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ZDROJE ENERGIE NA SLOVENSKU

OZE, teda obnovitelné zdroje energie su slovd, ktoré v poslednom obdobi

rezonuju najmé na eurdpskom kontinente, na tie sa zameriava vdcsina

vyspelych ekonomik. Konkrétne sa jednotlivé vyspelé krajiny snaZia orien-

tovat na tieto zdroje energie, ako efektivne zdroje, ktoré neposkodzuju

Zivotné prostredie a v konecnom désledku su nevyCerpatelné. PretoZe ako

vieme, tak konvencné zdroje energie ako ropa, plyn a uhlie alebo aj jadro

nie su zdrojmi z dlhodobého hladiska nevycerpatelnymi.

Celkova vyroba a spotreba elektriny
sa v sledovanom obdobi od roku
2006 v oboch pripadoch zniZovala.
Kym v roku 2006 sa vyrobilo na Slo-
vensku 31 227 GWh a spotrebovalo
sa 29 624 GWh, tak v roku 2014 sa
vyrobilo 27 254 GWh
a spotrebovalo sa viac ako vyrobilo
a to 28 355 GWh. Za 9 rokov to je

32 000

pokles v pripade vyroby o 12,7%
a v pripade spotreby o 4,3%. Samo-
zrejme deficit alebo prebytok elek-
triny sa kompenzuje cez ENTSO-E,
Co je Eurdpska siet prenosovych
sustav, ktord funguje od roku 2009
a v sucasnosti zahfiia 41 prenoso-
vych sustav z 34 krajin naprie¢ Eu-
répou.

Vyroba a spotreba v GWh
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V tomto cisle:

Dopyt po automobiloch tahaju v
Eurdpe krajiny PIIGS

ECB zvysila strop pre nudzovu linku
(ELA) pre grécke banky

Infldcia v USA uZ treti mesiac blizko
nuly

V Cine dochddza k bankrotom vel-
kych developerskych spolocnosti v
désledku platobnej neschopnosti

Cina zniZuje povinné minimdine
rezervy pre banky na 18,5 %

Nezamestnanost na Slovensku sa
dostala v marci na troven 12,06 %

O hypotéky na Slovensku Ziada
coraz viac jednotlivcov oproti pd-
rom

Pre lepSiu predstavu, kolko vlastne
je 1 GWh si to m6zeme prirovnat k
4- ¢lennej domacnosti, kde sa od-
haduje priemernd rocna spotreba
na urovni 0,0155 GWh. Pri analyze
podielu obnovitelnych zdrojov na
celkovej vyrobe elektriny na Slo-
vensku je vidiet stupajuci podiel.
V roku 2006 bol podiel OZE na cel-
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kovej vyrobe elektriny 24%, avsak
v roku 2014 uzZ bol tento podiel na
urovni 30%. Treba si vSak uvedo-
mit, Ze v jednotlivych rokoch tento
podiel kolisal v zavislosti od toho
ako sa vyvijal aj podiel neobnovitel-
nych zdrojov energie.

Otazkou pre nds je, ze kolko sa
vlastne na Slovensku zo vsetkej vy-
robenej elektriny podielali prave
jednotlivé zlozky obnovitelnych
zdrojov energie. Ako sme spomina-
li celkovo sa spotreba a aj vyroba
elektriny na Slovensku v priebehu
rokov znizovala, avSak v zdvislosti
od politiky Eurdpskej Unie a politiky
samého Slovenska v tejto oblasti sa
menil aj podiel zdrojov na vyrobe
elektriny.

Na Slovensku viac ako polovica vy-
robenej elektriny pochadza
z jadrovych elektrarni. Pricom
v roku 2006 vyrobili 58% elektriny
(18 013 GWh) a v roku 2014 57%
(15 499 GWh). Avsak Slovensko sa
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Druhym najvacsim zdrojom elektri-
ny je pre Slovensko elektrina
z tepelnych elektrarni, ktord sa vy-
rdba z ropy, uhlia a mazutu, teda
fosilnych paliv. V tejto oblasti sa
Slovensko zaviazalo zniZovat emisie
0 20% do roku 2020 oproti roku
1990. V suvislosti s tymto planom
Slovensko zniZzuje emisie skleniko-
vych plynov prostrednictvom no-
vych pravidiel v oblasti pridefovani
emisnych kvét. Z toho vyplyva sna-
ha Slovenska znizit podiel vyroby
energie z tohto zdroja. Co je
v konec¢nom dosledku aj vidiet,
kedZe v roku 2006 bol podiel na
vyrobe elektriny z fosilnych paliv
19%(5 935 GWh) a v roku 2014 uz
len 13% (3 479 GWh).

Slovensko sa tiez v tejto oblasti
zaviazalo zvysit podiel elektriny
z OZE na 14% v roku 2020, pricom
podiel sa pocita zo spotreby ener-
gie. Ciel sa Slovensku dari naplfiat
kedZe v roku 2004 bol podiel 5,7%
a v roku 2013 uz 9,8% podla euros-

2013 2014

tatu, kde musime pocitat s tym, ze
eurostat nezapocditava elektrinu
z velkych vodnych elektrarni, pri-
c¢om jej vyroba je v ramci OZE na
Slovensku najvyssia. Avsak najvyssi
podiel energie z OZE na spotrebe
elektriny bol v roku 2012, ked’ bol
na Urovni 10,4%. Znizenie
v poslednom sledovanom roku na-
znacuje, Ze Slovensko uz obmedzilo
podporu tejto energie a z toho do-
sledku sa stala pre podnikatelov
menej atraktivna.

Dalsie zlozky su u? v ramci obnovi-
telnych zdrojov energie, ako vodné
elektrarne, solarne elektrarne
a ostatné, kde patria ostatné zdroje
OZE a zavodné elektrarne. Pre
spresnenie zavodné elektrarne, su
elektrarne, ktoré su v ramci podni-
kov a vyrabaju si elektrinu pre seba
ako napriklad U.S. Steel v Kosiciach,
pricom zdvodné elektrarne sa tiez
radia medzi zelenu energiu, kedze
sa vyraba elektrina z odpadovych
plynov.

v tomto smere v ramci stratégie
2020 nezaviazalo do buducnosti

Vyroba elektriny na SR podla zdroja vyroby

Rol yroba/GWh Jadrové Tepelné Vodné Solarne Ostatné
znizovat podiel vyrobenej elektriny Zﬂ[l]lg V‘ll'f31 227 18 013 5 935 4447 0 5832
2 tejto oblasti, ale zaviazalo sa za- 540, 57 gp7 15335 5421 4485 0 2 666
5:Zpseic'tvlgzsa:” bs‘?pe;;g“'z:o'(;z, 2008 29309 16704 5647 4284 0 2674
v najblizSom obdobi dostavat jadro- 2009 26074 1408l 4768 4 662 0 2563
vé bloky 3 a 4 v Mochovciach, pri- 2010 27720 14 574 5023 5493 0} 2 630
¢om chce dosiahnut vy&siu V\'/'robu 2011 26135 15411 3726 4 006 310 2 682
ako spotrebu a prestat sa primarne 2012 26 393 15 495 5218 4 344 561 2775
zadsobovat elektrinou zo suc¢asného 2013 28 590 15720 4436 5062 288 2724

2014 27 254 15 499 3 479 4 572 476 3228

druhého najpouzivanejsieho zdroja.
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Ked sa pozrieme na podiel tychto
zloZiek, tak ich podiel sa v ramci
ciefa zvysoval a to z 23%(7 279
GWh) v roku 2006 na 30%(8 276
GWh) v roku 2014. Ked' by sme ab-
strahovali od ostatnych zlozZiek kde
patria obnovitelné zdroje, ale aj
zavodné elektrarne tak by bol po-
diel OZE v roku 2006 14%(4 447
GWh) a v roku 2014 19% (5 048
GWh). Pri podrobnejsom pohlade
vodné elektrarne mali v roku 2006
podiel 14%(4 447 GWh) a v roku
2014 17%(4 572 GWh). Elektrina zo
soldrnych elektrarni sa zacala preja-
vovat na celkovej vyrobe aZ v roku
2011, kedZe 2 roky predtym za vy-
raznejSie  rozbehlo  podnikanie
v tejto oblasti. V roku 2011 bol po-
diel 1%(310 GWh) na celkovej vyro-
be elektriny na Slovensku a v roku
2014 na Urovni 2% (476 GWh).

