POTENCIAL KRYPTOMIEN

Platby v elektronickom systéme, kreditné karty, internetové bankovnictvo

su beznou sucastou ndsho Zivota. PouZivame ich denne s tym, Ze ndm

ulahcia a urychlia financné transakcie. Dd sa vsak zdjst este dalej ? Vieme

si predstavit svet bez papierovych bankoviek a minci ? Odpovedou moézZu

byt prdve virtudlne meny, ktoré sa v sucasnosti stavaju coraz populdrnej-

Sie. Ako vlastne funguju, aké maju vyhody a nevyhody? V tejto téme sa

blizsie pozrieme na najpouzivanejSiu kryptomenu Bitcoin a platformu

z ktorej vychddza - blockchain.

Kryptomena je technolégia fungu-
juca vo virtudlnom svete. Najviac
rozvinutym a  najbezpecénejsim
kryptosystémom je prave Bitcoin.
Dalsich zhruba 200 kryptosystémov
sa od Bitcoinu liSia iba v detailoch.
Bitcoin je decentralizované platidlo,
funguje totiz ako samostatna siet
tzv. Peer to Peer, kde maju vsetky
pocitate  rovnaké  postavenie.
Transakcie sa vykondvaju priamou
komunikaciou, ktora nevyZaduje
Ziaden centrdlny server, ale potre-
buje vypoctovu silu jednotlivych
uzivatelov. K januaru 2017 je uZiva-
telov viac ako 11,6 milidna. Bitcoin
nie je kryty Ziadnym zlatom ani
inym drahym kovom. Ide o tzv.
deflaénd menu, to znamen3, Ze je
vopred zndmy objem Bitcoinov,
ktory existuje. Je ich 21 miliénov
s tym, Ze nie vSetky sU momentalne
v obehu. Aktudlne je ich

,vytazenych” viac ako 16 mil.
(takmer 77% z celkového mnoi-
stva) ¢o ked'si prendsobime aktual-
nym kurzom 1 BTC= 916 USD tak
zistime, Ze hodnota Bitcoinov
v obehu je 14,8 mld. USD.
V porovnani so vSetkymi dolarmi
v obehu (menovy agregat M2 -13,2
biliéna dolarov), je to iba jedna de-
satina percenta. A to su iba dolare.
Z toho nam vyplyva, Ze Bitcoin ne-
vie nahradit vSetky meny na svete.
Je ho malo na to, aby pokryl cely
majetok svete. Vie sa sice delit na
mensie Casti, avSak tym by hodnota
jedného Bitcoinu velmi vzrastla.
VainejSim problémom by vsak bola
jeho neregulovatelnost, stratila by
sa kontrola nad financiami vo sve-
te. Bitcoiny vznikaju s kazdym no-
vym blokom. Blok je vlastne subor
vSetkych transakcii, ktoré prebehli
a ktoré su chronologicky zoradené
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V tomto cisle:

Nezamestnanost' v EU pomaly po-
kracuje v poklese

Cena ropy sa drZi na trovni okolo
55 doldrov za barel, pocet otvore-
nych vrtov rastie

Briti vyprodukovali minuly rok o 8,5
% medzirocne viac automobilov,
vdcsina putuje na export

Spomedzi potravinovych komodit
vykazuje najvyssi rast ceny cukor

Infldcia vdaka energidm prudko
rastie, jadrovad si drZi stabilnu uro-
ven

Ekonomicky sentiment na Sloven-
sku vykdzal mierny rast co odrdza
pozitivne hodnotenie sektoru slu-
Zieb a priemyslu

a ulozené. Priblizne kazdych 10 mi-
nut je vytvoreny novy blok a s nim
aj nové Bitcoiny. Ked sa dosiahne
urcity pocet blokov (210 000) pri-
blizne raz za 4 roky, tak objem no-
vovytazenych Bitcoinov sa zniZi
o polovicu. Teda v roku 2009 kedy
autor Bitcoinu s pseudonymom
Satoshi Nakamoto (dodnes nezna-
ma identita) uviedol menu do obe-
hu bolo ,vytazenych” 50%
z celkového objemu. O Styri roky
nato zacala druhd éra s poctom
Bitcoinov = 25% zo zvySného nevy-
tazeného objemu. V obehu tak bolo
za prvé dve éry 75% vsetkych Bitco-
inov. Takymto algoritmom moézZeme
vypocitat, ze okolo roku 2040 sa
dosiahne maximalna hodnota vyta-
Zenia Bitcoinov, ktora sa blizi
k spomenutym 21 miliénov. Nikdy
sa vSak nedosiahne lebo je to ne-
konciaci proces delenia. Stale kom-
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Tvorba novych Bitcoinov po blokoch
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Block Reward Era BTC/block Start BTC BTC Added End BTC BTC Increase End BTC % of Limit

0 1 50.00000000 0.00000000 10500000.00000000 10500000.00000000" infinite 50.00000006%
210000 2/25.00000000 10500000.00000000 5250000.00000000 15750000.00000000 50.00000000% 75.00000008%
420000 3 12.50000000 15750000.00000000 2625000.00000000 18375000.00000000 16.66666667% 87.50000010%
630000 4 6.25000000/ 18375000.00000000 1312500.00000000 19687500.00000000 7.14285714% 93.75000010%
840000 5 3.12500000 19687500.00000000 656250.00000000 20343750.00000000 3.33333333% 96.87500011%
1050000 6 1.56250000 20343750.00000000 328125.00000000 20671875.00000000 1.61290323% 98.43750011%
1260000 7 0.78125000 20671875.00000000 164062.50000000 20835937.50000000 0.79365079% 99.21875011%
1470000 8 0.39062500 20835937.50000000 82031.25000000 20917968.75000000 0.39370079% 99.60937511%
1680000 9 0.19531250 20917968.75000000 41015.62500000 20958984.37500000 0.19607843% 99.80468761%

plikovanejsi a zloZitejsi vzorec, po-
dobne ako je to s tazbou zlata. Jeho
tazba sa tiez ¢asom stava narocnej-
Sia. Takymto asymptotickym ohra-
ni¢enim je teda zarucené, Ze zZiadna
inflacia tejto meny nemdzZe nastat.
Hodnota Bitcoinu je teda urcend
obmedzenou ponukou a dopytom.

Pozrime sa teda na vyvoj hodnoty
Bitcoinu a pokusime sa objasnit
jeho volatilitu. Kurz Bitcoinu na za-
Ciatku jeho existencie bol 1BTC =
0,01USD. Prvy vacsi narast hodnoty
bol koncom marca roku 2013 kedy
vypukla cyperskd bankova kriza.
Tym, Ze banky zdanili vklady nad
100 000 eur a  spravili
v bankovnictve precedens si u ludi
ziskali nedbveru, a tak obyvatelia
Cypru si za svoje peniaze kupili
Bitcoiny, ktoré nemaju kontrolu
Ziadnej centralnej banke. Nasledne
najvacsia Bitcoin burza MtGox za-
znamenala niekolko hackerskych
utokov, a tak prepla do offline rezi-
mu ¢o obmedzilo pouZivanie Bitco-
inov. To u ludi vyvolalo obavy. Rov-
nako aj to, Ze webstranka Instawal-
let, ktora vytvarala digitdlne pena-
zenky (nutnost ked' si chce$ kupit
Bitcoiny), nezvladla ndpor hacke-
rov, ktorym sa podarilo ukradnut 9
mil. USD. Daldi boom nastal
v novembri 2013. Virtudlne meny
sa prostrednictvom médii dostali
do povedomia ludi, vtedajsi guver-
nér amerického FED-u vyhlasil, Ze
virtudlne meny su skveld inovacia
a USA neplédnuje zvysit ich ochranu.
Takéto a podobné hlasky teda spo-
sobili velky dopyt po tejto mene.

