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AKO SA HERTZ DOSTAL Z

BANKROTU?

Ako jedna z najvdcsSich pozicovni dut v bankrote vytiahla

akcie z 80 centov na 8 dolarov.

Hertz Global Holdings Inc. je ame-
rickd pozicovna aut s viac ako 100
ro¢nou histériou. Tato spoloénost
patri medzi najvacsie pozi€ovne na
svete a prevadzkuje okolo 12 000
pobociek doma v USA aj v dalSich
160 krajinach sveta.

V roku 2020 bola zaradena na 326
mieste v zozname Fortune 500,
medzi top 500 najvacsich americ-
kych spolo¢nosti podla ich celko-
vych prijmov za dané fiskalne obdo-
bie. ESte v tom istom roku ale spo-
lo¢nost v marci v désledku zhorsu-
jucej sa ekonomickej situacie pre-
pustila spolu 16 000 pracovnikov,
¢o je Stvrtina ich pracovnej sily a v
maji vyhlasila bankrot.
S prichodom pandémie sa zastavilo
cestovanie, a to spoésobilo firme,
v tom c¢ase s dlhom 19 milidrd S
znacné problémy. Urcite sa ale ne-
da povedat, Ze situacia v ktorej sa

spoloénost ocitla, je ovplyvnena len
pandémiou a restrikciami
v cestovani. Hertz uz dlhsie nebol
schopny prispdsobit sa rychlo sa
meniacim trendom a odmietal pri-
spbsobit podla toho svoje podnika-
telské stratégie. Okrem toho celi
v tomto biznise dost ostrej konku-
rencii a poziCovniam &ut stazuju
situdciu rozmahajlce sa substilty,
ako Uber a Lyft. Stratu vykazovala
spoloénost v roku 2019, 58 milio-
nov $ av roku 2020 1,7 miliardy S.

Bankrot sa v USA riadi nasledovne.
Spolo¢nosti, ktoré sa domahaju
ulavy podla tzv. Bankruptcy Code
mo&Zu navrh na ulavu podat na za-
klade roznych kapitol zdkonnika. Na
zaklade toho sa potom stanovi po-
stup vysporiadania sa. NajcastejsSie
byva pouzivana kapitola 7, Likvida-
cia, kedy spravca rozpreda majetok
spolocnosti a rozdeli ho veritefom.
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V tomto cisle:

—>  Najvdcsi pokles ceny Bitcoinu

—>  Mongolsko ako prikladnd
krajina v ockovani

—>  Emisia slovenskych Stdtnych
dlhopisov

—>  Priemyselné objedndvky v
marci

—>  Predikcia vyvoja ekonomiky
na Slovensku podla MIMF

—>  Mobilita Slovdkov sa vracia
do beznych kolaji

—>  Stavebnd produkcia na Slo-

vensku oZiva

Spolo¢nost Hertz podala navrh na
vyhlasenie bankrotu podla kapitoly
11, ktory zahfna komplexnejsSiu
reorganizaciu a zahffia povolenie
ponechat si Cast/cely svoj majetok
a veritelov splacat z buducich vyno-
sov. DlZnik ma oznacenie ako dlznik
v drzbe a podlieha dohladu sudu.
Vysledkom bankrotu podia tejto
kapitoly je bud reorganizicia-
predstavi sa pldn reorganizacie,
ktory odsuhlasi sud a je kompro-
misom medzi dlznikom a veritelmi,
alebo prechod na bankrot podla
kapitoly 7 alebo prepustenie, teda
odmietnutie navrhu v celom rozsa-
hu, kedy sa stav vrati do povodné-
ho, pred podanim navrhu.

Reorganizacia zahffia vo vSeobec-
nosti drastické zmeny problémo-
vého podniku so zamerom obnove-
nia jeho ziskovosti a uhradenia dI-
hov. Zahfiia to zmeny v operaciach
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a riadeni na zniZenie vydavkov. Zru-
Senie alebo predaj divizii, vymena
riadenia, znizenie rozpoctov
a prepustanie zamestnancov. Mbze
zahfniat aj zmenu vlastnictva, pro-
strednictvom fuzie, konsolidacie ¢i
rekapitalizacie. Plati preto, Ze pre
akciondrov a veritelov je reorgani-
zacia v bankrote vadsinou zlou
spravou, pretoze mozu stratit ¢ast,
ak nie celé svoje investicie. Ak spo-
lo¢nost vzide z reorganizacie, moze
vydat nové akcie, ktoré zlikviduju
predchadzajlcich akciondrov.

Co doviedlo spolo¢nost Hertz k po-
daniu navrhu na vyhlasenie bankro-
tu? Veritelia, ktory doteraz mali
svoje pohladavky zalozené autami,
pozadovali, aby Hertz zalohu dopl-
nil aj hotovostou, kedZe hodnota
700 000 aut v imani spolocnosti
prudko klesla. Na to ale spolo¢nost
nemala dostatok prostriedkov
a tak, ked sa s hlavnymi verite/mi
nevedeli nijako dohodnut, vyhlasila
bankrot. Tym si vytvorila ochranu
pred veritelmi, ktory tak nemozu
siahnut na aktiva spolo¢nosti a za-
bavit ich.

