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POHYB CENY ROPY

Ropa oznacovand aj ako ,Cierne zlato” je ddleZitou nerastnou surovinou

a vyznamnou ekonomickou komoditou. V poslednej dekdde tato komodita

zaZila vyrazné vykyvy ceny. Zacalo sa s novymi postupmi tazby a méZzeme

tvrdit, Ze sa pozmeni energetickd mapa sveta. Ako vsetkych vyrobcov, tak

aj producentov ropy ovplyvnuju ndklady na jednotku produkcie a predajnd

cena. Od zaciatku roku sa cena ropy pohybuje v okoli 50 americkych dold-

rov za barel (159 litrov) a uvidime ako sa bude vyvijat v nasledujuicom ob-

dobi. Cena je ovplyviiovand hned’ niekolkymi faktormi. Medzi zdkladné

méZeme uviest dennu produkciu, spotrebu, Spekuldcie obchodnikov, rézne

politické vplyvy a taZzobné ndklady.

Dennd produkcia ropy ma za po-
slednu dekadu stupajucu tenden-
ciu. Ked porovname udaje za rok
2016 (zo zdrojov Americkej energe-
tickej agentury — EIA), kde bola
priemernd denna tazba na Urovni
80,4 milidna barelov s rokom 2006,
kde bola tazba 73,5 miliéna barelov
denne, tak zistime Ze za jednu de-
kadu stupol objem dennej produk-
cie 0 9,4%. Tento narast bol sp6so-
beny zdokonalenim technoldgie
tazenia, novymi spdsobmi tazenia
a objavenim novych svetovych lo-
Zisk ropy a samozrejme rastucim
dopytom. Momentdlne najvacsimi
producentmi ropy su Rusko
a Saudska Arabia, ktoré tazia denne
okolo 10,5 milidnov barelov ropy.
Nasledované su USA, kde
v poslednom obdobi produkcia ro-
py vyrazne stupla a momentalne je

na urovni 8,9 miliona barelov za
den, ¢o je o 76% viac ako 10 rokov
dozadu, kedy bola dennd produkcia
na urovni 5,05 miliéna barelov den-
ne. Dévodom je bridlicovad taZba,
ktord v rokoch 2011-2014 zazila
v USA boom ako je mozno vidiet aj
na grafe a stdle sa zdokonaluje. Top
5 svetovych producentov dopliria
Irak, ktory v poslednom obdobi tak-
tiez zaznamenal rastici trend
v produkcii a momentalne denné
objemy su 4,6 miliona barelov ropy
a Cina, ktora produkuje denne 3,9
miliéna barelov. MéZeme konstato-
vat, Ze svetova produkcia je zavisla
od uvedenych krajin, lebo spolu su
zodpovedné za 47,5% objemu vy-
produkovanej ropy. OPEC sa na
zaCiatku tohto roka dohodol
s Ruskom na zniZeni produkcie ropy
a v januari produkovali menej
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V tomto cisle:

CNB sa blizi k ukonceniu intervencii
voci ceskej korune

Vicsie zhodnotenie financii posky-
tuju v poslednych rokoch alternativ-
ne investicie ako vino, autad ¢i ume-
nie

Trump nepretlacil cez Kongres zru-
senie Obamacare, nepodrZali ho ani
vlastni republikdni

Spotrebitelska dévera v USA rastie
a prekracuje predkrizové urovne

Automobilky na Slovensku zvysuju
mzdy svojim zamestnancom ¢im
reaguju na rastuci zdujem o takych-
to pracovnikov na trhu zo strany
konkurencie

0 840 000 barelov denne. Vytazeny
objem je vSak u vsetkych clenov
takmer nemozné kontrolovat.

Vyrobnd cena na jeden barel je za-
sadny faktor, ktory ovplyvnuje su-
¢asnu a aj buducu tazbu ropy. Po
prepade ceny ropy, ked bola na
zacCiatku roku 2016 na Urovni 26-27
USD za barel, tak vacsine produ-
centov zacalo ,tiect do topanok”,
lebo neboli schopni produkovat
ropu so ziskom. Z pomedzi vietkych
krajin, ktoré taZia ropu je na tom
najlepsSie Saudska Arabia, ktord za
rok 2016 produkovala jeden barel
ropy v priemere za 8,98 USD. Aj
dalSie krajiny z OPEC-u (Irdn, Irak),
ktoré su uvedené v grafe produkuju
za velmi nizku cenu v porovnani
som svojimi rivalmi. Produkénu ce-
nu na barel ropy ovplyviuju Styri
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Denna produkcia ropy
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faktory. Su to kapitalové vydavky,
dan, cena produkcie
a administrativne/prepravné nakla-
dy. Kapitdlové naklady prestavuju
finanénu Cciastku, ktord producent
potrebuje investovat, aby vytazil zo
zeme jeden barel ropy. Predstavuje
to investiciu do tazobnych zariadeni
a sprievodného materialu, ktory je
pri tazbe nevyhnutny. Dévodom
prec¢o suU ceny v danej oblasti také
nizke je to, Ze ropa nie je hlboko
pod zemskym povrchom, takZe nie
je nutné investovat taky objem fi-
nanénych prostriedkov do taZiace-
ho systému. Ak by sme
chceli vediet ¢o spdso-
buje nakladnu tazbu
Velkej Britanii
a Norska, tak su to pra-
ve ndkladné tazobné