Aky je celkovy potencidl vyroby
elektriny z obnovitelnych zdrojov
elektriny ? Na to sa pozrieme
v tejto Casti pricom budeme abstra-
hovat od wvyroby tepla a chladu
a zameriame sa len na vyrobu elek-
triny. KedZe sme v rdmci vyroby
tepla a chladu nemali dostupné
Statistiky za posledny rok 2014.

z Cisiel potencialu a realne vyrobe-
nej energie, eSte moznosti vo vyro-
be elektriny prostrednictvom vel-
kych vodnych elektrarni a solarnych
elektrarni.

Geotermdlna energia

Na Slovensku su dobré predpoklady
pre vyuzivanie geotermdlnej ener-
gie. Pricom za geotermalne vody sa
na Slovensku povazuju podzemné
vody, ktoré maju teplotu na po-
vrchu vyssSiu ako 20 stupnov celzia.
Geotermalna energia ma na Slo-
vensku vysoky potencidl, avsak
v oblasti vyroby tepla a nie vo vyro-
be elektriny, o je vidiet aj nizkom
potenciali len 60 GWh ro¢ne. Cel-
kovo je na Slovensku zistenych 26
perspektivnych oblasti s teplotami
do 150 stupnov celzia, pricom
z toho md 14 oblasti teplotu nad
100 stupnov celzia. Avsak ako sme
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kladnym kritériom pre odhadnutie
potencialu je priemerna rychlost
vetra 10m nad povrchom, kde pri
turbinach s vyskou osi rotora cca 40
metrov bude rychlost 1,2 nasobne
vys$sia. Na Slovensku sa okrem Kriz-
nej, Cervenice-Dubnika, Chopka
nenachadzaju oblasti s priemernou
rychlostou vetra vacsou ako 5 m/s.
Pricom vo svete je rychlost vetra 6
m/s povazovana za podpriemernd.
Na Slovensku su vacsinou poten-
cidlne miesta v horskych oblastiach,
ako hrebene a sedla. Avsak tu je
problém najmad s dostupnostou
a prevadzkou takychto turbin
v tychto oblastiach. Pricom je tu
ako negativny faktor aj turbulencia,
ktord je vyssSia v clenitom teréne,
a rovnako je tu aj moziny vyskyt
namrazy. Celkovo ma tak Slovensko
len 191km? vyuzitelnej plochy na
tento zdroj elektriny, ¢o predstavu-

spominali ich wvyuzitie je najmad jelen 0,39% z celkovej plochy.

v oblasti

ohrevu Kvalifikacia kvality vetra a mozny potencial

a tepla, . Priemernd rychlost  Vyroba energie

ako napri- Typ lokality vetra (m/s) [kWh/m? roéne)

klad ohrev Slaba 5,5 330-420

budov, Prijatel'na B,5 550-630

vyuzitie Dobra 7,3 850-1 050
Velmi dobra 253 1 200-1 540

Potencial vyroby elektriny z OZE na Slovensku

Zdroj

Geotermdlna energia
Veterna energia
Slnetna energia

Malé vodné elektrarne
Velké vodné elek. = 10 MW
Biomasa
Spolu

Celkovy potencidl vyroby elektriny
na Slovensku z obnovitelnych zdro-
jov energie je 10 079 GWh rocne,
pricom za rok 2014 je podiel obno-
vitelnych zdrojov na vyrobe elektri-
ny 8 276 GWh, ked zaratame aj
ostatné zdroje, a rovnako aj velké
vodné elektrarne. V roku 2014 tak
Slovensko vyuZivalo 82% svojho
potenciadlu v oblasti obnovitelnych
zdrojov energie. Slovensko ma
pravdepodobne, vychadzajuc

Potencial vyroby elektrickej
energie(GWh/rok)
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v polnohospodarstve alebo na rek-
reacné ucely.

Veternd energia

Slovensko v porovnani s krajinami
ako Nemecko, USA a Spanielsko,
ktoré maju najvyssi inStalovany vy-
kon veternych elektrarni, ma len
velmi maly potencidl v tejto oblasti.
Dévodom je samotnd Clenitost te-
rénu s tym sdvisiaci nizky veterno-
energeticky potencidl. Pricom za-

Slnecnd energia

Slneéna energia patri k tym zlozkam
energie, pri ktorych je problém ur-
Cit jej celkovy potencial, kedZe zavi-
si to hlavne od plochy uUzemia
a pocasia. Odhaduje sa, Ze na Slo-
vensko za cely rok dopadd slnecna
energia 200-nasobne vyssia ako je
spotreba. AvSak po zvaieni redl-
nych moznosti sa odhaduje celkovy
technicky potencial (vratane vyroby
tepla) na drovni 5 200GWh/rok,
pricom pri vyrobe tepla by sa
z toho vyuZilo priblizne 70%. Celko-
vy potencial soldrnej energie pri
vyrobe elektriny je 1 537 GWh/rok.
Véacsina potencialu pritom pripada
prave na Juiné Slovensko, ktoré je
rovinatejSia a je tu aj viac slnecnej
energie pocas roka, rovnako su
vhodnejsie podmienky, kedZe sa tu
netvoria hmly a nie je tu c¢asto in-
verzia. Odhaduje sa, Ze rozdiel
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v mnozstve dopadajlcej energie je
15% medzi Severnym Slovenskom
a Juznym Slovenskom. Vacsi doéraz
sa v sUcasnosti kladie na instalaciu
konektorov najma na samotné do-
my, ktoré tym mozu vykryt cast
spotreby alebo vyuzit to na ohrev
vody.

Vodnd energia

Podobne ako pri veternej energii aj
pri vodnej energii Slovensko nedis-
ponuje najlepSimi podmienkami
v tejto oblasti v porovnani
s ostatnymi Statmi. Z hladiska vod-
nych tokov cez Slovensko pretekd
len jedna velrieka, a to Dunaj
s energeticky vyuzitelnou dizkou
172km. Zvysok riek na Slovensku
prevazne len prameni, a teda ne-
maju silnejsi prietok, kedZe nimi
pretekd malé mnoistvo vody. Cel-
kova dizka evidovanych tokov na
Slovensku je 49 755km, pricom
z toho vyznamnejSie vodarenské
toky tvoria 9 183km. Velkd cast
tokov na Slovensku je vyuzZitelna
len malymi vodnymi elektrarfami,
teda do 10 MW.

Celkovy technicky vyuzitelny poten-
cidl vodnej energie predstavuje
6 607 GWH, ¢o je takmer 66%
z celkového potencidlu OZE vo vy-
robe elektriny. V pripade, Ze by
sme za OZE povazovali len malé

vodné elektrarne(si k Zivotnému
prostrediu Setrnejsie), tak by bol
potencial na Urovni okolo 10%.

Z hladiska samotného potencidlu
riek su toky v povodi Vahu, Malého
Dunaja a Dunaja najpotencidlnejsi-
mi tokmi. Kde Vah s Malym Du-
najom tvori az 44,5% technického
hydroenerg. potencidlu a Dunaj ma
potencial az 37,5%. Pri¢om technic-
ky hydroenergeticky potencidl je
ocisteny o technicky nevyuzitelny
potencial tokov a rovnako sa tu
pocita so stratami pri vyrobe, pri-
¢om ucinnost premeny energie je
85%. Z celkového hladiska v roku
2014 bolo celkovo vyrobenej elek-
triny z vodnych zdrojov 4 572 GWh,
¢o predstavuje 68,2% z technického
hydroenergetického potencialu
vodnych tokov Slovenska.

