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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicky vyvoj v skratke

Priemyselna produkcia (r/r %)

Reg. miera nezamestnanosti (%)

17.3% 13.4% 15.4% -13.5% 19.0%

12.3% 12.7% 12.7%

n/a 12.2%

Priemyselna produkcia ocistena o vplyv poétu pracovnych dniv novembri
prekvapivo zrychlia svoje tempo medziroéného rastu na 17,3% z
predchadzajicich 13.4%. Pod medziroény rast sa podpisala najma
priemyselna vyroba, ktora vzrastla o 18,4%.
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Registrovana miera nezamestnanosti sa aj v novembri drzala na vysokej
Grovni z prechadajuceho mesiaca na 12.2%.
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Indikator ekonomického sentimentu (IES) v decembri opat pokracoval v
raste, v stlade s eurépskymi prieskumami dovery. Celkovy index vzrastol
o dva body, ¢im sa dostal na Urover 94,8.
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Spotrebitelské ceny vzrastli v decembri minulého roku oproti
predchadzajicemu mesiacu o tri desatiny percenta. V medziro€nom
porovnani zaznamenali spotrebitelské ceny narast o 1,3%, ¢im v
decembri odskocili o priememého roéného rastu cien, ktory bol na Grovni
1,0%.
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Prebytok zahrani¢nej obchodnej bilancie v novembri mierne poklesol.
Av8ak medziroéné tempo rastu exportu sa zrychlilo na 20,6% z
predchadzajlcej Urovne 18,4%, zatial ¢o tempo rastu importu spomalilo z
25,6% na 22,6%.
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Oficidlna  Urokovd sadzba po januarovom zasadnuti ostane
pravdepodobne opat nezmenend, dolezity vS8ak bude postoj ECB k
dosahovaniu inflaénych cielov.
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

4Q pokracoval Priemyselna produkcia v novembri prekvapila silnym zrychlenim medziroéného tempa
pozitivne rastu. Stavebna produkcia si v novembri druhy mesiac po sebe udrzala kladny medziro¢ny
rast. A v decembri ekonomicky sentiment opat stupol. Jedinym indikatorom ostatného kola
mesacnych dat z realnej ekonomiky ktory sklamal, bol Uudaj za maloobchodné trzby, ktoré
sU limitované stagnujicim pracovnym trhom a opatrnostou spotrebitelov z nachadzajicej
fiSkalnej konsolidacie od zaciatku roku 2011.

e Priemyselnd produkcia  ocistena o vplyv poétu pracovnych dni v novembri
zrychlila svoje tempo medziro¢ného rastu na 17,3%. Oproti prechadzajucemu
mesiacu ide o narast o0 3,9 percentualneho bodu. Pod medziroény rast sa
podpisala najma priemyselna vyroba, ktora vzrastla o0 18,4%. V ramci nej sa
najvyznamnejSie podielal narast v strojarenskom priemysle o 37,9%, vyrobe aut
0 30,3% a narast vo vyrobe pocitacovych, elektronickych a optickych vyrobkoch
0 29%. NajvyraznejSi narast vSak zaznamenal farmaceuticky priemysel, ktory
dosiahol v porovnani s rovhakym obdobim minulého roku dvojnasobna produkciu.
Po zohladneni sezénnych vplyvov priemyselna produkcia vyletela oproti
predchadzajucemu mesiacu o 3,7%. Pozitivny vyvoj v priemysle podporuje najma
silny dopyt obchodnych partnerov zo zahrani€ia, na ¢o poukazuje aj silny narast
priemyselnych objednavok v Nemecku.

Graf: Nové objednavky v priemysle
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

Tabu Ika: Detailna Struktdra rastu priemyselnej produkcie

2008 2009 1Q10 2010 Okt10 Nov 10

Priemysel spolu 3.0 -13.5 19.7 245 13.4 17.3
Tazba a dobyvanie 5.2 16 115 -0.5 -3.4 0.2
Priemyselna vyroba 34 -15.0 21.7 26.8 135 18.4
vyroba potravin, napojov a tabakovych vyrobkov -1.0 -5.5 7.1 -4.7 0.5 -0.7
vyroba textilu, odevov, koZe a kozenych vyrobkov -0.6 -10.5 23.6 10.1 -2.3 0.6
vyroba drevenych a papierovych vyrobkov, tlag -2.9 -10.9 0.2 5.5 -3.5 -1.0
vyroba koksu a rafinovanych ropnych produktov -1.6 3.0 -9.3 -12.7 -9.0 -7.3
vyroba chemikalii a chemickych produktov -4.8 -9.8 10.3 2.6 -4.2 17.8
vyroba zakladnych farmaceutickych vyrobkov a farmaceutickych pripravkov 55 -3.4 2.6 23.8] 14.8 101.4
vyroba vyrobkov z gumy a plastu a ostatnych nekovovych minerainych vyrobkov 3.1 -22.3 3.7 19.1 15.5 135
vyroba kovov a kovovych konstrukcii okrem strojov a zariadeni -7.6 -16.8 26.2 26.3 5.8 115
vyroba pocitacovych, elektronickych a optickych vyrobkov 139 8.1 4.3 59.5 28.9 29.0
vyroba elektrickych zariadeni 0.2 -16.1 32.9 14.7 -1.1 12.4
vyroba strojov a zariadeni i.n. 8.6 -20.8 49.2 64.2 27.8 37.9
vyroba dopravnych prostriedkov 14.7 -20.1 50.1 47.3] 29.2 30.3
ostatna vyroba, oprava a instalacia strojov a zariadeni 2.8 -14.2 4.2 19.1 -7.8 2.2
Dodéavka elektriny, plynu, pary a studeného vzduchu 2.8 -5.5 12.0 16.8 15.3 12.5