Velmi délezitou krajinou pre Bitco-
in bola v tomto obdobi Cina. Ludia
zacali do Bitcoinu investovat ako do
aktiv. Za opatovnym poklesom na
zaciatku roku 2014 bola opat Cina.
Konkrétne vyhlasenie Ludove] ban-
ky, Ze Bitcoin nebude klasifikovat
ako menu, a teda banky a financné
institdcie Bitcoin nem6zu pouzivat.
Objem transakcii klesol o 80%
a tym sa znizila aj hodnota Bitcoinu.
Vidime teda ako sa vie rychlo zme-
nit situdcia, ked' vlada zac¢ne ovplyv-
novat dianie na finanénom trhu.
Dali velky narast prebehol v roku
2016. Pri¢inou su krajiny Cina, India
a Venezuela. Cinsky juan oslabil
v roku 2016 o 7%. Aby sa tento
trend zastavil, ¢inska vlada nariadi-
la obmedzenie odlivu domacej me-
ny do zahranicia. Obyvatelia Ciny
tak aspon takymto spdsobom chcu
zafixovat svoj majetok a nakupuju
Bitcoiny. Treba poznamenat, Ze
Cinsky trh je pre Bitcoin velmi dole-
Zity. Az 90% vsetkych transakcii
s touto virtudlnou menou prebieha
v Cine. Narastajuci dopyt po virtual-
nej mene v Indii je opodstatneny
opatrenim v dosledku faloSnych
bankoviek, ktory zneplatnil ban-
kovky vyssich hodnét. Vo Venezu-
ele stoji za velkym dopytom obrov-
ska inflacia, ktord v roku 2016 do-
siahla 800%. Virtualna mena sa tak
pre VenezuelCanov stdva akymsi
utociskom a stabilnejSim pristavom
ako ich domaca mena. Do urcitej
miery stoji za vacsim poctomi
transakcii vo Venezuele obchod
s nelegalnym tovarom. Ako sa bude
vyvijat hodnota Bitcoinu je otazne.

Najviac ovplyviuju volatilitu vladne
rozhodnutia, ktoré mozu pouZiva-
nie tejto meny obmedzit, ¢im by
znizili dopyt po nej. Investovat te-
da do tejto meny je riskantné, na-
kolko stanovisko viacerych vlad je
momentalne viac menej neutralne
a nevieme poriadne predikovat
vyvoj jej kurzu. Napriklad Narodna
banka Slovenska uvadza, Ze Bitcoin
nemd legalne atribdty meny,
a preto nespada pod narodnu kon-
trolu. V Nemecku je Bitcoin financ-
ny nastroj, ktory spada do kategd-
rie Uctovnych jednotiek. Zaujima-
vostou je Zze medzi vyznamné kraji-
ny, ktoré Bitcoin oficidlne zakazali
patri Cina, India, Rusko. Su to kraji-
ny, kde vlastne prebieha najviac
transakcii s Bitcoinom, ako uz bolo
pisané, az 90% vsetkych transakcii
prebieha prave v Cine. Zakdzané su
totiz  transakcie v  bankach
a finanénych institdciach. Beini
obyvatelia s Bitcoinom méiu ob-
chodovat avsak na vlastné riziko.
V pripade Ciny je to jediny sposob
ako zvysit svoj kapital v dolaroch.
Nakolko cinska vlada obmedzuje
uvolfiovanie domacej meny do za-
hrani¢ia. Ale kedZe platforma
blockchain, z ktorej Bitcoin vycha-
dza nie je regulovand Ziadnym Utva-
rom, tak umoziuje, aby si ludia
kupovali Bitcoiny bez toho, aby ich
niekto kontroloval.
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Vyvoj hodnoty Bitcoinu
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Pozrime sa na realne vyuZitie Bitco-
inu. Ako ho viem ziskat ? Viem si ho
zamenit v Specializovanej onli-
ne zmenarni, viem si ho kupit
v automate (2 v Bratislave, 1 v Kosi-
ciach), alebo vyuzit vypoctovu silu
svojho pocitaca, ktory tym, zZe bude
rieSit zadany algoritmus si ,vytazi”
urcity Cast Bitcoinu. Avsak pokial sa
nechcete stat profesiondlnym
,minerom” s vykonnejSim prislu-
Senstvom, tak sa vam toto
Ltazenie” neoplati. Priemerny note-
book alebo pocita¢ by musel byt
zapnuty cely den i noc
a spotreboval by viac energie ako je
redlne schopny zarobit. Pozreli sme
teda na najvykonnejsie hardvéry na
trhu, ktoré su urcené presne na
taZenie Bitcoinov. Ich cena sa pohy-

Difficulty

392,963,262,344

2013 2014

buje okolo 3000 USD a maju vykon
porovnatelny s dvomi mieSackami.
S takymto hardvérom by sme vo
februari tohto roka zarobili pribliz-
ne 2000 USD avsak koncom tohto
roka uz len 973 USD (podla online
kalkulacky). Je to spOGsobené tym,
Ze sa algoritmus rieSenia staZuje,
ale aj tym, Ze pribuda viac uZivate-
lov.

Daldie spdsoby ako ho viem ziskat
sU hranie hier, navstevovanie urdi-
tych webstranok, pisanie
o Bitcoine, vSetko su to vSak velmi
malé zarobky. Casom sa vy3peciali-
zovali aj odborné profesie ako vy-
vojar blockchainu &i online obchod-
nik s touto menou. Kde si Bitcoin
uchovdvam? Najjednoduchsie je si

