¢ UniCredit Bank

> Graf tyzdna: Zaujem o auta na internete v Eurépe sa uz zotavuje, urovne spred

roka este nedosahuje
> Maloobchodné trzby sa v marci prepadli, avSak menej ako sme oc¢akavali

> Zahraniény obchod v marci v rekordnom deficite, vyvozy padli o patinu
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0,885 Poznamka: 1. vyhladavanie vyrazu ,auto®, jeho anglického ekvivalentu ,car® a jeho ekvivalentu v lokalnom
0,879 jazyku; 2. posledny tyzden — tyzden od 26.4. do 2.5.2020; 3. oproti tyzdennému minimu dosiahnutému
0,875 poCas pandémie COVID-19, tj. vmesiacoch marec aapril; 4. vyhladavanie vyrazu ,bicykel* pre
s 0,873 Slovensko, ,kolo“ pre Cesko a ,fahrrad” pre Nemecko;
0,869 0,871
e Minuly tyZdert sme sa v Grafe tyZdria venovali prudkému prepadu predajov novych
0,855 aut v Eurépe v uvode pandémie COVID-19, tj. v marci. Automobilovy priemysel je
29.4. 30.4. 4.5. 5.5. 6.5. RS ’ e v . . . .
kli€ovym sektorom slovenskej i Ceskej ekonomiky, a preto sme sa rozhodli v tejto
téme pokracovat aj v aktualnom Grafe tyZdria. Aprilové €isla registracii novych aut vo
- S vacsine eurdpskych krajin budi k dispozicii aZ o niekolko dni. KedZe v mnohych
Q2 krajinach pandémia v aprili eSte len vrcholila (alebo sa k svojmu vrcholu len bliZila —
27,13 o, 2 g e , y o~ . 3 y . e ) v
27,10 Velka Britania), da sa predpokladat, Ze predaje 4ut v Eurépe sa ani v aprili zatial' eSte
i > nezacali zotavovat.
A hoci tvrdé data eSte nie su k dispozicii, moderny svet nam ponuka i viaceré
EERNEYY - - s alternativne moznosti, ktoré ndm sice presne neukézu aktualne objemy predajov aut,
maju vSak aspor schopnost pomerne presne popisat’ vyvoj sentimentu v tejto oblasti;
— v st€asnosti najma s dbérazom na to, & uz aako rychlo sa zotavuje nalada
rokové krivky EURIBOR , A X . , , , , , . A
0,00 europskych spotrebitelov pri kipe auta. Jednym z takychto alternativnych nastrojov je
0,10 aj pohlad na vyhladavanie aut na internete - v naSom pripade sme sa pozreli na
20 vyhladavanie vyrazu ,auto® ajeho Iokdlnych ekvivalentov na celosvetovo
-0,30 . v - ., N " ., v " . , .
s najrozsirenejSom (a v zasade dominantnom) vyhladavaci Google. Pohlad do histérie
0,50 pritom ukazuje, Ze vyhladavanie na internete viac ¢i menej kopiruje neskor$ie trendy
080 — - - - v registracii aut, hoci nie nevyhnutne v pomere 1:1. Samozrejme, vyhladavanie
s Een  wio.gEen L aregistracie neprebiehaju v €ase simultdnne a pohlad do minulosti naznaluje, Ze
3 ) posun medzi zvySenym zaujmom na internete a realnou registraciou aut sa
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v eurépskych krajindch pocita radovo v mesiacoch. Dévodom by mohla byt okrem
iného i Coraz vacsia ,personalizacia“ predaja aut. R6zna dodato¢éna vybava postupne
posunula Standard predaja od systému okamzitého predaja k systému objednavka
nasledovana doru€enim (registraciou) s niekolkomesa&nym oneskorenim. Teoreticky
by sa tak pripadné ozZivenie zaujmu o vyhladavanie kupy &ut na internete malo
prejavit na ich registraciach az s oneskorenim niekolkych mesiacov. Na druhej strane
sa vSak zda, ze aktualna pandémia COVID-19 mohla &asovu relaciu medzi
vyhladavanim a registraciou aut vyraznejSie narusit. Nahle prepuknutie pandémie
nielenze vymazalo momentalny dopyt po kipe nového auta, €o by sa teoreticky malo
prejavit na registraciach az v nasledujucich mesiacoch, ale v désledku, & uz
zatvorenia prevadzok predaja aut, alebo problémov s ich dodavkami, ¢i produkciou
(viaznuce dodavky komponentov) sa v mnohych pripadoch oddialila aj realizacia uz
uskutoénenych, avSak doteraz nedodanych objednavok z prelomu rokov. Zotavenie
registracii aut by tak mohlo mat vyrazne hlad$i (a skorsi) priebeh. Cas medzi
aktualnymi objednavkami aich redlnym dodanim by mohli vyplnit doteraz este
nezrealizované dodavky zuvodu roka. V désledku pandémie a zhorSenej
ekonomickej situacie Casti populacie sa sice mdze Cast tychto objednavok stratit
(zrusit), predpokladame vSak, Ze podstatna c¢ast uz zakupenych aut bude
v nasledujucich mesiacoch aj realne dodana koncovému zakaznikovi. Nasledne uz
budu registracie aut v Eurépe Coraz viac zavislé od rychlosti a miery zotavenia
sentimentu spotrebiteflov.

