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Hlavné spravy

Finalny fixny konverzny kurz koruny oproti euru
stanoveny na 30,126 EUR/SKK

Ekonomicka aktivita v maji spomalila

Inflacia v juni stagnovala na 4,6% r/r

NBS sadzby nezmenila uz Strnds t mesiacov...

... no ECB ich zvySila o 25bps na 4,25%

KFPac¢ové o ¢akavané udalosti

B Bankova rada NBS zasada 29 . jula. Ocakavame, ze oficialne
urokové sadzby ostant na nezmenenej Grovni. BerGc do Gvahy, ze
obe, slovenské aeuropske oficidllne Udrokové sadzby su
momentalne na rovnakej drovni (4,25%) a obe centralne banky,
NBS a ECB maju momentalne skér neutralny postoj k nastaveniu
menovych podmienok ofakavame, Zze NBS Urokové sadzby necha
na nezmenenej Urovni aj po zvysok roka.

M 14. augusta zverejni Statisticky drad rychly odhad rastu HDP
v 2Q08. Ocakavame, Ze medziro¢ny rast realneho HDP vplyvom
slabSich dat na strane ekonomickej aktivity a bazickych efektov
snomalil na 7.3% z 8.7% v 2008.

Trendy trhu

Zatvorenie Trend
Posledna 30.6.2008 31.5.2008 Minuly mesiac Minuly tyzde n

EUR/SKK 30.28 30.21 30.25 -0.12% v 0.21% A -9.87% v

USD/SKK 18.94 19.15 19.43 -1.44% v 0.21% A -17.69% v

BRIBOR 3M 4.36 4.38 4.36 0.02 A -0.01 v 0.06 A

BRIBOR 12M 5.04 5.01 4.56 0.45 A -0.01 v 0.63 A

SK SD 2R vynos 4.89 4.96 4.80 0.35 A -0.14 v 0.35 A

SK SD 5R vynos 4.99 5.09 4.71 0.38 A 0.12 A 0.35 A

SK SD 10R vynos 4.94 5.06 4.80 0.26 A -0.03 A 0.19 A

Predikcie

Predikcie
Posledna 3Q08 4Q08 1Q09 2Q09

EUR/SKK 30.28 30.21 30.13 30.13 30.13

USD/SKK 18.94 18.53 19.69 20.78 21.52

BRIBOR 3M 4.36 4.45 4.75 4.60 4.60

BRIBOR 12M 5.04 5.10 5.15 5.00 4.90

SK SD 2R vynos 4.89 4.85 4.45 4.20 4.20

SK SD 5R vynos 4.99 4.60 4.50 4.40 4.40

SK SD 10R vynos 4.94 4.65 4.60 4.45 4.45

NBS 2T repo s. 4.25 4.25 4.25 4.25 4.25

FED funds s. 2.00 2.00 2.50 3.00 3.50

ECB refinan. s. 4.25 4.25 4.25 4.25 4.25

Zdroj: Intesa Sanpaolo, VUB banka research
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

Ekonomické Po pozitivnom zaciatku v Uvode druhého Stvrtroka poukazali Gdaje za ekonomicku
aktivita v maji aktivitu v jeho druhom mesiaci na spomalenie. Povzbudivé je vSak to, Ze indikatory na
spomalila strane ponuky poukazuju na mierne zlepSenie aktivity.

Priemyselna produkcia pokrac¢ovala v maji v spomalovani svojej rastovej dynamiky
rastic tempom 4,0% r/r vs. 9,8% v aprili a 7,5% v 1Q08 (trh o¢akaval rast 7,6% r/r, my
7,0% r/r). Spomalenie rastu celkovej priemyselnej produkcie suviselo so spomalenim
rastu v tazbe nerastnych surovin (3.0% vs. 10,2% v aprili) a priemyselnej vyrobe (3,6%
vs. 10,9% v aprili), zatial ¢o vyroba a dodavka elektriny, plynu a vody naopak zrychlila
(8,9% vs. 0,1% v aprili). V rdmci samotnej priemyselnej vyroby pokracoval dynamicky
rast v odvetvi vyroby gumy a plastov (14,2%), naopak vyroba koze a koZenych
vyrobkov zaznamenala u? siedmy mesiac v poradi vyrazny pokles (-23%). Co sa tyka
silnych, exportne orientovanych odvetvi, vyroba automobilov zaznamenala spomalenie
na 10% r/r z 42,6% v aprili a 23,1% v 1Q08, zatial ¢o vyroba elektroniky dokonca
medziroéne klesla o 6,7% oproti rastu 3,3% v aprili a 3,6% v 1Q08. Co sa tyka vyhladu
na najbliz§i mesiac, junovy prieskum dbvery v priemysle poukazal na jej zlepSenie
a navrat do kladnej zény ato najma vplyvom rastu oakavani tykajucich vyroby pre
nasledujlce tri mesiace. Vzhladom na to o€akavame, Ze priemyselna produkcia rastla
na zaciatku leta tempom okolo Urovne 7% r/r.

Spomalenie zaznamenala aj stavebna produkcia , ktora v maji vzrastla o 8,4% r/r vs.
17,6% v aprili 11,5% v 1Q08. Klucova zlozka domécej stavebnej produkcie - nova
vystavba, rekonstrukcie a modernizacie - vSak vzrastla len 0 2,5% vs. 14,2% v aprili.
Celkovy rast stavebnej produkcie tak v maji potiahli skoér zlozky s mensim podielom na
celkovom objeme produkcie — opravy a udrzby (34,8% r/r) a stavebna produkcia
v zahrani¢i (37,9% r/r). Podobne ako v priemysle, aj v stavebnictve doSlo v juni
k zlepSeniu dbvery, da sa preto oCakavat, Ze rast stavebnej produkcie by sa mohol
v letnych mesiacoch udrzat v okoli 10%.

Spolu so spomalenim na strane ponuky ekonomickej aktivity spomalia v maji aj jej
dopytovd strana. Vskutku, maloobchodné trzby  vmaji vzrastli v redlnych
podmienkach o 6,7% oproti 7,2% v aprili a 14,2% v 1Q08.

Situacia na trhu sa medzitym prili§ nezmenila, ked registrovand nezamestnanos t v
maji stagnovala na Urovni 7,4% a bola tak o0 0,9% bodu nizSie ako pred rokom.

