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Trendy trhu
Zatvorenie Trend
Posledna 26.2.2010 29.1.2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde n OZR

EUR/USD 1.3631 1.3863 -1.67% Vv  1.05% A  -4.45% V¥
GBP/USD 1.5085 1.5238 1.5986 -468% V  044% A 658% V
EURIBOR 3M 0.65 0.66 0.67 -0.01 v 0.00 v -0.05 v
EURIBOR 12M 1.22 1.22 1.23 -0.01 v 0.01 A -0.03 v
SK 8D 2R vynos 1.55 1.87 1.98 -0.22 v 0.03 A -0.69 v
SK 3D 5R vynos 2.85 3.01 3.20 -0.19 v -0.07 v -0.54 v
SK SD 10R wynos  4.07 4.07 4.08 -0.01 v 0.00 v -0.23 v
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3V EURIBOR Predikcie
Predikcie
Posledna 1Q10 2Q10 3Q10 4Q10

ool - _ A _____ EUR/USD 1.369 1.330 1.360 1.420 1.450

o\ GBP/USD 1.509 1.500 1.510 1.540 1.580

o EURIBOR 3M 0.65 0.65 0.70 0.85 1.20

e EURIBOR 12M 1.22 1.22 1.20 1.50 1.70

I R SK $D 2R vynos 1.55 2.00 2.30 2.35 2.40
SK $D 5R vynos 2.85 3.10 3.30 3.35 3.40

el e S SK 8D 10R wnos ~ 4.07 4.10 4.10 4.10 415

20 ECB refinan. s. 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

o0 FED funds s. 0.25 0.25 0.25 0.25 0.50

B e S BOE prime s. 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50

0.60
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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 (%)

19.3%

12.0% 23%  -13.9% 8.0%

n/a 12.9% 12.7% 12.7% 13.6%

Priemyselnd produkcia pokracovala v januari v zrychlovani svojej
medziro¢nej rastovej dynamiky rastic o 19,3% oproti 12% v decembri a -
13,9% v roku 2009. Samotna priemyselna vyroba vzrastla o silnych
23, 7% rlr.
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Index ekonomického sentimentu

Registrovand miera nezamestnanosti pokracovala v raste na Uroven
12,9% v januari z 12,7% v decembri. Tento rast bol v8ak viac ddsledkom
sezénnych faktorov ako skutoéného rastu poétu Ziadatelov o pracu. Po

sezdnnom ocisteni totiz registrovand miera nezamestnanosti uz pocnuc
decembrom klesa.

== Registrovana miera nezamestnanosti -
sezénne otistena .
Registrovana miera nezamestnanosti
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Pské ceny (r/r %)

87.1 84.8 82.3 82.3 -

0.4% 0.4% 0.5% 0.5% 2.8%

Indikator ekonomického sentimentu (IES) pokracoval vo februari v raste
a oproti januaru zaznamena zlepSenie o 2,3 bodu na Uroven 87,1.
ZlepSenie sentimentu vo februari ovplyvnilo zlepSenie dévery vo vSetkych

zlozkach indexu s vynimkou dbvery v maloobchode, ktora sa oproti
januaru nezmenila.
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Zahrani ény obchod (mil. EUR, kumul.)

Spotrebitel'ské ceny vo februari medziro¢ne stagnovali na Grovni 0,4% r/r,
potom ¢o sa oproti januaru nezmenili. Jadrova inflacia (CPI ocistené o
regulované ceny) medzitym pokracovala v zrychfovani svojho
medziroéného rastu na 0,4% z 0,2% v januari.

=== Celkova inflacia
Jadrova inflacia

6.0

a0\ - -4 -

204

0.0

-2.0
X101 XiI-02 XII-03 XII-04 XII-05 XiI-06 XiI-07 XI-08 XII-09

Urokové sadzby (Refin. sadzba ECB %)

31.3

1186.8 1186.8 1186.8 499.3

1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00%

Bilancia zahraniéného obchodu vykézala v prvom mesiaci roka 2010
prebytok vo vyske 31,3 mil. Eur zatial ¢o v rovnakom mesiaci pred rokom
bola naopak bilancia v deficite 283 mil. Vyvozy opat vyraznejSie
prekonavali v raste dovozy, pricom obe strany pokracovali v zrychlovani
svojich medziro¢nych rastov.

e E xport (r/r %)
Import (r/r %)
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ECB ponechala na svojom poslednom zasadnuti podfa odakavani
oficidlne Urokové sadzby na nezmenenej Urovni. Mieme prekvapujicim
vystupom z posledného zasadnutia bolo ale predstavenie este
opatrnejSieho ako ocakavaného postoja v oblasti stratégie pre
stahovanie likvidity z trhu.
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

Realny Spresneny odhad HDP za posledny Stvrtrok roku 2009 ukéazal, Ze slovenska

HDP vo 4Q09 ekonomika klesla v stalych cenach oproti rovnakému obdobiu minulého roku o 2,6% oproti
klesol 0 2,6% 4,9%-nému poklesu v 3Q09 a priemernému poklesu v prvom polroku o 5,6%. Pokles HDP
r/r vo 4Q09 bol teda o jednu desatinu percentualneho bodu mensi nez v rychlom odhade HDP

zverejnenom v polovici februara. V porovnani s predchadzajicim Stvrtrokom a po
sezonnom ocisteni vzrastol HDP o 2%, ¢o bol najrychlejSi medzi Stvrtro¢ny rast ekonomiky
v eurozéne, ktora v priemere vzrastla len velmi mierne, o 0,1% oproti predchadzajucemu
Stvrtroku. V priemere za cely rok klesla slovenska ekonomika v stalych cenach o 4,7%
oproti rastu o0 6,2% v roku 2008.

Graf: HDP a index ekonomického sentimentu (Stvr ~ tro€ne, priemer)
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Graf: HDP sezénne o €isteny (index, 1Q97=100)
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Detailna Struktdra rastu HDP ukazala, Ze rast ekonomiky bol vo 4Q09 tahany
najma pokracujacim ozivenim zahrani¢ného dopytu, zatial ¢o zhorSujuce sa podmienky na
trhu prace (pozri text nizSie) negativne vplyvali na spotrebu doméacnosti, ktora prehibila svoj
medziro¢ny pokles na1,9% oproti 0,3%-nému poklesu v 3Q08 (pozri tabulku).
K medziro¢nej zmene HDP negativne prispeli aj zasoby, ktoré naopak v zahrani¢i mali na
rast HDP pozitivny dopad. Tvorba zasob, na druhej strane, m6ze byt ale na Slovensku
oneskorend, ¢o moOze zase prispiet pozitivne k rastu ekonomiky v roku 2010. Jedinou
zlozkou HDP v ramci domaceho dopytu, ktord vo 4Q09 vzrastla bola spotreba verejnej
spravy.
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

Zisko-
vost firiem sa
zlepsila...

... ho trh prace
ostal stale
slabym

Co sa tyka vyvoja ekonomiky v Gvode tohto roka, bazické efekty mozu zdvihnat
medziro¢ny rast HDP v prvom polroku na 3,5%-5%. Druh& polovica roka mbze néasledne
priniest pod vplyvom spomalenia zahraniéného dopytu spomalenie medziroénej dynamiky
do pasma 1-2%. Pre cely rok 2010 ponechavame zatial ndS odhad rastu ekonomiky
v stalych cenach na Grovni 2,4%.

