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Zatvorenie Trend
zzzg Posledna  31.12.2007 30.11.2007 Minuly mesiac Minuly tyzdein
EUR/SKK 33.62 33.59 33.24 107% A -048% V  008% A
w00 USD/SKK 22.92 23.01 22.64 165% A -093% V -039% V
BRIBOR 3M 4.35 4.30 433 -0.03 v -0.05 v 0.05 A
w0 BRIBOR 12M 459 4.4 4.46 -0.05 v 0.03 A 0.18 A
SK 8D 2R vynos 435 4.45 4.47 0.07 A -0.21 v -0.19 v
500 SK §D 5R vynos 4.40 464 4.60 0.04 A -0.07 v -0.23 v
SKSD 10Rvynos  4.70 475 473 0.03 A -0.10 v -0.05 v
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3M BR'BOR Predikcie

Posledna 1Q08 2Q08 3Q08 4Q08
EUR/SKK 33.62 32.90 33.00 33.00 33.00
USD/SKK 22.92 22.01 22.76 23.57 24.44
BRIBOR 3M 435 4.30 4.25 4.20 4.20
BRIBOR 12M 4.59 4.40 4.30 425 4.25
s SK 8D 2R vynos 435 4.50 4.50 4.45 4.40
SK 8D 5R vynos 4.40 4.60 4.55 4.55 4.50
SK 8D 10R vynos 4.70 4.65 4.65 4.65 4.65
350 NBS 2T repo s. 425 4.25 4.25 4.00 4.00
FED funds s. 425 3.50 3.50 3.50 3.50
30())(”705 W-06  VI-06 IX-06 XI-06 1107  VI-07  IX-07  XII-07 ECB refinan. s. 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00
VSetky trhové déta sti z Reuters. Zdroj: Intesa Sanpaolo, VUB research
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& & Ekonomicka aktivita

Ekonomicka NajnovS$ie udaje o ekonomickej aktivite a dovere naznadili, Ze hospodarsky rast je zrejme
aktivita a uz za svojim vrcholom. Vskutku, priemysel spomalil blizSie k jednocifernému rastu, zatial ¢o
sentiment na stavebna vyroba oproti novembru predchadzajuceho roku dokonca klesla. Na dbvazok,
konci roka na ekonomicky sentiment potom o sa v ostatnych dvoch rokoch pohyboval vysoko nad svojim
slab$ich dlhodobym priemerom, sa k nemu v decembri opat pribliZil.
urovniach

e Priemyselna produkcia v novembri spomalila tempo rastu na uroven 13,2% r/r zo
17,2% v oktoébri (trhové o€akavania boli na drovni 15,3%). Spomalenie priemyselnej
produkcie bolo badatelné vo vSetkych jej troch zlozkach. Objemom najvyznamnejSia
priemyselna vyroba spomalila na urovenn 16,0% r/ir z20,3% rastu zaznamenanom
v oktobri, zatial Co zvySné dva priemyselné sektory, tazba nerastnych surovin a vyroba
a dodavka elektriny, plynu a vody prehibili medziroéné tempo poklesu (-4,0% a -6,4% vs.
-3.2% a -6.2% v predchadzajucom mesiaci). Spomalenie samotnej priemyselnej vyroby
bolo ovplyvnené najmad pomalSou rastovou dynamikou vo vyrobe dopravnych
prostriedkov a vyrobe elektroniky, ako aj pokracujucim poklesom vo vyrobe a spracovani
dreva avyrobe potravin. V silnych rastoch naopak pokracovala vyroba koksu,
rafinovanych ropnych produktov a jadrovych paliv (55,3% r/r). Co sa tyka vyhladu na
najbliz8ie mesiace, predpokladame dalie spomalovanie rastovej dynamiky priemyselnej
produkcie. Vskutku, decembrovy pokles indikatora dévery v priemysle ovplyvneny
prudkym poklesom o¢akavanej produkcie na nasledujuce tri mesiace uz zahfna tentoraz
pesimistické oCakavania aj rychlo expandujucich vyrobcov automobilov a elektroniky.

o Stavebna produkcia v novembri medziroCne klesla o 1,7% oproti stagnécii v oktobri
(0,3%) araste o 1,6% v 3Q07. Pokles celkovej stavebnej produkcie ovplyvnil pokles tak
domacej (-0,9% r/r) ako aj zahraninej stavebnej produkcie, ktora klesla az 0 19% (po
prvy krat od februara 2007). Vzhladom na opatovné zhorSenie indikatora dévery
v stavebnictve v decembri a relativhe horSie po€asie oproti roku 2006 oCakavame, Ze
stavebna produkcia ostala v negativnom teritériu aj na prelome rokov 2007 a 2008.

o Dopytova strana ekonomickej aktivity reprezentovana maloobchodnymi trzbami
medzitym vykazala podobnu rastovu dynamiku ako v predchadzajucich dvoch
mesiacoch. Vskutku, maloobchodné trzby vzrastli v novembri po odisteni o rast cien
o slabé 2,0% r/r oproti 2,1% a 1,9% rastu zaznamenanom v oktébri a septembri.

¢ Index ekonomického sentimentu klesol vdecembri na urovenn 101,1 zo 102,9
v novembri. Decembrova uroven bola o 7,1 bodu nizSia ako pred rokom alen o nieCo
vysSia (o 0,6 bodu) ako dlhodoby historicky priemer tohto indexu. Decembrovy pokles
sentimentu bol ovplyvneny najma zhorSenim dbvery v priemysle, stavebnictve
a sluzbach. Dbévera v maloobchode a spotrebitefska dovera sa naproti tomu mierne
zlepsili pri lepSom hodnoteni suCasnej podnikatelskej situacie a oCakavani vyvoja
nezamestnanosti. Co sa tyka dovery v priemysle (najdolezitejsi segment celkového
indexu ekonomického sentimentu), oCakavania vyvoja vyroby pre nasledujuce tri mesiace
vyrazne klesli. Tento krat v8ak uZ pokles vyroby olakavali aj predstavitelia dvoch
veducich sektorov priemyselnej vyroby — vyrobcovia automobilov a elektroniky, ktori boli
az doteraz prakticky nedotknuti slab&im globalnym vyhfadom.