A . ) Rusko
zariadenia. Lebo tieto L
kraii .. Indonézia
rajiny  tazia  ropu o hes bridiice)
z morského dna a tam Nérsko

je potrebné vybudovat
v strede ocednu vrt

Kanada
a tazobnu platformu, Venezuela
¢o predstavuje vy- Nigéria
znamné naklady. Ako Brazilia

mozeme vidiet na gra-
fe, tak v niektorych
krajindach ma vyrazny
vplyv aj darové zataze-

USA bridlicovd faZba

Velka Britania

nie, ktoré je uvalené na ropu. Na-
priklad v Rusku dan predstavuje
43% ceny produkcie jedného bare-
lu. Velké dariové zatazenie je aj vo
Venezuele, Brazilii a USA. Ak by
sme chceli nejaku krajinu postavit
do kontrastu, tak mdéZeme uviest
Saudsku Arabiu, ¢i Iran kde dan kto-
ra je uvalena na ropu je 0 %. Na-
priek tomu Statne rozpocCty krajin
OPEC-u ziskavaju vyrazné prijmy
z tazby ropy, je to z toho dévodu Ze
ide o statne tazobné podniky. Na-
priklad za rok 2016 sa na prijmoch
do statneho rozpoctu Saudskej Ara-

bie ropa podielala 62 % podielom
z celkovych prijmov. TakZe tieto
krajiny si na produkcii ropy
a prijmoch z toho plynucich zavislé.
Cena ropy za barel je tak pre fungo-
vanie tychto Statov klucovd zatial
¢o v pripade USA ide o skor
o konkurencieschopnost podnika-
telskych subjektov mimo vplyvu na
rozpocet.

Produkénd cena na barel za rok 2016 podla jednotlivych zlozZiek

saudska Arabia [

iran [

Irak
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Cena ropy WTI
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Ako je moZné vidiet na grafe cena
ropy WTI bola na svojich maximach
za jeden barel v obdobi, ked' vypuk-
la celosvetova financna kriza(2008).
Toto maximum bolo sposobené aj
nestabilnou politickou situaciou
a nepokojmi v Iraku a Afganistane.
Dopyt bol pohanany neistotou ob-
chodnikov, znizenou produkciou
a cena vzrastla. Ropné zasoby
v USA boli takmer vyéerpané. Na-
priklad ExxonMobil v tom obdobi
priSiel o dodavku 780 000 barelov
denne z troch ropnych poli
(Venezuela, Nigéria, Irak). Prvého
maja v tom istom roku sa produkcia
Nigérie znizila o 1,36 miliéna bare-
lov ropy denne, vdaka vojenskym
utokom na zariadenia taZiace ropu.
V priebehu dalSich mesiacov nasta-
veny trend pokracoval a vo viace-
rych krajinach sa zniZovala produk-
cia a boli nepokoje, tym padom
cena dalej akcelerovala. Dévodom

2010 2011 2012 2013

poklesu ceny v druhej polovici roka
2008 bol dramaticky pokles
v dopyte po rope, vzhladom na vy-
puknutie ekonomickej krizy. OPEC
sa snazil zareagovat zniZzenim pro-
dukcie, aby sa cena odrazila od dna.
V nasledujucom obdobi sa zacala
cena ropy opat rast. Bolo to spdso-
bené opatovnym rozbehnutim eko-
nomik, Spekulaciou obchodnikov
s ropnymi futuritami a ropou, zvy-
Senym dopytom. Svoju Ulohu opat
zohrali nepokoje v Egypte, Tunise
a na blizkom vychode (arabska jar).
Délezité je si uvedomit, ze dovtedy
mal zasadny vplyv OPEC a tazba
z bridlice v USA sa len rozvijala. Po-
kles ceny v poslednom obdobi (od
roku 2014), bol sposobeny silneju-
cim doldrom, ndrastom ropnych
rezerv Statov, zvySovanim produk-
cie ropy, zlepSenim technoldgii,
ktoré zlacriuju tazbu a objavenim,
respektive zdokonalenim sp6sobov

Denny import ropy

2014

T
2016 2017

== Macrobond

2015

tazenia a aj klesajucim dopytom.
OPEC uzavrel dohodu s Ruskom
o znizeni produkcie v poslednom
obdobi, ale nemalo to poZadovany
efekt (narast ceny ropy), skor sa da
povedat Ze to bol hnaci motor pre
americku bridlicovu produkciu, kto-
ré dokazala svojim rastom tazby
zaplnit medzeru medzi dopytom
a ponukou.