Akcie spolocnosti Hertz klesali od
roku 2017, no kym v janudri bola
hodnota ich akcii 15,76 S/ks,
s prichodom pandémie klesla na
hodnotu 6,18 S/ks a po oznameni
bankrotu, v maji 2021 sa hodnota
akcii dostala na hodnotu 0,89 $/ks.
Okolo hodnoty 1 S 1za kus,
s vynimkou malych vykyvov pre
Spekuldcie  malych  investorov
(napriklad v jani, ked' sa spolo¢nost
snazila predat akcie na pokrytie
aspon Casti bankrotu, drobni inves-
tori z aplikacie Robinhood vyhnali
cenu akcii aZz na 5 S/ks), sa drzala aZ
do aprila tohto roka, kedy zacala
hodnota  akcii opdt stupat.
V polovici méja dosiahla najvyssiu
hodnotu, 6,8 S/ks, po konani sa
aukcie a aktudlne je na hodnote
6,16 S/ks.

V rdmci reStrukturalizcie organiza-
cie, spoloénost Hertz odpredala
svoju dcérsku spoloénost Dolen
Corporation, ¢o je leasingova
a spravcovska spolo¢nost zamerana
na spravu flotil vozidiel. Odpreda-

nie firme Athene Holding (sucast
skupiny Apollo Global Manage-
ment) za 891 miliénov $ sa stalo
oficialne dokonéenym k 31.3.2021.
Rovnako spoloénost  pristupila
k odpredaniu casti svojej flotily,
samozrejme za vyrazne nizSie ceny
ako boli standardné. Zo suvahy vy-
plyva, Ze spolo¢nost odpredala tak-
mer polovicu zo svojej flotily
a aktudlne disponuje s po¢tom oko-
lo 370 000 aut.

Reorganizacny plan, ktory spoloc-
nost Hertz predstavila v marci, za-
hffal aj zmenu  vlastnictva.
V navrhu figurovali dvaja investori,
Knighthead Capital Management
a Certares Opportunities LLC, ktori
ponukali investiciu vo vyske 4,2
miliardy $ do reorganizovanej spo-
lo¢nosti, za protihodnotu vlastnit
minimdlne 50% aZ 100% kmerio-
vych akcii novej spoloc¢nosti. Tato
investicia, spolu s novym financova-
nim vo vySke 1 miliardy z primarne-
ho zalozného prava a 1,5 miliardo-
vého revolvingového Uveru na pod-
poru prevadzky a novych investicii
do vozového parku, mala pomdct
spolocnosti dostat sa z bankrotu
skor.

Sponzori planu reorganizacie mali
kapit v novej spoloénosti akcie
v hodnote 2,3 miliardy S, so zavaz-
kom uzavriet ponuku prav na dalsie
akcie v hodnote 1,9 miliardy S, kto-
ré budd ponuknuté nezabezpece-
nym veritelom, ako dalsi sp6sob
kapitalizacie novej spoloc¢nosti.
Podla spolo¢nosti by tento navrh
zabezpedil znizenie dlhu podniku
a zaistil by lepSiu Strukturu dlhu.

Ak by tento ndvrh schvali sud, spo-
lo¢nost by mohla vyplatit vsetky
dlhy z primarneho aj sekundarneho
zalozného prava, spravne
a prednostné pohladavky, pre vse-
obecnych nezabezpecfenych verite-
[ov by to znamenalo navrat 70%
hotovosti.

Tu sa ale zacal boj medzi investi¢ny-
mi skupinami, v aprili bola ponuka
prekonand skupinou Centerbridge
Capital Partners LP, Warburg Pincus
LLC a Dundon Capital Partners LLC.
Aj ked' pred mesiacom to este sku-
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toc¢ne vyzeralo, Ze novi investori
nevyplatia akcionarom ni¢, situacia
sa zmenila. Minuly tyZden sa totiz
konala aukcia, ktorej konecny vy-
sledok, po seribznom boji ktory
vypukol medzi dvoma investorsky-
mi skupinami je, Ze oCakdvané vyp-
latenia investorov narastlo zo 60
centov na 7/8 S za akciu. Investiéné
spolo¢nosti Knighthead Capital Ma-
nagement, Certares Management a
spolu aj jeden z fondov skupiny
Apollo Global Management pred-
stavili ndvrh za 6 milidrd S.Boj me-
dzi dvoma investicnymi skupinami
obsahoval vela ponuk, protinavr-
hov a celd aukcia trvala nepretrzite
32 hodin.

Podla nového navrhu bude plan
spolocnosti Hertz podla kapitoly 11
financovany priamymi investiciami
vo vyske 2,781 miliard $ zo strany
Knighthead a Certares, emisiou no-
vych preferovanych akcii vo vyske
1,5 miliardy $ spolo¢nosti Apollo
a obmedzenou ponukou existuju-
cim akciondarom spoloc¢nosti na na-
kup dalSich kmenovych akcii
v hodnote 1,635 milidrd S. Vyherna
trojica investorov si vyhru ziskala
,»osladenou” ponukou pretoze zaht-
na vyplatenie vsetkych veritefov
v plnom a vyrazne vacSie plnenie
investorom. Hertz odhaduje, Ze
hodnota zvoleného planu pre akci-
onarov bude 1,2 miliardy $ alebo 8
S za akciu, plan tiez zahffia hoto-
vostnu platbu vo vyske 239 milid-
nov S plus kmeriové akcie a opéné
listy pre investorov. Akcie si budu
prostrednictvom obmedzenej po-
nuky moct kupit doterajsi individu-
alni akcionari len ak su dostatocne
bohati alebo maju dostatocne vyso-
ky roCny prijem, minimalne
200 000 S roéne, az nasledne budu
akcie ponuknuté majitefom dlhopi-
sov, ak nieco ostane.