VUB je &élenom skupiny Intesa Sanpaolo . . >
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Graf: Priemyselna a stavebna produkcia (realny r/r rast v %)
Graf: Trendy v stavebnej, priem. produkcii a maloobchodnych trzbach (r/r, 3mma)
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Graf: Dévera v stavebnictve a priemysle
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Graf: HDP a index ekonomického sentimentu (Stvrtroéne, priemer)
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Tabulka: Indikator ekonomického sentimentu (IES) a jeho zlozky *

2006 2007 2007

IES a jeho zlozky, salda priemer | priemer 1Q 2Q 3Q 4Q nov dec
Indikator ekonomického sentimentu 104,8] 106,7| 107,5 107,8 108,7 103.0 102,9 101,1
Zlozky IES

Indikator dovery v priemysle 7,6 12,2 15,3 15,5 11,1 6,7 6,7 4,0
Indikator dévery v stavebnictve -2,3] -4,8] -2,5 -12,0 -4,0 -0,7 2,0 -3,5
Indikator dévery v maloobchode 22,8 20,4 22,0 18,7 21,7 19,3 19,0 19,7
Indikator dovery v sluzbach 42,8 34,6 30,8 374 41,8 28,2 30,7 24,7
Indikator spotrebitelskej dovery -9,1 -1,0) 3,1 2,3 -1,1 -8,2 -10,8 -5,6

Zdroj: SUSR, VUB
*V aprili 07 doslo k zmene bazického obdobia 2005=100 a v marci 07 doslo k zmene metodiky - do vypoctu indikatora je zahmuty indikator dovery sluZieb pri
zmenenom vahovom systéme,

VUB je élenom skupiny Intesa Sanpaolo . N
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Inflacia Spotrebitelské ceny v narodnom merani sa v decembri medzimesacne zvysili o 0,3%, ¢o
zrychlila na v porovnani s rovhnakym obdobim minulého roku znamenalo zrychlenie rastovej dynamiky na
3,4% r/r arovell 3,4% z3,1% v novembri. Udaje boli ojednu desatinu vy$$ie v porovnani s nasimi

z arovne 3,1% a trhovymi odhadmi na 0,2% m/m a 3,3% r/r a boli ovplyvnené najma nakladovymi faktormi: ceny

potravin vzrastli o 0,7% m/m, ceny pohonnych hmét o 1,9% aimputované najomné o 0,6%.
Rychlejsi nez priemerny rast zaznamenali aj ceny ostatnych tovarov a sluZzieb (0,6% m/m).
V priemere za cely rok 2007 vzrastli spotrebitelské ceny medziro¢ne o 2,8%, ¢o predstavuje
spomalenie z Grovne 4,5% v roku 2006. Co sa tyka vyhladu na nasledujlice mesiace, Udaje za
januar budd z pohladu urovne celkovej inflacie rozhodujuce. Aj napriek tomu, Ze na strane
zvySovania cien energii na zaciatku roka panuje vyS$Sia neistota nez zvyCajne, v podstate
oCakavame, ze regulované ceny by mali vo vSeobecnosti kopirovat vyvoj z minulého roka,
ponechavajuc tak medziro&nu mieru spotrebitel'skej inflacie na nezmenenej arovni. Ceny potravin
ako aj pohonnych hmét vSak zrejme opat prispeli k rastu inflacie.

Graf: Celkova a jadrova inflacia (% r/r)
Graf: Celkova a harmonizovana inflacia (% r/r)
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Tabulka: Spotrebitel'ska inflacia r/ir%

2005 2006 2007
Dec Dec 1Q07 2Q07 3Q07 4Q07 Nov Dec
EU-harmonizovany index spotr. cien (HICP) 3,9 3,7 2,1 1,7 1,4 2,4 2,3 2,5
Tovary 3,7 4,0 1,8 1,2 0,7 - 1,6 -
Priemyselné tovary bez energii -0,9 11 -0,5 -1,0 -1,6 - -1,3 -
Energie 15,5 7.4 1,5 1,2 1,2 - 0,8 -
Potraviny 0,3 4.1 4.4 3,6 29 - 55 -
Sluzby 4,2 3,1 2,7 2,6 2,7 - 3,7 -
Celkova spotrebitel'ska inflacia (CPI) 3,7 4,2 2,8 25 25 3,3 3,1 3,4
Regulované ceny 11,1 75 24 1,7 1,4 1,3 0,9 0,9
Jadrova inflacia 1,7 2,7 2,6 24 2,6 3,9 3.8 4,2
Potraviny -0,2 3,0 3,2 2,6 2,9 7.4 74 8,0
Cista inflacia 2,1 2,7 2,5 2,4 2,5 3,1 3,0 3,4
PPI 7,0 5,4 3,6 1,6 1,1 - 2,0 -

Zdroj: SUSR, NBS

V stredu 16. januara bola zverejnena aj harmonizovana spotrebitelska inflacia, ktora
vykazala v podstate podobné trendy ako inflacia v narodnom merani. Hlavnymi faktormi stojacimi
za medzimesacénym rastom indexu HICP o0 0,3% a medziro€nym zrychlenim na 2,5% z 2,3%
v novembri boli teda najma nakladové poloZzky. Napriek tomu v8ak 12-mesaény priemer
medziro¢nej rastovej dynamiky HICP klesol na urovefi 1,9% z novembrovych 2,0% a bol tak
vyrazne pod maastrichtskou referen¢nou uroviiou na 2,8%. 12-mesacny priemer HICP by mal
oscilovat v okoli urovne 2% aj poCas marca 2008 ¢o znamena, ze 0,6-0,8% rezerva oproti
maastrichtskej referencnej hladine by mala pohodine postacovat na splnenie maastrichtského
inflacného kritéria.

VUB je &élenom skupiny Intesa Sanpaolo . . >
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Graf: Vyvoj plnenia maastrichtského inflacného kritéria
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& & Vonkajsia a fiskalna bilancia

Bilancia Saldo zahrani¢ného obchodu dosiahlo v novembri deficit vo vySke 7,7 mid. Sk, ¢o bolo
zahrani¢ného vyrazne nad trhovymi (-2,4 mild. Sk) ako ajnasimi (-3,2 mid. Sk) oCakavaniami. Aj napriek
obchodu negativnemu prekvapeniu vSak bilancia zahranicného obchodu kumulativne za jedenast

v novembri mesiacov roka 2007 dosiahla deficit len vo vyske 11,4 mid. Sk v porovnani s deficitom 64,2 mid.
sklamala Sk z novembra 2006. Co sa tyka medziroénej dynamiky obchodny tokov, vyvozy v novembri

spomalili o nie€o viac ako sme oCakavali (9,9% z 14,5% v oktdbri; nas odhad bol 11,5%). Za
vy$8im nez oCakavanym novembrovym deficitom v8ak v porovnani s nasimi odhadmi stalo najma
zrychlenie dynamiky dovozov. Tie v novembri zrychlili na urovent 8,3% z 7,9% v oktébri (nas
pbvodny odhad bolo spomalenie na 6,2%). OCakavame, Ze v poslednom mesiaci roka 2007
dosiahla bilancia zahrani€ného obchodu vplyvom sezénnych faktorov deficit v okoli 8 mid. Sk.
Celkovy kumulativny deficit obchodnej bilancie za rok 2007 by tak dosiahol vysku 19-20 mid. Sk
(1,0% z HDP), ¢o je zna¢ne menej nez 75,3 mld. Sk (4,5% z HDP) v roku 2006.

