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Zatvorenie Trend
Posledna 11/30/2010  10/29/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i
EUR/USD 1.3038 1.3947 -6.52% v 0.59% A -7.17% v
GBP/USD 1.5624 1.5582 1.6038 -2.84% v -1.13% v -3.24% v
EURIBOR 3M 1.02 1.03 1.05 -0.02 v 0.00 v 0.32 A
EURIBOR 12M 1.53 1.53 1.54 -0.01 v 0.00 A 0.29 A
SK SD 2R vynos 1.76 1.76 1.76 -0.05 v 0.03 A -0.48 v
SK 3D 5R vynos 2.66 2.53 2.60 -0.07 v -0.08 v -0.73 v
SK SD 10R Vynos 4.25 4.05 3.76 0.29 A 0.08 A 0.00 A
115
1-09 Iv-09 VII-09 X-09 1-10 Iv-10 VII-10 X-10
3V EURIBOR Predikcie
Pre dikcie
Posledna 4Q10 1011 2Q11 3Q11 4Q11
T EUR/MUSD 1.330 1.326 1.320 1.270 1.290 1.290
AEOL — — — GBP/MUSD 1.562 1.580 1.498 1.443 1.478 1.500
410 EURIBOR 3M 1.02 1.03 1.04 1.10 1.15 1.25
360 EURIBOR 12M 1.53 1.42 1.46 1.56 1.60 1.75
SK SD 2R wnos 1.76 1.91 2.18 217 2.12 2.12
SK SD 5R wnos 2.66 3.01 3.18 317 3.12 3.12
SK SD 10R wnos 4.25 431 4.38 4.27 4.22 4.22
ECB refinan. s. 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
FED funds s. 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25
o6 ] BOE prime s. 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.75

0
XI-08 W09 V09  IX-09  XI-09 NI-0 VIO IX-10

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

Ekonomicky vyvoj v skratke

Priemyselna produkcia (r/r %)

Reg. miera nezamestnanosti (%)

13.4% 15.4% 24.5%  -13.5% 19.0%

12.4% 12.7% 12.7%

n/a 12.3%

Priemyselna produkcia o€istena o vplyv poctu pracovnych dni v oktébri v
medziroénom porovnani vzrastla o 13,4% oproti nadol revidovanému
septembrovému medziroénému tempu rastu 13,2%. Zrychlenie rastu
priemyselnej produkcie bolo tahané najméa vyrobou, ktora zrychlila svoj
rast na 13.5%.
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= Priemyselna produkcia

Jan-04 Oct-04 Jul-05 Apr-06 Jan-07 Oct-07 Jul-08 Apr-09 Jan-10 Oct-10

Index ekonomického sentimentu

92.6 91.9 92.7 82.3 n/a

Registrovana miera nezamestnanosti v oktébri medzimesacne klesla o
13 desatin percentudlneho bodu na Uroven 12,29%. Po sez6nnom
ocCisteni vS8ak miera nezamestnanosti dalej rastla uz 5. mesiac po sebe
na st¢asnl hodnotu 12.7% z 12.2% v méji.

= Registrovana miera nezamestnanosti -

sezoénne oCistena .
Registrovana miera nezamestnanosti
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Fské ceny (r/r %)

potrebite

1.0% 1.0% 1.1% 0.5% 1.4%

Indikator ekonomického sentimentu (IES) po predchadzajicich dvoch
mesiacoch poklesu v novembri opéat vzrastol. Celkovy index vzrastol o
sedem desatin bodu na Grover 92,6.
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Zahrani ény obchod (mil. EUR, kumul.)

Index ekonomického sentimentu
~Historicky priemer

Spotrebitelské ceny v novembri vzrastli oproti predchadzajucemu
mesiacu o tri desatiny percenta. Vzhladom k bazickému efektu si teda v
medziroénom porovnani zachovali rovnaké tempo rastu ako
predchadzajici mesiac a to na Urovni 1.0%.
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Urokové sadzby (Refin. sadzba ECB %)

489.0 358.7 358.7 946.2 450.0

1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00%

Prebytok zahrani¢nej obchodnej bilancie v oktébri opat vzrastol. Po
septembrovom mesa&nom salde, ktoré bolo zrevidované Statistickym
Uradom zo 63,0 mil. Eur na 39,9 mil. Eur, vykazala zahrani¢na obchodna
bilancia prebytok vo vySke 145,3 mil. Eur.
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Oficidlne Urokové sadzby v eurozéne po januarovom zasadnuti ostani
pravdepodobne opat nezmenené, rovnako, ako aj pocas celého
nasledujuceho roku.
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Ekonomicka aktivita

HDP v 3Q10
realne vzrastol
03,8% r/r

Zisky

nefinanénych
spoloénosti
pokracéuju v

raste

nnn

Spresneny odhad HDP za treti Stvrtrok roku 2010 ukazal, Ze slovenska ekonomika
vzrastla v stalych cenach oproti rovnakému obdobiu minulého roku o 3,8%, ¢o je o jednu
desatinu viac, ako povodne zverejneny rychly odhad. Detailna Struktira rastu HDP ukéazala,
Ze domaci dopyt medzirocne vzrastol o 4,0% z hodnoty blizkej 2,0% v 2. kvartali tohto roku,
a to najma vdaka vySSej tvorbe hrubého kapitalu. Spotreba v tretom kvartdli, rovnako ako
aj priemerna spotreba za prvy polrok stagnovala na urovni rovnakého obdobia z minulého
roku. Export tovarov a sluzieb spomalil medziroény rast na 14,8%, ¢im sa dostal pod
aroven rastu dovozu, ktory v 3Q10 vzrastol o 16,6%. V poslednom Stvrtroku otakdvame
dalSie spomalenie medziroénej dynamiky rastu slovenskej ekonomiky a preto upravujeme
nas odhad pre celoro¢ny rast HDP o dve desatiny percentudlneho bodu smerom nadol, na
uroven 4,0%.

