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VSetky trhové déata su z Bloomberg

Hlavné spravy

B Ekonomicka aktivita sa v auguste zlepsila...

B .. asentiment pokra €oval v raste aj v septembri

m Inflacia v septembri na historickom minime

B ECB ponechala Grokové sadzby aj svoju vy €kavaciu
stratégiu nezmenené

KFPac¢ové o ¢akavané udalosti

B Zasadnutie ECB sa wuskuto €ni 5. novembra . Oktobrové
zasadnutie Bankovej rady ECB neprinieslo podla ocakavani Ziadne
prevratné zmeny. Zda sa, ze ECB si nadalej ponechava svoju
vyckavaciu stratégiu aj pre nasledujuce mesiace. NaSi kolegovia
Z Intesa Sanpoalo sa tak stadle domnievaju, Zze zmeny v nastaveni
refinanénej trokovej sadzby su v najblizSich mesiacoch velmi mélo
pravdepodobné.

Trendy trhu

Zatvorenie Trend

Posledna 30.9.2009 31.8.2009 Minuly mesiac  Minuly tyZzde n OZR
EUR/USD 1.4640 1.4334 2.13% A 1.05% A 6.56% A
GBP/USD 1.6307 1.5982 1.6287 -1.87% v 3.00% A 11.74% A
EURIBOR 3M 0.74 0.75 0.82 -0.07 v 0.00 v -2.15 v
EURIBOR 12M 1.25 1.24 1.30 -0.07 v 0.01 A -1.80 v
SK SD 2R vynos 2.38 2.39 2.78 -0.12 v -0.27 v -1.97 v
SK 3D 5R vynos 3.69 3.74 4.10 -0.36 v 0.03 A -0.28 v
SK SD 10R Vynos 4.53 4.52 4.87 -0.36 v 0.03 A 0.13 A
Predikcie

Predikcie

Posledna 4Q09 1Q10 2Q10 3Q10
EUR/USD 1.489 1.450 1.420 1.430 1.440
GBP/USD 1.631 1.550 1.600 1.610 1.620
EURIBOR 3M 0.74 0.75 0.75 1.10 1.40
EURIBOR 12M 1.25 1.15 1.35 1.70 2.10
SK SD 2R vynos 2.38 2.50 2.65 2.60 2.60
SK 3D 5R vynos 3.69 3.55 3.60 3.60 3.60
SK SD 10R vynos 4.53 4.50 4.40 4.40 4.30
ECB refinan. s. 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
FED funds s. 0.25 0.25 0.25 0.25 0.50
BOE prime s. 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50

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

Ekonomicky vyvoj v skratke

Priemyselna produkcia  (r/r %)

-5.7%

-21.6% -21.4% 3.2% -12.0%

Reg. miera nezamestnanosti (%)

- 12.1% 11.8% 8.4% 13.2%

Priemyselnd produkcia v auguste zmiernila svoj medziroény pokles
vyraznejSie ako sa c¢akalo. Skuto¢ne, produkcia v auguste v priemysle
klesla o -5,7% r/r oproti -21,4% v jdli a -21,6% v 2Q09. Na zlepSeni
trendu sa podielala najma priemyselna vyroba, ktora klesla o -4,2% vs. -
23,5% v jdli.
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Index ekonomického sentimentu

Registrovana miera nezamestnanosti medzitym v auguste stagnovala na
Grovni 12,1%. AvSak po sezénnom odcisteni miera nezamestnanosti
pokracovala v dalSom raste na Groven 12,2% (+0,1% m/m).

=== Registrovand miera nezamestnanosti - sezdnne ocistena

Registrovana miera nezamestnanosti

1-05 X-05 VII-06 IvV-07 1-08 X-08 VII-09

potrebite  Pské ceny (r/r %)

75.1 73.2 68.0 82.2 n/a

0.6% 1.3% 1.8% 4.4% 0.6%

Indikator ekonomického sentimentu pokracoval v septembri v dalSom
raste, jeho tempo bolo v8ak uz o nie¢o pomalSie ako v predchadzajlcich
dvoch mesiacoch. IES medzimesatne vzrastol o 1,8 bodu na Groven
75,1. Oproti septembru 2008 je IES nizSie o 21,3 bodu a oproti jeho
dlhod.hist.priemeru o 25,3 bodu.
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Zahrani ény obchod (mil. EUR, kumul.)

Na konci 3. Stvrtroku spomalil index CPI na svoje historické minimum
0,6% r/r vs. 1,3% v Auguste a priememému rastu 1,9% v 2Q09.
Medzimesac¢ne index CPI stagnoval (trhovy konsenzus bol rast o 0,2%
m/m a 0,9% r/r). Ceny potravin klesli o0 0,2% m/m, no ich medzro¢ny
pokles sa uz spomalil na-5,1% z -5,5% v Auguste.
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Urokové sadzby (Refin. sadzba ECB %)

517.9 250.2 2116 -713.9 -90.0

1.00% 1.00% 1.00% 2.50% 1.00%

Kumulativna bilancia za 8 mesiacov tohto roka dosiahla 517,9 mil. Eur. V
rovnakom obdobi minulého roka naopak dosiahla kumulativna bilancia

deficit vo wske 256,1 mil. Eur. Viysoky prebytok v auguste bol spdsobeny
najma pokracujucim poklesom dovozov (-20,5% r/r), ktory bol citelne
rychlejsi ako pokles vyvozov (-14,7% r/r).
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Oktébrové zasadnutie ECB neprinieslo Ziadne prevratné zmeny.
Refinanénd sadzba ostava na Grovni 1%, pricom ECB si zéroven
ponechava svoju vyckavaciu stratégiu. Nasi kolegovia z Intesa Sanpoalo
sa tak domnievaju, Ze zmeny v nastaveni Urokovych sadzieb si v
najbliz§ich mesiacoch méalo pravdepodobné.
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

Ekono- V auguste sa zaznamenala zlepSenie aj ponukova aj dopytova strana ekonomickej

micka aktivita a aktivity. Tempo poklesu v priemysle a maloobchode spomalilo z dvojcifernych ¢&isel.
sentiment sa Produkcia v stavebnictve medzitym oproti predchadzajucemu roku stagnovala, ¢o
zlepsili znamena rovnako zlepSenie z nedavneho klesajuceho trendu. Ekonomicky sentiment

poCas septembra zaznamenal mimo to tiez zlepSenie, ato najma v sluzbach a medzi
spotrebitelmi.

e Priemyselna produkcia v auguste zmiernila svoj medziro€ny pokles vyraznejSie ako
sa Cakalo. Skutoéne, produkcia v auguste v priemysle klesla o -5,7% r/r oproti -21,4%
vijali a -21,6% v 2Q09. Na zlepSeni trendu sa podielala najma priemyselna vyroba,
ktora klesla o -4,2% vs. -23,5% v juli. (pozri tabulku pre detaily).