Graf: Deficit obchodnej bilancie a deficit bezného uétu (Sk mld., SKK 12m suma)
Graf: Rast vyvozov a dovozov (% r/r 3mma)
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Bezny ucet v Bezny ucet vykazal v oktobri deficit vo vySke 2,5 mlid. Sk oproti 7,2 mld. v oktobri 2006.
oktobri v Hlavnym faktorom, ktory pomahal udrzovat deficit bezného uctu na nizkej urovni bol (prebytkovy)
nizkom deficite zahraniény obchod, zatial €o bilancia vynosov a sluzieb prispela do bilancie bezného uétu

negativne (pozri tabulku). Kumulativhe za desat mesiacov roka 2007 bol deficit beZzného uctu
oproti rovhakému obdobiu minulého roka nizsi o viac ako 30mld. Sk. Tento pozitivny vyvoj je
ovplyvneny najma vyrazne nizSim deficitom obchodnej bilancie (-3,6mld vs. —5,4 mid. v roku
2006). Bilancia financ¢ného a kapitalového UGc¢tu (data su za udajmi bezného UCtu oneskorené
o jeden mesiac) ostala medzitym takmer vyrovnana. Kumulativne za tri Stvrtroky vykazal ucet
prebytok vo vyske 146,5 mid. oproti deficitu 10,3 mld. v rovnakom obdobi minulého roka.

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

2005 2006 Jan-Okt 06 Jan-Okt 07 Okt 06 Okt 07

Bezny ucet -127,2 -135,6 -96,7 -63,2 -7,2 -3,6
Obchodna bilancia -76,3 -91,6 -55,4 -3,9 -4,5 24
Bilancia sluzieb 9,9 19,7 16,4 9,9 0,9 -1,4
Bilancia vynosov -61,3 -62,1 -56,3 -57,4 -2,7 -4,5
Dividendy -44.8 -63,2 n.a. n.a. n.a. n.a.
Reinvestovany zisk -37,8 -23,8 -22,0 -21,0 -1,9 -2,4
Transfery 0,5 -1,6 -1,4 -11,8 -0,9 -0,1
2005 2006| Jan-Sep 06 Jan-Sep 07 Sep 06 Sep 07

Finanény a kapitalovy ucet 176,7 32,4 -10,3 146,5 6,6 -0,1
Priame investicie 60,5 112,9 93,5 452 9,3 -3,5
v SR 65,4 123,8 102,9 47,6 8,3 -3,6
Portfoliové investicie -31,3 43,4 447 6,3 -2,9 2.1
Ostatné dihodobé investicie -15.0 18,6 15,4 8,9 -3,3 2,6
Ostatné kratkodobé investicie 163,1 -141,3 -163,2 80,4 4,0 -0,5

Zdroj: NBS, VUB

Napriek typickému skoku vo vydavkoch v poslednom mesiaci roka skonéil Statny

Statn
rozpodet za ro% rozpocet na lepSich ako pdovodne planovanych urovniach. Vskutku, na hotovostnej baze vykazal
2007 lep$i ne? Statny rozpocet v decembri kumulativny deficit len vo vySke 23,5 mid. Sk oproti pévodne
plén planovanému deficitu na udrovni 38,4 mid. Deficit za rok 2007 bol taktiez nizSi ako deficity

zaznamenané v predchadzajucich dvoch rokoch (pozri tabulku). V pomere k HDP sa deficit zuzil
na uroven 1,3% z 1,9% a2,4% vrokoch 2006 a 2005. Napriek tomu vS8ak pripominame, ze
v pomere k planu boli udaje za rok 2007 v skutoCnosti slabSie ako v roku 2006 (pozri tabulku).
Niz8i ako planovany deficit Statneho rozpoltu je vSak stale dobrym vychodiskom pre
hospodarenie SirSie definovaného verejného sektora, ktoré je kli¢ovym ukazovatelom fiSkalnej
vykonnosti krajiny.

Graf: Statny rozpoéet (mld. Sk, mesaéna baza, kumulativne)
Graf: Dynamika vydavkov a prijmov (%)
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Vonkajsia a fiSkalna bilancia

Tabulka: Kumulativha vykonnost’ statheho rozpoétu v rokoch 2005, 2006 a 2007

2005 2006 2007
mid. Sk % plnenia mid. Sk % plnenia mid. Sk % plnenia
rocného planu rocného planu rocného planu
Prijmy 258,7 100,6 292,0 1071 322,2 103,8
Vydavky 292,6 91,8 323,7 98,0 3457 99,1
Bilancia -33,9 55,1 -31,7 55,1 -23,5 61,3

Zdroj: SUSR, MFSR

Koruna a urokové sadzby

Hlavnymi faktormi, ktoré stali za dynamickymi pohybmi vSetkych Styroch mien krajin
vySehradskej Stvorky od polovice decembra boli prichadzajice zmieSané makroekonomické data
a spravy z USA, ktoré menili averziu voéi riziku a o€akavania dalSich moznych krokov Fed-u pri
nastavovani podmienok menovej politiky. Skuto€ne, potom o koruna stratila v polovici decembra
zo svojej hodnoty voci euru 1,3% pri oslabeni na uroven 33,70 EUR/SKK, sa v prvych dvoch
tyzdfioch roka 2008 za pomoci zlepSujuceho sa regionalneho sentimentu kurz oto€il spatne
k trovni 33,10 EUR/SKK. V nasledujucich mesiacoch oakavame, Ze kurz koruny voci euru by sa
mohol na kratky ¢as pozriet pod hladinu 33,0 EUR/SKK, no zarovef sa nadalej domnievame, ze
slovny zasah za strany NBS by mohol prist po prelomeni hladiny 32,70 EUR/SKK, pricom k
priamej intervencii by doslo zrejme po posilneni koruny k hladine 32,50 EUR/SKK. Mimo odhadov
kratkodobych pohybov kurzu si stale myslime, ze konverzny kurz koruny bude uréeny na drovni
33,0 EUR/SKK.

