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DLH A BOHATSTVO
DOMACNOST/I

Castokrdt sa pri porovnaniach zadlZenosti krajin pouZiva ukazovatel verej-

ného dlhu na HDP. Ovela menej sa pritom prizerd na zadlZenie domdcnosti

jednotlivych ekonomik (najmd v suvislosti s kipou nehnutelnosti a auta)

cez ukazovatel celkového dlhu na hrubom disponibilnom prijme domdc-

nosti. V ¢asoch pretrvdvajucich nizkych trokovych sadzieb je potrebné sle-

dovat ,,pdkovanie” domdcnosti pre pripadné hrozby, kedZe rapidny ndrast

zadlZenia méze mat negativne vplyvy v pripade nepriaznivych Sokov. Udaj

sme ale taktieZ doplnili o aktiva v drzbe domdcnosti a ich Strukturu pre

zndzornenie ,,Cistého imania” obyvatelstva naprie¢ krajinami.

V tomto porovnani vychadzame zo
Statistiky Organizacie pre hospodar-
sku spolupracu a rozvoj (OECD). Na
meranie Urovne zadlZenia domac-
nosti sa zvacSa pouziva pomerovy
ukazovatel dlhu domdcnosti na Cis-
tom disponibilnom prijme domac-
nosti. Za Cisty disponibilny prijem
domacnosti (NDI) sa radi prijem
domacnosti z miezd, zmiesané pri-
jmy (napr. prijem Zivnostnikov),
Cisty prijem z nehnutelnosti, social-
ne a iné transfery, pricom od vy-
slednej sumy sa odpocitava dan
z prijmov a odvody. Hruby disponi-
bilny prijem mimo iného zahfia aj
,prenesené” Statne sluzby obyva-
telstvu (napr. vydavky na vzdelanie
alebo zdravotnictvo v mene domdac-
nosti), ale od tohto sa v nasom po-
rovnani distancujeme. DIh domac-
nosti v zasade predstavuje len cel-
kovy sumdar poskytnutych Uverov

(najmd teda na nehnutelnost
a automobilové vozidlo). Ukazova-
tel takéhoto dlhu na cistom dispo-
nibilnom prijme potom znazornuje
relativnu velkost zadlZenia
k skutoénym prijmom domacnosti
a teda pakovy efekt domacnosti
(pouzivali sme pritom najnovsie
udaje z roku 2015). Medzi rokmi
2000 a 2008 sa tento pomer vyraz-
ne zvySoval v takmer vSetkych kraji-
nach (okrem Nemecka) s celkovym
skokom az o zhruba 50 percentudl-
nych bodov (na splatenie svojho
dlhu  museli krajiny vynalozit
o polovicu svojho ro¢ného prijmu
viac ako na pociatku tisicrocia), za-
tial' ¢o v sucasnosti po krize sa kraji-
ny rozdelili na 2 skupiny, ktoré sa
bud mierne zadlZovali alebo oddlI-
Zovali (celkovo sa ale po roku 2008
v priemere dlh vyvija proporcional-
ne k zmene prijmov domdacnosti —
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V tomto cisle:

Ekonomika EU 28 vykdzala za po-
sledny Stvrtrok 2016 medzirocny
rast 1,8 %, priemysel vzrdstol o 2,9
% med_zirocne

Nemci podla ZEW indexu nevykazu-
ju privela optimizmu ohladom vy-
voja ich ekonomiky do budtcna

Cenovu hladinu v Cesku tahd nahor
vyrazne cena za byvanie, potraviny
a ceny v doprave

Cina s vyraznym ndstupom rastu
infldcie, aktudlne na urovni 2,5 % a
ocakdva sa dalsi rast

Slovenskd priemyselnd produkcia
vykdzala medzirocny rast 3 % a sta-
vebnd s poklesom 18,5 % pre vyso-
ké objemy produkcie v minulom
roku

nedochadza este k predverovaniu
ako v predkrizovych casoch). Spo-
medzi vSetkych rozvinutych krajin
ma najvacsi dlh  domacnosti
v tomto merani Dansko aZ na urov-
ni 292% disponibilného prijmu
(priemerny Dan by musel na splate-
nie svojho dlhu disponovat trojna-
sobkom svojho ro¢ného prijmu zo
vSetkych zdrojov). Ukazovatel ma
pritom klesajucu tendenciu, kde
pre porovnanie v roku 2008 dosa-
hoval aZ zhruba 340% disponibilné-
ho prijmu. DIh obyvatelstvo drii
najma prostrednictvom financova-
nia kupy nehnutelnosti podobne
ako véacSina krajin (viac ako 85%
zadlZzenia Danov). Na jednej strane
to moZe predstavovat problém pre
finanény systém v pripade silnych
makroekonomickych Sokov (napr.
prostrednictvom vyssich Urokovych
sadzieb). Krajina ma ale jeden
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z najvyspelejsich finanénych systé- obyvatel nie je tlaceny do mi a redlnymi aktivami (napr. kupa

mov v EU a taktie domacnosti ne-
disponuju len najvacsim zadlZenim,
ale aj takmer najvacsim bohat-
stvom (financné bohatstvo bez ne-
hnutelnosti, kedZe tie eviduju len
v minoritnej skupine krajin OECD)
v pomere na disponibilnom prijme
(dalej len pomer financnych aktiv
na NDI) v masivnej vyske zhruba
670% (graf), zatial ¢o pre porovna-
nie na Slovensku tento ukazovatel
dosahuje len 140%. AZ polovica
z aktiv domacnosti Danska je
v penzijnych fondoch (priemerny

,oddlZovania sa“ v starobe pri ta-
kejto zabezpeke) a dalSia tretina
v akciovych fondoch (len relativne
minoritnu Cast si drzia na klasickych
depozitnych vkladoch). Rozdiel vo
velkosti finanénych aktiv v pomere
na NDI naprie¢ krajinami mozno
vysvetlit jednak cez Ucast na financ-
nych trhoch (ukazeme si, Ze v SR je
vacSina aktiv uloZend v nizko vyno-
sovych vkladoch), systém socialne-
ho zabezpecenia (sukromné penzij-
né fondy kumuluju vyssie zhodno-
tenie), v substitlcii medzi financny-

