
DOVOZ LNG RASTIE 
 

V tomto čísle: 
 Kosovo zakazuje ťažbu kryp-

tomien v dôsledku výpadkov 

v produkcii elektriny 

 Výnosy na amerických dlho-

pisoch rastú 

 USA má vrchol inflácie zrej-

me už za sebou 

 OPEC opäť navyšuje dennú 

ťažbu ropy o 400 tis. barelov 

 Slováci si stále vedia požičia-

vať za najnižšie úroky, RPMN 

blízko 1 % 

 Protesty v Kazachstane pre 

rast ceny plynu, pomoc hľadá 

v Rusku 

Skvapalnený plyn (LNG) predstavu-

je skvelú alternatívu v porovnaní s 

klasickým zemným plynom. LNG je 

plyn, ktorý sa prudko ochladí a 

skvapalní, čo uľahčuje jeho presun 

aj medzi oblasťami, ktoré nedispo-

nujú plynovými potrubiami. Po pre-

sune sa však naspäť musí v termi-

náloch dostať do plynného stavu. V 

roku 2020 dosiahol celkový svetový 

import LNG plynu objem 356 milió-

nov ton, čo predstavuje medziročný 

nárast takmer o pól percenta. Z 

tohto objemu smerovalo 254 mil. 

ton do Ázie, 82 mil. ton do Európy, 

14 mil. ton do Ameriky a 6 mil. ton 

do Afriky. V rýchlom prepočte je 1 

mil. ton LNG približne 1,379 miliárd 

kubických metrov klasického plynu. 

Do Európy je pri objeme 82 mil. ton 

LNG dovoz teda približne 113 mi-

liárd kubických metrov klasického 

plynu – celková spotreba Európy je 

540 miliárd kubických metrov. Ten-

to rast sa zdá, že by mohol byť aj 

oveľa vyšší, vďaka tomu ako veľmi 

dynamicky sa trh s LNG časom vyví-

ja a aj s tým, že krajiny 

neustále hľadajú alterna-

tívy diverzifikácie od potrubí. Aktu-

álne však bola dynamika oslabená 

pandémiou a narušením doprav-

ných ciest.  Tento objem vyprodu-
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kovalo 20 krajín, ktorý svoj 
skvapalnený plyn distribuo-
vali na 43 importujúcich tr-
hov. Historicky prvýkrát 
predbehla Austrália na pr-
vom producentskom mieste 
Katar. Ten vyprodukoval 
„iba“ 77,1 miliónov ton LNG, 
zatiaľ čo Austrália až 77,8 
mil. ton. Za nimi ako po iné 
roky nasleduje USA s 44,8 
mil. ton, Rusko 29,6 mil. ton 
a Malajzia s 23,9 mil. ton. Vo 
všeobecnosti najväčší dopyt 
po LNG vytvárajú ázijské kra-
jiny, pričom tomu nebolo 
inak ani v tomto roku, a tvo-
rili až cez 71% agregátneho 
dopytu, čím tento podiel 
medziročne zvýšili o 2%. Čína 
tak zostáva druhým najväč-
ším dovozcom LNG na svete, 
s podielom 19,3%, čo je o 2 
p.b medziročne viac. Dokopy 
tak importovali okolo 68 mi-
liónov ton plynu, čo predsta-
vuje medziročný rast 10%. 
Vývoj v Európe bol opačný 
ako v Ázii a čistý import po-
klesol medziročne o 5% na 
už spomínaných 86 mil. ton. 
Z tohto objemu najviac importovali 
v 2020 krajiny ako Španielsko (15 
mil. ton), Spojené kráľovstvo (13,4 
mil. ton) a Francúzsko s (13,1 mil. 
ton). V prvej polovici roka prijímala 
Európa oveľa väčšie objemy skva-

palneného zemného plynu, no s 
naberaním sily pandémie sa aj na 
trhu s plynom podmienky menili. A 
tak sa dodávky LNG prestali smero-
vať primárne na európsky trh ale na 
ten ázijský z dôvodu využitia vyso-

