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EUR/SKK
Trendy trhu
Zatvorenie Trend
Posledna 30.11.08 31.10.08 Minuly mesiac ~ Minuly tyzde i
EUR/SKK 30.16 30.34 30.41 -0.21% v -0.07% v -10.22% v
USD/SKK 21.37 23.83 23.87 -0.17% v -4.90% v -7.12% v
BRIBOR 3M 3.27 3.47 3.99 -0.52 v -0.05 v -1.03 v
BRIBOR 12M 3.55 4.19 5.02 -0.83 v -0.21 v -0.86 v
SK SD 2R vynos 3.77 4.30 4.21 -0.30 v 0.00 v -0.77 v
SK 3D 5R vynos 4.07 4.44 4.38 0.06 A -0.12 v -0.57 v
SK SD 10R vynos 4.46 4.87 4.89 -0.02 v 0.00 » -0.29 v
Predikcie
3M BRIBOR
Predikcie
. Posledna 4Q08 1Q09 2Q09 3Q09
) EUR/SKK 30.16 30.13 30.13 30.13 30.13
USD/SKK 21.37 21.67 23.17 22.82 22.57
BRIBOR 3M 3.27 3.25 2.80 2.60 2.60
BRIBOR 12M 3.55 3.50 2.80 2.80 3.00
SK SD 2R vynos 3.77 3.80 2.80 2.20 2.10
SK SD 5R vynos 4.07 4.30 3.30 2.60 2.60
SK SD 10R vynos 4.46 4.40 3.90 3.10 3.10
NBS 2T repo s. 2.50 2.50 2.00 2.00 2.00
FED funds s. 1.00 0-0.25 0-0.25 0-0.25 0-0.25
- ECB refinan. s. 2.50 2.50 2.00 2.00 2.00
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Rast realneho
HDP v 3Q08
na drovni 7,0%
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Druhy odhad HDP v 3QO08 zverejneny 4. decembra ukazal, Ze slovenska
ekonomika vzrastla v stalych cenach o 7,0% v porovnani s rovnakym obdobim minulého
roka, ¢o bolo ojednu desatinu menej ako vrychlom odhade. Rast realneho HDP tak
pokracoval v spomalovani znahor revidovanych 7,9% v2Q08 a9,3% v 1Q08.
V nominalnom vyjadreni rast rovnako spomalil, konkrétne na 10,2% r/r z 11,3% v 2Q08
a 12,9% v 1Q08. V prvych troch Stvrtrokoch tohto roka dosiahol HDP priemerny reélny rast
8,1% r/r vs. 9% pred rokom. Detailné Gdaje potvrdzuju, Ze spotreba doméacnosti a investicie
pokracovali v solidnom raste v okoli ich doterajSieho trendu, zatial ¢o Cisté exporty
zaostavali (pozri tabulku).

Taburlka: Rast HDP po zlozkach

%r/r 2006 2007 2007 3Q07 1-3Q07|] 2Q08 3Q08 1-3Q08
Celkovy HDP 8,5 10,4 8,5 10,5 9,0 7,9 7,0 8,1
Spotreba 6,9 49 4,7 6,2 53 6,5 54 6,2
Domacnosti 59 7,1 7,9 8,3 7,5 5,7 6,0 6,7
Verejna sprava 10,2 -1,3 -4,9 -0,2 -1,3 9,6 3,3 45
Hrubé fixné investicie 9,3 8,7 7,6 11,1 9,4 11,8 7,3 8,9
Vyvoz tovarov a sluzieb 21,0 13,8 14,9 8,3 15,1 8,1 2,7 7,3
Dovoz tovarov a sluzieb 17,7 8,9 9,4 2,3 8,7 7,7 2.0 6,8

Zdroj: SUSR, VUB

Po spomaleni v 2Q08 zaznamenala finanéna vykonnost spolo¢nosti dalSie vyrazné
zhorSenie aj v 3QO08. Skutotne, zisky nefinanénych korporacii medzirocne poklesli
0 23,4%, ¢o bolo v prikrom kontraste sich medziroénym rastom o0 2,6% v 2Q08 a 8,6%
v 1Q08. Kumulativne za prvé tri Stvrtroky tohto roka zisk nefinanénych korporacii klesol
0 4,7% oproti rovnakému obdobiu minulého roka a zaznamenal tak opat horsi vyvoj ako
rast nominalneho HDP (pozri graf). Ocakavame, Ze tento trend zrejme eSte po nejaky ¢as
potrva, najma z dévodu ofakavaného spomalenia rastu HDP na Slovensku avEU
a prisnejSich averovych podmienok na trhu.

Graf: Podiel zisku nefinan €nych korporacii na HDP (%)
Graf: Rast zisku nefinan €nych korporécii (% r/r)
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Na druhej strane, podobne ako tomu bolo v druhom Stvrtroku, zaznamenal trh
prace dalSie zlepSenie. Zamestnanost vzrastla 0 4,5% r/r vs. 2,9% v 2Q08 a celkova miera
nezamestnanosti (podla vyberového zistovania pracovnych sil) prekvapivo klesla 0 1,1%
na uroven 9% (2,2% pod Uroviiou v minulom roku). Medzitym vSak registrovana miera
nezamestnanosti v oktobri stagnovala na drovni 7,5% ¢o bol zrejme prvy dbsledok
prepustani oznadmenych viacerymi exportne orientovanymi firmami. V porovnani
s rovnakym mesiacom predchadzajiceho roka bola registrovana miera nezamestnanosti
nizSia o 0,4%.
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Co sa tyka miezd, nominalne mzdy pokracovali v miernom spomalovani svojej
rastovej dynamiky na Urover 8,8% r/r z 9,5% v 2Q08. V realnom vyjadreni mzdy vzrastli o
3,5% vs. 4,8% v 2Q08. V porovnani s rastom produktivity prace o 3,7% tak redlne mzdy
rastli o nie€o pomalSie oproti druhnému a prvému Stvrtroku, kedy dosiahli rovnaky rast ako
produktivita prace.

Graf: Vyvoj na trhu prace (v %)
Graf: Rast zamestnanosti a miera nezamestnanosti (k  vartalne v %)
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Graf: Registrovana nezamestnanos t' (v %)
Graf: Registrovana nezamestnanos t — sezonne upravena (v %)
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Ekonomické Otvorene povedané, treti Stvrtrok mozno povazovat za historiu, ktora v mnohych
aktivita v aspektoch uzatvorila jednu éru slovenskej ekonomiky. Stvrty Stvrtrok sa uviedol stagnaciou
oktobri v priemysle, pricom sentiment a Utrzkové spravy poukazuji na eSte horSie ¢asy pre tento
spomalila dolezity sektor slovenskej ekonomiky. NaStastie, az doteraz si aspofi domaci dopyt udrzuje

svoje pozitivne momentum:

e Po kratkom oziveni v septembri (+5,4% r/r) zaznamenala priemyselnd produkcia
v oktobri medziro€nu stagnéciu (rast 0% r/r). Slabu aktivitu vykézali vSetky tri segmenty
priemyselnej produkcie: tazba nerastnych surovin klesla medzirocne o 2,4%,
priemyselna vyroba stagnovala a vyroba a dodavka elektriny, plynu a vody vzrastla len
minimalne, o 0,6% oproti rovhakému obdobiu minulého roka. V ramci priemyselnej
vyroby, zo 14 sektorov zaznamenalo pokles vyroby 9 z nich, pri€om v septembri to bolo
Jen” 6 sektorov. Najvyraznejsi medzirocny pokles zaznamenala vyroba v koziarskom (-
16,2%) a automobilovom priemysle (-12,8%), naopak medziroény rast si udrzala
vyroba v papierenskom priemysle (11,3%) a vyroba v elektrotechnickom priemysle
(21,2%). Pokles dopytu na exportnych trhoch vSak dava do popredia otazniky
minimalne pre posledny menovany sektor, ¢o bolo napriklad prezentované aj nedavno
oznamenym stopnutim planovanych investicii jednou z poprednych spolo¢nosti v tomto
sektore.