Table: Detailna Struktdra rastu priemyselnej produk cie

Priemerny rast
2008| 2008 3008 4008 1Q09 2Q09( Jal09 Aug 09

Priemysel spolu 3.2 9.9 43 -126 -219 -216| -214 5.7
Tazba a dobyvanie 5.2 6.8 -19.3 -10.0 -2.4 -3.3 5.3 0.9
Priemyselna vyroba 3.6 115 5.2 -13.9 -24.5 -25.0 -235 -4.2
vyroba potravin, napojov a tabakovych vyrobkov -1.0! -1.1 -2.1 -4.2 -9.5 -6.6! -8.0 -5.8
vyroba textilu, odevov, koze a kozenych vyrobkov -1.4 -5.2 3.7 -5.1 -23.2 -11.7 -19.3 -15.2
vyroba drevenych a papierovych vyrobkov, tlaé -3.0! -1.8 -14 -4.9 -13.2 -15.8! -11.0 -7.7
vyroba koksu a rafinovanych ropnych produktov -1.6! -13.4 -0.8 1.9 17 125 25 -0.3
vyroba chemikélii a chemickych produktov -4.8 9.0 -4.8 -26.0 -29.3 -38.6! -6.1 39.6
vyroba zékladnych far ickych vyrobkov a ickych pripravkov 6.0, 3.7 26.2 -6.7 -6.5 -7.7 141 13.0
vyroba vyrobkov z gumy a plastu a ostatnych nekovovych mineralnych vyrobkov 3.1 112 42 7.2 -27.3 -28.7 -17.4 -2.7
vyroba kovov a kovovych konStrukcii okrem strojov a zariadeni -2.3] 3.6 13 -17.2 -30.6 -26.7 -29.7 -9.4
vyroba pocitacovych, elektronickych a optickych vyrobkov 7.4 9.1 7.3 -4.9 255 30.0 78.0 66.8
vyroba elektrickych zariadeni -0.9! 6.1 -0.2 -13.2 -27.2 -21.4 -20.9 -21.7
vyroba strojov a zariadent i.n. 8.6, 14.2 8.0 -10.1 -23.6 -36.7 -33.9 -20.1
vyroba dopravnych prostriedkov 14.5 395 152 -28.1 -41.4 -41.8 -42.6 -10.7
ostatna vyroba, oprava a instalacia strojov a zariadeni 2.6 10.0 43 -5.5 -8.0 -19.8! -27.4 -0.3
Dodavka elektriny, plynu, pary a studeného vzduchu 2.8 0.6 8.2 -5.8 -9.8 -0.5 -14.1 -14.2

» Hlavnymi faktormi, ktoré podporili rast v priemysle po¢as augusta boli najmé bazicky
efekt a naCasovanie letnych dovoleniek (tento rok pripadli na jal, minuly na august)
u hlavnych vyrobcov automobilov (samotna vyroba dopravnych prostriedkov zmiernila
v auguste pokles produkcie na -10,7% r/r vs. -42,6% v jali). Co sa tyka vyhladu pre
nasledujuce obdobie, postupné ukoncenie Srotovného v Eurépe zrejme prebiehajlce
oZivenie produkcie v priemysle spomali. Ciastoéne tomu zérovei napoveda aj
zhorSenie dévery v priemysle pocas septembra vplyvom zhorSenia o¢akavani ohfadom
budicej produkcie. Vzhladom na to predpokladame, Ze priemyselna vyroba
v septembri pravdepodobne medziroéne klesla o 10%.

e Pozitivny vyvoj v auguste zaznamenala aj stavebna produkcia . Ta medziroéne klesla
len 0 0,2% vs. -5,7% v jdli a -6% v 2Q09. Na tomto zlepSeni zohral hlavni Glohu rast
stavebnej produkcie v tuzemsku (po prvy krat v tomto roku) o +0,7% vs. -5,3% v juli,
pricom stavebna produkcia v zahranici svoj pokles dalej zhorSovala (-23% vs. -16,9%
v jali). Pripominame vSak, Ze pozitivny vyvoj v ramci tuzemskej stavebnej produkcie
ostal nadalej ovplyvneny najméa rastom stavebnych prac na inzZinierskych stavbach,
ktoré vzrastli v auguste medziroéne o 10%, zatial ¢o prace realizované na budovach
klesli 0 2,5% r/r.
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

Graf: Priemyselna a st avebna produkcia (reélny r/r rast v %)
Graf: Trendy v stavebnej, priem. produkcii a maloob  chodnych trzbach * (r/r, 3mma)
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e Podobne ako strana ponuky si mierne zlepSenie pripisala aj strana dopytu.
Maloobchodné trzby napriklad v stalych cenach klesli v auguste o0 9,6% r/r, ¢o bolo
menej nez 11,1%-ny pokles v juli a 10,9%-ny pokles v priemere za druhy Stvrtrok.

Graf: Miera nezamestnanosti vs. 0 ¢akavania pre vyvoj hezamestnanosti
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Graf: Registrovana nezamestnanos t' (v %)
Graf: Registrovani nezamestnanos t — sezdnne upravend (v %)
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» Indikator ekonomického sentimentu (IES) pokracoval v septembriv dalSom raste,
avSak pomalSim tempom ako v predchadzajucich dvoch mesiacoch. PresnejSie, IES
medzimesacne vzrastol o 1,8 bodu na Groveri 75,1. Oproti septembru 2008 je aktualna
uroven IES nizSie o 21,3 bodu a oproti jeho dlhodobému historickému priemeru o 25,3
bodu.
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

Tabulka: Indikator ekonomického sentimentu (IES) a jeho zlozky

2007 2008 2008 2009

IES a jeho zlozky, salda priemer | priemer 3Q 4Q 1Q 2Q Aug Sep
Indikator ekonomického sentimentu 106,7] 95,7] 96.4 82.2) 73.2 67.6 73.3 75.1
Zlozky IES

Indikéator dovery v priemysle 12,1 -3, -2.0 -21.3 -24.7 -13.3 -9.0 -12.3
Indikétor dovery v stavebnictve -4,8 -6,4 -3.0 -10.5 -36.0 -52.0 -51.0 -52.5
Indikétor dévery v maloobchode 20,4 20,2 24.0 3.7] -22.7 -22.0 -14.3 -14.7
Indikator dovery v sluzbach 34,6 19,1 233 -0.3 -12.3 -19.0 -16.7 -7.0
Indikator spotrebitelskej dovery -1,0 -12,8] -9.5 -30.0) -46.2 -33.3 -32.7 -24.3