A ako sa teda v poslednych dnoch/tyzdrioch vyvijala nalada eurépskych domacnosti
ohlfadom kupy nového auta? Vyhladavanie na google naznacuje, Ze s pozvolnym
odznievanim pandémie sa postupne zotavuje aj zaujem spotrebitelov o kipu auta,
minimalne na internete. V priemere v EU sa intenzita vyhladavania aut na google
v porovnani s minimami z konca marca zvySila uz o takmer tretinu, v medziro€énom
porovnani (t.j. oproti poslednému aprilovému tyzdfiu minulého roka) vSak bola stale
takmer o Stvrtinu nizSia. Trend postupného zotavovania je vSak viac ako zrejmy.

Viaceré skusenosti z davnych pandémii pritom naznacovali, ze spotrebitelské nalady
(a ekonomika) sa maju tendenciu rychlejSie zotavovat v lokalitach, ktoré boli
pandémiou menej zasiahnuté, t.j. kde sa krivku rastu pandémie podarilo vyraznejSie
splostit. Pohlad na aktualny vyvoj vo vyhladavani aut na internete naznacuje, Ze ani
v su€asnosti by tomu nemuselo byt inak a priebeh pandémie by mohlo priamo
vplyvat aj narychlost aintenzitu zotavenia. Zda sa, Ze najvyraznejSie sa dopyt
v podobe vyhladavania zatial zotavuje v malych krajinach strednej Eurépy, ktoré
nezaznamenali strmy nabeh krivky pandémie, resp. pandémiu sa tu podarilo relativne
rychlo dostat’ pod kontrolu. Lidrom v tomto smere su Slovinsko, Cesko, & Slovensko,
kde sa vyhladavanie vy$plhalo uz na uUrovne spred roka, pripadne i mierne nad
(vzhfadom na beznl tyzdennu volatilitu dat vSak radSej stéle hovorime skoér
o stagnacii ako o medziro€nom raste). Vyrazne odrazenie sa od dna, avSak zatial' nie
az na urovne spred roka, zaznamenali aj viaceré dalSie krajiny regionu strednej
Eurdpy, vratane Nemecka, €i Rakuska, & krajiny severu Eurépy. Kazdé pravidlo ma
vSak aj svoje vynimky a napriek nie velmi odliSnému vyvoju pandémie len
podpriemerné zotavenie vyhladavania pozorujeme napriklad v Madarsku, Cdi
Rumunsku.

Vyrazne hibSie dno i neskorSie, a neraz nateraz i miernejSie, oZivenie vo vyhladavani
zaznamenali krajiny juhu Eurépy ako Taliansko, Spanielsko, &i Franctzsko, ktoré boli
(a stale su) pandémiou COVID-19 citelnejSie zasiahnuté. Aj tieto krajiny vSak uz
vykazuju pozvolné odznievanie pandémie, o sa prejavilo aj na zaujme o auta na
internete v poslednych drioch. Ich vyhlfadavanie sa uz i v tychto krajinach odrazilo od
dna a hoci sa zotavuje zatial o nieCo pomalSie ako v menej postihnutych krajinach
strednej Eurdpy, aj tu uz v poslednych tyzdiioch mézeme hovorit' o zjavne rasticom
trende. Intenzita vyhfadavania je tu v8ak v medziro€nom porovnani stéle vyrazne
nizSia a za urovfiami spred roka zaostava o 30 aviac percent. Nie vo vSetkych
krajinach Eurdpy v8ak uz najdeme zjavne rastuci trend. Vo Velkej Britanii, Belgicku,
ale giastone aj v irsku sa zaujem o vyhladavanie aut na internete stale drzi blizko
tyzdennu volatiliu dat tu este o jednoznanom odrazeni sa od dna nie je mozné
hovorit. Prevazne su to pritom krajiny, ktoré stale intenzivne zapasia s pandémiou.
Velka Britania eSte jednoznacne nenastupila na krivku odznievania pandémie
a kontinentalnu Eurépu nasleduje s oneskorenim niekolkych tyzdhov, Belgicko je pre
zmenu krajinou EU, ktora vykazuje najvy$i podet imrti na COVID-19 v prepoéte na
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obyvatela, ¢o pravdepodobne zhorSuje i vdeobecnu naladu miestneho obyvatelstva
a brani skorému zotaveniu spotrebitelského sentimentu.