Ropa je produkt s najvacsim expor-
tom vo svete. V roku 2015, predsta-
vovala 4,8% z celosvetového obje-
mu exportu v hodnote 786,3 miliar-
dy USD. Top 5 svetovych exporté-
rov predstavuju 4 krajiny OPEC-u
a Rusko. Poklesy v dennych expor-
toch tychto Styroch krajin boli spo-
sobené dohodami zdruzenia OPEC,
ktoré boli spravené za ucelom, aby
ovplyvnili cenu ropy v jednotlivych
obdobiach. Irak zacal denne expor-
tovat 1,4 miliéna barelov ropy
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Denny export ropy
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v roku 2006 a v sucasnej dobe den-
na hodnota exportu je na urovni 4
miliénov barelov. Rusko v sucasnej
dobe exportuje 5 miliénov barelov
denne. India sa stala tretim najvac-
Sim svetovym importérom ropy,
hned po USA a Cine. Do krajiny sa
importuje denne viac ako 4,1 milié-
nov barelov ropy denne. Bolo to
spbsobené  rastom  ekonomiky
a moéZeme predpokladat, Ze tento
trend bude v najblizSom obdobi
pokracovat. Podla grafov mdézeme
tvrdit, e Cina a USA su &istymi im-
portérmi ropy. Vzhladom na to, Ze
v importe su na poprednych priec-
kach a dovazaju do krajiny viac ako
8 milibnov barelov ropy denne
a exportuji minimalne objemy.
Avsak to by sa mohlo zmenit, mini-
malne v pripade USA. Dévodov je
na to viacero. Napriklad prezident

USA by chcel zmiernit nariadenia,
aby ftazba bola jednoduchsia
a maximalizoval sa output. Dalej
nesmieme zabudat na bridlicovu
tazbu, ktora je vdaka novym tech-
nolégidm v USA stdle lacnejsia.
Bridlicové loziska maju aj dalsie
krajiny ako napriklad Cina a Brazilia,
ale v pripade tychto dvoch krajin
problémom je technoldgia. Zvyseny
objem importovanej ropy v Cine za
poslednd dekdadu bol spdsobeny
rozbehnutim ekonomiky
a priemyselnej produkcie. Ak by sa
zastavil ekonomicky rast, pripadne
by nastal ekonomicky pokles, tak by
sa objemy importovanej ropy znizo-
vali. Bolo by to sp6sobené upadaju-
cim dopytom po rope, vzhlfadom na
klesajucu vyrobu v jednotlivych kra-
jinach (hlavne Cina, India, USA).

Konvenéné rezervy ropy (nie bridlica)

Sxea Macrobond

Ropné rezervy zvolenych krajin,
predstavuju objem ropy, ktory je
mozné potencidlne vytaZit za sucas-
nych technologickych podmienok.
Rezervy jednotlivych krajin sa roz-
deluju na preukdzatelné
a pravdepodobné. Preukazatelné
su prave tie, ktoré su schopné kraji-
ny vytazit. Ak sa zvysi miera tech-
nologického zlepSenia nad uroven
miery tazby, tak budu ropné rezer-
vy krajin rast. Ak su rezervy povazo-
vané za pravdepodobné, tak je
predpoklad Ze sa vytazi maximalne
10-50% z celkového ocakavaného
objemu. Je potrebné rozlisit v akej
forme su rezervy ropy v zvolenych
krajinach, lebo napriklad Kanada
ma az 175 miliard barelov rezerv
ropy v ropnych pieskoch a tam je
tazba ndkladnd (momentélne ne-
rentabilnd) a nicéi Zivotné prostre-
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die. Za rastom ropnych rezerv Ve-
nezuely od roku 2007 je fakt, Ze
v tom obdobi bola cena ropy 72
dolarov na barel a dalej stupala.
Tym padom ropné loziskd zacali
spiiat podmienky na to, aby boli
definované ako ropné rezervy. Pod-
mienky su stanovené nasledovne: s
90% pravdepodobnostou musia byt
ekonomicky vyrobitelné/
rentabilné, musi byt dostupna tech-
noldgia na ich vytaZenie, od urcée-
ného datumu z objavenych lozisk
a za sucasnych regulacii vlady. Tak-
Ze modZeme konstatovat,
Ze momentalne tuto podmienky
spifia len velmi mala ¢ast venezuel-
skych rezerv a tdto Statistika je
skreslend. Redlne venezuelské
ropné spolocnosti nie su schopné
dosahovat zisk z vaésiny nalezisk.
Americké ropné rezervy maju stu-
pajuci trend ale v uvedenom grafe
bridlice nefiguruji. Vdaka bridlico-
vym loziskam, ktorych je uz viac
ako milién po celej Amerike vsak
objem zasob prudko rastie. Predpo-
kladdme, Ze ropné rezervy USA bu-
du aj nadalej stupat, lebo proces
frakovania (taZenia z bridlic) sa ne-
ustale zdokonaluje. S potencidlom
bridlic maju USA rezervy ropy na
urovni Venezuely. Zvy$né krajiny
OPEC-u, ktoré su uvedené v grafe
v 90tych rokoch zniZili vyrazne svo-
ju produkciu a tym padom vzrastla
ich hodnota rezerv. Dévodom na
znizenie produkcie bolo to, Ze chce-
li obranit cenu ropy, lebo upadal
celosvetovy dopyt po rope a krajiny
mimo organizacie zvySovali svoju
produkciu. Saudska Ardbia v roku
1985 znizila produkciu z 10 milio-
nov barelov denne na 2,3 milidna.

