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Coronavirus (COVID-19), Miera pozitivity
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Bude staéit lockdown ?

2021 je rok plny ocakdvani pre lepSie hospoddrske vysledky oproti tomu,

ako to bolo v roku 2020. Uz pocas letnych mesiacov predoslého roka, kedy

sa obmed_zili protipandemické opatrenia, sme mohli vidiet rychle zvysenie

spotreby. Do nového roka sme si vSak zobrali novy kmeri koronavirusu,

ktory sa Siri rychlejSie o 50-70%. Tento novy virus md pévod na juhu An-

glicka a teda vysoké ndrasty poctu novych pripadov ndkazy v tejto krajine

méZeme pripisat zrejme prdve tejto novej mutdcii.

Britsky premiér v reakcii na vznik-
nuty situaciu ohlasil lockdown az
do 15. februdra. Britania ma udaje
o priemernom pocte novo nakaze-
nych [ludi jednym infikovanym
(volajme to Cislo/koeficient R)
z obdobia pred prvym lockdownom
a to bolo 3. To znamen3, Ze jeden
infikovany nakazil v priemere 3 [u-
di. Po zavedeni lockdownu sa toto
¢islo zniZilo na 0,6 (Cize ak mame
100 nakazenych tak ti nakazia len
60 fudi a ti zase len 36.....).
V sucasnosti je vsak virus 50-70%
rychlejsie Siritelny, Cize mobieme
predpokladat, Ze koeficient R bude
mat vy$Sie hodnoty, a teda
lockdown v sucasnej podobe nemu-
si byt rovnako uUspesny (v pripade
ak by bolo R o 50% vyssie, Cize 0,9,
tak by sa zo 100 nakazenych ludi
dalej nakazilo 90 ludi z nich zase
81.....). V pripade ak by efektivnost

Sirenia bola este vyssia, tak by sa
Sirenie aj napriek lockdownu nemu-
selo spomalit. Tento novy kmen
koronavirusu sme uZ zaregistrovali
aj u nas na Slovensku a rovnako ako
vo Velkej Britanii sme aj my sved-
kovia prudkého navySovania no-
vych pripadov ndkazy. Slovensko je
v sUuc¢asnosti 4. krajinou s najvyssim
poctom Umrti na COVID-19 na mili-
on obyvatelov na svete (za obdobie
posledného tyZdna). Znepokojujuci
je aj udaj o vyske pozitivity na PCR
testy kde sme hned druhy za
Ceskom s najvy$$ou pozitivitou
v EU a to 27,9% (tyzdiiovy priemer).
Prave opatrenia na zniZzenie mobili-
ty obyvatelov zabranuju
v opatovnom hospodarskom raste
a tak svetlo na konci tunela je zaci-
najuca  vakcinacia  obyvatelov.
V sucasnosti je priekopnikom lzrael,
ktory uz stihol zaockovat viac ako

V tomto cisle:

Inflécia v EU na urovni 0,2 %, v eu-
rozone uz mézeme hovorit o defld-
cii

Nemecko na konci roku zazname-
nalo rast objedndvok v priemysle

Ddnsko postupne upusta od ropné-
ho priemyslu

Najzndmejsie akcie a indexy si za
pandemicky rok 2020 vyrazne po-
lepsili

Akcie farmaceutickych spolocnosti
Idmali rekordy po ohldseni ndjdenia
vakciny

Bitcoin pri hranici 40 tisic a zlato
opdt Splhd k urovni 2 tisic doldrov
za uncu

14% obyvatelov (no aj napriek to-
mu mu krivka novych pripadov za-
tial stale rastie). Z EU sa najviac dari
Islandu 1,43% a Velkej Britanii
1,39%. Anglicko mbZe toto relativ-
ne vysoké Cislo povazovat za maly
benefit brexitu, kedZe Eurdpska
liekova agentura schvalila prvu vak-
cinu aZ o 19 dni neskér ako VB
(priemer vakcinacie obyvatelstva
v EU je 013%). Udaje
o objednavkach vakcin zo strany
Eurdpskej komisie su tajné, ale za-
tial sa neobjavili opravnené po-
chybnosti o zlyhani nakupu, ale
skor o pozdrzani vplyvom eurépskej
byrokracie. KaZdopadne,
v nadchadzajicich mesiacoch mo6-
Zeme ocakavat zvysené tempo poc-
tu zaockovani a najskor potom po-
stupné vratenie sa ku Zivotu bez
pandémie. (mm)
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Infldacia v EU blizko nuly