VUB BANKA
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e Oproti stagnujucemu priemyslu, celkova stavebna produkcia stale vykazuje silny
medziro¢ny rast, v oktébri 15,9% vs. 17,2% v septembri a 11,1% v 3Q08. Silny rast
celkovej stavebnej produkcie ovplyvnili tento krat rast tak domacej (14,9%) ako aj
zahrani¢nej (41,6%) stavebnej aktivity. V rdmci domacej stavebnej produkcie, ktora
tvori z celkovej stavebnej produkcie rozhodujdci podiel (95%) v oktébri opat zavazilo
mierne zrychlenie produkcie v segmente oprav a udrzieb (39,5% vs. 28,1% r/r v
septembri), zatial ¢o klG€ovy segment, nova vystavba, rekonStrukcie a modernizéacie
spomalil (10,6% vs. 14,6% v septembri).

¢ Maloobchodné trzby , ktoré reprezentuji dopytovl stranu ekonomickej aktivity vzrastli
v oktébri v realnom vyjadreni o0 4,6% v porovnani s rovnakym obdobim minulého roka,
¢o bol rovnaky rast ako v septembri. Trend bol rovnaky aj v ramci Struktlry trZieb, s
pokracujucim poklesom trzieb v predaniach s neSpecializovanym tovarom (-16%)
vyvazovanym rychlym rastom trzieb v predajniach so Specializovanym tovarom (19,4%)
a maloobchodom mimo predajni (32%)

Graf: Priemyselna a stavebna produkcia (realny r/r rast v %)
Graf: Trendy v stavebnej, priem. produkcii a maloob ~ chodnych trzbach (r/r, 3mma)
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¢ Indikator ekonomického sentimentu (IES) , pokracoval aj v novembri vo svojom
prepade. PresnejSie, IES medzimesacne klesol 04,8 bodu na droven 88,5, ¢o je
najnizSia Uroven od oktébra 1999. Oproti novembru 2007 bol index nizsi o 14,4 bodu
a oproti jeho dlhodobému historickému priemeru o 12,5 bodu. Prepad sentimentu
v novembri savisel najma s hlbokym poklesom spotrebitelskej dbévery, no aj so
zhorSenim dovery v sluzbach a maloobchode. Ddévera v stavebnictve a priemysle
zaznamenala oproti predchadzajucemu mesiacu mierne zlepSenie, no stdle ostava

z historickej perspektivy na velmi slabych Grovniach (pozri tabulku a grafy).

Tabulka: Indikator ekonomického sentimentu (IES) a jeho zlozky

2006 2007 2007 2008

IES a jeho zlozky, salda priemer | priemer 4Q 1Q 2Q 30 Okt Nov
Indikator ekonomického sentimentu 104,8 106,7 103,0, 100,1 97,8 96,7 93,2 88,5
Zlozky IES

Indikétor dovery v priemysle 7,6 12,1 6,6 37 1,2 -0,2 -16,7 -15,0
Indikator dovery v stavebnictve -2,3 -4,8 -0,7 -5,2 -6,2 -4,2 -10,5 -10,0
Indikéator dévery v maloobchode 22,8 20,4 19,3 26,7 21,6 21,2 19,3 10,3
Indikéator dovery v sluzbach 42,8 34,6 28,3 27,0 21,6 21,6 13,0 47
Indikétor spotrebitelskej dovery -9,1] -1,0 -8,2 -7.4 -9,9 -9,5 -11,8 -31,0

Zdroj: SUSR, VUB

VUB BANKA
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Graf: DOvera v stavebnictve a priemysle
Graf: Dovera v spotrebite Fskom sektore, maloobchode a sluzbach
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¢ Klesajuci ekonomicky sentiment na Slovensku je analogickou reakciou na este rychlejsi
pokles sentimentu v EU, ktory spadol v novembri medzimesaéne o 6,7 bodu na Grovef
70,5 (pozri graf). Dévera na tychto Grovniach mimo iné naznacuje, Ze eurépska
ekonomika skizne pravdepodobne do hib3ej recesie ako sa pdvodne odakavalo
(aktualne Grovne dévery sentimentu v EU poukazuju na pokles realneho HDP v EU
o viac ako jeden percentualny bod). Mimo to, zhorSovanie podmienok v externého
prostredi bude mat samozrejme negativny dopad aj na mall a otvorenu slovensku

ekonomiku.

Graf: Ekonomicky sentiment - Slovensko vs. EU
Graf: HDP a index ekonomického sentimentu (Stvr ~ tro€ne, priemer)
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Inflacia
Inflacia aj v Spotrebitelské ceny v novembri spomalili svoj medziro€ny rast na aroven 4,9%
novembri z 5,1% v oktébri. Trh pocital s vyraznejSim spomalenim na Uroven 4,7%, my sme oCakavali
poklesla uroven 4,8%. Spomalenie medziroéného rastu suviselo podobne ako v oktébri opat najma

so spomalenim rastu cien potravin a tento krat uz aj poklesom cien v oblasti dopravy (z
dévodu prudkého poklesu cien pohonnych hmot).

Medzimesacne CPI vzrastol v stlade s naSim odhadom 0 0,2% m/m, ¢o opat,
podobne ako v oktébri, stviselo najma s rastom cien tabakovych vyrobkov (7% m/m), cien
tepla (2,6% m/m) a imputovaného najomného (2,7% m/m).

VUB BANKA
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Inflacia

Naopak medzimesacny rast CPI timil pokles cien pohonnych hmét (-9,2% m/m)
a potravin a nealkoholickych napojov (-0,3% m/m). Spolu so spomalenim rastu celkovej
inflacie spomalila aj jadrova inflacia (CPI oCistené o regulované ceny a nepriame dane) na
4,1% rlr z 4,9% v oktobri, ako aj Cista inflacia (jadrovy CPI oCisteny o ceny potravin) na
4,3% rlr z 4,8% v oktobri. V poslednom mesiaci tohto roka oCakavame pokracovanie
medziro¢ného spomalovania rastu indexu CPI na Uroven 4,8% pod vplyvom rovnakych
faktorov ako tomu bolo v novembri (klesajuce ceny potravin a pohonnych hmot).
Medzimesacne by mal index opat vzrast o 0,2% pod vplyvom rastu nakladovych poloziek
v oblasti byvanie a energie.

Co sa tyka eurdpskej harmonizovanej inflacie, ta vplyvom absencie imputovaného
najomného (ktoré ovplyviiuje rast inflacie v narodnom merani) vjej spotrebnom koSi
medzimesacne vzrastla menej ako inflacia v narodnom merani. Konkrétne, HICP vzrastol
0 0,1%, ¢o na medzirocnej baze znamenalo spomalenie dynamiky rastu indexu na Uroven
3,9% r/r zo 4,2% v oktobri.