Hydraulické Stiepenie alebo frako-
vanie je proces tazby ropy
a zemného plynu z bridlicovych
loZisk, ktoré s pod zemskym po-
vrchom. Pri tomto procese ide
o vstrekovanie vody, piesku
a chemikalii do trhlin, ktoré boli
umelo vytvorené v kameroch.
V tychto trhlinach je ulozeny zemny
plyn a ropa, ktora potom prudi vr-

tom na povrch. Proces frakovania
je zndmy od roku 1940, ale aZ
v poslednej dobe zacal byt vyhod-
nou alternativou. USA zaZilo boom
tazby z bridlic v minulom obdobi
(2011-2014), pohanali ho dva hlav-
né faktory. Prvym faktorom bola
priemernd cena ropy 90 USD za
barel. Tdto cena bola dostatocn3,
aby objavovanie a produkciu
z bridlic spravila ziskovou. Dal$im
faktorom boli nizke Urokové miery
a tym padom sa oplatilo tazobnym
spolo¢nostiam zadlzit a investovat
kapital do tazby. Po prepade ceny
ropy v roku 2015 sa ocakavalo, ze
vacsina bridlicovych loZisk sa zatvo-
ri, lebo hranica bez zisku/straty bo-
la tri krat vyssia ako u producentov
na strednom vychode. Avsak nesta-
lo sa tak, lebo vacsina producentov
pouzila nepruzné dlhové financova-
nie aby mohla pokracovat v tazbe.
Bolo to doblezité z toho hladiska,
lebo bridlicova tazba je zaujimava
tym, Ze vyzaduje vysoké investicie
v prvych mesiacoch a potom produ-
kuje ropu a zemny plyn niekolko
rokov a tym padom fixné ndklady
na produkciu neustdle klesaju. Aj
pocas poklesu cien ropy mnozstvo
bridlicovych loZisk stupalo, napriek
tomu, Ze ostatné druhy tazby boli
na Upadku. Vzhladom na tuto sku-
toénost sa preskimavalo ako by
producenti mohli najlepsie cerpat
bridlicové zdroje. Bolo to sposobe-
né tym, Ze vela spolo¢nosti sa ve-
novalo zefektivneniu procesu tazby
a naklady prudko klesali. Prvy fak-
tor, ktory to ovplyviioval bol, Ze
dodavatelia boli nuteni zniZit ceny
vzhfadom na upadajuci dopyt
v tazobnom sektore. Druhy faktor
bol to, Ze spolo¢nosti zadali tazit vo
vacsich hibkach a ich produkcia bo-
la vysSia. Napriek tomu, Ze vrt bol
nakladnejsi, tak vytazeny objem bol
o tolko vacsi, Ze to vyrazne znizova-
lo cenu na jeden barel. Dal$im fak-
torom boli unikdtne technologické
rieSenia vrtov a inovdcie
v technoldgii vitania a tazenia. Tym
padom sa im v priebehu niekolko
rokov podarilo dostat naklady na

ROCNIK 2017 | CISLO 13

tazbu jedného barelu ropy z bridlic
z povodnych 70 USD na sucasnych
23,35 USD za barel.

Cenu ropy bude v nasledujicom
obdobi ovplyviiovat niekolko z4sad-
nych faktorov. Geopolitické
a ekonomické udalosti, ako
v minulom roku volby prezidenta
USA, Brexit a iné. Ekonomicky rast
krajin, ktory ma vyrazny dopad na
spotrebu ropy. MnoiZstvo celkovej
produkcie krajin, kde by sa mala
prejavit bridlicova tazba v USA
a regulacie OPEC-u. Vzhladom na
to, ze v sucasnosti je dennd spotre-
ba ropy vysSia ako dennd produk-
cia, tak rezervy uz vytazenej ropy
v jednotlivych Statoch klesaju.
OPEC a Rusko v tomto roku zniZili
svoju produkciu o 840 000 barelov
denne, aby posilnili cenu ropy. Eko-
nomicky rast USA, Ciny, Indie, Euro-
zony i dalsich krajin podporuje do-
pyt po rope. Takie sa mdzieme
domnievat Ze cena ropy bude
v nasledujucom obdobi rast. Vypo-
vedaju o tom aj predpoklady ob-
chodnikov s futuritami na ropu, kde
sa zvySuje objem obchodov, pred-
pokladaju vykyvy ceny v najblizSom
obdobi. Zvyseny objem obchodov
v marci mbéze mat na svedomi aj
fakt, Ze na zaciatku mesiaca ropa
zaznamenala prepad ceny. Na za-
klade uvedenych faktov predpokla-
dame, Ze cena ropy bude mat ras-
tuci trend a mala by sa dostat na
uroven 55-60 USD za barel do kon-
ca tohto roka. (mb)
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Ukon¢ia sa intervencie v Ceskej republike?