Ro¢na miera inflacie v eurozdne
dosiahla v novembri 2020 pokles
a zostala na urovni -0,3%. V porov-
nani s oktébrom vsak zostala stabil-
na. Ro¢na miera inflacie Eurdpskej
Unie dosiahla v novembri 2020
0,2%. Najnizsi rocny pokles zazna-
menali Grécko o 2,1%, Estdnsko o
1,2%, Slovinsko a Cyprus o 1,1%.
NajvysSiu  roénd  mieru rastu
v zaznamenalo Polsko 3,7%, Ma-
darsko a Cesko 2,8%. Miera inflacie
na Slovensku ostala stabilna pocas
oktébra aj novembra na Urovni
1,6%. V novembri najviac prispeli k
inflacii v eurozéne potraviny, alko-
hol a tabak o 0,36 %, nasledovali
sluzby 0,25 %, neenergetické prie-
myselné vyrobky zaznamenali po-
kles 0 0,07 % a energetika poklesla
0 0,82 %. Ak sa pozrieme na inflaciu
nasich najvacsich ekonomik Ne-
mecka a Francuzka, tak ro¢na uro-
ven inflacie Nemecka predstavuje -

Rast objednavok

Podla predbeZnych vysledkov sa
nové objednavky v Nemecku zvysili
medzimesacne o 2,3%. V medziroc-
nom porovnani objednavky dosiahli
prekvapivy ndrast o 6,3%. Tieto
informdcie ukazuju, Ze sprisnené
opatrenia v Nemecku pocas druhej
viny nezasiahol ekonomické aktivity
az v takom smere ako sa to zazna-
menalo napriklad vo Francizku. V
porovnani s februarom

0,7% a Francuzka 0,2%. Zaporné
hodnoty miery inflacie napovedaju,
Zze hodnota penazi sa zvySuje, ¢o
znamena, Ze za rovnaky objem pe-
hazi si moézu spotrebitelia kupit viac
tovarov ako v minulosti. Pre do-
macnosti je tato informacia pozitiv-
na ale na druhu stranu pre vyrob-
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cov a Stat to modze predstavovat
negativny dopad. Zo strany Statov
negativna inflacia vyvolavala narast
dlhu a zo strany vyrobcov moéze
prist k obmedzeniu vyroby, pretoze
pre nich predaj nebude taky vyhod-
ny ako pre spotrebitela nakup. (vj)

Vyvoj inflacie
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v Nemecku

medziproduktov celkovo rast pred-
stavoval 4,9%. Vyrobcovia kapitalo-
vych statkov zaznamenali rast
o 1,1% a spotrebny tovar wvyssi
o 0,5%. Obrat v medzimesacnhom
porovnani bol celkovo vyssi 0 1,1%.
Pozitivny rast v objeme novych ob-
jednavok, moze byt spojeny
s kladnym ekonomickym vyvojom
v Cine, ktora pre Nemecky trh pred-

MACROBOND

stavuje silného partnera. Pre slo-
vensku ekonomiku tento rast pred-
stavuje taktieZz poteSuju spravu.
Nové objedndvky naznacuju poma-
Ié oZivovanie ekonomiky Nemecka,
ktora pre Slovensky export predsta-
vuje najsilnejsieho partnera. (vj)

Nemecko - nové objednavky (index) - medziroéna zmena

2020, mesiacom pred
zavedenim obmedzeni
pocas prvej viny boli
nové objednavky v no-
vembri 2020 o 4,0%
vySSie. Domdce objed-
navky sa medzimesacne
zvysili o 1,6% a zahra-
nicné objednavky o
2,9%. Nové objednavky
z eurozény vzrastli o
6,1% a nové objednavky
z inych krajin sa zvysili o

0,9%. Najvacsi narast
novych objednavok za-
znamenali  vyrobcovia
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Ddnsko planuje ukon it taZzbu ropy

Najvacsi producent ropy
z Eurdpskej unie ozndmil uplné
ukoncenie tazby ropy na jeho Uze-
mi v Severnom mori do roku 2050.
Dansko produkovalo v roku 2019
103 tis. barelov ropy denne, co
predstavuje 0,1% svetovej dennej
produkcie. lde tak ale o odvaziny
krok danskej vlady, ktora sa
zaviazala znizit emisie skle-

€), hoci podla neho je tdto suma
znacne neista. Za tymto rozhodnu-
tim vlady je aj nizky dopyt po no-
vych licencidch na ftazbu ropy
v Severnom mori (hldsil sa iba je-
den zaujemca), o mdzeme pripisat
nizkej cene tejto komodity. Ak sa
pozrieme na aktualny vyvoj ceny