kých cien plynu. Čo sa ešte všeo-
becne týka svetových stredno a 
dlhodobých kontraktov na LNG v 
roku 2020, ich dĺžka bola uzavretá v 

priemere na 11,7 roka, 
pričom v predošlom 
roku to bolo až na tak-
mer 14 rokov. Do bu-
dúcna môžeme na trhu 
s LNG očakávať aj na-
ďalej významné posil-
ňovanie. Či už naprí-
klad populačný rast 
alebo ten ekonomický 
v rozvojových krajinách 
bude hnať energetickú 
spotrebu smerom na-
hor. LNG by tak mohol 
mať neustále vyšší po-
diel na energetickom 
mixe krajín, aj kvôli 
jeho nižšej uhlíkovej 
stope. (pd) 

Toky LNG, v roku 2020, zdroj: GIIGNL 
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Kosovo zakázalo ťažiť kryptomeny 
Vzhľadom na fakt, že v súčasnosti 
prežíva energetickú krízu mnoho 
krajín, muselo po Iráne pristúpiť 
Kosovo ku kroku zákazu ťaženia 
kryptomien. Je dlhodobo známym 
faktom, že takáto ťažba je veľmi 
náročná na elektrinu. Pri bitcoino-
vom procese sa na míňanie alebo 
obchodovanie spotrebuje ročne 
približne 91 TWh elektrickej ener-
gie (celosvetovo), čo je viac, ako 
používa celá 
krajina - Fín-
sko s približ-
ne 5,5 milión-
mi obyvate-
ľov. Kosov-
ským problé-
mom nie sú 
len vysoké 
ceny energií v 
Európe ale aj 
fakt, že pred 
mesiacom 
museli z tech-

nických príčin odstaviť svoju najväč-
šiu uhoľnú elektráreň (pričom tieto 
elektrárne tvoria až cez 95% pri 
celkovej výrobe elektriny), a tak 
boli nútení dovážať elektriny viac 
(okolo 40%) a s vyššími cenami. 
Deje sa to taktiež aj ako odpoveď 
na široké výpadky elektriny v kraji-
ne, ktoré treba sanovať.. Ročne sa v 
Kosove na 
vlastnú 

spotrebu použijú približne 4 miliar-
dy KWh energie. Kosovo tak celko-
vo čelí energetickej kríze v dôsledku 
rastúcich globálnych dovozných 
cien a rastúceho dopytu, keďže tep-
loty klesajú. Do budúcna sa očaká-
va, že ceny elektriny vzrastú mini-
málne o 5 percent. (pd) 

Výroba v USA klesá 

Americký výrobný index (PMI) za-
znamenal v decembri 2021 prepad 
v porovnaní s predošlými mesiacmi, 
keď zaznamenal najnižšiu hodnotu 
od januára. Index sa prepadol na 
58,7b z novembrových 61,1b. Na 
tieto hodnoty má vplyv  predovšet-
kým pretrvávajúca dodávateľská a 
čipová kríza, ktorá  pravdepodobne 
ešte chvíľu potrvá a tieto dáta mô-
žu byť indikátorom postupného 
spomaľovania výroby, kým sa opäť 
neobnovia dodávky. Dáta zamest-
nanosti však ukazujú pozitívnejšie 
čísla. Zamestnanosť rástla z 53,3b 
na 54,2b. Najzaujímavejšie dáta 
však priniesol index  zaplatených 
cien, ktorý výraznejšie klesol z hod-
noty 82,4b na decembrových 
68,2b, pričom ešte v júni bol na 
hodnotách viac ako 90b. Tieto ceny 
sa s miernym oneskorením prejavu-
jú aj do spotrebného koša z ktoré-
ho je počítaná inflácia, takýto vý-
razný pokles môže teda indikovať, 