Tabulka: Rast HDP po zloZkach

Yor/r 2008 2009] 1Q09 2Q09 3Q09 4Q09f 1Q10 2Q10 3Q10
Celkovy HDP 5.8 -4.8 -5.1 -5.4 -5.0 -3.6 4.7 4.2 3.8
Spotreba 6.2 15 1.3 35 1.6 -0.1 1.2 -1.3 0.0
Domécnosti 6.1 0.2 0.6 1.8 1.3 -2.6 -0.1 -14 -0.3
Verejna sprava 6.1 5.6 3.8 9.5 25 6.4 5.9 -11 0.9
Tvorba hrubého kapitalu spolu 47 -310] -19.2 431 -26.1  -33.8 -6.0 28.6 17.9
Hrubé fixné investicie 1.0 -19.9 -6.4 -28.7 -24.7 -16.9 -3.4 1.8 4.8
Vyvoz tovarov a sluzieb 3.1 -15.9 -24.8 -20.0 -14.9 -3.7 18.3 16.1 14.8
Dovoz tovarov a sluzieb 3.1 -18.6 -23.0 -24.7 -17.0 -9.6 10.9 16.0 16.6

Zdroj: SUSR, VUB

Hruby zisk nefinanénych spolo¢nosti vtretom kvartali bol 20,9% vysSi ako
v rovhakom obdobi minulého roku, ¢o bol pomalSi rast ako 38% v prvom polroku.
Kumulativne za prvé tri Stvrtroky bol zisk nefinanénych spolo€nosti o 32% vySsSi ako
v rovnakom obdobi minulého roku, stale vSak 14% pod Uroviou zrovnakého obdobia
v predkrizovom obdobi roku 2008. Dolezitym faktom vSak je, ze v tretom Stvrtroku dosiahli
firmy po prvykrat vySSie zisky ako v ekvivalentnom kvartali 2008, ¢o je dalSim
ukazovatelom naznacujucim ozivenie podnikove] sféry. Krastu ziskovosti firiem
najvyraznejSie prispela priemyselna vyroba, ktora medziro¢ne zdvojnasobila svoj zisk.
S vynimkou polnohospodarstva takmer vSetky sektory vykazali lepSie vysledky ako vlani.

Graf: Zisk nefinan €énych spolo €nosti (v mil. Eur)
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Ekonomicka aktivita

Nezamestna-
nost’ sa dostala
do inflexného
bodu

Sudiac podla vyberového zistovania pracovnych sil, miera nezamestnanosti v 3.
Stvrtroku klesla. Po odhliadnuti o sezénne vplyvy, klesol pocet fudi bez prace medzi
Stvrtrokmi  00,3%. Podla alternativneho ukazovatela — registrovanej miery
nezamestnanosti sa vSak po ocisteni o sezénne faktory pocet ludi bez prace od jula
postupne zvySuje. Tento konflikty v trendoch odraZaju rozdielnu metodiku, no my situaciu
interpretujeme ako stabilizaciu pracovného trhu na pozadi ozivovanie ekonomiky, ktoré je
zatial' prili§ kratke a slabé na to, aby sa zacali tvorit nové pracovné miesta. Skutocne,
pocet pracovnych miest zatial stale klesa, hoci tempo poklesu sa vyrazne znizuje.
Odhliadnuc od sezénnych vplyvov klesala zamestnanost v tretom Stvrtroku v medzi
kvartalnom porovnani uz len o 0,1%. Co sa tyka vyvoja miezd, priemerna nominalna mzda
v ekonomike dosiahla vtretom Stvrtroku 750 eur. V porovnani s predchadzajucim
Stvrtrokom sa dynamika rastu nomindlnej ako aj redlnej mzdy oproti prvému kvartalu
zrychlila (pozri graf).

Graf: Vyvoj na trhu prace (v %)

Graf: Rast zamestnanosti a miera nezamestnanosti (k  vartalna v %)
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Graf: Registrovana nezamestnanos t' (v %)
Graf: Registrovani nezamestnanos t — sezdnne upravend (v %)
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Ekonomicka aktivita

Uvod 4Q bol Tempo rastu priemyselnej produkcie sa v oktébri drzalo blizko septembrovych hodnét,
vV sumare zatial C€o stavebna produkcia zaznamenala obrat, ked po trinastich mesiacoch
pozitivny nepretrzitého poklesu v medziroénom porovnani konec¢ne vzrastla. Ekonomicky sentiment

taktiez vzrastol spolo¢ne s narastom sentimentu v Eur6pe, no maloobchodné trzby
pokracovali v poklese.

» Priemyseln&d produkcia oc€istend o vplyv poctu pracovnych dni v oktébri zvySila
svoje tempo medziro€ného rastu o dve desatiny percentudlneho bodu na 13,4%
znadol revidovanych 13,2% v septembri. Po zohladneni sezénnych vplyvov
priemyselna produkcia vzrastla oproti septembru o0 1,1%. Zrychlenie rastu
priemyselnej produkcie bolo tahané najma priemyselnou vyrobou, ktora zrychlila
svoj rast na 13.5%. Jednotlivé odvetvia v rdmci priemyselnej vyroby zaznamenali
vyrazne odlisné pohyby (vid tabulku). Vyznamny obrat zaznamenala vyroba
pocitacovych a elektronickych vyrobkov, ktora oproti rovhakému mesiacu minulého
roku vzrastla o 28,9%, zatial ¢o v septembri medzirocne klesla o 4,0%. Nové
objednavky v priemysle po predchadzajicom zavahani zaznamenali v oktébri
slusny narast.

Graf: Nové objednavky v priemysle
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Tabulka: Detailna Struktira rastu priemyselnej produkcie

2008 2009 1Q10 2010 Sep 10 Okt10

Priemysel spolu 3.0 -13.5 19.7 24.5 13.2 134
Tazba a dobyvanie -5.2 1.6 11.5 -0.5 -6.4 -34
Priemyselna vyroba 34 -15.0 21.7 26.8 12.2 135
vyroba potravin, napojov a tabakovych vyrobkov -1.0 -5.5 7.1 -4.7 -2.0 0.5
vyroba textilu, odevov, koze a kozenych vyrobkov -0.6 -10.5 23.6 10.1 -12.0 -2.4
vyroba drevenych a papierovych vyrobkov, tla¢ -2.9 -10.9 0.2 55 -7.3 -35
vyroba koksu a rafinovanych ropnych produktov -1.6 3.0 -9.3 -12.7 115 -9.0
vyroba chemikalii a chemickych produktov -4.8 -9.8 10.3 2.6 21.1 -4.2
vyroba zékladnych farmaceutickych vyrobkov a farmaceutickych pripravkov 55 -3.4 2.6 239 55 14.6
vyroba vyrobkov z gumy a plastu a ostatnych nekovovych mineralnych vyrobkov 3.1 -22.3 3.6 19.1 4.2 15.5
vyroba kovov a kovovych konstrukcii okrem strojov a zariadeni -7.6 -16.8 26.1 26.3] 5.0 5.8
vyroba poéitacovych, elektronickych a optickych vyrobkov 13.9 8.1 4.3 59.5] -4.0 28.9
vyroba elektrickych zariadeni 0.2 -16.1 32.8 14.7 8.2 -1.2
vyroba strojov a zariadeni i.n. 8.6 -20.8 49.2 64.2 31.8 27.8
vyroba dopravnych prostriedkov 14.7 -20.1 50.1 47.3] 36.2 29.2
ostatna vyroba, oprava a intalacia strojov a zariadeni 2.8 -14.2 4.2 19.1 1.0 -7.8
Dodéavka elektriny, plynu, pary a studeného vzduchu 2.8 -5.5 12.0 16.8 23.9 15.3