Finanéné aktiva na NDI domdcnosti (%)
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nehnutelnosti) a v dlhodobom hori-
zonte cez velkost Uspor obyvatel-
stva (obyvatel vyspelejsej ekonomi-
ky dokaze jednak usporit vacsiu
Cast zo svojej vyssej mzdy a je fi-
nancné flexibilnejsi v zhodnoteni
tychto Uspor). Vplyvom vsetkych
faktorov preto najviac od roku 2009
zvySovali svoje aktiva prave domac-
nosti vyspelejsich krajin (graf), resp.
tych ktoré nemali vysoku averziu
k riziku (ako napr. Nemci) alebo
nedochadzalo k financnym Sokom
(Taliansko, Portugalsko,...).
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Spominané ukazovatele
v kone¢nom désledku doplnime
o ukazovatel cistého financného
imania domacnosti ako rozdiel
medzi dlhom domadcnosti
a celkovou hodnotou ich financ-
nych aktiv, kde sa Dansko umies-
tiuje na poprednych poziciach
a podla samotnej centradlnej banky
krajiny nepredstavuje preto dlh
hrozbu pre finan¢nu stabilitu. Tak-
mer v rovnakej situacii je Holand-
sko s druhym najvacsim dlhom do-
macnosti. Nérsko je naopak Speci-
fické relativne vysokym zadlZzenim
a zaroven velmi nizkym cistym fi-
nanc¢nym imanim len na drovni 76%
priemerny NOr drzi v ¢istom aktiva
v hodnote troch $tvrtin svojho roc-
ného prijmu. V skutocnosti ale vel-
mi velkd ¢ast hodnoty aktiv Noéra
tvori jeho nehnutelnost (spominali
sme, Ze v ukazovateli su za¢lenené
len finan¢né aktiva). Napriklad uka-
zovatel' vlastnictva nehnutelnosti
(tzv. Home ownership rate), ktory

udava do pomeru pocet obyvanych
bytov priamo vlastnikom nehnutel-
nosti k celkovému poctu obyvanych
jednotiek dosahuje v Norsku az
83%, zatial Co v Dansku to je len
63%. Tzv. Celkové CcCisté imanie
(finanéné po zaratani nehnutelnos-
ti) by sa takto zvysilo az nad 320%
(v pripade Dana na 590%). Tato
uroven je napriek prirdtaniu nehnu-
telnosti relativne nizka v porovnani
s vacsinou vyspelejSich ekonomik
(graf), ¢o mozno ciastocne odovod-
nit existenciou dane z vlastnictva
majetku (vyrdtava sa z Cistej hodno-
ty majetku danovnika). V ramci roz-
vinutejSich ekonomik sa Nemecko
nachadza v rebricku zadlZenia do-
macnosti na opa¢nom chvoste pa-
radoxne spolocne s Talianskom
s Uroviou zadlZenia pod 100% NDI
s klesajucou trajektériou (z dostup-
nych udajov je Nemecko jedinou
krajinou v Eurdpe, v ktorej kontinu-
alne klesa tento ukazovatel od roku
2000). Do urcitej miery sa jednd
o historicky (prisna anti-inflacna
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menova politika a Uverovanie naj-
ma vyrobnych podnikov) a kulttrny
fenomén (vSeobecny odpor
k zadlZovaniu sa) a vela Nemcov
teda nema zaujem ani o vlastnenie
nehnutelnosti (len polovica nehnu-
telnosti je obyvana jej vlastnikom).
Statna podpora byvania sa dlhé
roky tykala primarne najmov, ktoré
mali slazit pre produkéné podniky
(na rozdiel od Slovenska, kde sa
Statna podpora sustredila do vlast-
nictva nehnutelnosti). Financné
aktiva v krajine tesne presahuju
hranicu 300% NDI a teda priemerny
nemec vlastni trojnasobok svojho
rocného prijmu. 40% aktiv je zhru-
ba uloZenych na vkladovych pro-
duktoch (ovela viac ako
v predchadzajucich  krajinach),
dalSich 40% v penzijnych schémach
a zvySok v akciovych fondoch. Ak
k tomu priratame nehnutelnost na
byvanie tak udroven vzrastie na
450%.

Cisté finanéné imanie a finanéné aktiva na NDI domdcnosti (%)
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Struktora finanénych aktiv v ramci krajin
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produkty papiere fondy fondy pohladavky
Dansko 15,5% 1,2% 34,0% 48,5% 0,7%
Holandsko 18,7% 0,4% 11,6% 67,2% 2,1%
Norsko 29,2% 0,4% 28,2% 32,1% 10,1%
Slovensko 02,4% 2,5% 8.6% 19,5% 6,9%
Ceska republika 50,4% 3,7% 28,4% 13,0% 4,4%
Memecko 39,0% 3,2% 20,3% 36,9% 0,6%
Madarsko 29,5% 9,9% 41,1% 8,9% 10,6%
Taliansko 31,0% 10,8% 34,5% 21,1% 2,6%
Spojene staty
americke 13,8% 6,3% A46,4% 33,5% 0,0%
Velka Britania 24,4% 1,6% 11,5% 59,6% 2,9%
Grécko 66,3% 1,3% 23,2% 4,5% 4,7%

Ako sme spominali v pokrizovych
rokoch sa trendy naprie¢ Eurdp-
skou Uniou vyvijali zmieSane, kde
na jednej strane sa najviac oddlzili
ekonomiky s uZ relativne nizkym
zadlzenim (Madarsko, Estdénsko,
Lotyssko,...) a spominané Dansko
s Holandskom, no na strane druhe;j
sa vyrazne zvysil dlh na NDI napr.
v Slovenskej republike (najviac
spomedzi vietkych krajin EU), aj
ked' eSte stale figuruje na spodnom
chvoste v tomto porovnani (70% k
NDI). Este pred vstupom do EU sa
Slovensko radilo ku krajinach
s najnizSsou mierou zadlZenia do-
macnosti (20% k NDI). Na markant-
ny rast zadlZovania a potencialne
hrozby uz na pociatku roka 2016
upozornil Medzindrodny menovy
fond a NBS uZ v roku 2014 publiko-
vala odporucania postupného limi-
tovania Uverovej aktivity. Domac-
nosti v SR v priemere disponuju
finanénymi aktivami vo vyske zhru-
ba dvojnasobku dlhu a velkd cast
z nich je drizand na uctoch
v komerénych bankdch (62%).
Z krajin eurozény len Grécko dispo-
nuje vysSou mierou investicii do
vkladovych produktov (66%), ¢o do
urcitej miery suvisi s finan¢nou kri-
zou krajiny (,honba za likviditou).
Primarnym dévodom v pripade Slo-
venska je konzervativny investicny
pristup obyvatelstva (negativne
skdsenosti s inymi inStrumentmi

z privatizdcie a vyvoja finanéného
trhu krajiny), no taktiez pozostatok
z nefungujuceho kapitalového trhu
v krajine (mdlo moZnosti redlne
investovat).