Vysledkom reStrukturalizdcie bude
eliminacia 5 miliard z dlhu spoloc-
nosti (vratane celého dlhu eurdp-
skej divizie) a doplnenie likvidity vo
vySke 2 milidrd pre obnovenie floti-
ly automobilov.

Protindvrh skupiny Centerbridge
Capital Partners LP, Warburg Pincus
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LLC a Dundon Capital Partners LLC
mal hodnotu 832 miliénov $ alebo
5,32 $ za akciu. 12000 >0
Sud schvalil sponzorov nového pla-

Vyvoj ukazovatelov Hertz (v milidonoch USD)
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nu, potvrdzovacie konanie sa bude
konat 10.6 a spoloénost Hertz pla- 8000
nuje vystupit z bankrotu 30. 6. =00
Také nieCo sa po bankrote deje iba 6000
vynimoc¢ne. Bankrot by sa tak mal 2000 1000
ukon¢it a novy Hertz bude fungovat
v ¢ase hlavnej cestovnej sezdny. 2000 B
Vdaka rychlemu tempu ockovania
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sa zivot v USA pomaly vracia do
normalu, ekonomika oziva a teda aj
cestovny ruch. Okrem toho, pre

celosvetovy nedostatok mikrocipov i
sa spomaluje vyroba nowych aut Vyvoj zadlZenosti Hertz (v miliénoch USD)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

w\/ynOSy ([ava 0s) e Cisty ziSk/strata (pravd os)

a tak hodnota akcii firmy, vratane 25000
cien ojazdenych aut vzrastla. Inves-

tori tak v spolo¢nosti videli poten- 20000
cidl a nadej Ze sa cestovanie ¢osko-

ro obnovi v plne;j sile. 15000

Kto stoji za reorganizacnym pla-

nom?  Investorskd  spoloénost 10000
Knighthead Capital Management

sidli v New Yorku a zameriava sa na 5000
dlhodobé aj kratkodobé investicie

riadené mimoriadnymi udalostami, 0
prilezitostami a krizovymi Gvermi g
napriec€ Sirokou Skalou odvetvi. Cer- é@*q’ & F & & & F F & & F & &
tares Opportunities LLC je takisto

neWyorSké, poradenska' SpOIOénOSt' USA, Hertz Global Holdings, zatvaracia cena

ktora svoje investi¢né aktivity za-

meriava na cestovanie a turizmus,

biznis a sluzby spotrebitelom. Tre- -40
tia spolo¢nost, Apollo Global Mana-
gement, patri k svetovo najvacsim
manazérom alternativnych investi- %0
cii a spravuje kapital pre stovky in- 25
vestorov vo fondoch v niekolkych
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Bitcoin prudko poklesol

V tomto tyZzdni sme videli vébec
najvyssi denny pokles hodnoty
Bitcoinu v tomto roku. Na par mi-
nut sa hodnota tejto kryptomeny
obchodovala pod hranicou 30 000
USD. Tento masivny prepad zacal
Tweetami Elona Muska o tom, Ze
Tesla zastavila moznost nakupit jej
produkty za kryptomeny. Od tohto
momentu sme videli klesat hodno-
tu BTC z maximalnej urovne 61 000
USD na sucasnych 40 000 USD. Sa-
motny najvyssi pokles bol zapricine-
ny aj informéciou, ze Cina rozsiruje
reStrikcie na platbu s kryptomena-
mi z existujlcej legislativy z roku
2017. V tento jeden denl sme videli
pokles BTC skoro o 30% (v jeden
moment) a ETH (Etherum) o 40%. V

Porovnanie obj kapitalu v krypt

august
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- Kapnahzacla top 5 kryptomien
= Kapitalizacia top 5 leteckych spolo¢nosti &

september

tento jeden den sa teda kapitaliza-
cia kryptomien zniZila o 500

= Kapitalizacia top 5 Farma-firiem
Kapitalizacia top 5 automobiliek (z hladiska trzieb)
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Kapitalizacia kryptomien
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teda bliZsSie na porovnanie kapitali-
zacii viacerych sektorov v porovna-
ni s kapitalizdciou top 5 krypto-
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mien. ESte na zaciatku tohto tyZdna

bola kapitalizacia top 5 kryptomien
vySSia ako kapitalizacia top 5 spo-
lo¢nosti v sektoroch: Aerolinie, Ato-
mobily a Farmaceutika dokopy.
Chceme podotknut, Zze v tychto
spolocnostiach (15 spolocnosti)
pracuje dokopy az 2,786 mil. fudi,
¢o je polovi¢na populacia Slovenska
(Aerolinie — 526 tis.; Farma-firmy —
566 tis.; Automobilky — 1 695 tis.).
Prave kvoli tymto fundamentalnym
faktorom viaceri investori kritizuju
objem kapitdlu, ktory je momental-
ne v kryptomendach. Ak by tento
kapital bol presunuty do projektov,
ktoré realne vytvaraju hodnoty a
zamestndvaju milidny fudi po svete,
tak by sme eventudlne videli aj vys-
Si rast HDP a Zivotnej Urovne. (mm)

mld. USD, ¢o je hodnota viet- Pocet ludi pracujucich v nami sledovanych spolocnostiach, tis.

kych statkov a sluzieb vyrobe-
nych na Slovensku za posled-
nych 5 rokov. Viaceri odborni-
ci na krypto market sa zhodu-
ju, ze BTC uz prekonal hlavné
hranice rezistencie a teda v
najblizSich mesiacoch bude
pravdepodobne klesat.