blockchain

nfo/charts

2017-01-29

2015 2016

sk Macrobond

zriadit online penaZzenku, do ktorej
ked sa prihlasim vidim jej stav
a pohyby transakcii. Ovela bezpec-
nejSou formou je vsak tzv. trezor. Je
to hardvér o velkosti mensej poci-
tacovej mysky, ktory si da jednodu-
cho pripojit k pocitacu a realizovat
transakcie. Kde s nim viem nakupo-
vat ? Medzi najznamejsie spoloc-
nosti, ktoré uznali Bitcoin ako pla-
tidlo je Microsoft, Dell, Overstock
(ndbytok, elektronika), Newegg
(pocitaové prislusenstvo). Existuje
aj webstranka, kde sa plati iba
Bitcoinmi, kde sa okrem pocitaco-
vého prislusenstva a video hier daju
kupit domace spotrebice, kancelar-
ske potreby, ale aj Sportové oblece-
nie ¢i kozmetika. Aké su poplatky ?
Poplatok za transakciu je dobrovol-
ny. Avsak ked' sa zaplati, je to pod-
net k tomu, aby ,,miner” uskuto¢nil
prostrednictvom svojho pocitaca
transakciu (rozsifroval tzv. hash kde
su zakédované informdcie
o odosielatelovi, prijimatelovi a
sume). ,Miner” sa totiz mbze roz-
hodnut, ktoré transakcie vloZi do
svojho suboru na taZenie. Samo-
zrejme, Ze si vyberie také, kde je
ten poplatok (teda aj odmena pre-
nho) najvyssi. Na to aku vhodnu
sumu pouzit na prevedenie sluzi
internetova stranka, kde treba sko-
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pirovat Cislo transakcie a ona podla
poctu bajtov, ktoré transakcie za-
berie, vypocita ,idealny” poplatok.
Pre lepSiu predstavu je najmensi
poplatok 0,09USD. Medidnova hod-
nota (td, ktord sa vyskytuje najcas-
tejSie) poplatku je 0,18 USD. Takyto
nizky poplatok as oplati najma pri
zahranic¢nych platbach, kde si banky
uctuju poplatok za zahranicné plat-
by, ale aj skryty poplatok spdsobe-
ny podhodnotenym kurzom. Dalsi
poplatok suvisi so samotnym taze-
nim. Viaceri ,mineri” sa vedia spojit
a ako keby ,tazit“ na rovnakom
mieste. Spoja vypoctovd silu svojich
pocitacov, ¢im rychlejsie vyriesia
dany algoritmus avSak odmenu si
budu musiet rozdelit.

Vyndra sa otazka naco vSetko je
toto dobré. Treba pripomenut, ze
povodnym ciefom bolo urychlenie
transakcii cez internet a obidenie
tretej strany, v tomto pripade ban-
ky, aby sa zniZilo riziko falSovania
alebo podvodov. Ci sa Bitcoin stane
beZznym uzndvanym platidlom na
celom svete je podla ekondémov
skeptické. Avsak ovela redlnejsie je
zavedenie digitalnych penazi, teda
zrusenie bankoviek a minci. Vsetky
peniaze by boli na uctoch ale cen-
tralne banky by mali nad nimi kon-
trolu a vedeli by o kazdom pohybe.
Co by sa viak v suvislost
s Bitcoinom mohlo zrealizovat je
SirSie  vyuZitie technolégie tzv.
blockchain, ktord Bitcoin pouZiva.
Je totiz anonymn3, bezpecna a vie
uchovavat velké mnoistvo Gdajov.
A prave tieto vyhody ju predurcuju
k tomu, aby sa zacala vyuZivat vo
viacerych verejnych ¢i sukromnych
sektoroch. V druhej casti témy sa
teda zameriame na vyuZitelnost
kryptosystémov v praxi.

Technoldgiu blockchain si mézeme
predstavit ako velkd Gctovnu knihu.
SuU tu obsiahnuté vSetky transakcie
vytvarajuce bloky, ktoré na seba
nadvazuju a vytvaraju tak nekoncia-
cu retaz (chain). Je to spbsobené
tym, Ze kazdy nasledujuci blok ob-
sahuje informacie o kdde, ktory

slazil na zaSifrovanie ukoncenia
predchddzajuceho bloku. To zabez-
pecuje chronoldgiu v bloku ako aj
odolnost voc¢i modifikacii. Raz za-
znamenané Udaje sa uZ nedaju
zmenit. Prave tato vlastnost je
priaznivd pre oblast financnictva,
kde by nemohli nastat Ziadne pod-
vody ¢i uniky penazi inym osobam
ako bolo uvedené pri transakcii.
Realne sa diskutuje o tom ¢i by tato
technoldgia mohla nahradit spolo¢-
nost SWIFT. Spolo¢nost, ktorad uz
vySe 40 rokov prevadzkuje celosve-
tovu siet, pomocou ktorej docha-
dza k vymene sprav o financnych
transakciach medzi bankami
ktorych je v suUcasnosti viac ako
8000. Pravdepodobnejsie vsak je,
Ze spoloénost SWIFT prejde akymsi
upgradom, kde sa vyuZije nova
technoldgia. Pouzitim technoldgie
blockchain by sa mohol vylepsit aj
verejny sektor. Na Slovensku sa
napriklad riesili kauzy s verejnym
obstaravanim. Kupili sa drahsie CT
pristroje ako boli treba. Cesty sa
stavali u drahsej firmy, napriek to-
mu, e sa mohli  stavat
v porovnatelnej kvalite za lacnejsie.
V pripade pouzitia blockchain tech-
nolégie by napriklad kazda firma
v tendri vystupovala anonymne,
¢im by sa zachovala objektivita
a vitaza by mohol urcit zautomati-
zovany program. Tak by sa predislo
korupcii a zvyhodnovaniu urcitej
skupiny [udi. Dalou oblastou su
notdrske zdpisy. V pripade umrtia
osoby by sa automaticky zrealizoval
prevod vlastnictva majetku, za
predpokladu, Ze su splnené pod-
mienky zdvetu. Bez zbytocnych
,Papierovaciek” by sa osobam, kto-
ré nesplfiaju urcite zmluvné vztahy,
strhli peniaze z Uctu a tak boli auto-
maticky sankciovani. Registre su
dalSou velkou databazou, ktord by
sa dala zefektivnit pomocou tejto
technoldgie. Problémom je, Ze jed-
notlivé registre nie su poprepdjané.
Pripadné vyZiadanie nejakych doku-
mentdcii medzi nimi teda spésobu-
je zbytoénu administrativnu zataz
a predlzZuje cas ich realizacie. Ak by

ROCNIK 2017 | CISLO 5

vsak existoval systém kde by boli
vSetky registre poprepajané, ich
vyuzitefnost by sa stala viac tran-
sparentnejSia. Priklad z praxe: oso-
ba uchddzajica sa o miesto
v armade potrebuje Cdisty vypis
z registra trestov, vodi¢ské oprav-
nenie, ale aj dobry zdravotny stav.
Postup pri vybere kandidatov by sa
zjednodusil ak by existoval systém,
ktory by z registrov (konkrétne re-
gister trestov, databdza vydanych
vodi¢skych preukazov, databaza
zdravotnych zaznamov) vybral po-
Zadujuce informacie, a tak by
urychlil cely proces. Pri zdravotnic-
tve eSte zostaneme. Predstavme si,
Ze kazdy pacient by mal svoj Sifro-
vany zaznam, tzv. biometricky iden-
tifikdtor, kde by boli obsiahnuté
vSetky udaje o jeho stave. Aku ma
krvna skupinu, aké ma alergie, aké
mal alebo ma ochorenia, ako je
lieCeny. Ak by sa dostal do situdcie,
Ze by k nemu bola privoland rychla
zdravotna sluzba, tak ta by okamizi-
te mala pristup k danym informa-
cidm a mohla by urychlene poskyt-
nut adekvatnu pomoc. Casto sklo-
novanym slovnym spojenim su aj
smart kontrakty. Su to inteligentné
kontrakty pretoze umoznuju pe-
niazom dat nové vlastnosti, resp.
pridelit im Gcéel ich minutia. Napri-
klad zamestnavatel vycleni finan¢-
né prostriedky jeho zamestnancom
na vzdelanie, na dopravu, na zdra-
votnu starostlivost alebo na potra-
viny Ci lieky a ma istotu, Ze ten za-
mestnanec to minie iba na spome-
nuté polozky.