Tazba ropy v Dansku

ropy Brent a WTI (West Texas Inter-
mediate), tak po oznameni kartelu
OPEC + o nenavySovani tazby ropy
pocas februara o pol miliéna bare-
lov denne zaznamenala cena tejto
komodity rast. Dna 5. 1. 2021 rastol
Brent a WTI o viac ako 5%. (mm)

nikovych plynov o 70%
z Urovne roka 1990. Dansko
ma na svojom Uzemi 55 vrt-
nych plosin a cez 20 rop-
nych a plynovych poli.
V tomto odvetvi robi cez
4000 pracovnikov, ktorym
danska vlada planuje po-
nuknut kompenzacné pra-
covné miesta v rozvijajucom
sektore veternej energie.
Podla odhadov ministerstva
energetiky bude rozhodnu-
tie stat Dansko asi 13 mi-
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Skvelé spravy pre drzitelov bitcoinu

Na prelome vianocnych sviatkov
a zaciatku roka sa situdcia vo svete
drzitelov bitcoinu vyrazne zlepsila
a vytiahla cenu aZ na hodnotu cez
30 tisic doldrov. 8.1.2021 dosiahla
vrchol na sume takmer 40 000 do-
larov. Od zaciatku roka 2020, kedy
si bitcoin drzal hodnotu okolo 10-
12 tisic doldrov, tak mdzeme vidiet
viac ako Stvorndsobny vzrast ceny.
V sucasnej situdcii je tento rast
podporeny teda najma velkymi in-
vestormi, ktorym méze bitcoin im-
ponovat ako vycerpatelna komodi-
ta, po ktorej moze byt aj vzhladom
na neistu situdciu v buducnosti do-
pyt. Netreba sa vSak nechat okla-
mat na prvy pohlad vysokym zhod-
notenim, stale plati, Ze kryptomeny
su velmi vrtkavym zdrojom financii
kedZe su ako aj na vysSie uvede-
nych ddatach enormne volatilné.
Tento fakt potvrdzuju aj tvrdenia
réznych analytikov, ktori si myslia,
Ze bitcoin méZe v prvom Stvrtroku
2021 dosiahnut hodnotu az 50 tisic
doldrov. Pokial sa zda uz tato suma

vysoko nadhodnotend, ini experti
podotykaju, Ze takymto tempom sa
hodnota tejto kryptomeny mobze
lahko vy$plhat az na 400 tisic dola-
rov za jeden bitcoin. Vyraznd ex-
panzivna politika s tlacenim velké-
ho objemu penfazi do obehu
a uvolnené urokové sadzby su fak-
tory, ktoré prindsaju tejto mene
silnd podu pod nohami a da sa oca-
kavat, Ze pokial sa bude Eurépa aj
zvySok sveta zmietat v boji
s ndkazou nebude tomu inak
a kryptomenam sa darit bude aj
nadalej. Vseo-

Neustdle stlpajuca krivka nakazy
koronavirusom a tak isto aj poctu
mftvych potenciondlne taha inves-
torov k novému sposobu investova-
nia. KedZe napriklad slabnuci dolar
podnecuje hladanie Utociska
v drahych kovoch méze sa zdat, Ze
prave tu bude pre investicie pries-
tor. Nie kazdy vSak doveruje prave
zlatu a napriklad mladsia generacia
moéze  hladat  dtechu  préave
% modernych technoldgiach
a vyvoji, ktorym moze byt napriklad
bitcoin (pd)
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Suboj o prvenstvo vyvinutej vakciny
na koronavirus sa zacal hned od
marca. A to zacalo podpisovat na
hodnotach akcii farmaceutickych
firiem. Akcie nemeckej spolo¢nosti
BioNTech mali v oktébri roku 2019
hodnotu 13 dolarov. Dia 3.1.2020
stala jedna akcia tejto firmy pribliz-
ne 40 dolarov, v roku 2021 je to uz
viac ako 80 dolarov za akciu. MdzZe-
me teda vidiet jasnd liniu vyvoju
vakciny tejto firmy, ktord jej pri-
niesla vysoké zhodnotenie. Svoj
doposial historicky vrchol dosiahla
firma 11.12 kedy sa akcie vy$plhali
na viac ako 127 doldrov. Do buduc-
nosti experti predpokladaju este
vyS$Si narast akcii az na hranicu 180
doldrov. Aktualna trhova kapitaliza-
cia tejto firmy je na 22,43 miliar-
dach dolarov. Eurdpsky vyrobca
farmaceutik AstraZeneca je pre in-
vestorov zaujimavy nielen kvoli ak-
tudlne vyvinutej vakcine ale aj
vzhfadom na ich vyskum v oblasti
onkoldgie. Tejto problematike sa
venuje uz dlhé roky a aj prave po-
treba lieku/prevencie pri tychto
typoch choréb mozu pritahovat
pozornost. Samozrejme vyraznejsi