Taburlka: Rast HDP po zlozkach

Yor/r 2008 2009] 1Q09 2Q09 3Q09 4Q09
Celkovy HDP 6.2 -4.7 -5.7 -5.5 -4.9 -2.6
Spotreba 5.8 0.1 -0.4 1.9 -0.3 -0.6
Domacnosti 6.1 -0.7 -0.9 0.5 -0.3 -1.9
Verejna sprava 5.3 2.8 1.3 6.9 -0.2 2.9
Tvorba hrubého kapitélu spolu 6.5 -21.4 -14.2 -27.9 -19.4 -22.9
Hrubé fixné investicie 18 -10.5 -3.9 -17.7 -11.4 -7.3
Vyvoz tovarov a sluzieb 3.2 -16.5 -25.2 -20.3 -15.0 -5.2
Dovoz tovarov a sluzieb 3.1 -17.6 -22.3 -22.2 -15.6 -10.3

Zdroj: SUSR, VUB

LepSia vykonnost ekonomiky zanechala stopy aj v lepSej finanénej vykonnosti
korporacii. Skuto€ne, hoci v porovnani srovnakym obdobim minulého roku zisky
nefinanénych korporacii padali aj v poslednom Stvrtroku 2009, tempo poklesu sa zniZilo:
konkrétne, na 11,2% oproti 17,5%-nému poklesu v 3Q09 a masivnemu prepadu 0 42,2%
v prvej polovici roka 2009. Za cely rok 2009 klesli zisky v priemere o 31% oproti ich poklesu
0 7,4% v roku 2008.

Graf: Podiel zisku nefinan €nych korporacii na HDP (%)
Graf: Rast zisku nefinan énych korporacii (% r/r)
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Hoci ekonomika pocas 4Q09 zaznamenala oZzivenie, trh prace ostal stale pod
tlakom. Konkrétne, zamestnanost klesla o silnych 5,5% r/r oproti poklesu o 4,3% v 3Q,
zatial €0 nezamestnanost (meranie zaloZzené na vyberovom zistovani) vzrastla oproti
predchadzajucemu Stvrtroku o 1,5%-udlnemu bodu na Stvorroéné maximum 13,9%.
AktualnejSia miera nezamestnanosti zaloZzend na merani poctu Ziadatelov o pracu na
Uradoch prace tiez pokracovala v raste na Uroven 12,9% v januari z 12,7% v decembiri.
Tento rast bol v3ak viac dbésledkom sezénnych faktorov ako skutoéného rastu poctu
Ziadatelov o pracu. Po sezénnom odisteni totiz registrovand miera nezamestnanosti uz
poc¢nic decembrom klesa. Pozitivnym je aj fakt, ze obavy z rastu nezamestnanosti
u beznej populécie zacali ustupovat do Uzadia (pozri graf dole).
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Ekonomicka aktivita

Graf: Registrovana nezamestnanos t (v %)
Graf: Registrovani nezamestnanos t — sezdnne upravend (v %)
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Graf: Miera nezamestnanosti vs. 0  €akavania pre vyvoj nezamestnanosti
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Mzdy Co sa tyka vyvoja na strane miezd, priemerna nomindlna mesaéna mzda v
pokracovali v ekonomike dosiahla v poslednom Stvrtroku 2009 udroveri 813 eur. Oproti rovnakéemu
spomalovani obdobiu predchadzajdceho roku si nominalne mzdy stale udrzali rast, no ten bol na Grovni

2,1%: opat pomalsi nez 2,5%-ny rast v 3Q a 3,8% v prvej polovici roka. Za cely rok 2009
spomalili nominalne mzdy na Uroven medziroéného rastu 3% z 8,2% rastu v roku 2008.
Vdaka klesajucej inflacii v roku 2009 realne mzdy vzrastli, konkrétne o 1,4% oproti 3,5%
v roku 2008.

Graf: Vyvoj na trhu prace (v %)
Graf: Rast zamestnanosti a miera nezamestnanosti (k  vartalne v %)
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Ekonomicka Z pohladu vyvoja ekonomickej aktivity sa rok 2010 zadal dobre. Skutoéne,
akt|V|_ta oZila na priemysel vzrastol v januéari takmer o 20%, zatial ¢o stavebnictvo a maloobchodné trzby
zaciatku 2010 zmiernili svoj medzirocny pokles na urovne -8% a -3%. Ekonomické prieskumy vo februari

medzitym stale poukazuju na dalSie zlepSovanie.
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Ekonomicka aktivita

e Priemyselnd produkcia  pokraCovala v januari v zrychlovani svojej medzirocnej
rastovej dynamiky rastic o 19,3% oproti 12% v decembri a -13,9% v roku 2009. Co sa
tyka jednotlivych segmentov v ramci priemyslu, priemyselna vyroba vzrastla o silnych
23,7% r/r, za ktorym stal najma rast vyroby v chemickom odvetvi, vyroby kovov, vyroby
strojov a vyroby dopravnych prostriedkov (pozri tabulku pre detaily).

» Exportne orientované odvetvia ¢erpaju silu z lepSieho zahraniéného dopytu, rychly rast
vyroby v januéri je ale z velkej Casti zavisly aj na priaznivej bdze z minulého roka (pre
pripomenutie, vjanuari 2009 priemyselnd produkcia kvéli poklesu objednavok
a zastavenym dodavkam plynu klesla o masivnych 28,2% r/r). ZvySné dva segmenty
priemyslu, tazba nerastnych surovin zaznamenala podobny rast ako v decembri (7%
r/r), zatial ¢o produkcia v sietovych odvetviach po Siestich mesiacoch poklesov vzrastla
0 3,2% rir.

« Co sa tyka vyhladu, dvojciferny rast priemyselnej produkcie by mal pokragovat aj
v nasledujucich mesiacoch, vo februari oakdvame jej rast 0 17,4% r/r. Tento trend
potvrdzuje aj zlepSujlca sa dévera v priemysle.

Tabulka: Detailna Struktdra rastu priemyselnej produkcie

2008  2009] 3Q09 40Q09 Dec09 Jan1l10

Priemysel spolu 3.0 -139| -135 2.3 12.0 19.3
Tazba a dobyvanie 52 1.6 52 6.8 7.3 71
Priemyselna vyroba 34 -15.1 -13.9 3.9 16.5 237
vyroba potravin, napojov a tabakovych vyrobkov -1.0 -5.4 -6.6 0.4 1.6 12.3
vyroba textilu, odevov, koZe a koZenych vyrobkov -0.6 -10.8 -8.6 2.6) 8.7 17.8
vyroba drevenych a papierovych vyrobkov, tla¢ -2.9 -11.0 -8.2 -6.6] -6.1 -3.4
vyroba koksu a rafinovanych ropnych produktov -1.6 3.0 0.6 -3.0] -5.2 -8.9
vyroba chemikalii a chemickych produktov -4.8 -9.8 9.6 19.0 66.6 68.9
vyroba zakladnych farmaceutickych vyrobkov a farmaceutickych pripravkov 55 -3.3 11.3 -12.0 -7.2 -5.4
vyroba vyrobkov z gumy a plastu a ostatnych nekovovych mineralnych vyrobkov 31 =223 -16.2 -16.8 -15.0 7.6
vyroba kovov a kovovych konstrukcii okrem strojov a zariadeni -7.6 -16.9 -13.3 4.3 9.5 445
vyroba pocitadovych, elektronickych a optickych vyrobkov 13.9 8.3 7.7 0.4 18.8 11.4
vyroba elektrickych zariadeni 0.2 -16.3 -18.0 7.4 10.2 37.0
vyroba strojov a zariadeni i.n. 86 -20.9 -22.1 11.4 32.0 40.7
vyroba dopravnych prostriedkov 147 -20.3 -24.0 26.1 .7 40.6
ostatna vyroba, oprava a instalcia strojov a zariadeni 2.8 -14.8 -17.7 -11.8 -16.2 31
Dodéavka elektriny, plynu, pary a studeného vzduchu 2.8 -7.3 -14.2 -4.8 -5.6 3.2

e Stavebna produkcia zmiernila v januari svoj pokles na 8,1% r/r z 18,2%-ného
medziro¢ného poklesu v decembri a -11,4% v celom roku 2009. MiernejSi pokles
zaznamenala tak dominantna domaca stavebna produkcia (-8% r/r vs. -17,4%
v decembiri), ako aj produkcia v zahranici (-10% r/r vs. -37,6% v decembri). Spomalenie
poklesu produkcie v stavebnictve pripisujeme na vrub skor nizkej porovnavacej baze
v roku 2008 ako vyraznejSiemu oZiveniu stavebnej aktivity. Tomu nasvedcuje aj vyvoj
dbvery v stavebnictve, ktora sa sice pomaly zlepSuje, no stale ostava velmi slabou.