Zaujimavym pripadom je Svédsko, ktoré sa ako jedna z mala krajin rozhodlo ist
cestou miernych, &asto len dobrovolnych opatreni. Negativne dopady na dopyt (hibka
dna) su tu aspof nateraz vyrazne miernejsie ako v ostatnych krajinach EU a zda sa,
Ze dno by mohlo mat uz aj Svédsko za sebou. Relativne mierne poklesy zaujmu
o vyhladavanie aut vykazuju aj niektoré eurépske krajiny na vychod od EU ako
Ukrajina, ¢i Turecko. V ich pripade je vSak nevyhnutné pripomenut, Ze predaje aut tu
z inych (ekonomickych) dévodov vyraznejSie klesli uz pred obdobim pandémie.

Pandémia COVID-19 vyrazne okresala predaje (i produkciu) aut v Europe. Aktualne
trendy vo vyhladavani na internete v8ak naznacuju, ze minimalne v pripade menej
zasiahnutych krajin by sa dopyt po jej odzneni mohol pomerne rychlo zotavit a vratit
na urovne spred vypuknutia pandémie.

Na zaver dneSného Grafu tyzdria mame pripravend eSte jednu bonusovu
zaujimavost. Pandémia COVID-19 v kombin&cii s prijemnym jarnym poc¢asim
v krajinach s miernejSim priebehom pandémie vyrazne zdvihla (na rozdiel od aut)
zaujem o iny druhu dopravného prostriedku — o bicykel. Rekordné trzby hlasi viacero
predajcov bicyklov a zvySeny zaujem o klUpu bicykla potvrdzuju aj Statistiky
vyhladavania na internete. Intenzita vyhladavania v tejto oblasti na Slovensku,
v Cesku, & v Nemecku sa v poslednych tyZdfioch zvysila v porovnani s rovnakym
obdobim minulého roka az dvojnasobne. V dlh§om obdobi uvodu cyklistickej sezény,
ktora sa prekryvala s pandémiou, t.j. v mesiacoch marec a april, sa vyhladavanie
bicyklov medziroéne zvysilo od 15% v Cesku aZ po 33% na Slovensku. Prudky narast
zaujmu o bicykle na internete v poslednom tyzdni vykazalo uz aj Taliansko
(medziro€ny narast o 33%), v jeho pripade sa vSak zatial pravdepodobne jedna skér
len o odlozeny restart sezény, ked sa tu tradiCny zvySeny jarny zaujem o bicykle
v predchadzajucich tyzdfioch nedostavil. Samozrejme vyssi dopyt po bicykloch ani
zdaleka nevykompenzuje vypadky z predaja aut. Vo viacerych eurépskych krajinach,
vratane Slovenska, ¢i Ceska, sa sice roéne preda porovnatelne alebo dokonca viac
bicyklov ako osobnych aut, pridana hodnota produkcie bicyklov (a teda aj jej podiel na
ekonomike) je vSak v porovnani s produkciou aut zanedbatelna. NavySe, na rozdiel
od aut je Slovensko c¢istym dovozcom bicyklov, napriek pritomnosti viacerych
miestnych vyrobcov lokalnych znaciek. (Ik)