Zdroj: SUSR, VUB

e ZlepSenie IES vseptembri bolo spdsobené rastom dév  ery v sluzbach
a u spotrebite Fov. V oboch tychto zlozkach doSlo k zlepSeniu hodnotenia tak
sucasného ako aj ocakavaného vyvoja. Naproti tomu sklamanim bolo najma
zhorSenie dbvery v priemysle a  pretrvavanie ve mi slabej dovery v stavebnictve.
Aj ked hodnotenie sti¢asného dopytu a vyvoja zasob ostalo v priemysle oproti augustu
takmer bez zmien, hodnotenie oCakavanej produkcie na nasledujice tri mesiace sa
opat zhorsilo (a to konkrétne v troch odvetviach: vyrobe obuvi, textilu a potravin; rast
naopak o€akavaju vo vyrobe elektrickych a optickych zariadeni a vo vyrobe strojov).
Pozitivom je na druhej strane to, Ze pokracovalo zlepSovanie oCakavani v oblasti
vyvoja zamestnanosti (avSak zatial najm& len cez stabilizaciu suc¢asného poctu
zamestnancov). Celkovy obraz vyvoja dbévery v priemysle tak ostava po zverejneni
septembrovych ¢&isel o nie¢o viac zahmleny. Klaéovymi faktormi, ktoré by nam
potvrdzovali rodiace sa oZivenie aktivity vtomto dbélezitom sektore budd najma
zlepSenie dopytu v zahranici a prilev novych objednavok, ktoré by mali zlepsit zaroven
aj Uroven oCakavanej produkcie.

Graf: Dbvera v stavebnictve a priemysle
Graf: Dbvera v spotrebite Fskom sektore, maloobchode a sluzbach
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Graf: Ekonomicky sentiment - Slovensko vs. EU
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Mesiac s VUB bankou

Inflacia
Inflacia v Spotrebitelské ceny pokracovali aj vseptembri vspomalovani svojho
septembri na medziro¢ného rastu. Skuto€ne, index CPI dosiahol na konci tretieho Stvrtroku svoje
historickom historické minimum na arovni 0,6% r/r oproti 1,3% v auguste a priemernému rastu 1,9%
minime 0.6% v 2Q09. Medzimesacne index CPI stagnoval (trhovy konsenzus bol rast o 0,2% m/m a
r/r 0,9% r/r). Ceny potravin medzimesacne klesli 0 0,2%, no ich medziro¢ny pokles sa uz

| VUB BANKA

spomalil na -5,1% z -5,5% v auguste. Medziroéna dynamika pokracovala v zmierfovani aj
v oblasti ndkladov na byvanie a energie (5,2% r/r vs. 7,1% v auguste) a cien v doprave (-
6,9% r/r vs. -7,2% v auguste). VyraznejSie sa v septembri zmiernil aj medziro¢ny rast u cien
za hotelové areStauracné sluzby (2,8% r/r vs. 5,8% v auguste). Jadrova inflacia (CPI
ocistené o regulované ceny) medzitym dalej klesala na -0,6% r/r z -0,2% v auguste.
Eurdpska harmonizovana inflacia klesla medzimesacne o 0,1%, ¢o viedlo k spomaleniu jej
medziro¢ného rastu na 0,0% z 0,5% v auguste a 1,1% v 2Q9.

Co sa tyka vyhladu pre mesiac oktober, o8akadvame dalSie spomalenie
medziro¢ného rastu CPI na aroven 0,4% r/r, a to najma kvdli doznievajucemu vplyvu
bazického efektu. Medzimesacne by mal index CPI vzrast o 0,2%. Oktéber az november
by mali byt zaroven mesiace, v ktorych oCakavame ukoncéenie spomalovanie rastu
spotrebitelkach cien. Po¢as prvého Stvrtroka 2010 by sa mal nasledne index CPI opat
dostat’ k rastom nad Uroven 1% r/r.

Tabulka: Spotrebite Pska inflacia r/r%

2007 2008 2009
Dec 30 4Q 1Q 20 3Q Aug Sep
EU-harmonizovany index spotr. cien (HICP) 25 44 39 2,3 11 0.4 0,5 0.0
Tovary 1,8 42 3,0 0,8 -0,9 - -14 -
Priemyselné tovary bez energif -1,2 0,8 0,4 -0,5 -1,2 - -1,6
Energie 1,2 51 51 0,9 0,4 - 0,6
Potraviny 58 7,6 43 2,1 -1,3 - -25
Sluzby 3,7 5,0 57 5,5 5,0 - 4,4
Celkova spotrebite I'ské inflacia (CPI) 3,4 51 4.8 3,0 1,9 1,2 1,3 0,6
Regulované ceny 0,9 45 6,4 5,0 4,8 45 5.0 3,5
Jadrova inflacia 4.2 53 41 1,9 0,7 -0,2 -0,2 -0,6
Potraviny 8,0 9,7 3,7 0,7 -35 -5,8 -6,2 5,7
Cista inflacia 34 43 42 2,2 17 1,1 1,2 0,5
PPI 2,8 6,7 6,7 2,0 -2,1 - -4,6

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

Obchod-
néa bilancia opat’
v prebytku

Deficit

Statneho
rozpoctu
pokracoval

Vv raste aj pocas
septembra

Bilancia zahrani¢ného obchodu vykazala v auguste prekvapivo vysoky prebytok vo
vySke 267,7 mil. Eur (oakavania analytikov hovorili o prebytku 88,6 mil.) Kumulativha
bilancia za prvych osem mesiacov tohto roka dosiahla po revizii Gdajov za predchadzajluce
mesiace 517,9 mil. Eur (revizia zvySila prebytok 04,6 mil. Eur). V rovnakom obdobi
minulého roka naopak dosiahla kumulativna bilancia deficit vo vySke 256,1 mil. Eur. Vysoky
prebytok v auguste bol spdsobeny najma pokracujicim poklesom dovozov (-20,5% t/r),
ktory bol ale tento krét citelne rychlejSi ako pokles na strane vyvozov (-14,7% r/r). Podobny
trend v oblasti dynamiky obchodnych tokov by mal pretrvavat aj v septembri. Nami
oCakavané zrychlenie poklesu priemyselnej produkcie (pozri stranu X) by ale malo toto
rozpatie medzi poklesom dovozov a vyvozov zuzit. Bilancia obchodnej bilancie by tak mala
oproti augustu vykazat mensi prebytok na arovni 103,4 mil. Eur.