Intervencie v Cechach pretrvavaju
uz od 7.novembra 2013. P6vodne
mali trvat do roku 2016, ale predfii—
li sa na dlhie obdobie. Ceskd na-
rodnd banka za mozny datum
ukoncenia intervencii urcila na po-
lovicu roka 2017 (Co je uZ za tri me-
siace), aktualne sa ale diskutuje
o predéasnom moZnom zruSeni.
Dévodom na menovu intervenciu
bola klesajica inflacia (a podpora
exportu a zvysSenie za-

ka (CNB) musela pouzit viac finané-
nych prostriedkov na kupu eura.
Aktudlne devizové rezervy dosahu-
ju 105 miliard eur a ich najvyraznej-
Sie zvySenie bolo medzi decem-
brom 2016 a januarom 2017. Tak-
tieZz vyrazné navysenie bolo vo feb-
ruari 2017. Cize zvy$ujuca inflacia
a vyrazne velké vynakladané finan-
cie zvySuju moznost na predcasné
zrusenie intervencii. Pri uvolneni

tejto menovej politiky kurz ceskej
koruny narazovo posilni a klesne
z aktudlnej hodnoty 27 K¢ za 1 euro
pod 27. Investori budu robit Speku-
lacné obchody a cesku korunu pre-
davat za euro. Tym sa ¢eska koruna
dostane vyrazne do obehu (ako ked’
CNB ju predavala za eurd, akurat sa
to bude diat bez intervencii a zasa-
hov) a opat moze oslabit. (mm)

Ceska republika, devizové rezervy, v eurach

mestnanosti) a td mo-
mentalne dosahuje me-
dziroénd zmenu 2,5 %,
taktiez sa zvySuje aj jad-
rova inflacia. Inflacia sa
vyrazne zacala zvySovat
od septembra 2016. To-
to zvySovanie
a vyjadrenia ceského
prezidenta o mozZnom
predéasnom zruseni vy-
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Volkswagen znovu na trhu s dlhopismi

Po jeden a pol rocnej prestavke sa
nemecka automobilka znovu obja-
vila na eurdpskom trhu s dlhopismi.
Pauza s vydavanim dlhopisov bola
spbsobené Skanddlom
s manipulaénymi testami na emisie
naftovych aut. Dovtedy bol VW naj-
vacsim eurdépskym emitantom fi-
remnych dlhopisov. Firma priznala,
Ze priblizne do 11 mil. 4ut nainsta-
lovala software, ktory dokaze mani-
pulovat s testami na emisie. Pre
porovnanie rocnd vyroba aut do-
siahla v minulom roku 10,3 mil. aut,
¢im si ziskala svetové prvenstvo.
Zdalo by sa, Ze pokles akcii firmy,
pokuty a zvySené naklady ovplyvnia
hospodarsky vysledok VW.
| napriek tomu vSak mala firma
v roku 2016 Ccisty zisk vo vyske 2,1
mld.€ co je medziro€ny narast
o 10%. Pomocou dlhopisov chce
firma ziskat pristup k lacnejsiemu
financovaniu. Vyda preto dlhopisy

vo vyske viac ako 4 mld.€ v Styroch
fazach. Splatnost budi mat od 2 do
10 rokov a urokovu sadzbu od 0,45
p.b u dvojroénych po 1,3 p.b.
u desatroénych dlhopisov. (sd)

Vyvoj akcii Volkswagenu

0 I I rso
7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1

2016 2017

souce: [[ETIQITIIT
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Alternativne investicie