Warren Buffet sa na posled-
nom stretnuti akcionarov Ber-
kshire Hathaway vyjadril, Ze
[utuje vsetok ten premdrneny
kapital, ktory je momentdlne
v neproduktivnom aktive —
kryptomendach. Pozreli sme sa

4r

566

® Farmaceuricky priemysel

= Aerolinie

» Automobilky

1696

102

1100
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w &)
= Sinopharm

= Novartis

Roche

= Bayer
m Lufthansa
= American
= United airlines
= Delta
= Air France
= Volkswagen
= Toyota
= Daimler
= Ford
GM
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Inflacia v USA na maximach

Za mesiac april evidujeme rast cien
v USA medziro¢ne na urovni 4,2%.
Ide tak o prekonanie odhadovanej
urovne CPI za tento mesiac 0 0,6 p.
b. (odhad bol 3,6%). Tento rast
americkej inflacie pozorujeme sko-
ro vo vsetkych jej zlozkach. Najvys-
Sim tempom rastli ceny v zloZke
energie (25,1%) z ¢oho hlavne ceny
motorovych paliv (48,9%). Tato ne-
¢akane vysoka infla-

biehajuce kvantitativne uvolfiova-
nie stimuluje rast americkej ekono-
miky a postupne zabezpecuje znizo-
vanie nezamestnanosti. Ta sa prave
nachadza na 6,1%, no v porovnani s
rokom 2015, kedy FED zacal zvyso-
vat urokové sadzby, je 0 1,3 p. b.
vySsie. Preto aj kvoli vyjadreniam
Jaroma Powella (prioritizoval znize-
nie nezamestnanosti pred naras-

USA, monetarne ukazovatele

ROCNIK 2021/ CiSLO 20

tom cenovej hladiny) nemo6ime
ocakavat, ze ku zvyseniu urokovych
sadzieb v dohladnej dobe dojde.
Prave naopak, na zvysenu inflaciu
reaguju vynosy na dlhopisoch, kto-
ré zaznamenavaju rast. Ak FED chce
udrzat nizke naklady na spravu dlhu
USA, tak musi zvySovat nakup ame-
rickych dlhopisov, ¢o vedie ku este
rychlejSiemu narastu inflacie. (mm)
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Ceny rastu aj u nasich susedov

Mad'arsko a Pol'sko, CPI
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lické a tabakové vyrobky
(12,2%) a to kvoli zvySeniu
spotrebnej dani na tabako-
“vé vyrobky (cena tabako-
vych vyrobkov vzrastla o
20,1%). Podobne ako v
Polsku, tak aj v Madarsku
= evidujeme medziro€ny na-
rast cien motorovych paliv
a to na urovni 39,2%. Ten-

A

Bhoamo[iE6 o N
= 3

Medziroéna zmena monetarnych agregatov

» to narast cien je Ciastotne
Zws) SpOsobeny aj ndrastom
<% penaznej zasoby v tychto
0 krajinach. V Polsku evidu-

2014 2015 2016

Za april evidujeme rast cien vo vac-
Sine krajin sveta a to najma kvoli
bazickému obdobiu, kedy v aprili
2020 ceny prudko poklesli. Tento
trend pozorujeme aj v Polsku a v
Madarsku. V tychto dvoch kraji-

2017
=Madarsko CPI, prava os ® Madarsko, CPI tabakové vyrobky, lava os == Polsko, CPl motorové paliva, lava os mPolsko, CPI, prava os ==Madarsko, M2 ==Polsko, M1

2018 2019 2020

nacn je rast Intiacie za mesiac apri
na urovni 4,3% resp. 5,1%. V Polsku
tento rast sposobuje najma rast
cien elektriny (9,5%), pohonnych
hmét (28,1%) a minerdlnych vod
(8,7%). V Madarsku je medziro¢ny
narast cien najma v zlozke Alkoho-

jeme medziro¢ny rast mo-
netdrneho agregatu M1 na
urovni 35,9% a v Madarsku
rastol monetarny agregat M2 me-
dziro¢ne tempom 21%. V najbliz-
Sich mesiacoch ocakdvame este
vys$Siu mieru rastu inflacie a to naj-
ma kvoli bazickému obdobiu. (mm)

-0
2021
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Ziadosti o nezamestnanost poklesli

Za posledny tyzden sa pocet Ziados-
ti o podporu v nezamestnanosti v
Amerike znizil na post-
pandemickych minima (medzi tyz-
denny pokles o 34 000 na uroven
444 000). Avsak, ide este stale o
vysoké hodno-
ty v porovnani

nia v reakcii na zvySovanie inflacie
(4,2% za april, v maji predikovana
urovenn 5%). Doteraz sa predseda
rady guvernérov Jarome Powell
vyjadroval, Ze hlavnym faktorom
pre rozhodovanie o smerovani mo-

netdrnej politiky je vyvoj nezamest-
nanosti. Ak nezamestnanost bude
klesat sucasnym tempom tak spo-
malovanie kvantitativneho uvolfio-
vania eSte nemusi prist v dohladnej
dobe. (mm)