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

2008| Jan-Jul 08 Jan-Jul 09 Jul 08 Jul 09

Current account -4 389.5 -2685.1 -1096.3 -527.1 -148.0
Trade balance -713.9 -330.0 245.4 -128.5 49.4
Balance of services -487.2 -193.2 -778.4 5.6 -131.7
Income balance -2 295.0 -1652.8 -302.9 -325.4 -20.8
Transfers -893.5 -509.1 -260.4 -78.9 -44.9
2008| Jan-Jun 08 Jan-Jun 09 Jun 08 Jun 09

Financial & capital account 5869.3 2725.4 1282.2 1546.2 -391.3
FDI, net 21131 367.1 -704.7 240.7 -386.1
Portfolio investments 1579.0 1080.8 -730.3 496.7 -960.6
Other investments 1371.0 736.4 2317.1 758.6 948.7

Source: NBS, VUB

Bilancia Statneho rozpoCtu zaznamenala v septembri dalSie zhorSenie.
Kumulativny deficit za osem mesiacov tohto roka na hotovostnej baze vzrastol oproti
predchadzajucemu mesiacu o0 154 mil. Eur a dosiahol 1360 mil. Pre porovnanie dosiahla
bilancia naopak prebytok vo vySke 143 mil. Pri klesajucich prijmoch (-9,7% r/r) a rastdcich
vydavkoch (9,2% r/r) tak deficit pokracoval v pohybe mimo svojho typického sezénneho
vyvoja pocas roka uz druhy mesiac v poradi (pozri graf), ¢o signalizuje vysoky deficit na
konci tohto roka.

| VUB BANKA 7
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VonkajSia a fiskalna bilancia
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2010
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Graf: Statny rozpo éet (mld. Sk, mesa éna baza, kumulativne)
Graf: Dynamika kumulativnych vydavkov a prijmov vo maji (%)
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Taburlka: Kumulativna vykonnos t Statneho rozpo €tu v maji v rokoch 2007, 2008
a 2009

2007 2008 2009
EUR min. % of fulfilment EUR min. % of fulfilment EUR min. % of fulfilment
of annual of annual of annual
budget budget budget
Revenues 7586.3 73.6 8028.5 69.5 7247.9 55.3
Expenditures 7606.7 65.7 7885.2 62.5 8608.1 60.9
Balance -20.4 1.6 143.3 -13.5 -1360.2 134.7

Source: SUSR, MFSR

Vlada schvalila 30. septembra plan pre Statny rozpodet pre rok 2010 a projekcie
pre vyvoj verejnych financii pre nasledujuce 3 roky. Celkovy deficit verejnych financii by
mal klesndt z tohtoroénych 6,3% z HDP na 5,5% v roku 2010, t.j. o 0,8%-ualneho bodu
z HDP. Primarny deficit, tzn. celkovy deficit bez drokovych platieb by mal klesnut eSte
prudsie, o 1%-uélny bod. To je v ostrom kontraste s jeho tohtoroénym narastom o 3,6%.
Vzhladom za zlepSenie vykonu ekonomiky (z poklesu 5,6% v tomto roku na rast 1,9%
v budicom) sa vSak planované zniZenie deficitu javi ako malo ambiciézne.

Oficidlne odhadované deficity by mali do konca budiceho roka zvysit celkovy
verejny dlh v nominalnom vyjadreni oproti roku 2008 o 50%, z 18,6 mld. Eur na 27,5 mld.
V pomere k HDP dlh vyskoci tiez, ato z Grovne 28% v roku 2008 na takmer 41% v roku
2010. Aj napriek takto dramatickému skoku by mala Urover dlhu na Slovensku (relativna

zaujem investorov o slovenské Statne dlhopisy.

Tabulka: Zakladné ukazovatele verejnej spravy
2007 2008 2009e _ 2010f  2011f  2012f

Cisté pozigky (+) / vypozigky (-) mil. Eur -1143 -1477 -4 000 -3706 -3042 -2 367
Cisté pozieky (+) / vypozicky (-) % HDP -1.9 2.2 -6.3 55 4.2 -3.0
Primarne saldo % HDP -0.5 -0.9 -4.6 -3.6 -2.3 -1.1
Hruby dih verejnej spravy (maastrichtsky) — mil. Eur 18053 18613 23588 27490 30773 33311
Hruby dih verejnej spravy (maastrichtsky) % HDP 29.4 27.6 37.1 40.8 425 42.2
Zdroj: MF SR

| VUB BANKA 8
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VonkajSia a fiskalna bilancia

Graf: Deficit verejnych financii (% z HDP)
Graf: Verejny dlh (mld. Eur, % z HDP)
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Graf: Rozpatie medzi 10R Statnymi dlhopismi krajin V4 a nemeckom (v bodoch)
Graf: Verejny dlh v EMU a V3 v roku 2008 (% HDP)
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Po korekcii smerom nahor pocas posledného septembrového tyzdna zacal
americky dolar voci euru v prvej polovici oktdbra znova oslabovat. Skuto¢ne, dolar stratil
vocCi euru od zaciatku oktobra 2% a oslabil na svoje 14-mesa¢né minimum na 1,4968, ked
investori obratili svoju pozornost na vysSie Uro¢ené aktiva a trhy, ako komodity a akcie.
Lokéalne stredoeurdpske meny sa medzitym obchodovali zmieSane. Polsky zloty a ¢eska
koruna (tazena politickym napéatim) stratili voci euru takmer 2%, zatial ¢o madarsky forint
posilnil od ndSho posledného mesacného komentaru v polovici septembra o 1,3%.
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Meny a urokove sadzby

Graf: Vykonnos t' mien stredoeurépskych krajin (1.1.2008 = 100)
Graf: Kurz EUR/USD
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Zaciatok sezony zverejiovania hospodarskych vysledkov a oc¢akavania, Zze

Akcie korporéatne zisky by mali prekonat’ odhady podporili akciové trhy, ktoré sa dostali spét k ich
nahpr, maximam zo septembra. Vynosy nemeckych a americkych Statnych dlhopisov medzitym
nemecke a ostali od polovice septembra takmer bez zmeny. Na druhej strane, vynosy slovenskych
_ americke Statnych dlhopisov klesli v priemere o 37bps, 6o taktieZz zGzilo aj ich rozpéatie vodi
Statne dlhopisy nemeckym benchmarkom (pozri grafy).
takmer bez
zmeny
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Graf: Vynosy americkych Statnych dlhopisov
Graf: Vynosy eurdpskych sStatnych dlhopisov
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Graf: Spready SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosova krivka slovenskych Statnych dlhopiso \%
3.00 5.0

sso o N —14102009 | AT T
: ——30.9.2009 2t --f - N -
——31.12.2008

3.8

2.00 |
341
1.50 301
26—~ T

\ f ———14.10.2009
1.001 22 ——30.9.2009
L 7 —31.12.2008
0.50 t t t t t 14 t t t t t
1v 2y 3y a 5Y 10v 0v 1y 2y 3y ay 5Y 10Y 20y

VUB BANKA y



Mesiac s VUB bankou

Meny a urokove sadzby

ECB
ponechala
Urokova
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Graf: Vyvoj spreadov SD - SK vynosy vs EU vynosy

Graf: Vynosy slovenskych SD
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Oktobrové zasadnutie Bankovej rady ECB neprinieslo podla oCakavani ziadne
prevratné zmeny. Refinanéna Urokovéa sadzba ostava na Urovni 1%, pricom ECB si zaroven
ponechava nadalej svoju vyckavaciu stratégiu. Aktualne nastavenie Urokovych sadzieb je
podla ECB primerané, pricom ekonomicka situacia sa od posledného zasadnutia Bankovej
rady vyrazne nezmenila. NaSi kolegovia z Intesa Sanpoalo sa tak stadle domnievajd, ze
zmeny v nastaveni refinanénej Urokovej sadzby su v najblizSich mesiacoch velmi malo
pravdepodobné a nemusia nastat ani v pripade ak by rast ekonomiky Eurozény buduci rok
dosiahol o¢akavanych 1%. Do konca tohto roka sa zaroven neocakavaju ani Ziadne priame
naznaky pre zmeny v nastaveni podmienok v oblasti kvantitativnej menovej politiky.