e Stavebna produkcia v novembri dosiahla 550,6 mil. Eur, o predstavuje mierny
medziroény néarast o 0,7% oproti 4%-nému rastu v novembri, kedy po prvy krat
v roku zaznamenala rast. Stavebna produkcia v tuzemsku rastla o ¢osi rychlejSie
na Urovni 1,9%, zatial o stavebna produkcia v zahraniéi prehibila svoj medziroény
pokles. Na celkovom naraste stavebnej produkcie sa najvyznamnejSie podielala
nova vystavba, rekonstrukcie a modernizacie vtuzemsku. Po zohladneni
sezdnnych vplyvov stavebna produkcia oproti oktdbru vzrastla o 1,1%.

Graf: Priemyselna a stavebna produkcia (realny r/rr ast v %)
Graf: Trendy v stavebnej, priem. produkcii a maloob  chodnych trzbach (r/r, 3mma)
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« Co sa tyka dopytovej strany ekonomickej aktivity, maloobchodné trzby v novembri
klesali na darovni 3,1% r/r oproti 3,7% v oktobri. Dévera v maloobchode zostava
slaba, ¢o napoveda, Ze zlepSenie vtomto sektore bude pravdepodobne len
pomalé. NavySe registrovana miera nezamestnanosti sa stale drzi na vysokej
arovni okolo 12,2%.

Graf: Registrovana nezamestnanos t' (v %)
Graf: Registrovani nezamestnanos t — sezdnne upravend (v %)
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Ekonomicka aktivita

Graf: Miera nezamestnanosti vs. 0 ¢akavania pre vyvoj hezamestnanosti
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* Indikator ekonomického sentimentu (IES) v decembri opat pokracoval v raste,
v sllade s eur6pskymi prieskumami dbvery. Celkovy index vzrastol o dva body,
¢im sa dostal na Uroven 94,8. V porovnani s rovnakym obdobim minulého roku bol

index 0 12,4 bodu vySssi a opat sa tak priblizil k svojmu dlhodobému priemeru na
rozdiel -3,2 bodu.

Vramci jednotlivych segmentov IES zaznamenal vyrazne zlepSenie dbévery
priemysel ato najma vplyvom vySSej oakavanej produkcie na nasledujuce tri
mesiace a vplyvom vysSieho sucasného dopytu po priemyselnych vyrobkoch.
Dovera v maloobchode taktiez zaznamenala opéatovné zlepSenie, zatial ¢o dovera
v stavebnictve a sluzbach zotrvala blizko predchadzajicich Grovni. Spotrebitelska
dovera tak bola jedinym segmentom, ktory zaznamenal vyraznejSi pokles v
mesac¢nom hodnoteni.

Tabu lka: Indikator ekonomického sentimentu (IES) ajeho zI  ozky
2007 2008 2009 2009 2010

IES a jeho zlozky, salda priemer | priemer | priemer 4Q 1Q 2Q 3Q Nov Dec
Indikétor ekonomického sentimentu 106.7| 95.7 74.1 82.4] 89.0 91.2 92.7 92.8 94.8
Zlozky IES

Indikator dévery v priemysle 12.1 -3.4f -15.4] -1.0 3.7 3.7 -0.7 2.0 10.3
Indikator dovery v stavebnictve -4.8] -6.4| -43.2] -43.0 -43.0 -375 -43.5 -375 -37.0
Indikator dévery v maloobchode 20.4] 20.2] -14.6) -9.7 -9.3 -6.0 3.7 15.0 18.0
Indikator dévery v sluzbach 34.6] 19.1 -8.6} 9.7 18.0 23.0 21.3 26.3 26.0
Indikator spotrebitelskej dovery -1.0) -12.8) -34.7] -26.0 -17.8 -17.4 -22.5 -21.5 -23.5

Zzdroj: SUSR, VUB

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

Inflacia

Inflacia

v zavere roku
2010 zrychlila
na 1,3%
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Spotrebitelské ceny vzrastli v decembri minulého roku oproti predchadzajicemu
mesiacu o tri desatiny percenta, ¢im si udrzali medzimesacné tempo rastu z novembra. Za
posledny mesiac v predchadzajicom roku pritom rastli najrychlejSie ceny dopravy
a potravin. V medziro€nom porovnani zaznamenali spotrebitelské ceny narast o 1,3%, ¢im
v decembri odskocili o priemerného roéného rastu cien, ktory bol na Udrovni 1,0%.
NajvyraznejSi narast cien za ostatny rok zaznamenali potraviny a nealkoholické napoje.
Vyznamny rast zaznamenali aj ceny vzdelania, ktoré boli na konci roku 2010 o 4,5% vysSie
ako v decembri roku 2009. Naopak najvyznamnejSi pokles cien zaznamenal nabytok,
vybava doméacnosti a bezna udrzba domacnosti. Ceny tychto tovarov klesli pocas roku
2010 o 2,4%. Jadrova inflacia (CPI ocistené o regulované ceny) vzrastla medzimesacne
0 0,3% a v medziroénom porovnani zrychlila tempo rastu na 1,9% z predchadzajucich
1,5%. Harmonizovany index spotrebitelskych cien zaznamenal v decembri pokles
medzimesacného tempa rastu ojednu desatinu percentualneho bodu na 0,2%.
V medziroénom porovnani to znamenalo narast cien podfa harmonizovaného indexu
0 1,3% z predchadzajucich 1,2%.