USA - ziadosti o podporu v mezamestnanosti
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Mongolsky priklad ockovania

Pocas druhej viny pandémie sme na
Slovensku videli, ako niektori politi-
ci pouzivali Mongolsko ako priklad
zaostalej krajiny. Dnes moZeme
povedat, Ze mongolski predstavite-
lia zahranicnej politiky predviedli
kvalitny vykon vo vy-
jedndvani dodavok
vakcin. V priebehu po-
slednych dvoch mesia-
cov Mongolsko dokaza-
lo zaockovat viac ako
55% populdcie a dnes

je po lzraeli druhou
krajinou s najvy$sim
podielom zaockova-

nych fudi na svete. Ta-
to &zijska krajina tazi
najma z jej polohy, ke-
dy wvadsina mongol-
skych vakcin pochdadza
z Ciny a z Ruska. Prave
Cina poskytla Mongol-
sku 1,5 mil. vakcin Si-
nopharm a Rusko 25

8 15

2021 jan
==Mongolsko, podiel ludi zaotkovanych 2 davkami
—Mongolsko, podiel ludi zaoEkovanych aspori 1 davkou

000 vakcin Sputnik V. Efektivna
zahrani¢na politika vo vyjedndvani
dodavok vakcin sa ukazala aj v tom,
Ze India poskytla Mongolsku dalSich
214 000 vakcin AstraZeneca. V su-
Casnosti pocet novych pripadov

Vakcinacia
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7 13 19 1 8 15 2

2021 feb 2021 mar

MACROBOND

nakazy v Mongolsku dlhodobo kle-
sa a do leta planuju uvolnit vsetky
opatrenia. (mm)

o

15

2021 apr 2021 maj

= Slovensko, podiel fudi zao¢kovanych 1 davkou
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Majova emisia statnych dlhopisov

18.5.2021 prebehla dalSia emisia
slovenskym Statnych dlhopisov. V
Styroch rdznych aukciach sme si
pozicali za 530 milidnov eur. Slo-
venské cenné papiere sa emitovali
v Styroch akcidch, z ktorych najvys-
Sia jednotliva p6Zzicka bola vo vyske
168 miliénov eur s 0,25%

splatné az v roku 2047 pri 1% uro-
ku. Slovenské vynosy na 10 roénych
dlhopisoch sa vdaka pandémii po-
¢as roka 2020 drzali v zdpornych
hodnotach (od -0,5% po cca -
0,05%). To kvazi znamenalo, Ze sa
plati dlZznikovi za to, Ze mu investor

mbze pozi¢at peniaze. Zaroven pla-
ti, Ze vyssSia kvalita dlhopisu a krat-
Sia splatnost zabezpecuje aj nizsi
vynos. O tomto fakte teda svedci
teda aj nasa uZ spominana majova
aukcia s -0,4% sadzbou a splatnos-
tou 4 rokov. (pd)

Slovensko, vynosy na 10-ro¢nych dlhopisoch

urokom v splatnosti v
roku 2032. Pri takejto
emitovanej sume nds na-
klad na jej obsluhu bude
stat na konci splatnosti

1,25

0,75

4,6 milidna eur cize 420
tisic eur rocne. Zvysné

emisie prebehli v r6znych
objemoch, sadzbach aj

splatnosti. Urokové sadz-

W

by sa pohybovali pri ma-
jovej emisii v rozmedzi -

0,4% az 1%. NajkratSia

--0,50

splatnost bola 4 ro¢na a

-0,75

jan mar  maj

to pri zapornom vynose.
Naopak najdlhsiu splat-
nost mali cenné papiere

Marcoveé priemyselné objednavky

Nové objednavky priemyslu vo feb-
ruari 2021 si medzirocne pripisali
iba 6% narast, zatial ¢o uz marec
dosiahol rast takmer 44% na objem
5,4 miliardy eur. Takto vyrazny na-
rast je zapric¢ineny najma vysokym
prepadom objednavok v rovnakom

Nové objednavky v priemysle marec, medziroéna zmena

zakladné kovy

motorvé vozidla, privesy, navesy
pocitace, elektronika

celkovo

stroje a zariadenia

chemikalie

elektrické zariadenia

textilie

papier a papierenské produkty
ostatna dopravna vybava
farmaceutika

jal sep je{n ja;n

2018

nov mar  maj jal
2019

= urokové sadzba

sep  nov

obdobi minulého roka kvéli pandé-
mii. T4 v mesiacoch marec a april
znacne stimila spotrebu, a tak sa aj
vyroba znacne spomalila. Najvacsi
rast bol zaznamenany pri vyrobe a
spracovani kovov, kde nastal rast
viac ako 60%. V celkovom baliku