že inflácia v USA by mohla mať svoj 
vrchol za sebou. Ak by sa klesajúci 
trend v indexe cien udržal aj naďa-
lej tak inflácia v USA by mala po-
stupne klesať aj bez výraznejších 
zásahov FEDu. Je však otázne ako 
skoro sa pokles rastu cien premiet-
ne aj do spotrebného koša, a dá sa 
očakávať, že prvého marcového 
zvyšovania hlavnej úrokovej sadzby  
sa nakoniec dočkáme. Pôjde len o 
mierne 
zvýše-
nie o 

0,25p.b , keďže FED si uvedomuje, 
že veľkú rolu vo zvýšenej inflácií 
hrali napríklad automobily, alebo 
energie či pohonné látky. Na ceny 
týchto zložiek však zvýšená sadzba 
príliš nevplýva, keďže vysoké ceny 
ropy a plynu boli spôsobené najmä 
zlou geopolitickou situáciou, ceny 
automobilov zase vyháňala hore 
naďalej pretrvávajúca čipová kríza.
(mm) 

Mesačná svetová spotreba elektriny pri ťažbe Bitcoinu 
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Rast výnosov Amerických dlhopisov 
Výnosy na amerických štátnych dl-
hopisoch naďalej rastú, výnos na 10 
ročných amerických dlhopisoch 
dosiahol hodnotu 1,67%. Ešte vý-
raznejší nárast môžeme vidieť 
na dlhopisoch s kratšou dobou 
fixácie, keď výnos na 5ročných 
dlhopisoch dosiahol najvyššiu 
hodnotu za posledné 2 roky 
1,35%. Výnosy rástli aj na krát-
kodobých 3,6 a 12 mesačných 
dlhopisoch. Tento nárast je 
spôsobený predovšetkým oča-
kávaním zvyšovania úrokovej 
sadzby od FEDu, keď väčšina 
investorov ráta s trojnásobným 
zvyšovaním hlavnej úrokovej 
sadzby v roku 2022. Vyšší rast 
predovšetkým na dlhopisoch s 
kratšou fixáciou ukazuje, že trh 
pravdepodobne neočakáva, že 
FED bude držať zvýšené úroko-

vé sadzby dlhodobejšie. Na tento 
rast a očakávané kroky FEDu reagu-
jú mierne negatívne najmä rastové 
technologické akcie, zatiaľ čo fi-

nančný a poistný sektor ťahá hlavný 
index S&P 500 na nové historické 
maximá. (mm) 
 

Zasadanie OPEC+ 
Aliancia krajín vyvážajúcich ropu 
spoločne s Ruskom zasadala aby 
oznámila svetu svoju ďalšiu politiku 
ohľadom produkcie ropy. Konečný 
verdikt však naplnil očakávania a 
aliancia bude naďalej aj vo februári 
pokračovať so zvyšovaním produk-
cie o 400-tisíc barelov denne. Sved-
kami rovnakého zvyšovania sme 
boli aj v predchádza-
júcich mesiacoch. 
Produkcia sa teda 
pomaly vracia na 
predpandemické 
úrovne, keď aliancia v 
apríli 2020 znížila pro-
dukciu o 10 miliónov 
barelov denne. Na 
otázky o obavách 
ohľadom novej mutá-
cie koronavírusu 
Omicron reagovali 
zástupcovia aliancie, 
že ju nepovažujú za 
veľké riziko a predpo-
kladajú, že bude mať 
nízke dopady na výro-
bu a s tým spojený 

dopyt po rope. Ropa v minulom 
roku rástla z 45USD až na hodnoty 
okolo 87USD v novembri sa síce 
rast zastavil a ceny ropy padli až k 
hodnotám okolo 65USD. Odvtedy 
však jej cena opäť rastie, keď sa 
momentálne obchoduje na hodno-
tách okolo 79USD a relatívne po-
malé zvyšovanie produkcie na po-