Cisté finanéné imanie krajiny je po-
tom najmensie zo vsetkych eko-
nomik EU. No treba brat do Gvahy,
ze velku cast majetku Slovaka tvori
prave nehnutelnost, ¢o vyplyva aj
z najvacsej miery vlastnictva ne-
hnutelnosti naprie¢ Eurépou (v 90%
rezidenénych nehnutelnosti byva
jej vlastnik — pozostatok politiky
byvalého reZzimu a cielena podpora
vlastnictva cez Statny prispevok).
V tomto porovnani sa krajina posu-
va o priecku predbehnutim Polska.
Slovaci v kone¢nom dosledku su
sice relativne menej zadlZeni, ale
taktiez maju takmer najmensiu
hodnotu aktiv v drzbe v pomere
k ich disponibilnému prijmu, co
vypoveda o ich konzervativhom
pristupe na financnom trhu, nizkej
finan¢nej gramotnosti, ale taktiez
o obmedzenych moznostiach (¢i uz
zucastnenia sa na financénych tr-
hoch alebo v ramci systému doé-
chodkového sporenia). Strop zadl-
Zenia ale nelimituju iba financné
aktiva, ktorymi subjekty disponuiju,
ale taktiez samotny prijem, kedZe
ten vypoveda o schopnosti splacat
a o tvorbe Uspor. Preto sme pouZili
porovnanie dlhu k NDI na HDP/

obyvatela pri PPP (graf). Domac-
nosti pod priemerom Zivotnej Urov-
ne EU sU potom taktieZ relativne
menej zadlzené (nedokdziu sa pri
zostatku zo svojho prijmu viac zadl-
zit bez pripadného  rizika)
a dobiehanie zadlZenosti by malo
postupne kopirovat rast Zivotnej
urovne. Ceska republika sa zadlZe-
nim domacnosti podoba tej Sloven-
skej s ukazovatelom na takmer rov-
nakej urovni. Rozdielom je ale na-
ramne vysSSia hodnota financnych
aktiv (230% oproti 140% na NDI v
SR), ktorych Struktdra nie je aZz tak
konzervativna (tretina je umiestne-
na v investicnych fondoch, ¢o pod-
poruje nase tvrdenia o averzii Slo-
vakov k finanénym trhom a teda
mensej vynosovosti a konecnej
urovni aktiv) a z toho vyplyvajuca
hodnota Cistého imania, ktora sa po
zaratani nehnutelnosti eSte viac
prehibi.
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Cisté finan¢né imanie + vlastnictvo nehnutelnosti na NDI (%)
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V konec¢nom dbésledku sa preto tre- prijmu, komplexnosti financného hatstva, od historickych navykov,
ba zamysliet nad redlnym stropom systému a nastavenia vladnej sklsenosti a znalosti a mnozstva
zadlZovania sa v rdmci krajin, kedZze (podpora byvania) a menovej dalsich faktorov.

ten zavisi od vysky finan¢nych aktiv, (inflacné cielenie) politiky,

schopnosti tvorit Uspory zo svojho o mozZnostiach zhodnocovania bo-

Porovnanie dlhu domacnosti k NDI (%) a HDP na obyvatela v PPP (USD)
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HDP v Eu28 aj Eurozone opdit vzrdstlo

Sezdonne ocisteny HDP v stdlych
cendch v Stvrtom kvartali 2016
(podla rychleho odhadu eurostatu)
vzrastol v porovnani s tretim kvar-
tdlom v EU28 0 0,5 % a v Eurozdne
0 0,4 %. Dosiahol tak rovnaké tem-
po rastu ako v tretom kvartali. Ked'
sa pozrieme na medziro¢né porov-
nanie Stvrtého kvartalu, HDP vzras-
tol v EU28 o0 1,8 % a v Eurozdne
0 1,7 %. Pri medzirocnom porovna-
ni kvartalov v ramci krajin exis-

HDP a na druhej strane, menej roz-
vinuté vyssi rast HDP. V tomto pri-
pade Grécko ma nizky rast HDP
kvoli zlej situdcii v krajine. Taktiez
Finsko postihli problémy, ktoré do-
stali ekonomiku do recesie. Jedna
sa najmd o odchod pocetného
mnozstva ludi do déchodku, strata
konkurencieschopnosti v désledku
vysokych miezd, dopad ruskej krizy,
zhorsSenie situdcie v papierenskom

priemysle alebo prepad produkcie
Nokie. UZ v roku 2015 sa situdcia
v krajine zacala zlepSovat ale jej
rast HDP je pomerne nizky. Od
predkrizového narastu ma este da-
leko. Medzikvartalne spomalenie
rastu HDP dosiahli len dve krajiny,
spominané Grécko (- 0,4 %)
a Finsko (- 0,5 %). (mm)

Vyvoj HDP v ramci krajin eurozény (medziroéné zmeny)

tuji znacné rozdiely v raste
siahlo Finsko (+ 0,3 %), Grécko
(+0,3%) a+ 1,1 % dosiahli kraji-
ny Belgicko, Francuzsko
a Taliansko. NajvysSie medziroc-
ny rast HDP v Stvrtom kvartali
bol zaznamenany u Rumunska
(+ 4,8 %), Bulharska (+ 3,4 %)
a Polska (+ 3,1 %). Treba spo- |

menut aj Slovensko, ktoré vzras-
tlo 0 2,9 % a Nemecko (+ 1,8 %).
Vadsinou plati, Ze viac rozvinu-
tejSie krajiny dosahuju nizsi rast

B Zmena medziroéného prirastku v porovnani s predchadzajucim kvartadlom ® Rast v poslednom kvartali

s Macrobond

Priemyselnej produkcii sa v decembri darilo

Priemyselna produkcie v Eurdpe sa
v decembri 2016 medziro¢ne zvysi-
la. V EU28 to bolo zvysenie 0 2,9 %
a v eurozone o 2,0 %. K rastu pri-
speli hlavne energie, ktoré vo vac-
Sej miere vzrastli v eurozéne nei
v celej Eurdpe. ZniZeniu cien ropy
to ale pripisat nemézeme, kedZe sa
medzi danymi rokmi zvysila. Rast
v eurozéne brzdili hlavne kapitalo-
vé statky (o si hmotné aktiva ako
budovy, stroje, zariadenia, vozidl3),
ktoré sa medziroc¢ne znizili 0 0,1 %.
V EU 28 nedoslo k Ziadnemu znize-
niu, ale taktiez kapitalové statky
dosiahli najmensi rast (+ 1,1 %).
Prave spominané kapitdlové statky
prispeli k nizSiemu rastu priemysel-
nej produkcie v eurozéne oproti
EU. Vyznamny rast v oboch oblas-
tiach zaznamenali aj medzispotreba
a tovar dlhodobej spotreby. KedZe
sledované obdobie je medzirocné,
sledujeme postupné zvysenie dopy-