Buducnost s kryptotechnoldgiami
sa javi ako efektivna, transparentna
a rychla. Systém, ktory by spracova-
val vsetky udaje musi byt dobre
prepracovany. V dneSnom digital-
nom svete je vsak takato vizia vyso-
kej automatizidcie uplne redlna.
Bitcoin sice ako jednotna mena ne-
ma velké Sance, ale technoldgia,
ktord vyuziva ma dobry potencial
na to, aby nahradila sucasné systé-
my. Bitcoin ako mena je velmi ne-
jasny pojem nakolko sa vyskytuju
rézne Spekulacie i o jeho zakladate-
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| Ochrana

Evidencia

FalSovanie

Vzacnost

" Rychlost transakcii

Centralizacia

lovi. Co z toho méa a aka velkd je
jeho moc ovplyvnenia vyvoja Bitcoi-
nu. Ako sme uz spomenuli, medzi
hlavné krajiny, ktoré drZia Bitcoin
st India, Cina, Venezuela, Rusko.
Krajiny nie velmi rozvinuté, ktoré
svoje investicie do Bitcoinu realizu-
ju kvoli nepriaznivym ekonomickym
problémom v danej krajine. Zaujem
z vacsich ekonomik zatial' nie je.
Najvacsim problémom totizto je
jeho neregulacia a decentralizacia.
Neexistovalo by Ziadne riadenie
menove] politiky, Ziadna kontrola.
Nemali by sme prehlad o toku fi-
nancii, nakolko virtualna mena nie
je riadend Ziadnym centrom. Na
jeho vyvoj tieZ vplyva nejednotnost

nazorov z narodnych vlad. Ktora-
kolvek z nich sa mdze rozhodnut,
Ze pouzivanie Bitcoinu zakdze,
a tym vyrazne ovplyvni jeho hodno-
tu. Buducnost Bitcoinu je skor vo
forme investicného nastroja. Nao-
pak Bitcoin modze byt vyzvou
v rozvoji digitalnej meny. Za prinos
Bitcoinu sa da rozhodne povazovat
technoldgia blockchain. UZ teraz
ma vyutzitie vo viacerych spolo¢nos-
tiach wvyuZivajuce velké databazy
ako napriklad NASDAQ (vyuZitie
v digitdlnych aktivach), FACTOM
(overitelné  data), ETHEREUM
(smart kontrakty). Ci sa vak tato
technolégia presadi natolko, ze
nebudeme potrebovat banky, roz-

ne Urady a institlcie je otdzne. Na
jednej strane by sa znizila byrokra-
cia a zbyto€na administrativa, ktoré
st hlavnymi problémami sucasnych
podnikatelov. Na strane druhej by
bol problém s [udmi, ktori pracuju
v tych bankdch a dradoch. Pravde-
podobne by totiZzto zostali bez pra-
ce. Kaidopadne téma virtualnych
mien je velmi zaujimava a jej vyvoj
sa oplati sledovat. (sd)
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Nezamestnanost sa v decembri opéit zniZila

Nezamestnanost v Eurozone aj
v EU28 v decembri opéat klesla.
V Eurozéne sa dostala na uroven
9,6 %, Co predstavuje medzimesac-
ny pokles o 0,1 % a medzirocny po-
kles 0 0,9 %. Nezamestnanost v EU
28 je na nizSej Urovni nez v Eurozé-
ne, konkrétne dosahuje 8,2 %. Da-
na hodnota zaznamenana
v decembri odrdaza medziro¢ny po-
kles o0 0,8 %, medzimesacne sa ne-
zamestnanost nezmenila.
V porovnani danych medziroénych
a medzimesacnych zmien sa neza-
mestnanost

(posledny Udaj za oktdber — 4,8 %).
Na druhej strane najvyssSiu neza-
mestnanost v decembri malo Gréc-
ko (posledny udaj za oktéber — 23
%) a Spanielsko (18,4 %). KedZe
v Grécku sa nezamestnanost po-
stupne zniZuje, tak v decembri uz
bude na nizSej urovni ako 23 %.
Vadsina Statov Eurdpskej Unie me-
dzirone zniZila nezamestnanost.
Najvyssie zniZzenie nezamestnanosti
medziro¢ne dosiahlo Chorvatsko,
az o 3,6 %, nasleduje Spanielsko
(znizenie o 2,3 %) a Portugalsko

(znizenie o 2 %). ZvySenie neza-
mestnanosti bolo len v troch §ta-
toch a najvyraznejSie sa rast neza-
mestnanosti prejavil na Cypre, 0 1,2
%. Dalej je to Taliansko (rast o 0,4
%) a Dansko (rast o 0,1
%). -~

roku 2000 bola v Eurozéne (6,8 %)
av EU28 (7,3 %) v roku 2008. Pri jej
momentalnej Urovni je eSte stale
priestor na znizenie, ¢o sa bude ale
dosahovat stéle tazsie a pri mini-
malnych zniZeniach. (mm)

v Eurozéne Nezamestnanost’

a v  EU28 00
v decembri vyvi- - 27,5
jala velmi podob- - 25,0
ne. Podla poctu - 22,5
nezamestnanych L 200
ludi, v EU28 ich T
v decembri bolo "T85
20,1 mil 150
a v Eurozéne -125
15,6 mil. V EU28 00
nizsiu nezamest- '
nanost  tahaju e
hlavne $taty ako . , : , , , : ; : . . A 50
je Ceska republi- 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

ka (3,5 %), Velkd == Nemecko ==EU 28 == Eurozéna == Grécko == Slovensko

Britania Source:

Turizmus v EU v roku 2016 v pozitivnych cislach

Turizmu v Eurdpskej Unii sa posled-
ny rok darilo. Pri tom uZ od roku
2009 dochadza k neustdlemu rastu
poctu prenocovani a narastu turiz-
mu. V roku 2016 pocet prenocovani
v ubytovacich zariadeniach bolo
2, 84 miliard. V roku 2015 to bolo
2,76 mil iard., ¢o znamena medzi-
rocny rast o 2,0 % a v absolitnom
vyjadreni je to rast o 76 mil. Celko-
vé Cislo prenocovani 2 842 mil. tvo-
ria rezidenti EU (1 530 mil.)
a nerezidenti (1 312 mil).
K najatraktivnejSim destinaciam
v EU patri na prvom mieste Spaniel-
sko, v ktorom v roku 2016 bolo az
454,3 mil. prenocovani. Na druhom

mieste sU s rovnakym poctom
394,6 mil. Taliansko a Francuzsko.
Co sa tyka najvy$sieho medziroéné-
ho narastu prenocovani
v ubytovacich zariadeniach, dosiahli
to Staty Bulharsko (17,9 %)
a Slovensko (16,0 %). V roku 2016
bol v niektorych statov zaznamena-
ny aj pokles turizmu. Je to hlavne
vo Francuzsku s medziroénym po-
kles o 4,6 % a vo Velkej Britanii
s medziro¢nym poklesom o 4,5 %.
Aj napriek vyraznému zniZeniu poc-
tu prenocovani v dvoch velkych
Stdtoch, Eurdpska unia dosiahla
rast turizmu . Pre porovnanie, na
Slovensku v roku 2016 bolo 14,1

mil. prenocovani a v Ceskej republi-
ke az 49,7 mil. prenocovani. Na
druhej strane Slovensko dosiahlo
vy$Si medziro¢ny rast — 16 %, zatial
¢o v Cesku bol medziroény rast len
5,6 %. (mm)
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Ropa mierne rastie, aktudlne na 55 doldarov/barel

Ropa si uz dva mesiace udrzuje ur-
¢itu hodnotu okolo 55 dolarov za
barel. Tdto cenu dosahuje uZ od
zaCiatku decembra, ¢o mobéZieme
pripisat dohode ¢lenskych Statov
OPEC-u o znizeni tazby ropy
s naslednou dohodou
s neclenskymi krajinami. Vynimku
dostali Nigéria a Libya, ktoré danu
dohodu nemusia dodrziavat. Plan
OPEC-u o zvySeni a stabilizovani
cien ropy mierne narusaju velké
nevytazené rezervy v USA. Prave
kvoli americkym rezervam
a vytazenej rope musi OPEC zni-
Zovat ropu opatrne. Velké znize-
nie tazby a nasledné zvysenie
ceny by mohlo spésobit vyraznej-
Sie navysenie tazby v USA. Hlavne
kvoli tomu, Ze by ich prilakali vy-
soké ceny. To by vyvolavalo tlak
na znizenie tychto cien, ¢o samo-
zrejme OPEC nechce. V pripade
nizsich nevytazenych rezerv ropy
v USA by znamenalo, Ze momen-

750 -

tadlne zniZovanie zo strany OPEC-u
by cenu ropy zvySilo na vyssSiu Uro-
ven nez 55 USD za barel. Za posled-
né dni ropa klesla hlavne kvoli vy-
hldseniu USA o novych 15 ropnych
vrtoch. Pocet ropnych vrtov v USA
rastie kontinualne uz vyse pol roka,
od juna 2016. Momentdlne sa cel-
kovy pocet ropnych vrtov dostal na

Ropa

Uroven 712. Ropa Brent je aktualne
na hodnote 55,42 USD/barel a WTI
na hodnote 52,76 USD/barel. Do-
hoda pri tom stanovovala obme-
dzenie tazby o 1,2 mil. barelov/den,
¢o by predstavovalo celkovu pro-
dukciu 32,5 mil. barelov/denne
spolu. (mm)

2016

2017

== Pocet aktivnych ropnych vrtov, lava os ==WTI, prava os == Brent, prava os

St Macrohond

Britsky automobilovy priemysel ohrozuje Brexit

Spojené kralovstvo je po Nemecku
a Spanielsku tretim najvacdim vy-
robcom automobilov v EU. V roku
2016 sa tu vyprodukovalo 1,72 mil.
osobnych  automobilov  pricom
oproti predchadzajucim rokom ich
produkcia zaznamenava sluSny na-
rast. Oproti roku 2015 sa produkcia
zvysila o 8,5% (o 135 tisic vozidiel).
Vzhladom na histériu tohto sektora
v Britdnii sa vyroba dokonca pribli-
Zuje k rekordu 1,9 miliéna vozidiel,
ktory bol dosiahnuty v roku 1972.
Silny rast automobiliek bol plodom

maci dopyt len necelych 9 ftisic za-
tial ¢o zvySnych 126 tisic tvorilo
export. Az 56% exportu pritom ide
do EU (2. miesto = USA (14,5%), 3.
miesto = Cina (6,5%)). Britské refe-
rendum o zotrvani v EU teda auto-
mobilovému priemyslu  zasadilo
znacny Skrt cez rozpocet. Automo-
bilovy sektor je zavisli od spolupra-
ce s EU, ktora nepredstavuje len jej
najvacsie odbytisko produkcie ale aj
subdodavatela suciastok (vacsina
materidlu pre automobilovy prie-
mysel je importovana prave z krajin

EU). Vystupenie z jednotného trhu
(v pripade nedosiahnutia dohody
s EU) by totiZ znamenalo opétovné
uvalenie ciel podla pravidiel WTO,
ktoré na komponenty predstavuju
zhruba 2,5-4,5% z ceny a na kom-
pletné vozidld az 10%. Investicie
britskych automobiliek sa v roku
2016 prepadli zo spominanych 2,5
mld. libier na 1,6 mld., pricom
v pripade nejasnosti o buduicnosti
obchodnych  podmienok  budu
s dalSimi investiciami zaobchadzat
Coraz opatrnejsie. (rb)

vysokych investicii v tomto sek- 2016 2015 medziroénd zmena v %
tore. V roku 2015 boli vo vyske \r5p, 1722698 1587677 8,5%
az 2,5 miliard libier. Zvysend o oo chotreba 368482 | 359796 2,4%
naladu investovat pritiahol naj-

mé silny zahraniény dopyt. A¥ Export 1354216 1227881 10,3%
78,8% automobilov bolo v roku Producent

2016 exportovanych do zahrani- Jaguar Land Rover 544 401 489 923 11,1%
Cia, zatial ¢co domaci dopyt tvori- Nissan 507 444 476 589 6,5%
lo len zvySnych 11,2%. Zo spomi- MINI 210973 201 207 4,9%
naného medziro¢ného rastu Toyota 180 425 190 161 _5,1%
o 135 tisic jednotiek tvoril do- Iné 279 455 229 797 21,6%
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Inflacia v eurozone s dalsim prudkym rastom

Miera inflacie v eurozéne dosiahla
Vv januari 2017 az 1,8%. Takéto vy-
soké tempo rastu cien bolo
v eurozéne naposledy zaznamena-
né zaciatkom roku 2013. Este
v novembri 2016 pritom inflacia
dosahovala len 0,6%. Ku prvému
prekvapivému zvySeniu po vyse
dvoch rokoch cenovej stagnacie
doslo v decembri ked' inflacia po-
skocila z 0,6 na 1,1%. V januari sme
pritom videli eSte vacsi skok na spo-
minanych 1,8%. Zaroven sa vsSak
treba pozriet na rast jednotlivych
poloZiek. Tak ako v decembri infla-
ciu nahor tahali totiZ len ceny ener-
gii a nespracovanych potravin. Ceny
energii medzirocne wvzrastli az
0 8,1%. V decembri tento rast pred-
stavoval 2,6%, v novembri -1,1%
a zacCiatkom roka 2016 bol pokles
dokonca -5%. Prudky medziro¢ny
narast bol spdsobeny tym, ze ceny
ropy zacCiatkom roku 2016 dosaho-
vali svoje dlhodobé minima, ked
v janudri cena ropy WTI dosahovala
hodnotu okolo 30-35 USD/barel
pricom vo februdri dokonca klesla
aZz pod 30. Buduci mesiac teda mé6-