Tabulka: Spotrebite Pska inflacia r/r%

2006 2007| 2007 2008
Dec Dec 4Q 1Q 2Q 3Q Oct Nov
EU-harmonizovany index spotr. cien (HICP) 3.7 25 2,4 3,4 4,0 4.4 4,2 3,9
Tovary 4.0 18 1,8 3,1 3,8 4.2 34 -
Priemyselné tovary bez energii 1.1 -1,2 -1,3 -0,2 0,5 0,8 0,5
Energie 7.4 1,2 1,4 3,7 4,0 51 6,2
Potraviny 4.1 58 5,6 6,3 3.0 7,6 6,8
Sluzby 3.1 3,7 3,6 4,0 4,5 5,0 5,7
Celkova spotrebite I'ska inflacia (CPI) 4.2 34 3,3 4,0 45 51 51 49
Regulované ceny 75 0,9 1,3 3,1 3,9 45 5,7 6,6
Jadrova inflacia 2.7 42 3,9 43 47 53 49 41
Potraviny 3.0 8,0 7.4 8,6 10,2 9,7 52 35
Cisté inflacia 2.7 3,4 3,1 3,3 3,5 4,3 4,8 4,3
PPI 5.4 2,8 2,2 4,9 6,2 6,7 7,5

Zdroj: SUSR, NBS

Graf: Celkové a jadrova inflacia (% r/r)
Graf: Celkovéa a harmonizovana inflacia (% r/r)
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VonkajSia a fiskalna bilancia

Oktobrova Bilancia zahrani¢éného obchodu vykézala v okt6bri aktivne saldo vo vySke 4,0 mid.
obchodna Sk ¢im prekonala tak nas odhad ako aj trhovy konsenzus, ktoré sa pohybovali v okoli 1
bilancia v mid. Sk. Z dévodu revizie deficitu v predchadzajucich mesiacoch smerom nahor o 4,3 mid.

prebytku, no Sk dosiahla kumulativna bilancia za desat mesiacov tohto roku deficit vo vySke 3 mid. Sk.
obchodné toky V rovnakom obdobi pred rokom dosiahol deficit vySku 5,3 mld. Sk. Oproti pozitivhemu
poklesli trendu znizujiceho sa deficitu, dynamika obchodnych tokov naopak zaznamenava

zhorSenie (pozri graf). Vyvozy v oktébri medziroéne Kklesli o 1,8%, zatial ¢o v tretom
Stvrtroku vzrastli o 6%. Dovozy klesli az o 4,2% oproti rastu 5,4% v 3Q08. Vzhladom na
zhorSené vyhliadky v priemysle mozno podobny trend oakavat aj v novembri a decembri.
Bilancia by vSak mala dosiahnut podobnych Grovni ako v rovnakom obdobi pred rokom,
tzn. kumulativne by deficit za cely rok 2008 mohol dosiahnut cca 20 mld. Sk.

Graf: Deficit obchodnej bilancie a deficit bezného G¢tu (Sk mlid., SKK 12m suma)
Graf: Rast vyvozov a dovozov (% r/r 3mma)
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Dovozy ropy a Blizsi pohlad na spresnené data za prvych devat mesiacov tohto roka mimo
plynu drzia potvrdzuju, Ze deficit slovenskej obchodnej bilancie savisi vyhradne s pasivnym saldom na
obchodnu strane obchodu s ropou a nerastnymi surovinami. To v porovnani s rovnakym obdobim
bilanciu v minulého roka zaznamenalo v prvych troch Stvrtrokoch zhor$enie o takmer 30 mld. Sk
deficite (pozri tabufku). Tento narast bol naopak kompenzovany zlepsenim bilancie na strane

obchodu strojov, pristrojov a elektrickych zariadeni o 26 mld. Sk. ZhorSenie komoditnej
strany celkovej bilancie je badatelné aj na horSej bilancii s Ruskom, ktoré je vyznamnym
partnerom Slovenska pre dovoz ropy a plynu. Mimo to, v zhorSovani pokracovala aj
bilancia s Nemeckom a USA, ¢o zase zrejme suvisi s postupnym poklesom dopytu po
automobiloch, ktoré vyvazame do tychto dvoch krajin.

Tabulka: Zahrani €no-obchodnd bilancia pod Fa komodit a obchodnych partnerov
januar - september 2008, miliardy SKK

1HO7 1HO08 r/r zmena
SPOLU -2,2 -4,1 -1,9
z toho
ropa a ostatné nerastné vyrobky -41,6 -70,0 -28,3
vSetky ostatné 39,4 65,9 26,5
z toho
kovy a vyrobky z kovov 21,9 25,7 3,9
stroje, pristroje a elektrické zariadenia -5,3 14,0 19,2
vozidla 73,5 80,9 7,5
optické, meracie, lekarske pristroje -19,5 -21.0 -1,5
z toho
Rusko -46,3 -62,8 -16,5
USA 9.0 5,8 -3,2
EU
z toho Nemecko 7,7 -4,1 -11,8
Ceska republika 0,2 10,7 10,9
Taliansko 18,1 16,5 -1,6
Rakusko 15,8 20,6 4,8
Polsko 11,7 19,8 8,0

Zdroj: SUSR, VUB
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Mesiac s VUB bankou

VonkajSia a fiskalna bilancia

Bezny Ucet PB
v septembri v
deficite

Statny
rozpocet ostal
v hovembri vo

vysokom
prebytku

VUB BANKA

Bezny Gcet platobnej bilancie vykazal v septembri deficit vo vySke 6,5 mid. Sk, ¢o
bolo viac ako deficit vo vySke 1,0 mid. pred rokom. VySSi deficit savisel s vyS§§im deficitom
na strane sluzieb a transferov ako aj s menSim prebytkom na strane obchodnej bilancie.
Bilancia sluZieb a transferov stala aj za va¢sim kumulativnym deficitom za prvé tri Stvrtroky
tohto roka (pozri tabulku). Naproti tomu, finanény a kapitalovy Ucet (data a si oneskorené
za Udajmi za bezny Ucet o jeden mesiac) medzitym vykazal takmer rovnaky prebytok ako
v auguste pred rokom. Kumulativne, za prvych osem mesiacov je ale celkovy prebytok
mensi 0 30 mid. Sk. Cisty prilev priamych zahraniénych investicii napriklad klesol o takmer

polovicu (pozri tabulku).