Graf: K Fa¢éové urokové sadzby

Graf: 3M Euribor, Libor USD and Libor GBP
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Graf: 3M Euribor a refinan €na urokova sadzba ECB

Graf: 3M Libor USD Fed funds sadzba
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Mesiac s VUB bankou

Mesaé€né predpovede

Ditum  Déta Obdobie Minuly mesiac Posled. Udaj VUB odhad
5.10.  Maloobchodné trzby august -11.1% -96% nla
8.10.  Priemyselna produkcia august -21.6% 57% -15.5%
8.10.  Stavebnaprodukcia august -5.7% 02% nla
8.10.  Zasadnutie ECB (1T refinancna sadzba) oktober 1.00% 1.00% 1.00%
12.10.  Zahraniény obchod august 494 min 267.7 min 97.1 min
12.10.  CPIm/m september 0.1% 0.0% 0.2%
12.10.  CPIrr september 1.3% 06% 0.8%
12.10. Jadrovy CPI m/m september -0.2% -0.1% 0.1%
12.10. Jadrowy CPIrf september -0.2% 06% -0.5%
15.10.  HICP m/m september -0.2% 01% 0.1%
15.10.  HICPrir september 0.5% 0.0% 0.2%
28.10.  PPImim september -0.2% - -0.2%
28.10.  PPIrr september -4.6% -5.4%
28.10.  Vysledky konjunkturaineho p aindikator ek ickeh oktober 751 nla
4.11. Maloobchodné trzby september -9.6% nla
5.11.  Zasadnutie ECB (1T refinancna sadzba) november 1.00% 1.00%
9.11.  Priemyselna produkcia september 5.7% -9.50%
9.11.  Stavebnaprodukcia september -0.2% nla
11.11.  Zahrani¢ny obchod september 267.7 min 103.4 min
11.11. CPIm/m oktéber 0.0% 0.2%
11.11. CPlrr oktober 0.6% 0.4%
11.11.  Jadrowy CPIm/m oktober -0.1% 0.1%
11.11. Jadrowy CPIrir oktober -0.6% -0.7%
13.11. Rychly odhad HDP 3Q09 -5.3% -6.5%
16.11. HICP m/m oktober -0.1% 0.2%
16.11.  HICPrr oktober 0.0% -0.1%
27.11.  PPImim oktober nfa nla
27.11. PPl rir oktéber nla nla
27.11.  Vysledky konjunkturalneho priesk aindikator ek ickéh november nla nfa
Komentar
Ekonomicka B Postupné ukongenie Statnych programov na podporu nakupu vozidiel vo svete by malo
aktivita opat zhorsit dynamiku poklesu slovenskej priemyselnej produkcie. Ciasto¢né tomu
zaroven napovedd aj zhorSenie dbvery v priemysle pocas septembra vplyvom
zhorSenia o¢akavani ohladom buddcej produkcie. Vzhladom na to o€akavame, ze
priemyselna produkcia v septembri pravdepodobne medziroéne klesla o 10%.
Inflacia B Ogakavame dalSie spomalenie medziro&ného rastu CPI na Groveri 0,4% r/r, a to najma
kvdli doznievajicemu vplyvu bazického efektu. Medzimesacne by mal index CPI vzrast
0 0,2%. Oktober az november by mali byt zaroveri mesiace, v ktorych ocakavame
ukonéenie spomalovanie rastu spotrebitelkach cien. Po¢as prvého Stvrtroku budiceho
roku by sa mal nasledne index CPI opat dostat k rastom nad Grover 1% r/r.
Zahranicny B Ocakavané zrychlenie poklesu priemyselnej produkcie by malo zuzit rozpatie medzi
obchod poklesom dovozov a vyvozov, ktoré sa zvyraznilo podas augusta. V septembri by tak
bilancia obchodnej bilancie mala oproti augustu vykazat mensSi prebytok na drovni
103,4 mil. Eur.
Urokové B Oktébrové zasadnutie Bankovej rady ECB neprinieslo podla oc¢akavani Ziadne
sadzby prevratné zmeny. Zda sa, Zze ECB si nadalej ponechava svoju vyckavaciu stratégiu aj

nnn
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pre nasledujuce mesiace. NaSi kolegovia z Intesa Sanpoalo sa tak stale domnievaju,
Ze zmeny v nastaveni refinan¢nej Urokovej sadzby su v najblizSich mesiacoch velmi
malo pravdepodobné. Refinan éna Urokova sadzba by mala teda osta t na Grovni
1,00%.
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Mesiac s VUB bankou

