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Nemecky HDP vzrdstol len o0 1,16 %
Svetovd produkcia ropy je na vrcho-
le—produkuje sa takmer 83 mil.
barelov denne

Katar odchadza z OPEC-u

Cena za plyn pre domdcnosti poras-
tie

Cena palddia vzrdstla nad cenu zla-
ta

HDP Slovenska v 3. stvrtroku vzrds-
tlo 0 4,63%

Uvery domdcnostiam v roku 2018
vzrastli o 3,83 mld.

Elektromobily méZu Nemecko stat pracovné miesta

Nemecky automobilovy priemysel
momentalne zamestndva zhruba
838 tisic ludi, pricom vacsina pracu-
je s vyrobou klasickych spalovacich
motorov. Elektromobily v Nemecku
naberaju na raste a v roku 2035 sa
oCakava 23 % podiel zo vSetkych
aut jazdiacich v Nemecku. Pomdha
tomu aj finan¢ny stimul pre kupuju-
cich, pricom sa milidnty elektromo-
bil alebo hybrid ofakava na rok
2022. Dnes jazdi po Nemecku zhru-
ba 460 tisic tychto automobilov.
Nemecko momentdlne zavddza
opatrenia pre dieslové auta kvoli
zniZzeniu emisii oxidu dusicitého
a zakazuju vstup dieslovych aut do
niektorych miest, ktoré nesplfiaju
najnovSie normy pre emisie.

V klasickom automobilovom prie-
mysle je ohrozenych v dlhodobom
obdobi zhruba 114 tisic pracovnych
miest, ¢o je 7 % miest, ktoré budu
musiet byt obsadené na inych pra-
covnych pozicii. Je to aj riziko zvyse-
nia nezamestnanosti a zvysenia
poberania prispevkov pre neza-
mestnanych, ¢o zvySuje naklady na
statny rozpocet Nemecka. Tito pra-
covnici vytvaraju pri svojej praci
nizku pridand hodnotu, ktora je
pohlcovand vysSou pridanou hod-
notou. Preto si tito ludia n3jdu do
buducnosti iba uplatnenie pri praci
s vy$Sou pridanou hodnotou, ktora
moze priniest nové pracovné mies-
ta. Ubytok pracovnych miest je spo-
sobeny zvySenou produkciou elek-

tromobilov a hybridov, ktoré su
menej narocné na pracu ako vyroba
aut s klasickym spalovacim moto-
rom. Ceskd republika by
v buddcnosti mohla este vytazit
s rastlcim dopytom po elektromo-
biloch, ked%e CR disponuje s 3 %
podielom svetovych zasob litia,
z ktorého sa vyrabaju aj batérie do
elektromobilov. Je uz na uvazenie,
¢i vyroba elektromobilov
a spracovanie litia nezahlcuje Zivot-
né prostredie viac ako emisie
z dieslovych motorov. (pch)
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Nemecky HDP vzrastol len 0 1,16 %

Celkovy rast cien v Nemecku

v novembri spomalil. Medzirocny
narast cien sa v novembri ustalil na
2,27 %. Jadrova inflacia, vSak prave
naopak vyskocila na 1,74 %, za ¢im
stal prave prudsi narast cien tova-
rov a sluzieb nezahfiajuci volatilné
ceny potravin a energii. Aj napriek
kolisajucemu vyvoju inflacie, staly
pokles zaznamenavala v krajine
nezamestnanost (5 % v novembri),
dopyt

a celkovu spotrebu domdacnosti. T34

¢o stadle posilfiovalo
sa vsak aj napriek tomu na hospo-
ddarskom raste krajiny podiela stale
v mensej miere. Pre hospodarsky
rast krajiny sa Coraz viac délezitej-
Sim stdva hruby fixny kapital
v podobe Cistého prirastku fyzic-
kych aktiv, ¢o vlastne znamena zvy-

Senie investicii. Pri zvySujucej sa

zadlZzenosti domacnosti (medzirocy
rast 04,6 % av celkovej sucasnej
hodnote 2,7 biliéna eur) v krajine
by sa mohlo zdat, Ze prave spotre-
ba domacnosti pokracuje v tahani
ekonomiky. ZadlZzenost sa vsak
v nominalnom vyjadreni zvysila me-

dziro¢ne o 119 miliard eur, zatial ¢o
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v 3.
kvartali tohto roka 155 miliard eur

spominané investicie tvorili
(v stalych cenach). Celkové realne
HDP v tretom kvartali tohto roka
vzrastlo len 01,16 % ¢im pokraco-
valo vspomalovani tempa rastu.
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Svetova produkcia ropy je na vrchole