Tabulka: Platobna bilancia (Sk mld., suma za obdobie)

2006 2007| Jan-Sep 07 Jan-Sep 08 Sep 07 Sep 08

Bezny U éet -116,5 -98,7 -59,2 -88,3 -1,0 -6,5
Obchodna bilancia -75,3 214 -5,9 71 3,7 0,2
Bilancia sluzieb 22,5 13,1 11,3 -8,2 -0,3 -4,2
Bilancia vynosov -62,1 -79,4 -52,9 -54,1 -3,7 0,3
Dividendy -63,2 -80,1 n.a. n.a. n.a. n.a.
Reinvestovany zisk -23,8 -23,3 -18,6 -12,6 -2,4 -1,4
Transfery -1,6 -11,1 -11,7 -18,9 -0,7 -2,8
2006 2007] Jan-Aug 07 Jan-Aug 08 Aug 07 Aug 08

Finan ény a kapitalovy G ¢et 32,4 185,7 146,6 116,3 7,3 7,7
Priame investicie 112,9 71,2 48,7 25,4 6,5 11,8
v SR 123,8 80,7 51,2 27,5 8,4 11,0
Portféliové investicie 48,2 -17,6 4,2 45,4 0,3 8,2
Ostatné dlhodobé investicie 18,6 18,9 6,3 3,6 0,5 2,4
Ostatné kratkodobé investicie -141,3 100,4 80,9 23,9 -0,2 -15,7

Zdroj: NBS, VUB

Statny rozpoéet vyboéil v novembri mimo svojho normalneho sezénneho trendu
¢im zaznamenal zlepSenie svojej kumulativnej bilancie. Skutoéne, rozpocet vykazal
hotovostny prebytok vo vySke 9,6 mid. Sk oproti prebytku 5,4 mld. a deficitu 7 mid. v rokoch
2007 a 2006. Dynamika prijmov vSak medzitym ostala pod Grovriou predchadzajuceho roka
(pozri graf). Co sa tyka SirSieho deficitu verejnych financii, parlament schvalil 28. novembra
rozpocet verejnych financii pre rok 2009. Rozpocet pocita s deficitom vo vySke 2,1% z
odhadovaného HDP pre nasledujlci rok oproti povodne zamysSlanému deficitu vo vySke

1,7%. VySsi deficit stvisi s nizSim odhadom rastu HDP, ktory viedol k niz§im darovym
prijmom. Plan vydavkov naopak ostal nedotknuty.

Graf: Statny rozpo éet (mld. Sk, mesa éna baza, kumulativne)
Graf: Dynamika vydavkov a prijmov (%)
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Mesiac s VUB bankou

VonkajSia a fiskalna bilancia

Taburlka: Kumulativna vykonnos t Statneho rozpo €tu v novembri v rokoch 2006, 2007

a 2008
2006 2007 2008
0, i 0, i 0, i
mid. sk _opinenia | g Yeplnenia | g Y plnenia
ro¢ného planu ro¢ného planu ro¢ného planu
Prijmy 262,2 96,1 290,4 93,5 307,1 88,2
Vydavky 269,1 81,5 284,9 81,7 297,5 78,2
Bilancia -7,0 12,2 5,4 -14,2 9,6 30,0
Zdroj: SUSR, MFSR
Koruna a urokoveé sadzby
Meny Narastajuce obavy ohladom vyvoja ekonomik stredoeuropskych krajin
krajin V3 a a o¢akavania dalSieho znizovania urokovych sadzieb v tomto regiéne drzalo lokalne meny
americky dolar pocas prvej polovice decembra pod tlakom. Najviac zasiahnutou menou bol polsky zloty,
pod tlakom ktory voci euru stratil za dva tyzdne 7,8%. Koruna medzitym oproti euru zacala posilfiovat

do blizkosti jej oficialneho fixného kurzu na Grovni 30,126 EUR/SKK. Na druhej strane,
americky dolar zaznamenaval voéi euru oslabenie (od zacliatku decembra 0 11,7% na
aroven 1,4191 EUR/USD) ¢o bolo odrazom jednak slabnlcej americkej ekonomiky, no
najmé vysSSieho ako ocakavaného zniZzenia Fed Funds sadzieb 16. decembra a Spekulacii
ohlfadom toho, Zze ECB mbZe na zaciatku roka 2009 skoncit so znizovanim drokovych

sadzieb.

Graf: Vykonnos t mien krajin V4 (1.1.2008 = 100)
Graf: Kurz EUR/SKK
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(pohyb nadol znamena posilnenie domécej meny voci euru)

Trhy sa Napriek slabym makroekonomickym datam a pesimistickému vyhladu pre hlavné

nacas upokojili svetové ekonomiky sa na zadiatku decembra finanéné trhy nadas upokojili. Az do 16.
decembra - kedy Fed znizil urokové sadzby viac ako sa ¢akalo - vynosy eurdpskych

a americkych Statnych dlhopisov klesali a akciové trhy si pripisovali mierne zisky. AvSak

potom ¢o Fed znizil oficialne Urokové sadzby blizko k nule sa vynosy Statnych dlhopisov

otoCili opat smerom nadol zatial ¢o akciové trhy pokracovali v raste. Pokles vynosov

Statnych dlhopisov v EMU zasiahol aj vynosy slovenskych Statnych dlhopisov, ktoré klesli

pozdiz celej vynosov krivky. Globalne obavy z deflacie a rizikd na strane ekonomického

rastu stale poskytuji podporu pre nizko rizikové aktiva ako aj znizovanie Urokovych

sadzieb.
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Mesiac s VUB bankou

Koruna a urokové sadzby

Graf: Vykonnos t akciovych indexov v USA, Japonsku a Nemecku (1.1.2 008 = 100)
Graf: Vykonnos t akciovych indexovv CR, Madarsku a Po I'sku (1.1.2008 = 100)
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Graf: Vynosova krivka americkych Statnych dihopisov
Graf: Vynosova krivka europskych Statnych dlhopisov
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Graf: Spready SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosova krivka slovenskych Statnych dlhopiso %
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Mesiac s VUB bankou

Koruna a urokové sadzby

Centrél Pretrvavajuce rizika na strane ekonomického rastu a obavy z deflacie boli aj

ne banky hlavnymi faktormi, ktoré umoznili centralnym bankdm pokracovat v zniZovani Grokovych
pokracovali sadzieb aj na zadiatku decembra. Tento krat vSak vSetky tri hlavné centralne banky
v znizovani ECB, BoE a Fed prekvapili pozorovatelov na trhu agresivnejSimi krokmi ako sa pévodne
sadzieb... ocCakéavalo. Konkrétne, trh oCakaval, Zze ECB a BOE znizia Urokové sadzby o 50bps nadol,

no BoE ich znizZila o 100bps a ECB o 75bps. Kli¢ové Urokové sadzby tychto bank su tak
teraz na drovniach 2,00% a 2,50%. Americka centrdlna banka na svojom zasadnuti 16.
decembra na dbévazok znizila Fed Funds sadzby blizko k nule (padsmo 0,00%-0,25%)
z Grovne 1,00%. Fed zaroven oznamil prechod ku kvantitativnemu uvolfiovaniu menovej
politiky, ¢o bude zahfhat na&kupy hypotekarnych cennych papierov ako aj Statnych
dihopisov. Co sa tyka vyhladu do budicnosti, nasi kolegovia z Intesa Sanpaolo ogakavaju,
Ze ECB este poc¢as 1Q09 znizZi dvojtyzdriova refinanénl Urokovd sadzbu v dvoch kroch na
aroven 2,00%, kde sa néasledne zastavi, aby pockala a posudila ¢i pokracovat v znizovani
sadzieb dalej (s o¢akdvanym dnom na Grovni 1%) alebo ¢i masivna finanéna podpora pre
bankovy sektor (bola) bude dostatoéna na to, aby zlepSila sentiment na finanénom trhu.
Fed by mal nasledne ponechat Urokové sadzby na nezmenenej Urovni blizko nuly pocas
celého roka 2009.