Predaj v maloobchode na uzemi
Eurépskej Unie sa vyrazne medzi-
roCne otriasol najma v zaliatkoch
prichodu celosvetovej pandémie sa
uz pocas leta dostal v ramci moz-
nosti na pozitivnejsiu krivku vyvoja
a zaznamenaval dokonca medziro¢-
né rasty. ESte v oktébri dosahoval
maloobchod v eurozéne medziroc-
ny rast 4,2% a v celej Eurdpskej unii
rast 4,1%. V novembri 2020 sa vsak
v mnohych krajinach EU zacali zava-
dzat prisne restrikcie na zastavenie
Sirenia tohto virusu, ktoré zapricini-
li opdtovné masivne zatvaranie pre-
vadzok ¢i obchodov. Aj z tychto
dovodov sa novembrové medziroc-
né porovnania pohybuju v zapornej
¢asti a EU je s poklesom 2% ¢i tak-
tieZ eurozéna s takmer 3%. So suve-
rénne najvyssim poklesom dominu-

rast cien ich akcii nastal préave
v roku 2020 kedy sa predpokladalo,
Ze odloZia z Casti svoj ostatny vy-
skum a budu sa venovat najme vak-
cine na covid-19. NajvysSiu hodno-
tu dosiahla AstraZeneca pocas leta
2020 kedy sa cena vySplhala az na
124 dolarov pricom obdobie pred-
tym sa v priemere pohybovali na 75
dolaroch za  akciu. Aktudlne
v janudri 2021 cena jemne klesla
pravdepodobne s nestale zvysuju-
cou sa konkurenciou avsak je stdle
podstatne vyssie ako obdobia pred-
tym. Trhova kapitalizacia tejto fir-
my sa dostala cez 130 miliard dola-
rov. Ako poslednu uvedieme spo-
lo¢nost Pfizer, ktorad je zatial cel-
kom vyznamne sklofiovana aj na
Slovensku, kedZe je doposial jedi-
nou vakcinou redlne aj pouzivaju-
cou sa na naSom Uzemi. Tato spo-
lo¢nost ma najvyssiu trhovud kapita-
lizdciu zo vsSetkych vyssie spomina-
nych - az okolo 200 miliard dolarov.
Jej ceny akcii sa vSak az tak znacne
nenavysili. Na zaciatku roku 2020
mala akcia hodnotu 37 dolarov pri-
¢om momentalne je zhruba na tej
istej sume. Ani napriek vakcine ne-

je sekcia maloobchodu textilu
a oblecenia s tretinovym prepadom
v porovnani s predosSlym rokom
2019. Prave tento sektor nakupova-
nia v kamennych obchodoch musel
byt vyrazne obmedzeny, ¢o prispe-
lo prave naopak k rastu maloob-
chodnych sluzieb ako su objednav-
ky cez internet, ktoré boli v mesiaci
oktéber cez 30% medzirocne vys-
Sie. Okrem objemu maloobchodu
s oble¢enim v obidvoch zoskupe-
niach sa markantne prepadol ob-
jem predanych automobilovych
paliv v Specializovanych predaj-
niach. Prepad je 18% a 15,3%
v eurozéne a EU. Prave této Cast
zlozky celého maloobchodu mdze
poukazovat na stale znizeni mobili-
tu medzi krajinami, ¢o znamena aj
menej predanych pohonnych hmot.

ROCNIK 2021/ CISLO 1

dokazali prekonat svoju doposial
maximalnu hranicu 43 doldrov.
Kym sa ¢akalo na oficidlne potvrde-
nie nezavadnosti vakciny od tejto
spolo¢nosti, jej cena akcii rastla.
Investori pravdepodobne citili nad-
chnutie, ktoré sa vsak s jej validaci-
ou jemne vytratilo. A tak ako pribu-
daju nové a nové druhy vakcin mé-
Zzeme vidiet rovnaky trend. Rovna-
ko situacia po schvaleni pouzivania
Pfizeru viedla k miernemu poklesu
cien akcii a priSiel narast cien akcie
Moderny, ktora na svoje schvalenie
cakala. Neustale rozSirujuce sa
portfélium firiem a krajin produku-
jucich vakcinu na koronavirus, efekt
ockovania, ktory uvidime az ¢asom
¢i celkovo o¢akavania od vakcinacie
populacie budu determinantmi aj
do buducna, ktoré ovplyvnia ceny
akcii a poziciu tychto hracov na tr-
hoch. Negativne by ich mohla za-
siahnut napriklad sprava
o vyraznych neziaducich dlhodo-
bych a vedlajsich ucinkoch, ktoré
by ich ceny zrazili nadol. Takyto
scenar si vSak asi Ziadny subjekt
okrem ich konkurencie nezeld. (pd)