tu po priemyselnych vyrobkoch.
Medzimesacne sa priemyselna pro-
dukcia sice znizila v EU 28 (- 1,0 %)
a v eurozéne (- 1,6 %), ale urcita
fluktuacia v tomto odvetvi je bein3,
¢o znazornuje aj graf. Medzirocne
v eurozone k nizSiemu rastu z krajin
prispelo hlavhe Nemecko, kde sa
priemyselnd produkcia zniZila o 0,8
%. Na druhej strane k rastu v EU 28

prispeli Dansko (+ 11,1 %), Chorvat-
sko (14,9 %) a Velka Britania (+ 7,3
%), Cize krajiny, ktoré sa nenacha-
dzaju v eurozéne. V januari mbze-
me ocakavat rast priemyselnej pro-
dukcie aj v Nemecku, nakolko
v decembri vzrastli priemyselné
objednavky. (mm)

Priemyselna produkcia, medziroéna zmena
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Nemci vidia svoju buducnost ako neistu

Indikdtor ekonomického sentimen-
tu v Nemecku, zndmy ako ZEW vy-
jadruje nazory odbornikov na su-
¢asnu a buducu ekonomickd situa-
ciu v Nemecku. Obidva ukazovatele
sa vo februari v porovnani
s minulym rokom navysili. Hodno-
tenie sucasnej situacie
z minuloroénych hrani¢nych 52,3
bodov na priaznivych 76,4 bodu.
Ocakdvanie do buducna vypocitané
ako rozdiel pozitivnych
a negativnych vyjadreni sa navysili
o 8,6 bodu na 10,4. Avsak januaro-
vé hodnoty boli vyssSie, a preto sa
ocakavalo, Ze aj februarové hodno-
ty potvrdia optimistickejSiu naladu,
ktora bola v roku 2016 stabilne na
nizsej urovni ako pominulé roky.
Naopak medzimesacne hodnoty
mierne klesli a to v d6sledku slab-

Sieho exportu a maloobchodu ku sku a Nemecku budud klucovymi
koncu roka. Na hodnotenia do ur¢i- udalostami tohto roka, ktoré sa
tej miery vplyva aj politicka situd- podpiSu pod nasledny vyvoj situa-
cia. Neistota ohladom brexitu, ale cie. (sd)

aj nadchadzajuce volby vo Francuz-
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Ceny kobaltu prudko stupaju

Cena kobaltu vo februari vzrastla
na viac ako 19 USD za libru (0,45kg)
¢o je medziro¢ny rast o takmer
50%. Je to najvysSia hodnota za
poslednych 5 rokov. Investori naku-
puju  tuto nerastnd  surovinu
z dévodu obav jej nedostatku a tiez
zvyseného dopytu
v automobilovom priemysle. Vyuzi-
tie kobaltu je najma v batéridch
do elektromobilov a hybridnych
dobijacich automobilov a prave tie
maju v najblizsich rokoch zaZit
rozmach. Za rok 2016 sa ich pre-
dalo niec¢o cez miliéna kusov a do
roku 2025 sa planuje predat az 6
miliénov. Velkym odoberatelom
ma byt Cina, ktora tak chce bojo-
vat proti silnym znecisteniam
vzduchu v niektorych jej mestach.
Celkovy svetovy dopyt po kobalte
bol za rok 2016 100 000 ton
z ¢oho polovica bola pouzitd do
akumulatorov do &aut, mobilov,
notebookov a zvySok do chemic-
kého a oceliarskeho priemyslu.
Najvacsim producentom kobaltu
je Kongo (60% celkovej produk-

cie), ale aj Kanada, Cina, Austrdlia, dernizované. Vyskum australskej
Rusko a Zambia, z ktorych kazdy financnej spoloc¢nosti dokonca
tvori na produkcii okolo 10%. Situa- predpokladd na najblizsie roky defi-
cia v Kongu je vSak nepredvidatelnd cit kobaltu vo svete ¢o samozrejme
v dosledku geopolitickych problé- spbsobilo navysenie jeho ceny . (sd)
mov a rafinérie v ostatnych spome-
nutych krajinach nie su pripravené
na zvyseny dopyt po kobalte, nakol-
ko neboli v poslednych rokoch mo-
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Priemysel vo Velkej Britanii iba s miernym rastom

Posledny mesiac minulého roka sa
priemysel vo Velkej Britanii niesol
v pozitivnom duchu, kedy jeho pro-
dukcia medziroc¢ne vzrastla o 4,3%.
Hlavnou zlozkou priemyslu je velko-
vyroba, ktord tvori az 70% celkovej
priemyselnej produkcie. Velkovyro-
ba si polepsila o 4%, a to najma
v odvetviach dopravnych prostried-
kov a zariadeni, zdkladnych kovoch
a farmaceutikach. Podielom 13% na
priemyselnej produkcii sa podiela
dodavka elektriny, plynu, pary
a studeného vzduchu, ktora sa me-
dzirocne nawysili az o 9,3%. Do
kladnych cisel sa dostala aj tazba
a dobyvanie (s podielom na pro-
dukcii 12%), a to s rastom 1,9%.
Celkovo za rok 2016 v porovnani
s rokom 2015 sa priemyselna pro-
dukcia navysila iba 0 1,2%. Od toho
kolko sa vyprodukuje zavisi aj to,
kolko sa spotrebuje a kolko sa vy-
vezie z krajiny. Export dosiahol
v roku 2016 rekordné hodnoty, na-

vysil sa o takmer 5%, ¢omu dopo-
mohla aj slabsia domaca mena. Av-
Sak obchodna bilancia sa prepadla
eSte nizSie ako minuly rok
a vykazuje zdpornd hodnotu -52
mld. USD, ¢o je spbsobené impor-
tom, ktory sa zvysil o viac ako 6%.
Slabsia domaca mena vsak importu

nepraje, nakolko pre domacich su
zahrani¢né produkty ,,drahsSie”. |to
mohlo spdsobit spomalenie rastu
hrubého domaceho produktu, kto-
ry v roku 2015 rdstol tempom
2,19% a minuly rok sa navysil iba o
2,04%. (sd)

Velka Britania
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Infldcia v Ceskej republike rastie