.a Potom ako ECB 4.decembra zniZila Urokové sadzby o 75bps, NBS néasledne 9.
NBS ich decembra dorovnala svoju repo Urokovi sadzbu na Uroven refinanénej sadzby ECB na
nasledovala 2,50%. Tento krok tak znamenal koniec éry slovenskej menovej politiky. Po zavedenim

eura bude mat Slovensko poc¢nic 1. januarom rovnaké oficialne Urokové sadzby ako
vSetkych dalSich 15 ¢lenskych krajin eurozony.

Graf: 3M BRIBOR a 2T repo sadzba
Graf: K PG¢ové Grokové sadzby
5.0 6.0

4.51 5.0

4.0 4.0

35 304

304 - m e ~——BRIBOR3M  _ _ _ _ _ | 201
——2T Repo sadzba ====US FED Funds sadzba
=EU refin. repo sadzba

. Wr-—=---- ——SK 2T Repo sadzba

2.0 T T T T . . . . 0.0 T T T T T T T T r T
XII-06 11-07 VI-07 1X-07 XI1-07 111-08 VI-08 1X-08 XI1-08 IV-05 IX-05 11-06 VII-06 XII-06 V-07 X-07 11I-08 VII-08 1-09 VI-09

Graf: 3M Euribor a 2T refinan €na Grokova sadzba ECB
Graf: 3M Bribor a 2T repo Urokova sadzba NBS
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Mesiac s VUB bankou

Mesacéné predpovede

Obdobie Minuly mesiac Posled. Udaj
3.12.  Maloobchodné trzby Oktober 4,6% 46% nia
4.12. HDP 3Q08 7.1% 70% 7.1%
8.12.  Priemyselna produkcia Oktober 5,5% 0.0% 3,3%
8.12.  Stavebnaprodukcia Oktober 17,2% 15.9% nla
11.12.  CPIm/m November 0,4% 02% 0,2%
11.12.  CPInr November 5,1% 49% 4,8%
11.12.  Jadrowy CPI m/m November 0,2% 02% 0,2%
11.12. Jadrovy CPI rfr November 4,9% 41% 4,2%
12,12, Zahraniény obchod Oktober 2,6 mid. 4,0mld. 1,0 mld.
17.12. HICP mim November 0,3% 0,1% 0,1%
17.12. HICPr November 4,2% 39% 3,9%
19.12. Zasadnutie NBS (2T repo sadzba) December 325% 25% 2,5%
23.12.  PPImim November 0,9% - 0,2%
23.12. PPl November 7.5% - 71%
29.12.  Vysledky konj alneho priesk aindikator ek ickeh i December 88,5 - nla
8.1.  Maloobchodné trzby November 4,6% - nla
9.1. Priemyselna produkcia November 0.0% - -1,0%
9.1.  Stavebna produkcia November 15,9% - nla
9.1, Zahrani¢ny obchod November 4,0 mld. - -4 6 mld.
13.1. CPIm/m December 0,2% - 0,2%
13.1. CPlrr December 4,9% - 4,8%
13.1.  Jadrowy CPIm/m December -0,2% - 0,0%
13.1.  Jadrowy CPIrlr December 4,1% - 3,7%
15.1. HICP m/m December 0,1% - 0,0%
15.1. HICP rir December 3,9% - 3,6%
15.1.  Zasadnutie ECB (2T refinanéna sadzba) Januar 2,5% - 2,25%
28.1.  PPIm/m December nla - na
28.1. PPl December nla - nla
29.1.  Vysledky konj aln eho prie sk aindikator ek ickéh i Januar nla - nfa
Komentar
Ekonomicka B Posledny vyvoj ako aj oslabena dévera v priemysle naznacuje, Ze aj v poslednych
aktivita dvoch mesiacoch tohto roka nevykaze zrejme priemyselna vyroba ziadne silné rasty.

Predpokladame, Ze v novembri priemyselna vyroba klesla medziroéne o 1%, pricom
v decembri zaznamena, vtom lepSom pripade, podobne ako v oktébri medziroénud
stagnaciu. Priemerny celoro¢ny rast priemyselnej vyroby by tak mal vroku 2008
dosiahnut priblizne 4% r/r vs. 12,9% v roku 2007.

Inflacia B Vposlednom mesiaci tohto roka ocakavame pokraCovanie medziroéného
spomalovania rastu indexu CPI na Groven 4,8% pod vplyvom rovnakych faktorov ako
tomu bolo v novembri (klesajlce ceny potravin a pohonnych hmét). Medzimesacéne by
mal index opat vzrast 00,2% pod vplyvom rastu nakladovych poloziek v oblasti
byvanie a energie.

Zahranicny B Vzhladom na zhorSené vyhliadky v priemysle mozno ocakavat aj v novembri
obchod a decembri dalSie spomalovanie medziro¢nej dynamiky obchodnych tokov. Samotna
bilancia by vSak mala dosiahnut podobnych Grovni ako tomu bolo v rovnakom obdobi

pred rokom. OCakavame, Ze obchodna bilancia vykazala v novembri deficit vo vySke

4,6 mld. Sk.
Urokové B Vramci svojej novej makroekonomickej progn6ézy uz ECB nevidi inflacné rizika
sadzby smerom nahor ale vnima ich ako vyvazené. Kolegovia analytici z Intesa Sanpaolo

ocCakavaju, ze ECB eSte po ¢as 1Q09 znizi 2T refinan €na Grokovl sadzbu v dvoch
kroch na Urove n 2,00%, kde sa nasledne zastavi, aby pockala a posudila &i
pokracovat v znizovani sadzieb dalej (s o¢akavanym dnom na Udrovni 1%) alebo &i
masivna finanéna podpora pre bankovy sektor (bola) bude dostatoc¢na na to, aby
zlepsila sentiment na finanénom trhu.
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Mesiac s VUB bankou