%

-30-20-10 0 10 20 30 40 50 60 70
| | | | | | | | | | |

ja;n mar
2021

mar  maj jal
2020

sep  nov maj

MACROBOND

vSak tato zlozka netvori az tak pod-
statnu Cast. Druhy najvyssi rast 60%
(na uroven 3,16 miliard eur) zazna-
menala vyroba motorovych vozi-
diel, ktord na rozdiel od spracova-
nia kovov tvori ai 60% vsetkych
slovenskych novych objednavok.
Najvyssich prepad v objed-
navkach prisiel v minulom
roku az v aprili, a tak sa da
oCakavat, Ze k vyraznému
narastu objednavok doéjde
aj v nasledujucom mesiaci.
Ozivenie objedndvok tak
predikuje oZivenie produk-
cie v najblizSom obdobi.
Slovensko ako jedna z naj-
priemyselnej$ich krajin EU,
ktora je zavisla na exporte
by tak so stupajicim zahra-
nicnym dopytom po odo-
zneni silnej viny pandémie
mohla v blizkych mesiacoch
profitovat. (pd)

MACROBOND

Strana 7



BENCONT WEEKLY REPORT

ROCNIK 2021/ CiSLO 20

MMIF predikuje Slovensku pozitivny vyhlad

V roku 2020 sa medzirocne prie-
merny rast HDP krajin EU prepadol
0 6,4% a v krajindch eurozény o
6,8%. Slovensko sa v rovhakom po-
rovnani umiestnilo so 4,8% pokle-
som pod uroviou priemerov zosku-
peni. Taktiez aj prvé predbeiné od-

Slovensko vyhlad MMF, medziroény rast HDP

hady medziroéného vysledku 1Q
2021 ukazuju, Ze Slovensko sa s
0,3% rastom realneho HDP dokaza-
lo udriat mierne nad vysledkom
predoslého roku, zatial ¢o EU a EA
za to isté obdobie vykazuju pokles
1,8% a 1,7%. Medzindrodny meno-

zreevidované z -5,2% na -4,8%

vy fond tak z tychto vysledkov
predpoklada silny rast a zotavova-
nie ekonomiky. V tomto roku by
mal rast realneho hrubého doma-
ceho produktu vzrast o 4,7% a v
roku 2022 o 3,8%. Tempo rastu ma
pocas najsledujucich rokov klesat,
no stale sa bude pohybovat na

125 rastovej krivke. Na zabezpece-
nie rastu vSak budu potrebné v
buddcnosti vyznamné struktu-
ralne reformy. V tych by ndm
mal dopoméct Plan obnovy, v
so ktorom sa slubuje alokovat
viac ako 6,5 miliardy eur, ¢o
25= predstavuje okolo 6% sloven-
ského HDP. Inflacia sa ma v
najblizsich rokoch taktiez sta-
bilizovat a pribliZovat sa ciele-
nym 2%. Problémom moze byt
50 pre Slovensko vSak nezamest-
nanost, ktord sa vySplhala na

C 75 8%, Co je o 3 p.b vysSie ako v

-10,0

0,0

2002 2004 2006 2008 2010

2012
Ehdp, stale ceny

2014 2016 2018 2020 2022 2024

rovnakom obdobi predosliého

MACRGBOND -yl (pd)

Slovakom sa vracia naspdt bezny Zivot

Tvrdy lockdown, ktory na Slovensku
zacal 1.1.2021 a vo velkej miere
skoncil pri konci aprila si vyZiadal
mnoho obmedzeni a po 4 mesia-
coch naplnil svoj zmysel. Pocet no-
vych pripadov, umrti, hospitalizacii
klesol a mobilita ludi sa opat dosta-
va do normalu. Svedcia o tom data
analyzujuce pohyb obyvatelstva v
porovnani s ba-
zickym pred
pandemickym

obdobim. V po-
slednom tyZdni
sa mobilita v
potravinach zvy-
Sila o 48% a v
nakupnych cen-
trach a reStaura-
ciach o 24%. V
najhorsich  ¢a-
soch bol pohyb v
tychto priesto-

50 -

Percent

-100 -

lete 2020, tak aj teraz sa zdrZiava-
nie fudi v domacnosti dostdva do
zapornych Cisiel, o znamen3, Ze sa
vo vdcsej miere koncentruju vonku.
ESte o nieCco malo ako pred pandé-
miou ludia cestuju vlakmi ¢i auto-
busmi, no aj tento trend uZ v naj-
blizSich dniioch zda sa uplne vymiz-
ne. Ozivenie pohybu ludi tak zna-

mend vysSie triby rbznych pre-
vadzok, a tak analogicky bude zna-
menat aj oZivenie ekonomiky. Leto
by malo prebehnut v priaznivej at-
mosfére, no to aky bude mat vyvoj
jesen a ¢i budu potrebné opatovné
restrikcie bude zavisiet od efektiv-
nych krokov vlady smerom k zame-
dzeniu Sirenia virusu. (pd)