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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e Aj dopytova strana ekonomickej aktivity sa v januari zlepSila, ked maloobchodné
trzby Kklesli oproti predchadzajucemu roku v stalych cenach o02,9% oproti -9,2%
v decembri a -10,2% v celom roku 2009.

» Indikator ekonomického sentimentu (IES) pokracoval vo februéri v raste a oproti
januaru zaznamenal zlepSenie o 2,3 bodu na Uroven 87,1. Oproti rovnakému mesiacu
minulého roku bol index vySSi o0 10,6 bodu, no oproti svojmu dlhodobému historickému
priemeru bol naopak o 11,3 bodu niZzsi.

e ZlepSenie sentimentu vo februari ovplyvnilo zlepSenie dbévery vo vSetkych zlozkach
indexu s vynimkou dévery v maloobchode, ktora sa oproti januaru nezmenila. Dovera
v priemysle vzrastla len mierne vplyvom zlepSenia ocakavanej produkcie. CitelnejSie
zlepSenie dovery zaznamenalo stavebnictvo, a to pod vplyvom zlepSenia suasného
dopytu a otakavaného poctu zamestnancov. Pripominame, Ze IES je zverejiiovany
ako 3-mesac¢ny kizavy priemer a jeho rast méze byt skor dosledkom jeho zlep3enia
v decembri. Pre porovnanie, zverejnené Udaje za ekonomicky sentiment v krajinach
Eurozoény, ktory publikuje Eurépska komisia ukazali naopak jeho mierny medzimesacny
pokles. To spolu sjeho postupnym spomalovanim rastu od oktobra 2009 moébze
poukazovat na spomalenie ekonomickej aktivity v eurozéne v druhej polovici tohto
roka, ked ddjde k vyprchaniu efektu vladnych stimulov a postupnému sprisfiovaniu
menovej politiky.

Tabulka: Indikator ekonomického sentimentu (IES) a jeho zlozky

2007 2008 2009 2009 2010

IES a jeho zlozky, salda priemer | priemer | priemer 1Q 2Q 3Q 4Q Jan Feb
Indikator ekonomického sentimentu 106.7| 95.7 74.1 73.2 67.6 75.2 82.4 84.8 87.1
Zlozky IES

Indikéator dovery v priemysle 121 -3.4 -15.4 -24.7 -13.3 -12.3 -1.0 -5.7 -5.3
Indikator dovery v stavebnictve -4.8 -6.4] -43.2] -36.0 -52.0 -52.5 -43.0 -48.0 -42.5
Indikator dévery v maloobchode 20.4 20.2] -14.6 -22.7 -22.0 -14.7 -9.7 -10.0 -10.0
Indikator dovery v sluzbach 34.6) 19.1 -8.6 -12.3 -19.0 6.3 9.7 147 153
Indikator spotrebitelskej dovery -1.0 -12.8 -34.7] -46.2 -33.3 -24.3 -26.0 -22.1 -20.0

Zdroj: SUSR, VUB

Graf: Dbvera v stavebnictve a priemysle
Graf: Dbvera v spotrebite Fskom sektore, maloobchode a sluzbach
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

Graf: Ekonomicky sentiment - Slovensko vs. EU
Graf: Spotrebite I'sk& dovera a o €akavania vyvoja nezamestnanosti na Slovensku
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Inflacia
Inflacia ostala Spotrebitelské ceny vo februari medziro¢ne stagnovali na drovni 0,4% r/r, potom ¢o
aj vo februari sa oproti januaru nezmenili. Medzimesacna stagnacia bola désledkom sezonneho rastu
nizko na drovni cien potravin o 0,8%, ktory bol naopak vymazany poklesom cien pohonnych hmét o 3,8%
0,4% (kvéli zavedeniu nizSej spotrebnej dane na naftu), nizSimi cenami oble¢enia a obuvi o

0,9%, ako aj poklesom cien nabytku a vybavenia domacnosti o 0,6%. Jadrova inflacia (CPI
ocistené o regulované ceny) medzitym pokraCovala v zrychlfovani svojho medziroéného
rastu na 0,4% z 0,2% v januari. Europska harmonizovana inflacia vykazala rovnaky trend
ako narodny CPI. Index HICP medziro¢ne stagnoval na drovni -0,2%, potom ¢o sa oproti
januéru nezmenil.

Co sa tyka vyhladu pre mesiac marec, o8akavame zrychlenie medziro&ného rastu
CPI na Uroven 0,7% r/r. Medzimesacne by mal index CPI opat stagnovat, a to pri miernom
zvySeni cien niektorych sluzieb, ktoré by malo byt timené nezmenenymi cenami potravin
a nakladov na byvanie. S bliziacou sa Velkou Nocou ale mézu ceny potravin prekvapit
a medzimesacne klesnut, ¢o by zrejme mierne zjemnilo nami odhadované medzirocné
zrychlenie CPI.

Tabulka: Spotrebite I'ska inflacia r/r%

2008 2009
4Q 1Q 20 3Q 40 Jan10 Feb10
EU-harmonizovany index spotr. cien (HICP) 3.9 2.3 11 0.4 0.0 -0.2 -0.2
Tovary 3.0 0.8 -0.9 -1.0 -1.5 -1.2 -
Priemyselné tovary bez energii 0.4 -0.5 -1.2 -1.6 -1.7 -1.7 -
Energie 51 0.9 0.4 0.1 -0.2 -1.0 -
Potraviny 4.3 21 -1.3 -2.0 -2.1 -1.0 -
Sluzby 5.7 5.5 5.0 4.2 3.1 2.0 -
Celkova spotrebite I'skd inflacia (CPI) 48 3.0 1.9 1.2 0.4 0.4 0.4
Regulované ceny 6.4 5.0 4.8 4.5 2.6 -0.1 -0.2
Jadrova inflacia 4.1 1.9 0.7 -0.2 -0.5 0.2 0.4
Potraviny 3.7 0.7 -35 -5.8 -5.8 -3.9 -3.2
Cisté inflacia 4.2 2.2 1.7 1.1 0.7 1.1 1.1
PPI 6.7 2.0 -2.1 -4.7 -5.4 -5.4 -

Zdroj: SUSR, NBS
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Inflacia

Graf: Celkova a jadrova inflacia (% r/r)
Graf: Celkova a harmonizovana inflacia (% r/r)
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VonkajSia a fiSkalna bilancia

Obchodnéa
bilancia v
januari v
prebytku

Bilancia zahraniéného obchodu vykazala v prvom mesiaci roka 2010 prebytok vo
vySke 31,3 mil. Eur zatial ¢o vrovnakom mesiaci pred rokom bola naopak bilancia
v deficite 283 mil. Statisticky Urad zarover revidoval nadol celkovy prebytok obchodnej
bilancie za minuly rok o 70,2 mil. na aroveri 1187 mil. Co sa tyka dynamiky obchodnych
tokov, vyvozy opéat vyraznejSie prekonavali v raste dovozy, pricom obe strany pokracovali
v zrychlovani svojich medziro€nych rastov (vyvozy vzrastli o 15,8% vs. 11,3% v decembri,
dovozy vzréstli o 3,8% r/r z 0,9% v decembri). Nadalej oakavame, Ze dynamika dovozov
a vyvozov by mala pokracovat v zrychlovani aj vo februari a marci, a to vzhfadom na nizSiu
bazu z prvého Stvrtroku minulého roku. Bilancia obchodnej bilancie vo februari by mala
tento krat vykazat vysoky prebytok 303 mil. eur.