Graf: Vykonnost’ mien krajin V4 (1.1.2008 = 100)
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Narastajuce obavy vztahujice sa k buducej vykonnosti americkej ekonomiky a nové
pesimistické odhady vysky strat spojenych s krizou na sub-prime hypotekarnom trhu, ktoré by
mali zasiahnut velké americké bankové domy opatovne koncom decembra zvysili dopyt po
bezpec€nejSich aktivach. V reakcii na tieto udalosti zachvéatila akciové trhy vina vypredajov, zatial
¢o ceny Statnych dlhopisov prudko vzrastli, ¢o posunulo ich vynosy spat k novembrovym
minimam (v USA dokonca pod nich). PresnejSie, od nasho posledného mesa¢ného komentéara
klesli vynosy 10-roéného amerického Statneho dlhopisu o 49bps na uroven 3,74%, zatial ¢o
vynosy 10-roéného eurépskeho benchmarku klesli o 31bps na 4,00%. Slovenské Statne dlhopisy
nasledovali eurépske benchmarky, no vynosy ich vynosy poklesli miernejSie (pozri graf).
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o @ Koruna a urokové sadzby

Graf: Spready SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosova krivka slovenskych dlhopisov
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Graf: Vyvoj spreadov SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosy slovenskych SD
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NBS urokové Bankova rada NBS na jej poslednom zasadnuti v roku 2007, ktoré sa uskutoénilo 18.
sadzby decembra opét jednohlasne rozhodla o ponechani oficialnych urokovych sadzieb na nezmenenej
nezmenila urovni. Uz ésmy mesiac v poradi tak klu¢ova 2-tyZdriova repo urokova sadzba ostala na urovni
6smy mesiac v 4,25% a koridor pre jednodnové obchody na 2,25%-5,75%. Zverejneny komentar odkryl, Ze NBS
poradi stéle neciti potreby menit podmienky nastavenia menovej politiky. Vskutku, detailnd Struktiara

HDP za 3QO07 bola vsulade sodhadmi centralnej banky, zatial ¢o nedavne zrychlenie
spotrebitelskej inflacie bolo podla NBS tahané najma nakladovym faktorom (ceny potravin). Hoci
NBS v suc€asnosti nevidi vznik dopytovych tlakov zaroven poznamenala, ze ,v prostredi
globalnych nakladovych inflaCnych tlakov v oblasti vyvoja cien ropy a potravin sa zvySuje riziko
vzniku sekundarnych efektov, ktoré bude potrebné z pohlfadu menovej politiky zmierfovat.” Toto
stanovisko NBS vyznieva prekvapivo prisnejSie v porovnani s jej predchadzajucimi tvrdeniami, no
napriek tomu stale zastavame nazor, Ze NBS ponecha oficidlne urokové sadzby na nezmenenej
urovni az do leta 2008.

VUB je élenom skupiny Intesa Sanpaolo . N



Mesiac s VUB

- «  Koruna a urokové sadzby

Graf: 3M BRIBOR a 2T repo sadzba
Graf: Klac¢ové urokové sadzby
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Mesiac s VUB

o © Mesacné predpovede

Obdobie Minuly mesiac Posled.Udaj VUB odhad

10.1 Priemyselna produkcia november 17,3% 13,2% 15,3%
10.1 Stavebna produkcia november 0,3% -1.7% nl/a
1.1 CPIm/m december 0,5% 0,3% 0,2%
1.1 CPlrlr december 3,1% 3,4% 3,3%
11.1 Jadrovy CPIm/m december 0,6% 0,4% 0,2%
1.1 Jadrovy CPIr/r december 3.8% 4.2% 4.0%
14.1. Zahraniény obchod november 2,5mld. -7,7mid. -3,2mld
14.1 Maloobchodné trzby november 2,1% 2.0% nl/a
16.1 HICP m/m december 0,4% 0,3% 0,3%
16.1 HICP rir december 2,3% 2,5% 2,5%
28.1 PPIm/m december 0,6% - 0,2%
28.1 PPIr/r december 2.0% - 1,6%
29.1 Zasadnutie NBS (2T repo sadzba) januar 4.25% - 4,25%
29.1 Vysledky konjunkturdineho prieskumu a indikdtor ekonomického sentimentu janudr nl/a - nl/a
8.2. Priemyselna produkcia december 13.2% - 10,8%
8.2. Stavebna produkcia december -1.7% - nl/a
8.2. Maloobchodné trzby december 2.0% - nl/a
11.2. CPIm/m januar 0,3% - 1.0%
1.2, CPlrlr januar 3,4% - 3,4%
11.2. Jadrovy CPIm/m januar 0,4% - 0,8%
11.2. Jadrovy CPIr/r januar 4.2% - 3.7%
11.2. Zahraniény obchod december -7, 7mid. - -8,3mld.
14.2. Rychly odhad HDP a zamestnanosti 4Q07 9,4% - 9.0%
26.2. Zasadnutie NBS (2T repo sadzba) februar nl/a - 4.25%
28.2. PPIm/m januar nla - n/a
28.2. PPIr/r januar nl/a - nl/a
28.2. Vysledky konjunkturalneho prieskumu a indikator ekonomického sentimentu februar n/a - n/a
29.2. HICP m/m januar 0,3% - 0,8%
29.2. HICP r/r januar 2,5% - 2,8%
r
o « Komentar
Ekonom{cl_<a Priemyselna produkcia v novembri spomalila tempo rastu na uroveri 13,2% r/r zo 17,2% v oktébri. Co
aktivita sa tyka vyhladu na najblizSie mesiace, predpokladame dalSie spomalovanie rastovej dynamiky
priemyselnej produkcie, kedZze decembrovy pokles indikatora dévery v priemysle ovplyvneny prudkym
poklesom oc¢akavanej produkcie na nasledujuce tri mesiace uz zahffia tentoraz aj pesimistické
oCakavania aj rychlo expandujucich vyrobcov automobilov a elektroniky. OCakavame teda, ze
priemyselna produkcia v decembri pravdepodobne vzrastla medziroéne o 10,8% ¢o by malo udrzat
priemerny rast za cely rok 2007 na silnych 14%.
14. februara zverejni Statisticky Grad rychly odhad HDP za 4Q07. Najnovsie udaje o ekonomickej
aktivite a dovere naznacili, Ze hospodarsky rast je zrejme uz za svojim vrcholom. To je rovnako
v sulade s nasim odhadom spomalenia HDP v 4Q07 na uroven 9,0% z 9,4% v 3Q07.
Inflacia Udaje za januar budu z pohladu Grovne celkovej inflacie rozhodujice. Aj napriek tomu, Ze na strane
zvySovania cien energii na zaciatku roka panuje vysSia neistota nez zvyCajne, v podstate oCakavame,
Ze regulované ceny by mali vo vSeobecnosti kopirovat vyvoj z minulého roka, ponechavajuc tak
medziroénu mieru spotrebitelskej inflacie na nezmenenej urovni 3,4% r/r. Ceny potravin ako aj
pohonnych hmbt vSak zrejme opat prispeli k rastu inflacie.
Zahrani¢ny Ocakavame, Ze v poslednom mesiaci roka 2007 dosiahla bilancia zahrani¢ného obchodu vplyvom
obchod sezonnych faktorov deficit v okoli 8 mid. Sk. Celkovy kumulativny deficit obchodnej bilancie za rok
2007 by tak dosiahol vysku 19-20 mid. Sk (1,0% z HDP), ¢o je znacne menej nez 75,3 mld. Sk (4,5%
z HDP) v roku 2006..
Urokové sadzby Posledne zverejneny komentar z decembra odkryl, 7e NBS stale neciti potreby menit podmienky