» Stavebn& produkcia v oktobri dosiahla 538,4 mil. Eur, ¢o predstavuje realny
medziro¢ny narast 0 4% oproti 6,5%-nému poklesu v septembri. Na celkovom
naraste stavebnej produkcie sa podielal narast stavebnej produkcie v tuzemsku ale
aj zmiernenie medziro€ného poklesu stavebnej produkcie v zahrani¢i. VSetky
reportované segmenty zaznamenali v medziroénej rastovej dynamike oproti minulo
mesacnym hodnotam zlepSenie. Po zohladneni sezénnych vplyvov stavebné
produkcia vzrastla oproti septembru o 2%.
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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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* Indikator ekonomického sentimentu (IES) po predchadzajucich dvoch

mesiacoch poklesu v novembri opat vzrastol. Celkovy index vzrastol o sedem
desatin bodu na Uroven 92,6, ¢im sa priblizil k dlhodobému priemeru na rozdiel -
5,4 bodu (z -6.1% v oktobri). ZlepSenie sentimentu bolo taktiez zaznamenané
v eurozoéne a v celej Eurépskej unii.

V ramci jednotlivych segmentov IES znizenie dévery zaznamenal iba priemysel
ato najma vplyvom nizSieho su¢asného dopytu po priemyselnych vyrobkoch. Na
nasledujuce tri mesiace sa vSak podla hodnotenia respondentov oCakava rast
produkcie vtomto odvetvi. Dévera v ostavajucich Styroch segmentoch IES sa
zlepSovala, ¢im tahala celkovy sentiment nahor.

Tabulka: Indikator ekonomického sentimentu (IES) a jeho zlozky

2007 2008 2009 2009 2010

IES a jeho zlozky, salda priemer | priemer |priemer 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q Okt Nov
Indikator ekonomického sentimentu 106.7 95.7 74.1 75.2 8 24 89.0 91.2 92.7 91.9 92.6
ZloZky [ES

Indikétor dovery v priemysle 12.1 -3.4] -15 4] -12.3 -1.0 3.7 3.7 -0.7 23 0.3
Indikéator dovery v stavebnictve -4.8 -6.4] -43.2] 525 -43.0 -43.0 -375 -435 -39.0 -375
Indikéator dévery v maloobchode 20.4] 20.2 -14.6| -14.7 -9.7 -9.3 -6.0 3.7 113 15.0
Indikator dovery v sluzbach 34.6) 19.1 -8.6) -6.3 9.7 18.0 23.0 213 237 26.3
Indikéator spotrebitelskej dévery -1.0 -12.8] -34.7] -24.3 -26.0 -17.8 -17.4 -22.5 -28.3 -21.5

Zdroj: SUSR, VUB

Graf: Dbvera v stavebnictve a priemysle
Graf: Dbvera v spotrebite I'skom sektore, maloobchode a sluzbach
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Inflacia

Inflacia
stagnovala
druhy mesiac
po sebe na
1,0%

Spotrebitelské ceny v novembri vzrastli oproti predchadzajicemu mesiacu o tri
desatiny percenta. Rovnako tomu bolo aj v novembri minulého roku. Vzhladom
k bazickému efektu si teda v medziroénom porovnani zachovali rovnaké tempo rastu ako
predchadzajuci mesiac ato na udrovni 1,0%. V medzimesaénom porovnani v novembri
najviac vzrastli ceny potravin ato najma zasluhou vySSej ceny zeleniny. Zrychlovanie
tempa rastu cien potravin oproti rovhakému mesiacu z predchadzajuceho roku tak opat
pokracovalo a dostalo sa na Uroven 5,1% r/r. VyraznejSi pokles naopak zaznamenali ceny
v poste a telekomunikaciach. Jadrova inflacia (CPI ocistené o regulované ceny) vzrastla
oproti predchadzajucemu mesiacu na 0,3% a v medziroénom porovnani zrychlila tempo
rastu na 1,5% z predchadzajucej hodnoty 1,4%. Index HICP vzrastol v novembri oproti
predchadzajucemu mesiacu o 0,3%, ¢o znamenalo, Ze medziro€n& miera rastu cien podla
europskej harmonizovanej inflacie stagnovala na trovni 1,0%.

Vyhrad

V decembri oCakavame rast spotrebitelskych cien na drovni 1,4% y/y ato najma
vplyvom dalSieho rastu ceny potravin a vplyvom bazického efektu. V budicom roku
oCakadvame vyraznejsi narast inflacie na Uroven 3,5% na konci roka, avSak tento narast je
v nasich vyhladoch pripisany vplyvu zvySovania regulovanych cien (napr. 4,5%-ny narast
regulovanych cien zemného plynu) a vySSich dani (napr. zvySenie DPH z 19% na 20%)
a nie vplyvu narastu dopytovo-tahanej inflacie.

Tabulka: Spotrebite Pska inflacia r/r%

2008 2009 2010
4Q 3Q 4Q 1Q 20 30| Okt10  Nov 10
EU-harmonizovany index spotr. cien (HICP) 3.9 0.4 0.0 0.0 0.7 1 1.0 1.0
Tovary 3.0 -1.5 -1.5 -1.0 0.2 0.7 0.6 -
Priemyselné tovary bez energii 0.4 -1.7 -1.7 -1.6 -15 -1.3 -1.3
Energie 5.1 0.1 -0.1 -1.3 -0.8 -1.7 -1.7
Potraviny 4.3 -2.3 -2.1 -0.2 2.7 4.6 4.5
Sluzby 5.7 43 3.0 2.0 2.0 1.9 1.8
Celkova spotrebite I'ska inflacia (CPI) 4.8 12 0.5 0.5 1.2 1.0 1.0 1.0
Regulované ceny 6.4 45 25 -0.2 -0.4 -0.7 -0.7 -0.8
Jadrova inflacia 4.1 -0.1 -0.5 0.5 14 1.2 1.4 15
Potraviny 3.7 -5.8 -5.8 -3.0 0.6 3.9 4.8 5.6
Cista inflacia 4.2 -5.8 -5.8 -3.0 0.6 3.9 0.5 0.4
PPl 6.7 -4.7 -54 -6.4 -3.1 -0.7 -1.0