Vadsinu investorov zaujimaju akcie
a dlhopisy ako hlavné piliere inves-
ticii. Existuju vsak aj iné typy inves-
ticii, ktoré nie su tak volatilné
a ovplyviiované finanénym trhom.
Jedna sa o investi¢né alternativy
ako su veterany, mince, Sperky,
obrazy. Castokrat je ich hodnota
velmi vysoka nakolko su
v obmedzenom mnozstve a nedaju
sa znovu vytvorit. Pozrime sa na 10
najobchodovatelnejsich luxusnych
aktiv a ich vyvoj cien podla Spravy
o bohatstve (Wealth Report) spo-

lo¢nosti Knight Frank. V roku 2016
sa celkovo luxusné aktiva zhodnotili
0 2%. Najvacsi narast zaznamenali
investi¢né vina, az o0 24%. Sposobilo
to ozivenie dopytu po francuzskych,
ale aj talianskych vinach. Najdrah-
Sie vino, ktoré bolo minuly rok vy-
drazené pochdadza Burgundska ma
29 rokov a hodnotu takmer 150
tisic eur. Na druhom mieste sa
umiestnili historické automobily,
ktorych hodnota sice vzrastla o 9%
avsak jednd sa o spomalenie rastu,
vidime, Ze za poslednych 10 rokov

ROCNIK 2017 | CISLO 13

sa ich hodnota takmer spatnasobi-
la. NajdrahSie predané auto
v minulom roku bolo 60-ro¢né Fer-
rari 335S za 32mil. €. Pekné zhod-
notenie mali aj mince, kde najdrah-
Sia striebornd desatcentovka bola
vydrazend na takmer 2 mil.€. Ume-
niu sa velmi nedarilo, podla dat
z aukcii klesla cena drazenych obra-
zov az o 14%. Dlhodobo sa nedari
ani ¢inskej keramike, o ktoru sa javi
Coraz mensi zaujem. (sd)

Zhodnotenie jednotlivych zberatelskych oblasti za rok 2016 (Knight Frank
Luxury Investment Index):

8.

9.-10

9.-10.

Celkovo

Vina 24
Vererany 9
Mince 6
Hodinky 4
Sperky 3
Znamky 1
Diamanty 0
Anticky nabytok -5
Umenie -14
Cinska keramika -14
Luxusné aktiva 2

Obamacare ostava

Trump uZ v predvolebnom obdobi
sluboval mnoho zmien, jednou
z nich malo byt aj zrusenie zdravot-
nej reformy, zndmej pod nazvom
Obamacare. Je to reforma, ktora
mala nepoistenym Ameri¢anom
zabezpedit lacnejsie zdravotné po-
istenie a pristup k zdravotnej sta-
rostlivosti. Prezident Trump tuto
reformu planoval Uplne zrusit, pri-
padne aspon pozmenit
a novelizovat. Hlasovanie
o zruSenie tohto programu sa ne-
podarilo, Trump ho stiahol, pretoze
nemal podporu v demokratoch
a taktiez u niektorych republikdnov.

Na Trumpove zmeny reaguju nielen
obyvatelia krajiny ale aj akciové
indexy. Index Dow Jones klesol me-
dzityzdenne o 1,5 % a aktudlne je
na Urovni 20 550 bodu. Poklesol aj
index S&P 500 medzi tyzdenne
o 1,44 %, aktudlna uroven je 20
341,59 bodu. Po zvoleni Trumpa
v novembri 2016 tieto indexy rastli,
aj v dosledku ocakavani zmien, kto-
ré planoval. Od zaciatku marca ale
spominané indexy klesaju. Poklesu
v poslednych dnoch prispel prave
neuspech v zruSseni Obamacare.
Medzi investormi panuje skepticka
nalada, pretoZe sa obavaju, Ze aj

66
147
133
m

31

dalSie Trumpove “sfuby” nebudu
uskutocnené. Su to hlavne darové
reformy a to zniZenie dane pre
pravnické osoby a zavedenie 20 %
dane na dovoz. Aj napriek tomu, Ze
Trump je republikan, mnoho jeho
kolegov (tiez republikanov) ho ne-
podporilo. Cize zmeny, ktoré pléno-
val a ich presadzovanie nebude v
budicnosti jednoduché a casto krat
ich uskuto¢nenie mbze byt neus-
pesné. (mm)
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Spotrebitelska dovera USA

Spotrebitelska dbévera, resp. index
spotrebitelskej dovery v USA
v marci dosiahol hodnotu 125,6
bodu. Medziro¢ne sa tak zvysil
0 29,5 bodu a medzimesacne o 9,5
bodu. Index naposledy dosiahol
vys$Siu Uroven nez 125,6 este v roku
2 000. Ked' sa index nachadza nad
Uroviiou 100 bodov, znamena to,
Ze viac ako polovica domacnosti ma
pozitivne vyhliadky. Obyvatelia

hodnotia momentalnu situaciu
v USA vyrazne pozitivne. Za sucas-
nymi vysokymi hodnotami najdeme
dobry vyvoj na trhu prace, kedy je
dostatok pracovnych miest
a taktieZ aj ofakavania od Trumpa
a jeho planovanych zmien. Je ale
mozné, Zze spotrebitelskd dovera
v nasledujucom mesiaci nedosiah-
ne také zvysenie ako v marci. DOvo-
dom je neuspech Trumpa pri ruseni