Biomasa

Biomasa podobne ako geotermalna
energia patria k typu OZE, ktory ma
vy$Si potencidl vo vyrobe tepla
a chladu ako vo vyrobe elektriny.
Napriek tomu celkovy potencidl
Biomasy vo vyrobe elektriny je na
urovni 1 270 GWh rocne. Vy3si po-
tencidl vo vyrobe tepla ma biomasa
najma preto, Zze z celkového hla-
diska je jednoduchsie spalovanie
biomasy a priama vyroba tepla, ako
vyroba tepla a pomocou inej tech-

Potencial jednotlivych tokov na Slovensku

o0 Cel. Teo. Technicky
m:;ﬁ:ke Hydroenerget. hydroenergeticky
Potencidl (GWh/rok) potencidl (GWh/rok)
Morava 113 29
Dunaj 3354 2511
Vih a Maly Dunaj 5953 23985
Nitra 320 72
Hron 1406 427
Ipel 157 34
Slana 314 S5
Bodva 65 3
Hornad 807 262
Bodrog 692 138
Poprad a Dunajec 461 143
Spolu 12 682 & 700

Poznambka: Celkovy teoreticky hydroenergeticky potencial je potencial pri plnom

vyuZita prietoku vodnych tokov. Technicky hydroenergeticky potencidl: je redlne

vyuZitie vodnych tokov
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nolégie este vyroba elektriny. Zdro-
je vo vyrobe biomasy mézu byt po-
I'nohospodarske , lesné a odpado-
vé. Pri lesnych sa jedna o zbytkovu
drevenu hmotu, ktord sa uz nedd
pouzit. MOzZe sa spalovat priamo
alebo sa z nej vyrabaju za pomoci
vysokého tlaku pelety alebo Stiep-
ky. Tieto materidly maju vyuzitie
najma VO vyrobe tepla
v domacnostiach alebo tepldrniach.
Pri polnohospodarstve su to najma
zvysky z rastlin, odpady
z potravinarskeho priemyslu alebo
exkrementy hospodarskych zvierat.
Tretim zdrojom je odpadova bio-
masa, Co predstavuje technicky
komundlny odpad alebo aj kaly
z Cistiarni odpadovych vod.

Z celkového hladiska, ked' sa pozrie-
me na potenciadl vyroby elektriny
z biomasy, tak najvyssie vyuzitie ma
pri drevokombinatoch ako Ruzom-
berok, Zvolen, Vranov nad Toplou
alebo Sturovo. Tu sa predpokladd
vysoké mnozstvo odpadov z dreva
a rovnako aj vysoka naroc¢nost na
energiu(elektrinu aj teplo), teda
maju vhodné podmienky pre vybu-
dovanie vlastnych energetickych
systémov na vyrobu tepla a elektri-
ny. Drevospracujuci priemysel ma
pritom az 40% podiel celkovom
technicky vyuzitelnom potencidli
z Biomasy.

Podpora OZE

Podla zdkona o podpore OZE sa
podpora zabezpecuje pripojenim
zariadenia na vyrobu elektriny do
regionalnej distribucnej sustavy(ZSE
-D, SSE-D, VSD), prednostnym pri-
stupom do sustavy, prednostnym
prenosom , distriblciou a dodav-
kou elektriny. Rovnako je regional-
na distribuénd sudstava povinnd
odoberat elektrinu za cenu elektri-
ny na straty. Priom musi vyplatit aj
doplatok.

Teraz sa pozrieme z ¢oho sa samot-
na konecna cena elektriny pre spo-
trebitela sklada, pricom budeme
vychadzat zo zloZiek ceny elektriny
v roku 2013. Najvyssi podiel na
koncovej cene elektriny ma silova
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elektrina, ktora je stano-
450
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o
Vyska vykupnych cien elektriny v jednotlivych zloZzkach OZE a trhova cena elektriny v eur/MWh

vend URSO na zéklade trho-

vej ceny elektriny na burze v 400

e

Lipsku, avSak tu sa potom 350

pre spotrebitela rozlisuje tieZ
300

kedy sa odobera elektrina ci

cez den alebo v noci, kedZze 250

Vv noci su nizsie ceny. Daldou
zloZzkou je distribucia, co je

200

150

platba za vyuZivanie distri-
100

buénej sustavy. Dalej to je

zloZka, tzv. tarifa na prevadz- ¢,

kovanie systému, ktora sluzi 0

na podporu  OZE/KVET
(kombinovand vyroba elek-
triny a tepla). Nasleduje po-
loZka, z ktorej sa kryju straty
pri prenose elektriny, ale rovnako
aj nezdkonné a nenahldsené odbe-
ry elektriny. Potom urcitd Cast tvori
platba za systémové sluzby, ¢o je
poplatok priamo SEPS. A poslednou
zloZzkou ceny je poplatok do jadro-
vého fondu, ktory sluZi na krytie

Zlozky koncovej ceny elektriny

m Silova cena elektriny
M Distribtcia

m Straty pri distribucii
M Tarifa na prevadzkovanie systé mu
m Systé mové sluzby

® Odvod do jadrového fondu

nakladov v suvislosti s jadrovou
energiou, ako zbavovanie sa jadro-
vého odpadu.

Podpora samotnych obnovitelnych
zdrojov energie - OZE (vratane
kombinovanej vyroby elektriny a
tepla — KVET) sa zabezpecuje pro-
strednictvom prevadzkovatela regi-
onalnej distribu¢nej sustavy (PDS).
Ako sme spominali, PDS su povinni
vykupovat elektrinu z OZE/KVET a

T T T T

T T T 1

2010 1.pol.20112.pol.20111.pol.20122.pol.2012 2013 2014 2015
——Vodna —SlInecna —\eterna
- Geotermalna - Spalovanie ——=Trhové ceny

vyplacat vyrobcom doplatok vo
vySke rozdielu medzi pevnou vy-
kupnou cenou (priznanou danému
vyrobcovi na zaklade platnej vy-
hlasky URSO v dobe uvedenia zdro-
ja do prevadzky) a cenou elektriny
na straty. Doplatok sa vyplaca vy-
robcovi na cely vyrobeny ob-
jem elektriny okrem techno-
logickej vlastnej spotreby ne-
zavisle na mnozstve elektriny,
ktoré doda PDS na pokrytie
strat. Naklady s tymto suvisia-
ce si PDS uplatiuje cez tarifu
za prevadzkovanie systému.

Samotny systém stanovenia
TPS funguje nasledovne: 1.
Najprv  URSO zacne cenové
konanie v suvislosti
s prevadzkovanim systému na
budici rok a poZiada PDS
o predloZenie navrhovanych
nakladov suvisiacich s OZE/
KVET. 2. PDS nahlasia udaje
zalozené na ozndmeniach
vyrobcov o planovanej vyro-
be na buduci rok. Pricom vy-
robcovia su zo zdkona povin-
ny oznamit uplatnenie pod-
pory na nasledujuci rok, ako aj
predpokladané mnoZstvo vyrobe-
nej elektriny. 3. V sdvislosti
s nakladmi na OZE a KVET URSO
ur¢i hodnotu TPS prepocitanu na
jednotku koncovej spotreby elektri-

ny na Slovensku. 4. Rozdiel medzi
planovanymi a skutoc¢nymi néklad-
mi a vynosmi suvisiacimi s TPS bude
zohladneny o 2 roky v ramci ceno-
vého konania.

Samotnd vyska poplatku v ramci
tarify na prevadzkovanie systému
sa v jednotlivych rokoch zvySovala.
Pricom v rokoch pred schvalenim
zdkona o podpore obnovitelnych
zdrojov bola na urovni okolo 3€/
MWh. Po roku 2009 sa medzirocne
zvySovala, az v roku 2014 dosiahla
zatial' najvyssiu hodnotu 19,82€/
MWh. V roku 2013 bola cena
16,02€/MWh, pricom ako sme
uviedli v grafe to tvorilo 13% z ceny
elektriny pre samotnych spotrebi-
telov.