V januari oakavame vplyvom rastu regulovanych cien avySSich dani, ale aj
vplyvom dalSieho o¢akavaného rastu cien potravin vyraznejSi narast spotrebitel'skych cien
na uroven okolo 2,4%.

Tabulka: Spotrebite Pska inflacia r/r%

2008 2009 2010
4Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q Nov 10 Dec 10
EU-harmonizovany index spotr. cien (HICP) 3.9 0.4 0.0 0.0 0.7 1.0 1.0 1.3
Tovary 3.0 -15 -1.5 -1.0 0.2 0.7 0.6 -
Priemyselné tovary bez energii 0.4 -1.7 -1.7 1.6 -1.5 -1.3 -1.1
Energie 5.1 0.1 -0.1 -1.3 -0.8 -1.7 -1.8
Potraviny 4.3 -2.3 2.1 -0.2 2.7 4.6 4.4
Sluzby 5.7 4.3 3.0 2.0 2.0 1.9 17
Celkova spotrebite Iska inflacia (CPI) 4.8 1.2 0.5 0.5 1.2 1.0 1.0 13
Regulované ceny 6.4 45 25 -0.2 -0.4 -0.7 -0.8 -0.7
Jadrova inflacia 4.1 -0.1 -0.5 0.5 14 1.2 1.5 1.9
Potraviny 3.7 -5.8 -5.8 -3.0 0.6 3.9 5.6 6.7
Cista inflacia 4.2 -5.8 -5.8 3.0 0.6 3.9 0.4 0.9
PPI 6.7 -4.7 -5.4 6.4 -3.1 -0.7 15

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

Novembrové
saldo
obchodnej
bilancie v pluse
67 mil. eur

Statny
rozpocet
ukoncil rok
2010

s deficitom 4,4
mld. eur

Prebytok zahrani¢nej obchodnej bilancie v novembri mierne poklesol. AvSsak
medziro¢né tempo rastu exportu sa zrychlilo na 20,6% z predchadzajucej arovne 18,4%,
zatial o tempo rastu importu spomalilo z 25,6% na 22,6%. Zahrani¢na obchodna bilancia
tak vykazala prebytok vo vyske 67 mil. eur, ¢o zvySilo kumulativny prebytok za prvych
jedenast mesiacov predchadzajiceho roku na 479 mil. eur. V porovnani s rovnakym
obdobim predchadzajuceho roka bol vSak kumulativny prebytok o530 mil. eur nizsi.
V poslednom mesiaci roku 2010 obchodnéa bilancia pravdepodobne opat vykaze mierny
prebytok.

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

2008 2009] Jan-Okt09 Jan-Okt 10 Okt 09 Okt 10

Bezny U et -4,433.4 -1,937.9 -1,545.2 -1,643 -77.0 -104.0
Obchodna bilancia -757.8 1,256.7 886.5 489.4 308.1 145.3
Bilancia sluZieb -487.2 -1,243.6 -1,011.7 -702.3 -82.3 -54.6
Bilancia vynosov -2,295.0 -1,280.4 -943.7 -1,023.5 -156.5 -96.4
Transfery -893.5 -670.7 -476.3 -406.8 -146.3 -98.3
2008 2009 Jan-Sep 09 Jan-Sep 10 Sep 09 Sep 10

Finan ény a kapitalovy 4 ¢éet 5,869.3 2,704.5 2,115.5 284.1 466.5 214.2
Priame investicie 2,113.1 -280.3 -665.7 -34.6 -75.5 -301.3
Portféliové investicie 1,579.0 -868.8 -1,365.6 -2,270.9 -239.9 -3.5
Ostatné investicie 1,371.0 3,392.2 3,745.0 1,887.5 783.4 485.6

V poslednom mesiaci prechadzajiceho roku vzrastol deficit Statneho rozpoctu
0 925 mil. eur, €o zvySilo kumulativny deficit rozpoc¢tu za cely rok na droven 4,4 mid. eur.
(0 1,6 mid. viac ako v prechadzajucom roku). Co sa tyka dynamiky hotovostnych tokov,
prijmy vzrastli 0 3,4% r/r v kontraste so 7,1%-nym poklesom v decembri 2009. Vydavky
v poslednom mesiaci spomalili svoje tempo medziro€ného rastu z celoroéného priemeru
26% na 15% v decembri, ¢o je vSak stéle o 5 percentudlnych bodov viac ako v rovhakom
obdobi predchadzajiceho roku (pozri graf). V porovnani so Statnym rozpocétom ktory bol
v priebehu roka novelizovany bol zavere¢ny deficit 0 104 mil. nizSi. Pre celkovy obraz vo
vyvoji verejnych financii si vS8ak budeme musiet pockat az na konsolidované Udaje. Tie
budld zverejnené az na konci prvého Stvrtroka a mali by potvrdit oCakavania o vysSke
celkového fiskalneho deficitu na trovni okolo 7,8% HDP.
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Mesiac s VUB bankou

VonkajSia a fiskalna bilancia

nnn

Graf: Statny rozpo éet (mld. Sk, mesa éna baza, kumulativne)