Index spotrebitel'skej dovery v USA

ROCNIK 2017 | CISLO 13

zdravotnej reformy Obamacare a to
moze doveru spotrebitelov narusit.
Ocakdvania spotrebitelov na nasle-
dujucich Sest mesiacov su taktiez
pozitivne, dosiahli hodnotu 113,8
bodu a medziro¢ne sa zvysili o 30,2
bodu. Ako celkovy index, aj ocaka-
vania v nasledujucom mesiaci sa
moézu znizit.
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== |ndex spotrebitelskej dovery === Ocakavania == Aktualna situacia

Rast platov u automobiliek

Spolo¢nost KIA sa  dohodla
s odborarmi na zvySeni platov
(podobné opatrenie tento rok uz
podstupili aj konkurencéné firmy)
pricom zakladné mzdy vyrobnych
zamestnancov stupnu o 75 eur.
Zmeny nastanu aj pri priplatkoch za
pracu v noci, ktoré doteraz Cinili
0,75 eura. Podla dohody v buduc-
nosti stupnu o 0,35 centov, teda na
1,10 € na hodinu. Podla vyjadreni si
tak zamestnanci vyroby mesacne
prilepSia v priemere o viac ako
115€. Pracovnikom budu zaroven aj
nadalej poskytované bonusy. Minu-
loro¢na priemerna mzda vyrobnych
pracovnikov dosiahla vySku 1345
eur. S tohtoro¢nym zvysenim by sa

teda priemerna mzda mala pohybo-
vat na Urovni 1420€. V automobilke
KIA pracuje priblizne 3800 [udi
(udaj z roku 2016), ¢o tvori pribliz-
ne 1,1% ekonomicky aktivnheho
obyvatelstva Zilinského kraja (za
nepritomnosti automobilky KIA, by
sa tak nezamestnanost v kraji zvysi-
la na priblizne 8%). Automobilka Kia
zvysSuje platy zamestnancom kazdo-
ro¢ne. ZvySovanie platov je odpo-
vedou firmy za dobre vykonavanu
pracu, avSak zaroven je aj reakciou
na nedostato¢né mnozstvo pracov-
nych sil (aj napriek 6,92% neza-
mestnanosti v Zilinskom kraji). Svo-
jim pristupom si KIA zvySuje atrakti-
vitu na Urovni zamestnavatela. Ne-

source: [T TUI[I]

dostatok kvalifikovanej pracovnej
sily sa eSte vyraznejSie preukdzie so
spustenim vyroby zadvodu Jaguar
Land Rover. MoZno preto predpo-
kladat postupovanie dalsich krokov
zo strany zamestnavatelov, vo for-
me zvySovania platov (Coho dbka-
zom su aj dalSie rokovania
o platovych a pracovnych podmien-
kach aj vo firme Volkswagen), ako
aj roznych typov zaskolovacich
a vzdeldvacich procesov na vychovu
novych kvalitnych zamestnancov,
ktoré budu viest k zvySeniu zamest-
nanosti v kraji, ako aj k lepsej pla-
tobnej, resp. Zivotnej Urovni. (zt)
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Indikator ekonomického sentimentu

Indikdtor dovery ekonomického
sentimentu zobrazuje stav o¢akava-
ni vSetkych ucastnikov ekonomické-
ho prostredia. Jeho zloZzkami su
indikdtory doévery v sektore obcho-
du, priemyslu, stavebnictva, slu-
Zieb, dalej indikator spotrebitelskej
dévery a indikdtor ekonomického
sentimentu. Ten po februdrovom
naraste v marci opat poklesol. Po-
kles bol sp6sobeny stratou dévery
v sektore priemyslu, predovsetkym
kvoli pomerne velkému zniZeniu
ocCakavanej produkcie. Predpove-
diam v oblasti priemyslu taktiez
neprispeli zniZujuce sa zasoby hoto-
vych vyrobkov. Dovera klesala tak-
tiez v sektore sluzieb a to aj napriek
zvySenému ocakavanému dopytu
po sluzbach. Pricinou je nizky dopyt
za predchddzajuce tri mesiace
a taktiez od januara stdle zhorsuju-
ca sa podnikatelskd situacia. Nao-
pak, mierny pozitivizmus vladne
v odvetviach stavebnictva, obcho-

£1014

du. Zatial ¢o v stavebnictve sa jed-
na o pomaly zlepsujicu sa uroven
objednavok (stale vsak nedosahuje
plusové hodnoty), zvysujucu sa do-
veru v oblasti obchodu ma na sve-
domi zlepsujuci trend podnikatel-
skych aktivit a v mensej miere aj
zlepSujuci sa stav zasoby tovarov.
Aj napriek mesacnym vykyvom by