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

Oktobrové Prebytok zahrani¢nej obchodnej bilancie v okt6bri opét vzrastol. Po septembrovom
saldo mesaénom salde, ktoré bolo zrevidované Statistickym Gradom zo 63,0 mil. Eur na 39,9 mil.
obchodnej Eur, vykazala zahrani¢éna obchodna bilancia prebytok vo vyske 145,3 mil. Eur. V porovnani
bilancie v pluse s minuloroénymi hodnotami sa vSak prebytok zmenSuje. Oproti bilancii z oktébra minulého

145,3 mil. Eur roku bol prebytok o 162,8 mil. Eur nizsi, zatial ¢o kumulativny prebytok za prvych desat
mesiacov tohto roku bol vycisleny na 489 mil. Eur, ¢o je o 397 mil. menej ako za rovnaké
obdobie minulého roku. Celkovy dovoz aj vyvoz spomalili tempo rastu na 22,4% y/y a 16,7
% yly oproti 28,7% yly a 22,7% yly v septembri.

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 2009] Jan-Sep 09 Jan-Sep 10 Sep 09 Sep 10
Bezny U &et -4,433.4 -1,937.9 -1,333.0 -1,485 -104.0 -65.9
Obchodna bilancia -757.8 1,256.7 713.7 358.7 240.6 63.0
Bilancia sluzieb -487.2 -1,243.6 -929.4 -641.8 -139.5 -36.8
Bilancia vynosov -2,295.0 -1,280.4 -787.3 -893.1 -197.8 -66.6
Transfery -893.5 -670.7 -330.0 -308.4 -7.3 -25.5
2008 2009] Jan-Aug 09 Jan-Aug 10 Aug 09 Aug 10
Finan ény a kapitalovy G ¢et 5,869.3 2,704.5 1,649.0 70.0 402.2 436.8
Priame investicie 2,113.1 -280.3 -590.2 266.8 446.1 108.1
Portféliové investicie 1,579.0 -868.8 -1,125.7 -2,267.4 476.6 30.3
Ostatné investicie 1,371.0 3,392.2 2,961.6 1,401.9 -525.1 224.6
Zdroj: NBS, VUB
Kumulativny Statny rozpodet vykazal v novembri schodok vo vyske 138 mil. Eur, &im sa zvysil
deficit Statneho kumulativny deficit za prvych jedenast mesiacov tohto roku na 3,51 mid. Eur (&o je v
rozpoctu v porovnani s minulym rokom o 1,93 mld. viac). Prijmy aj vydavky sa vyvijali v stlade s ich
novembri na doterajSim trendom, ked rastli tempom 2,9% a 20,3% r/r.
arovni 3,51
mid. Eur

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

VonkajSia a fiskalna bilancia

Graf: Vyvoj prijmov (v mil. Eur, mesa ¢€néa baza, kumulativn e)
Graf: Vyvoj vydavky (v mil. Eur, mesa €néa baza, kumulativne)
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Taburlka: Kumulativna vykonnos t Statneho rozpo €tu v novembri v rokoch 2008, 2009

a 2010
2008 2009 2010
min. Eur % plnenia min. Eur % plnenia min. Eur % plnenia

roc¢ného planu ro¢ného planu ro¢ného planu

Prijmy 8,028.5 69.5 7,247.9 55.3 9,526.9 76.0

Vydavky 7,885.2 62.5 8,608.1 60.9 13,037.9 80.1

Bilancia 143.3 -13.5 -1,360.2 134.7 -3,511.0 93.7

Zdroj: SUSR, MFSR

Rozpocet na 8. decembra schvaélil parlament Statny rozpocet na rok 2011. V porovnani s
buddci rok bol navrhom , ktory odsuhlasila vidda 6.oktobra, boli pocas parlamentného odsthlasovania
schvaleny prijaté len minimalne zmeny, ktoré v podstate nemali vyznamny vplyv na znizenie vysky

nnn

naplanovaného schodku Statneho rozpoctu alebo na pomer medzi vySkou prijmov a
vydavkov. Vyznamnym néstrojom pri znizovani deficitu je do¢asné zvySenie DPH z 19% na
20% s ucinnostou od 1. januara. Rozpocet tak pocita s poklesom celkového deficitu
verejnych financii na buddci rok z tohtoroénych ocakavanych 7,8% HDP na 4,9%.
Vzhladom k tomu, Ze aj bez zavedenia opatreni by sa deficit v roku 2011 zniZzil na Groven
7,4%, Cisty vplyv konsolida¢nych opatreni za znizenie deficitu je 2,5%-ualneho bodu HDP.

Slovak public finance: projections 2011-13 (% GDP)

2008 2009e 2010e 2011f 2012f 2013f
Revenues 32,5 33,6 32,0 33,2 31,9 31,0
Expenditures 34,8 41,5 39,9 38,1 35,7 33,9
Balance -2,3 -7,9 -7,8 -4,9 -3,8 -2,9
Interest payments -1,2 -1,5 -1,5 -1,9 -2,0 -2,1
Primary balance -1,1 -6,4 -6,3 -3,0 -1,8 -0,8
Cyclical component 0,7 -1,3 -0,7 -0,6 -0,3 0,0
One-offs -0,7 0,0 -0,2 0,0 0,0 0,0
Adjusted primary balance -1,1 -5,0 -5,5 -2,4 -1,6 -0,8
Consolidation effort - -4,0 -0,5 3,1 0,9 0,7
EU funds links 0,6 12 2,3 3,8 31 23
PPP 0,0 0,3 0,7 0,4 0,3 0,4
Adjusted adjusted primary balance -1,7 -6,6 -8,5 -6,6 -5 0 -3,6
Fiscal impulse - -4,9 -1,9 1,9 1,6 1,4
Memo:
GDP (EUR, bn) 67,2 63,3 65,4 70,2 75,5 81,5

Source: MFSR
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Mesiac s VUB bankou

Meny a urokove sadzby

Dlhova kriza
EMU stale
pokracuje

Obavy o solventnost niektorych periférnych krajin EMU ostali aj v ostatnych
Styroch tyZzdioch klagovymi faktormi diania na trhu. Zachranny balik pre irsko nepomohol
zmiernit tlak na dlhopisovych trhoch, namiesto toho sa pozornost upriamila na Portugalsko
a Ciastoéne aj Spanielsko. V tejto faze na trh vstipila ECB a zagala nakupovat dlhopisy
periférnych krajin, ¢im pomohla aspori doCasne znizit ich spready. ESte predtym ECB
rozhodla o prediZeni poskytovania neobmedzenej likvidity prinajmenSom do konca prvého
Stvrtroka buddceho roku. Vynosy zatial pokracovali v raste az k drovni 3% na 10 ro¢nych
nemeckych vladnych dlhopisoch. Vynosy slovenskych Statnych dlhopisov sa pohybovali v
takmer konStantnom rozpéti s nemeckym bundom, €o posunulo vynos 10-ro¢ného
slovenského dlhopisu v polovici decembra na 4,25%.