Slovenské makroekonomické indikatory

2008E 1Q09 2Q09
Reélny HDP 1/r % rast 4.7 52 6.5 8.5 10.4 6.4] -5.6 -5.3 - - - -5.5 24 35
Nominalny HDP r/r % rast 10.3 11.3 9.1 11.7 11.7 9.5] -6.1 -6.5 - - - -5.5 4.6 6.5
HDP (beZné ceny) mid EUR 40.6 45.2 49.3 55.1 61.5 67.3] 14.7 15.6 - - - 63.6 66.5 70.8
HDP na obyvatela EUR 5485 6324 7148 8275 10 164 12 007 2716 2900 - - - 11764 12 290 13074
Doméci dopyt r/r % rast -0.7 5.9 8.5 6.5 5.9 6.4 -4.8 -6.4 - - - -4.0 1.9 2.9
Spotreba domacnosti r/r % rast 1.6 4.2 6.6 5.9 7.1 6.1 -1.2 0.7 - - - -0.8 13 2.8
Spotreba verejnej spravy r/r % rast 4.1 -2.2 3.3 10.2 0.7 4.3 1.2 5.9 - - - 2.8 29 15
Tvorba hrubého fixného kapitalu r/r % rast -2.7 4.8 17.6 9.3 7.1 6.8 -4.1 -17.6 - - - -7.0 2.3 4.0
Vyvoz rlr % rast 15.9 74 10.0 21.0 16.0 3.2] -24.3 -20.5 - - - -17.2 3.9 7.3
Dovoz 1/r % rast 7.4 8.3 12.4 17.7 10.4 3.3 -22.6 -21.9 - - - -15.0 3.5 6.5
CPI r/r % rast 9.3 59 3.7 4.2 3.4 4.4 25 1.8 17 13 0.6] 0.6 29 2.7
CPI priemer 8.5 76 27 4.5 28 4.6| 3.0 19 - - - 1.6 22 29
HICP rlr % rast 9.4 58 3.9 3.7 25 3.5] 1.8 0.7 0.6 0.5 0.0] 0.1 3.0 2.8
HICP priemer 8.4 75 2.8 4.3 19 3.9] 23 1.1 - - - 0.9 2.0 3.0
Jadrovy CPI rlr % rast 3.0 15 1.7 2.7 4.2 3.3 1.3 0.5 0.2 -0.2 -0.6] 0.1 29 25
Jadrovy CPI priemer 2.6 2.6 11 25 29 4.6 19 0.7 - - - 0.5 22 2.8
PPI rlr % rast 8.6 4.3 7.0 5.4 3.4 6.0 0.5 -3.2 - - - -5.3 15 21
PPI priemer 8.3 3.4 4.7 8.4 2.1 6.1] 2.0 -2.1 - - - -2.6 -0.4 2.0
Vonkaiabilancia o b e
Bilancia zahrani¢ného obchodu - kumul. min EUR <7779  -1673.6 -2456.1 -2497.7 -709.9 -713.9| -222.0 211.6 250.2 517.9 - -90.0 -1332.6 -612.5
Obchodné bilancia / HDP % -1.9 -3.7 -5.0 -4.5 -1.2 -1.1] -1.4 -0.5 -0.2 0.1 - -0.1 -2.0 -0.9
Vyvoz t/r % rast 23.2 11.8 10.2 245 15.2 5.6| -29.5 -27.0 258 -14.7 - -17.0 7.0 14.0
Dovoz t/r % rast 10.5 14.7 12.2 229 10.2 5.5] -27.8 -31.2 -29.0 20.5 - -18.0 10.0 12.0
Bezny Gcet - kumul. mid EUR -2.4 -35 -4.1 -3.9 -3.3 -4.4] - - - - - -4.5 -4.0 -3.0
BeZny Gcet / HDP % 4.2 4.1 4.8 -4.7 -5.3 -6.5] - - - - - -7.0 -6.0 -4.2
Kapitalovy a finanény tcet - kumul. mld EUR 3.7 53 5.9 1.1 6.2 5.9 - - - - - - - -
PZI koniec roka mid EUR 17.2 20.7 25.1 29.2 26.0 - - - - - - - - -
Prilev PZI mid EUR 2.6 32 25 4.6 0.9 - - - - - - - - -
Prilev PZI / HDP % 6.5 7.2 5.1 8.4 1.5 - - - - - - - - -
Vergjnéfinancie b e
Bilancia 3tatneho rozpodtu mld EUR -1.9 -2.3 -1.12 . -1.2 -0.7] -0.2 -1.1 -0.9 -1.2 -1.4] -2.5 -24 .
Bilancia Statneho rozpoétu / HDP % -4.7 -5.3 -2.4 -2.0 -1.0] - - - - - -3.9 -3.6
Figkalny deficit (ESA 95) mid EUR -1.1 -1.0 -1.4 -1.7 -1.5] - - - - - -4.1 -4.0
Figkalny deficit / HDP % -2.7 -2.3 -2.8 -2.8 -2.3] - - - - - -6.4 -6.0
Verejny dih mid EUR 17.2 18.7 16.8 18.1 18.6 - - - - - 23.6 258
Verejny dih / HDP % 42.4 41.4 34.2 29.4 27.6] - - - - - 37.1 38.8 .
Trhprdce
Miera nezamestnanosti 1/r % rast 15.6 13.1 11.4 9.4 8.0 8.4 10.3 118 12.1 121 - 13.2 14.8 13.0
Miera nezamestnanosti priemer 15.2 14.3 11.6 10.4 8.4 7.7 9.7 11.4 - - - 11.5 149 13.9
Pocet nezamestnanych tis 413 342 334 273 240 252, 312 349 356 355 - 396 444 390
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 17.5 18.1 16.2 13.3 11.0 9.6 10.5 11.3 - - - 11.8 12.2 11.7
Pocet zamestnancov tis 2165 2170 2216 2301 2357 2434 2388 2379 - - - 2400 2397 2404
Produktivita prace r/r % rast 2.3 5.8 4.6 5.8 8.1 3.7 -5.3 -4.1 - - - 3.7 -4.6 25
Hrub& mesa¢na mzda EUR priemer 477 525 573 623 669 723 710 733 - - - 749 781 822
Nominalna mesa¢na mzda 1/r % rast 6.3 10.2 9.2 8.0 72 8.2 4.7 28 - - - 3.6 4.3 5.2
Reélna mesaéna mzda 1/r % rast -2.0 2.5 6.3 3.3 4.3 3.5 1.6 0.5 - - - 0.3 0.2 0.8
Produkcia, trZoy asenfiment b
Priemyselna produkcia r/r % priemerny rast 15.3 3.8 -2.6 12.1 16.3 3.2 -22.0 -21.4 -21.6 5.7 - -12.0 2.0 4.0
Stavebna produkcia r/r % priemerny rast 5.7 5.2 15.0 14.9 7.8 12.0 -14.1 -6.0 -5.7 -0.2 - - - -
Maloobchodné trzby r/r % priemerny rast -5.2 6.2 9.8 8.3 4.8 9.5 -11.0 -10.9 -11.1 -9.6 - -9.0 15 3.0
Indikétor ekonomického sentimentu koniec obdobia 100.3 102.5 99.6 108.2 101.1 82.2 73.1 68.0 70.2 73.2 75.1] - - -
Urokovésadzby b
ECB refinan¢né sadzba koniec obdobia 2.00 2.00 225 3.50 4.00 2.50] 1.25 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.25 2.75
3M BRIBOR koniec obdobia 21 22 25 3.7 4.7 2.9 1.5 11 0.9 0.8 0.8] 0.8 16 3.1
1R BRIBOR koniec obdobia 23 24 2.8 4.0 4.7 3.0] 1.8 15 14 13 12 1.2 23 3.3
Vynos 10R SK $tatneho dlhopisu koniec obdobia 5.4 4.7 - - 4.7 4.1 4.7 5.3 5.1 5.0 4.9| 4.5 5.0 5.3
Vynos 10R EU 3tatneho dihopisu koniec obdobia 4.3 3.7 3.3 4.0 4.3 2.9 3.0 3.4 34 3.3 3.2] 3.1 3.9 4.5
EUR /USD koniec obdobia 1.259 1.356 1.184 1.320 1.459 1.398] 1.325 1.403 1.426 1.433 1.464| 1.400 1.445 1.450
EUR /USD priemer 1.133 1.244 1.244 1.256 1.371 1.471] 1.306 1.401 1.409 1.427 1.456 1.380 1.430 1.450