Co sa tyka ekonomickej dévery, Indikator ekonomického sentimentu (IES)
pokracoval uz jedenasty mesiac v poradi v poklese. Medzimesacéne klesol IES v juni
o Sest’ desatin bodu na 96,9 abol tak 04 body pod svojim dlhodobym historickym
priemerom. Napriek zlepSeniu dbvery vSetkych zloziek IES (okrem dbévery
v maloobchode - pozri tabulku) bol vSak pokles celkového indexu spojeny skor
s negativnym vyvojom v predchadzajucich mesiacoch ako zhorSenim dbvery
v samotnom jani (pripominame, Ze IES je vypocitavany ako trojmesacény priemer).
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

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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Graf: Dovera v stavebnictve a priemysle
Graf: Dovera v spotrebite Fskom sektore, maloobchode a sluzbach
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Graf: HDP a index ekonomického sentimentu (Stvr ~ tro€ne, priemer)
Graf: Registrovana nezamestnanos t' (v %)
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Tabulka: Indikator ekonomického sentimentu (IES) a jeho zlozky

2006 2007 2007 2008

IES a jeho zlozky, salda priemer | priemer 3Q 4Q 4Q 1Q M4j Jan
Indikator ekonomického sentimentu 104,8] 1086,7| 108,7 103,0| 100,1 97,8 97,5 96,9
Zlozky IES

Indikéator dovery v priemysle 7,6 12,1 11,1 6,6 3,7 1,2 -3,3 2,3
Indikéator dovery v stavebnictve -2,3] -4,8 -4,0 0,7 -5,2 -6,2 -7,0 -20
Indikator dévery v maloobchode 22,8 20,4 21,7 19,3 26,7 21,6 22,3 20,3
Indikéator dovery v sluzbach 42,8 34,6 41,8 28,3 27,0 21,7 19,3 24,0
Indikator spotrebitelskej dovery -9,1] -1,0) -1,1 -8,2 -7,4 -9,9 -13,9 -6,4

Zdroj: SUSR, VUB

VUB BANKA
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Mesiac s VUB bankou

Inflacia
Inflacia Spotrebitel'ské ceny v maji medzimesacéne vzrastli o 0,4%, ¢o znamenalo stagnéciu
stagnovala na ich medziro€nej rastovej dynamiky na drovni 4,6%. Medzimesacny rast CPI bol o jednu
arovni 4,6% r/r desatinu vySSi ako ocCakéaval trh a o dve desatiny vySSi ako nasS optimisticky odhad na

arovni 0,2% m/m. Hlavné polozky spotrebného koSa, ktoré udrzali spotrebitelskd inflaciu aj
v juni na drovni 4,6% boli najma rastlice ceny potravin a nealkoholickych napojov (0,7%
m/m a 10,5% r/r) a ceny dopravy (1,0% m/m a 5,4% r/r). Prave ceny dopravnych sluzieb
a o nie¢o rychlejsi rast cien pohonnych hmoét oproti naSim odhadom stéli za odchylkou
nasho oc€akavania celkového rastu indexu CPI oproti skuto¢nosti. Vyvoj cien ostatnych
hlavnych poloZiek spotrebného koa bol viac-menej v stlade s nasimi odhadmi. Co sa tyka
jadrovej inflacie (CPI ocistené o regulované ceny anepriame dane), ta rovnako ako
celkova inflacia stagnovala, konkrétne na drovni 4,8%, zatial ¢o na druhej strane Cista
inflacia (jadrovy CPI ocisteny o ceny potravin) naopak po prvy krat po Styroch mesiacoch
spomalila, na Uroven 3,4% r/r z 3,5% maji.

Co sa tyka vyhladu do budtcnosti o8akavame, Ze v jdli index CPI vzrastie o 0,2%
m/m a 4,8% r/r. Zaroven predpokladame, Ze spotrebitelska inflacia dalej zrychli ku koncu
leta k Urovni 4,9% a nasledne vplyvom bazického efektu spomali na konci toho roka
a zadiatkom budiceho roka spatne k Grovni 4,0%. Udaje za eurdpsku harmonizovanu
inflaciu zverejni Statisticky Grad SR v stredu 16. jula. Vzhladom na zverejnené data inflacie
v narodnom merani oGakdvame, Ze rastovd dynamika indexu HICP zrychlila v jani na
aroven 4,3% zo 4,0% (medzimesacny rast odhadujeme na 0,4%).

Tabulka: Spotrebite Pska inflacia r/r%

2006 2007 2007 2008
Dec Dec 30 40 10 20 May Jun
EU-harmonizovany index spotr. cien (HICP) 3.7 2,5 1,4 2,4 3,4 - 4,0
Tovary 4.0 1,8 0,7 1,8 31 - 3,8
Priemyselné tovary bez energif 1.1 -1,2 -1,6 -1,3 -0,2 - 0,7
Energie 7.4 1,2 1,2 1,4 3,7 - 4,1
Potraviny 4.1 5,8 2,9 5,6 6,3 - 7,1
Sluzby 3.1 3,7 2,7 3,6 4,0 - 4,4
Celkova spotrebite I'ska inflacia (CPI) 4.2 3,4 2,5 3,3 4,0 45 4,6 4,6
Regulované ceny 75 0,9 1,4 1,3 3,1 39 4,1 4,2
Jadrova inflacia 2.7 4,2 2,6 3,9 4,3 4.7 4.8 4.8
Potraviny 3.0 8,0 2,9 7,4 8,6 10,2 10,1 11,1
Cista inflacia 2.7 34 2,5 3,1 3,3 35 3,5 34
PPI 5.4 2,8 1,1 2,2 4,9 - 6,4

Zdroj: SUSR, NBS

Graf: Celkova a jadrova inflacia (% r/r)
Graf: Celkova a harmonizovana inflacia (% r/r)
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Mesiac s VUB bankou

VonkajSia a fiskalna bilancia

Bilancia Po negativnom prekvapeni v aprili Udaje za zahrani€ény obchod v mesiaci maj
zahrani¢ného naopak prekvapili pozitivne. Skuto¢ne, saldo zahraniéného obchodu bolo aktivne vo vySke
obchodu v méaji 4,1 mld. Sk, pricom trh o¢akaval deficit vo vyske 0,9 mld. Sk (na$ odhad bol deficit 1,3 mld.
v prebytku Sk). Aj napriek tomu, Ze Statisticky Grad SR opat revidoval nahor deficity za
predchadzajuce Styri mesiace (kumulativne o 2,7 mld. Sk) sa po pozitivnom vyvoji v maji
dostala kumulativna bilancia zahraniéného obchodu znova do kladnej zény a dosiahla
prebytok 2,0 mld. Sk. Vyvoj za pat mesiacov tohto roku je tak porovnatelny s vyvojom
v rovnakom obdobi minulého roku, kedy bilancia zahraniéného obchodu dosiahla prebytok
2,3 mid. Sk. Co sa tyka dynamiky obchodnych tokov, za pozitivnym vyvojom v méji stoji
najméa (takmer) stagnacia rastovej dynamiky dovozu (0,2% v maéji vs. 28,9% v aprili
a15,0% v 1Q08), za &im stoji podla slov Statistického Gradu najma niz$i dovoz
energetickych surovin a nizsi objem dovozov do elektrotechnického priemyslu. Na druhej
strane vSak ani rast vyvozov nijako neoslnil, ked vzrastol len 06,3% vs. 22,0% v aprili
a 14,7% v 1Q08. V juni ocakavame mierne medzimesacné zrychlenie vyvozov aj dovozov,
pricom v juli by naopak vplyvom sezénnych faktorov (zavodné dovolenky) mala dynamika
obchodnych tokov opat spomalit. Celkova bilancia zahraniéného obchodu v tomto roku by
podla nasho odhadu mala dosiahnut prebytok vo vySke 9 mid. Sk oproti deficitu 21,4 mid.
Sk v roku 2007.