Zeme ocakavat dokonca este vyssi
medziro¢ny narast cien energii (za
predpokladu, Ze sa sucasné ceny
ropy neznizia). Okrem cien ropy
tahali inflaciu opat aj ceny nespra-
covanych potravin, ktoré medziroc-
ne vzrastli o 3,3%. Tomuto rastu
dopomohla horsia sezéna pre far-
marov. Ceny sluZieb medzirocne
vzrastli 0 1,2%, ¢o je 0 0,1 p.b. me-
nej ako v decembri a zhruba na
priemernej Urovni za posledné 2
roky. To isté plati aj pre ceny prie-
myselnych vyrobkov, ktoré
s rastom o 0,5% len mierne preko-

nali svoje decembrové tempo 0,3%.
Z hladiska cien sluzieb
a priemyselnych vyrobkov inflacia
ostala na rovnakej drovni. O tom
hovori aj ukazovatel jadrovej infla-
cie (inflacie bez sezénnych zmien
teda bez cien nespracovanych po-
travin a energii), ktory v januari
dosiahol hodnotu 0,9% ¢o zodpove-
da priemeru za posledné 3 roky.
Inflacia sa teda rychlo priblizila
k inflacnému cielu ECB (2%), no na
zaklade jadrovej inflacie zatial
o kontinudlnom raste cenovej hla-
diny hovorit nemézeme. (rb)

Miera inflacie v eurozéne

- 2,00
- 175
- 1,50
- 125
- 1,00
- 075
- 0,50
- 025
- 0,00
--0,25

- -0,50

--0,75

2014 2015

2016 2017

== Jadrova inflacia == Inflacia

Source Macrohond

HDP v EU a eurozdne s takmer 2%-nym tempom rastu

Medziroény sezdnne ocisteny na-
rast HDP v stalych cendch v Stvrtom
kvartali 2016 dosiahol v eurozéne
1,8% a v EU 1,9%. V pripade oboch
zoskupeni iSlo o rovnaké medziro¢-
né tempo rastu ako v tretom kvar-
tali. V eurozdéne tak za rok 2016
HDP vzrastlo o 1,7%, ¢o je oproti
roku 2015 mierne spomalenie
o zhruba 0,2 p.b. V EU zas HDP
vzrastlo za rok 2016 o 1,9%, co je
zhruba rovnaké medziro¢né spoma-
lenie ako v pripade eurozény. Rok
2016 sa pre ekonomiky eurozény
a EU vyznacoval va&im tempom
rastu vladnych vydavkov, ale hlavne
aj spotreby domacnosti. Spotreba
domadcnosti rastla v désledku zvysu-
jucej sa zamestnanosti, ¢o je vidno
aj na oziveni maloobchodnych tr-
Zieb. V niektorych krajinach stdle

vSak nezamestnanost predstavuje
problém a aj napriek lepsej global-
nej ekonomickej situacii nedokazali
v roku 2016 situdciu na pracovnhom
trhu vyraznejsie zlepsit (napr. Ta-
liansko a Francuzsko). Na druhej
strane vsak priSlo spomalenie zo
strany investicii, ktorych tempo
rastu sa spomalilo aj

v hospodarstve Nemecka, Velkej
Britdnie a Francuzska. Klesajuce
investicie mohli aj napriek lacnému
kapitalu negativne ovplyvnit politic-
ké neistoty v EU. Z hladiska zahra-
ni¢ného obchodu sme takisto videli
pokles, ked tempo rastu importu
prevySovalo tempo rastu exportu.
(rb)

Medziroény rast HDP v stalych cenach

i . . . i . . . i . .
[e}] Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2

2012 2013 2014

s i . : . i . . .
Q4 Qi Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
2015 2016

== Europska unia == Eurozéna
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Monetarne politiky svetovych ekonomik ostavaju bez zmien

Posledny januarovy/prvy februaro-
vy tyiden bol tyZzdiom stretnutia
predstavitelov  troch svetovych
mien. Stretnutia ohladom smerova-
nia monetarnej politiky totiz mali
Fed, Bank of Japan a aj Bank of En-
gland. Najocakavanejsim bol priro-
dzenie vysledok stretnutia central-
nej banky Spojenych statov. Fed na
svojom zasadnuti volil neutralny
slovnik, ked sice vyzdvihol dobre
hodnotenie vyvoja ekonomiky Spo-
jenych statov, no Urokové sadzby
podla trhovych ocakavani nechal na
urovni 0,5-0,75%. Zaroven nedal
ani najavo vOlu zvysit sadzby na
najblizSom marcovom stretnuti (¢o
vSak ani nevylucil). Vela bude zavi-
siet od vysledkov na trhu prace a aj
od vyvoja cenovej hladiny. Co sa
Bank of England tyka, td takisto
nechala monetarnu politiku bez
zmien. Kli¢ova Urokova sadzba
ostala na urovni 0,25%, ktora sa na
rekordne nizkej hladine nachdadza
od augusta 2016, ked sa BoE roz-
hodla po Soku z Brexitu stimulovat
ekonomiku znizenim sadzieb
a nakupom aktiv. V blizkej buduc-

nosti oCakava BOE znacny ndrast
inflacie, pricom tento cenovy na-
rast bude spésobeny najma depre-
ciaciou britskej libry a teda drahsim
importom zo zahraniia. V prvej
polovici roku 2018 ocakava dokon-
ca inflaciu na uUrovni okolo 2,8%.
Bank of Japan taktiez pokracoval
v predoslej monetdrnej politike
a ku zmene nedoslo ani pri ndkupe
aktiv ani pri Urokovej sadzbe, ktoru
BoJ ponechala na urovni -0,1%. BolJ
takisto oCakava narast inflacie, pri-

¢om na rok 2017 predikuje narast o
1,5% a 2%-nu hranicu by inflacia
mala dosiahnut v roku 2018. Okrem
toho zlepsila BoJ predikciu vyvoja
Japonskej ekonomiky z 1% na 1,4%-
ny rast HDP v roku 2017, ¢o je naj-
ma dbvod slabsieho, export podpo-
rujliceho jenu. Janudrové stretnutia
predstavitelov monetdrnej politiky
tychto bank (a aj ECB) teda nepri-
niesli Ziadne novinky, a vSetky ¢aka-
ju na dalsi vyvoj domacich a aj za-
hrani¢nych ekonomik. (rb)