Graf: Deficit obchodnej bilancie a deficit bezného G€tu (Sk mid., SKK 12m suma)
Graf: Rast vyvozov a dovozov (% r/r 3mma)
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Detailné Udaje za zahrani¢ny obchod za minuly rok medzitym potvrdili predchadzajiuce
trendy, ktoré spoOsobili obrat vo vyvoji bilancie zahraniéného obchodu z deficitu 0,76 mid.
Eur vroku 2008 na prebytok vo vySke 1,19 mld. eur vroku 2009. Tento vyvoj bol
désledkom dvoch faktorov: 1) poklesom dovozov z Ruskej Federéacie, ¢o sa prejavilo hned
v menSom deficite na strane bilancie ropy a ostatnych nerastnych surovin a za 2) poklesom
dovozov z Nemecka, ktoré je hlavhym obchodnym partnerom Slovenska pre obchod so
strojmi a zariadeniami, ktorych bilancia vykazala v roku 2009 tri krat vySSi prebytok ako pre
rokom (pozri tabulku).
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VonkajSia a fiskalna bilancia

Tabulka: Zahrani éno-obchodna bilancia pod rFa komodit a obchodnych pa rtnerov
januér - december 2009, miliény Eur

2008 2009 r/r zmena
SPOLU -758 1187 1945
z toho
ropa a ostatné nerastné vyrobky -4 253 -2 918 1336
vSetky ostatné 3495 4105 609
z toho
kovy a vyrobky z kovov 1509 1147 -362
stroje, pristroje a elektrické zariadenia 1146 2 336 1190
vozidla 4266 3778 -488
optické, meracie, lekarske pristroje -1 103 -840 263
z toho
Rusko -3572 -2 054 1518
USA 263 -34 -297
EU-27 8217 8 005 -212
z toho Nemecko 518 1529 1010
Ceska republika 1371 404 -967
Francuzsko 1477 1300 -177
Pol'sko 1397 1297 -99
Madarsko 984 470 -514
Zdroj: SUSR, VUB
o De,f'vC't BeZny ucet vykazal v roku 2009 deficit vo vySke 1,9 mlid. Eur ¢o bolo o 2,5 mid.
bezného Gctu menej nez v roku 2008. Zuzenie deficitu bolo spdsobené najma prebytkom na strane
sa v roku 2009 bilancie zahrani¢ného obchodu a ovela niz$im deficitom na strane bilancie vynosov (pre
cite/ne z0zil detaily pozri taburku ). Co sa tyka finandného a kapitalového Gétu, Udaje za jedenast

mesiacov minulého roku (pripominame, Ze Udaje sU oproti datami za bezny UcCet
oneskorené o jeden mesiac) odhaluju negativny vplyv globalnej ekonomickej krizy na
priame zahrani¢né investicie a portfoliové investicie.

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

2008] Jan-Dec 08 Jan-Dec 09 Dec 08 Dec 09

BeZny U cet -4 389.5 -4 433.4 -1937.9 -628.1 -494.1

Obchodna bilancia -713.9 -757.8 1256.7 -366.8 -56.6

Bilancia sluzieb -487.2 -487.2 -1243.6 -75.1 -155.5

Bilancia vynosov -2295.0 -2 295.0 -1280.4 -137.7 -168.6

Transfery -893.5 -893.5 -670.7 -48.5 -113.4

2007] Jan-Nov 08 Jan-Nov 09 Nov 08 Nov 09

Finan €ny a kapitalovy U €et 5869.3 53925 2704.5 744.0 6.0

Priame investicie 21131 1422.3 -280.3 337.8 210.4

Portféliové investicie 1579.0 2 068.8 -868.8 261.2 338.0

Ostatné investicie 1371.0 1211.6 3392.2 131.5 -555.1

Zdroj: NBS, VUB

Rychly rast Statny rozpodet vykazal vo februéari deficit vo vySke 803 mil. Eur. Kumulativne za
Statnych prvé dva mesiace tohto roka dosiahol rozpocet deficit na Grovni 780 mil. ¢o bolo o0 595 mil.
vydavkov viac ako pred rokom. Vydavky pokracovali v rychlom raste, ked vyskocili najma kvéli rastu
pokracoval aj transferov az o 40,5% r/r. Prijmy na druhej strane vykazali len mierny rast o 3,8% r/r.
pocas februara V pomere k planovanému rozpoctu boli oproti vyvoju v predchadzajucich rokoch popredu

najméa vydavky (pozri tabulku).
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VonkajSia a fiskalna bilancia

Graf: Statny rozpo éet (mld. Sk, mesa éna baza, kumulativne)
Graf: Dynamika kumulativnych vydavkov a prijmov vo februari (%)
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Taburlka: Kumulativna vykonnos t’ Statneho rozpo ¢&tu vo februéri v rokoch 2008, 2009
a 2010

2008 2009 2010
min. Eur % plnenia min. Eur % plnenia min. Eur % plnenia
roéného planu ro¢ného planu roéného planu
Prijmy 1710.8 14.8 1411.0 10.8 1461.4 11.7
Vydavky 1659.1 13.2 1596.0 11.3 22417 13.8
Bilancia 51.6 -4.9 -185.0 18.3 -780.3 20.8

Zdroi: SUSR. MFSR

Meny a urokove sadzby

Euro sa
stabilizovalo,
Stredoeurépsk
e meny posilnili

Potom ¢o obavy spojené s rieSenim fiskalnych problémov Grécka od polovice
februara ustupili do Uzadia sa euro dokazalo voc¢i americkému dolaru zastabilizovat.
Skutocne, kurz eura sa od nasho posledného mesacného komentéru v polovici februara
takmer nezmenil a vratil spat nad uroven 1,37 EUR/USD, potom ¢o Styri krat GspesSne
nezatvoril den pod Uroviiou 1,35. NizSia averzia voci riziku medzitym podporovala aj
lokalne stredoeurdpske meny, ¢eskd korunu, polsky zloty a madarsky forint, ktoré oproti
euru od polovice februara posilnili (pozri graf).

Graf: Vykonnos t mien stredoeurdpskych krajin (1.1.2009 = 100)
Graf: Kurz EUR/USD
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Meny a urokove sadzby

Statne Pokles averzie voci riziku udrzal vynosy Statnych dlhopisov od nasho ostatného
dihopisy mesacného komentara takmer na nezmenenych Udrovniach, zatial ¢o akciové trhy
nezmenene, zaznamenali oZivenie, ktoré vymazalo takmer vSetky straty z korekcie smerom nadol, ktora
akcie vzrastli zacala v polovici januara. KonStruktivny pristup zastupcov krajin Eurozény Kk rieSeniu

~gréckej krizy* priniesol medzitym pre finanéné trhy upokojenie. V reakcii na to, rozpatie
medzi vynosmi gréckych a lokdlnych Statnych dlhopisov (vratane slovenskych) oproti
nemeckym benchmarkom kleslo a zastabilizovalo sa (pozri graf).