EKONOMICKY KALENDAR

Odhad

Indikator Obdobie Odhad trhu UniCredit Realita

Bank
Statny rozpodet

(4. maj) April - -2 300 mil. EUR -2 419 mil. EUR
19. ?élfl;z?)chodné iy Marec - -9,0% yoy -3,6% yoy
(2753_““22’].‘)“3”5’ obchod Marec - 150 mil. EUR -332 mil. EUR
(P1r;e.r:1n3;sj;elné produkcia Marec _ -15,0% yoy
(S1t?.v§1!;r})él produkcia Marec _ -7,5% yoy
20. (S1ric.1trrs§ji)tel’ské inflacia April 2,0% yoy —02,’1(.)‘;/2 r;é);n
2)’/;hnl}|/é?)dhad HDP Q1 -2,6% yoy -3,9% yoy
?;c?‘hrlglé%dhad zamestnanosti o1 0,3% yoy 0,5% yoy

Zdroj: Bloomberg, Reuters, NBS, SU SR, UPSVaR, MinFin SR, UniCredit Bank
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EKONOMIKA

MALOOBCHODNE TRZBY

Pandémia COVID-19 v marci podfa ocCakavani silne zasiahla trzby slovenskych
obchodnikov, prepad trzieb bol vSak vyrazne miernejSi ako sme ocakavali. Trzby
v slovenskom maloobchode sa podia UGdajov Statistického Gradu v marci prepadli
slen“ 0 7,8% (sezdnne ocCistené) a v medziro€nom porovnani tak boli nizSie o -3,6%.
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Trzby slovenského
maloobchodu sa

v marci prepadli, avSak
menej ako sme
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Vyraznej8i medziro€ny pokles tak zaznamenali napriklad aj koncom minulého roka,
presnejSie v novembri, kedy medziro€ne klesli az o -4,0%.

V sulade s oCakavaniami trzby klesali najma v tych &astiach maloobchodu, ktory bol
podstatnd Cast mesiaca povinne zatvoreny, tj. v nepotravinovom maloobchode.
Naopak, trzby v potravinovom segmente vykazali dvojciferné dynamiky medziroéného
rastu, ked boli podoprené priaznivejSim bazickym efektom, ale najma predzasobenim
a presunom Casti trzieb zo zatvoreného nepotravinového segmentu. Ani narast trzieb
v potravinovom segmente vSak nebol plosny a koncentroval sa najma do velkych
neSpecializovych predajni s prevahou potravin (obchodné retazce, 12,9%), zatial ¢o
mensi podsegment malych Specializovanych predajni zaznamenal medziro¢ne nizSie
trzby o -5,2%. Podobne pokles trzieb v nepotravinovom segmente nebol rovhomerny.
Miernejsi pokles zaznamenali tie jeho Casti, kde aspori Cast' prevadzok mohla ostat
v prevadzke. Trzby v obchodoch s ostatnym tovarom v Specializovanych predajniach
sa medziroCne prepadli ,len“ o 12,8%, pravdepodobne najma vdaka korekénému
pbsobeniu trzieb lekarni a drogérii, ktoré spadaju prave do tejto kategoérie. ESte
miernejsi pokles trzieb zaznamenal intranetovy predaj, kde sme dokonca pozorovali
zmiernenie dynamiky medziroéného poklesu trzieb z -9,0% na -2,0%. Ani presun
dopytu zo zatvorenych kamennych predajni vS8ak nepomohol domacim internetovym
obchodom k obnoveniu medziroéného rastu trzieb. NajvyraznejSi pokles trzieb
naopak zaznamenali predajne stovarom pre kultdru a rekreaciu (knihy, hracky,
Sportové potreby a podobne), a to az 0 44,0% medziro¢ne.

Graf 1: Maloobchodné trzby Graf 2: Maloobchodné trzby
(sez. ocist, December 2008 = 100) (sez. ocist, December 2008 = 100)
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Zdroj: UniCredit Bank na zaklade tdajov SU SR Zdroj: UniCredit Bank na zaklade udajov SU SR

Povinné zatvorenie prevadzok zasiahlo aj v minulych mesiacoch dynamicky rastuci
sektor turistického ruchu. Trzby ubytovacich zariadeni sa medzimesacCne
i medzirocne prepadli priblizne o polovicu, miernejsi pokles trzieb (o priblizne tretinu
medzimesacne a patinu medziro€ne) vykazali stravovacie zariadenia, ktoré predsa
len asponi Ciasto&ne vyuZili moznost donasky jedla k zakaznikovi. Ako uZ signalizovali
Statistiky registracii aut, vyrazne sa prepadli aj trzby z predaja a oprav aut. Tie sa
podobne ako trZzby reStauracii v porovnani s februdrom zniZili o takmer tretinu
a podobny prepad (o tretinu) zaznamenali aj v medziroénom porovnani.