Indikator

sa teda malo najviac darit obchodu
a sluzbam (zhodne 9,7 bodu), stéle
by sa malo darit aj odvetviu prie-
myslu  (hodnota 4,0 body).
V zapornych hodnotach aj napriek
medzimesacnym zlepSeniam zosta-
va stavebnictvo (-8,0 bodu). (zt)
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1034
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Spotrebitelska dovera, prava os == Dovera v sluzbéch, prava os
= Dovera v stavebnictve, prava os == Dévera v

maloobchode, prava

- -40

2016

— Dévera v priemysle, pravé os

os = Indikator ekonomického sentimentu (100=2010), fava os

source: [[[ETHTTIITI]

Spotrebitelska atmosféra na Slovensku

Indikdtor spotrebitelskej dévery
vyjadruje celkovd ocakdvanu spo-
trebnd doveru obyvatelstva, pri-
¢om zahfna zlozky - predpokladany
vyvoj ekonomiky, finan¢nej situa-
cie, nezamestnanosti a Uspor vo
vlastnej domdcnosti. Kazda z tychto
zloZziek ma pritom rovnakid vahu.
Marcovy sezdénne ocisteny prie-
skum naznacuje zniZenie spotrebi-
telskej dovery oproti februarovému
prieskumu, zaroven dosahuje toh-
toroné minimum, stale sa pritom
pohybuje v zapornych cislach. Na-
znaCuje to zhorSujuci sa pohlad
obyvatelov na nadchadzajucu eko-
nomickd situaciu na trhu. Najvacsi
podiel na klesajucom optimizme
v tomto mesiaci mala ocakavana
finan¢na situdcia v domacnostiach.
Obyvatelia od januara kontinualne
ocakavaju taktiez zhorSenie hospo-
darskej situacia na Slovensku, c¢o
moze byt odpovedou na nezhody
na politickej scéne SR. Zlepsuje sa

vSsak pohlad na nezamestnanost,
ktora podla odhadu obyvatelstva
bude klesat. Nahrdva tomu prichod
viacerych novych investorov, pre-
dovsetkym vsak stupa povedomie
obyvatelov o prichode novej auto-
mobilky Jaguar Land Rover, ktora
sama planuje zamestnat 2800 ludi.
ZvySenim zamestnanosti sa zvysi aj

prijem domacnosti, ¢o sa odraza na
ocCakavanom zlepseni uspor domac-
nosti. Spotrebna dovera obyvatel-
stva tak predpoklada horsie casy
a to aj napriek zniZujucej sa neza-
mestnanosti. (zt)

Indikator spotrebitel'skej dovery
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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Trenciansky samospravny kraj prichadza s ponukou dualneho vzdelavania pre viac ako 500 ziakov. Miesta
pre dudlne vzdeldvanie ponukaju firmy ako Matador, Kuka, Continental ¢ Danfoss Power Solution. Stu-
dentom tak ponukaju zapojenie sa do pracovného procesu, prepojenie tedrie s praxou a rozvoj vhodnych
pracovnych navykov. Tato spolupraca méze nasledne vyustit do podpisania pracovnej zmluvy so Studen-
tmi a tak Studentom zabezpedit plynuly prechod do zamestnania po ukonceni stadia. Benefitmi pre firmy
st novi mladi zamestnanci so spravnymi navykmi (vyhovujicimi potrebam konkrétnej firmy) so vzdela-
nim v potrebnej oblasti. Dualne vzdelanie by malo zabezpedit zvy$enie poctu kvalifikovanych pracovnych
sil, ako aj zvySenie kvality vzdelanostnej Urovne jednotlivych Studentov.

Vodici osobnych automobilov budid od roku 2019 platit za jazdu po nemeckych dialniciach. Opatrenie je
kritizované viacerymi eurdépskymi krajinami, ktoré ho povazuju za diskriminaéné nakolko nemeckym vo-
dicom bude myto kompenzované danovymi tlavami na dani z motorovych vozidiel. Myto na 10 dni bude
stat od 2,5€ to 25€, dvojmesacné od 7€ do 50€ a rocné myto 130€. Vlada chce na dialni¢nych poplatkoch
vybrat za rok 524 mil.€.

Rusky najvacsi vyrobca automobilov Avtovaz zvaZuje opustenie moskovskej burzy po tom, ¢o ponukne na
predaj svoje akcie. Vac¢sinovym vlastnikom spolocnosti je francuzska firma Renault v aliancii s Nissanom,
ktori sa rozhodli, ze zredukuju naklady na spolo¢nost, nakolko sa v Rusku od roku 2012 znizil pocet pre-
danych aut o polovicu, ¢o im podstatne ovplyvnilo hospodarsky vysledok. Avtovaz vykazal minuly rok
stratu viac ako 780 mil.5. Momentdlne v3ak na burze ponuka akcie v celkovej hodnote viac ako 1,6 mld.S.
Avtovaz zamestnava 44000 [udi, za rok vyprodukuje 28 mil. dut a tvori 20% na ruskom automobilovom
trhu.

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 povaZzované za spolahlivé.
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