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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Bilancia bezného G¢tu pokracovala v aprili v jej zhorSovani, vykazujuc deficit vo

Bilanci
a bezného Uétu vySke 11,4 mid. Sk oproti miernemu prebytku vo vysSke 0,7 mld. v aprili v roku 2007.
sa v aprili Hlavnym faktorom za tymto zhorSenim bola najma pasivha obchodna bilancia. Bilancia
zhor&ila sluzieb a transfery vSak k tomuto vysledku taktiez prispeli (pozri tabulku). Kumulativne za

prvé Styri mesiace tohto roku tak bezny Ucet vykazal deficit vo vySke 18,5 mld. Sk oproti
prebytku 3,7 mld. v rovnakom obdobi minulého roka. Tento krat bolo v3Sak zhorSenie
kumulativnej bilancie bezného G&tu ovplyvnené hor§im vyvojom vsetkych jej poduétov. Co
sa tyka finanéného a kapitadlového G¢tu (Udaje su za datami za bezny UCet oneskorené
o0 jeden mesiac), marcové data taktiez odhalili jeho horSiu vykonnost ako pred rokom (pozri
tabulku). AvSak vySSi celkovy prebytok v marci 2007 slvisel najma s prebytkom na strane
ostatnych kratkodobych investicii, a to vplyvom priamych devizovych intervencii centréalnej
banky proti posilhovaniu slovenskej koruny po prvej revalvacii centralnej parity koruny voci
euru.

VUB BANKA
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Mesiac s VUB

bankou

VonkajSia a fiskalna bilancia

Statny
rozpocet v jani
v deficite

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

2006 2007] Jan-Apr 07 Jan-Apr 08 Apr 07 Apr 08
Bezny G ¢et -116,5 -98,7 3,6 -18,5 0,7 -11,4
Obchodna bilancia -75,3 -214 5,5 -2,1 0,7 -6,8
Bilancia sluzieb 22,5 131 3,8 -4,1 2,7 -1,3
Bilancia vynosov -62,1 -794 0,1 -3,7 -1,2 -0,2
Dividendy -63,2 -80,1 n.a. n.a. n.a. n.a.
Reinvestovany zisk -23,8 -233 -7,6 -5,6 -1,9 -1,4
Transfery -1,6 -11,1 -5,6 -9,6 -1,5 -3,1
2006 2007] Jan-Mar 07 Jan-Mar 08 Mar 07 Mar 08
Finan €ny a kapitélovy 0 cet 32,4 185,7 56,4 20,3 60,8 9,4
Priame investicie 1129 712 -3,1 -5,9 -10,3 1,2
v SR 123,8 80,7 -1,7 -4.,4 -10,0 1,7
Portféliové investicie 48,2 -17,6 -19,7 19,8 2,6 1,8
Ostatné dhodobé investicie 18,6 189 -1,7 7,0 -4,2 0,5
Ostatné kratkodobé investicie -141,3 1004 76,7 -4,8 72,4 4,3

Zdroj: NBS, VUB

Statny rozpodet ostal aj vijuni v negativnom teritériu vykazujic kumulativny
hotovostny deficit 4,1 mld. Sk. AvSak, podobne ako tomu bolo v maji, aj deficit v jani bol ale
vyrazne nizsi v porovnani s deficitmi v rokoch 2006 a 2005, ktoré dosiahli vySku 11,0 mld.
a 10,2 mld. Sk. Co sa tyka dynamiky pefiaznych tokov, obe strany rozpo&tu, prijmy aj
vydavky sa vyvijali pozitivne (pozri graf). V pomere k plneniu roéného planu sice prijmy
trochu zaostavaju, no na druhej strane je ale Cerpanie vydavkov stdle drzané pod

kontrolou.

Graf: Statny rozpo éet (mld. Sk, mesa éna baza, kumulativne)
Graf: Dynamika vydavkov a prijmov (%)
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Tabulka: Kumulativha vykonnos t' Statneho rozpo €tu vo juni v rokoch 2006, 2007

a 2008
2006 2007 2008
% plnenia % plnenia % plnenia
mid. Sk roéngho planu mid. Sk roéné?ho planu mid. Sk roéngho planu
Prijmy 138.0 50,6 1458 47.0 156,2 449
Vydavky 148,3 44,9 156,8 45.0 160,3 42,2
Bilancia -10,2 17,8 -11.0 31.0 -4,1 12,9

Zdroj: SUSR, MFSR

VUB BANKA
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Mesiac s VUB bankou

Koruna a urokové sadzby

Finalny 8. jula vyhlasila Rada ministrov financii a hospodarstva ECOFIN po dohode so

fixny konverzny slovenskymi autoritami finalny konverzny kurz koruny voc&i euru platny od 1.1.2009 na
kurz koruny arovni 30,126 EUR/SKK. Tento krok tak definitivne specatil vstup Slovenska do Eurdpskej
vodi euru menovej Unie ako jej 16. Clena. Fixny konverzny kurz bol stanoveny presne na Udrovni
stanoveny na aktualnej centralnej parity v ramci ERMII, ktord bola po druhy krat revalvovana 29. méja.
30,126 Zafixovanie kurzu na tejto Grovni bolo plne v sulade s naSimi a trhovymi ocakavaniami,
EUR/SKK trhovy vymenny kurz preto ostal po zverejneni fixného kurzu takmer nedotknuty a zovrety

v Uzkom pasme 30,15-30,30 EUR/SKK. V nasledujicich mesiacoch do konca tohto roka
otakdvame aj nadalej len mall volatilitu kurzu a jeho pohyb tesne nad urovriou 30,126

EUR/SKK.