Samotnd zlozka TPS sa zvysuje
v dbsledku toho, Ze vyroba elektri-
ny z OZE/KVET v sucasnosti uz pre-
vySuje redlne straty, ktoré maju
PDS. Avsak objem vykupenej elek-
triny sa z tohto hladiska nemeni,
pricom prekup, teda mnoistvo
elektriny, ktoré je vysSie ako straty
sa predava za trhové ceny. Problé-
mom je Ze so zvySujucim sa mnoz-
stvom tejto elektriny sa zniZuje je-
ho cena na trhu a tak zvysSuje straty
PDS a celkovo v samotnom systé-
me.

Tarifa za prevadzkovanie systému v jednotlivych rokoch

Rok
TPS

(EUR/Mwh) 22

2,92 2,72

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

630 14,85 15,70 16,02 19,82
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Ked sa v kone¢nom dbésledku po-
zrieme na analyzu garantovanych
vykupnych cien pre jednotlivé zloz-
ky z obnovitelnych zdrojov energie
a porovname ich s trhovou cenou
elektriny, ktora bola v tom ¢ase na
Slovensku, vidime, Ze vykupné ceny
elektriny z OZE boli vyrazne nad-
hodnotené. Nehovoriac o tom, Ze
slnecna elektraren, ktora sa posta-
vila napriklad do konca roka 2010
mala garantovany vykup za takuito
cenu na dalSich 15 rokov. KedZe
Stat vzdy pri uzavreti kontraktu ga-
rantoval vtedy zakonom danu cenu
na 15 rokov. Zmena nastala aZz od 2.
polroka 2011, ked' $tat pri slnecnej
energii dotoval uz len tie, ktoré ma-
li vwkon do 100 kW a ktoré su
umiestnené na stresnej konstrukcii
alebo obvodovom pldsti jednej bu-
dovy spojenej so zemou pevnym

zakladom. Od roku 2013 tuto pod-
mienku ponechal a vykon znizil na
maximalne 30 kW.

Samotnad energia z obnovitelnych
zdrojov je samozrejme prospesna,
ked sa na situdciu pozerame
z enviromentalneho hladiska, avSak
na druhej strane je otazne ¢i je pro-
speSna cestou akd sa v sucasnosti
vyuziva. KedZe ceny boli vyrazne
nadhodnotené a aj ked sa znizili,
tak uz uzavreté kontrakty este stdle
trvaju, ¢o mozeme vidiet na zvySu-
jucej sa tarife na prevadzku systé-
mu, cez ktoru sa vlastne vykryva
podpora OZE. Aj ked' je pravdou, Ze
Slovensko ma vyuZitelny potencial
v tejto oblasti vyroby elektriny, pri-
¢om najvacsi ma v soldrnych elek-
trdrfnach a vo vodnych elektrar-
nach, pravdepodobne je pre podni-

ROCNIK 2015 | CISLO 16

katefov v prirodzenych trhovych
podmienkach nezaujimavy, kedZe
naklady na vyrobu 1 kWh su vyssie
ako jej trhové ceny. A podpora
zo strany Statu v tomto pripade nie
je rieSenim, kedZe vieme, Ze
akékolvek zasahovanie statu do
trhu koniec koncov narusa priro-
dzené trhové sily, ¢o sme si dokaza-
li aj v samotnej analyze. Z toho do6-
vodu bude treba eSte pravdepo-
dobne pockat kym sa v tychto ob-
lastiach zlepsi technoldgia, a tak sa
podnikanie v tejto oblasti stane
atraktivnym aj pri prirodzenych
trhovych cenach elektriny. Podpora
zo strany Statu formou garantova-
nej vykupnej ceny nebola rieSenim,
kedZe sa znizil podiel spotreby zo
zdrojov OZE na celkovej spotrebe
a rovnako Stat obmedzil nadhodno-
tené vykupné ceny. (ml)
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Dopyt po autach v rastovom trende

Na zaklade udajov Eurépskeho
zdruzenia vyrobcov automobilov za
marec 2015 sme sa pozreli na aktu-
alny stav automobilového priemys-
lu v Eurdpe. V predmetnom mesiaci
vzrastli medzirocné predaje osob-
nych  automobilovn o 10,6%.
V absoldtnom vyjadreni sa jednalo
o 1,6 miliénov aut. Predaje aut v
Eurdpskej unii pritom rastu aktudl-
ne uz 19 mesiacov za sebou. Ak sa
pozrieme na zmeny

v ramci jednotlivych kra-

jin, stale panuje trend

ozivovania dopytu riziko- ., ‘8
vych krajin. Napriklad
v Portugalsku sa zvysili
predaje medziro¢ne
o neuveritelnych 41,8%
na 20 tisic osobnych aut,
v Spanielsku vzrastol 08
dopyt o 40,5% na 112 s
tisic aut, Cyprus si prilep- ;.
Sil 0 32,8% (aj ked' abso-
|itne len zhruba o 200
aut), frsko o 32,9%
a dokonca v Grécku sa

Million units

o
~

o

dopyt zvysil o 11,3% na 6500 aut,
pricom treba pripomenut Ze
v januari tohto roka klesol dopyt
o 8,4% v tejto najproblémovejsej
krajine. Podla nasSich prepoctov, azZ
na 42% z celkového medziro¢ného
rastu sa podielali tieto krajiny
(PIIGS + Cyprus), ¢o je pozitivhou
spravou a znakom oZivenia na auto-
mobilovom trhu v eurozéne. Rela-
tivne sa najviac na eurdpskom trhu

darilo znacke JEEP spolo¢nosti FCA
Group, ktord v marci zvysila predaje
0 225% na skoro 9 tisic aut, pricom
velmi zle dopadol Chevrolet (97%
medzirocny prepad), ¢o suvisi
s pldnom General Motors postupne
odstranit vozidla z trhu. Darilo sa aj
velkym koncernom, kde napriklad
VW Group zvysil predaje o 10% a
PSA Group 0 8,7%. (mn)

Registrdcia osobnych vozidiel v EU - 12 mesaény trend

u from April 2023 to March 2014

Il i\

1314 13/24 13

+6.4
+5.6

IS¥A 1314 13

TTIP a SME podmky

Eurdépska komisia publikovala prvu
analyzu, ktora vycisluje do akej
miery by mala Transatlanticka do-
hoda o obchode a investicidch
(TTIP) ovplyvnit exportujuce malé
a stredné podniky (SME) do USA.
Spomedzi vsetkych podnikov prave
tieto mensie podniky (1-250 za-
mestnancov) tvorili v roku 2012
okolo 28% exportu vsetkych firiem
do USA (41% ak pocitame nepriamy
export — export cez velku spoloc-
nost). V po¢tovom vyjadreni az 88%
exportujucich firiem do USA su SME
podniky (moze ich byt aj viac, ked-
Ze nie kazda firma ma presne zade-
finovany pocet zamestnancov -

mld. eur (28% exportu do USA).
Zaujimavy je pohlad vplyvu TTIP na
jednotlivé krajiny. Najvacsi pocet
SME exportérov do USA ma Talian-
sko vo vyske zhruba 30 tisic, pricom
predstavuju az 96% podiel vSetkych
exportérov s exportom vo vyske
11,2 mld. eur a zhruba polovicu
hodnoty celkového exportu. Na
druhej strane ma Nemecko len 20,7
tis. SME exportérov sice s vacsou
hodnotou exportu, no podiel tychto
mensich podnikov je podstatne
nizsi. Také Estdonsko vyvezie do USA
az 65% cez SME podniky a krajine
mozZu uvolnenia v ramci programu
pomdct, no Slovensko kvdli velké-

i Hhhhhl

14

mfrom April 2024 to March 2015

+10.6

|

b Mar

1324 1314 14/15 /15 1415

mu podielu nadndrodnych spolo¢-
nosti, ma najmensi podiel hodnoty
exportu SME podnikov do USA, pre-
to prinos dohody TTIP pre Sloven-
sko je zanedbatelny z tohto pohla-
du. Grécko ma napriklad s USA naj-
mensiu exportnu prepojenost SME
podnikov  spolo¢ne s  CR
a Rumunskom, aj ked' o nieco viac
relativne vyvezu cez takéto podniky
ako Slovensko. V kone¢nom désled-
ku je TTIP v oblasti SME podnikov
posun k liberalizacii a wvysSiemu
uplatneniu na americkom trhu, no
prinosy jednotlivych krajin budu
diametralne odlisné. (mn)

hlavne pri tzv. mikropodnikoch), | Udaiezarak oo rriicich Hodnota - Podiel poctu exportnych SME  _Podiel hodnoty expartu
- . . 2012 — export SME pod (v tis.) exportu (v 20 vsetkych exportnych SME zo vietkych exportnych
zatial' €o pri exporte do sveta je| dousa L mid. eur} podnikow podnikov
ich podlel menéi (78%) Taliansko 30 11,2 96% 44%
, . , Nemecko 20,7 12,4 7% 15%
V absolttnom vyjadreni teda do [ rianeke 0.2 04 P P
sveta exportuje 619 tisic SME | slovensko 0,4 0,1 75% 2%
a z toho 150 tisic do USA (24% — Gecke 0.9 0.2 s9% 22%
z0 vietkych  exportujicich) | republika L2 0.4 63% 14%
v hodnote exportu zhruba 77| spolu 150 77 B8% 28%