kles ceny výraznejšie netlačí. Tento 
rast cien by sa s miernym omeška-
ním mal prejaviť aj do cien pohon-
ných hmôt za ktoré by sme si mohli 
opäť priplatiť.(mm) 
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Ceny úverov na Slovensku 
Slovenské banky pokračujú s politi-
kou lacných úverov, a to aj napriek 
inflačným tlakom v ekonomike. Ce-
na nových úverov sa dostala na 
tohtoročné minimum, keď sa v blíz-
kosti minima pohybujú ceny takmer 
všetkých typov úverov. Na úplné 
minimum sa dostali úvery na býva-
nie. Slováci si v novembri 2021 ve-
deli požičať priemerne s RPMN 
1,13%.  Pri hypotékach s fixáciou 1-
5 rokov bola priemerná hodnota 
RPMN dokonca 0,91%. Pri hypoté-
kach s dlhšou dobou fixácie cena 
hypoték rástla, keď bola priemerná 
hodnota RPMN 1,41% pričom ešte 
v apríli minulého roka si vedeli 

klienti bánk požičať pod 1,1% aj s 
viac ako 10 ročnou fixáciou. Spo-
trebný úver si vedeli žiadatelia 
zobrať s priemernou RPMN 8,09%, 
čo je až o jeden percentuálny bod 
menej ako si vedeli požičať ešte v 
lete 2021. Korporátne úvery nao-
pak oproti priemeru posledného 
obdobia mierne narástli. Najväčšie-
ho počtu obyvateľov sa týkajú prá-
ve hypotéky, ktoré sú pri dnešných 
cenách nehnuteľností často jediná 
cesta ako nehnuteľnosť vlastniť. 
Rast cien dlhodobých fixácií a záro-
veň pokles krátkodobých fixácií 
ukazuje jednoznačnú snahu bánk o 
ochranu pred neistou monetárnou 

politikou v najbližších rokoch. Zvy-
šovanie cien hypoték s dlhšou fixá-
ciou ukazuje nastavanie očakávaní 
komerčných bánk, ktoré predpokla-
dajú, že v najbližšej dekáde sa sadz-
ba v európskej únií môže viackrát 
zvyšovať. Tieto očakávania sú pod-
ložené aj znižovaním cien hypoték s 
kratšou fixáciou na ktoré dokážu 
nalákať veľké množstvo zákazníkov, 
ktorí si budú musieť refixovať hypo-
téku práve v období, kedy sa očaká-
va vyššia úroková sadzba. Dá sa 
však očakávať, že v období zvýše-
ných sadzieb budú zase naopak 
výhodnejšie hypotéky z dlhšou do-
bou fixácie. (mm) 

Protesty v Kazachstane 
V posledných dňoch v Kazachstane 
prebiehajú najväčšie protesty od 
vzniku krajiny. Tisícky demonštran-
tov protestujú najmä proti vysokým 
cenám LPG, ktorý používa väčšina 
obyvateľov ako palivo. Dôvodom je 
najmä zrušenie cenového stropu, 
ktorý sa pohyboval na cene 60ten-
ge za liter (0,12€). Po zrušení stro-
pu sa cena zdvojnásobila a dosiahla 
hodnotu 120tenge za liter (0,24€) 
pričom ľudia v krajine zarobia len 
okolo 200-tisíc tenge (400€). Vyso-
ká cena im vadí najmä preto, že 
Kazachstan je vývozca ropy a plynu 
a má bohaté energetické zásoby. 
Demonštranti v krajine demolujú a 
zapaľujú a autá a napadajú policaj-
tov, z ktorých už najmenej 8 
prišlo o život a stovky ďalších sú 
zranení, jedná sa najmä o mes-
to Almaty (najväčšie mesto Ka-
zachstanu). Demonštranti tiež 
po novom požadujú aj pád vlá-
dy. Krajina už vyhlásila núdzový 
stav a požiadala o pomoc aj 
Rusko. Kazašská vláda už ozná-
mila, že opätovne uvedie strop 
na ceny LPG, táto informácia 
však k ukľudneniu situácie ne-
pomohla, keďže väčšina protes-
tujúcich vláde neverí. Prezident 
krajiny Tokajev už prijal svoju 
demisiu aby ukľudnil situáciu v 