Graf: Vykonnos t' mien stredoeurdpskych krajin (1.1.2009 = 100)
Graf: Kurz EUR/USD
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Graf: Vynosy americkych Statnych dlhopisov
Graf: Vynosy eurdpskych Statnych dihopisov
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Mesiac s VUB bankou

Meny a urokove sadzby

Graf: Vyvoj spreadov SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosy slovenskych SD
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Graf: 3M Euribor a refinan €na urokova sadzba ECB
Graf: 3M Libor USD Fed funds sadzba
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Fed pokracuje
v expanzivnej
politike

Po svojom poslednom zasadnuti Fed potvrdil, Ze bude pokraCovat v expanzivhom
trende. Najvacsie obavy pritom vidi v pomalom zotavovani ekonomiky, ktoré sa nesie v
znameni nizkej inflacie a vysokej nezamestnanosti. V snahe poskytnut efektivny stimul pre
americkt ekonomiku, diskutoval Fed aj o zavedeni ciela pre dlhodobé Urokové miery v
predpoklade, ze by to mohol byt efektivny nastroj na znizovanie vynosov, ¢o by prispelo k
rychlejSej obnove ekonomiky. NavySe prezident Obama pristapil na prediZzeni dafovych
urav presadenych este jeho predchodcom Georgom Bushom o dalSie dva roky na vymenu
za znizovanie platieb do socialneho poistenia a prediZeni podpory v nezamestnanosti.
Vynosy 10-ro¢nych US vladnych dlhopisoch na od nasho ostatného mesacnika zvysili o 44
bodov v porovnani s 45 bodovym narastom pri nemeckych a 39 bodovym néarastom pri
slovenskych vliadnych dlhopisoch.
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Mesiac s VUB bankou

Mesaé€né predpovede

Obdobie Minuly mesiac Posled. Udaj VUB odhad

212 Zasadnutie ECB (1T refinan¢na sadzba) december 1.0% 1.0% 1.0%
212 HDP 3Q10 4.7% 3.8% 3.7%
312 Maloobchodné trzby oktober -1.8% -3.7% n/a
8.12 Priemyselna produkcia oktober 13.2% 13.4% 12.3%
8.12 Stavebné produkcia oktober -6.5% 4.0% n/a
10.12 Zahraniény obchod oktober 39.9min 145.3min 200min
13.12 CPIm/m november 0.0% 0.3% 0.3%
1312 CPIrlr november 1.0% 1.0% 1.0%
13.12 Jadrovy CPI m/m november 0.0% 0.3% 0.2%
13.12 Jadrovy CPI r/r november 1.4% 1.5% 1.4%
15.11 Nové objednavky v priemysle m/m oktober 2.0% 21% n/a
15.11 Nové objednavky v priemysle r/r oktober 13.3% 23.7% n/a
16.12 HICP m/m november 0.0% 0.3% 0.3%
16.12 HICP rir november 1.0% 1.0% 1.0%
2342 PPIm/m november n/a - n/a
2342 PPlrlr november n/a - n/a
2712 Vysledky konjunkturaineho prieskumu a indikator ekonomického sentimentu december n/a - n/a
5.1 Maloobchodné trzby november -3.7% - n/a
10.1 Priemyselna produkcia november 13.4% - 13.0%
101 Stavebna produkcia november 4.0% - n/a
10.1  Zahrani¢ny obchod november 145.3min - 50min
131 Zasadnutie ECB (1T refinanéna sadzba) januar 1.0% - 1.0%
14.1 CPIm/m december 0.3% - 0.3%
14.1 CPIrlr december 1.0% - 1.4%
141 Jadrovy CPI m/m december 0.3% - 0.2%
141 Jadrovy CPI r/r december 15% - 1.8%
141 HICP m/m december 0.3% - 0.2%
141 HICP 1 december 1.0% - 1.3%
171 Nové objednavky v priemysle m/m november 2.1% - n/a
171 Nové objednavky v priemysle rir november 23.7% - n/a
281 PPIm/m december n/a - n/a
281 PPl december n/a - n/a
281 Vysledky konjunkturélneho prieskumu a indikator ekonomického januar n/a - n/a

Komentar

Inflacia B Vplyvom béazického efektu, ale aj pokracovania rastu cien potravin, o¢akavame v
decembri narast inflacie na Uroven 1,4%.

Ekonomicka B NizSi sucasny dopyt po priemyselnych vyrobkoch, ale aj bazicky efekt z minulého roku
aktivita by mohol pdsobit proti zvySenym o€akavaniam produkcie na nasledujuce tri mesiace.
V novembri preto opat neoakdvame vyraznejSiu zmenu v dynamike rastu celého
priemyslu.
Urokové B Oficialne Grokové sadzby veurozéne po januarovom zasadnuti ostanu
sadzby pravdepodobne opéat nezmenené, rovnako, ako aj pocas celého nasledujuceho roku.
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Mesiac s VUB bankou