Zaujimavostou mbze byt aj objem
v farmaceutikach
a medikamentoch, ktoré uz nie su
momentalne s az tak velkym medzi-
rocnym narastom a dostali sa do
plusu okolo 2%. Maloobchodnici po
celom svete su velmi zasiahnutou
skupinou kedZe su viac menej pria-
mo naviazani na zakaznikov, ktori
prichddzaju do ich predajni. Tak
vieme zhodnotit, Ze ¢i uz zo strachu
z nakazy, straty prijmu ¢i zniZenej
mobility aj na uz vyssie uvedenych
Cislach registrujeme nepriaznivu
situdciu, ktora sa zdala byt uvolne-
nejSou pocas leta aviak zimné me-
siace opat skomplikovali tomuto
odvetviu ich ¢innost. (pd)

Strana 4



BENCONT WEEKLY REPORT

ROCNIK 2021/ CiSLO 1

Ako performovali indexy pocas roka 2020

Pocas roka 2020 sme zaznamenali
prudky hospoddrsky prepad, hlavne
zapric¢ineny koronakrizou. Ekonomi-
ka statov OECD zaznamenala za 2Q
2020 vObec najvyssi medzirocny
prepad a to -9,8% (pre porovnanie
pocas krizy v roku 2009 bol najhlbsi
prepad -2,3%). Historické poklesy
sme mohli vidiet aj na svetovych
trhoch, kde index SP500 zazname-
nal 12. marca pokles o 9,5% (islo
0 najvacsi jednodrovy pokles od
roku 1987). Tuto paniku na trhoch
spbsobilo oznamenie prezidenta
o 30 drovom zdkaze cestovania
medzi USA a schengenskym pries-
torom. V tento den sa spustil tzv.
rezim “circuit breaker,” ktori sposo-
bi uzavretie obchodovania na 15
minat, aby tak nedoslo ku pdadu
burzy (podmienkou na jeho spuste-
nie je pokles hlavnych indexov
o viac ako 7%). Ak sa ale pozrieme
aj na situaciu v Eurdpe, tak v tento
den klesol britsky index FTSE 100 o
-10,87%, index DAX o -12,24%
a taliansky benchmark klesol do-
konca najviac v celej jeho histérii
ato 0-16,92%. Na druhy den ozna-
milo viacero krajin pripravované
stimula¢né baliky na poskytnutie
likvidity a teda aj na ukfudnenie

situacie na medvedich trhoch. 13.
marca (teda na druhy den po tzv.
“Ciernom $tvrtku“) predstavil kon-
gres USA prvy podporny balik pre
rodiny v nudzi, dalej kanadska cen-
trdlna banka oznamila planované
nakupy na volnom trhu v hodnote
7,5 mld. USD, japonska centralna
banka oznamila nakupy v hodnote
1,6 mld. USD a Cinska fudova banka
oznamila, Ze zniZi svoje povinné
minimalne rezervy o 50 az 100 ba-
zickych bodov z vtedajsej urovne
12,5%. V pondelok 16. marca FED
oznamil zahdjenie programu kvanti-
tativneho uvolfiovania v hodnote
700 mld. USD a zniZeni povinnych
rezerv na nulu. Pocas dalSich dni
a mesiacov sa uskutocnovali rézne
dalsie programy na podporu hospo-
darstva, ¢o malo pozitivny vplyv aj
na vyvoj na trhoch (ECB pripravila
stimulacné projekty PEPP a APP;
FED zvysil svoju suvahu o 3 bil. USD
za jeden a pol mesiaca od Cierneho
Stvrtku). Ak si teda vyhodnotime
rok 2020, tak by mnohi fudia oc¢aka-
vali poklesy v hlavnych indexoch.
Pravda je ale takd, Ze index SP500
zaznamenal za rok 2020 medziroc-
ny rast na drovni 15%
a technologicky NASDAQ dokonca