Poznamka: Pokial nie je uvedené inak, v3etky data sd ku koncu roka
Zdroj: Narodna banka Slovenska, Statisticky trad SR, Narodny drad prace, VUB banka, Intesa Sanpaolo
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Globalny ekonomicky kalendar — Okt / Nov 2009
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Trhové data

PENAZNY A DLHOPISOVY TRH

Sadzby pe faz. trhu Zatvorenie Trend Sadzby pe naz. trhu Zatvorenie Trend

Posledna 30.9.2009 31.8.2009  Minuly mesiac  Minuly tyzde i Posledna 30.9.2009 31.8.2009  Minuly mesiac  Minuly tyzde

LIBOR EUR 1M 0.39 0.40 0.43 -0.04 v 0.00 A -2.20 v EURIBOR 1W 0.35 0.35 0.34 0.01 A 0.00 v 2.04 v
LIBOR EUR 3M 0.69 0.71 0.80 -0.09 v 0.01 v -2.20 v EURIBOR 2W 0.37 0.37 0.37 0.00 v 0.00 A 2.09 v
LIBOR EUR 12M 124 124 1.30 -0.06 v 0.01 A -1.82 v EURIBOR 1M 0.43 0.44 0.48 -0.05 v 0.00 v 217 v
LIBOR USD 1M 0.25 0.25 0.26 -0.01 v 0.00 > -0.19 v EURIBOR 2M 0.58 0.59 0.67 -0.07 v 0.00 v -2.21 v
LIBOR USD 3M 0.28 0.29 0.35 -0.06 v 0.00 v -1.14 v EURIBOR 3M 0.74 0.75 0.82 -0.07 v 0.00 v 2.15 v
LIBOR USD 12M 1.25 1.26 133 -0.07 v 0.02 A -0.76 v EURIBOR 6M 1.02 1.02 1.08 -0.07 v 0.00 A 1.95 v
LIBOR GBP 1M 0.51 0.50 0.53 -0.03 v 0.00 A -1.65 v EURIBOR 9M 115 1.14 1.20 -0.06 v 0.01 A 1.87 v
LIBOR GBP 3M 0.57 0.54 0.69 -0.15 v 0.02 A -2.20 v EURIBOR 1Y 1.25 1.24 1.30 -0.07 v 0.01 A -1.80 v
LIBOR GBP 12M 1.13 1.10 1.23 -0.12 v 0.03 A -1.94 v

Statne dihopisy Zatvorenie Statne dihopisy Zatvorenie
Posledna 30.9.2009 31.8.2009  Minuly mesiac  Minuly tyzde i Posledna 30.9.2009 31.8.2009 n

EUSD 2R 1.42 127 124 0.02 A 0.05 A -0.34 v SK SD 2R 2.38 2.66 2.78 -0.12 v 0.27 v -1.97 v
EUSDSR 2.48 2.40 2.38 0.03 A 0.09 A 0.17 A SK SD 5R 3.69 3.74 4.10 -0.36 v 0.03 A -0.28 v
EU SD 10R 3.30 3.20 3.26 -0.04 v 0.10 A 0.35 A SK SD 10R 4.53 4.52 4.87 -0.36 v 0.03 A 0.13 A
EU SD 30R 4.06 3.95 3.98 -0.04 v 0.15 A 0.53 A CZSD 2R 213 235 241 -0.06 v 0.17 v -1.32 v
US SD 2R 0.95 0.94 0.97 -0.02 v 0.01 v 0.19 A CzZSD5R 3.46 3.82 3.90 -0.08 v 0.18 v -0.17 v
US SD SR 2.39 231 2.39 -0.07 v 0.04 A 0.84 A Cz 5D 10R 4.37 4.93 5.06 -0.13 v 0.13 v 0.20 A
US 8D 10R 3.46 3.31 3.40 -0.09 v 0.08 A 1.25 A PLSD 2R 4.98 5.13 511 0.02 A -0.18 v -0.41 v
US SD 30R 4.30 4.05 4.18 -0.13 v 0.08 A 1.63 A PLSD5R 5.61 5.72 5.66 0.06 A 0.14 v 0.35 A
JPSD2R 0.25 0.25 0.25 0.00 v 0.01 v -0.13 v PL SD 10R 6.11 6.18 6.12 0.06 A 0.12 v 0.72 A
JPSDSR 0.63 0.60 0.61 -0.01 v 0.01 A -0.06 v HU SD 3R 6.87 7.18 8.06 -0.88 v 0.20 v -2.68 v
JP SD 10R 134 131 131 -0.01 v 0.04 A 0.16 A HU SD 5R 6.96 7.41 8.15 -0.74 v 0.35 v -2.48 v
JP SD 30R 2.27 2.20 2.23 -0.04 v 0.09 A 0.53 A HU 5D 10R 7.25 7.63 8.14 -0.51 v 0.45 v -0.90 v

St. dihopisy spready  * Zatvorenie St. dihopisy spready  * Zatvorenie
Posledna 30.9.2009 31.8.2009 Minuly mesiac  Minuly tyzde i Posledna 30.9.2009 31.8.2009  Minuly mesiac  Minuly tyzde i

EUSD 2R -0.46 -0.32 -0.28 -0.04 v -0.05 v 0.53 A CzSD 2R -0.71 -1.08 -1.16 0.08 A 0.22 A 0.98 A
EUSDSR -0.10 -0.09 0.01 -0.10 v -0.05 v 0.67 A CzZSD5R -0.98 -1.42 -1.53 0.11 A 0.26 A 0.34 A
EU SD 10R 0.16 0.09 0.14 -0.06 v -0.02 v 0.90 A Cz SD 10R -1.07 -1.71 -1.80 0.09 A 0.23 A 0.15 A
JPSD2R 0.70 0.69 0.71 -0.02 v 0.00 A 0.32 A PLSD 2R -3.56 -3.86 -3.86 0.00 A 0.23 A 0.07 A
JP SDSR 176 171 177 -0.06 v 0.03 A 0.90 A PLSD5R -3.13 -3.32 -3.29 -0.04 v 0.23 A -0.18 v
JP SD 10R 213 2.00 2.09 -0.08 v 0.04 A 1.09 A PL SD 10R -2.81 -2.96 -2.86 -0.10 v 0.22 A -0.37 v
SK SD 2R -0.97 -1.39 -1.53 0.14 A 031 A 1.63 A HU SD 3R -4.99 -5.38 -6.38 1.00 A 0.23 A 271 A
SK SD 5R -1.20 -1.34 -1.72 0.38 A 0.06 A 0.45 A HU 8D 5R -4.48 -5.01 -5.78 0.77 A 0.44 A 2.65 A
SK SD 10R 122 1.30 1.62 -0.32 v -0.07 v 0.22 v HU SD 10R -3.95 -4.41 -4.88 0.47 A 0.55 A 125 A
AKCIOVE & KOMODITNE TRHY