Graf: Vykonnos t' mien krajin V4 (1.1.2008 = 100)
Graf: Kurz EUR/SKK
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Vyssia averzia Rastlce znepokojenie z dalSieho zhorSenia sa finanénej vykonnosti amerického
voci riziku finanéného sektora spolu scenami ropy na novych historickych maximach

~ tacilana a pretrvavajicimi obavami vyplyvajlicimi zo spomalovania ekonomického rastu zdvihli
vynosy a akcie v jani na globalnom finan&nom trhu novl vinu averzie vodéi riziku. Skutogne, ceny akcii

padali a vynosy americkych a eurépskych Statnych dlhopisov dramaticky klesli. Na dévazok
menej agresivnejSia alebo skér neutrdlna rétorika Séfa ECB pana Tricheta, po tom ¢o
eurépska centralna banka zvySila 3. jula sadzby o 25bps na Uroven 4,25% prinieslo eSte
vacsi tlak a to najma na vynosy eurépskych Statnych dlhopisov. Vysledkom tychto udalosti
bolo, ze akciové indexy padli na ich dvojroéné minima, zatial ¢o vynosy americkych
a eurdpskych benchmarkov klesli v priemere o 52bps a 26bps. Slovenska vynosova krivka
medzitym nasledovala vyvoj na hlavnych trhoch a klesla najma na jej kratkom konci.

Graf: Spready SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosova krivka slovenskych dlhopisov
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Mesiac s VUB bankou

Koruna a urokové sadzby

Graf: Vyvoj spreadov SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosy slovenskych SD
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Graf: 3M Euribor a 2T refinan €na Urokova sadzba ECB
Graf: 3M Bribor a 2T repo Urokova sadzba NBS
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NBS Bankova rada NBS v juni opat jednohlasne rozhodla o ponechani oficialnych
sadzby urokovych sadzieb na nezmenenej Urovni. Kla¢ova 2-tyzdriova repo Urokova sadzba tak
nezmenila uz ostava na urovni 4,25% a koridor pre jednodnové sterilizacné a refinanéné operacie
14 mesiacov... v pasme 2,25%-5,75%. V zverejnenom komentari NBS zopakovala, Ze rastlca inflacia je

spojena najma s nakladovymi faktormi (ktoré st mimo poOsobenia jej nastrojov menovej
politiky) vztahujacimi sa k rastlicim cenam potravin a energii. Centrélna banka aj nadalej
vnima su€asny ekonomicky vyvoj vsulade sjej odhadmi. Zaroven vSak vyjadrila
znepokojenie nad nedavnym zrychlenim rastu redlnych miezd, ktoré v 1Q08 predbehlo rast
produktivity prace (pozri nas predchadzajidci mesacény komentar)

.. a bude v tom Novou spravou vSak bolo takmer jasné stanovisko NBS ohladom stabilnych

pokracovat’ sadzieb po zvySok tohto roka. Skutoéne, vzhladom na vstup Slovenska do eurozény

zrejme az do po¢ndc januarom 2009 a restriktivny vplyv vymenného kurzu koruny na menové podmienky
konca roka... vnima centralna banka moZznost pouzitia inych nastrojov menovej politiky ako limitovanda.

... no vietko Toto stanovisko NBS dava naozaj zmysel najmé vo svetle vysledku posledného
bude zavisiet zasadnutia ECB. Skuto¢ne, ECB zvysila 3. jula 2T refinanént trokovi sadzbu o 25bps na
od ECB 4,25% ¢&im vyrovnala 2T repo sadzbu NBS. Rétorika pana Tricheta zaroven odhalila, Ze
ECB nema momentdlne jasne vyhraneny nazor na vyvoj jej menovej politiky, a Ze aktualna
vySka oficialnych Urokovych sadzieb je povazovana za dostacujucu na dosiahnutie ciela
cenovej stability v strednodobom horizonte. NaSi kolegovia z Intesa Sanapoalo research
tak oCakavaju, ZzZe ECB mdZe sadzby ponechat nezmenené po niekolko mesiacov, no

zaroven ale nemusi explicitne vylu€ovat ich dalSie zvySovanie.
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Mesiac s VUB bankou

Koruna a urokové sadzby

AvSak v pripade ak by hospodarsky rast krajin EMU potvrdil st¢asné naznaky jeho
spomalenia a ak by inflacia zacala klesat z jej maxim (6o oCakavaju, Zze sa zacne diat
po¢ndc augustom), potom by sUCasna Uroven refinanénej sadzby na 4,25% mohla byt
naozaj povazovana za dostacujicu na zachovanie cenovej stability. Tento scenar by tak
nasledne znamenal aj stabilné Grokové sadzby na Slovensku po dobu najmenegj
nasledujucich Siestich mesiacov.

Graf: 3M BRIBOR a 2T repo sadzba
Graf: K Fiéové urokové sadzby
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Mesiac s VUB bankou

Mesacéné predpovede

Obdobie Minuly mesiac Posled. Udaj
3.7 Maloobchodné trzby méj 7.2% 6,7% nla
8.7. lyhlasenie oficia fixného ého kurzu koruny vodi euru nla nla 30,126 30,126
8.7. Priemyselna produkcia méj 9,7% 40% 7.0%
8.7. Stavebna produkcia méj 17,6% 84% nla
10.7. CPlm/m jin 0,3% 04% 0,2%
10.7. CPlrir jin 4,6% 46% 4,5%
10.7. Jadrovy CPI m/m jin 0,4% 04% 0,3%
10.7. Jadrovy CPIr/r jin 4,8% 48% 4,7%
1.7 Zahraniény obchod mgj -57 mld. 4,1mld. -13 mld.
16.7. HICP mim jun 0,4% - 04%
16.7. HICP rir jin 4.0% - 4,3%
28.7. PPl m/m jin 0,5% - 0,2%
28.7. PPI I jin 6,4% - 6,1%
29.7. Vysledky konjt 4 pri a indikator ické i jal 969 - nla
29.7.  Zasadnutie NBS (2T repo sadzba) jal 4,25% - 4,25%
5.8. Maloobchodné trzby June 6,7% - nla
8.8. Priemyselna produkcia June 4.0% - 6,7%
8.8. Stavebna produkcia June 8,4% - nla
11.8. Zahraniény obchod June 4,1 mid. - -1,5mid.
12.8. CPIm/m July 0,4% - 0,2%
12.8. CPIrr July 4,6% - 4,8%
12.8. Jadrovy CPI m/m July 0,4% - 0,2%
12.8. Jadrovy CPI r/r July 4,8% - 51%
14.8. Rychly odhad HDP 2Q08 8,7% - 7.3%
14.8. HICP m/m July nla - 0,2%
14.8. HICP rir July nla - 4,6%
26.8. Zasadnutie NBS (2T repo sadzba) August nla - 425%
28.8. PPI m/m July nla - nla
28.8. PPI rir July nla - nla
28.8. Vysledky konjt a iesk a indikator ek ickéh. i August nla - nla
Komentar
. , ., . . ~ . , .. “ . L .
Ekonomicka B Janovy prieskum dévery v priemysle poukazal na jej zlepSenie a navrat do kladnej
aktivita z6ny ato najma vplyvom rastu oCakavani tykajacich vyroby pre nasledujuce tri

mesiace. Vzhladom na to oCakavame, Ze priemyselnd produkcia rastla v juni
tempom okolo Urovne 7% r/r vs. 4.0% v maji. 14. augusta zverejni Statisticky Grad
rychly odhad rastu HDP v 2Q08 . Oc¢akavame, Ze rast realneho HDP vplyvom
slabSich dat na strane ekonomickej aktivity a bazickych efektov spomalil na 7,3%
2 8,7% v 2Q08.