Akcie firiem

az 42%. Tento rast technologickych
spolocnosti, zabezpecilo 5 najvac-
Sich firiem tohto indexu (Apple,
Microsoft, Amazon, Alphabet, Face-
book; Tesla je na 6. mieste), ktoré
maju skoro rovnaku kapitalizaciu
ako zvysnych 95 spolocnosti indexu
Nasdag. Treba ale spomenut, Ze
akcie tychto spolocnosti rastli hlav-
ne kvoli zvySenému dopytu po
technoldgiach v ¢ase pandémie, ale
samozrejme aj z dovodu tzv. “zero
gravity” (ide o situaciu, kedy hlavna
urokova sadzba je blizka 0 a teda
hodnota akcii mdze neprirodzene
stupat). DAX zaznamenal medziro¢-
ny rast na Urovni 5% (pre porovna-
nie na Uroven z pred krizy 2008 sa
tento index dostal az v polovici roka
2013). Tento prudky odraz od dna
pocas Cierneho Stvrtka moieme
pripisat masivnymi a rychlymi vlad-
nymi opatreniami na podporu likvi-
dity. Otdzkou ale ostava, Ze Ci také-
to masivne pumpovanie penazi do
ekonomiky nespoOsobi Spekulativne
bubliny. Prave tohto faktora sa via-
ceri investori obavaju a hladaju
bezpecné pristavy v zlate a po no-
vom uz aj v kryptomenach. (mm)
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6. 1. 2021 sme boli svedkami nasil-
ného vniknutia rebelov do budovy
kapitolu vo Washingtone DC, no
trhy na tuto znepokojivi situaciu
absolutne nereagovali a DOW si
pripisal zisk na drovni 0,6%. D6vo-
dom na byci trh je hlavne skutoc-
nost, Zze v State Georgia si ludia zvo-
lili do senatu dvoch zastupcov
z demokratickej strany. Tymto vy-
sledkom je tak aktudlne rozdelenie
senatu medzi dve politické strany
50/50. V pripade nerozhodného
hlasovania sendtu ma rozhodujuce
slovo viceprezident spojenych $ta-
tov (ktory je aj predsedom senatu)
a tym je v sucasnosti Kamala Harris
(demokraticka strana). Mo&zeme
teda povedat, ze vadésinu v senate
momentalne kontroluje demokra-
ticka strana, ktord rovnako zastava
aj uUrad prezidenta. Joe Biden tak
modze presadit jeho program bez
vacSich problémov. Medzi hlavné
ocakavania trhu po vitazstve demo-
kratov v Georgii patri planovany
stimulaény bali¢ek na podporu eko-
nomiky v odhadovanom objeme od
600-1000 mld. USD, ktory modze

Od augusta v priemere cena zlata
klesala aZ na priblizne 1790 dolarov
za uncu. Avsak od tohto trendu sa
zlato dokazalo na konci roka odrazit
a vyrazne prekonalo klesajucu kriv-
ku az na hodnotu 1950 doldrov za
uncu, &m opat naplfia tendenciu
rastu. Za tymto vyvojom modzeme
hladat problémy s pandémiou, vel-
ké tlacenie penazi ale najma osla-
bujuci dolar, ktory k drahym kovom
ako pomyselnym drzitefom hodno-
ty tvori antagonistu, a teda ich vy-
voj je presne opacny. Platine sa
medzirone podarilo navysit svoju
cenu o viac ako 100 dolarov a ku
diiu 5.1.2020 m3a hodnotu nieco

nova administrativa presadit bez
diskusie s republikdnmi. Schvalenie
sa oCakava uz v prvom stvrtroku
2021. Podstatnym znakom pre Wall
Street je aj skutoénost, Ze nova mi-
nisterka financii je byvala $éfka Je-
roma Powella (predseda FED) Janet
Yellen. Je moiné ocakavat urcitu
spoluprdacu v otazke stimulov, comu
nasvedcéuje aj vyjadrenie Powella
o prioritizacii nezamestnanosti pred
inflaciou (tento nazor zdiela aj Yel-
len). Tato skutocnost vysvetluje aj
obavu investorov pred moznostou
vzniku inflacie, a tak sa presuvaju
do bezpecnych, proti-inflacnych
pristavov (zlato, Bitcoin). Prave vy-
soké stimuly maju zabezpedit rych-
lejsi rast hospodarstva a Goldman
sachs predpokladd rast HDP USA
v roku 2021 na dudrovni 6,4%
(predchadzajuci odhad bol 5,9%)
a nezamestnanostou na konci roka
2021 na Urovni 4,8%. Dal$im dolezi-
tym ciefom novej vlady je investicia
do infrastruktiry v objeme 3 bil.
USD (bez vacsiny v senate ratali len
s objemom 1 bil. USD).
Z kratkodobého hladiska tak trhy

pod 1100 dolarov za uncu, ¢o je 15
ro¢né maximum. S rasticim zlatom
teda rastu aj striebro a platina, kto-
ré doposial' maju rast ceny priblizne
2%. Striebro sa taktiez blizi k svojej
historickej hodnote 30 dolarov za
uncu z  minuloro¢ného leta
a momentdlne je uZ na drovni 27
dolarov. Co sa tyka dalsej komodi-
ty, ktorou je ropa, ta sa prave opac-
ne ako drahé kovy a kryptomeny po
prichode pandémie prepadla najvy-
raznejsSie. Ropa Brent dosiahla svo-
je maximum v obdobi hospodarskej
krizy 2008, a to aZ nieCo cez 140
dolarov za barel, potom sa od 2011
-2014 drzala na priblizne 120 dola-