Slovenské makroekonomické indikatory

HDP t/r % rast 48 4.7 5.2 6.5 8.5 10.4] 76 7.0 - - - 7.0 3.0 33
HDP (beZné ceny) mid Sk 1109 1223 1362 1486 1659 1852 507 535 - - - 2053 2186 2332
HDP na obyvatela tis SK 206 227 253 276 308 343 94 97 - - - 380 404 431
HDP na obyvatela EUR 4835 5485 6324 7148 8275 10 173 2996 3271 - - 12151 13411 14297
Doméci dopyt r/r % rast 41 -0.7 5.9 85 6.5 5.9 7.0 6.4 - - 6.5 16 1.9
Spotreba doméacnosti r/r % rast 55 1.6 4.2 6.6 5.9 7.1 5.7 6.0 - - 6.1 27 24
Spotreba verejnej spravy r/r % rast 39 4.1 2.2 33 10.2 0.7 9.6 33 - - 3.7 0.4 21
Tvorba hrubého fixného kapitalu r/r % rast 0.2 -2.7 4.8 17.6 9.3 7.1 118 73 - - 7.0 0.7 22
Vyoz r/r % rast 54 15.9 7.4 10.0 21.0 16.0| 8.1 27 - - 53 1.0 3.9
Dovoz r/r % rast 4.4 7.4 8.3 124 17.7 10.4] 7.7 2.0 - - 5.0 0.5 25
CPI t/r % rast 34 9.3 5.9 37 4.2 3.4 46 5.4 5.4 51 4.9 4.8 29 3.7
CPI priemer 33 8.5 7.6 27 45 2.8 45 51 - - 4.6 35 34
HICP rlr % rast 32 9.4 5.8 39 3.7 2.5] 4.3 45 4.5 4.2 3.9 3.6 26 3.4
HICP priemer 35 8.4 75 28 4.3 1.9 4.0 4.4 - - 3.9 26 3.1
Jadrovy CPI t/r % rast 19 3.0 15 17 2.7 4.2 4.8 55 5.5 49 4.1 3.7 25 3.6
PPI r/r % rast 23 8.6 4.3 70 54 3.4] 6.3 6.8 - - 72 28 3.3
PPI priemer 2.1 8.3 3.4 4.7 8.4 2.1 6.2 6.6 - - 6.2 4.4 2.6
WVonkajSiabilancia T e e e
Bilancia zahrani¢ného obchodu mid Sk 96.0 -23.4 -50.4 -74.0 -75.3 -21.4 5.4 -7.1 -7.1 -31 - -19.0 -19.4 -12.5
Obchodna bilancia/ HDP % -8.7 -1.9 3.7 -5.0 45 -1.2 -1.3 -11 -11 -1.0 - 0.9 -0.9 05
t/r % rast 6.7 23.2 11.8 10.2 245 15.2] 128 6.0 6.0 238 - 76 20 5.0
r/r % rast 47 10.5 14.7 122 22.9 10.2 12.4 5.4 5.4 0.7 - 73 20 4.5
mid Sk 872 -72.5 -106.4 -1249 -116.5 -98.7 -63.0 - - - -130.0 -130.0 -90.0
Bezny ucet / HDP % 145 4.2 4.1 438 4.7 -5.3 -6.6 - 6.3 -5.9 -3.9
Kapitalovy a finanény tcet mid Sk 239.9 112.1 159.3 176.8 324 183.9 - - - 100.0 80.0 50.0
PZI koniec roka mil US$ 7973 10 586 13984 13 053 16853 19512f - - - - 22643 - -
Cisté PZI mil US$ 4093 1059 1023 648 3800 2659f - - - - 2990 - -
Cisté PZI/ HDP % 16.9 3.2 2.4 14 6.8 3.5f] - - - - - - -
Devizové rezervy NBS uss$bn 92 12.1 14.9 155 13.4 18.6 19.9 185 18.5 171 - - - -
Hruby zahrani¢ny dih mid US$ 132 18.3 23.7 26.9 26.0 44.3 - - - - - - -
Verejnéfinancie
Bilancia Statneho rozpoctu mid Sk 517 -56.0 -70.3 -33.89 -31.7 -37.1 -4.1 4.3 4.3 79 9.6 -30.0 -15.4 4.4
Bilancia Statneho rozpo¢tu / HDF % -4.8 -4.7 5.3 -24 -1.9 -2.0] -0.2 0.2 0.2 0.4 0.5 -1.5 -0.7 0.2
Fiskalny deficit (ESA 95) mid Sk 627 33.4 31.6 416 58.6 51.2] - - - - -42.2 -21.6 0.0
Fiskalny deficit/ HDP % 77 2.7 23 28 3.5 -2.8 - - - - 2.1 -1.0 0.0
Verejny dih mid Sk 475 518 564 508 505 599 - - - - 653 702 735
Verejny dih / HDP % 43 42.4 41.4 34.2 30.4 32.4] - - - - 31.8 32.1 31.5
Pefiaznywvoj
M3 ponuka penazi yly %growth 46 7.1 7.8 74 1.9 13.0 6.6 6.4 6.4 - - - -
2T repo sadzba koniec roka 6.50 6.00 4.00 3.00 4.75 4.25) 4.25 4.25 4.25 3.75 3.25] 2.50 2.00 2.75
3M BRIBOR koniec roka 6.0 5.9 3.7 32 4.69 4.30 4.38 431 431 431 3.47 3.50 2.65 3.10
1R BRIBOR koniec roka 54 5.6 35 34 4.58 4.41 5.01 5.12 512 5.12 4.19 3.60 2.80 3.30
8R vynos z dlhopisov koniec roka 52 5.4 4.5 3.6 4.25 4.75) 5.09 4.80 4.80 4.89 4.87| 4.30 3.10 4.40
Thpréee e
Miera nezamestnanosti t/r % rast 175 15.6 13.1 114 9.4 8.0] 74 75 7.5 75 - 78 85 79
Miera nezamestnanosti priemer 17.8 15.2 14.3 11.6 104 8.4 7.4 75 - - 7.6 8.0 8.3
Pocet nezamestnanych tis 472 413 342 334 273 240 223 227 229 228 - 235 254 237
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 185 17.4 18.1 16.2 13.3 11.0] 10.1 9.0 - - 9.9 10.5 10.0
Pocet zamestnancov tis 2127 2165 2170 2216 2301 2357 2405 2473 - - 2419 2431 2460
Produktivita prace t/r % rast 47 23 5.8 46 5.8 8.1 4.8 37 - - 53 20 23
Hrub& mesagna mzda Sk priemer 13511 14 362 15825 17 274 18761 20 146 21459 21226 - - 21972 23 420 25293
Reélna mesatna mzda r/r % rast 5.8 -2.0 2.5 6.3 3.3 4.3 4.8 35 - - 4.6 25 3.8

PriemyseIna produkcia

Maloobchodné trzby

SKK/EUR
SKK/EUR
SKK / USD
SKK / USD

t/r % rast

r/r % reélny rast

koniec roka
priemer
koniec roka
priemer

426
39.8
449

411
41.5
32.7
36.7

40.0
28.5
32.2

38.6
320
310

37.2 33.4 31.4 30.3

26.1 23.0 19.2 213
29.6 23.0] 20.1 211

30.3
21.3
211

304 .

304 30.4] 313 30.1 30.1
239 23.9 24.1 223 223
229 239 215 232 20.5

Poznamka: Pokial nie je uvedené inak, v3etky data si ku koncu roka

Zdroj: Narodna banka Slovenska, Statisticky Grad SR, Narodny Urad préace, VUB banka
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Globéalny ekonomicky kalendar — Dec 2008 / Jan 2009

Mesiac s VUB bankou

us
us
us
us

HU
PL

HU
HU

us

15:15 Industrial production ~ Nov -0,2% us

15:15 Manufacturing -0.70% |US

15:15 Capacity utilization 76.1%  |US

FOMC meeting us

us

16:00 Parliament votes on 20( EU
14:00 CPI Nov 3,6%0ya

us
us
us
EU
EU

Monetary policy announ
9:00 Retail trade

-50bp

Oct -1,5%oya

(o4
PL
PL
PL
SK

9:00 Economic sentiment  Dec

16:00 Construction spending Nov

Light vehicle sales Dec us
us
us
EU
EU

HU

SK
SK

CZ
HU

14:30 CPI Nov 1.2%oya |US
14:30 Core 2.0%oya |EU
14:30 Housing starts Nov 740,000
14:30 Permits 710,000
20:15 FOMC meeting

10:00 PMI flash Dec

14:30 Real GDP

15:55 Consumer sentiment
16:00 New home sales
10:00 BoP

11:00 Industrial new orders

3Qfi
Dec

Oct

Minutes from MPC mee

Monetary policy annour -50 bp
10:00 Retail sales Nov
10:00 Unemployment Nov
9:00 PPI Dec