Slovensko - mobilita oproti bazickému obdobiu (3.januar - 6. februar 2020)

roch obmedzeni
az o 75%. Rovna-

W10 W14

W18

w22 W26 W30

2020

W34 W38 W42 W46

wso Wi ws  we
2021

W13 w17

== Pobyt v domacnosti ==V praci == Stanice (autobus, vlak) == Potraviny a drogéria == Restauracie, nakupné centra

ko tak ako aj v
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Ryanair vo velkej strate

irsku nizko nakladovu leteckd spo-
lo€nost, ktora je najvacsou leteckou
spoloénostou v Eurdpe vyznamne
zasiahli ekonomické Skody spOso-
bené pandémiou. Ryanair je v poc-
te prepravenych medzindarodnych
pasaZierov na prvom mieste v sve-
tovom rebricku, a tak ked prisli res-
trikcie krajin, ktoré cestovanie za-
stavili priSiel v trzbach spoloénosti
velky prepad. Obchodny rok, ktory
im kond¢il 31.3.2021 vykazal medzi-
ronu stratu vo vyske takmer 820
miliénov eur. Trzby v roku 2020
dosiahli hodnotu 1,64 miliardy, ¢o
predstavuje iba patinu vysledku
predoslého roka. Pokles trzieb, tak
presne koreluje s medzirocnym po-
klesom pasazZierov o 80%. Do bu-
ducnosti sa ocakava, Ze ozivenie
cestovania najma vdaka ockovaniu
bude rast, no ani zdaleka este ne-
bude dosahovat hodnoty predo-
Slych rokov. Spoloc¢nost Ryanair je

ROCNIK 2021/ CiSLO 20

Ryanair Holdings

I I . ( :/1 o
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mtrzby m Zisk/strata po zdaneni ®medziroéna zmena trzieb ®m medziro¢na zmena zisku

znama a vyhladdvand najma kvoli
nizkym vydavkom pre cestujucich.
So znaénym poklesom zisku sa tak
da ocakavat, Ze pred pandemické
low budget cestovanie uz nebude
tak bezné a ceny leteniek vzrastu.

Nadmernd umrtnost vo svete

Pandémia sp6sobila po celom svete
zvy$enl umrtnost, krajiny vsak k jej
rieSeni pristupovali roézne, a tak sa
aj objem Umrti vo svete lisi. Na na-
sledujucich grafoch su znazornené
nadmerné umrtia vo svete. Porov-
nava sa priemer obdobia 2015-
2019 s rokom 2020 (Cervend cast
grafu) aj 2021 (modra cast grafu).
Uvedené percentd v grafe znazor-

200%- UK
100%-
0.9

Germany

WAE:EBH

AuUju nadmerné umrtia od zaciatku
pandémie az po sucasnost a Cierne
Cislo pocet nadmernych umrti na
100 tisic obyvatelov. MbZeme tak
vidiet ako velmi odlisny bol vyvoj v
krajinach a da sa jasne rozlisit, kde
bola mortalita vyssSia cez prva vinu
pandémie a kde cez druhu. Napri-
klad na grafe Talianska vidime
prudko zvysené Umrtia na zaciatku

Australia Brazil

: 170 0.4 43 0 18 1.1 210

ol 110K 18% 36K* 4% -4,400 -3% 440K 32%
200%- Norway Slovakia =~ Czechia Italy

100%-w M U M

1.4 290 1.2 310 1.1 190

0 1= 16K 29% 33K  29% 110K 17%

Nadmernd umrtnost vo svete, zdroj: github.com

MACRGBOND

Ryanair doposial zo stdtnej pomoci
ziskal p6zicky vo vyske priblizne 600
miliénov libier na prezitie pandé-

mie. (pd)

pandémie a pri pohlade na Sloven-
sko jasne dominantnd zimnd vinu
pandémie. Australia, ktora sa svetu
pred pandémiou Uplne uzavrela,
zaznamenala dokopy okolo 4000
umrti avSak v porovnani s bazickym
obdobim im eSte Umrtia doposial
za celt pandémiu poklesli. Spolu s
Cechmi sme sa v tejto Statistike
umrti s 29% umiestnili tesne za kra-
jinami ako Brazilia, Mexiko ¢i Ko-
lumbia. Brazilia je krajina, ktorej
eSte aj v sucasnosti denne pribuda
okolo 80 tisic novych pripadov na-
kazy, 2-3 tisic Umrti denne, pricom
dodrziavanie restrikénych opatreni
je minimdlne a v porovnani s nami
méa doposial Umrtnost na milion
obyvatelov velmi podobnd. Nase
umiestnenie za takymito krajinami
teda ukazuje ako velmi sme pandé-
miu na zimu podcenili a naopak
ako skvele sa podarilo krajinam ako
Norsko, Dansko ¢&i frsko dostat co-
vid pod kontrolu a zabezpedit tak
uroven nadmernych Umrti na niz-
kych hodnotach. (pd)
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Vyvoj spotrebitelskych cien v aprili

Infldcia na Slovensku pokracuje
v raste a v aprili medziroéne vzras-
tla o 1,6%.V porovnani s minulym

mesiacom je tak vyssia
o 0,2%.Medzirocne rast inflacie
najviac podporila rovnako ako

v marci skupina alkoholickych na-
pojov a tabaku, kde je rast cien o
8,7%, kedZe cena tabaku je vysSia
0 16,5% pre zavedenu vyssSiu spo-
trebitelski dan. Rovnako rastlca
cena ropy podporila rast cien
v skupine doprava, kde spolu evidu-

Vyvoj spotrebitel'skych cien, april 2021

—

jeme ndrast medzirocne o 9,3%,
samotna kategdria paliv eviduje
narast o takmer patinu, o 19,5%.
Medziro¢ny ndrast cien vidime
v podstate vo vacsSine zo sledova-
nych skupin, zdvihli sa napriklad
ceny za nabytok a beinu Uudrzbu
domacnosti, ¢o je pravdepodobne
dosledok rastucej ceny dreva, ceny
za teleféonne a faxové sluzby, stra-
vovacie sluzby, ¢i ceny pre osobnu
starostlivost. Rast inflacie ale zabrz-
dili dve najvacsie skupiny spotrebi-