Kruacové trokové sadzby centralnych bank

JueoIad

Index cien potravin

Organizacie pre vyZivu
a polnohospodarstvo vydava kazdy
mesiac zmeny svetovych cien 5 po-
travinovych komodit: obilie, oleje,
mlieCne vyrobky, méaso a cukor.
V januari dosiahol index 173,8 bodu
(2002-2004 = 100). V porovnani
s minulym rokom je to iba mierny
narast cien avSak v porovnani
s rokom 2015 je to aZz 16% narast.
Celkovy index tahal nahor cukor,
mlieCne vyrobky a oleje. Ceny masa
medzirocne vzrastli iba mierne, obi-
lie zostalo v priblizne rovnakej ce-
novej uUrovne. Ceny cukru stupli
preto, Ze sa oCakava jeho nizsi ex-
port z Brazilie, Indie a Thajska. Na
cenu obilia vplyvali vyssie ceny pse-
nice v dbsledku nepriaznivych po-
veternostnych podmienkach ocaka-
vanych tuto sezénu ako aj znizené
vysadby v USA. VysSiu cenu kukuri-

pestovatelské vyhliadky v Juinej
Amerike. Cena ryZe vzrastla
v dosledku opatrenia Indie znizit jej
vyvoz. Cenu olejov navysili nizsie
zasoby palmového oleja
a pomalého oZivovania vyroby
v juhovychodnej Azii. Nérast cien
mlie¢nych vyrobkov sa vysvetluje

M r
J 1 1 ] |
; , , L
2007 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016
== ECB ==Bank of England == Bank of Japan == Fed
S&ad Macrobond
ce sposobil silnejsi dopyt a neisté ako sezénne zvySeny dopyt

v dbsledku zaistenia dostatocnych
zasob na dalSie mesiace. Cena ma-
sa zostala viac menej ustalena. Rast
cien hovadzieho mésa bol kompen-
zovany poklesom cien ovéieho ma-
sa, ale aj bravCového a kuracieho.
(sd)

Jednotlivé subindexy

- 325

- 300

- 275

- 250
=3

L2258
]

- 200

- 175

- 150

- 125

2016

2017

=== cukor ===oleje === obilniny === mlie¢ne vyrobky === Maso

s Macrobond

Strana 9



BENCONT WEEKLY REPORT

ROCNIK 2017 | CISLO 5

Zmena v poplatkoch pri registracii vozidiel

Od 1.2.2017 zacinaju platit nové
poplatky pri registracii vozidiel, ¢o
znamend zmenu vypocCtu daného
poplatku. Vyska poplatku od febru-
ara bude zavisiet nie len on vykonu
auta ale od jeho veku. V praxi to
znamena, Ze majitelia novsich aut
zaplatia na poplatkoch viac penazi.
Na druhej strane pri niektorych au-
tach ostanu poplatky rovnaké alebo
nizSie. Konkrétne, pri vykone auta
do 80 kW ostdva poplatok rovnaky,
ato 33 € 0d 80 — 176 kW sa po-
platky znizZia podla jednotlivych vy-
konov. ZniZenie bude v rozmedzi od
77 € az po 147 €. ZvysSenie pocitia
hlavne majitelia vacsSich aut
s vykonom od 176 — 254 kW. Popla-
tok sa im navysi taktiez v rbznej
vySke v rozmedzi od 203 € po 233
€. Najvacsiu polozku tvoria auta

s vykonom od 254 kW. Za tie budu
musiet novi majitelia zaplatit az o
903 € viac nezZ doteraz. KedZe Eu-
répska Unia sa snazi znizit emisiu
sklenikovych plynov, pricom na ich
vysku vo velkom mnoZstve vplyvaju
aj klasické spalovacie motory, tak aj
Slovensko ako ¢len EU prispieva
k tomuto cielu a udelila vynimku pri
poplatkoch u niektorych typov vozi-
diel.  Zvyhodnené su vozidla
s alternativnym pohonom, kde po-
platok je znizeny o 50 %. Poplatok

bude taktiez znizeny aj pri zdravot-
ne tazko postihnutych. Rovnako sa
nova registracia pocita podla veku
vozidla - ¢im novsie tym vysSia ce-
na. Argument pre takyto vzorec je
len v tom, Ze ked'si niekto vie dovo-
lit nové auto tak si vie aj priplatit.
Tym sa ma registracia zvyhodnit
pre starSie vozidla. Toto opatrenie
je vsak presne v rozpore s tym aby
sa znizovala emisia, nakolko starsie
vozidla ju maju vyssiu. (mm)

vykon (kW) nové poplatky (€) zmena (€)
80 33 0
80-176 167-1397 -77az 147
176 - 254 1697-2467 +203 az 233
od 254 2997 +903

IES na Slovensku mierne vzrastol

Indikator ekonomického sentimen-
tu (IES) je ukazovatel, ktory je zlo-

Zzeny z niekolkych vysledkov
z prieskumov v priemysle, staveb-
nictve, obchode, sluzbach

a nazoroch spotrebitelov. Zobrazu-
je tak aktualny stav ocakdvani
v ekonomike. IES na Slovensku
v januari vzrastol na droven 103,4
bodu. Je to medzimesacny rast
0 0,6 bodu a medziroény rast o0 5,1
bodu. Naposledy sa vyraznejsSie
prepadol v juni 2016 (99,1 bodu).
Januarovy rast je spbsobe-
ny priaznivym vyvojom

indikdtor dévery v stavebnictve
(medzimesacny pokles o 4,5 bodu),
indikdtor doévery v maloobchode
(medzimesacny pokles o 0,3 bodu)
a indikator spotrebitelskej dovery
(medzimesacny pokles o0 2,2 bodu) .
Dévod poklesu v stavebnictve bol
vplyv nepriaznivych hodnoteni oca-
kavanej zamestnanosti.
V maloobchode pokles indikatoru
sposobilo negativne hodnotenie
ocakavanych podnikatelskych akti-
vit. Posledny pokles,

v spotrebitelskej dovere bol vyvola-
ny ndrastom pesizimu v o¢akdvanej
hospodarskej situacii na Slovensku.
Aj ked pokles indikatorov je vacsi
a napriek tomu IES vzrastol, je to
spbsobené velkostou podielu jed-
notlivych indikdtorov na celkovom
indikatore ekonomického senti-
mentu. Indikator dovery
v priemysle tvori 40 %, v sluZzbach
30 %, v stavebnictve 5 %,
v obchode 5 % a u spotrebitelov 20
%. (mm)

Indikator ekonomického sentimentu (100=2010), Slovensko

v priemysle a v sluzbach.
Indikator dovery
v priemysle (9,3 bodu) za-
znamenal medzimesacny
rast o 4,3 bodu, ¢o je spo-

sobené ocakavanym ras-
tom produkcie
a objednavok. Indikator

dovery v sluzbach (11,0
bodu) dosiahol medzime-
sacny rast o 1,0 bodu ,¢o

sposobili pozitivne hodno-
tenia podnikatelskej situa-
cie. Negativne sa vyvijaju

== |ES

T T T T T T T T T T T T T T T T T
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

siad Macrohond
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Najnovsim trendom na Slovensku
v oblasti vzdeldvania je dudlne
vzdeldvanie. Je to Specificky typ
ucenia, v ktorom sa spdja klasické
vzdeldvanie v 3Skole s praxou
v konkrétnej firme. To znamenj, ze
vyucba v jednotlivych spolo¢nos-
tiach prebieha pod dohladom in-
Struktorov a na konkrétnych praco-
viskach. Firmy si tak mozZu
»vychovat” a vyuéit buducich za-
mestnancov, pretoze Ziaci po Skole
mozZu nastlpit na trvaly pracovny
pomer. Je to vyhodné pre obe stra-
ny. Firmy usetria peniaze a ¢as Sko-