16:00 New home sales

16:00 Existing home sales ~ Nov
10:00 Retail PMI Dec
10:00 M3 Nov

14:00 Current account balanci 3Q

16:00 ISM nonmanufacturing Dec

16:00 Pending home sales ~ Nov

16:00 Factory orders Nov
FOMC minutes

10:00 PMI services & compos Dec

11:00 HICP flash Dec

Nov

9:00 Producer prices

9:00 CPI
9:00 Core CPI

Dec
Dec

us
us
us

HU

EU

14:30 Current account
11:00 HICP final

3Q -$179n
Nov 2.1%oya

Monetary policy announ -75bp
9:00 Average gross wages Oct 7,6%0ya

14:30 Initial claims wle us
14:30 Personal income Nov
14:30 Durable goods Nov

14:30 Initial claims wle

8:30 Current account balanct 3Q

14:15 ADP employment
11:00 PPI

SK

14:30 Initial claims w/e 550,000
16:00 Leading indicators Nov
11:00 Foreign trade Oct

10:00 IFO business survey

9:00 Retail sales
14:00 PPI
14:00 Industrial output

Christmas Day
Markets closed

New Year’s Day
Markets closed

14:30 Initial claims

21:00 Consumer credit Nov
11:00 GDP final 3Q
11:00 EC bus. conf. Dec
11:00 EC cons. conf. Dec
11:00 Unemployment Nov
9:00 Industrial output Nov
9:00 Retail sales Nov

9:00 HICP

Dec 83.8Index

Oct 2,5%oya
Nov 2,2%oya
Nov -7,0%oya

16:00 ISM manufacturing
10:00 PMI Mfg final

14:30 Employment

16:00 Wholesale trade Nov
11:00 Retail sales Nov
HU  9:00 External trade Nov
SK  9:00 Industrial production ~ Nov
SK  9:00 Construction output ~ Nov
SK  9:00 Foreign trade Nov
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Mesiac s VUB bankou

Trhové data

PENAZN DLHOPISOVY TR

Sadzby pe faz. trhu Zatvorenie Trend
Posledna 30.11.08 31.10.08  Minuly mesiac  Minuly tyzde @

EURIBOR 1M 2.87 3.57 4.43 0.86 v -0.24 v 1.42 v
EURIBOR 3M 3.16 3.85 4.76 0.91 v 0.28 v 1.53 v
EURIBOR 12M 3.33 3.95 4.87 0.91 v 0.23 v 1.41 v
LIBOR EUR 1M 2.85 3.57 4.42 0.86 v 0.24 v 1.43 v
LIBOR EUR 3M 3.15 3.85 4.77 0.92 v 0.28 v 1.53 v
LIBOR EUR 12M 3.34 3.96 4.87 0.91 v 0.23 v 1.41 v
LIBOR USD 1M 0.58 1.90 2.58 0.68 v 0.83 v 4.02 v
LIBOR USD 3M 1.58 222 3.03 0.81 v 0.26 v 3.13 v
LIBOR USD 12M 2.10 2.77 3.17 0.41 v 0.27 v 2.13 v

Statne dlhopisy Zatvorenie

Trend

Posledna 30.11.08 31.10.08 Minuly mesiac ~ Minuly tyzde
EUSD 2R 1.96 2.16 2.49 0.33 v 0.03 A 2.04 v
EUSD5R 2.47 2.63 3.13 0.50 v 0.18 A 1.65 v
EU SD 10R 2.98 3.04 3.85 0.61 v 0.18 A 1.36 v
EU SD 30R 3.56 3.72 4.35 0.63 v 0.34 A 1.04 v
US SD 2R 0.68 1.00 1.56 0.56 v -0.18 v 2.37 v
US SD5R 1.30 191 281 0.89 v -0.19 v 2.15 v
US 8D 10R 221 2,92 3.97 1.05 v -0.14 v 1.82 v
US 5D 30R 2.70 3.44 4.37 0.93 v 0.07 v 1.76 v
JPSD 2R 0.46 0.61 0.54 0.07 A 0.03 v 0.26 v
JPSD5R 0.78 0.88 0.88 0.01 v -0.05 v 0.27 v
JP 8D 10R 1.30 1.38 1.47 0.08 v 0.02 A 0.21 v
JP SD 30R 2.16 2.23 2.22 0.04 v 0.07 A 0.17 v

Sadzby pe naz. trhu Zatvorenie Trend
Posledna 30.11.08 31.10.08 i
BRIBOR O/N 178 247 2.98 0.51 v 0.83 v 0.72 v
BRIBOR 1W 1.84 3.08 3.78 0.70 v 0.68 v 2.41 v
BRIBOR 2W 2.06 3.11 3.82 0.71 v 0.55 v 2.19 v
BRIBOR 1M 2.46 3.19 3.76 0.57 v 0.52 v 1.83 v
BRIBOR 2M 3.06 3.25 3.79 0.54 v 0.13 v 1.23 v
BRIBOR 3M 3.27 3.47 3.99 0.52 v 0.05 v 1.03 v
BRIBOR 6M 3.35 3.99 4.88 0.89 v 0.23 v 0.99 v
BRIBOR 9M 3.49 4.13 4.95 0.82 v 0.22 v 0.91 v
BRIBOR 1Y 3.55 4.19 5.02 0.83 v 0.21 v 0.86 v
Statne dlhopisy Zatvorenie Trend
Posledna 30.11.08 31.10.08 Minuly mesiac  Minuly tyzde i

SK SD 2R 3.77 391 4.21 0.30 v 0.00 v 0.77 v
SK 8D 5R 4.07 4.44 4.38 0.06 A -0.12 v 0.57 v
SK SD 10R 4.46 4.87 4.89 0.02 v 0.00 > 0.29 v
CZSD2R 3.61 4.00 4.54 0.54 v 0.03 A 1.12 v
CzZSDSR 3.93 4.34 4.84 0.49 v -0.20 v 0.53 v
Cz SD 10R 4.28 4.88 5.24 0.36 v 0.05 A 0.18 v
PL SD 2R 5.56 5.92 6.83 0.91 v 0.03 A 0.67 v
PL SD5R 5.73 5.75 6.85 1.09 v 0.02 A 0.38 v
PL SD 10R 5.66 5.90 6.64 0.74 v 0.06 v 0.28 v
HU SD 3R 9.78 11.20 12.81 1.61 v 0.85 v 213 A
HU SD 5R 9.62 11.09 12.17 1.08 v 0.75 v 211 A
HU SD 10R 8.33 9.01 9.94 0.93 v -0.55 v 112 A