Inflacia B Ocakavame, ze vjuli index CPl vzrastie pod vplyvom rasticich cien potravin
a pohonnych hmét o 0,2% m/m a 4,8% r/r. Zaroven predpokladame, Ze spotrebitelska
inflacia dalej zrychli ku koncu leta k arovni 4,9% a nasledne vplyvom bazického efektu
spomali na konci toho roka a zac¢iatkom buddceho roka spétne k Grovni 4,0%. Udaje za
eurépsku harmonizovanu inflaciu za mesiac jun zverejni Statisticky uUrad SR
vstredu 16. jula. Vzhladom na zverejnené data inflacie v narodnom merani
oCakavame, Ze rastova dynamika indexu HICP zrychlila v juni na Groven 4,3% zo 4,0%
(medzimesacny rast odhadujeme na 0,4% m/m).

Zahraniény B Po slabych Udajoch v maji oCakdvame v juni medzimesacné zrychlenie rastovej
obchod dynamiky vyvozov aj dovozov. Bilancia zahrani éného obchodu by vSak mala
vykazat deficit vo vySke 1,5 mld. Sk.

Urokové B Bankovarada NBS zasada 29 . jula. O¢akavame, Ze oficialne Urokové sadzby ostanu

sadzby na nezmenenej Urovni. Berac do UGvahy, Ze obe, slovenské a eurépske oficialne
urokové sadzby su momentélne na rovnakej Urovni (4,25%) a obe centralne banky,
NBS aECB maju momentdlne skoér neutralny postoj k nastaveniu menovych
podmienok o¢akavame, Zze NBS Urokové sadzby necha na nezmenenej Urovni aj po
zvySok roka.
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Mesiac s VUB bankou

Slovenské makroekonomické indikatory

2009 2010F
HDP t/r % rast 48 4.8 5.2 6.6 8.5 10.4] 143 8.7 - - 75 6.5 6.0
HDP (bezné ceny) mld Sk 1108 1222 1362 1485 1660 1852 497 472 - - 2074 2281 2495
HDP na obyvatela tis SK 206 227 253 276 308 343 92 88 - - 384 422 461
HDP na obyvatela EUR 4831 5481 6323 7146 8276 10173, 2758 2654 - - 12309 12774 13 966
Doméci dopyt rlr % rast 4.1 -0.3 55 8.6 6.6 5.9 9.7 74 - - 5.1 5.0 45
Spotreba domacnosti rlr % rast 55 1.6 4.2 6.5 5.9 7.1 59 8.4 - - 75 6.4 6.0
Spotreba verejnej spravy rlr % rast 4.0 4.2 2.0 35 10.1 0.7 0.8 0.6 - - 1.3 1.7 23
Tvorba hrubého fixného kapitalu r/r % rast 0.2 -2.7 4.8 17.6 8.4 7.1 89 24 - - 4.9 5.2 59
Vyvoz t/r % rast 54 15.9 74 139 21.0 16.0| 16.0 12.2 - - 12.4 9.7 9.7
Dovoz rlr % rast 4.4 7.4 8.3 16.1 17.7 10.4} 11.6 12.9 - - 11.8 8.8 8.6
CPI t/r % rast 34 9.3 5.9 37 4.2 3.4 34 42 4.3 46 4.6 4.0 35 36
CPI priemer 33 8.5 76 27 4.5 2.8 33 4.0 - - 4.4 35 34
HICP t/r % rast 32 9.4 5.8 39 3.7 2.5 25 36 3.7 40 4.0 34 36
HICP priemer 35 8.4 75 238 4.3 1.9 24 34 - - 4.1 35 34
Jadrovy CPI rlr % rast 19 3.0 15 17 2.7 4.2 4.2 45 4.6 4.8 4.8 4.1 3.2 39
PPI t/r % rast 23 8.6 4.3 7.0 5.4 3.4 2.8 53 5.8 6.4 5.7 3.9 29
PPI priemer 2.1 8.3 3.4 4.7 8.4 2.1 22 4.9 - - 5.7 4.3 27
VonkaSiabilanda
Bilancia zahrani¢ného obchodu mld Sk -96.0 -23.4 -50.4 -74.0 -75.3 -21.4 214 46 2.1 20 8.9 25.7 355
Obchodna bilancia / HDP % -8.7 -1.9 3.7 -5.0 -4.5 -1.2 -1.2 -11 -15 -11 0.4 11 14
t/r % rast 6.7 23.2 11.8 10.2 24.5 15.2] 125 147 220 6.3 13.3 8.0 5.0
t/r % rast 47 10.5 147 12.2 22.9 10.2] 95 150 28.9 0.2 11.0 7.0 45
mld Sk -87.2 -72.5 -106.4 -1249 -116.5 -98.7| -98.7 -3.0 - - -40.0 -20.0 -5.0
% 145 4.2 4.1 48 -4.7 5.3 -5.3 -5.3 - - -1.9 0.9 -0.2
Kapitalovy a finanény Gcet mid Sk 239.9 112.1 159.3 176.8 32.4 183.9 183.9 - - - 100.0 80.0 500
PZI koniec roka milUs$ 7973 10586 13984 13 053 16853 19 512 f| - - - - 22643 - -
Cisté PZI mil US$ 4093 1059 1023 648 3800 2659 f - - - - 2990 - -
Cisté PZI / HDP % 16.9 3.2 24 14 6.8 3.5 f] - - - - - - -
Devizové rezervy NBS USS$ bn 9.2 12.1 149 155 13.4 18.6] 186 20.0 19.8 19.7 - - -
Hruby zahrani¢ny dih mid US$ 13.2 18.3 23.7 26.9 26.0 44.3 443 - - - - - -
Vejnéfinande
Bilancia Statneho rozpoétu mid Sk -51.7 -56.0 -70.3 -33.89 -31.7 -23.5 235 34 7.8 -31 -4.1 -32.0 -18.4 -15.3
Bilancia Statneho rozpo¢tu / HDF % -4.8 -4.7 5.3 -24 -1.9 1.3 -13 0.2 0.4 -0.1 -0.2 -15 0.8 -0.6
Fiskalny deficit (ESA 95) mld Sk 62.7 33.4 32.1 41.6 61.2 40.0 e - - - - 42.0 38.0 19.2
Fiskalny deficit/ HDP % 77 2.7 24 238 3.7 22¢ - - - - 2.0 1.7 08
Verejny dih mld Sk 475 518 564 507 505 544 e - - - - 616 658 681
Verejny dih / HDP % 43 42.4 41.4 34.2 30.4 29.4 e - - - - 29.7 28.8 273
[Pefiaznyyvol T e e
M3 ponuka pefiazi yly %growth 4.6 7.1 7.8 74 11.9 13.0] 130 10.5 - - - - -
2T repo sadzba koniec roka 6.50 6.00 4.00 3.00 475 4.25 425 4.25 4.25 4.25 4.25 4.25 4.25 4.00
3M BRIBOR koniec roka 6.0 5.9 3.7 32 4.69 4.30 4.30 4.28 4.30 4.30 4.38 4,60 4.40 4.10
1R BRIBOR koniec roka 54 5.6 3.5 34 4.58 4.41] 441 4.33 4.49 4.49 5.01 5.00 4.30 4.10
8R wnos z dihopisov koniec roka 52 5.4 45 36 425 4.75] 475 4,50 455 4.80 5.09 4.45 4.35 435
Mhprace e
Miera nezamestnanosti r/r % rast 175 15.6 13.1 114 9.4 8.0 8.0 76 74 74 7.0 6.1 59
Miera nezamestnanosti priemer 17.8 15.2 143 11.6 10.4 8.4 7.9 7.8 - - 7.3 6.4 6.0
Pocet nezamestnanych tis 472 413 342 334 273 240 240 230 223 222 210 184 177
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 185 17.4 18.1 16.2 13.3 11.0] 10.3 10.5 - - 9.5 9.0 88
Pocet zamestnancov tis 2127 2165 2170 2216 2301 2357 2398 2391 - - 2404 2440 2 465
Produktivita préace rlr % rast 4.7 2.3 5.8 4.6 5.8 8.1 117 57 - - 5.8 54 5.0
Hrub4 mesaéna mzda Sk priemer 13 511 14362 15825 17 274 18761 20 146 22 925 20 443 - - 21861 23620 25779
Reélna mesa¢na mzda r/r % rast 5.8 -2.0 25 6.3 3.3 4.3 4.5 6.2 - - 4.4 3.8 4.9
Priemyselna produkcia rlr % rast
Maloobchodné trzby rlr % reélny rast
SKK/ EUR koniec roka 41.1 30.2 30.1
SKK/ EUR priemer 426 41.5 40.0 38.6 37.2 33.4 3338 33.8 323 315 30.3 31.2 30.1 301
SKK / USD koniec roka 39.8 32.7 28.5 320 26.1 23.0] 230 230 20.6 194 19.2] 19.7 223 223
SKK / USD priemer 44.9 36.7 32.2 310 29.6 23.0] 24.7 24.7 20.5 20.2 19.5] 20.0 20.6 20.5