Hruby domaci produkt je zaklad-
nym ukazovatelom o vykone hos-
poddrstva danej ekonomiky. Medzi
metddy vypoctu HDP patria pro-
dukéna, dochodkovd a vydavkova
metdda. My sa podrobnejsie po-
zrieme na vydavkovu metddu, kto-
ra je pri interpretacii vyvoja HDP
najpouzivanejSia, kedZe poskytuje
najjasnejSiu predstavu o vyvoji jej
jednotlivych zloZiek. Vzorec pouZi-
vany pri tomto vypolte je
HDP=C+l+G+NX. Prvd polozka
oznacena ako C je spotreba domdac-
nosti. Ta vo vacsine ekonomik
(najma velkych a vyspelych) tvori
najvacsiu, ¢asto nadpolovicnu vac-
Sinu HDP. Do spotreby domacnosti
zapocitavame spotrebu vo forme
nakupov, vydavkov na sluzby alebo
vydavkov na byvanie (ndkup ne-
hnutelnosti sem nepatri). Hovori
teda o domacom spotrebitelskom

lenim a zauéanim novych pracovni-
kov a Ziaci maju v buduicnosti isté
zamestnanie. Tento sp6sobom
vzdeldvanie vstupil do platnosti len
v roku 2015. Prvi Studenti teda na-
stupili na tento systém v Skolskom
roku 2015/2016 a bolo ich 422.
Vv dalSom Skolskom roku,
2016/2017 ich nastupilo o 549 viac,
Cize 922 ziakov. Je to hlavne pre
ziakov strednych odbornych 3$kél.
V suvislosti so vzdelavanim a lepSim
prechodom zo Skoly do pracovného
Zivota existuju aj podporné centra
svetovych spoloc¢nosti. Jedno z nich

dopyte, €o je najdolezitejSia zlozka
ekonomiky. Druha polozka
| vyjadruje hrubu tvorbu kapitalu.
Rozdeluje sa na tvorbu hrubého
fixného kapitalu a na zmenu stavu
zasob. Tvorba hrubého fixného ka-
pitdlu v podstate predstavuje inves-
ticie firiem (a aj domacnosti). Tvori
ju ndkup fixnych aktiv firmami, kto-
ré sa v produkcii nespotrebuju do
jedného roka. Patria sem vsak aj
niektoré nakupy domdcnosti ako
nakupy nehnutelnosti alebo aut.
Zmena stavu zasob zas predstavuje
rozdiel medzi prilevom a odlevom
zasob (zdsoby sa chapu ako obezné
aktiva firmy). Vyvoj v zmene stavu
zasob vSak nema jednoznacné vy-
svetlenie. Napriklad ich pokles m6-
Ze znadit, Ze firmy ocCakavaju nizsi
dopyt a preto sa menej zasobovali
materidlom (Co plati vo vacsine pri-
padov). Zaroven to vSak moébZe aj

ROCNIK 2017 | CISLO 5

je napriklad v KoSiciach, s ndzvom
podporné centrum Global Business
Support (GBS), ktoré patri spoloc-
nosti Embraco. Tak ako aj dualne
vzdeldvanie, aj podporné centra
maju pripravit studentov pre budu-
ce zamestnanie a ulahéit im pre-
chod medzi Skolou a zamestnanim.
Ziaci v tomto centre maju moznost
pracovat ako brigadnici a po Skole
mozu ziskat stale zamestnanie. Tak-
tiez vyuzivaju exkurzie, kedy Stu-
denti navstivia GBS a moOZu si vy-
skusat pracovat s réznymi progra-
mami a databazami. (mm)

znamenat, Ze redlny dopyt bol vadsi
ako firmy ocakavali a firmy pri vyro-
be spotrebovali viac zasob ako oca-
kavali (Co by sa v HDP sice prejavilo
ako pokles no nemuselo by pre
ekonomiku byt negativne). Daldou
zlozkou HDP je G, ¢o znadi spotrebu
verejnej vlady. Patria sem napriklad
vydavky na ndkup tovarov a sluzieb
vladou alebo na platy zamestnan-
cov verejného sektora (socidlne
transfery sa nezapoditavajui). Po-
slednou zlozkou je NX t.j. hodnota
Cistého exportu, ktora sa jednodu-
cho vypocita ako rozdiel exportu
a importu danej krajiny. (rb)

Strana 11



BENCONT WEEKLY REPORT

ROCNIK 2017 | CISLO 5

AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—  Brnianska skupina GEEN podnika uz od roku 2009 v energetike. Najnovsie planuje postavit elektrarer na
spalovanie biomasy v Chorvatsku, konkrétne v meste Gospi¢. Spalovanim biomasy bude tak dodavat
elektrinu chorvatskym obcéanom. Do elektrarne investuje priblizne 20 mil. eur. Vyroba je naplanovana az
ku koncu roka 2018. Spolu s elektrarriou skupina GEEN planuje postavit aj linku na vyrobu paliet, ¢im
chcu vyuzit teplo, ktoré vznikne pri spalovani biomasy. (mm)

—>  Eco Invest, spoloénost slovenského podnikatela Milana Fila priSla s dalSou investiciou do najvacsich slo-
vinskych papierni Paloma. Neddvno totiz kupila 57%-ny podiel na Palome za 18,2 miliéna eur. Teraz prisla
s dal$ou ponukou, a to kiipu zvy$eného podielu, celkovo za Daldich 13,62 miliéna eur. Eco Invest planuje
do papierni priniest nové investicie a zvysit jej trhovy podiel. Siéasny polet zamestnancov planuje zvysit
zo 700 na 900. Spoloénost Eco Invest sa v papierenskom priemysle v siéasnosti uz pohybuje a medzi jej
aktiva patria napriklad slovenské papierne v Harmanci a Ruzomberku. (rb)

—>  Britsky prevadzkovatel Tesco planuje kupit velkoobchodnu spolo¢nost Booker. Tato fuzia vyjde britské
Tesco 3,7 miliardy libier (4,35 miliardy eur). Maloobchodny retazec Tesco tak ziska moznost dodavat po-
traviny aj pre rézne konkurencné retazce a bezné obchody. Planovanou fuziou ziska Tesco vyrazne silnej-
Siu poziciu na trhu. Akcionari z Bookeru nepridu o svoje akcie, ale dostanu za kazdu akciu 0,861 novej
akcie Tesca a 0,426 libry. (mm)

Tento dokument je publikovany pre spolo¢nosti skupiny BENCONT , a méZe byt reprodukovany a dalej
Sireny len s jej pisomnym stihlasom. Informacie v tomto dokumente boli ziskané z externych zdrojov, kto-
ré boli spoloénostou povaZované za spolahlivé.
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