nastavenia menovej politiky. Zaroven vSak odznel prisnejsi argument v zmysle zmierfiovania dopadov
sekundarnych efektov vyplyvajicich z globalnych inflacnych tlakov. Vysvetlenie tohto prisnejSieho
komentaru ako aj potencionalne Upravy odhadov makroekonomickych ukazovatelov by mohla priniest
nova Stvrtrocna strednodoba predikcia NBS, ktora bude zverejnena po zasadnuti Bankovej rady.
Nateraz vSak stale zastavame nazor, ze NBS ponecha oficidlne urokové sadzby na nezmenenej Urovni
az do leta 2008. -
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Mesiac s VUB

o  Slovenské makroekonomické indikatory

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2Q07 3Q07 Oct07 Nov07 Dec07 2007F 2008F 2009F
HDP
HDP r/r % rast 3.4 4.8 4.8 5.2 6.6 8.5 9.3 9.4 - - - 9.0 75 5.6
HDP (bezné ceny) mid Sk 1018 1108 1222 1362 1485 1660 454 482 - - - 1855 2058 2238
HDP na obyvatela tis SK 189 206 227 253 276 308 84 89 - - - 344 381 415
HDP na obyvatela EUR 4378 4831 5481 6323 7146 8280 2504 2655 - - - 10 190 11 549 12 564
Doméci dopyt r/r % rast 8.2 41 -0.3 5.5 8.6 6.6 5.2 5.1 - - - 4.8 4.9 4.6
Spotreba domacnosti r/r % rast 5.7 5.5 1.6 4.2 6.5 59 7.8 8.3 - - - 7.6 6.3 5.2
Spotreba verejnej spravy t/r % rast 5.4 4.0 4.2 -2.0 3.5 10.1 -3.5 22 - - - 1.1 20 1.7
Tvorba hrubého kapitalu r/r % rast 16.3 1.3 -7.7 13.6 16.5 6.6 5.6 11 - - - 1.8 4.4 52
Vyvoz r/r % rast 6.8 5.4 15.9 7.4 13.9 21.0 18.1 8.5 - - - 16.3 131 9.7
Dovoz r/r % rast 13.5 4.4 7.4 8.3 16.1 17.7 13.2 3.0 - - - 11.3 12.3 9.0
Inflacia
CPI r/r % rast 6.5 3.4 9.3 5.9 3.7 4.2 25 28 33 3.1 3.4 3.4 3.0 3.2
CPI priemer 7.3 3.3 8.5 7.6 2.7 4.5 2.5 25 - - - 2.8 3.5 3.1
HICP r/r % rast 6.7 3.2 9.4 5.8 3.9 3.7 1.5 1.7 22 2.3 2.5 2.5 27 3.1
HICP priemer 7.2 3.5 8.4 7.5 2.8 4.3 1.7 1.4 - - - 1.9 3.1 3.0
Jadrovy CPI r/r % rast 3.2 1.9 3.0 1.5 1.7 2.7 25 3.0 3.6 3.8 4.2] 4.2 27 3.0
PPI r/r % rast 22 2.3 8.6 4.3 7.0 5.4 1.3 1.6 1.8 - - 29 24 26
PPI priemer 6.5 2.1 8.3 3.4 4.7 8.4 1.6 1.1 - - - 2.1 2.8 2.9
Vonkajsia bilancia
Bilancia zahraniéného obchodu mid Sk -102.7 -96.0 -23.6 -49.6 -74.0 -75.3 -1.4 71 -3.6 -11.4 - -19.6 9.2 25.4
Obchodna bilancia / HDP % -10.1 -8.7 -1.9 -3.6 -5.0 -4.5 -2.2 -1.7 -1.3 -1.2 - -1.1 0.4 1.1
Vyvoz r/r % rast 11.5 6.7 23.2 11.8 10.2 24.5 16.8 8.1 14.5 9.9 - 15.9 10.0 8.0
Dovoz r/r % rast 21.0 4.7 10.5 14.7 12.2 229 12.0 5.8 7.9 8.3 - 10.3 8.0 7.0
Bezny ucet mid Sk -84.4 -87.2 -72.5 -106.4 -124.9 -116.5 -32.7 -59.6 -63.2 - - -70.0 -40.0 -20.0
Bezny ucet / HDP % 0.7 14.5 4.2 4.1 4.8 -4.7 -5.5 -4.8 -4.6 - - -3.8 -1.9 -0.9
Kapitalovy a finanény tcet mld Sk 84.5 239.9 1121 159.3 176.8 324 106.4 146.5 - - - 130.0 90.0 80.0
PZI koniec roka mil US$ 4 836 7973 10 586 13 984 13053 16 853 - - - - - 19 653 22 643 -
Cisté Pzl mil US$ 1270 4093 1059 1023 648 3800 - - - - - 2800 2990 -
Cisté PZI / HDP % 71 16.9 3.2 24 14 6.8 - - - - - 4.0 3.8 -
Devizové rezervy NBS USS$ bn 4.2 9.2 121 14.9 15.5 13.4 17.6 18.5 18.8 19.1 - 18.0 - -
Hruby zahrani¢ny dih mid US$ 11.3 13.2 18.3 23.7 26.9 26.0 - - - - - 20.0 - -
Verejné financie
Bilancia $tatneho rozpoctu mid Sk -44.4 -51.7 -56.0 -70.3 -33.89 -31.7 -11.0 -0.6 6.9 5.4 -23.5 -23.5 -23.4 13.7
Bilancia $tatneho rozpoctu / HDF % -4.6 -4.8 -4.7 -5.3 -2.4 -1.9 -0.6 0.0 0.4 0.3 -1.3 -1.3 -1.1 0.6
Figkalny deficit (ESA 95) mid Sk 60.6 62.7 33.4 32.1 41.6 61.2 - - - - - 50.0 45.4 38.2
Fiskalny deficit / HDP % 6.5 7.7 2.7 24 2.8 3.7 - - - - - 2.7 22 1.7
Verejny dih mld Sk 492 475 518 564 507 505 - - - - - 581 635 -
Verejny dih / HDP % 49 43 42.4 41.4 34.2 30.4 - - - - - 31.8 31.0 29.7
Penazny vyvoj
M3 ponuka penazi yly %growth 11.9 4.6 71 7.8 7.4 11.9 19.2 16.2 14.4 - - 17.0 9.0 -
2T repo sadzba koniec roka 7.75 6.50 6.00 4.00 3.00 4.75 4.25 4.25 4.25 4.25 4.25 4.25 4.00 4.00
3M BRIBOR koniec roka 7.8 6.0 5.9 3.7 3.2 4.69 4.32 4.30 4.34 4.33 4.30] 4.30 4.20 4.20
1R BRIBOR koniec roka 7.7 5.4 5.6 3.5 3.4 4.58 4.39 4.43 4.44 4.46 4.41 4.41 4.25 4.25
8R vynos z dlhopisov koniec roka 7.7 5.2 5.4 4.5 3.6 4.25 4.75 4.70 4.75 4.75 4.75] 4.75 4.65 4.65
Trh prace
Miera nezamestnanosti r/r % rast 18.6 17.5 15.6 13.1 1.4 9.4 8.3 8.3 7.9 7.8 8.0 8.0 7.4 7.0
Miera nezamestnanosti priemer 18.3 17.8 15.2 14.3 11.6 10.4 8.4 8.3 - - - 8.4 7.8 7.4
Podet nezamestnanych tis 502 472 413 342 334 273 246 245 238 236 232.0 232 215 203
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 19.2 18.5 17.4 18.1 16.2 13.3 1.1 1.2 - - - 11.6 11.0 10.7
Pocet zamestnancov tis 2124 2127 2165 2170 2216 2301 2338 2367 - - - 2350 2394 2430
Produktivita prace r/r % rast 26 4.7 2.3 5.8 46 5.8 7.2 7.2 - - - 6.7 5.6 4.0
Hruba mesacna mzda Sk priemer 12 365 13 511 14 362 15 825 17 274 18 761 19 598 19 514 - - - 20 085 21469 22 866
Reélna mesatna mzda r/r % rast 0.8 5.8 -2.0 2.5 6.3 3.3 4.1 4.2 - - - 4.2 3.6 3.2
Produkcia a trzby
Priemyselna produkcia t/r % rast 7.3 6.8 55 4.0 3.9 9.9 14.1 12.9 17.3 13.2 - 14.0 8.5 8.0
Maloobchodné trzby r/r % realny rast 4.5 5.8 -5.2 6.2 9.8 8.3 7.8 4.3 21 2.0 - 7.0 6.0 5.5
Vymenny kurz
SKK/EUR koniec roka 42.7 415 411 38.7 37.8 34.4 33.6 33.7 33.3 33.2 33.6 33.6 33.0 33.0
SKK/EUR priemer 43.2 42.6 415 40.0 38.6 37.2 33.7 33.8 33.6 33.2 33.4 33.8 33.0 33.0
SKK/USD koniec roka 48.0 39.8 32.7 285 32.0 26.1 24.8 243 333 22.6 23.0 23.0 24.4 24.4
SKK / USD priemer 48.3 44.9 36.7 32.2 31.0 29.6 25.0 24.3 23.6 22.6 23.0 24.7 23.0 24.4