Ceny ropy vyrazne poklesli, najniz-
Sia momentalna cena zatial vykazu-
je hodnotu pod 53,21 USD za ame-
ricki ropu WTI za barel. Brent sa
predadva za 61.22 USD za barel. Je
to navySenie zhruba o 6%, ked mi-
nuly tyzden bola ropa na urovni 50
USD. USA momentdlne produkuje
11,14 miliéna barelov denne, pri-

¢om zasoby ropy WTI v USA su 50
miliard barelov. Saudska Arabia tazi
10,46 miliéna barelov denne. Rusko
produkuje denne 10,81 milidna
barelov, pricom celosvetova pro-

ropy
a momentdlne je na Urovni 82,76

dukcia stdle narasta
milidna barelov, ¢o sp6sobuje nad-

bytok ropy na trhu atakdto nizku

Denna produkcia ropy v miliénoch barelov, Saudska Arabia, Rusko a USA
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cenu komodity. Toto mnoZstvo ro-
py je zatial rekordom v produkcii
barelov za 1 den. Hlavhym dovo-
dom nizkej ceny je produkcia ropy
zo strany USA, ktorda produkuje
hlavne bridlicovu ropu, ktora je jed-
noduchsia a efektivnejsia pri tazbe,
pricom produkcia ma stupajucu
tendenciu od oktdbra 2016, kde
vtomto obdobi USA produkovalo
8,5 milidna barelov denne pri sve-
tovej produkcii na drovni 81 milio-
nov, pricom cena ropy WTI bola 50
USD adokonca vysSia ako Brent.
Cena ropy ovplyvriuje hlavne politi-
ka Statov, ktoré vyvaziaju ropu. Kra-
jiny OPECU a NOPECU by sa mo-
mentalne mali dohodnut na zniZeni
dennej produkcie o 1,2 miliéna ba-
relov, ¢o by automaticky malo zvy-
Sit cenu ropy a znizit rezervy ropy.

(pch)
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Saudska Arabia s deficitom 64 miliard USD

Bilancia $tatneho rozpoétu Saudskej Arabii
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Saudska Arabia zaZiva v poslednom
obdobi pri zniZovani cien ropy velké
problémy s hospodarenim. Mono-
kultdrnost tohto $tatu sa prejavuje
hlavne v prijmoch zexportu ropy
a ma dopad aj na HDP krajiny, ktoré
je velmi premenlivé a asymetrické.

Ekonomika Saudskej Ardbie mo-
mentdlne zaziva medzirocny rast
0,84%, pricom v roku 2011 bol rast
HDP na urovni 13,4 %. Pri takychto
nizkych cenach ropy maju problé-
my najma Staty, kde ropa tvori pod-
statnu Cast exportu. Saudska Arabia

Katar odchadza z OPEC-u

Katar sa po 58 rokoch rozhodol
opustit Organizéciu krajin vyvazaju-
cich ropu — OPEC. Za jeho odcho-
dom stoji rozhodnutie krajiny veno-
vat sa viac tazbe aexportu plynu
namiesto ropy. Katar ako najmen-
Sia krajiny OPEC-u disponuje doka-
zanymi rezervami ropy vo

z aktualnych 77 miliénov ton na
110 milidnov ton rocne. Krajina
disponuje preukdzanymi zasobami
plynu v objeme aZ 23,86 biliénov
metrov kubickych. Najvacsi prijem
do Statneho rozpoctu je z predaja
ropy a plynu. Je vsak pravdepodob-

Katar

bola pocas krizy najbohatSim Sta-
tom, kde pri najvyssich cendch ropy
dosiahla Statny rozpocet
s prebytkom 154 milidrd USD. Mo-
mentdlne hospoddria s deficitom
na urovni 64 miliard USD. Preto by
Saudska Arabia potrebovala vyssie
ceny tejto suroviny, aby viac profi-
tovala z obchodu. Avsak ak by vel-
mi znizili tazbu ropy, ostatni produ-
centi ako USA a Rusko by viac ov-
Iadli trh s ropou a stali by sa domi-
nantnejsSimi oproti Saudske] Arabii.
Je to zacarovany kruh, ktory Saud-
ska Arabia zaziva, ked nembze zni-
Zit produkciu ropy ani pri nizkej
cene, pretoze by este viac stratili.
(pch)

né, ze po odchode z OPEC-u bude
Katar vtazbe pokracovat ¢im ne-
strati nahle velku cast svojich pri-
jmov. Katar by mal opustit OPEC
k 1.1.2019. Zo sucasnych 15 ¢lenov
tak v ramci OPEC-u zostane len 14
krajin. (jv)

vyske az 25,24 miliard bare-
lov. V poslednych troch ro-
koch sme sledovali pokles
tazby ropy v Katare.
V septembri bola denna taz-
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Zarobky v USA rastu