Graf: Dynamika kumulativnych vydavkov a prijmov v d
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Graf: Vyvoj prijmov (v mil. Eur, mesa €néa baza, kumulativne)
Graf: Vyvoj vydavky (v mil. Eur, mesa €na baza, kumulativne)
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Tabulka: Kumulativha vykonnos

Jan Feb Mar Apr M4 Jan Jul Aug Sep Okt Nov Dec

0

Jan Feb Mar Apr M4 Jun Jal Aug Sep Okt Nov Dec

t’ Statneho rozpo étu v auguste v rokoch 2008, 2009

a 2010
2008 2009 2010
min. Eur % plnenia min. Eur % plnenia min. Eur % plnenia
ro¢ného planu ro¢ného planu roc¢ného planu
Prijmy 11,352.4 98.2 10,540.8 80.4 10,900.9 91.9
Vydavky 12,056.6 95.5 13,332.0 94.4 15,337.0 93.5
Bilancia -704.2 66.3 -2,791.2 88.5 -4,436.1 118.4

Zdroj: SUSR, MFSR
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Mesiac s VUB bankou

Meny a urokove sadzby

Napétie na Eurdpska dlhova kriza ostala dominantnou témou finanénych trhov aj zaciatkom
eurdpskych roku 2011. V ¢ase publikovania tohto mesac¢ného komentéru, tlaky vyvijané na okrajové
dlihopisovych krajiny eurozény vSak minimalne docasne mierne poklesli. Skuto¢ne, spready na
trhoch sa dihopisoch periférnych krajin klesli z lokalneho maxima dosiahnutého 10. januara (vid graf
mierne uvo/hilo dolu) vplyvom kombinacie nakupu tychto dlhopisov zo strany ECB, planovaného nakupu zo

strany Ciny aJaponska, prisflubov predstavitelov eurozény na upeviiovanie EFSF
(Eurdpsky financny stabilizaény nastroj) alepSieho ako ocakavaného priebehu aukcii
dihopisov Portugalska, Spanielska a Talianska.

Hodnota eura je voci dolaru priblizne na rovnakej Urovni ako pred mesiacom, ¢o
vSak ale maskuje znaénu volatilitu ktord za ostatny mesiac zaznamenalo. Skutoéne,
v zavislosti od obav o financovanie dlhov spadlo euro voci dolaru 7. januara na hodnotu
1,29, po tom sa vSak opat vySplhalo nahor a 18. januara dosiahlo hodnotu 1,34.

Graf: Vykonnos t mien stredoeurdpskych krajin (1.1.2009 = 100)
Graf: Kurz EUR/USD
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Mesiac s VUB bankou

Meny a urokove sadzby

Graf: Vynosy americkych Statnych dlhopisov
Graf: Vynosy eurdpskych Statnych dihopisov
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Zasadnutie ECB 13.januara neprinieslo vyrazné zmeny vo vyhlade, no na
samotnej tlacovej konferencii po zasadnuti odzneli pomerne silné slova o inflacnych
rizikdch. Trhy zareagovali na tieto varovania rastom Urokov, najm& na kratSej strane
vynosovej krivky (vid grafy nizSie).

ECB poukéazala
na inflacné
rizika

Graf: Vyvoj spreadov SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosy slovenskych SD
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Mesiac s VUB bankou

Meny a urokove sadzby

Graf: 3M Euribor a refinan €na Grokova sadzba ECB
Graf: 3M Libor USD Fed funds sadzba
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POZOWOSI"SQ Zmiernenie napéatia viazaného na dlh periférnych krajin eurozény méze prejst do
moZe obratit diskusie ohladom udrzatelnosti amerického dlhu. Ostatny tyzder ratingové agentiry
B na Moody's a S&P varovali, Ze USA méze stratit stabilny vyhlad ich ratingu Statneho dlhu.
udrzat_el’npst Dalej sme spozorovali, Ze spolu s rasticimi obavami zo zrychlovania inflacie narastol
amerického rozdiel medzi vynosmi 2- a 30-roénymi americkymi dlhopismi na rekordn( aroven.
dihu Skutoéne, po potvrdeni narastu inflacie, zagali investori poZadovat vy$siu kompenzaciu pri

nakupoch cennych papierov s dlhSou splatnostou.
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Mesiac s VUB bankou

Mesaé€né predpovede

Obdobie Minuly mesiac Posled. Udaj VUB odhad

51 Maloobchodné trzby november 3.7% -3.1% n/a
1011 Priemyselna produkcia november 13.4% 17.3% 13.0%
1011 Stavebna produkcia november 4.0% 0.7% n/a
1011 Zahraniény obchod november 145.3min 67min 50min
131 Zasadnutie ECB (1T refinantna sadzba) januar 1.0% 1.0% 1.0%
141 CPIm/m december 0.3% 0.3% 0.3%
141 CPlrlr december 1.0% 1.3% 14%
1411 Jadrovy CPI m/m december 0.3% 0.3% 0.2%
1411 Jadrovy CPI r/r december 1.5% 1.9% 1.8%
141 HICP m/m december 0.3% 0.2% 0.2%
141 HICP rir december 1.0% 1.3% 1.3%
171 Nové objednavky v priemysle m/m november 2.1% - n/a
171 Nové objednavky v priemysle r/r november 23.7% - n/a
281 PPIm/m december n/a - n/a
2811 PPl rir december n/a - n/a
28/1 Vysledky konjunkturaineho prieskumu a indikator ekonomického sentimentu januar 94.8 - n/a
32 Maloobchodné trzby december -3.1% - n/a
312 Zasadnutie ECB (1T refinancna sadzba) februar 1.0% - 1.0%
82 Priemyselna produkcia december 17.3% - 15.4%
82 Stavebna produkcia december 0.7% - n/a
92 Zahraniény obchod december 67min - 15min
12 CPIm/m januar 1.0% - 1.2%
12 CPlrr januar 0.3% - 2.3%
1112 Jadrovy CPI m/m januar 1.3% - 1.0%
1112 Jadrovy CPI fr januar 0.3% - 2.2%
1512 Rychly odhad HDP 4Q10 3.8% - 3.3%
15/2 Nové objednavky v priemysle m/m december 0.2% - n/a
15/2 Nové objednavky v priemysle rir december 1.3% - n/a
282 HICP m/m januar 0.2% - 1.2%
28/2 HICPlr januar 1.3% - 24%
2812 PPIm/m januar n/a - n/a
2812 PPl rir januar n/a - n/a
2812 Vysledky konjunkturélneho prieskumu a indikator ekonomického februar n/a - n/a