Graf: Rozpatie 10R SD vo &i nemeckym bundom
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Graf: Vynosy americkych Statnych dlhopisov
Graf: Vynosy eurdpskych Statnych dihopisov
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Graf: Spready SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosova krivka slovenskych Statnych dlhopiso %
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Meny a urokove sadzby

ECB
opatrnejSia v
oblasti
Ustupovej
stratégie

Graf: Vyvoj spreadov SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosy slovenskych SD
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ECB ponechala na svojom poslednom zasadnuti podla ocakavani oficialne
urokové sadzby na nezmenenej Urovni. Mierne prekvapujdcim vystupom z posledného
zasadnutia bolo ale predstavenie eSte opatrnejSieho ako o¢akavaného postoja v oblasti
stratégie pre stahovanie likvidity z trhu. Skutocne, ECB oznamila, Zze mesacné aukcie
ostatnu uspokojované pri plnom dopyte az do polovice oktébra (pred tym sa ocakavalo, ze
dopyt pri aukciach bude obmedzeny uz v lete). Toto rozhodnutie, tak mbéze vyrazne timit
mozny skok trhovych urokovych sadzieb po splatnosti vaéSich objemov z predchadzajacich
12-mesacénych refinanénych aukcii v jali a septembri, kedZze banky si budi méct pohodine
zabezpedit potrebnd likviditu. OpatrnejSi postoj ECB vtejto oblasti spolu s jej
konzervativnym makroekonomickym vyhladom (pozri tabulku) tak viedli naSich kolegov
z Intesa Sanapolo k posunutiu terminu zvySovania refinanénej Urokovej sadzby z konca
tohto roka na marec 2011. To znamena, Ze refinancnd Urokovad sadzba ostane na
nezmenenej Grovni 1,00% po zvySok tohto roka.

Tabulka: Porovnanie makroekonomickych odhadov ECB, konse nzu na trhu a Intesa
Sanpaolo

ECB Consensus Intesa Sanpaolo
Forecast date Year IPCA GDP IPCA GDP IPCA GDP
Dec-09 2009 0.3 -4.1/-3.9 0.3 -4.0 0.3 -4.0
Sept-09 2010 | 08/ 16 -05/09 1.2 1.0 16 08
Dec-09 2010 0.91.7 0.1/1.5 1.2 1.3 14 1.0
Mar-10 2010 | 08186] 04112 12 1.3 13 10
Dec-09 20M 0820 02722 1.5 1.6* 1.5 1.3
Mar-10 2011 0.9/2.1 0.5/251 1.5 1.5 1.5 13

Zdroj: ECB, Consensus Forecast, Intesa Sanpaolo * odhady za 2011 v ramci konsenzu na trhu s ako v januari
2010

Pozn.: IPCA je inflacia, GDP je HDP

Graf: K Pi¢ové Grokové sadzby
Graf: 3M Euribor, Libor USD and Libor GBP
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Meny a urokove sadzby

Graf: 3M Euribor a refinan €na Grokova sadzba ECB
Graf: 3M Libor USD Fed funds sadzba
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Mesaé€né predpovede

Ditum  Déta Obdobie Minuly mesiac Posled. Udaj VUB odhad
3.3, Maloobchodné trzby januar -9.2% 29% nla
4.3. GDP 4Q09 2.7% -26% 2.7%
4.3.  Zasadnutie ECB (1T refinanéna sadzba) marec 1.00% 1.00% 1.00%
9.3.  Priemyselna produkcia januar 11.9% 19.3% 19.6%
9.3.  Stavebnaprodukcia januar -18.2% 8.1% nla

1.3 CPIm/m februar 0.2% 0.0% 0.1%
11.3. CPlrlr februar 0.4% 04% 0.5%
11.3. Jadrovy CPI m/m februar 0.3% 03% 0.1%
11.3. Jadrowy CPIrlr februar 0.2% 04% 0.3%
12.3. Zahraniény obchod januar -56.6 min 313 min -24.4 min
16.3.  HICP mim februar 0.1% 0.1% 0.1%
16.3. HICP 1/t februar -0.2% -02% -0.2%
26.3.  PPImim februar 0.1% - 0.1%
26.3. PPl februar -4.9% - -4.9%
29.3.  Vysledky konj alneho priesk aindikator ek ickeh i marec 87.1 - nla
8.4.  Zasadnutie ECB (1T refinancna sadzba) april 1.00% - 1.00%
8.4.  Maloobchodné trzby februar -2.9% - nla
9.4, Priemyseln produkcia februar 19.3% - 17.4%
9.4.  Stavebnaprodukcia februar -8.1% - nla
9.4. Zahrani¢ny obchod februar 313 min - 302.8 min
12.4.  CPIm/m marec 0.0% - 0.0%
12.4.  CPlrr marec 0.4% - 0.7%
12.4.  Jadrovy CPI m/m marec 0.3% - 0.0%
12.4.  Jadrowy CPIrlr marec 0.4% - 0.8%
16.4. HICP m/m marec 0.1% - 0.0%
16.4.  HICPrr marec 0.2% - 0.0%
28.4.  PPIm/m marec nla - na
28.4. PPl marec nla - nla
29.4.  Vysledky konjunkturdineho priesk aindikator ek ickéh i april nla - nfa
7
Komentar
Ekonomicka B Dvojciferny rast priemyselnej produkcie by mal pokraovat aj v nasledujucich
aktivita mesiacoch. Vo februari o€akavame jej rast 0 17,4% r/r. Trend oZivenia produkcie
potvrdzuje aj zlepSujlca sa dévera v priemysle.
Inflacia B Ocakavame zrychlenie medziro€ného rastu CPI na aroven 0,8% r/r. Medzimesacéne by

Zahranicny ]
obchod

Urokové m
sadzby

mal index CPI opat stagnovat, a to pri miernom zvySeni cien niektorych sluzieb, ktoré
by malo byt timené nezmenenymi cenami potravin a nakladov na byvanie. S bliziacou
sa Velkou Nocou ale mdzu ceny potravin prekvapit a medzimesacne klesnut, ¢o by
zrejme mierne zjemnilo nami odhadované medziroéné zrychlenie CPI na Uroven 0,7%.

Dynamika dovozov a vyvozov by mala vzhladom na nizSiu bazu z prvého Stvrtroku
minulého roku pokracovat v zrychlovani aj vo februari a marci. Bilancia zahrani éného
obchodu by vo februari mala tento krat vykazat vysoky prebytok 303 mil. eur.

OpatrnejSi postoj ECB v oblasti Ustupovej stratégie z neStandardnych operéacii spolu
s jej konzervativnym makroekonomickym vyhladom na strane rastu ekonomiky
a najma inflacie viedli naSich kolegov z Intesa Sanapolo k posunutiu zaciatku terminu
sprisfiovacieho cyklu menovych podmienok z konca tohto roka na marec 2011. To
znamena, ze refinan €na Urokova sadzba ostane na nezmene nej Grovni 1,00% po
zvySok tohto roka.
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Slovenské makroekonomické indikatory