Poznamka: Pokial nie je uvedené inak, vSetky data su ku koncu roka
Zdroj: Narodna banka Slovenska, Statisticky urad SR, Narodny urad prace, VUB
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Mesiac s VUB

o  Globalny ekonomicky kalendar — Jan / Feb 2008

Kr. Cas Dita Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakdv. Kr. Cas Data Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakav.
EU  11:00 Industrial production ~ Nov -0,8%m/m|US  14:30 Retail sales Dec -0.10% |US 14:30 CPI Dec 4,0%yly |US  14:30 Initial claims wle 330k US  16:00 Consumer sentiment  Jan 74

US  14:30 PPI Dec 7,3%ylyJUS 15:15 Industrial production ~ Dec -0.40% |US  14:30 Housing starts Dec -6,1% US  16:00 Leading indicators Dec 0.10%
SK  9:00 Retail sales Nov US  14:30 Empire State survey ~ Jan US  15:15 Manufacturing -040% |US 16:00 Philadelphia Fed survey Jan -2

US  16:00 Business inventories  Nov 0,4% US  15:15 Capacity utilization 81.1% EU  10:00 ECB publishes monthly CZ  10:00 Current account Nov CZK 5bn

GE  9:15 Annual GDP 2,5% ylylUS  18:00 Beige book EU  11:00 Foreign trade Nov PL  14:00 Industrial output Dec 8,0% yly

GE  11:00 ZEW bus survey Jan -42,0% |[EU 11:00 HICP final Dec 3,1% yly PL  14:00 Producer prices Dec 2,8% yly

HU  9:00 Gross average wages Nov 9,0% yly

CZ  9:00 PPI Dec 59%yly |CZ  9:00 Industrial output Nov 7,5% yly

HU  9:00 CPI Dec 7,3%yly |PL  14:00 Currentaccount Nov EUR-6501

PL  14:00 CPI Dec 4,0%yly |PL  14:00 Gross average wages Nov 10,5%yly

Kr. Cas Dita Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakdv. Kr. Cas Data Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakav.
us Martin Luther King Jr. US  16:00 Richmond Fed survey Jan EU  10:00 PMI flash Jan US  14:30 Initial claims wle GE  8:10 GFK cons. survey Feb
Markets closed EU  10:00 BoP 2nd release 3Q US  16:00 Existing home sales  Dec
CZ  9:00 Retail sales Nov 9,0% yly |EU  11:00 Industrial new orders ~ Nov GE  10:00 IFO bus. survey Jan
HU Monetary policy annour
HU  9:00 Retail sales Dec

Kr. Cas Dita Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakdv. Kr. Cas Data Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakav.

US  16:00 New home sales Dec US  14:30 Durable goods Dec US  14:15 ADP employment Jan US  14:30 Initial claims wle US  14:30 Employment report Jan
US  16:30 Dallas Fed survey Jan US  16:00 Consumer confidence Jan US  14:30 Real GDP 4Q US  14:30 Personal income Dec US  16:00 ISM manufacturing Jan
EU  10:00 M3 Dec US  16:00 Housing vacancies 4Q us FOMC meeting US  14:30 Employment c.index  4Q US  16:00 Construction spending Dec
us FOMC meeting EU  10:00 Retail PMI Jan US  15:45 Chicago PMI Jan US  16:00 Consumer sentiment  Jan
SK  9:00 PPI Dec EU  10:00 BoP Nov US  21:00 Agriculture prices Jan us Light vehicle sales Jan
HU  9:00 Producer prices Dec EU  11:00 HICP flash Jan EU  10:00 PMI mfg final Jan

SK Monetary policy announ PL Monetary policy annour EU  11:00 EC bus. conf Jan

SK Current account Nov EU  11:00 EC cons. conf Jan

EU  11:00 Unemployment Dec

Pondelok
4
Kr. Cas Dita Za Otakdv. Kr. Cas Dita Za Otakav. Kr. Cas Data Za Otakav. Kr. Cas Dita Za Otakav. Kr. Cas Data Za Otakav.