Komentar

Ekonomicka B Silny dopyt obchodnych partnerov zo zahraniCia zrejme udrzi decembrovud

aktivita priemyseln( produkciu opat na vysokej Urovni bliziacej sa minulo mesacnym
hodnotam.

Inflacia B Vjanuari oCakavame vplyvom rastu regulovanych cien azvySenej DPH, ale aj

vplyvom pokracujiaceho rastu cien potravin skokovity narast spotrebitelskych cien
oproti minuloroénym, relativne nizkym hodnotam.

Urokové B Oficialna drokova sadzba po januarovom zasadnuti ostane pravdepodobne opat
sadzby nezmenend, dblezity vSak bude postoj ECB k dosahovaniu inflagnych cielov.
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Mesiac s VUB bankou

Slovenské makroekonomické indikatory

2007 200 1Q10 201 3Q10 X.10 10F 2011F

Reélny HDP rlr % rast 8.5 105 5.8 -48 4.7 4.2 3.8 - - - 4.0 3.5 39
Nominalny HDP rlr % rast 11.7 118 8.9 59 3.0 4.6 5.9 - - - 49 5.9 73
HDP (bezné ceny) mld EUR 55.1 61.6 67.0 63.1 15.1 16.3 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 12,922 13,417
Domaéci dopyt rlr % rast 6.6 6.4 5.7 -79 0.7 20 4.0 - - - 3.0 1.2 28
Spotreba domacnosti rlr % rast 5.9 6.9 6.1 02 -0.1 -14 -0.3 - - - - - -

Spotreba verejnej spravy rlr % rast 9.7 0.1 6.1 56 5.9 989 0.9 - - - - - -

Tvorba hrubého fixného kapitalu rlr % rast 9.3 9.1 1.0 -199 -3.4 18 4.8 - - - - - -

Vyvoz rlr % 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 rlr % rast 4.2 34 4.4 05 0.8 10 1.1 1.0 1.0 1.3] 13 35 28
CPI priemer 4.5 28 4.6 16 0.5 12 1.1 - - - 1.0 29 32
HICP rlr % rast 3.7 25 3.5 00 0.3 07 1.1 1.0 10 1.3 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 1.4 15 1.9 19 2.9 25
Jadrovy CPI priemer 2.5 29 4.6 05 0.5 14 1.3 - - - 12 2.4 27
PPI rlr % rast 5.4 34 6.0 -49 -6.1 -19 -0.7 -1.0 1.0 - -1.0 2.0 20
PPI priemer 8.4 2.1 6.1 -26 -6.3 -3.1 -0.6 - - - -2.8 2.2 21
Vonkaiabilancia
Bilancia zahrani¢ného obchodu - kumul. min EUR -2,562.0 -725.2 -757.7 946.2 280.5 653.2 358.7 412.4 4795 - 495.0 406.7 459.6
12M Obchodna bilancia/ HDP % -4.7 -12 -1.1 15 2.7 25 - - - - 05 0.6 06
Vyvoz rlr % rast 24.4 158 4.6 -198 18.4 251 21.4 18.4 20.6 - 200 13.0 130
Dovoz rlr % rast 23.0 10.6 4.6 -229 12.4 306 31.0 25.6 226 - 220 13.0 130
BeZny acet - kumul. mld EUR -3.9 -33 -4.4 -20 -0.2 -0.6 - - - - -25 -2.5 -25
Bezny tcet / HDP % -4.7 -53 -6.6 -32 -2.7 - - - - - -38 -3.6 -33
Kapitalovy a finanény ucet - kumul. mld EUR 1.1 6.2 5.9 34 0.3 - - - - - - - -