Strana 7



BENCONT WEEKLY REPORT

Nemcom klesa dovera

Indikdtor  ekonomickej  dbévery
v Nemecku (tzv. ZEW), ktory suma-
rizuje nazory analytikov
a ekondmov (zhruba 350) na eko-
nomiku krajiny pocas nasledujucich
6 mesiacov zaznamenal v aprili toh-
to roka prvy pokles od oktdbra
2014 na uroven 53,3
(medzimesacny prepad o 1,5 bo-
dov). Uroveri je samozrejme stale
vysoka kvoli silnému stavu ekono-
miky (aktudlny stav sa hodnoti az
na 70,2 — rast o 15,1 bodov medzi-
mesacne), no tym, Ze svetova eko-
nomika spomaluje, tak sa znizuju
exportné predpoklady krajiny. Pre-
kvapivo, ak sa pozrieme na celu
eurozonu, tak buduce ocakavania
vzrastli o 2,4 bodov na 64,8, no ak-
tudlna situdcia sa hodnoti len na -
28,3 bodov, najma kvoli napatym
vychodnym vztahom a dlhovému

Podla prvotnych odhadov Eurosta-
tu vo februdri 2015 klesla stavebna
produkcia krajin eurozény medzi-
rotne o 3,7% a o 2,4% v ramci
EU28. V eurozdéne bol pokles pro-
dukcie tahany poklesom prace na
budovach o 4% a inZinierskych stav-
bach o 2,7%. V EU28 bol podobne
pokles hlavne na pracach na budo-
vach o 2,7% a inZinierskych stav-
bach o 0,5%. Zvlastnostou je sku-

stavu Grécka. Pomerne silno vzras-
tli ocakavania v oblasti inflacie
v eurozéne (rast o 14,3)
a samotnom Nemecku (rast o 14,7)
nad 50 bodové urovne v dosledku
najma postupnych efektov kvanti-
tativneho

uvolfiova-

nia. 80
Z prehladu 7
mozno vyde- ”
dukovat  aj
viacero

inych  sku- 4
to¢nosti, kde ,,

50
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raste eurdpskych akciovych trhov
a dokonca aj cenova hladiny ropy
Brent by podla nazorov ekonémov
mala zacat postupne rast. (mn)

Indikator ekonomickej dévery v Nemecku

53.5

napriklad
velmi  silné ™
ocakavania
su pri raste ©
urokovych
sadzieb

+.20
\" USAr p” Apr May Jun Jul AugSep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr
‘13 '13 "13°'13 "13 '13 "13 ‘13 "13 '14 '14 14 '14 14 '14 "14 "14 "14 "14 "14 14 15 ‘15 15 ‘15

Eurozonu stiahla nemecka stavebna produkcia

toc¢nost, Ze najvacsi prepad bol za-
tial' (kedZe prvotné odhady obsahu-
ju zhruba len polovicu krajin) zazna-
menany v najsilnejSich ekonomi-
kach zoskupenia. V Nemecku klesla
medzirocne stavebna produkcia
0 8,1% a vo Francuzsku o 7,9%. Naj-
viac pritom vzrastla v Rumunsku
(19,5%), Svédsku (9,4%) a v Ceskej
republike (6,2%). Ak sa pozrieme na
sezénne ocistené medzimesacné

zmeny, tak v produkcia klesla
v eurozéne 0 1,8% a v EU28 0 1,2%.
Struktdra zmien jednotlivych krajin
bola podobnd, kde napriklad Ne-
mecko, ktoré v januari zvySilo me-
dzimesacne produkciu o 3,9%, na-
sledne vo februari zaevidovalo pre-
pad o 3,1%, o je najhorsi vysledok
od marca 2014. (mn)

ECB nadalej zachranuje grécke banky

Eurépska centrdlna banka zvysila
strop nudzovej likvidity (ELA) pre
komercné banky Grécka o 1,5 mid.
eur na celkovd sumu 75,5 mld. eur.
Sumu navysila v tomto roku od feb-
ruara uz piatykrat v poradi, a to vo
februari az dvakrat sumarne o 8,3
mld. eur, v marci o 600 mil. eur
a 15. aprila o 800 mil. eur. Spolu uz
banky vyuzili zhruba 70 mld. eur, ¢o
by v pripade naplnenia mohlo sp6-
sobit bankrot niektorych financ-
nych domov a v kone¢nom désled-
ku by skoro v urcitosti doslo ku ka-
pitdlovym kontroldm. Dévodom su

samozrejme vysoké postupné kapi-
talové vybery subjektov od zaciatku
tohto roka pod hrozbou odchodu
Grécka z eurozény. Ak si tie sumy
porovname, tak aktualne navysenie
nie je ni¢ prevratné, no zaujimavé
na tejto skutocnosti je fakt, Zze den
pred navySenim podla urcitych
zdrojov agentury Bloomberg malo
dojst naopak k obmedzeniu prilevu
zachrannych prostriedkov z ECB.
Grécko potrebuje prostriedky na
vyplatenie svojich veritelov o ¢om
svedcia aj presuny hotovosti stat-
nych institucii do Gréckej centralnej

banky, no bez potrebnych predne-
senych reformnych krokov ciastku
7,2 mld. eur pravdepodobne neuvi-
di. Na trhoch panuje vysokd ned6-
vera o ¢om svedcia Coraz vyssie
vynosy na gréckych dlhopisoch.
Napriklad zaciatkom marca bol vy-
nos 10-ro¢ného dlhopisu krajiny na
urovni pod 10% a pred par dnhami
vystUlpil aZz na 14%, a to nehovoriac
o kratkodobejsich dlhopisoch (3-
ro¢né), ktoré dosahuju skoro 25%
vynos v porovnani so 14% zaciat-
kom marca. (mn)
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Inflacia v Europe stagnuje

Inflacia v marci 2015 merand har-
monizovanym indexom spotrebitel-
skych cien v eurozéne klesla medzi-
rotne o 0,1%. Napohlad sa jedna
o negativhu spravu, kde inflacny
ciel ECB je stdle na Urovni pod 2%
a Vv zapornom pasme, no
v porovnani s medzirocnym pokle-
som vo februdri vo vyske 0,3% je
Udaj pozitivny. Infldcia v ramci
zoskupenia EU28 bola obdobnd
eurozéne. Marcova inflacia bola

negativna v 12-tich krajinach EU28
(9 z eurozony), nulova v Siestich
krajinach a vo zvySnych desiatich
kladna (6 z eurozdny), pricom naj-
vacsi pokles bol zaznamenany
v Grécku (-1,9%), na Cypre (-1,4%)
a v Polsku. Na druhej strane, naj-
viac vzrastla v Rakusku (0,9%), Ru-
munsku (0,8%) a vo Svédsku (0,7%).
V porovnani s infladciou vo februdri
sa aktualne dostalo z negativheho
pasma az Sest krajin (medzi ne aj