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

Zdroj: Narodna banka Slovenska, Statisticky trad SR, Narodny drad préace, VUB banka
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Mesiac s VUB bankou

Globéalny ekonomicky kalendar — jul / aug 2008

EU  11:00 Industrial production ~ May -2,0%m/m|US ~ 14:30 Retail sales Jun 0,1% Us 14:30 CPI Jun 4,7%oya |US  14:30 Initial claims wle 375K EU  11:00 Foreign trade May
US  14:30 PPI Jun 8,6%oya |US 15:15 Industrial production ~ Jun 0.50% US  14:30 Housing starts Jun 930k
CZ  9:00 PPI Jun US  14:30 Empire State survey ~ Jul -5|US  20:00 FOMC minutes US  16:00 Philly Fed survey Jul -15 PL  14:00 PPI Jun 2,9%oya
US  16:00 Business inventories ~ May 0,3% EU  11:00 HICP final Jun 4,0%oya PL  14:00 Industrial output Jun 7,5%oya
GE  11:00 ZEW business survey Jul ~ -55.00%|EU  11:00 BoP 1Q0t HU  9:00 Gross average wages May 11,0%oya|
CZ  10:00 Current account monthl Jun -Kc10bn |CZ  9:00 Retail sales Jun 5,0%oya
PL  14:00 CPI Jun 45%oya [SK  9:00 Harmonized CPI 41%
PL  14:00 Cross average wages Jun 11%oya
PL  14:00 Employment Jun
PL  14:00 Current account balanci May -€1800mn

US  16:00 Leading indicators Jun US  16:00 Richmond Fed survey Jul US  20:00 Beige book US  14:30 Intial claims wle US  14:30 Durable goods Jun
EU  11:00 Industrial new orders ~ May US  16:00 Existing home sales  Jun US  15:55 Consumer sentiment  Jul
HU Monetary policy annour PL  14:00 Net core inflation Jun EU  10:00 PMIflash Jul US  16:00 New home sales Jun
EU  10:00 BoP May EU  10:00 M3 Jun
GE  10:00 IFO bus. survey Jul
HU  9:00 Retail trade May

US  16:30 Dallas Fed survey Jul US  15:00 S&P/Case-Shiller HPI  May US  14:15 ADP employment Jul US  14:00 Initial claims wle US  14:30 Employment report Jul
US  16:00 Consumer confidence Jul EU  10:00 Retail PMI Jul US  14:00 Real GDP 20 US  16:00 ISM manufacturing Jul
SK  9:00 Producer prices Jul EU  11:00 EC bus. conf. Jul US  14:30 Employment cost Indes 2Q US  16:00 Constuction spending  Jun
SK Monetary policy announ EU  11:00 EC cons. conf. Jul US  15:45 Chicago PMI Jul us Light vehicle sales Jul
SK Current account May EU  11:00 HICP flash Jul EU  10:00 PMI mfg. final Jul

HU  9:00 Producer prices Jun EU  11:00 Unemployment Jul
PL Monetary policy annour HU PMI Jul

14:30 Personal income 16:00 ISM nonmanufacturing Jul 9:00 Industrial output 14:30 Initial claims wle 14:30 Productivity and costs  2Q

US  16:00 Factory orders Jun us FOMC meeting US  16:00 Pending home sales  Jun US  16:00 Wholesale trade Jun
EU  11:00 PPI Jun EU  10:00 PMiservices and Jul US  21:00 Consumer credit Jun

composite final EU  13:45 ECB rate announcemer SK 9:00 Industrial production  Jun

CZ  9:00 Trade balance Jun EU  14:30 ECB press conference SK  9:00 Construction output  Jun

SK  9:00 Retail sales Jun CZ  9:00 CPI Jul

cz Monetary policy announ CZ  9:00 Industrial output Jun

HU Budget balance Jul CZ  9:00 Construction output  Jun

CZ  9:.00 Unemploymentrate  Jul

SK  9:00 Foreign trade Jun SK  9:00 CPI Jul SK  9:00 Flash GDP estimate ~ 2Q
SK  9:00 Core CPI Jul SK  9:00 HICP Jul
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Mesiac s VUB bankou