P ZI koniec roka mid EUR 29.2 26.0 - - - - - - - - - - -

Prilev PZI mld EUR 4.6 0.9 - - - - - - - - - - -

Prilev PZI / HDP % 8.4 15 - - - - - - - - - - -

Verjnéfnance
Bilancia $tatneho rozpoctu mid EUR -1.1 -1.2 -0.7 -2.8 -1.0 24 -3.1 -3.4 35 -4.4 -4.4 -3.8 -3.2
Bilancia Statneho rozpo&tu / HDP % -1.9 -20 -1.1 -4.4 - - - - - - -6.7 -5.4 -43
Fiskalny deficit (ESA 95) mld EUR -1.9 -17 -1.5 50 - - - - - - -5.1 -3.5 -29
Fiskalny 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 29.3 27.8 354 - - - - - - 437 46.4 479
Thpace
Miera nezamestanosti tlr % rast 9.4 80 8.4 127 12.9 123 12.4 123 122 - 127 117 107
Miera nezamestnanosti priemer 10.4 8.4 7.7 114 12.9 124 12.3 - - - 125 11.9 109
P ocet nezamestnanych tis 273 240 252 381 393 374 377 - - - 382 352 322
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 13.3 11.0 9.6 121 15.1 14.4 14.1 - - - 139 12.5 120
P ocet zamestnancov tis 2,301 2357 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 mesaéna mzda EUR priemer 623 669 723 745 725.0 758 750 - - - 769 809 853
Nominalna mesa¢na mzda tlr % rast 8.0 72 8.2 30 21 3.6 3.7 - - - 33 5.2 55
Reélna mesatna mzda rlr % rast 3.3 43 3.5 14 1.6 24 2.6 - - - 23 2.4 21
Produkeia, tzby asentiment
Priemyselna produkcia rlr % priemerny rast 15.1 16.9 3.0 -135 19.7 245 15.4 13.4 173 - 19.0 8.0 40
Stavebna produkcia rlr % priemerny rast 14.9 7.8 12.0 -114 -13.5 -5.4 -3.6 4.0 0.7 - - - -

Maloobchodné trzby rlr % priemerny rast 8.3 48 9.5 -9.0 -1.9 -25 -1.7 -3.7 31 - -2.8 3.0 30
Indikator ekonomického sentimentu koniec obdobia 108.2 1011 82.2 82.3 89.0 91.1 92.7 91.9 92.8 94.8 - - -

Orokovésadzby
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 0.8 0.90 1.04 1.04 1.00 1.00 1.25 225
1R BRIBOR koniec obdobia 4.0 47 3.0 11 1.2 13 1.42 1.50 1.54 151 151 1.75 245
Vynos 10R SK Statneho dlhopisu koniec obdobia - 47 4.1 43 4.0 39 3.6 3.8 4.1 4.1 4.1 4.6 46
Vynos 10R EU &tatneho dlhopisu koniec obdobia 4.0 43 2.9 34 3.1 26 2.3 2.5 2.7 3.0 3.0 3.8 38
EUR /USD koniec obdobia 1.320 1459 1.398 1.500 1.353 1226 1.362 1.395 1.304 1.338 1.338 1.300 1.350
E UR /USD priemer 1.256 1371 1.471 1.397 1.384 1.273 1.293 1.309 1.364  1.322 1.327 1.291 1.330

Poznamka: Pokial nie je uvedené inak, vietky data st ku koncu roka
Zdroj: Narodn& banka Slovenska, Statisticky trad SR, Narodny drad prace, VUB banka, Intesa Sanpaolo
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Mesiac s VUB bankou

Globéalny ekonomicky kalendar — Jan / Feb 2011

US  8:30 Housing starts Dec US  8:30 Initial claims wle EA  10:00 BoP 3Q
PL Base rate announcement US  10:00 Existinghome sales  Dec
US  10:00 Philadelphia Fed survey Jan

EA  11:00 Industrial orders Nov US  9:00 S&P/Case-Schiller HPI Nov US  10:00 New home sales Dec US  8:30 Initial cmlaims wle US  8:30 Real GDP 4Qadv
EA  10:00 PMIflash Jan US  10:00 Consumer confidence Jan us FOMC meeting US  8:30 Durable goods Dec US  8:30 Employment costindex 4Q
HU Base rate announcement US  10:00 Richmond Fed survey Jan US  8:30 Personal income Nov US  9:55 Consumer sentiment  Jan final
FOMC meeting US  11:00 KC Fed survey Jan EA  10:00 M3 Dec
EA  11:00 EC bus. conf. prelm  Jan SK  9:00 PPI Dec
SK  9:00 ESI Jan

US  8:30 Chicago PMI Dec US  10:00 ISM manufacturing Jan US  8:15 ADP employment Jan US  8:30 Initial claims wie US  8:30 Employment Jan
US  10:00 Housing vacancies 4Q US  10:00 Construction spending Dec EA 11:00 PPI Dec US  8:30 Productivity and cost ~ 4Q prelim.
US  10:30 Dallas Fed survey Jan EA  10:00 PMI Mfg final Jan US  10:00 ISM nonmanufacturing Jan
EA  16:00 ECB monthly bulletin EA  11:00 Unemployment Dec US  10:00 Factory orders Dec
EA  11:00 HICP flash Jan Us Chain store sales Jan
EA  10:00 PMI serv. & comp. final Jan
EA  11:00 Retail sales Dec
EA  13:45 ECB rate annnouncement
SK  9:00 Turnover in internal trac Dec
cz Repo rate announcement

US  15:00 Consumer credit Dec SK 9:00 Industrial production ~ Dec SK  9:00 Foreign trade 8:30 Initial sales 8:30 Intenational trade Dec
SK  9:00 Construction production Dec US  10:00 Whole sale trade Dec US  9:55 Consumer sentiment ~ Feb prelim.
US  14:00 Federal budget Jan EA  16:00 ECB monthly bulletin
SK  9:00 CPI Jan
SK  9:00 Core CPI Jan

SK  9:00 Flash estimate of GDP 4Q
SK  9:00 New orders in industry Dec
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Mesiac s VUB bankou