Slovenské makroekonomické indikatory

2007 1Q10 2Q10 3Q10 X1.10 2010F 2011F 2012F
Reélny HDP tlr % rast 8.5 105 5.8 -48 4.7 42 3.8 - - - 4.0 3.5 39
Nominalny HDP rlr % rast 11.7 118 8.9 -59 3.0 46 5.9 - - - 49 59 74
HDP (bezné ceny) mld EUR 55.1 616 67.0 63.1 15.1 163 17.5 - - - 66.1 70.1 752
HDP na obyvatela EUR 10,212 11,397 12,381 11,629 2,790 2,996 3,218 - - - 12,199 12,923 13432
Doméci dopyt rlr % rast 6.6 64 5.7 -79 0.7 20 4.0 - - - 30 1.2 28
Spotreba domacnosti tlr % rast 5.9 69 6.1 02 -0.1 -14 -0.3 - - - - - -
Spotreba verejnej spravy rlr % rast 9.7 0.1 6.1 56 5.9 98.9 0.9 - - - - - -
Tvorba hrubého fixného kapitalu rlr % rast 9.3 91 1.0 -199 -3.4 18 4.8 - - - - - -
Vyvoz tlr % rast 21.0 143 3.1 -159 18.3 16.1 14.8 - - - 16.3 7.8 73
Dovoz rlr % rast 17.8 9.2 3.1 -18.6 10.9 16.0 16.6 - - - 15.2 6.5 6.5
CPI tlr % rast 4.2 34 4.4 05 0.8 10 1.1 1.1 1.0 1.0 14 35 29
CPI priemer 4.5 28 4.6 16 0.5 12 1.1 - - - 1.0 29 33
HICP tlr % rast 3.7 25 35 0.0 0.3 0.7 11 1.1 1.0 1.0 13 3.8 31
HICP priemer 4.3 19 3.9 09 0.0 07 1.1 - - - 07 3.0 34
Jadrovy CPI rlr % rast 2.7 42 3.3 02 0.9 11 1.3 1.3 14 1.5 18 2.8 25
Jadrovy CPI priemer 25 29 4.6 05 0.5 14 1.3 - - - 12 23 26
PPI rlr % rast 5.4 34 6.0 -49 -6.1 -19 -0.7 -0.7 1.0 - -04 2.7 27
PPI priemer 8.4 21 6.1 -26 -6.3 -3.1 -0.6 - - - -2.6 2.8 2.7
Vonkagiabilnca
Bilancia zahraniéného obchodu - kumul. min EUR -2,562.0 <7252 -757.7 946.2 280.5 653.2 358.7 358.7 489.0 - 450.0 406.7 459.6
12M Obchodna bilancia/ HDP % -4.7 -12 -1.1 15 2.7 25 - 1.3 - - 05 0.6 0.6
rlr % rast 24.4 158 4.6 -198 18.4 251 21.4 19.0 - - 200 13.0 13.0
rlr % rast 23.0 106 4.6 -229 12.4 306 31.0 25.4 - - 220 13.0 13.0
mld EUR -3.9 -33 -4.4 -20 -0.2 -0.6 - - -25 -2.5 -25
% -4.7 -53 -6.6 -32 -2.7 - - - - - -38 -3.6 -33
Kapitalovy a financny Gcet - kumul. mld EUR 1.1 6.2 5.9 34 0.3 - - - - - - - -
PZI koniec roka mid EUR 29.2 260 - - - - - - - - - - -
Prilev PZI mld EUR 4.6 09 - - - - - - - - - - -
Prilev PZI / HDP % 8.4 15 - - - - - - - - - - -
Veejnéfinancie
Bilancia $tatneho rozpoétu mld EUR -1.1 -12 -0.7 28 -1.0 -24 -3.1 -3.1 34 -3.5 -47 -3.8 -3.2
Bilancia Statneho rozpoé¢tu / HDP % -1.9 -20 -1.1 -44 - - - - - - -7.1 -5.4 -4.3
Fiskalny deficit (ESA 95) mld EUR -1.9 -17 -1.5 50 - - - - - - -5.1 -3.5 -29
Fikalny deficit / HDP % -3.5 -28 -2.3 -79 - - - - - - -78 -5.0 -39
Verejny dih mld EUR 16.8 181 18.6 223 - - - - - - 289 325 36.0
Verejny dih/ HDP % 30.4 293 27.8 354 - - - - - - 43.7 46.4 478
Thpace
Miera nezamestnanosti tlr % rast 9.4 80 8.4 127 12.9 123 12.4 124 123 - 127 117 107
Miera nezamestnanosti priemer 10.4 84 7.7 114 12.9 124 12.3 - - - 125 11.9 109
Pocet nezamestnanych tis 273 240 252 381 393 374 377 377 - - 382 352 322
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 13.3 110 9.6 12.1 15.1 144 14.1 - - - 139 12.5 12.0
Pocet zamestnancov tis 2,301 2,357 2,434 2,366 2283 2313 - - - - 2311 2,328 2,351
Produktivita prace rlr % rast 5.8 81 3.1 31 8.1 71 - - - - -38 4.1 0.0
Hruba mesagna mzda EUR priemer 623 669 723 745 725.0 758 750 - - - 769 809 853
Nominalna mesaéna mzda 1lr % rast 8.0 72 8.2 30 2.1 36 3.7 - - - 33 5.2 55
Reélna mesa¢na mzda 1/r % rast 3.3 43 3.5 14 1.6 24 2.6 - - - 2.3 2.3 19
Produkeia, trzby asentiment
Priemyselna produkcia rlr % priemerny rast 15.1 16.9 3.0 -135 19.7 245 15.4 13.2 134 - 19.0 8.0 4.0
Stavebna produkcia rlr % priemerny rast 14.9 78 12.0 -114 -13.5 -54 -3.6 -6.5 4.0 - - - -
Maloobchodné trzby rlr % priemerny rast 8.3 48 9.5 -9.0 -1.9 -25 -1.7 -1.8 3.7 - 15 3.0 30
Indikator ekonomického sentimentu ko niec obdobia 108.2 101.1 82.2 82.3 89.0 91.1 92.7 92.7 91.9 92.6 - - -
Urokovésadzby
ECB refinan¢na sadzba koniec obdobia 3.50 4.00 2.50 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 2.00
3M BRIBOR koniec obdobia 3.7 47 2.9 07 0.6 08 0.9 0.9 1.0 1.0 1.0 1.3 23
1R BRIBOR koniec obdobia 4.0 47 3.0 11 1.2 13 1.4 1.4 15 1.5 15 1.8 25
Vynos 10R SK statneho dlhopisu ko niec obdobia - 47 4.1 43 4.0 39 3.6 3.6 38 4.1 43 4.2 40
Vynos 10R EU 3tatneho dlhopisu koniec obdobia 4.0 43 2.9 34 3.1 26 2.3 2.3 25 2.7 31 3.4 33
EUR/USD koniec obdobia 1.320 1.459 1.398 1.500 1.353 1.226 1.362 1.362 1.395 1.304 1.320 1.305 1.350
EUR /USD priemer 1.256 1.371 1.471 1.397 1.384 1273 1.293 1.308 1.309  1.364 1327 1.291 1.330

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

Zdroj: Narodna banka Slovenska, Statisticky Grad SR, Narodny Grad préace, VUB banka, Intesa Sanpaolo
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Globéalny ekonomicky kalendar — Dec 2010 / Jan 2011

EA  10:00 Bop Oct US  8:30 Real GDP 3Q third US  8:30 Initial cmlaims wle

EA  16:00 EC cons. conf. Prelim  Dec US  10:00 Existing home sales ~ Nov US  8:30 Durable goods Nov