2006 2009 3Q09 4Q09 2010F 2011F 012F
Reélny HDP r/r % rast 5.0 6.7 85 10.6 6.2 -4.7| -4.9 -2.6 - - - 2.4 3.6 3.7
Nominalny HDP r/r % rast 11.2 9.2 11.7 11.8 9.2 -5.8 -5.8 -2.9 - - - 4.0 73 7.2
HDP (beZné ceny) mid EUR 45.1 49.3 55.0 61.5 67.2 63.3] 16.6 16.5 - - - 65.9 70.7 75.7
HDP na obyvatela EUR 8381 9144 10 206 11 396 12 420 11681 3072 3063 - - - 12 148 13031 13518
Doméci dopyt r/r % rast 5.8 8.7 6.6 6.5 6.0 -6.2 -6.5 -6.6 - - - 1.6 2.8 2.8
Spotreba domacnosti r/r % rast 4.2 6.5 5.9 7.1 6.1 -0.7 -0.3 -1.9 - - - 0.4 2.8 2.8
Spotreba verejnej spravy r/r % rast -2.9 3.9 9.7 0.1 53 2.8 -0.2 2.9 - - - 2.7 15 15
Tvorba hrubého fixného kapitalu r/r % rast 4.8 17.5 9.3 9.1 1.8 -10.5] -11.4 -7.3 - - - 0.2 4.0 4.0
Vyvoz r/r % rast 74 10.0 21.0 14.3 3.2 -16.5] -15.0 5.2 - - - 3.7 73 73
Dovoz 1/r % rast 8.3 12.4 17.8 9.2 3.1 -17.6 -15.6 -10.3 - - - 3.1 6.5 6.5
CPI r/r % rast 59 3.7 4.2 3.4 4.4 0.5 0.6 0.5 0.5 0.4 0.4] 2.8 3.2 3.5
CPI priemer 7.6 2.7 4.5 2.8 4.6 1.6 1.2 0.4 - - - 15 3.6 3.5
HICP r/r % rast 5.8 3.9 37 25 35 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.2 -0.2] 1.6 23 24
HICP priemer 75 2.8 4.3 19 39 0.9 0.4 0.0 - - - 0.6 26 24
Jadrovy CPI r/r % rast 15 1.7 27 4.2 33 -0.2] -0.6 -0.2 -0.2 0.2 0.4] 25 20 22
Jadrovy CPI priemer 2.6 1.1 25 2.9 4.6 0.5 -0.2 -0.5 - - - 1.4 24 2.1
PPI r/r % rast 4.3 7.0 54 3.4 6.0 -4.9] 5.2 -4.9 -4.9 - - 22 3.0 3.0
PPI priemer 3.4 4.7 8.4 2.1 6.1 -2.6 -4.7 -5.4 - - - 0.1 2.9 3.1
Vonkaiabilancia
Bilancia zahrani¢ného obchodu - kumul.  miIn EUR -1673.6 -2456.1 -2497.7 -725.2 -757.7 1186.8 713.7 1186.8 1186.8 31.3 - 499.3 564.2 637.6
12M Obchodné bilancia / HDP % -3.7 -5.0 -4.5 -1.2 -1.1 1.9] 0.3 19 1.9 24 - 0.8 0.8 0.8
Vyvoz r/r % rast 11.8 10.2 245 15.7 4.6 -19.8] -19.1 0.0 -19.8 15.8 - 7.0 13.0 13.0
Dovoz t/r % rast 14.7 12.2 229 10.7 4.6 -23.4] -23.3 -8.7 -23.4 3.8 - 9.0 13.0 13.0
Bezny Gcet - kumul. mid EUR -35 -4.1 -3.9 -3.3 -4.4 -2.5] - - - - - -3.3 -3.0 -2.0
BeZny Gcet / HDP % 4.1 4.8 -4.7 5.3 -6.5 -3.9] - - - - - -5.0 -4.2 -2.6
Kapitalovy a finanény tcet - kumul. mld EUR 53 5.9 11 6.2 5.9 - - - - - - - - -
PZI koniec roka mid EUR 207 25.1 292 26.0 - - - - - - - - - -
Prilev PZI mid EUR 32 25 4.6 0.9 - - - - - - - - - -
Prilev PZI / HDP % 7.2 5.1 8.4 15 - - - - - - - - - -
Verenéfinancie
Bilancia 3tatneho rozpodtu mld EUR -2.3 -1.12 -1.1 -1.2 -0.7 -2.8] -1.6 -2.8 -2.8 0.0 -0.8] -3.7 -1.7 -0.7
Bilancia Statneho rozpoétu / HDP % -5.3 -2.4 -1.9 -2.0 -1.0 -4.4) - - - - - -5.7 -24 -0.9
Figkalny deficit (ESA 95) mid EUR -1.0 -1.4 -1.9 -1.7 -1.5 -4.0] - - - - - -4.2 -34 -2.4
Figkalny deficit / HDP % -2.3 -2.8 -35 -2.8 -2.3 -6.3] - - - - - -6.4 -4.8 -3.2
Verejny dih mid EUR 187 16.8 16.8 18.1 18.6 23.6] - - - - - 25.8 25.0 26.0
Verejny dih / HDP % 41.4 34.2 30.4 29.3 27.7 37.3] - - - - - 39.2 35.4 34.3
Trhprace
Miera nezamestnanosti t/r % rast 13.1 11.4 9.4 8.0 8.4 12.7 125 127 12.7 12.9 - 13.6 12,5 10.9
Miera nezamestnanosti priemer 14.3 11.6 10.4 8.4 7.7 11.4] 12.2 12.5 - - - 135 13.2 11.7
Pocet nezamestnanych tis 342 334 273 240 252 381 368 380 380 391 - 409 374 327
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 18.1 16.2 133 11.0 9.6 11.8 125 13.9 - - - 12.5 12.0 11.5
Pocet zamestnancov tis 2170 2216 2301 2357 2434 2 366 2367 2330 - - - 2342 2359 2382
Produktivita prace r/r % rast 5.8 4.6 5.8 8.1 35 3.5 -1.2 1.4 - - - -3.7 25 0.0
Hrub& mesa¢na mzda EUR priemer 525 573 623 669 723 745 723 813 - - - 777 817 862
Nominalna mesa¢na mzda t/r % rast 10.2 9.2 8.0 7.2 82 3.0] 25 21 - - - 4.3 52 55
Reélna mesa¢na mzda 1/r % rast 25 6.3 3.3 4.3 35 1.4 13 1.6 - - - 2.7 1.6 2.0
Produkcia, trZbyaseniment
Priemyselna produkcia r/r % priemerny rast 3.7 -1.2 15.1 16.9 3.0 -13.9 -13.5 23 12.0 19.3 - 8.0 4.0 4.0
Stavebna produkcia r/r % priemerny rast 5.2 15.0 149 7.8 12.0 -11.4] <74 -17.9 -18.2 -8.1 - - - -
Maloobchodné trzby r/r % priemerny rast 6.2 9.8 8.3 4.8 95 -9.0 -9.7 -9.8 -9.2 -2.9 - 15 3.0 3.0
Indikétor ekonomického sentimentu koniec obdobia 102.5 99.6 108.2 101.1 82.2 82.3 75.1 82.3 82.3 84.8 87.1 - - -
Urokovésadzby
ECB refinan¢né sadzba koniec obdobia 2.00 2.25 3.50 4.00 2.50 1.00] 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 2.25 3.75
3M BRIBOR koniec obdobia 22 25 3.7 4.7 29 0.7, 0.8 0.7 0.7 0.7 0.7] 12 25 3.8
1R BRIBOR koniec obdobia 24 2.8 4.0 4.7 3.0 1.1 12 12 12 1.2 1.2] 17 28 4.0
Vynos 10R SK $tatneho dlhopisu koniec obdobia 4.7 - - 4.7 4.1 4.3 4.9 4.3 4.3 4.1 4.1 4.2 5.1 55
Vynos 10R EU Statneho dihopisu koniec obdobia 3.7 3.3 4.0 4.3 29 3.4 3.2 3.4 34 3.2 3.1 3.4 4.4 4.8
EUR /USD koniec obdobia 1.356 1.184 1.320 1.459 1.398 1.500 1.464 1.433 1.433 1.386 1.363| 1.440 1.450 1.450
EUR /USD priemer 1.244 1.244 1.256 1.371 1.471 1.397] 1.430 1.476 1.457 1.428 1.369] 1.390 1.450 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 — Mar / Apr 2010