Trhové data

PENAZNY A DLHOPISOVY TRH

Sadzby pe faz. trhu Zatvorenie Trend Sadzby pe naz. trhu Zatvorenie Trend
Posledna 12/31/2010  11/30/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i OZR Posledna 12/31/2010  11/30/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i
LIBOR EUR 1M 0.71 0.71 0.75 0.04 v 0.01 A 0.30 A EURIBOR 1W 0.69 0.61 0.60 0.01 A 0.10 A 0.31 A
LIBOR EUR 3M 0.94 0.94 0.97 0.03 v 0.01 A 0.29 A EURIBOR 2W 0.70 0.65 0.66 0.01 v 0.05 A 0.31 A
LIBOR EUR 12M 1.50 1.47 1.49 -0.02 v 0.02 A 0.28 A EURIBOR 1M 0.78 0.78 0.81 0.03 v 0.01 A 0.32 A
LIBOR USD 1M 0.26 0.26 0.26 0.00 > 0.00 > 0.03 A EURIBOR 2M 0.88 0.89 0.91 0.03 v 0.01 A 0.32 A
LIBOR USD 3M 0.30 0.30 0.30 0.00 A 0.00 > 0.05 A EURIBOR 3M 1.01 1.01 1.03 0.02 v 0.01 A 0.31 A
LIBOR USD 12M 0.78 0.78 0.79 -0.01 v 0.00 v 0.21 v EURIBOR 6M 1.25 1.23 1.26 0.03 v 0.02 A 0.26 A
LIBOR GBP 1M 0.60 0.59 0.58 0.01 A 0.01 A 0.08 A EURIBOR 9M 141 137 1.40 0.03 v 0.02 A 0.28 A
LIBOR GBP 3M 0.77 0.76 0.74 0.02 A 0.01 A 0.17 A EURIBOR 1Y 1.55 151 1.53 0.02 v 0.03 A 0.30 A
LIBOR GBP 12M 153 151 1.49 0.02 A 0.01 A 0.29 A
Statne dihopisy Zatvorenie Trend Statne dihopisy Zatvorenie Trend
Posledna 12/31/2010  11/30/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde f OZR Posledna 12/31/2010  11/30/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde f OZR
EUSD 2R 118 0.86 0.86 0.01 A 0.29 A 0.15 v SK SD 2R 172 179 171 0.08 A 0.03 A 0.52 v
EUSDSR 221 1.84 1.67 0.16 A 0.37 A 0.22 v SK SD 5R 277 2.46 2.53 -0.08 v 0.19 A -0.62 v
EU SD 10R 3.10 287 2.67 0.29 A 0.16 A 0.29 v SK SD 10R 4.31 4.14 4.05 0.08 A 0.20 A 0.06 A
EU SD 30R 3.50 3.42 3.11 0.31 A 0.07 A 0.61 v cz %D 2R 179 1.80 1.69 0.11 A -0.04 v 0.30 A
US SD 2R 0.58 0.59 0.45 0.14 A -0.02 v 0.55 v CZSD5R 3.12 311 294 0.17 A 0.02 A 0.17 v
US SD SR 1.96 201 1.47 0.54 A -0.04 v 0.72 v Cz 5D 10R 4.01 3.91 3.77 0.13 A 0.02 A 0.10 A
US 8D 10R 3.37 3.29 2.80 0.50 A 0.00 v 0.47 v PLSD 2R 5.00 477 4.89 0.12 v -0.01 v 0.22 v
US SD 30R 4.56 4.33 4.11 0.22 A 0.05 A -0.08 v PLSD5R 5.77 5.52 5.54 0.02 v 0.07 A -0.18 v
JPSD2R 0.20 0.18 0.20 -0.02 v 0.01 A 0.05 A PL SD 10R 6.36 6.06 6.06 0.00 > 0.20 A 0.10 A
JPSDSR 0.53 0.41 0.45 -0.04 v 0.02 A 0.06 A HU SD 3R 717 772 8.08 0.36 v 0.17 v 0.13 v
JP SD 10R 127 121 1.19 -0.07 v 0.00 > 0.03 v HU SD 5R 7.45 7.85 8.34 0.49 v 0.08 v 0.10 v
JP SD 30R 2.24 2.19 211 -0.11 v 0.07 A 0.04 v HU 5D 10R 7.58 7.95 8.44 0.49 v 0.11 v 0.34 v
St. dihopisy spready  * Zatvorenie Trend St. dihopisy spready  * Zatvorenie
Posledna 12/31/2010  11/30/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde & Posledna 12/31/2010  11/30/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i
EUSD 2R -0.59 -0.27 -0.40 0.13 A 0.31 v -0.40 v CzSD 2R -0.61 -0.93 -0.84 -0.10 v 0.32 A 0.45 v
EUSDSR -0.25 0.17 -0.21 0.38 A 0.41 v 0.50 v CzZSD5R -0.91 -1.27 -1.26 0.00 v 0.35 A 0.04 v
EU SD 10R 0.27 0.33 0.13 0.20 A 0.16 v 0.18 v Cz SD 10R -0.91 -0.94 -1.10 0.16 A 0.14 A -0.39 v
JPSD2R 0.38 0.41 0.25 0.16 A 0.03 v 0.60 v PLSD 2R -3.82 -3.91 -4.04 0.13 A 0.30 A 0.07 A
JP SDSR 1.42 1.60 1.02 0.58 A 0.06 v 0.78 v PLSD5R -3.56 -3.68 -3.87 0.19 A 0.30 A 0.03 v
JP SD 10R 2.10 217 1.60 0.56 A 0.00 v 0.44 v PL SD 10R -3.26 -3.09 -3.39 0.29 A -0.04 v -0.39 v
SK SD 2R -0.54 -0.93 -0.86 -0.07 v 0.26 A 0.37 A HU SD 3R -5.65 -6.68 -7.04 0.36 A 0.60 A 0.02 A