US  16:00 Factory orders Dec US  16:00 ISM nonmanufacturing Jan US  14:30 Productivity and costs  4Q US  14:30 Initial claims wle US  16:00 Wholesale trade Dec

EU  11:00 PPI Dec EU  11:00 Retail sales Dec US  14:30 Pending home sales  Dec
EU  10:00 PMI services Jan US  21:00 Consumer credit Dec HU  9:00 Trade balance Dec
EU  10:00 PMI composite Jan EU  13:45 ECB rate announcemer SK  9:00 Industrial production ~ Dec
SK  9:00 Construction output ~ Dec
(74 Monetary policy annour SK  9:00 Retail sales Dec

HU  9:00 Indstrial output Dec

Pondelok
11
Kr. Cas Dita Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakdv. Kr. Cas Data Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakav. Kr. Cas Data Za Ocakav.
SK  9:00 CPI Jan SK  9:00 Flash GDP 4Q0°
SK  9:00 Core CPI Jan
SK  9:00 Foreign trade Dec
-
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Mesiac s VUB

Sadzby penaz. trhu Zatvorenie

Trhové data

Trend

Posledna  31.12.2007 30.11.2007 Minuly mesiac Minuly tyzden
EURIBOR 1M 4.20 4.29 4.82 -0.53 v 0.00 v -0.09 v
EURIBOR 3M 4.45 4.68 4.81 -0.13 v -0.05 v -0.24 v
EURIBOR 12M 4.45 4.75 4.69 0.05 A -0.02 v -0.29 v
LIBOR EUR 1M 4.19 4.28 4.82 -0.54 v 0.00 v -0.09 v
LIBOR EUR 3M 4.44 4.68 4.81 -0.13 v -0.06 v -0.24 v
LIBOR EUR 12M 4.45 4.75 4.69 0.06 A -0.03 v -0.30 A
LIBOR USD 1M 3.96 4.60 524 -0.64 v -0.28 v -0.64 v
LIBOR USD 3M 3.93 4.70 5.13 -0.43 v -0.36 v -0.78 v
LIBOR USD 12M 3.48 4.22 4.46 -0.23 v -0.34 v -0.74 A\

Sadzby penaz. trhu Zatvorenie

Trend

Statne dlhopisy Zatvorenie Trend
31.12.2007  30.11.2007 Minuly mesiac Minuly tyzdei

EU SD 2R 3.56 4.00 3.81 0.19 A -0.05 v -0.44 v
EU 8D 5R 3.69 4.12 3.89 0.24 A -0.06 v -0.44 v
EU SD 10R 4.01 417 4.11 0.22 A -0.07 v -0.32 v
EU SD 30R 4.48 4.60 4.54 0.06 A 0.01 A -0.12 A
US SD 2R 2.55 3.06 3.03 0.03 A -0.16 v -0.51 v
US 8D 5R 3.02 3.45 3.42 0.03 A -0.14 v -0.43 v
Us 8D 10R 3.73 4.03 3.96 0.07 A -0.08 v -0.30 v
US 8D 30R 4.33 4.46 4.39 0.07 A 0.01 A -0.13 v
JP SD 2R 0.60 0.72 0.76 -0.04 v -0.08 v -0.12 v
JP 8D 5R 0.89 1.04 1.04 0.00 v -0.08 v -0.15 v
JP 8D 10R 1.44 1.42 1.47 0.03 A -0.04 v -0.07 v
JP $D 30R 2.31 2.34 2.30 0.03 A 0.05 A -0.02 v

Posledna  31.12.2007 30.11.2007 Minuly mesiac Minuly tyzdeii
BRIBOR O/N 2.61 2.50 247 0.03 A 1.14 A 0.11 A
BRIBOR 1W 3.71 4.25 4.14 0.11 A 0.22 A -0.54 v
BRIBOR 2W 3.92 4.25 4.24 0.01 A 0.06 A -0.33 v
BRIBOR 1M 4.25 4.29 4.27 0.02 A 0.04 A -0.04 v
BRIBOR 2M 4.32 4.29 4.31 -0.02 v 0.01 A 0.03 A
BRIBOR 3M 4.35 4.30 4.33 -0.03 v -0.05 v 0.05 A
BRIBOR 6M 4.40 4.34 4.40 -0.06 v 0.00 > 0.06 A
BRIBOR 9M 4.46 4.40 4.43 -0.03 v 0.02 A 0.06 A
BRIBOR 1Y 4.59 4.41 4.46 -0.05 v 0.03 A 0.18 A
Statne dihopisy Zatvorenie Trend
Posledna  31.12.2007 30.11.2007 Minuly tyzden

SK 8D 2R 4.35 4.54 4.47 0.07 A -0.21 v -0.19 v
SK 8D 5R 4.40 4.64 4.60 0.04 A -0.07 v -0.23 v
SK 8D 10R 4.70 4.75 4.73 0.03 A -0.10 v -0.05 v
CZSD2R 4.06 4.74 4.12 0.62 A 0.05 A -0.68 v
Cz 8D 5R 4.27 4.46 4.31 0.15 A 0.04 A -0.20 v
CZ 5D 10R 4.53 4.77 4.61 0.16 A 0.04 A -0.18 v
PLSD 2R 5.99 6.23 6.02 0.21 A -0.06 v -0.24 v
PL 8D 5R 5.95 6.1 6.05 0.07 A -0.02 v -0.17 v
PL SD 10R 5.82 5.93 5.79 0.15 A -0.03 v -0.12 v
HU SD 3R 7.54 7.65 7.48 0.17 A -0.18 v -0.11 v
HU 8D 5R 741 7.51 7.30 0.21 A -0.19 v -0.10 v
HU SD 10R 7.19 7.21 6.98 0.23 A -0.14 A\ -0.02 v

Zatvorenie

St. dlhopisy spready *

Trend

St. dihopisy spready * Zatvorenie

Trend

Posledna  31.12.2007  30.11.2007 Minuly mesiac Minuly tyzdefi Posledna  31.12.2007  30.11.2007 Minuly mesiac Minuly tyzdefi
EU 8D 2R -1.01 -0.94 -0.78 0164 Vv 0112 Vv  -0071 V¥ CZ 8D 2R -0.50 0.74 -0.31 -0.43 v -0.10 v 0.24 A
EU $D 5R -0.67 -0.67 047 0205 Vv -0076 Vv 0008 A Ccz 38D 5R -0.58 0.34 043 0.08 A -0.10 v -0.24 v
EU $D 10R -0.28 -0.30 -0.15 0151V -0013 V0025 A cz 8D 10R -0.52 -0.43 -0.50 0.06 A -0.10 v -0.09 v
JP 5D 2R 1.95 2.34 2.28 0067 A -0085 VvV -0390 V PL 5D 2R 2.43 2.23 221 -0.02 v 0.00 A -0.20 v
JP 8D 5R 2.13 2.41 2.38 0.031 A 0054 YV 0277 V PL 8D 5R 2.26 -1.99 2,16 0.17 A -0.04 v 0.27 v
JP 5D 10R 2.30 2.53 2.49 0.041 A 003 VY 0232 V PL $D 10R -1.81 -1.60 -1.67 0.07 A -0.03 v -0.21 v
SK SD 2R -0.79 -0.54 -0.66 0.121 A 0.154 A 0247 v HU SD 3R -3.90 -3.58 -3.61 0.02 A 0.17 A -0.32 v
SK 8D 5R -0.72 -0.52 -0.71 0199 A 0007 A  -0201 V HU 8D 5R 372 -3.39 -3.41 0.03 A 0.13 A -0.34 v
SK 8D 10R 0.69 0.41 0.61 0198 V. -0.033 V0274 A HU 8D 10R -3.18 -2.87 -2.87 -0.01 v 0.07 A -0.30 v