Inflacia v USA stagnuje

Inflacia merand indexom CPl v USA
klesla v marci o 0,1%. Primarne za
poklesom stal pokles cien energii
o0 18,3% (ceny benzinu klesli az o
tretinu) a v podstate jediny energe-
ticky segment, ktory medzirocne
neklesol, boli ceny elektriny (0,9%
rast). Na druhej strane vzras-

graf kopiruje vyvoj medziro¢nych
zmien, no klesajuci trend bol naru-
Seny februdrovym rastom inflacie
o 0,2% a obdobnym rastom
v marci. V oboch pripadoch to boli
prave energie, ktoré stdli za korek-

ROCNIK 2015 | CISLO 16

Nemecko). Co sa tyka spotrebitel-
ského kosa, ceny rastli najma
v restauracnych sluzbach (0,11%)
a klesali samozrejme v energiach
(dopravné paliva az 0,44%). Zmeny
su kazdopadne velmi nizke, no po-
stupné zniZovanie cenového pokle-
su, ktoré zacalo v decembri 2014 by
tymto vyvojom mohla aprilova in-
flicia prekonat nulovd hranicu.
(mn)

ciou nahor. Medzimesacne vzrastli
vo februari ceny energii o 1%
a aktudlne v marci dokonca o 1,1%,
¢o pre buduci cenovy vyvoj moze
vytvarat pozitivne tlaky na rast cel-
kovych cien. (mn)

Miera inflacie v USA

2,5
tli ceny potravin o 2,3%

a ceny zvysnych komodit :

o

(komodity bez potravin a 15
energii) o 1,8%. Z tohto hla- 4

A

iy

diska ceny stagnuju, ¢o nie je

N\

\_,.—-—-'/\

| —

.Y

e . . 05
pozitivhou spravou pre uz
tolkokrat ohlasované zvyse- ©
nie sadzieb Federdlnym re- -05

zervnym systémom. Ak sa ale 4

B

pozrieme na sezdénne ociste-
né medzimesacné zmeny je
zvlastne, Ze navonok tento

114 214 314 414 514 614 7.14 814 9.14 10.14 11.14 12.14 115 2.15 3.15

= Medziro¢na zmena CPlvUSA  =——Sezodnne ocistena medzimesacna zmena CPl v USA

Cinske bankroty vytvdraju precedens

Spolo¢nost Kaisa Group orientova-
na na realitnom trhu Ciny nedoka-
zala vyplatit dolarovo denominova-
ny kupdn vo vyske 52 mil. dolarov,
¢im doslo k jej naslednému bankro-
tu. Jedna sa o precedens, ¢o vyvola-
va otdzku o zdravi realitného sekto-
ra, ktory tvori zhruba 15% celkové-
ho HDP Ciny. Lenze tato firma nie je
aktualne jedina. O den neskor totiz
stadtny wvyrobca transformatorov
Baoding Tianwei Group vyhlasil, Ze
nedokaze splatit v prepocte zhruba
13,8 mil. dolarov na urokoch. Tato
spolo¢nost je dalsi precedens, ktory
ukazuje, Ze $tat nepodrZi ani vlast-

na firmu v pripade insolvenstnosti.
Doévodov je viacero, kedZe uZ
v ramci boja proti korupcii alebo
kvoli zlej ekonomickej situacii sa
firmam prestava darit. Prvou insol-
ventnou sukromnou spolo¢nostou
na domacom trhu sa stala pred ro-
kom Shanghai Chaori Solar Energy
Science & Technology. K tej sa ne-
davno pridala technologicka spo-
lo¢nost Cloud Live Technology
Group. Problémom méze byt vyso-
ky dlh spoloc¢nosti (najvacsi na sve-
te), ktory koncom roka 2013 pred-
stavoval zhruba 14,2 biliéna dola-
rov, zatial ¢o napriklad v USA sa

jednalo o 13,1 biliéna dolarov. Pod-
niky su financované cez lokalne
vladne Uurovne, ktoré uZ nebudu
schopné ziskat podporu od vyssie-
ho statneho apardtu v pripade
problémov v solventnosti. Bankroty
firiem suU pozitivhou spravou pre
volny trh, kedZe sa eliminuje moral-
ny hazard a trh bude moct redlne
ohodnotit ich rizikovost. Kratkodo-
bo to sice mbze vyvolat prave ne-
stabilitu a neddveru investorov, no
z dlhodobého hladiska to povedie
k prosperite precistenim neefektiv-
nych trhov. (mn)

Strana 9



BENCONT WEEKLY REPORT

Co si vo svete dokdzeme dovolit?

Deutsche Bank vydala uZ v poradi
Stvrtd ediciu rocného prehladu
o globalnych cenach tzv. Mapping
the World's Prices 2015. Analyza
abstrahuje od samotnej parity kup-
nej sily a zameriava sa len na hrubé
ceny vybraného sortimentu pro-
duktov v konverzii na dolare. Po
minulé roky bola napriklad Austra-
lia vtomto merani najdrahSou kraji-
nou a USA tou najlacnejSou
(spomedzi rozvinutych ekonomik).
Banka pre tieto ucely zostavuje tri
vlastné indexy. Prvym je index lac-
ného rande (Cheap Date Index),
ktory je definovany, ako celkové
naklady na cestu taxikom, dvakrat

Indexy merané Deutsche
Bank (v dol.)
Sydney
Mexiko
Sanghaj
Pariz
Berlin
Hongkong
Bombaj
Tokio
Moskva
MNew York

Cheap Date Index

hamburger z McDonaldu, nealko-
holicky napoj, dva listky do kina
a par piv. Z tohto hladiska je najlac-
nejsSim mestom Bombaj (India), kde
vas lacné rande vyjde priemerne na
24,7 doldrov. Naopak v Tokiu sa
jedna az o 103,5 dolérov. Dalej tzv.
index vikendového pobytu
(Weekend Getaway index) je defi-
novany ako pobyt na dve noci
v péathviezdickovom hoteli, Styri
chody, p6zi¢ka auta na dva dni, Sty-
ri litre vody a iné drobnosti.
V tomto merani vas znovu najlac-
nejSie vyjde pobyt v Bombaji vo
vySke zhruba 508 doldrov a trikrat
viac si priplatite napriklad v Parizi.

92 2164
35 264
55 858
33 1531
35 1118
70 1079
25 508
104 751
43 1039
S0 1181

Cina uvolfiuje rezervy

Cinska centrédlna banka sa rozhodla
znizit mnoZstvo penainych pro-
striedkov, ktoré musia komercéné
banky drzat v rezervach na ucte
centralnej banky. Tzv. povinné mi-
nimalne rezervy (PMR) zniZila o 1
percentudlny bod na 18,5% (takato
velkd zmena bola vykonana iba raz
v Case financnej krizy v novembri
2008). Tento instrument patri me-
dzi nastroje centralnej banky kon-
trolujuci ponuku penazi
v ekonomike. Pre porovnanie
v eurozone je predmetna sadzba vo
vyske len 1%. Znizenie PMR zname-
na, ze komercné banky z prijatych
vkladov budu musiet drzat mensie
rezervy a zvySok budi moct poskyt-
nut napriklad vo forme podziciek, ¢o
vytvara multiplikaény efekt rastu
ponuky penazi (odhaduje sa mozna
tvorba az 3 bil. jianov (450 mid.
eur)) a v kone¢nom dbésledku by
mali opatrenia stimulovat ekonomi-

ku. Jednym doévodom moéiu byt
slabé makrodata, kde sice nizky rast
kom 2009) v prvom kvartali vo vys-
ke 7% bol o¢akavany, no priemysel-
na vyroba a maloobchod sklamali
predikcie. Druhym dévodom je po-
kles kapitalového prilevu. Cina totiz
musela drzat vysoké sadzby PMR
kvoli vysokym zahrani¢nych prile-
vom kapitalu. Kapitalovy prilev do

Weekend Getaway Index
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Posledny index tzv. index naboru
absolventa (Graduate Recruit In-
dex) je definovany, ako mesacné
naklady spojené s ndborom absol-
venta manazmentu (mzda, mobilny
telefén, notebook, poistenie a iné).
Aj v tomto rebricku su najlacnejsi
absolventi v Mexiku (4300 dol.)
a v Bombaji (5900 dol.), pricom
v New Yorku stoji priemerny absol-
vent tohto zamerania spolo¢nost
zhruba az 10 522 dol. V kone¢nom
dosledku tieto indexy vytvdraju
peknu predstavu o cenovej Urovni
sortimentov a sluZieb v krajinach,
¢o vyplyva z presného vymedzenia
kazdej polozky sledovanej veli¢iny.