Zatvorenie
30.11.08

St. dihopisy spready *

Trend

St. dihopisy spready

Zatvorenie

Posledna 31.10.08  Minuly mesiac  Minuly tyzde i Posledna 30. [}
EUSD 2R -1.27 -1.16 -0.93 0.23 v 0.20 v 0.33 v CzZSD2R -1.84 . v 0.92 v
EUSD5R -1.17 -0.72 -0.33 0.39 v 0.37 v 0.50 v CzZSDSR -1.46 -1.71 -1.70 0.01 A 1.12 v
EU SD 10R -0.77 -0.33 0.11 0.44 v 0.32 v 0.47 v Cz SD 10R -1.30 -1.63 -1.39 0.24 A 0.86 v
JPSD 2R 0.22 0.40 1.03 0.63 v 0.15 v 212 v PL SD 2R -3.60 -3.76 -4.34 0.58 A 1.37 v
JPSD5R 0.53 1.04 1.92 0.88 v 0.14 v 1.88 v PLSD SR -3.26 -3.12 -3.71 0.59 A 1.27 v
JP SD 10R 0.91 1.53 2.50 0.97 v 0.16 v 1.62 v PL SD 10R -2.68 -2.65 -2.78 0.13 A 1.08 v
SK SD 2R -1.82 -1.75 -1.72 0.03 v 0.03 A 1.27 v HU SD 3R -7.68 -9.00 -9.84 0.85 A 4.09 v
SK SD5R -1.59 -1.81 -1.25 0.56 v 0.30 A 1.08 v HU 8D 5R -7.15 -8.46 -9.04 0.58 A 3.76 v
SK SD 10R 148 1.62 1.04 0.58 A -0.18 v 1.07 A HU 5D 10R -5.35 -5.76 -6.09 0.32 A 2.48 v

AKCIOVE & KOMODITNE TRHY

Akciové indexy Zatvorenie Trend
Posledna 30.11.08 31.10.08  Minuly mesiac  Minuly tyzde @ OZR

DJIA 30 8924 8829 9325 -5.32% v -0.07% v 3272% Vv
S&P 500 913.2 896.2 968.8 -7.48% v 0.42% A -3781% V
NASDAQ Comp. 1590 1536 1721 -1077% Vv 2.08% A -4006% V¥V
NASDAQ 100 1243 1186 1335 -11.17% ¥ 2.44% A -4036% V
DAX 30 4724 4669 4988 -6.39% v -6.51% v 4144% VY
CAC 40 3247 3263 3487 -6.43% v 7.55% A 4217% ¥
FTSE 100 4309 4288 4377 -2.04% v 5.70% A -3347% V¥
DJ Euro stoxx 50 2080 2159 2331 -7.39% v 4.35% A -4354% Vv
NIKKEI 225 8613 8512 8577 -0.75% v 4.02% A 4374% V¥V
TOPIX 838 835 867 -3.72% v 3.48% A -4318% V
HANG SENG 15 461 13888 13 969 -0.58% v 6.59% A 4441% V¥
PX50 841 863 878 -1.67% v -0.11% v -53.67% v
BUX 12 496 12 695 13 506 -6.00% v -3.72% Y 5231% V¥
WIG 20 1837 1742 1826 -4.59% v 1.69% A -4684% V¥V
RTS Index 703 658 773 -14.90% Vv 10.58% A -6931% 'V
SAX 349.7 349.8 369.4 -5.32% v -0.01% v -21.54% v

DEVIZOVE TRHY

Zatvorenie
30.11.08

Krizové kurzy men. parov

Trend

Posledna 31.10.08 Minuly mesiac  Minuly tyZzde n
EUR/SKK 30.16 30.34 30.41 -0.21% v -0.07% v -1022% V¥
USD/SKK 21.37 23.83 23.87 -0.17% v -4.90% v -7.12% v
CZK/SKK 1.143 1.195 1.265 -5.52% v -0.63% v -9.72% v
GBP/SKK 33.04 36.74 38.37 -4.27% v -3.68% vV -2765% V
EUR/USD 1.4110 12711 1.2730 -0.15% v 5.11% A -3.28% v
GBP/USD 1.5460 1.5366 1.6068 -4.37% v 1.47% A -2210% 'V
USD/IPY 88.44 95.54 98.44 -2.95% v -1.73% Y -2056% |V
USD/CHF 1.1107 1.213 1.1576 4.76% A -3.44% v -2.01% v
EUR/CHF 1.5673 1.542 1.4762 4.48% A 1.52% A -5.24% v
EUR/GBP 0.9125 0.827 0.7921 4.41% A 3.64% A 24.17% A
EUR/JPY 124.80 121.44 125.34 -3.11% v 3.31% A -2321% Vv
EUR/CZK 26.37 25.35 24.04 5.45% A 0.58% A -0.50% v
USD/CZK 18.69 19.88 17.34 14.63% A -4.13% v 2.85% A
EUR/PLN 4.086 3.784 3.534 7.08% A 1.52% A 13.48% A
USD/PLN 2.897 2.965 2.776 6.80% A -3.32% v 17.48% A
EUR/HUF 266.70 259.29 256.35 1.15% A -0.14% v 5.48% A
USD/HUF 188.97 202.93 200.49 1.22% A -4.82% v 9.34% A

*EUaJP vs. US; SK, CZ, PL a HU vs. EU

Zatvorenie
Posledna 30.11.08 31.10.08 Minuly mesiac  Minuly tyzde i
Ropa WTI 45.04 54.43 67.81 -19.73% ¥ 13.40% A 5307% Vv
Ropa BRENT 48.44 53.49 65.32 -1811% V¥ -8.09% Y  -4839% |V
ZLATO 853.4 813.0 723.1 12.44% A 8.65% A 2.42% A
STRIEBRO 11.01 10.26 9.81 4.59% A 8.25% A -2546% V
PLATINA 858 872 813 7.20% A 2.22% A -4359% Vv
PALADIUM 176 187 194 -3.62% v 5.33% A 5231% Vv
4100 DJ EURO STOXX 50 iig Ropa WTI
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Posledna - Posledna hodnota pri aktualizacii Zatvorenie - Zatvaracia hodnota v udanom dni Minuly mesiac - Vykonnost za minuly mesiac Minuly tyzde f - Vykonnost za minuly tyzderi OZR - Vykonnost od zagiatku roka

Aktualizované:  17.12.2008 12:37
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Mesiac s VUB bankou
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Tento material je pripravovany: Odbor Korporatna stratégia a ekonomické analyzy, VUB banka
Hlavny ekonom Senior analytik
Zdenko Stefanides +421 2 50552567 zstefanides@vub.sk Martin Lenko +421 2 5055 2812 mlenko@vub.sk
Predaj, riadite Predaj
Milan Chipek +4212 5055 9500 Marianna Hubikova +421 2 5055 9640
Strukturovany predaj Iveta Mikuskova +421 2 5055 9620
Ladislav Jakab +4212 5055 9630 Lenka Mackanigova +421 2 5055 9660
Ondrej Mikula +4212 5055 9520 Krivda Martin +421 2 5055 9650
Tom &3 Kraus +421 2 5055 9595 Mrvova Lucia +421 2 5055 9402

Tento materal bol pripraveny VUB bankou. Informacie a nazory boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povazované za spolahlivé, avSak VUB banka neposkytuje zaruku za ich Gplnost a spravnost. Tato sprava
bola pripravenérlen na informaéné ucely a nie je uréena ako ponuka alebo solicitacia na predaj alebo kipu ktoréhokolvek finanéného produktu. Tento dokument méze byt reprodukovany alebo publikovany
len s menom VUB banka. Nemal by byt pokladany za nahradu za vlastny Gsudok. VUB banka alebo k'(orékorvek ina osoba spojena s lou mdze vyuzit akykolvek material a/alebo informacie, na ktorych je
tento material zalozeny bez predoslého zverejnenia rovnakych materialov a informacii pre klientov. VUB banka al/alebo osoby s fiou spojené mo6zu mat z casu na ¢as dlhé alebo kratke pozicie vo vyssie
zmienenych finanénych produktoch.
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