Aj napriek miernejSiemu ako oCakavanému poklesu trzieb v maloobchode sa tak
celkové trzby v maloobchode, turizme a predaji a oprave aut (prepocet Unicredit
Bank) v marci znizili az 0 13,7% (sezoénne ocistené), pricom v porovnani s rovnakym
obdobim minulého roka boli nizSie az o0 15,6%. Zaznamenali tak najvyraznejsi
medziro¢ny pokles od februara 2009. Slaby marec zasiahnuty pandémiou COVIDu
tak stlacil nadol aj Cisla za cely Stvrtrok. Celkové trzby sa v prvom S&tvrtroku roka
medziro€ne zniZili v priemere az o0 5,9%. Spotreba domacnosti tak bude jednym
z hlavnych zdrojov poklesu HDP v Gvode roka.

VYHLAD

Pandémia COVID-19 a povinne zatvorena c&ast prevadzok dalej znizia trzby
maloobchodu pravdepodobne aj v aprili. Postupné uvolfovanie opatreni a otvaranie
Casti prevadzok by malo v dalSich mesiacoch uZ prispievat aj k postupnému
zmierfiovaniu medziroéného poklesu trzieb. Pandémia COVID-19 vsak bude
nahlodavat spotrebitelské nélady domacnosti eSte aj nejaky &ast po odzneni
pandémia, rovnako pravdepodobne pretrva aj ¢ast obmedzeni, najma hygienickych
opatreni. Uplne zotavenie trzieb maloobchodu na Urovne spred marca sa tak do
konca tohto roka neda oCakavat a navrat na predkrizové Urovne oCakavame najskor
az v druhej polovici buduceho roka. (k)
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Zahraniény obchod
v marci s rekordnym
deficitom
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ZAHRANICNY OBCHOD

Masivne Sirenie pandémie COVID-19 naprie¢ Eurépou a z toho vyplyvajuce viaceré
opatrenia obmedzujuce pohyb a ekonomicku aktivitu v eurdpskych krajinach (vratane
Slovenska) uz v marci naplno zasiahli aj slovensky zahrani¢ny obchod. Vo vacsej
miere sa pritom negativne prejavili na Cislach slovenskych exportérov, atak sa
bilancia slovenského zahraniéného obchodu prepadla do vyrazného deficitu,
najvacsieho od decembra 2008. Podla predbeznych udajov Statistického uradu
objem dovozov v marci prevysil objem vyvozov az o332 mil. EUR. 12-mesacny
prebytok zahrani¢ného obchodu sa tak zredukoval uz len na 0,2% HDP, z 0,8% HDP
vo februari, resp. z 1,2% HDP na konci minulého roka.

Vyrazne zhor3enie pritom nezaznamenala nielen bilancia zahrani¢ného obchodu, ale
aj obrat v zahranicnom obchode. Vyvozy sa v porovnani s predchadzajucim
mesiacom (sezonne ocistené) znizili o bezprecedentnych 22,6% a v porovnani
s rovnakym obdobim minulého roka tak boli nizSie o0 19,2%. Pokles bolo pritom
mozné pozorovat najma v kluCovej kategorii slovenskych vyvozov — pri strojoch
a dopravnych zariadeniach. Ich vyvozy medziro€ne klesli az o 22,8%. Zverejnené
Cisla vyvozov predstavuju mierne negativne riziko naSej prognézy prepadu
priemyselnej produkcie (-15%), ktoré zverejni Statisticky urad v pondelok. Nizsie &isla
exportov v8ak mohli byt ovplyvnené aj posunom medzi produkciou a expediciou
a prejavit sa nielen v poklese produkcie, ale i v rastucich zasobach dokonc¢enej (a
nevyvezenej) produkcie. Viac svetla tak prinesu az pondelkové €isla priemyslu.