krajine. V Kazachstane nefunguje 
internet a často ani mobilné siete. 
Ľudia mimo Almaty nemajú o vývoji 
protestov takmer žiadne informá-
cie. Výpadok internetu v Kazachsta-
ne má dôsledky aj na najväčšiu 
kryptomenu Bitcoin, ktorá aj strati-
la časť svojej hodnoty. Je to spôso-
bené tým, že až 18% celkovej ťažby 
Bitcoinu je práve v Kazachstane a 
výpadok internetu túto ťažbu v mo-
mente odstavil. Na množstvo vyťa-
žených BTC by to síce vplyv mať 
nemalo, keďže náročnosť ťažby sa 
nakoniec zmení priamo úmerne k 
momentálne ťažobnej sile, avšak 
tieto udalosti ešte výraznejšie od-
krývajú krehkosť celého systému 

kryptomien, ktoré sú 100% závislé 
na funkčnosti internetu. Nepokoje 
v Kazachstane môžu tiež spôsobiť 
výraznejší rast cien uránu, keďže 
kazašská firma Kazaprom momen-
tálne produkuje až 43% celosveto-
vej produkcie uránu. Momentálne 
sa však zamestnanci tejto spoloč-
nosti pridali ku protestom ostat-
ných energetických spoločností. Ak 
by takýto vývoj pokračoval dlhšie, 
cena uránu môže v najbližších týž-
dňoch raketovo rásť. (mm) 
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SPRÁVY Z FINANČNÝCH TRHOV 
 Apple Inc. sa 3. januára 2022 nakrátko stala prvou svetovou spoločnosťou v hodnote 3 biliónov dolárov. 

Podľa správ bude musieť cena akcií prekročiť 182,86 USD, aby si udržala toto ocenenie. V auguste 2018 
sa výrobca iPhone stal prvou spoločnosťou, ktorá prekonala 1 bilión dolárov. 20. augusta 2020 dosiahla 
hranicu 2 biliónov dolárov. Od začiatku roka 2021 akcie výrobcu iPhonov vyskočili o 38 %. Apple predsta-
vuje významné percento podielov hlavných indexov. Preto zisky akcií odzrkadľovali zisky na širšom trhu v 
čase ekonomických a technologických zmien. 

 
 New York Times uzavreli dohodu o akvizícii športového spravodajského webu The Athletic. Athletic bude 

naďalej fungovať ako samostatná stránka. Transakcia by mala byť v hodnote  550 miliónov dolárov. Oča-
káva sa, že ide o hotovostnú transakciu, ktorá bude ukončená v prvom štvrťroku. Očakáva sa tiež, že oka-
mžite prispeje k tempu rastu výnosov NYT. Cieľ, ktorý si NYT stanovili je prirodzene zväčšovať svoju zá-
kladňu predplatiteľov cez 10 miliónov ľudí do roku 2025. K 3. štvrťroku 2021 hlásili Times 8,4 milióna 
predplatiteľov. 

 
 Eaton získava Royal Power Solutions za 600 miliónov. Eaton zamestnáva cez 85 tisíc zamestnancov v 175 

krajinách a venuje sa správe a zlepšovaniu napájania. Royal Power Solutions je americký výrobca kompo-
nentov elektrickej konektivity používaných na trhoch elektrických vozidiel, energetického manažmentu, 
priemyslu a mobility. Akvizícia prichádza len rok po úspešnej akvizícii konkurenta Tripp Lite v oblasti 
energetických a dátových centier za 1,65 miliardy dolárov. Zamestnáva približne 450 ľudí a prevádzkuje 
výrobné závody v Carol Stream, Illinois a Queretaro v Mexiku,. 
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