Graduate Recruit Index

9381
4322
7313
10237
8602
6381
5501
X
X
10522

krajiny zvySuje hodnotu domacej
meny, nasledne dochadza k tvorbe
devizovych rezerv, ktoré sa vyuziva-
ju na kupu domdacej meny, ¢o spo-
sobi rast monetdrnej bazy a mbzie
vyvolat inflaciu (pri nemennej pro-
dukcii). Stanovena sadzba PMR tak-
to reguluje mnoistvo penazi
a znizenie kapitdlového prilevu vy-
tvara priestor pre jej pokles. (mn)
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Ako sa menili svetové rezervy zlata?

Organizacia World Gold Council,
ktord tvoria svetové tazobné spo-
lo¢nosti zlata publikovala aktudlny
stav zlatych rezerv v centralnych
bankach. V aprili tohto roka tvorili
svetové rezervy zlata sumar vo vys-
ke takmer 32 tisic ton. Najvacsie
rezervy ma tradicne USA
v markantnej vyske 8 134 ton, pri-
¢om podla prepocétov spolocnosti
tieto tvoria az 73,6% vsetkych re-
zerv centralnej banky. Druhou kraji-
nou v poradi je Nemecko s 3 384
tonami a 68% podielom na vset-
kych svojich rezervach, dalej Me-
dzindrodny menovy fond (2 814
ton), Taliansko (2451,8 ton)
a Francuzsko (2 435,4 ton) s podiel-
mi na rezervach podobnymi Ne-
mecku. Ak si to zosumarizujeme za
celt eurozdénu (aj ECB), tak jej kraji-
ny maju kumulativne 10 791,6 ton,
¢o tvori zhruba 56% vsetkych re-
zerv. Zaujimava je skutocnost, Ze
Cina ma 1054,1 ton v rezervach, no
tie predstavuju zanedbatelnd Ciast-
ku v porovnani s celkovymi rezerva-

mi (len 1,1%) a podobne Japonsko
so 765,2 tonami zastresuje len 2,4%
svojich rezerv. Dalej sme sa pokusili
na zaklade zmien od roku 2002 do
sUcasnosti zosumarizovat mnozstvo
prilevu a odlevu zlatych rezerv v
krajinach. Celkova bilancia zlatych
rezerv centralnych bank takto kles-
la o 286 ton. V ramci krajin doslo
k najvacsiemu prilevu zlatych re-
zerv v Rusku vo vyske skoro 800 ton
(aktualne ma 1207,7  ton)
a v spominanej Cine. Na druhej
strane najviac klesli rezervy vo vel-
kej miere vo Svajéiarsku vo vyske
viac ako 1 100 ton, ¢o predstavuje
vacsi pokles

zerv sa najviac zbavovali centrdlne
banky Eurdpy, zatial ¢o azijské ban-
ky evidovali najvacsie nakupy. Mo-
Ze to kazdopadne znamenat diver-
zifikaciu rezerv, kedZe uvedené kra-
jiny, €o najviac zvySovali zlaté rezer-
vy ich stale aktudlne maju v nizkom
podiele k celkovym rezervdm
(najviac  Kazachstan - 26,3%
a Turecko — 15,5%), pricom krajiny
odlevu rezerv, ako sme uz avizovali,
maju zlaté rezervy pomerovo pod-
statne vyssie (okrem Svajciarska —
7% a Svédska — 8,1%). (mn)

Zmena zlatych rezerv od 1.1.2002 do 1.4.2015

a!<o momen- . MnoZstvo . MnoZstvo
talne ma Krajina prilevu (tony) Krajina odlevu (tony)
krajina Rusko 785.0 Svédsko 636
v drzbe Cina 5535 Nemecko 67,6
(1040 ton). Turecko 3942 ECB -203.2
V koneénom India 200,0 Portugalsko -224.0
dosledku i Saudska 180.0 Spanielsko 2417
MOzeME | Kazachstan 146,8 Holandsko 2722
vsimnut, ze Mexiko 115.2 Francizsko -6G5.6
zlatych  re- Korea 80,0 Svajciarsko -1136,4

Inflacia na Slovensku stale pod nulou

Marcova inflacia v merani harmoni-
zovaného indexu spotrebitelskych
cien (HICP) v medziroénom porov-
nani dosiahla zapornd uroven -
0,4%. Cenova hladina v tomto po-
rovnani naposledy vzrastla koncom
roka 2013, ¢o znamena Ze stagnuju-
ci a klesajuci trend stale pokracuje.
Na druhej strane je hodnota najpo-
zitivnejSia spomedzi novorocnych
udajov. Ak sa pozrieme na konkrét-

ne polozky koSa spotrebitelskych
cien s ich vazenym vplyvom na cel-
kovy pohyb, najvacsi tlak na pokles
cenove] hladiny mali neprekvapivo
ceny v doprave s 6,6% poklesom
v dosledku klesajucich cien pohon-
nych hmot, pricom ostatné polozky
prispeli podobnymi zmenami ako
tomu bolo v predchadzajucich
dvoch mesiacoch (klesli najma ceny
potravin vo vyske -1,3% a ceny

Rekordne nizka nezamestnanost

Podla dradu prace, socidlnych veci
a rodiny dosiahla marcovd miera
nezamestnanosti na Slovensku vys-
ku 12,06% s medzimesacnym po-
klesom o 0,26 percentudlnych bo-
dov a disponibilny pocet uchadza-
¢ov o zamestnanie tak dosiahol
325 171 osO6b. Pokrizovy trend kle-
sajlcej nezamestnanosti pokracuje,
kde niZsSia miera nezamestnanosti
bola zaznamenana naposledy v juni

2009. Jednym z dovodov tohto
trendu mozZe byt podpora zamest-
navania mladych do 29 rokov, ktora
podla ministra prace udrzala az
80% mladych zamestnancov
v rdmci programu podpory aj nada-
lej na pracovnom mieste. Na druhej
strane su tieto opatrenia diskrimi-
nacné a skutoénym dbévodom na
pokles méze byt sezénnost obdo-
bia. Miera nezamestnanosti kazdo-

energii vo vyske -1%). Pozitivom je,
Ze medzimesatne harmonizované
ceny vzrastli prvykrat od oktébra
2014, aj ked vo velmi malej miere
(0,2%), kde bol ustredny faktor rast
cien v doprave (pohonné hmoty)
s 1% navysenim, ¢o mdze mat vy-
razny vplyv na rast v dalSich mesia-
coch. (mn)

padne klesla vo vsetkych krajoch
s najvacsim poklesom
v Banskobystrickom kraji (0,41 p.
b.) a zaujimavo s najmensim pokle-
som v Bratislavskom kraji (0,12 p.
b.). V rdmci okresov miera neza-
mestnanosti vzrastla len v Siestich
okresoch (vratane mestskych casti)
a najviac v Poprade (0,14 p. b.).
(mn)
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Hypotéky uz skoér bez partnera