Trhové

data

Sadzby pe fiaz. trhu

Zatvorenie
30.6.2008 31.5.2008

sledna

Trend

Po! Minuly mesiac  Minuly tyzde 1 Poslednd 31.5.2008  Minuly mesiac  Minuly tyzde 1
EURIBOR 1M 4.47 4.44 4.46 -0.02 v 0.00 v 0.18 A BRIBOR O/N 2.80 4.42 2,53 1.89 A 0.02 A 0.30 A
EURIBOR 3M 4.96 4.95 4.86 0.08 A 0.00 A 0.28 A BRIBOR 1W 4.15 4.30 4.06 0.24 A 0.11 v -0.10 v
EURIBOR 12M 5.38 5.39 5.10 0.29 A 0.01 v 0.64 A BRIBOR 2W 4.21 4.28 4.19 0.09 A 0.03 v -0.04 v
LIBOR EUR 1M 4.47 4.44 4.46 -0.02 v 0.00 v 0.18 A BRIBOR 1M 4.28 4.29 4.29 0.00 > 0.05 v -0.01 v
LIBOR EUR 3M 4.96 4.95 4.86 0.09 A 0.00 A 0.28 A BRIBOR 2M 4.29 4.31 4.32 0.01 v 0.02 v 0.00 >
LIBOR EUR 12M 5.39 5.39 5.09 0.30 A 0.01 v 0.64 A BRIBOR 3M 4.36 4.38 4.36 0.02 A 0.01 v 0.06 A
LIBOR USD 1M 2.46 2.46 2.46 0.00 A 0.00 v -2.14 v BRIBOR 6M 4.48 471 4.46 0.25 A 0.14 v 0.14 A
LIBOR USD 3M 2.79 2.78 2.68 0.10 A 0.00 A -1.91 v BRIBOR 9M 4.79 4.86 4.54 0.32 A 0.02 v 0.39 A
LIBOR USD 12M 3.28 3.31 3.16 0.15 A -0.04 v -0.95 v BRIBOR 1Y 5.04 5.01 4.56 0.45 A 0.01 v 0.63 A

Sadzby pe fiaz. trhu

Zatvorenie
30.6.2008

PENAZNY A DLHOPISOVY TRH

Trend

Statne dlhopisy

Zatvorenie

Trend

sledna 30.6.2008

Po: 31.5.2008 Minuly mesiac Minuly tyzde i Posledna 30.6.2008 31.5.2008 Minuly mesiac Minuly tyzde i
EUSD 2R 4.37 4.59 4.31 0.28 A 0.01 A 0.37 A SK SD 2R 4.89 5.15 4.80 0.35 A 0.14 v 0.35 A
EUSD5R 4.38 4.63 4.30 0.32 A 0.05 v 0.26 A SK 8D 5R 4.99 5.09 4.71 0.38 A 0.12 A 0.35 A
EU $D 10R 4.39 4.52 4.44 0.18 A 0.09 v 0.05 A SK SD 10R 4.94 5.06 4.80 0.26 A 0.03 v 0.19 A
EU SD 30R 4.75 4.87 4.81 0.06 A 0.05 v 0.15 A CzSD 2R 4.25 4.67 4.46 0.21 A 0.33 v -0.48 v
US SD 2R 243 2.63 2.64 0.01 v 0.07 A 0.63 v CzSD5R 4.50 4.92 4.83 0.09 A 0.28 v 0.03 A
US SD 5R 3.14 3.34 341 0.07 v 0.00 A 0.31 v Cz SD 10R 4.82 5.28 5.31 -0.02 v 0.19 v 0.22 A
US SD 10R 3.85 3.98 4.06 0.08 v 0.02 v 0.18 v PLSD 2R 6.65 6.91 6.52 0.39 A 0.28 v 0.42 A
US SD 30R 4.45 4.53 4.70 0.18 v 0.01 A 0.01 v PLSD SR 6.44 6.76 6.42 0.35 A 0.30 v 0.33 A
JP SD 2R 0.79 0.80 0.91 0.11 v 0.06 v 0.07 A PL SD 10R 6.40 6.60 6.31 0.29 A 0.22 v 0.47 A
JPSDSR 111 118 137 0.19 v 0.10 v 0.07 A HU SD 3R 9.14 9.70 9.25 0.45 A 0.39 v 1.49 A
JP 8D 10R 1.55 1.60 1.75 0.16 v 0.04 v 0.05 A HU SD 5R 8.80 9.40 9.02 0.38 A 0.67 v 1.29 A
JP SD 30R 2.39 241 2.50 0.10 v 0.01 v 0.06 A HU SD 10R 8.34 8.64 8.25 0.39 A 0.22 v 113 A

Statne dlhopisy

Zatvorenie

Trend

St. dihopisy spready * Zatvorenie Trend St. dihopisy spready * Zatvorenie Trend

Posledna 30.6.2008 31.5.2008 Minuly mesiac  Minuly tyzde i Posledna 30.6.2008 31.5.2008  Minuly mesiac  Minuly tyzde i
EUSD 2R -1.94 -1.96 -1.67 -0.28 v 0.06 A 1.00 v CzSD 2R 0.11 -0.08 -0.15 0.06 A 0.33 A 0.85 A
EUSD5R -1.24 -1.29 -0.89 -0.40 v 0.06 A 0.57 v CzSD5R -0.11 -0.29 -0.53 0.24 A 0.23 A 0.23 A
EU SD 10R -0.54 -0.64 -0.38 -0.27 v 0.07 A 0.23 v Cz SD 10R -0.43 -0.66 -0.87 0.21 A 0.10 A 0.00 A
JPSD2R 1.64 184 173 0.11 A 0.14 A 0.70 v PLSD 2R -2.28 -2.32 -2.21 0.11 v 0.28 A -0.05 v
JPSDSR 2.03 215 2.04 0.11 A 0.10 A 0.38 v PLSDSR -2.06 -2.13 -2.11 0.02 v 0.25 A -0.07 v
JP SD 10R 2.30 2.38 2.31 0.07 A 0.02 A 0.23 v PL SD 10R -2.01 -1.98 -1.87 0.10 v 0.13 A -0.42 v
SK SD 2R -0.53 -0.56 -0.49 -0.07 v 0.15 A 0.02 A HU SD 3R -4.69 -4.97 -4.89 0.08 v 0.37 A -1.10 v
SK SD5R -0.61 -0.46 -0.41 -0.05 v -0.17 v 0.09 v HU 8D 5R -4.42 -4.77 -4.72 0.06 v 0.62 A -1.03 v
SK SD 10R 0.55 0.44 0.36 0.08 A 0.06 A 0.14 A HU SD 10R -3.95 -4.02 -3.81 0.21 v 0.13 A -1.08 v
AKCIOVE & KOMODITNE TRHY
Akciové indexy Zatvorenie Trend Komodity Zatvorenie Trend