US  14:30 Housing starts Feb US  14:30 PPI Feb US  14:30 Initial claims wle HU  9:00 Wages Jan
US  14:30 Housing permits Feb us FOMC meeting US  14:30 CPI Feb
US  14:30 Impoirt prices Feb EA  11:00 Labor costs 4Q US  14:30 Current account 4Q
us FOMC meeting US  16:00 Philly Fed survey Mar
EA  11:00 HICP HU  14:00 CB minutes Feb US  16:00 Leading indicators Feb
PL  14:00 Industrial production ~ Feb EA  10:00 BoP Jan
CZ  9:00 Retail sales Jan PL  14:00 PPI Feb EA  11:00 Foreign trade Jan
PL  14:00 Wages+employment ~ Feb
SK  9:00 HICP Feb

EA  11:00 EC cons. Confidence ~ Mar US  16:00 Existinghome sales  Feb US  14:30 Durable goods Feb US  14:30 Initial claims wle US  14:30 Real GDP 4Q
US  16:00 Richmond Fed survey Mar US  16:00 New home sales Feb US  17:00 KC Fed survey Mar US  15:55 Cons. Sentiment Mar
PL  14:00 Core CPI Feb EA  10:00 PMI flash Mar EA  10:00 M3 Mar
HU  9:00 Retail sales Jan EA  11:00 Industrial new orders ~ Jan SK  9:00 PPI Feb

CZ 13:00 CNB meeting

US  14:30 Personal income Feb US  16:00 Consumer confidence Mar US  14:15 ADP employment Mar US  14:30 Initial claims wle US  14:30 Employment Mar
US  16:30 Dallas Fed szrvey Mar US  15:45 Chicago PMI Mar US  16:00 ISM manufacturing Mar Good Friday Markets ¢
EA  11:00 EC busines conf. Mar HU  9:00 PPI Feb US  16:00 Factory orders Feb US  16:00 Construction spending Feb
EA  11:00 EC consumer conf. Mar PL  14:00 Current account 4Q EA  11:00 Unemployment Feb us Light vehicles sales ~ Mar
EA  11:00 HICP flash Mar EA  10:00 PMI manuf. Mar
HU  14:00 Monetary policy ann.
SK  9:00 Economic sentiment ~ Mar HU  8:30 Current account4Q HU  9:00 PMI Mar
PL  14:00 Monetary policy ann. PL 9:00 PMI Mar

16:00 ISM nonmanufacturing Mar us FOMC minutes 21:00 Consumer credits 14:30 Initial claims 16:00 Wholesale trade
US  16:00 Pending home sales  Feb EA  10:00 PMI servicestcomp. ~ Mar us Chain store sales Mar
CZ  9:00 Trade balance Feb EA  11:00 GDP final 4Q09 EA  11:00 Retail sales Feb CZ  9:00 CPI MaR
EA  11:00 PPI Feb EA 1345 ECBrate ann. SK  9:00 Foreign trade Feb
SK  9:00 Construction output ~ Feb
HU  9:00 Industrial output Feb HU  9:00 Trade balance Feb SK  9:00 Industrial production ~ Feb
SK  9:00 Retail sales Feb

SK  9:00 CPI Mar SK  9:00 HICP Mar
SK  9:00 Core CPI Mar
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Trhové data

PENAZNY A DLHOPISOVY TRH

Sadzby pe faz. trhu Zatvorenie Trend Sadzby pe naz. trhu Zatvorenie Trend
Posledna 26.2.2010 29.1.2010  Minuly mesiac  Minuly tyzde Posledna 26.2.2010 29.1.2010  Minuly mesiac  Minuly tyzde

LIBOR EUR 1M 0.38 0.38 0.39 -0.01 v -0.01 v -0.04 v EURIBOR 1W 0.34 0.34 0.34 0.00 v 0.00 v 0.04 v
LIBOR EUR 3M 0.60 0.60 0.61 -0.01 v 0.00 v -0.06 v EURIBOR 2W 0.36 0.36 0.36 0.00 > 0.00 v 0.04 v
LIBOR EUR 12M 1.20 1.20 1.20 -0.01 v 0.00 A -0.02 v EURIBOR 1M 0.41 0.42 0.43 -0.01 v -0.01 v 0.05 v
LIBOR USD 1M 0.23 0.23 0.23 0.00 v 0.00 A 0.00 v EURIBOR 2M 0.51 0.52 0.53 -0.01 v -0.01 v -0.05 v
LIBOR USD 3M 0.26 0.25 0.25 0.00 A 0.00 A 0.01 A EURIBOR 3M 0.65 0.66 0.67 -0.01 v 0.00 v 0.05 v
LIBOR USD 12M 0.87 0.84 0.85 -0.01 v 0.02 A -0.12 v EURIBOR 6M 0.96 0.96 0.97 -0.01 v 0.00 A 0.04 v
LIBOR GBP 1M 0.54 0.54 0.52 0.02 A 0.00 A 0.03 A EURIBOR 9M 1.09 1.09 1.10 -0.01 v 0.00 A 0.03 v
LIBOR GBP 3M 0.65 0.64 0.62 0.03 A 0.00 A 0.04 A EURIBOR 1Y 1.22 1.22 1.23 -0.01 v 0.01 A -0.03 v
LIBOR GBP 12M 131 1.30 1.26 0.03 A 0.00 A 0.06 A

Statne dihopisy Zatvorenie Trend Statne dihopisy Zatvorenie
Posledna 26.2.2010 29.1.2010 Minuly tyzde 1 Posledna 26.2.2010 29.1.2010 n

EUSD 2R 1.04 0.96 112 -0.16 v 0.05 A 0.30 v SK SD 2R 1.55 177 1.98 -0.22 v 0.03 A 0.69 v
EUSDSR 2.19 213 228 -0.15 v 0.03 A 0.23 v SK SD 5R 2.85 3.01 3.20 -0.19 v 0.07 v 0.54 v
EU SD 10R 3.17 3.16 3.20 -0.10 v 0.01 A 0.22 v SK SD 10R 4.07 4.07 4.08 -0.01 v 0.00 v 0.23 v
EU SD 30R 3.94 3.85 3.93 -0.08 v 0.01 A 0.17 v CZSD 2R 1.34 1.38 1.70 -0.32 v 0.02 v 0.15 v
US SD 2R 0.94 0.81 0.81 0.00 > 0.06 A 0.20 v CzZSD5R 3.15 3.15 3.34 -0.19 v 0.04 A 0.14 v
US SD SR 241 2.30 232 -0.02 v 0.07 A 0.27 v Cz 5D 10R 4.12 4.15 4.43 -0.28 v 0.06 A 0.21 A
US 8D 10R 3.70 3.61 3.58 0.03 A 0.02 A 0.13 v PLSD 2R 4.78 4.91 4.99 -0.08 v 0.15 v 0.44 v
US SD 30R 4.64 4.56 4.49 0.07 A -0.02 v 0.00 v PLSD5R 5.27 5.51 5.60 -0.09 v 0.11 v 0.68 v
JPSD2R 0.15 0.17 0.16 0.00 A 0.00 v 0.00 > PL SD 10R 5.71 6.06 6.11 -0.05 v 0.23 v 0.55 v
JPSDSR 0.51 0.51 0.50 0.01 A 0.05 A 0.03 A HU SD 3R 6.29 6.71 7.04 -0.33 v 0.22 v 1.01 v
JP SD 10R 1.36 1.35 133 -0.02 v 0.03 A 0.06 A HU SD 5R 6.53 7.02 7.33 -0.31 v 0.20 v 1.02 v
JP SD 30R 2.32 2.29 2.30 0.02 A -0.04 v 0.04 A HU 5D 10R 7.22 7.51 7.66 -0.15 v 0.11 v 0.70 v