- 950

- 925

- 90,0

mar apr méj jan jar aug sep okt
2020

= Doprava

nov dec jan feb mar apr
2021

= Nabytok a bezna drzba domacnosti — Alkoholické népoje a tabak
=Byvanie a energie = Potraviny a nealkoholické napoje

= Celkova medziro¢né zmena
MACRGBOND

Stavebna produkcia v marci

Stavebna produkcia v marci dosiah-
la objem 379 milibnov Eur.
V medzirocnom porovnani je nizsia
len o 0,8%, ¢o je v porovnani
s prvymi dvoma mesiacmi (kedy
medzirotné poklesy presahovali
20%) dobry znak. Znamena to, Ze sa
produkcia dotahuje na hodnoty
minulého roka a vyzera, Ze sa pri-
blizuje aj predpandemickym hod-
notam. Produkcia doma je nizsia
0 3,5% a dosiahla objem 340,9 mili-
6na Eur a produkcia v zahranici do-
konca vykazala narast o takmer
32% s objemom 38 miliéna Eur.
Produkcia doma vykazuje rast pri
oprave a Udrzbe objektov a pri vy-
stavbe budov. Naopak produkcia
novych stavieb, rekonstrukcia Ci
modernizacia rovnako ako inZinier-
ske stavby, teda stavby ciest, dial-
nic ¢i mostov stale vykazuju viac

ako 10% pokles. Celkovo sa za prvy
Stvrtrok 2021 s porovnanim toho
istého obdobia 2020 produkcia zni-
zila o 14,1%. Vzhladom na to, Ze
protipandemické opatrenia sa na
Slovensku  postupne zmierfuju,

telského koSa, a to potraviny
a nealkoholické napoje, kde vidime
pokles cien o 1,1% spolu s byvanim
a energiami, kde je pokles cien
o 1%. Vprvej skupine najviac klesla
cena madsa, ovocia a zeleniny.
V skupine byvania energii sice vidi-
me rast ceny ndjomného, celkovy
pokles v skupine ale zapricinili od
janudra pretrvavajuce nizke ceny
elektriny a plynu. Tie su znizené ako
reakcia doddvatelskych spolo¢nosti
na vyvoj rastu cien tychto komodit
na velkoobchodnych trhoch.
V medzimesacnom porovnani cien
nie su velké prekvapenia, ¢o potvr-
dzuje aj len 0,2% narast, ceny sa
menili len velmi minimalne, kedze
najvyznamnejsie skupiny
a komodity vykazuju svoju tenden-
ciu uz dlhSie, ako uZ spominany
tabak, energie, ndjomné, maso Ci
paliva. (jh)

v nasledujucich mesiacoch by moh-
la rast uz aj produkcia novej vystav-
by Ci vystavby inZinierskych sieti.
(ih)

Vyvoj stavebnej produkcie, medziroéna zmena april 2021

dec jan feb mar apr maj jan jal
2019 2020
=oprava a udrzba

aug sep okt nov dec jan feb mar
2021

= zahrani¢na produkcia = stavebna produkcia celkom

==nova vystavba, modernizacia a rekonstrukcia ==domaca produkcia

MACRGBOND
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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—>  Letisko Vieden zaznamenalo v prvom kvartali Cistd stratu 25 miliénov eur. V tomto obdobi sa prepavilo
medziro¢ne az o 65% menej cestujucich ako zvy¢ajne. Odhaduje sa, ze vdaka restrikcidam Statov by strata
mala pokracovat aj pocas celého prvého polroka, no v dalSej ¢asti roka by mohlo nastat oZivenie.

—  Amazon udajne rokuje o kipe hollywoodskeho MGM studios. Amazon by to malo stat 9 miliard dolarov.
MGM vlasti okolo 4000 filmovych titulov ¢i 17 tisic hodin televiznych programov . V roku 2020 dosiahol
vynosy 1,5 miliardy dolarov a zisk 33 miliénov doldarov. Amazon este v minulom roku taktiez vynaloZil
okolo 11 miliard dolarov na vytvaranie a licencovanie filmového ¢i televizneho obsahu.

—  Dlhodoby trend v EU ukazuje, Ze pocet manzelstiev klesa a naopak rozvodov pribuda. Kym v roku 1964
bola miera manzelstiev 8 na 1000 os6b, v roku 2019 klesla tato hodnota na 4,3 a pocet rozvodov sa nao-
pak viac ako zdvojnasobila, ked z hodnoty 0,8 rozvodu na 1000 os6b vzrastla na 1,8. Z krajin EU je najviac
manzelstiev v pomere k populécii na Cypre (hodnota 8,9), v LotySsku (7), Litve a Madarsku (6,7), Rumun-
0s0b je v Spanielsku, Franctizsku a Luxembursku (3,5) Taliansku(3,1) Portugalsku a Slovinsku (3,2). Co sa
tyka rozvodovosti, najmenej ich je na Malte a v irsku (0,7), Slovinsku(1,2), Taliansku(1,4) a Chorvatsku
(1,5). Naopak najviac rozvodov je Litve, LotySsku, s hodnotou okolo 3 rozvodov na 1000 oséb, na Cypre
(2,6) a vo Svédsku (2,5).

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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