ROCNIK 2021/ CISLO 1

zaznamenaju pozitivne obdobie, no
na druhej strane planuje Bidenova
administrativa schvélit zvySenie
dani z prijmov PO z 21% na mini-
malne 25% (aj ked' treba povedat,
Ze pocas koronakrizy ju urcity cas
nechaju nezmenenu pre podporu
ekonomiky). Daldim negativom pre
Wall Street zo strednodobého hla-
diska je aj pravdepodobnost rych-
lejSieho zvySovania hlavnej uroko-
vej sadzby v reakcii na prehrievanie
sa inflacie, kvoli mnoho biliénovym
stimulom. Viaceri odbornici pred-
pokladaju, Ze ku navySeniu sadzieb
zo strany FEDu ma déjst uz v roku
2023 a nie o rok neskor. Biden dalej
planuje zvysit minimalnu sadzbu
o0 100% a zaviest tzv. “Green new
deal” (je to program za zniZenie
znecistovania prirody v objeme od
51-93 mld. USD). Od novej adminis-
trativy teda mdzeme ocakavat vy-
soké vladne vydavky, kedZe senat
ovladda (aj ked velmi tesnou vacsi-
nou) strana nového prezidenta USA
Joa Bidena. (mm)

roch za jeden barel. Nasledujuce
obdobie jej cena vyrazne klesla na
okolie hodnoty 60 dolarov za barel
pricom po prichode pandémie
v marci 2020 sa prepadla na neuve-
ritelnych 20 dolarov za barel. Odtial
sa vSak cena odpichla a nasledne sa
drzala na 40 doldroch. Od decem-
bra sa vsak krivka ceny pomaly
zdvihala a aktualne ma ropa Brent
hodnotu 50,6 dolara za barel. Spo-
sobilo to najma rozhodnutie OPE-
CU+ o nezvySovani dennej tazby
ropy pocas februara. (pd)
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Zmeny v dariovom bonuse na dieta 2021

Spolo¢ensky uzndvand minimalna
hranica prijmov fyzickej osoby ale-
bo inak nazyvané Zivotné minimum
je dolezity ukazovatel a suma, od
ktorej zavisi vyska inych délezitych
veli¢in v oblasti dane z prijmov ¢i
socidlnych alebo zdravotnych odvo-
dov. Od 1.7.2020 sa nastavilo zvy-
Senie o 2,2% Ccize na hodnotu
214,83 eur mesacne pre jednu pl-
noletu fyzickd osobu. Vyrazne spo-
pularizovanou témou na toto navy-
Senie bola najma debata
o dafiovom bonuse na dieta (ktory
je samozrejme naviazany na toto
Zivotné minimum, ¢o znamena3, Ze
pokial sa zvysi zakonite sa musi zvy-
it aj dariovy bonus na dieta). Od
1.1.2021 je dariovy bonus na dieta
do 6 rokov 46,44 eur a pre dieta
nad tuto vekovu hranicu polovicny
Cize 23,22 eur. Spornou castou sa
stalo najma zruSenie obedov zadar-
mo pre takmer 400 tisic Ziakov, kto-

ré prinesie dalSiu zmenu v bonuse
po skonéeni aktudlneho skolského
roka, Cize od 1.7.2021. V sucasnosti
$tat sumou 1,20 eura dotuje kazdy
obed pre dieta navstevujice po-
sledny roénik materskej skoly alebo
zakladnu Skolu. Po novom sa tato
dotdcia teda rusi pre vsetkych
okrem deti v hmotnej nudzi. Ako
nahrada bude sluzit v Géinnosti od
1.7.2021 bonus na deti vo veku 6-
15 rokov v sume 39,47 eur. To bude
znamenat, Ze detom v tomto veko-
vom rozmedzi sa zvySi bonus
0 16,25 eura (z 23,22 eur). Je vsak
aj otdzne ¢i sa aj do reality pretavi
zamer a rodicia tychto deti aj real-
ne vyuziju tato sumu prave na obe-
dy. Zaroven to nie je klasické pri-
znanie nejakej sumy penazi na ucet
rodi¢a ale danovy bonus prefho
predstavuje zniZzenie vypocitanej

dane z prijmov fyzickej osoby. Ked

si teda zhruba vypocitame pévodnu

situdciu pri 1,2 eura na deri/dieta
vo veku 6-15 rokov pri 400 tisic Zia-
koch a 20 dnovom mesiaci, rocne
to bol naklad vo vyske priblizne 115
miliéna eur. Pri novom systéme ak
si vezmeme len tu navysenu cast
danového bonusu v rovnakom poc-
te ludi bude to znamenat naklad 78
miliénov eur pricom je otazne ako
rodi¢ia s tymto bonusom nalozia.
Alternativou k takémuto bonusu by
mohol byt napriklad podobny sys-
tém s dotaciami ako boli doteraz
s tym rozdielom, Ze pokial by dané
deti nesli na obed, museli by sa od-
hlasit a suma, ktord nebola pouZita
ako dotacia na stravu zZiaka by pre-
padla Skole. Td by potencionalne
mohla takto naakumulovand sumu
vloZit opat do skoly v zmysle infor-
matizacie, inovacie &i rekonstruk-
cie. (pd)