V janudri cenova hladina v Ceskej
republike  medziroéne  vzrastla
0 2,2% Co je najvacsi medzirocny
rast za poslednych 5 rokov. Vzrastli
totiZz ceny hlavnych zloZiek spotre-
bitelského kosa, ktoré tvoria jeho
vyznamnu cast. Jednd sa o byvanie,
elektrinu, vodu a plyn s podielom
25%, ktorych ceny vzrastli o 0,8%.
Podiel 18% na spotrebitelskom koSi
maju potraviny a nealkoholické na-
poje, ktoré sui v porovnani
s minulym rokom toho istého me-
siaca drahsSie o 3,5%. Rast inflacie
podporila aj doprava s 10% podie-
lom a rastom 5%, ako aj alkoholické
napoje a tabak s podielom necelych
10% a rastom cien o 3,7%. Jediné

kategérie kde bol zaznamenany
pokles cien boli nabytok
a komunikacie, jedna sa vsak

o malé poklesy. Zda sa, Ze politika
Ceskej narodnej banky o udrZovani
slabej domacej meny bola Uspesna
a dosiahol sa jej povodny ciel zvysit

St Macrobond

inflaciu. Avsak ked sa .
) Januar 2017 5 0 5 10 15 20 25 30
pozrieme na percen- R B
‘ . Doprava —
tudlnu zmenu prie- —
. . . | |Restauracie a hotely —
mernej cenovej hladi- -
ny za posledn\'/ch 12 /Alkoholické napoje a tabak ]
mesiacov proti prie— Potraviny a nealkoholické napoje ]
. ]
meru za predchadza- 29ravie -
jucich 12 mesiacov, YZdelanie -
tak ta dosiahla v janu-| R0y tovarasluzby ]
ari hodnotu iba 0.8% Byvanie, elektrina, voda, plyn 1
,8%.
Za posledny rok teda OPlecenieaodev I
obyvatelia Ceskal [Rekreacia a kultira I_
zaplatili za  zlozky [Nabytok L
v spotrebitelskom [Komunikacia 1
kosi \ priemere| | mvaha m Medziroéna zmena ‘
0 0,8% viac ako tomu
bole ° SLv Macrobond
olo

rok predtym.
Januarova medziro¢na zmena 2,2%,
bola spdsobend rastucimi cenami
energii a potravin. To ¢i CNB zastavi
intervencie voci Ceskej korune bu-
de zavisiet od vyvoja inflacie
v nasledujucich mesiacoch. (sd)
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Infldcia v Cine zrejme porastie viac

Index cien vyrobcov (PPI) v januari
medziro¢ne vzrastol o 6,9 %, ¢im
dosiahol najvyssi rast za poslednych
pat rokov. Uz od roku 2012 bol in-
dex cien vyrobcov v zapornych cis-
lach a ai v minulom roku
v septembri sa dostal do plusovych
hodn6t. PPl meria cenovu hladinu
na urovni velkoobchodu a na
zaklade neho mobzeme ocaka-

a nespracovanych potravin, dosiah-
la v januari 2,2 %. Cenovu hladinu
nahor teda tlacili hlavne ceny ener-
gie a nespracované potraviny. Kym
v Eurdpe je snaha o inflaciu na
Urovni 2 %, v Cine je akceptovatel-
na inflacia aj na 3 %. Pri zvySovani
inflacie je potrebné sprisnit meno-

vu politiku (¢o sa uskutocni aj
v Cine), aby sa zabranilo vyraznému
rastu cien. Prudky rast cien by bol
pre Cinu problémom a mohol by
ochromit produkciu, ¢im by sa mo-
hol znizit export, ktory je pre kraji-
nu délezity. (mm)

Inflacia v Cine (medziroéné zmeny)

vat aj buduci vyvoj indexu spo-
trebitelskych cien (CPI). KedZe
eSte v roku 2016 PPI rastol,
mohli sme v januari ocakavat
aj rast CPI. Index spotrebitel-
skych cien medzirocne vzrastol

a dostal sa na uroven 2,5 %.
Naposledy takuto uroven do-
siahol v maji 2014. Rast CPI
mozeme oclakavat aj vo febru-

ari, nakolko index cien vyrob-
cov Vv januari vzrastol. Jadrova
inflacia, Cize ocistena inflacia
od cien energii

2014

2015

== CP| bez energii a potravin == Celkové CP| == PP|

Zahranicny obchod Ciny

Obchodna bilancia v Cine za januar
bola sice kladnd vo wvyske 51,35
mld. USD avsak oproti minulému
roku klesla o takmer 20%. Sposobil
to zvySeny import, ktory sa zvysil
takmer trojndsobne v porovnani s
exportom. Export sa medzirocne
navysil o 3,1% v dosledku vacsieho
vyvozu elektronickych
a mechanickych produktov, ktoré
tvoria 56% celkového exportu.
Druha dolezitd zloZzka exportu su
high-tech produkty s 20% podie-
lom na exporte, ktoré mierne po-
klesli. Mierny pokles v exporte za-
znamenali aj textilie. Najvacsim
exportnym partnerom je USA, kde
smeruje az 18% celkového expor-
tu. V janudri sa medzirocne export
do USA nawysil o 6%. Cina si tak
posilfiuje svoje postavenie
v obchode s USA, ¢o mdze spbso-
bit, Ze Trump posuri zavedenie ciel
na cinske produkty. Velmi vyrazne
obchodnu bilanciu ovplyvnil im-
port, ktory sa navysil o 15% najma

v dobsledku dovezenych strojov
a zariadeni. Ich dovoz sa zvysil
0 46% a tvori tak 44% z celkového
importu. Z toho, Ze nakupuju tolko
strojov sa da odvodit, Ze firmy pla-
nuju zvysit a zefektivnit svoju pro-
dukciu. Urcite sa vSak nejedna
o oceliarsky priemysel, kde sa vlada
v plane na roky 2016-2020 zaviaza-
la zastavit kazdi modernizaciu, kto-

s Macrohond

ra by zvysila vyrobu ocele. Kvéli jej
nadprodukcii (50% zo svetovej pro-
dukcie) a dumpingovym cendm
(ceny nizsie nez naklady) sa cinska
ocel stava hrozbou pre eurdpsky,
ale aj americky trh. (sd)
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Rekordna hodnota akcii Apple

Co méze byt za tym? Hodnota hlav-
nych americkych akciovych inde-
xov Dow Jones, S&P 500, NASDAQ
v poslednom obdobi narasta, ¢o je
sposobené vplyvom jednotlivych
komponentov, ktoré ich tvoria. Je
to spOsobené aj tym, Ze sa ocakava
zvysSenie Urokovej miery americkou
federdlnou bankou(FED) po neddv-
nom stretnuti bankovej komisie
a podpornych vyjadreniach guver-
nérky FEDu. Dalo by sa povedat, ze
banky tlac¢ia obchodnikov na bur-
zach k trhovym maximam. Americ-
ky dolar v poslednom obdobi posil-
nuje svoju poziciu vocli ostatnym
menam a aj euru. Investori su po-
vzbudeni na nakupovanie akcii
americkych spoloénosti. AvSak za
rekordnymi hodnotami akcii spo-
lo¢nosti Apple moze byt aj fakt, ze

do nich vo velkom investovala spo-
lo¢nost Berkshire Hathaway. Je to
spolo¢nost v ktorej vykonnym ria-
ditelom je znadmy investor Warren
Buffet, to mohlo podporit déveru
k akciam spolo¢nosti  Apple aj
u ostatnych investorov. Berkshire
Hathaway vykazala vlastnictvo 57,4
milidna akcii spolo¢nosti Apple, ¢o