Graf 3: Sezonne ocistené exporty a trend Graf 4: Sezénne oéistené importy a trend
(priemer 2007 = 100) (priemer 2007 = 100)
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Miernejsi pokles ako vyvozy zaznamenali dovozy. Aj tie si v8ak pripisali dvojciferné
dynamiky poklesu — v porovnani s predchadzajucim mesiacom (sezénne ocistené) sa
znizili 0 12,7%, pricom v porovnani s rovnakym obdobim minulého roka boli nizSie
0 11,6%. Nominalny pokles dovozov pritom eSte zvyraznovali nizSie ceny ropy na
svetovych trhoch, dovozy ocistené o dovoz mineralnych paliv a maziv sa medziro€ne
znizil Jen“ o -10,1%. Pokles dovozov tlmili najma rastice dovozy potravin a Zivych
zvierat, ktoré medziro€ne vzrastli az o 14,7% a pravdepodobne suviseli so zvysenym
dopytom domacnosti po potravinach v Uuvode mesiaca (predzasobenie). Vyssi
eurépsky dopyt po potravinach sa sice prejavil aj na strane vyvozu, av8ak vyvozy
potravin rastli vyrazne miernejSie ako dovozy (len o 2,6%). NajvyraznejSie k poklesu
dovozov v marci prispeli dovozy strojov a dopravnych zariadeni, pravdepodobne
v dbsledku niZSich dovozov materialu a tovarov pre vyrobu. Pokles dovozov v tejto
kategorii (-14,2%) bol vSak predsa len miernejSi ako pokles vyvozov (-22,8%), ¢o by
teoreticky mohlo naznadovat napifianie skladov materidlom do vyroby a nizsi tlak na
ich dovoz pri restarte produkcie po odzneni pandémie.

VYHLAD

Pandémia COVID-19 bude vyrazne zniZovat intenzitu zahrani€ného obchodu aj
v najbliz8ich mesiacoch. O&akavame vsak, Ze negativny vplyv na samotnu bilanciu
by sa mohol postupne zmierfovat, ked (predpokladame) plnSie sklady materialov by
mohli timit prvotny tlak na ich dovozy pri reStarte produkcie. Postupné ozivenie
zahrani€ného dopytu by sa tak o nieCo viac mohlo prejavit na zmierneni poklesu na
strane vyvozov. (Ik)
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EKONOMICKY VYHLAD

SLOVENSKO 2015 2016 2017 2018 2019 2020F 2021F
HDP (% rast) 4,8 2,1 3,0 4,0 2,3 -12,5 10,0
HDP na hlavu 14705 14922 15538 16481 17289 15315 17 074
Spotreba domacnosti (% rast) 2,8 3,9 4.4 3,9 2,1 -6,5 7,7
Spotreba viady (% rast) 53 19 1,0 0,2 3,8 5,0 -1,5
Hrubé investicie (% rast) 16,7 -2,7 2,8 5,8 4,8 -26,7 16,0
Export (% rast) 6,6 5,0 35 54 1,7 -30,7 266
Import (% rast) 8,5 48 39 5,0 26 -279 229
Priemyselna produkcia 6,7 4,6 3,3 4,4 0,4 -17,5 15,0
Stavebnictvo 16,4 -7,4 2,0 8,9 -3,1 -10,0 7,0
Maloobchodné trzby 1,7 2,2 6,0 3,6 -1,4 -6,5 7,0

Inflacia (%,medziro€ne , priemer) -0,3 -0,5 1,3 25 2,7 1,9 1,8

Inflacia (%, medziro¢ne, Dec.) -0,5 0,2 1,9 1,9 3,0 1,4 2,5
Rast cien nehnutel nosti 1,7 4.9 6,7 5,5 7,5 -11,4 9,5
Nominalna mzda 883 912 954 1013 1092 1094 1143
Nominalna mzda (% rast) 3,0 3,3 4,6 6,2 7,8 0,2 4,5
Redlna mzda (% rast) 3,3 3,8 3,3 3,6 5,0 -1,7 2,6

Zamestnanost (%, medziro¢ne, VZPS) 2,6 2,8 15 14 0,7 -3,2 1,0
Nezamestnanost' (%, priem.,