HU Monetary policy announcement cz Monetary policy announcement US  8:30 Personal income Nov
PL Monetary policy announcement US  9:55 Consumer sentiment  Dec final

US  10:00 New home sales Nov

SK  9:00 PPI Nov

Us  10:30 Dallas Fed survey Dec US  9:00 S&P/Case-Schiller HPI Oct EA  10:00 M3 Nov US  8:30 Initial claiims wie
SK  9:00 ESI Dec US  10:00 Consumer confidence Dec US  9:45 Chicago PMI Dec
US  10:00 Richmond Fed survey Dec US  15:00 Kck Fed survey Dec

10:00 ISM manufacturing Dec US  10:00 Factory orders 8:15 ADP employment Dec US  8:30 Initial sales 8:30 Employment
US  10:00 Construction spending Nov us FOMC minutes US  10:00 ISM nonmanufacturing Dec us Chain store sales Dec US  3:00 Consumer credit Nov
EA  10:00 PMI Mfg final Dec EA  10:00 PMI serv. & comp. Final Dec
SK  9:00 Retail sales Nov

SK  9:00 Foreign trade Nov EA Monetary policy announcement SK  9:00 CPI Dec
SK  9:00 Industrial production ~ Nov SK  9:00 Core CPI Dec
SK  9:00 Construction production Nov SK  9:00 HCPI Dec
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Trhové data

PENAZNY A DLHOPISOVY TRH

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

Posledna 11/30/2010  10/29/2010 Minuly mesiac n Posledna 11/30/2010  10/29/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde #
LIBOR EUR 1M 0.73 0.75 0.81 0.05 v 0.03 v 0.32 A EURIBOR 1W 0.62 0.60 0.78 0.18 v -0.07 v 0.25 A
LIBOR EUR 3M 0.95 0.97 0.99 0.02 v 0.01 v 0.29 A EURIBOR 2W 0.69 0.66 0.80 0.14 v -0.02 v 0.30 A
LIBOR EUR 12M 1.48 1.49 151 -0.02 v 0.01 v 0.26 A EURIBOR 1M 0.81 0.81 0.85 0.04 v -0.01 v 0.36 A
LIBOR USD 1M 0.26 0.26 0.25 0.01 A 0.00 A 0.03 A EURIBOR 2M 0.91 0.91 0.91 0.00 A -0.01 v 0.36 A
LIBOR USD 3M 0.30 0.30 0.29 0.01 A 0.00 A 0.05 A EURIBOR 3M 1.02 1.03 1.05 0.02 v 0.00 v 0.32 A
LIBOR USD 12M 0.79 0.79 0.76 0.02 A 0.00 A 0.20 v EURIBOR 6M 1.25 1.26 127 0.01 v 0.00 v 0.26 A
LIBOR GBP 1M 0.58 0.58 0.57 0.01 A 0.00 A 0.07 A EURIBOR 9M 1.40 1.40 141 0.01 v 0.00 > 0.27 A
LIBOR GBP 3M 0.75 0.74 0.74 0.00 v 0.01 A 0.15 A EURIBOR 1Y 1.53 1.53 154 -0.01 v 0.00 A 0.29 A
LIBOR GBP 12M 1.50 1.49 1.48 0.01 A 0.01 A 0.26 A
Statne dihopisy Zatvorenie Trend Statne dihopisy Zatvorenie Trend

Posledna 11/30/2010  10/29/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i OZR Posledna 11/30/2010  10/29/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde OZR
EUSD 2R 1.06 0.86 0.99 0.13 v -0.02 v 0.28 v SK SD 2R 1.76 171 176 -0.05 v 0.03 A -0.48 v
EUSDSR 2.04 1.67 171 0.04 v 0.05 A 0.38 v SK SD 5R 2.66 253 2.60 0.07 v -0.08 v 0.73 v
EU SD 10R 3.02 295 252 0.15 A 0.06 A 0.37 v SK SD 10R 4.25 4.05 3.76 0.29 A 0.08 A 0.00 A
EU SD 30R 3.47 3.11 3.00 0.11 A 0.10 A 0.64 v cz %D 2R 1.86 1.69 174 0.05 v 0.15 A 0.36 A
US SD 2R 0.63 0.45 0.34 0.12 A -0.01 v 0.51 v CZSD5R 3.04 294 2.85 0.09 A 0.04 A -0.25 v
US SD SR 201 1.47 117 0.30 A 0.02 A 0.67 v Cz 5D 10R 3.90 3.77 3.66 0.11 A 0.03 A 0.00 v
US 8D 10R 3.40 2.80 2.60 0.20 A 0.08 A 0.44 v PLSD 2R 472 4.89 4.78 0.12 A 0.01 v 0.50 v
US SD 30R 4.52 4.11 3.98 0.13 A 0.09 A -0.13 v PLSD5R 5.46 5.54 521 0.33 A 0.00 A -0.49 v
JPSD2R 0.21 0.20 0.15 0.06 A 0.02 v 0.05 A PL SD 10R 5.99 6.06 5.67 0.39 A 0.03 v -0.27 v
JPSDSR 0.49 0.45 0.30 0.15 A 0.04 v 0.02 A HU SD 3R 7.55 8.08 6.60 1.48 A 0.14 v 0.25 A
JP SD 10R 1.20 127 0.94 0.26 A 0.01 v 0.10 v HU SD 5R 7.64 8.34 6.81 153 A 0.15 v 0.09 A
JP SD 30R 212 2.18 1.99 0.12 A 0.10 v 0.16 v HU 5D 10R 7.78 8.44 7.03 141 A 0.12 v -0.14 v
St. dihopisy spready  * Zatvorenie St. dihopisy spready  * Zatvorenie