ROCNIK 2017 | CIsLO 7

s momentdlnou hodnotou akcie
spoloénosti  Apple 135,02 USD
predstavuje 7,74 miliardy USD.
MnoiZstvo akcii, ktoré vlastni Ber-
kshire Hathaway sa takmer Stvor-
nasobne zvysilo oproti predoslému
vykazu vlastnictva zo Stvrtého kvar-
talu roka 2016.

Hodnota akcii spoloénosti Apple v dolaroch

T T T T P T i P T
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

4 T 4 T T
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= V/yvoj hodnoty akcie spolo&nosti Apple

Nezamestnanost' v nitrianskom kraji

Nezamestnanost v nitrianskom
kraji mala klesajucu tendenciu
v priebehu celého roka 2016.

K 31.12.2016 dosahovala 6,96%, co
je lepSie ako celoslovensky prie-
mer, ktory bol 8,8%.
V nasledujucom obdobi o¢akdavame
klesajuci vyvoj. Po tom ako sa zacal
stavat zdvod automobilky Jaguar
Land Rover na konci roku 2016, je
ohlasena dalSia investicia v oblasti
priemyselnej vyroby. Konkrétne ide
o podnik Technov s.r.o., ktory sa
zaobera vyrobou a doddvkami
vzduchotechnickych rozvodov
a klimatizacnych systémov. Tech-

nov planuje postavit novu vyrobnu
halu na tzv. zelenej luke. Pricho-
dom spoloénosti Jaguar Land Rover
nitriansky kraj ziskal novych 1402
pracovnych miest dokonca roku
2018 a automobilka avizoval, Ze by
sa pocet pracovnikov mal vysplhat
az na Uroven 2800. Spoloc¢nost
Technov planuje
v novopostavenom zdvode zamest-
nat 350 zamestnancov. Zaciatok
prevadzky zavodu je napldanovany
na september 2017 a do roku 2023
by sa malo postavit aj vyvojové
centrum. Je dolezité povedat, Ze
vyrobné podniky rozsirovanim svo-

Assiadl Macrobond

jej vyroby, respektive postavenim
novej poskytnd nepriamo mnoz-
stvo pracovnych miest, lebo budu
potrebovat dodavatelov. Ponukana
mzda v oboch prevadzkach by mala
byt nadstandardnd a to vo vyske
1225 €. S prichodom podnikov sa
oCakava zlepSenie infrastruktury
v regidne. Sucasne treba povedat,
Ze vyrobné podniky zrejme budu
mat problém najst vsetkych za-
mestnancov z konkrétneho regionu
a tak poskytnu pracu aj do inych
krajov.

Vyvoj indexu spotrebitelskych cien v SR

Index spotrebitelskych cien sleduje
zmenu cien spotrebitelského ko-
$a. Vdaka nemu moézZeme sledovat
vyvoj - rast Ci pokles cenovej hladi-
ny. Najvacési pokles v roku 2016
oproti roku 2015 zaznamenala cena
potravin a nealkoholickych napo-
jov. Okrem potravin bol zazname-
nany aj zaujimavy pokles v doprave
(- 2,4%). Tento pokles mézeme vy-
svetlit meniacou sa cenovou hladi-
nou pohonnych hmat, ako aj r6zno-

rodost v cenach poskytovanych
prepravnymi spolo¢nostami. Naj-
vySsSie zvySenie cien pozorujeme
v hotelovych sluzbach, kaviarfach
a resStauraciach, ktorych triby sa
zvysili aj vdaka zvySeniu cien
0 2,2%. ZvySeniu cien v tomto pro-
stredi nahrava aj zvysSujuca sa miera
turizmu na Slovensku a taktiez zvy-
Sujuce sa mzdy zamestnancov
v tomto odvetvi. V roku 2016 nas
taktiez vysli lacnejSie ceny byvania,

vody, elektriny, plynu a inych paliv
(- 1,4%). Celkovo ceny na Slovensku
boli v roku 2016 o 0,5% nizSie ako
v roku 2015. Najvacsi pokles cien
bol zaznamenany v juli (- 0,9%).
Tento pokles mdzeme pripisat se-
zonnym zmenam, ako napriklad
nizSie ceny za potraviny, ktoré si
v tomto obdobi vieme vypestovat
aj na Uzemi Slovenska a su pritom-
né vo va¢som mnoistve. (zt)
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Stavebna a priemyselna produkcia na Slovensku

Dve hlavné oblasti produkcie, ktoré
sa pozoruju ako predstihové indika-
tory hospoddrskeho rastu su sta-
vebna a priemyselnd produkcia.
Trend v poslednych mesiacoch je,
Ze priemyselna produkcia vykazuje
medzirocné rasty a naopak staveb-
na produkcia poklesy. Tak tomu
bolo aj v decembri minulého roka,
kedy priemysel vzrastol o 3%
a stavebna produkcia poklesla
0 18,5%. Najviac sa na raste prie-
myslu podielali doddvka elektriny,
plynu, pary a studeného vzduchu
(+11,4%) o bolo aj ocakavané kvoli
rekordne nizkym teplotam tuto
zimu. Dalej to bola vyroba doprav-
nych prostriedkov (+4,4%), vyroba
kovov a kovovych inStrukcii
(+8,5%), vyroba potravin, napojov
a tabakovych vyrobkov (+9,7%).
Rast priemyselnej produkcie brzdili
vyrobky 'z gumy a plastu
a ostatnych nekovovych vyrobkov (-
12,2%) a vyroba strojov a zariadeni
(-5,3%). Priemysel si aj napriek to-
mu udrZuje vyznamné postavenie
v nasom hospodarstve (takmer jed-
na tretina). Vyrazny pokles
v stavebne] produkcii je sposobeny
tym, Ze koncom minulého roka sa
docerpavali eurofondy, a preto bo-