VZPS) 11,5 9,6 8,1 6,5 5,8 7,9 7,1
Deficit verejnych financii (% z HDP) -2,7 -2,5 -1,0 -1,0 -1,3 -9,5 -3,1
Verejny dih (% z HDP) 519 520 51,3 494 480 637 602
Priame zahrani¢né inv. (% HDP) 0,1 0,8 2,8 0,9 1,8 0,5 0,5
2Wrepo sadzba (% p.a., Dec.) 005 000 000 000 000 0,00 0,00
3M urok (% p.a., Dec.) -0,1 -0,3 -0,3 -0,3 -0,4 -0,4 -0,4
10Y urok (% p.a., Dec.) 0,7 1,0 0,7 0,9 0,1 0,2 0,3
Zahranicie 2020F 2021F
HDP Eurozény (% rast) 2,0 1,8 2,5 1,8 1,2 -13,0 10,0
HDP Nemecka (%rast) 15 19 25 15 0,6 -10,4 10,0
HDP Ceska (% rast) 5,4 2,5 4,6 3,0 24 -110 84
HDP USA (% rast) 24 1,6 2,3 2,9 2,3 -10,8 11,8
Inflacia v Eurozone(% rast) 0 0,2 15 1,8 1,2 0,3 1,2
EUR/USD, priem. 111 1,411 1313 1,18 1,12 1,11 1,12
EUR/USD (Dec) 1,09 1,05 1,18 1,15 1,11 1,11 1,12
EUR/CZK (Dec) 270 270 256 257 255 262 253
EUR/HUF (Dec) 314 310 313 321 331 340 345
EUR/PLN (Dec) 429 441 420 430 427 435 4735

Zdroj: NBS, SU SR, UPSVaR, MinFin SR, Eurostat, ECB i
Predikcie: UniCredit Bank Czech republic and Slovakia — Slovensko, Cesko; UniCredit Group — Eurozdna,
USA
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Tento materidl bol pripraveny UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s. ambze byt
reprodukovany len s jej predchadzajucim pisomnym suhlasom. Dokument obsahuje nazory autorov, ktoré
sa nemusia nevyhnutne zhodovat' s nazormi UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s. Informacie
a nazory obsiahnuté v tomto dokumente boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povazované za spolahlivé, ale
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s. neposkytuje zaruku za ich spravnost a uplnost.
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a. s. nezodpoveda za pripadné Skody alebo iné ujmy, ktoré
mézu vzniknut tretim osobam, ak sa rozhodnu vyuzit informacie obsiahnuté v tomto dokumente.

Tento dokument nemdze byt povazovany za nahradu poskytovania individualneho investicného
poradenstva. Investori musia uskuto¢fiovat vlastné posudenie vhodnosti a primeranosti investicie do
akéhokolvek v tomto dokumente uvedeného finanéného nastroja zalozené na jeho podstate a rizikach
spojenych s prislusnym finan€nym nastrojom, ich vlastnej investi¢nej stratégii a ich osobnych pomeroch a
finan¢nej situacii. Tento dokument nie je investi€nym odpori¢anim alebo priamym osobnym odporu¢anim,
ani tento dokument ani akakolvek jeho Cast nie je podkladom na uzavretie akejkolvek zmluvy alebo
dojednanie zavazku akéhokolvek druhu, ani sa nari nemozno spoliehat’ v suvislosti s uzavretim akejkolvek
zmluvy alebo dojednanim akéhokolvek zavazku a nema za ciel pdsobit ako presviedCanie alebo
odporu€anie na uzavretie akejkolvek zmluvy alebo dojednanie zavazku akéhokolvek druhu. Dérazne
upozoriujeme investorov, aby kontaktovali ich vlastnych investi¢nych poradcov za u€elom poskytnutia
potrebnych vysvetleni a individualneho investiéného poradenstva.

Tento material slizi len na informacné ucely a (i) nepredstavuje Ziadnu ponuku na predaj alebo upisanie
alebo vyzvu na podavanie navrhov na kupu alebo upisanie akychkolvek finanénych nastrojov alebo
cennych papierov (ii) nie je akoukolvek ich propagaciou. Investicné moznosti uvadzané v tomto dokumente
nemusia byt vhodné a primerané pre urcitych konkrétnych investorov, a to v zavislosti na ich Specifickych
investiCnych cieloch a €asovom horizonte investicie alebo v suvislosti s ich celkovou finan¢nou situaciou.
Investicie do finanénych nastrojov su spojené s rizikom a hodnota investicie a vynos z nej plynuci méze
rast alebo klesat, ato aj vdoésledku menovych vykyvov. Vykonnost v minulosti nie je spolahlivym
ukazovatelom pre buduce vykonnosti. Akékolvek predpovede o vykonnosti v budicnosti nie su
spolahlivym ukazovatelom vykonnosti v buducnosti. Na tento dokument sa nemozno spoliehat ako na
vysvetlenie vSetkych rizik spojenych s investovanim do finanénych nastrojov, nastrojov penazného
trhu, investi€nych nastrojov alebo cennych papierov tu uvedenych.
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