SK SD 5R -0.56 -0.62 -0.86 0.24 A 0.19 A 0.41 A HU 8D 5R -5.24 -6.01 -6.67 0.65 A 0.45 A -0.12 v
SK SD 10R 121 1.18 1.38 0.21 v 0.04 A 0.35 A HU SD 10R -4.48 -4.99 -5.77 0.78 A 0.27 A 0.05 A
AKCIOVE & KOMODITNE TRHY
Akciové indexy Zatvorenie Trend Komodity Zatvorenie Trend
12/31/2010  11/30/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i OZR Posledna 12/31/2010  11/30/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i OZR
DJIA 30 11,578 11,006 5.2% A 1.0% A 13.5% A Ropa WTI 91.69 91.38 84.65 8.0% A 4.0% A 8.2% A
S&P 500 ,295. 1,257.6 1,180.6 6.5% A 1.7% A 16.1% A Ropa BRENT 98.05 94.67 86.11 9.9% A 5.6% A 15.7% A
NASDAQ Comp. 2,766 2,653 2,498 6.2% A 1.9% A 21.9% A ZLATO 1,372.4 1,420.8 1,386.0 2.5% A -0.6% v 25.1% A
NASDAQ 100 2,329 2,218 2,117 4.7% A 2.1% A 25.2% A STRIEBRO 29.20 30.92 28.08 10.1% A -0.7% v 73.0% A
DAX 30 7,138 6,914 6,688 3.4% A 1.8% A 19.8% A PLATINA 1,844 1,770 1,657 6.8% A 4.6% A 25.8% A
CAC 40 4,006 3,805 3,610 5.4% A 3.0% A 1.8% A PALADIUM 824 802 700 14.6% A 6.0% A 101.9% A
FTSE 100 6,046 5,900 5,528 6.7% A 0.3% A 11.7% A 2300
DJ Euro stoxx 50 2,940 2,793 2,651 5.4% A 4.0% A -0.8% v DJ EURO STOXX 50
NIKKEI 225 10,557 10,229 9,937 2.9% A -0.4% v 0.1% A
TOPIX 937 899 861 4.4% A 0.4% A 3.2% A
HANG SENG 24,420 23,035 23,008 0.1% A 2.5% A 11.6% A
PX50 1,273 1,225 1,107 10.6% A 0.1% v 14.0% A
BUX 22,970 21,327 20,640 3.3% A 0.0% v 8.2% A 65
WIG 20 2,796 2,744 2,612 5.1% A 0.9% A 17.1% A
RTS Index 1,906 1,770 1,597 108% A  56% A  319% A 2100 55
SAX 229.6 230.4 224.9 2.4% A 0.4% A -14.0% v 1X-09 XI1-09 -10 VI-10 1X-10 XiI-10 VII-09 X109 1-10 V-0 VIO XI-10
DEVIZOVE TRHY
Krizové kurzy men. parov Zatvorenie Trend KFaéové arok. sadzby Na zaciatku 6.0 wrw Z
. . o . . Kragové trokové sadzby
Posledna 12/31/2010  11/30/2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde Aktualna roka 50
EUR/USD 1.3461 1.3384 1.3038 v A 172% ¥ EU 1.00 1.00 I o teDFudssadba
GBP/USD 1.6012 1.5612 1.5582 A v -7.8% v us 0.25 0.25 ECB 1T Refin. sadzba
USDIIPY 82.16 81.12 83.61 v voo18% V¥ P 0.10 0.10 304 ———— — — BOE Hlawna sadzba
USD/CHF 0.9574 0.935 1.0015 v v -5.3% v UK 0.50 0.50 20
EUR/CHF 1.2888 1.251 1.3057 v v 0.8% A cz 0.75 1.00 _L\_|
EUR/GBP 0.84075 0.857 0.83675 -0.7% v v 1.0% A PL 3.50 3.50 e .L|
EUR/JIPY 110.59 108.47 109.01 -3.3% v v 7.6% A HU 5.75 6.25 0o
EUR/CZK 24.28 25.02 24.97 -0.4% v A 0.6% A 109 vI-09 X109 Iv-10 1x-10
USDICZK 18.04 18.69 19.14 0% V¥ v 72% A Lo 200
EUR/PLN 3.886 3.964 4.026 -0.5% v A -7.1% v EUR/GBP EURICZK
USD/PLN 2.887 2.962 3.088 -3.0% v v -0.6% v
EUR/HUF 272.66 278.66 280.55 5.8% A A -3.6% v
USD/HUF 202.55 208.15 215.24 2.6% A v 2.6% A
EUR/RON 4.26 4.28 4.30 2.7% A A -6.1% v
USD/RON 3.16 3.20 3.30 0.2% A A -0.8% v
EUR/RUB 40.172 40.827 41.028 -3.0% v v -11.8% v
USD/RUB 29.85 30.54 31.48 -6.6% v v -7.5% v

W09 V09 IX-09 XI-09 W10 V-0 IX-10  XIl-10 V09 X109 1F10  V-10  VIIFIO  XI-10

*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 tyzdefn
Aktualizované:  1/19/2011 10:34

OZR - Vykonnost od zaciatku roka
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Mesiac s VUB bankou

Grafy
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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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