Zatvorenie Trend

Akciové indexy Zatvorenie Trend

Posledna 30.9.2009 31.8.2009  Minuly mesiac  Minuly tyzde f Posledna .9.2 . Minuly mesiac  Minuly tyzde i
DJIA 30 10 063 9712 9 496 2.3% A 2.0% A 14.7% A Ropa WTI 77.09 70.61 70.66 -0.1% v 7.4% A 33.1% A
S&P 500 1096.6 1057.1 1020.6 3.6% A 2.3% A 21.4% A Ropa BRENT 75.56 69.80 71.15 -1.9% v 6.9% A 25.5% A
NASDAQ Comp. 2173 2122 2009 5.6% A 1.6% A 37.8% A ZLATO 1046.3 1007.7 951.3 5.9% A -0.2% v 18.6% A
NASDAQ 100 1753 1719 1625 5.8% A 1.5% A 44.7% A STRIEBRO 17.27 16.65 14.90 11.7% A -2.4% v 51.6% A
DAX 30 5841 5675 5 465 3.9% A 2.3% A 21.4% A PLATINA 1342 1298 1239 4.8% A 0.6% A 43.6% A
CAC 40 3871 3795 3654 3.9% A 1.9% A 20.3% A PALADIUM 326 296 292 1.5% A 1.9% A 74.3% A
FTSE 100 5213 5134 4909 4.6% A 1.0% A 17.6% A 4500
DJ Euro stoxx 50 2934 2873 2775 3.5% A 1.8% A 19.9% A 4200 DJ EURO STOXX 50
NIKKEI 225 10 258 10133 10 493 -3.4% v 2.4% A 15.8% A 3900
TOPIX 901 910 966 -5.8% v 0.3% A 4.9% A 3600
HANG SENG 21930 20 955 19724 62% A 20% A 524% A e
PX50 1157 1157 1162 -0.4% v 0.8% A 34.8% A 2700
BUX 21282 20 226 19 390 4.3% A 6.2% A 73.8% A 2400
WIG 20 2284 2192 2213 09% YV 33% A 276% A foved
RTS Index 1434 1255 1067 17.6% A 4.5% A 127.0% A 1500
SAX 297.5 301.5 307.3 -1.9% v -0.7% v -17.2% v V-08 VII-08  XI-08 11-09 V-09 VIII-09 V-08 V08  XI-08 1-09 V-09 V09
DEVIZOVE TRHY
Krizové kurzy men. parov Zatvorenie Trend KFaéové arok. sadzby Na zaciatku 7.0 wrw Z

. ) = . . KFGEové trokové sadzby

Posledna 30.9.2009 31.8.2009  Minuly mesiac  Minuly tyzde i Aktualna roka 604 — — — — — — _ _ ________
EUR/USD 1.4888 1.4640 1.4334 -1.6% v 2.6% A 7.1% A EU 1.00 2.50 504 - —evo__ _ _ _ ____
GBP/USD 1.6307 1.5982 1.6287 -0.8% v -0.5% v -4.1% v us 0.25 0.25 401
USD/IPY 91.12 89.70 93.12 -2.9% v -1.6% v -10.0% v JP 0.10 0.10 20
USD/CHF 1.01965 1.036 1.059 2.7% A -1.1% v 1.6% A UK 0.50 2.00
EUR/CHF 1.51805 1.517 1.5179 0.5% A -2.2% v -4.7% v cz 125 225 20 FED Funds sadzba
EUR/GBP 0.912975 0.916 0.88013 -1.2% v -1.1% v 0.8% A PL 3.50 5.00 10- :g:;;ﬁ:‘;z:‘;:ba I_|
EUR/JIPY 135.66 131.33 133.48 -3.3% v -2.1% v -5.4% v HU 7.50 10.00 00
EUR/CZK 25.76 25.26 25.47 -0.1% v 0.2% A 6.5% A xo7 108 ViI-08 109 V09
USD/CZK 17.30 17.25 17.77 22% VY -08% Y  -01% ¥ Lo 200
EUR/PLN 4.213 4.207 4.098 -3.6% v 0.4% A 2.5% A 0.5 EURICZK,
USD/PLN 2.830 2.873 2.858 -5.6% v -0.9% v -0.1% v 090
EUR/HUF 267.74 269.20 272.45 1.0% A 0.7% A 0.9% A
USD/HUF 179.86 183.84 190.07 11% ¥V -03% YV 53% V¥ 085
EUR/RON 429 422 422 21% A 11% A 66% A 080
USD/RON 2.88 2.88 2.95 -1.9% v 3.0% A 11.7% A 075
EUR/RUB 43.738 43.952 45.591 -3.7% v 1.5% A 0.5% A 0.70
USD/RUB 29.38 30.02 31.79 -2.1% v -1.1% v -4.6% v 0.65

XI-07 1-08 VI-08 1X-08 XII-08 1I-09 VI-09 IX-09 1-08 Iv-08  VII-08 X-08 1-09 IvV-09  VII-09
*EUaJPvs. US; SK, CZ, PLaHU vs. EU Zdroj pre data vynosov $tatnych dlhopisov je Bloomberg fair value
Posledna - Posledna hodnota pri aktualizacii Zatvorenie - Zatvaracia hodnota v udanom dni  Minuly mesiac - Vykonnost za minuly mesiac Minuly tyzde fi - Vykonnost za minuly tyzdefi OZR - Vykonnost od zaciatku roka
Aktualizované:  16.10.2009 13:29
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Tento material bol pripraveny VUB bankou. Informacie a nazory boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povaZzované za spolahlivé, avdak VUB banka neposkytuje zaruku za ich Uplnost a spravnost. Tato sprava
bola pripravena len na informaéné Gcely a nie je uréena ako ponuka alebo solicitacia na predaj alebo kupu ktoréhokolvek finanéného produktu. Tento dokument méZze byt reprodukovany alebo publikovany
len s menom VUB banka. Nemal by byt pokladany za nahradu za vlastny usudok. VUB banka alebo ktorakolvek ina osoba spojena s lou mdZe vyuZit akykolvek material a/alebo informécie, na ktorych je
tento material zalozeny bez predo$lého zverejnenia rovnakych materialov a informécii pre klientov. VUB banka a/alebo osoby s fiou spojené mézu mat z &asu na &as dlhé alebo kréatke pozicie vo vyssie
zmienenych finanénych produktoch.
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