Priemerny hodinovy zarobok v USA
zaznamenava staly medzirocny
rast. V oktébri vzrastol medzirocne
03,16 % percenta. ZvySenie zazna-
menava aj priemerny tyZdenny za-

robok zamestnancov

nych zarobkov nie je len désledkom
valorizdcie, ktora vyrovnava vplyv
inflacie ale rastie aj realny prijem.
Tento stav moZno vidno na porov-
nani s medzironym rastom cien —

USA

ROCNIK 2018 | CISLO 48

inflacie. Zatial o priemerné zarob-
ky rastli medziro¢ne o viac ako 3 %,
ceny rastli len 0 2,5 %. (jv)

v oktobri medzirocne o 3,2 %.
Priemerny hodinovy zarobok
bol v oktébru na urovni 27,3
dolara (24 eur) a priemerny
tyzdenny zarobok sa pohybo-
val na drovni 771,39 dolarov
(680,67 eur). Dosledok zvyso-
vania zarobkov je jednak kle-
nezamestnanost

sajlca
v krajine a rastuca produktivi-
ta prace. Minimdlna hodinova
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Cena za plyn pre domacnosti porastie

Cena plynu v poslednom obdobi
vyrazne stupla. Momentdlne stoji 1
MMBtu 4,69 USD. Za dva mesiace
je to ndrast zhruba o 56%. Hlavnhym
dévodom tejto ceny je nizka ponu-
ka tejto komodity, a vyvoj dopytu
na burzach. Urad pre reguldciu sie-
tovych odvetvi zvysil na rok 2019
korekény koeficient, ktory ovplyv-
nuje cenu plynu pre domacnosti.
Dévodom takéhoto vyvoja ceny by
mohla byt obava o dokonéenie no-
vého projektu Nord Stream 2, ktory
ma rozpocet na Urovni 9,5 miliardy
€, pricom dodavky zemného plynu
by prechadzali priamo z Ruska cez
Baltské more do Nemecka. Tym by
sa obisli hlavne krajiny Ukrajina
a Slovensko, ktoré ztoho ziskavaju
prijmy. Prepravu zemného plynu na
Slovensko ado okolitych eurdp-
skych statov zabezpecuje prave
firma Eustream, kde vlastnikom je

Slovensky plynarensky priemysel,
stat
(Slovenska republika). Eustream je

kde vadSinovy podiel ma
najvacsim platcom DPH v SR, do
rozpoctu prinasa zhruba 155 milié-
nov € rocCne. Pri obideni dovozu
ruského plynu cez Slovensko, by
sme za to doplatili najviac my ako
distribator plynu do eurépskych

Statov, pricom Nordstream 2 rata

s obidenim SR. Vyvoj ceny na burze
vyrazne ovplyvni aj domacnosti,
ktoré tieto vykyvy pocitia na vlastny
ucet. Na buddci
s navySenim zhruba o 7%, pricom
vlada mozno bude podporovat do-
macnosti Sekmi, ktoré tvoria tzv.
socidlne bali¢ky, ktorymi kompen-
zuju zvySenie cien plynu. (pch)
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Cena paladia vzrastla nad cenu zlata

Cena za paladium sa obchoduje za
vyssSiu Uroven ako cena zlata. Jedna
troyska unca (31,1g) paladia mala
hodnotu 1255 USD, pricom zlato
uroven 1236 USD za trojskd uncu.
Tato substiticia je zaznamenana
prvy krat od roku 2002. Paladium
sa vyuZiva hlavne na vyrobu kataly-
zatorov pre benzinové motory, pri-
¢om zvysujuci dopyt po benzino-
vych motoroch vyvolala emisna
kauza diesel gate. Kvoli zvySenému
dopytu po benzinovych autach sa
zvysil aj dopyt po palddiu, ¢o zvysu-
je jeho cenu. Cena za platinu, ktora

je vyuzivana pri dieslovych autach
sa znizila zhruba o 10 %, kvoli znize-

nému dopytu po dieslovych autach.
(pch)
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HDP Slovenska v 3. stvrtroku vzrdstlo o 4,63%