Zatvorenie
31.12.2007

Akciové indexy

Trend

Zatvorenie

Posledna  31.12.2007 30.11.2007 Minuly mesiac
Ropa WTI 91.51 95.98 88.71 8.20% A
Ropa BRENT 90.36 93.85 88.26 6.33% A
ZLATO 888.1 833.2 782.5 6.48% A
STRIEBRO 16.02 14.77 13.97 5.73% A
PLATINA 1563 1520 1438 5.70% A
PALADIUM 370 368 347 6.05% A

Trend
Minuly tyzden
-5.33% v -4.66%
-5.91% v -3.72%
4.21% A 6.59%
6.30% A 8.46%
0.77% A 2.80%
2.74% A 0.54%

> > > a«a

Posledna 30.11.2007 Minuly mesiac Minuly tyzdei
DJIA 30 12 466 13 265 13372 -0.80% v -151% v -6.02% v
S&P 500 13732 1468.4 1481.1 -086% Vv -0.75% Y -6.48% v
NASDAQ Comp. 2395 2652 2661 -0.33% v -258% v 972% v
NASDAQ 100 1872 2085 2089 -0.20% vV -258% v -1020% Vv
DAX 30 7476 8067 7871 2.50% A -1.94% v -7.33% v
CAC 40 5229 5614 5671 -1.00% v -1.38% v -6.86% v
FTSE 100 5943 6477 6433 0.69% A -1.19% Y -824% v
DJ Euro stoxx 50 3 422 3 684 3753 -1.84% v -1.11% v -7.12% v
NIKKEI 225 13783 15 308 15 681 -238% ¥V -3.95% Y -9.96% v
TOPIX 1330 1476 1532 -3.67% v -2.43% v -9.84% v
HANG SENG 25115 27 813 28 644 -2.90% v -2.37% A\ -9.70% v
PX 50 1553 1815 1774 2.31% A -584% Y -1447% V¥
BUX 23 524 26 236 25758 1.85% A -1.28% v -10.34% v
WIG 20 2870 3456 3546 -2.53% v -550% v -1697% |V
RTS Index 2168 2291 2220 3.17% A 1.02% A -536% v
SAX 435.3 445.7 443.0 0.61% A 0.99% A -2.32% v

Zatvorenie
31.12.2007

Krizové kurzy men. parov

Trend
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Kracové urok. sadzby Na zaciatku 6.0
Aktualna roka 55
EU 4.00 4.00
us 4.25 4.25
JP 0.50 0.50
UK 5.50 5.50
SK 4.25 4.25 20 —7
cz 3.50 3.50 154+ — — — — — —
PL 5.00 5.00 1.0 +—————
HU 7.50 7.50 IV-05  IX05 106

Posledna 30.11.2007 Minuly mesiac Minuly tyzdei
EUR/SKK 33.62 33.59 33.24 1.07% A -0.48% v 0.08% A
USD/SKK 22.92 23.01 22.64 1.65% A -093% v -0.39% v
CZK/SKK 1.285 1.266 1.266 0.04% A 0.32% A 1.51% A
GBP/SKK 45.12 45.66 46.65 -2.11% v -1.70% v -119% A
EUR/USD 1.4664 1.4589 1.4631 -0.29% v 0.23% A 0.51% A
GBP/USD 1.9695 1.9847 2.0571 -3.52% v -0.78% v -0.77% v
USD/JPY 107.40 111.33 111.18 0.13% A 0.18% A -353% v
USD/CHF 1.1006 1.134 1.1322 0.11% A -0.54% v -2.90% v
EUR/CHF 1.6142 1.654 1.6567 -0.17% v -0.32% v -240% v
EUR/GBP 0.7445 0.735 0.7112 3.33% A 1.02% A 1.31% A
EUR/JPY 157.52 162.53 162.68 -0.09% A\ 0.40% A -3.08% v
EUR/CZK 26.13 26.50 26.22 1.05% A -092% v -1.39% v
USD/CZK 17.81 18.17 18.60 -2.30% v -1.03% v -1.95% v
EUR/PLN 3.598 3.601 3.607 -0.17% v -0.85% v -0.06% v
USD/PLN 2.453 2.466 2.466 0.01% A -1.03% v -0.53% v
EUR/HUF 255.00 252.85 253.10 -0.10% v -0.42% v 0.85% A
USD/HUF 173.89 172.83 172.64 0.11% A -063% v 0.61% A

*EU a JPvs. US; SK, CZ, PL aHU vs. EU

Posledna - Posledna hodnota pri aktualizacii Zatvorenie - Zatvaracia hodnota v udanom dni

Aktualizované:  17.1.2008 14:52
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Tento material je pripravovany: Odbor Korporatna stratégia a ekonomické analyzy VUB, a.s.
Hlavny ekoném Analytik
Zdenko Stefanides +421 2 5055 2567 zstefanides@ vub.sk Martin Lenko +421 2 5055 2812 mlenko@ vub.sk
Predaj, riaditel Predaj
Milan Chupek +421 2 5055 9500 Roman Banoczay +421 2 5055 9650
Strukturovany predaj Marianna Hubikova +421 2 5055 9640
Tomas Kraus +421 2 5055 9595 Stanislav Panis +4212 5055 9510
Ladislav Jakab +421 2 5055 9630 Iveta Mikuskova +421 2 5055 9620
Ondrej Mikula +421 2 5055 9520 Lenka Mackanigova +421 2 5055 9660

Tento materal bol pripraveny VUB. Informéacie a nazory boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povaZzované za spolahlivé, avdak VUB neposkytuje zaruku za ich uplnost a spravnost. Tato sprava bola pripravena
len na informaéné Ucely a nie je uréenad ako ponuka alebo solicitdicia na predaj alebo kipu ktoréhokolvek finanéného produktu. Tento dokument méze byt reprodukovany alebo publikovany len s menom
VUB. Nemal by byt pokladany za nahradu za vlastny usudok. VUB alebo ktorakolvek ina osoba spojena s Aiou moze vyuzit akykolvek material a/alebo informacie, na ktorych je tento material zalozeny bez
predo§lého zverejnenia rovnakych materialov a informacii pre klientov. VUB a/alebo osoby s fiou spojené mdzu mat z ¢asu na ¢as dlhé alebo kratke pozicie vo vy$sie zmienenych finanénych produktoch.
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