St. dihopisy spready  * Zatvorenie Trend St. dihopisy spready  * Zatvorenie
Posledna 26.2.2010 29.1.2010  Minuly mesiac  Minuly tyzde i Posledna 26.2.2010 29.1.2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i

EUSD 2R -0.10 -0.14 -0.31 0.16 A 0.01 A 0.10 A CzSD 2R -0.31 -0.42 -0.58 0.16 A 0.06 A -0.14 v
EUSDSR 0.21 0.17 0.05 0.13 A 0.04 A -0.04 v CzZSD5R -0.96 -1.03 -1.06 0.04 A 0.01 v 0.09 v
EU SD 10R 0.53 0.51 0.39 0.12 A 0.01 A 0.08 A Cz SD 10R -0.95 -1.04 -1.23 0.19 A 0.05 v 0.43 v
JPSD2R 0.79 0.65 0.65 0.00 v 0.06 A -0.20 v PLSD 2R -3.75 -3.96 -3.87 -0.09 v 0.19 A 0.14 A
JP SDSR 1.90 1.80 1.82 -0.03 v 0.02 A -0.30 v PLSD5R -3.08 -3.38 -3.32 -0.06 v 0.14 A 0.45 A
JP SD 10R 2.34 2.31 2.26 0.05 A -0.01 v -0.20 v PL SD 10R -2.55 -2.95 -2.91 -0.04 v 0.24 A 0.33 A
SK SD 2R -0.52 -0.81 -0.86 0.05 A 0.02 A 0.39 A HU SD 3R -4.85 -5.34 -5.43 0.08 A 0.26 A 0.82 A
SK SD 5R -0.66 -0.88 -0.92 0.04 A 0.10 A 0.31 A HU 8D 5R -4.34 -4.89 -5.05 0.16 A 0.23 A 0.79 A
SK SD 10R 0.90 0.97 0.88 0.09 A -0.01 v -0.01 v HU SD 10R -4.05 -4.41 -4.46 0.06 A 0.12 A 0.48 A
AKCIOVE & KOMODITNE TRHY

Akciové indexy Zatvorenie Trend Zatvorenie
26.2.2010 29.1.2010  Minuly mesiac  Minuly tyzde i Posledna 2 L Minuly mesiac

DJIA 30 10 325 10 067 A 0.6% A 2.1% A Ropa WTI v
S&P 500 11045 1073.9 2.9% A 1.0% A 3.2% A Ropa BRENT 77.65 v
NASDAQ Comp. 2238 2147 4.2% A 1.8% A 4.1% A ZLATO 1113.0 A
NASDAQ 100 1819 1741 4.5% A 1.9% A 3.2% A STRIEBRO 17.29 A
DAX 30 5598 5609 -0.2% v 1.2% A -0.3% v PLATINA 1620 A
CAC 40 3709 3739 -0.8% v 0.4% A -0.4% v PALADIUM 464 A
FTSE 100 5355 5189 3.2% A 0.5% A 4.0% A 2600
DJ Euro stoxx 50 2728 2777 -1.7% vy 0.7% A -2.5% v DJ EURO STOXX 50
NIKKEI 225 10126 10 198 0% v 37% A L1% A PO oo oo o e T T
TOPIX 894 901 -0.8% v 2.8% A 3.4% A
HANG SENG 20 609 20 122 2.4% A 2.0% A -3.9% v
PX50 1139 1177 -3.2% v 2.8% A 6.6% A
BUX 21268 21831 -2.6% v 4.6% A 10.9% A
WIG 20 2265 2383 - /o v 1.1% A 0.8% A
RTS Index 1390 1474 -5.7% v 1.8% A 5.4% A
SAX 233.0 242.1 -3.8% v 0.1% A -11.8% v X-08 1-09 V-03  VII-09 X-09 1-10 IX-08  XI-08 W09  VI-09 IX-09  XIl-09
DEVIZOVE TRHY
Krizové kurzy men. parov Zatvorenie Trend KFaéové arok. sadzby Na zaciatku 7.0 wrw Z
Kragové trokové sadzby

Posledna 26.2.2010 29.1.2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i Aktualna roka 60+ — — — — — — — FED Funds sadzba
EUR/USD 1.3693 1.3631 1.3863 -3.1% v 1.4% A -7.2% v EU 1.00 1.00 504 ECB 1T Refin. sadzba |
GBP/USD 1.5085 1.5238 1.5986 -1.2% v -0.4% v -3.3% v us 0.25 0.25 40 B0E Hlavné sadzba
USD/IPY 90.50 88.97 90.27 0.5% A -1.5% v 1.2% A JP 0.10 0.10 20
USD/CHF 1.06 1.074 1.0606 -2.6% v 0.3% A -5.2% v UK 0.50 0.50
EUR/CHF 1.4515 1.463 1.4705 -1.0% v -0.9% v -0.8% v cz 1.00 1.00 20
EUR/GBP 0.9077 0.895 0.86715 -0.6% v -0.1% v -2.0% v PL 3.50 3.50 10
EUR/JIPY 123.90 121.26 125.13 11% A -1.1% v 2.5% A HU 5.75 6.25 0o
EUR/CZK 25.47 25.93 26.24 A 0.0% v -3.3% v -08 vii-08 09 vI-09 X109
USDICZK 18.60 19.02 18.93 A LI1% Y 12% A Lo 200
EUR/PLN 3.889 3.942 4.049 v -0.6% v -6.9% v EUR/GBP 200 EURICZK
USD/PLN 2.841 2.803 2.922 1.3 vooam% v 21% Y 280
EUR/HUF 264.36 269.77 271.36 1.4% A 0.4% A -2.6% v 270
USD/HUF 193.07 197.95 195.71 3.5% A -0.8% v 1.9% A 260
EUR/RON 4.09 411 4.10 -1.7% v 1.0% A -4.5% v 250
USD/RON 2.99 3.01 2.96 -4.7% v 0.4% A -6.6% v 240
EUR/RUB 40.267 40.738 42.148 -1.4% v 0.3% A -2.8% v 230
USD/RUB 29.41 29.95 30.35 1.2% A -1.5% v 2.4% A 220

V-08 VII-08 XI-08 1-09  Vv-09 VII-09 XI-09 I-10 VI-08 IX-08  Xi-08  1I-09 VI-09 IX-09  XI-09
*EUaJPvs. US; SK, CZ, PLaHU vs. EU Zdroj pre data vynosov $tatnych dlhopisov je Bloomberg fair value
Posledna - Posledna hodnota pri aktualizacii Zatvorenie - Zatvaracia hodnota v udanom dni  Minuly mesiac - Vykonnost za minuly mesiac Minuly tyzde fi - Vykonnost za minuly tyzdefi OZR - Vykonnost od zaciatku roka
Aktualizované:  16.3.2010 10:50
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Grafy
EURIBOR krivka 3M, 6M, 12M EURIBOR SK Vynosova krivka
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Tento material je pripravovany: Odbor Korporatna stratégia a ekonomické analyzy, VUB banka
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Tento material bol pripraveny VUB bankou. Informacie a nazory boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povaZzované za spolahlivé, avdak VUB banka neposkytuje zaruku za ich Uplnost a spravnost. Tato sprava
bola pripravena len na informaéné Gcely a nie je uréena ako ponuka alebo solicitacia na predaj alebo kupu ktoréhokolvek finanéného produktu. Tento dokument méze byt reprodukovany alebo publikovany
len s menom VUB banka. Nemal by byt pokladany za nahradu za vlastny usudok. VUB banka alebo ktorakolvek ina osoba spojena s lou méZe vyuZit akykolvek material a/alebo informécie, na ktorych je
tento material zalozeny bez predo$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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