la zvySend produkcia stavieb. Ak si
vSak pozrieme predoslé roky 2014
a 2013 tak minuly rok vzhladom na
produkciu bol s nimi porovnatelny.
Medziroéne tuzemska stavebna
produkcia klesla 0 18,9% a dosiahla
tak hodnotu 429,1 mil. €. Jej podiel
na celkovej produkcii sa o0 malo zni-
zil na 94,8%. Do6sledkom poklesu
tuzemskej produkcie bolo menej
prace na novych vystavbach vrata-
ne modernizacie, ktoré tvoria viac
ako 2/3 tuzemskej produkcie az
0 25,2%. Zvy$nu tretinu stavebnych
prac tvoria opravy a udrzby, ktoré

poklesli 0 4,3%. Z hladiska vyrobné-
ho zamerania viac ako 70% celkovej
produkcie na Slovensku tvoria bu-
dovy, ktorych objem prac klesol
o 11,9%. Zvysok tvoria inZinierske
stavby (dialnice, mosty, ...), ktorych
objem poklesol o 33,5%. Medziroc-
ne poklesla aj stavebnd produkcia
v zahrani¢i o 8,3%, ale jej podiel
tvori iba 5% na celkovom objeme
stavebnych prac. | tak stavebna
produkcia dosahuje dobré vysledky,
z ¢oho vyplyva, Ze pretrvdva dopyt
aj po nehnutelnostiach. (sd)

Slovensko

2014

== Stavebna produkcia (meziroéna zmena)

2015 2016

H Objem stavebnej produkcie

== Priemyselna produkcia (medziro¢na zmena)
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Bankovy sektor si v minulom roku polepsil

Zisk bankového sektora podla Slo-
venskej bankovej asociacie dosiahol
v roku 2016 750 mil.€ a medzirocne
sa tak navysil o 23,8%. Takyto velky
rozdiel je zapri¢ineny najma preda-
jom podielov VISA Europe spoloc-
nosti VISA Inc. K pozitivnym cislam
dopomohli aj jednorazové prijmy
z dividend, ktorych objem bol
Stvornasobne vyssi ako minuly rok,
ale aj vynosy z finanénych operacii,
z ktorych zisk sa zdvojnasobil. Hlav-
nu polozku, ktora vplyva na zisko-
vost banky su Urokové vynosy a tie
sa v porovnani s minulym rokom
znizili 0 4,1% na 1,78 mld. €. Pohor-
Sili si aj Cisté vynosy z poplatkov o -
0,9%. Co sa tyka Uverov navysili sa

aj Uvery obyvatelstvu o 13,4% na
29,4 mld. €, ale aj uvery podnikom
0 5,3% na 16,5 mld. €. Rok 2016 bol
rekordnym ¢o sa tyka novych a
aj refinancnych Uverov na byvanie .
Nové uvery pribudli v hodnote 3,5
mld. a refinancované boli lvery
v hodnote 6,1 mld. ¢iZze spolu boli
na byvanie poskytnuté Uvery vo
vysSke 9,6 mid. eur. Bolo to
sposobené nizkym drocenim tychto
uverov, ktoré medziro¢ne kleslo na
1,86%. Rok 2017 ma vsak priniest
sklz v ziskovosti, NBS pocita
s Cistym ziskom bdank o tretinu niz-
Sim ako roku 2016. D6vodom su
nizke urokové sadzby, ale aj tzv.
Beblavého percento, vdaka ktoré-

mu si ludia mo6zu i mimo refixu refi-
nancovat svoje hypotéky so sankci-
ou jedného percenta z istiny, dote-
raz to boli 4-5%. KedZe wvynosy
z Uverov na byvanie budu klesat, do
pozornosti sa mozu dostat spotreb-
né uvery, ktorych urocenie by vply-
vom konkurencie mohlo klesat. (sd)
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Vyvoj indexu zamestnanosti v jednotlivych odvetviach

Index zamestnanosti vyjadruje vy-
voj celkovej zamestnanosti vo vy-
branych odvetviach ocisteny
0 sezdnne zmeny, pricom rovnaké
obdobie predchadzajuceho roku
zastdva hodnotu 100 bodov . Za rok
2016 si vo vyske indexu zamestna-
nosti znacne polepsilo odvetvie
informacii a komunikacii, ktoré sa
medziro¢ne zvysilo o 5,8%. Zvysuju-
ce sa trzby v oblasti ¢innosti restau-
racii a pohostinstiev vplyvaju aj na
zvysujlcu sa zamestnanost v tomto
odvetvi, ktorda medziroéne stupla
01,2%. O 1,8% sa zvysil index uby-
tovania, ¢o je pravdepodobne na-
sledkom zvyseného turizmu na Slo-
vensku a zvySenim trZieb v oblasti
ubytovania. Ocakdvane sa zvysila
zamestnanost aj v sektore predaja
a opravy motorovych vozidiel, ktory
si medziro¢ne polepsil o 3,8%. Pre-
pustalo sa najmé v oblasti velkoob-

Index zamestnanosti vo vybranych odvetviach

2009 2010 2011

2012

2013 2014 2015 2016

== Zamestnanost v odvetvi velkoobchodu (okrem motorovych vozidiel)
== Zamestnanost v odvetvi ubytovania

== Zamestnanost v odvetvi ¢innosti reStauracii a pohostinstiev
== Zamestnanost v odvetvi informécii a komuniacii

chodu (nezahriiujuceho motorové
vozidla), kde nastal zasadny pokles

s Macrohond

v zamestnanosti 0 4,8%. (zt)

Priemerna mzda v jednotlivych odvetviach u nas stupa

SU SR zverejnil vy$ku hrubych prie-
mernych miezd podla odvetvi v
slovenskej ekonomike. Najhorsie sa
v sledovanych odvetviach umiestni-
li mzdy zamestnancov reStaurdcii
a pohostinstiev, ktorych priemer
dosiahol vysku len 395€. Neistota
vo vySke mesacného prijmu tohto
odvetvia moZe zniZovat atraktivitu
pre dopyt do tychto pozicii. Medzi-
rocne sa vsak priemerné mzdy zvy-
Sili vo vSetkych sledovanych odvet-
viach okrem odvetvia informacie
a komunikacie, kde nastal pokles
v priemernej mzde o 38 eur. Na-
priek tomu si zachovava prvenstvo
vo vysSke priemernej rocnej mzdy
v roku 2016 so sumou 1747€. D6-
vodom poklesu priemernej mzdy
mozu byt viaceré faktory. Napriek
tomu, Ze oblast informécii
a komunikacii sa radi medzi tie
s najvacsimi vynosmi, toto odvetvie
je ndrocné pre udrzanie technolo-
gického rytmu s konkurenciou
a vyzadované je rychle napredova-
nie, ku ktorému prispieva vyssi po-