Indikdtor dévery spotrebitelov v EU a SR

V decembri 2020 sa v porovnani s
novembrom ozivil rychly odhad na
indikdtor spotrebitelskej dévery v
eurozéne o 3,7 bodu vyssie av EU
o 3,4 bodu vyssie. Napriek pozitiv-
nej situacii pocas decembra v3ak
indikdtor spotrebitelskej dovery
zaostdva za situaciou pred pandé-
miou. TaktieZ spotrebitelska atmo-
sféra na Slovensku bola na zaciatku
decembra mierne optimistickej-

vSak spotrebitelia pesimistickejsi
rozdiel v porovnani ich dbvery je
v stcasnosti 0 22,2 bodu nizsi. Ras-
tuci trend v dbvere spotrebitelov
naznaCuje zlepSenie spotrebitel-
skych nakupnych vzor-
cov. Vyrobcovia mézu zvysit vyrobu
a pocet zamestnancov. Banky mézu
oCakavat zvyseny dopyt po Uve-
roch. Stavitelia sa mézZu pripravit na

narast vystavby domov a vlada mo-
Ze ocakavat zvysenie dafiovych pri-
jmov na zdklade zvysenia vydavkov
spotrebitelov. Treba vsak brat do
Uvahy to, Ze spotrebitelia reaguju
na zmeny ekonomiky oneskorene.
Takze dnesné zvySenie vydavkov
moZe odrazat vysledky ekonomiky,
ktord sa zotavila pred niekolkymi
mesiacmi. (vj)

Slovensko - spotrebitel'ska dévera

Sia ako predchdadzajuci mesiac.
Sezénne upraveny indikdtor
spotrebitelskej dovery medzi-
mesacne vzrastol o 2 body na
hodnotu -32,6. Indikator si po-
lepsil po predchadzajiucom troj-
mesacnom zhorSovani. Respon-
denti boli v porovnani s minulym
mesiacom mierne optimistickej-
$i v ofakdvaniach vyvoja neza-
mestnanosti, celkovej hospodar-
skej situdcie, financ¢nej situacie
domacnosti, ako aj Uspor
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—  Amazon sa stal najnovsim americkym technologickym gigantom, ktory prislUbil miliardy dolarov na pod-
poru dostupného byvania. Gigant v oblasti elektronického obchodu uviedol, Ze zaklada fond v hodnote
viac ako 2 miliardy dolarov (1,47 miliardy libier) zamerany na vytvorenie alebo uchovanie 20 000 domov
v troch regiénoch USA.

—> Investi¢ny aktivista, investor Carl Icahn, predal viac ako polovicu svojho podielu v spolo¢nosti Herbalife
Nutrition viac ako sedem rokov po prvej investicii do vyvojara doplnkov vyZivy. Predaj jeho podielu Cinil
viac ako 600 mil.USD.

—  Belgickd KBC Bank N.V, ktora na Slovensku pdsobi aj prostrednictvom dcérskej spoloénosti CSOB, sa stava
majoritnym, 99,44-percentnym akciondarom OTP Banky Slovensko. KBC Bank N.V. sa tak stava materskou
spoloénostou OTP Banky Slovensko a len zostavajuci 0,56-percentny podiel je vo vlastnictve drobnych
akcionarov.

— Do Rimavskej Soboty mieri vyznamna investicia. Zamestna desiatky ludi. Eurdpe bolo badat zvyseny do-
pyt po karavanoch, ktoré dovolenkujuci vyuzivali namiesto ubytovania v hotelovych zariadeniach. Prave
na vyrobu karavanov v Rimavskej Sobote sa chce zamerat nova investicia a vyrobny zavod za 12 miliénov
eur. Investorom ma byt doméca firma.

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 povaZzované za spolahlivé.

Analytici: Junior analytici:
Jozef Prozbik Vrazda Jan
prozbik@bencont.sk Durigkova Petra
Nebesnik Martin Majercadk Marco
nebesnik@bencont.sk Hurorova Julia
Bruchanik Rudolf Jakubovicova Viktdria
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