Hospodarstvo Slovenskej Republiky
pokraovalo vraste aj vtretom
kvartali tohto roka. Redlne HDP sa
medzirocne zvySilo az 04,63 %.
V beznych, trhovych, cenach si eko-
nomika pripisala medziro¢ne az 7 %
-tny narast. Celkovy objem HDP v
beznych cenach dosiahol 23,79 mi-
liard eur. Za rastom stala spotreba
domacnosti azmena stavu celko-
vych zdsob. Vo vyjadreni stdlych

ako aj beZnych cien sa v3ak spotre-

ba domdcnosti na hospoddrskom
raste podiela ¢oraz v mensej miere,
za ¢im mohli byt v tretom kvartali
potencidlne aj obmedzenia narod-
nej banky voblasti poskytovania
Uverov. Medziro¢ne rastla vo vset-
kych odvetviach hospoddrstva aj
pridand hodnota (o 4,5 %). Pre po-
zitivny rast HDP na Slovensku pri-
spieva aj produkcia priemyslu, hlav-
ne rozsSirujlca sa automobilova vy-
roba a jej export. Ak sa obmedzenia

Vyvoj redlneho HDP SR

narodnej banky v oblasti Uverovej
politiky vyraznejSie neprejavia, ma-
lo by hospodarstvo SR pokradovat
v raste aj v poslednom kvartali toh-
to roka. Riziko vSak predstavuju
napriklad odberatelia automobilov
v zahrani¢i z dévodu prechadzania
na ekologickejsie prostriedky ale aj
pripadné zvysenie urokovych sa-
dzieb zo strany ECB. (jv)
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Uvery domdcnostiam v roku 2018 vzrdstli o 3,83 mld.

Rast uUverov poskytnutych sloven-
skym domacnostiam sa spomaluje.
Za rok ich pribudlo 3,83 miliardy,
teda 12,34 %. Celkova kumulovana
zadlzenost domacnosti sa tym zvy-
Sila na 34,91 miliard eur. Na jedné-
ho obyvatela Slovenska tak pripada
dlh vo vyske priblizne 6 425 eur. Na
jedného pracujuceho (z celkom
2,579 mil. ludi) to znamena dlh vo
vyske 13 540 eur. Uverovanie do-
macnosti na Slovensku pokracuje,
zavedeni obmedzeni
stropu
bankou sa tento rast o nieCo spo-

avsak po

a Uverového centralnou

malil. Ci spomalenie prinesie zelany
uzitok sa ukaze az po tom, ¢o budu
obmedzenia platit v plnom rozsahu.
Zatial' sa javi, Ze obmedzenim pri-
stupu k iverom na byvanie sa zvy-
Sovanie celkovej zadlZenosti zniZilo
len mierne. Zdmerom centrdlnej
banky je vsak uréitym spO6sobom
ochranit klientov pred tym aby sa
v ase pripadnej krizy resp. osob-
nych tazkosti astraty zamestnania
nedostali do situacie kedy nebudu
schopni splacat svoje dlhy. Uvero-
domacnosti  sa

vanie zvysilo

a zrychlilo po tom, ¢o klesli Urokové

Slovensko, uvery domacnosti

sadzby. Ked' si banky snazili udrzat
svoje ziskové marze aj pri nizsich
urokoch, zacali vypadok kompenzo-
vat kvantitou poskytnutych Gverov.
Zaroven si ludia pri rovnakej vyske
splatky mohli pri nizSom uroku do-
volit celkovo vyssi Gver. Po skonce-
ni fixacie urokov azvySovani sa-
dzieb zo strany ECB mobZe dojst
k navySeniu splatok aj samotnym
diznikom, ktori vSak uz nemusia byt
schopni zvladnut tuto zataz, najma
ak splacaju viac uverov. (jv)
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—>  Tesla zacne vo februari 2019 dodavat na eurdpsky trh Model 3. Prvy doddvany model do Eurépy by mal
byt zo zaciatku na vyssej a lepsej Grovni s cenovkou na trovni 57 900 €. V USA zo zaciatku zvolili rovnaku
politiku, avSak uz maju aj ponuku lacnejsej verzie s cenou od 35 000 USD pred zdanenim a stimulmi. Tesla
dostala dovedna na tento Model 3 viac ako 400 tisic rezervacii, pricom zékaznik bol nateny vyplatit akon-
tdciu vo vyske 1 000 USD, respektive 1 000 €.

—>  Vadsina digitdlnych mien (kryptomien) pokracuju v poklese. Bitcoin ma hodnotu okolo 3549 USD. Je to
vyrazny pokles, ktory Bitcoin zaznamendva. Minuloro¢na hodnota z decembra bola na Urovni takmer
20 000 USD, ¢o je pokles 0 463 %. Dalsie kryptomeny napriklad ripple stratil tento tyZdefi o 5%, ethereum
dokonca o 7%, ¢o znamena pokles jeho hodnoty pod 100 USD.

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

Matus Jancura Jozef Prozbik
Hlavny analytik, Bencont INVESTMENTS Analytik, Bencont INVESTMENTS
jancura@bencont.sk prozbik@bencont.sk
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