¢et zamestnancov. ZvySenie poctu

1112€) a dodavka elektriny, plynu,

zamestnancov vSak moéZe mat za pary a studeného  vzduchu

nasledok zniZzenie mzdy, pripadne (1621€ ). (zt)

prichod zamestnancov, ktorych po-

¢iatocny plat je nizsi, ¢o sa nasledne

prejavi pri prepocte do priemernej

mzdy. VysSka priemernej mzdy

v priemysle je 995€, tuto sumu v

oblasti tahda nahor najma ftazba

a dobyvanie (priemerna mzda

Priemerna mzda
2016 2015 Rozdiel
Informacia a komunikacia 1747 1784 -38
Priemysel 994 964 30
Predaj a oprava automobilov 941 879 62
Velkoobchod 878 831 48
Vybrané trhové sluzby 868 827 41
Doprava a skladovanie 855 825 31
Ubytovanie 673 634 39
Stavebnictvo 651 631 19
Maloobchod 635 604 30
Restauracné sluzby 395 379 17
SR Macrohond
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Spotrebitelsky prieskum USA

Michiganska univerzita uz 70 rokov
realizuje medzi spotrebitelmi USA
prieskum ohladom sucasnej
a budicej ekonomickej situdcii.
Prieskum sa realizuje prostrednic-
tvom dotazniku, kde su okrem zis-
tovacich otazok aj otazky doplriova-
cie, kde maju spotrebitelia moznost
vyjadrit vlastnymi slovami svoj na-
zor. Kazdy mesiac odpoveda na do-
taznik najmenej 500 domdcnosti.
Tento predstihovy indikator je zve-
rejiovany aj Ministerstvom obcho-

ICS =
6.7558

Vysvetlenie premennych vo vzor-
coch:
X1 — porovnanie sucasnej financnej
situdcie domacnosti s minulym ro-
kom,
X2 — pohlad do buducna, ako na
tom bude Vasa finan¢nd situacia
o rok,
X3 — pohlad na najblizSich 12 me-
siacov, ale celkovo pre krajinu
X4 — ¢aka krajinu v najblizsich 5 ro-
koch recesia alebo progres,
X5 — su dobré alebo zIé ¢asy na ku-

XXX XeXs

du USA, nakolko je spolahlivy, od-
rdza redlnu situdciu je dostupny
a konzistentny. Co sa tyka stcas-
nej situdcie, spotrebitelia sa vyjad-
ruju ako vnimaju momentalny eko-
nomicky stav v  porovnani
s predchadzajucim rokom. Ci sa
situdcia zlepsila, zhorsila alebo zo-
stala rovnakda. Otazky do buduicna
su smerované na to, aku financ¢nu
situaciu spotrebitelia o¢akavaju. Ci
budu viac minat alebo Setrit. Aké

zmeny ocakdvaju v  cendach,
.0 JcCc = _{1::".,‘9_ + 20

2.6424
pu velkych domadcich potrieb

(chladnicka, nabytok, ...)

Kazda spomenutd premenna pred-
stavuje rozdiel priaznivych
a nepriaznivych odpovedi navyseny
o 100. Indexy su normalizované na
hodnotu 100 v roku 1964.

Hodnoty za januar dosiahli pozitiv-
ne zmeny vo¢i minulému roku. In-
dex spotrebitelského sentimentu sa
navySii o 6,1 bodu na 98,1,
o rovnakd hodnotu sa navysil aj
index sucéasnych ekonomickych

ROCNIK 2017 | CIsLO 7

v nezamestnanosti, ale aj dovery vo
vladu. Dotaznik obsahuje aj Specia-
lizované otdzky z oblasti nehnutel-
nosti a automobilovych vozidiel,
z ktorych sa da potom predikovat
vyvoj Urokovych sadzieb, ale aj pre-
daj aut. Na zaklade odpovedi sa
potom vzorcom vypocita index spo-
trebitelského sentimentu (ICS), in-
dex sucasnych ekonomickych pod-
mienok (ICC) a index spotrebitel-
skych ocakavani (ICE).

&“x!‘-X‘ + 2 0
41134 '

ICE =

podmienok na hodnotu  112,5.
Ocakavania spotrebitefov su sice
priaznivejSie 0 6,2 bodu ako minuly
rok, avSak dosahuju iba 88,9 bodov.
Vcelku sa ale da povedat, Ze zvole-
nie Trumpa za prezidenta nema na
spotrebitelov negativny efekt. Na
zaver je na grafe pekne vidiet vali-
ditu (platnost) tychto indikatorov
a jednotlivych ekonomickych uka-
zovatefov ako su uUrokové sadzby,
nezamestnanost ¢i inflacia. (sd)

- 120

- 110

- 100

T
~
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T T T
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T T
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T T T T
2008 2009 2010 2011 2012
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== |ndex spotrebitelskych o¢akavani == Index su¢asnych ekonomickych podmienok == Index spotrebitelského sentimentu
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—>  Francuzska automobilka PSA aktudlne rokuje o kupe znacky Opel a sesterskej znacky Vauxhall, pod kto-
rou predava Opel vo Velkej Britanii. Cena este nie je presne dohodnut3, jej vyska sa ale odhaduje na mi-
liardy dolarov. Akcie automobilky PSA touto spravou stupli az o 5 % a danou akviziciou by ziskala druhy
najvacsi podiel na automobilovom trhu v Eurdpe (po Volkswagene).

—> Investi€na skupina Mid Europa Partners predala Alpha Medical, laboratérnu skupinu riadend na Sloven-
sku, pod ktoru spada siet laboratérii v Cesku AeskuLab Holding. Cena transakcie nebola zverejnend, ale
odhaduje sa na 400 mil. €, jedna sa tak o najvacsi predaj na ¢esko-slovenskom trhu za posledné roky.
Kupcom je Svajciarska skupina Unilabs, ktora posobi najma v zdpadnej Eurdpe, ale prave touto akviziciou
sa chce presadit aj v CEE (Central and Eastern Europe) regidne. Za zmienku stoji Mid Europa Partners ku-
pila Alpha Medical este v roku 2012 od Penty za ,iba“ 123 mil.£€.

—>  Nemecko-rakusky biznismen Cornelius Grupp predava ¢ast skupiny Tubex patriacu do jeho hlinikarsko-
sklarskeho holdingu CAG. Konkrétne ide o vyrobné zavody v Rakusku, Rusku, ale aj na Slovensku, ktoré
produkuju hlinikové tuby pre farmaceuticky, kozmeticky a technologicky trh. Dohromady maju ponukané
zavody zisk pred zdanenim a odpismi 20 mil.€, podnikatel ich chce predat za viac ako 100 mil. €.

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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