Posledna ~ 11/30/2010  10/29/2010 [ Posledna ~ 11/30/2010  10/29/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde
EUSD 2R -0.43 -0.40 -0.65 0.25 A 0.02 A -0.23 v CzSD 2R -0.80 -0.84 -0.75 0.09 v -0.17 v -0.64 v
EUSDSR -0.03 -0.21 -0.55 0.34 A 0.03 v 0.29 v CzZSD5R -1.00 -1.26 -1.14 0.13 v 0.01 A -0.13 v
EU SD 10R 0.39 0.13 0.08 0.05 A 0.02 A 0.06 v Cz SD 10R -0.89 -1.10 -1.15 0.04 A 0.03 A -0.37 v
JPSD2R 0.42 0.25 0.19 0.06 A 0.02 A 0.56 v PLSD 2R -3.66 -4.04 -3.79 0.25 v -0.01 v 0.23 A
JP SDSR 152 1.02 0.86 0.15 A 0.06 A 0.69 v PLSD5R -3.42 -3.87 -3.50 0.37 v 0.05 A 0.11 A
JP SD 10R 2.20 1.60 1.66 0.06 v 0.09 A 0.34 v PL SD 10R -2.97 -3.39 -3.15 0.23 v 0.09 A -0.10 v
SK SD 2R -0.70 -0.86 -0.77 -0.08 v 0.06 v 0.21 A HU SD 3R -6.28 -7.04 -5.43 1.61 v 0.15 A -0.61 v
SK SD 5R -0.62 -0.86 -0.89 0.03 A 0.14 A 0.34 A HU 8D 5R -5.60 -6.67 -5.10 1.57 v 0.21 A -0.47 v
SK SD 10R 124 1.38 124 0.14 A 0.02 A 0.37 A HU SD 10R -4.77 -5.77 -4.51 1.26 v 0.18 A -0.23 v
AKCIOVE & KOMODITNE TRHY
Akciové indexy Zatvorenie Trend Komodity Zatvorenie Trend

11/30/2010  10/29/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i OZR Posledna 11/30/2010  10/29/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i OZR

DJIA 30 11,006 11,118 -1.0% v 0.8% A 10.3% A Ropa WTI 88.23 84.11 82.15 2.4% A 0.5% A 4.5% A
S&P 500 ,242. 1,180.6 1,183.3 -0.2% v 0.2% A 11.5% A Ropa BRENT 92.13 86.00 83.63 2.8% A 1.6% A 9.2% A
NASDAQ Comp. 2,637 2,498 2,507 -0.4% v 0.0% v 16.2% A ZLATO 1,375.4 1,386.0 1,359.4 2.0% A 0.8% v 25.4% A
NASDAQ 100 2,218 2,117 2,124 -0.3% v 0.1% A 19.2% A STRIEBRO 29.06 28.08 24.75 13.5% A 1.4% A 72.2% A
DAX 30 7,024 6,688 6,601 1.3% A 0.3% A 17.9% A PLATINA 1,708 1,657 1,706 -2.9% v 1.5% A 16.5% A
CAC 40 3,888 3,610 3,834 5.8% v 0.8% A -1.2% v PALADIUM 743 700 648 8.0% A 1.1% A 82.3% A
FTSE 100 5,881 5,528 5,675 -2.6% v 1.2% A 8.7% A 2300
DJ Euro stoxx 50 2,846 2,651 2,845 -6.8% v 0.2% A -4.0% v DJ EURO STOXX 50
NIKKEI 225 10,304 9,937 9,202 8.0% A 0.9% A -2.3% v
TOPIX 903 861 811 6.2% A 1.7% A -0.5% v
HANG SENG 22,705 23,008 23,096 -0.4% v -2.0% v 3.8% A
PX50 1,200 1,107 1,156 4.2% v 1.6% A 7.4% A
BUX 21,216 20,640 23,147 -10.8% v -1.2% v -0.1% v
WIG 20 2,755 2,612 2,651 -1.5% v -0.3% v 15.3% A
RTS Index 1,751 1,597 1,587 06% A 22% A 212% A 2100 55
SAX 227.5 224.9 2175 3.4% A 17% A -14.8% v VI-09 X-09 110 v-10 VI-10 X-10 VI-09 X-09 1-10 V10 VIO X-10

DEVIZOVE TRHY

Kragové trokové sadzby

,,,,,, ———FED Funds sadzba  _ _|

ECB 1T Refin. sadzba
BoE Hlavna sadzba

X-09 1I-10 VII-10

Krizové kurzy men. parov Zatvorenie Trend Kra&ové arok. sadzby Na zaéiatku
Posledna 11/30/2010  10/29/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde f Aktualna roka

EUR/USD 1.3303 1.3038 1.3947 -2.8% v A -16.4% v EU 1.00 1.00

GBP/USD 1.5624 1.5582 1.6038 1.4% A v -4.5% v us 0.25 0.25

USD/IPY 83.94 83.61 80.40 8.4% A v 2.9% A JP 0.10 0.10

USD/CHF 0.9592 1.002 0.9824 1.5% A v -3.1% v UK 0.50 0.50

EUR/CHF 1.276 1.306 1.3702 8.5% A v 4.4% A cz 0.75 1.00

EUR/GBP 0.85143 0.837 0.86927 3.4% A v 1.1% A PL 3.50 3.50

EUR/JIPY 111.67 109.01 112.12 10.7% A v 8.9% A HU 5.50 6.25

EUR/CZK 25.17 24.97 24.62 0.7% A v 1.4% A

USD/CZK 18.92 19.14 17.65 7.7% A v 9.3% A 100

EUR/PLN 3.977 4.026 3.968 -4.3% v v -5.6% v EURIGBP

USD/PLN 2.990 3.088 2.846 2.2% A v 2.1% A

EUR/HUF 272.90 280.55 271.28 -2.2% v A -5.8% v

USD/HUF 205.15 215.24 194.51 5.0% A A 1.5% A

EUR/RON 4.29 4.30 4.27 -6.5% v A -7.2% v

USD/RON 3.23 3.30 3.06 -2.8% v v -3.2% v

EUR/RUB 40.811 41.028 42.882 4.0% A v -9.9% v

USD/RUB 30.68 31.48 30.80 1.9% A v -7.3% v

*EUaJPvs. US

; SK, CZ, PLa HU vs. EU

Zdroj pre data vynosov 3tatnych dihopisov je Bloomberg fair value

240

EUR/CZK

V-09

VIO X109 1-10  V-10 VIO XI-10

1V-09

V09 X-09 110 IV-10 VIFIO  X-10

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:

12/17/2010 15:13

nn

N

VUB BANKA

15



Mesiac s VUB bankou

Grafy
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Tento material je pripravovany: Odbor Korporatna stratégia a ekonomické analyzy, VUB banka

Hlavny ekoném Makroekoném
Zdenko Stefanides +421 2 5055 2567 zstefanides@vub.sk Andrej Arady +421 2 5055 2812 aarady@vub.sk
Predaj, riadite I Predaj
Milan Chapek +421 2 5055 9500 Tomas Kraus +421 2 5055 9595
Marianna Hubikova +421 2 5055 9640
Lenka Mackani¢ova +421 2 5055 9660
Lukas Zitny +421 2 5055 9650
Diana Janostakova +421 2 5055 9520

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 méze 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 méZe 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 kratke pozicie vo vyssie
zmienenych finanénych produktoch.
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