Podla prieskumu Sberbank na vzor-
ke 12 400 fudi sa od roku 2012 na-
ramne znizil podiel Ziadatelov
o Uver v paroch z celkového poctu
Ziadatelov z 55% v roku 2012 na
aktualne zhruba 37%. Vyrazne si
polepsili hlavne samostatni muzi,
ktori svoj podiel zvysili z 25% na
39% a prevysili tak

pocet Ziadosti pa- 100%
rov, aj ked
v poslednom roku
aj neznejsie pohla-

@'fl

. Ve . 50%
vie dokdazalo svoj .
podiel nawysit na J
24% z 20% pocas Q
0%

predchadzajuceho

Podla zdruZenia Interactive Adverti-
sing Bureau Slovakia (IAB), ktorej
¢lenovia pozostdvaju zo subjektov
podnikajucich v oblasti internetovej
reklamy (patria sem rbézne spravo-
dajské denniky, radia, atd.) na Slo-
vensku v roku 2014 vzrastli prijmy
¢lenov ale aj neclenov zdruZenia
z tejto Cinnosti 0 14,7% v porovnani
s rokom 2013 na celkovu sumu 75,5
mil. eur. V porovnani s rastom
v roku 2013 pritom (17,5%) doslo
k miernemu zniZeniu. Pomerne zau-
jimava je Struktura celkovych pri-
jmov internetovej reklamy. Rekla-

obdobia. V priemernej vyske hypo-
téky badatelné rozdiely medzi po-
hlavim nie su a ta je na podobnej
urovni zhruba 60 000 eur.
V zavislosti od veku Ziadatela tieZ
dochadza k zaujimavému trendu
poklesu podielu Ziadatelov
v najproduktivnejSom veku (31 — 45

Ziadatelia o Gver na byvanie - vyvoj podielu medzi muZmi, Zenami a parmi

ROCNIK 2015 | CISLO 16
- TTT——

rokov) zo 70% v roku 2012 na aktu-
alne 55%, zatial ¢o mlady dlznici vo
veku 18 — 30 rokov zvysili svoj po-
diel pocas tohto obdobia zo 17% na
39%. To moze poukazovat na uve-
domelost mladych, ktori vyuZivaju
bonifikované hypotéky pri nizkych
sadzbach na trhu. (mn)

Bieny Bmuii Bpary

Zdroj: SBSK, 2012 - 2015, n=12 400
37%
55% 51% aG%
39%
25% 29% =
20% 19% 20% 23%

2012

Ako sa darilo internetovej reklame

2013

my zo segmentu ,Display” predsta-
vovali zhruba polovicu celkovych
spominanych prijmov v minulom
roku. Sem patria napr. tzv. bannery,
ktoré vyskakuju na stranach obsahu
internetovej stranky (mbézu to byt
videa, audio, text,...). ,Classifieds &
Directories” tvorili tak 25% celko-
vych prijmov. Do tohto typu rekla-
my patria napriklad inzeraty alebo
su to reklamy na presne vymedze-
nych miestach na internetovych
strankach. Posledny typ, mimo iné-
ho, je prijem z tzv. ,Paid-for se-
arch” reklamy v podobnej vyske,

Ocakavané zadlzenie na rok 2015

Pre posudenie Maastrichtskych
kritérii v oblasti rozpo¢tu musi kaz-
dy polrok (1.4 a 1.10 daného roka)
zostavit ministerstvo financii krajiny
spravu o rozpocCtovom deficite
a dlhu v sulade s metodikou ESNU
2010. Na rok 2015 sa ocakdva roz-
poctovy deficit vo vyske 2,49%
z HDP (nizsi o 0,38 percentualnych
bodov v porovnani s 2014). V roku

nom). V ramci verejnej spravy je
primarnym dlZznikom ustredna ve-
rejnd sprdva (-2 277,2 mil. eur pre
rok 2015), pricom miestna samo-
sprava by mala byt v prebytku
269,9 mil. eur spolo¢ne s fondmi
socidlneho zabezpecenia vo vyske
68,15 mil. eur. Pre porovnanie
v roku 2014 sa odhaduje strata vo
vsetkych troch sférach. DIh by mal

2016 pocita rezort financii 20117 20127
s hladinou deficitu 1,93% Deficit {mil. eur) -2 B8&&,50 -3 035,10
z HDP, no taiko povedat Ci | p.scieknopye 211% 4,21%
vlada dolfaze splnit predlkvcm DIh (mil. ur) 30 480,10 37 613,60
vyrovnaného rozpoctu ) )
RTI Y " Dih k HDP v % 43,44% 52,11%
v najblizsich rokoch (kedZe
, v , , HDP (trhoveé
napriklad ocakavany schodok 70 159,80 72 184,70

2016 je wvyssi o 0,72 p. b.
v porovnani s povodnym pla-

ceny, mil. eur)

2014 2015

ako pri predchadzajucom segmen-
te. Jednd sa hlavne o reklamy fun-
gujuce na principe vyhladdvania cez
internetovy prehliadac¢ (napr. Goog-
le), kde napriklad pri zadani urcité-
ho textu sa najskér zjavia prave
reklamné spoty blizke zadanému
terminu. Prijem z jednotlivych polo-
Ziek je mozné medziro¢ne porovnat
len pri niektorych typoch kvoli stale
meniacej sa metodoldgii. Napriklad
progresivne stupa hlavne podiel
skupiny C&D (z 20% v roku 2013 na
25%). (mn)

vzrast vyraznejSie ako tomu bolo
pred rokom (absolitne), no
v pomere k HDP sa ocakdva v roku
2015 nizdia hladina v porovnani
s rokom 2013 na urovni 53,48%,
s tym Ze v budicom roku sa ocaka-
va dalsi pokles na uroven 52,8%,
v roku 2017 na uroven 51,9%
a v roku 2018 aZz 50,3%. (mn)

2013%F 20145 2015%%*
-1902,40 -2 156,90 -1940,10
-2,59% -2,87% -2,49%
40 174,30 40 296,90 42 374,00
54,59% 53,58% 54, 38%
73 503,20 75 214,90 77 916,00

* - definitivne adaje, ** - polodefinitivne tdaje, *** - plan MF
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—>  Nemecka medzindrodna banka Deutsche Bank sa pripravuje odpredat svoju retailovd dcéru Postbank
kvoli vysokym pokrizovym reguldcidm a slabému trhu. Samotna Postbank zastresuje 1 100 pobociek, pri-
¢om bola kipena nemeckou matkou v roku 2008 sumarne za zhruba 6 mld. eur. Pocita sa zatial' s dvomi
scenarmi. Bud' predd Deutsche Bank pocas nasledujicich 18 mesiacoch svoje akcie a zmeni ¢ast svojho
zamerania na vyhodnu sféru retailu, zatial ¢o odpreda aktiva vo vyske 160 mld. eur vo svojej investi¢nej
banke alebo sa celd banka rozdeli na dve samostatné spolo¢nosti — na investi¢nu a retailovd banku.

—>  Britsky retazec Tesco zaznamenal ku koncu februara najvyssSiu stratu od jeho vzniku vo vyske 6,4 mld.
libier (zhruba 8,9 mld. eur). Pred rokom pritom mala spolocnost zisk pred zdanenim vo vyske 2,26 mld.
libier. Zhruba 4,7 mld. libier stratila vo forme zniZenia Uétovnej hodnoty majetku. Zvlastnostou je fakt, ze
investori na spravu firmy reagovali pozitivne a hodnota akcii Tesca vzrastla po publikacii vykazov o 1%.

—>  Aktiva spolo¢nosti Penta Investments dosiahli v roku 2014 vysku 6,7 mld. eur, ¢o je v porovnani s rokom
2013 rast 0 0,2 mld. eur. Cisty zisk firmy pritom predstavoval zhruba 70 mil. eur s medziroénym poklesom
0 30 mil. eur. Spoloénost v roku 2014 preinvestovala 330 mil. eur a zvysila svoj podiel najma v segmente
zdravotnictva akviziciou lekarenskych retazcov Apteka Mediq (Polsko), SP Diamed, Novolékarna, Harmo-
nie (CR) a troch regiondlnych nemocnic a polikliniky na Slovensku. Aktudlne sa celej jej investi¢né portfo-
lio sklada zo zdravotnictva (40%), developerskych aktivit (22%), vyrobny sektor (14%) a financné sluzby
(12%). V rdmci poctu pracovnych miest vytvorila v uplynulom roku zhruba 700 novych miest s celkovym
poctom 35 000 pracovnikov vo svojich portféliovych spoloénostiach.

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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