Posledna 30.6.2008 31.5.2008  Minuly mesiac  Minuly tyzde @ Posledna 30.6.2008 31.5.2008  Minuly mesiac  Minuly tyzde @ OZR
DJIA 30 11055 11350 12 638 -1019% ¥ -1.67% Y -1666% V Ropa WTI 145.02 144.90 140.00 3.50% A -0.12% v 51.09% A
S&P 500 12283 1280.0 1400.4 -8.60% v -1.85% v -1635% |V Ropa BRENT 143.50 139.83 127.78 9.43% A -8.09% v 52.90% A
NASDAQ Comp. 2213 2293 2523 -9.10% v -0.28% Y -1657% |V ZLATO 974.5 924.1 887.0 4.18% A 3.37% A 16.95% A
NASDAQ 100 1798 1837 2033 -9.62% v -0.30% Y _ -1376% V STRIEBRO 19.11 17.36 16.83 3.15% A 4.10% A 29.38% A
DAX 30 6097 6418 7097 -9.56% v -18329% V¥ 24.42% ¥V PLATINA 2004 2059 1999 3.00% A 1.28% A 31.81% A
CAC 40 4084 4435 5014 -11.56% ¥ -3.88% v 27.25% Vv PALADIUM 445 459 432 6.37% A -0.66% v 20.92% A
FTSE 100 5300 5626 6054 -7.06% v -2.79% v 18.17% Vv
DJ Eurostoxx 50 2735 2906 3183 8.68% ¥V 2.87% ¥V -2576% ¥ povis 0J EURD STOXX 50 o Ropa Wi
NIKKEI 225 12755 13481 14 339 -5.98% v -1.50% v 16.68% ¥V 3800
TOPIX 1253 1320 1408 -6.25% v -0.92% v 15.08% Vv 3650
HANG SENG 21144 22102 24 533 -9.91% v 3.55% A 23.98% V¥ ;zosg
PX50 1413 1484 1685 -11.96% V¥ 1.70% A 22.13% V¥V 3200
BUX 20 266 20 388 22 580 -9.71% v 2.43% A 22.75% V¥V 3050
WIG 20 2484 2591 2905 -10.81% ¥ 0.24% ¥ -28.14% ¥V i
RTS Index 2190 2303 2460 -6.36% v -0.94% v 4.37% v 2600
SAX 434.6 437.8 449.3 -2.57% vy 0.14% A -2.48% v 1:07 IV-07 VI-07 VIII-07 X-07 XI-07 1108 IV-08 VI-08 1-07 107 V-07 VI-O7 IX-07 XI-07 108 1108 V-08
DEVIZOVE TRHY
KriZzové kurzy men. parov Zatvorenie Trend KFaéové trok. sadzby Na zagiatku 6.0 Pe——s :

. ‘, 3 Kragové trokové sadzby

Posledna 30.6.2008 31.5.2008  Minuly mesiac  Minuly tyzde @ Aktualna roka 55
EUR/SKK 30.28 30.21 30.25 -0.12% v 0.21% A -9.87% v EU 4.25 4.00 i:g 777777777777
USD/SKK 18.94 19.15 19.43 -1.44% v 0.21% A -1769% V us 2.00 4.25 a0 — — 4 =
CZKISKK 1.296 1.264 1.208 4.64% A 0.98% A 2.39% A JP 0.50 0.50 35
GBP/SKK 37.98 38.20 38.54 -0.89% v 0.16% A -1682% V UK 5.00 5.50 ig = T
EUR/USD 1.5982 1.5755 1.5552 1.31% A 1.64% A 9.55% A SK 4.25 4.25 20 _ —USFED Funds sadzba _
GBP/USD 2.0051 1.9928 1.9823 0.53% A 0.37% A 1.03% A cz 3.75 3.50 154+ — _ _ —EU2TRefin. sadzba —
USDIIPY 105.32 106.09 105.50 056% A -0.62% YV 540% ¥ PL 6.00 5.00 10 4+————— T PKZTReposadba
USD/CHF 1.0077 1.021 1.042 204% YV -101% ¥V -1110% V¥ HU 8.50 7.50 %05 1K06  VIOG  XI06  V-07  X-07 k08
EUR/CHF 1.6105 1.608 1.6208 -0.78% v 0.61% A -2.62% v 570 132
EUR/GBP 0.7971 0791 0.7843 080% A  126% A  8.46% A o CBRISKK cawisiK
EUR/JPY 168.38 167.17 164.11 1.86% A 1.04% A 3.60% A 510 128
EUR/CZK 23.35 23.88 25.06 -4.70% v -0.88% v -1188% ¥V
USD/CZK 14.61 15.16 16.15 612% ¥ -227% ¥V -1961% ¥ 80 124
EUR/PLN 3.260 3.352 3.372 0.60% ¥V -156% ¥V -945% ¥ 40
USD/PLN 2.040 2123 2.167 -2.01% v -3.44% v -1729% V¥ 420 1201 — — — et - f —— — — — — — — -
EUR/HUF 231.17 235.12 240.24 -2.13% v -1.11% v -8.57% v 39.0
USD/HUF 144.61 149.14 154.84 -3.68% v -2.85% VYV _-1633% V 36.0 116

1X-06 XI-06 107 V07 IX-07 XI07 1108 VI-08

*EUaJPvs. US; SK, CZ, PLaHU vs. EU

Posledna - Posledna hodnota pri
15.7.2008 12:39

Aktualizované:

hodnota v udanom dni
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Minuly mesiac

X-06 107 V07 VIO7  X-07 108  IV-08

- Vykonnost za minuly mesiac Minuly tyzde i - Vykonnost za minuly tyzdefi OZR - Vykonnost od zagiatku roka
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Mesiac s VUB bankou

Grafy
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Tento materal bol pripraveny VUB bankou. Informé&cie a nazory boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povazované za spolahlivé, aviak VUB banka neposkytuje zaruku za ich Gplnost a spravnost. Tato sprava
bola pripravena len na informacné Gcely a nie je uréena ako ponuka alebo solicitacia na predaj alebo kipu ktoréhokolvek finanéného produktu. Tento dokument méZze byt reprodukovany alebo publikovany
len s menom VUB banka. Nemal by byt pokladany za nahradu za vlastny isudok. VUB banka alebo ktorakolvek ind osoba spojena s fiou moze vyuzit akykolvek material a/alebo informacie, na ktorych je
tento material zalozeny bez predo$lého zverejnenia rovnakych materialov a informacii pre klientov. VUB banka a/alebo osoby s fiou spojené méZu mat z ¢asu na ¢as dlhé alebo kratke pozicie vo vy§sie
zmienenych finanénych produktoch.
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