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PERMIAN BASIN
BUDE TAHAT PONUKU
BRIDLICOVEJ ROPY

Pocas februara 2022 sa ocakava, ze
v najvacsej bridlicovej panve v USA
— Permian Basin, vzrastie tazba na
rekordné Urovne. Permska panva je
bridlicova panva asi 402 km Sirokd
a 480 km dlh3,
pokryvajlca
Casti zapadné-
ho Texasu a
juhovychodne-
ho Nového
Mexika.
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40 tisic fudi. Pocas roku 2020 vyta-
Zila v priemere denne okolo 1,9
miliénov barelov ropy denne (z ¢o-
ho viac ako 40% bolo priamo z USA)
a okolo 207 miliénov metrov kubic-

Tazba ropy z bridlic USA

—>  Napdtie na Ukrajine pretrvad-
va

—>  Fed rozhodnutim neprekvapil

—>  Ako sa darilo déchodkom v
2.pilieri

—  PMI ddta z EU a USA

—  Co stoji za poklesom trhov?

—>  Permian Basin vyrazne zvysu-
je svoj podiel na americkej
taZbe ropy

—>  MMF ocakdva v roku 2022
rast svetovej ekonomiky na
urovni 4,9 %

—>  USA pripravuje zdkon na ob-

medzenie velkych IT gigantov

kych zemného plynu. Celkovy na-
rast produkcie v Permskej kotline
by mal byt o 80 tisic barelov denne
na 5,1 miliéna barelov za den, co

predstavuje historicky najvyssie
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pbsobi aj tazia-
renskd spoloc-
nost Chevron, <
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lov za den na 8,54 milidna barelov,
¢o je najviac od marca roku 2020.
Najviac tento objem prirodzene
s najvacsim prirastkom taha prave
Permska kotlina avsak aj vSetky
ostatné americké taZiace regiony

Objem dennej tazby ropy Y/Y - februar 2022

navysuju tazbu, no nie az tak vyraz-
ne ako Permian. Okrem ropy aj pro-
dukcia zemného plynu z velkych
bridlicovych panvi vzrastie vo feb-
ruari uz 6smy mesiac po sebe na
historické Urovne. Co poukazuje
prave na to, Ze
sa spoza Atlan-
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USA ropné vrty

fikovat svoje plynové spojenia
a hladat alternativy, na ktoré sa
v sucasnosti vo velkom pouziva pra-
ve  americky skvapalneny plyn.
Ocakdva sa, Ze celkova produkcia
plynu sa vo februdri zvysi o pribliz-
ne o 12 miliénov m3 na 2,55 miliar-
dy m3. Tazba plynu v Appalachia,
najvacsej panve bridlicového plynu,
mala vo februari vzrast o menej ako
2,8 miliona m3 na takmer 1 miliar-
du m3, ¢o je najviac od dosiahnutia
rekordnych 1,1 milidard metrov ku-
bickych pocas januara 2021. Vyrob-
covia navrtali 686 vrtov - najviac od
aprila 2020 - a dokoncili 900 - naj-
viac od marca 2020 - v najvacsich

bridlicovych panvach na

9000 konci roku 2021. Celkovy
8500 pocet vyvftanych, ale ne-
“8000  dokonéenych vrtov  tak
7500 klesol 0 214 na 4 616, &o je
70002 najmenej od marca 2014.
16500 % y/gatky vyEiie uvedené uda-
16000 je teda sveddia o tom, Ze sa
5500 USA snazi vykryvat ponuko-
_} vé straty, ktoré boli citelné
2005 POCas celého obdobia od
4750 ZaCiatku pandémie. To na-
1500 Znacuje aj oZivovanie jed-
-1250g notlivych ekonomik , Ci uz
e ‘5‘ tych, ktoré su na strane
~eo | ponuky alebo dopytu po
’ 222 rope a plyne. Zda sa teda,

2015 2016 2017

==vftané ale nedokonené medziro€na zmena, prava os mvitané ale nedokonéené, lava os == vftané ==dokoncené

2018 2019 2020 2021

ze produkcia by mohla na-
behnut na predoslé hodno-
wacrGsono ty pocas roku 2022. (pd)
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Trhy zaciatkom roka vyrazne padaju

Akciové trhy nedokazali na zaciatku
roka 2022 nadviazat na Uspesne
roky 2020 a 2021 a zaciatkom roka
sa vyrazne prepadli. Najzndmejsi
akciovy index S&P 500 sa od zaciat-
ku roka stihol za necely mesiac pre-
padnut uz takmer o 10% index
MSCI World kopirujuci vyvoj akcii z
celého sveta za prepadol uZ o viac
ako 15%, a index zastresujuci najma
medzi investormi oblubené velké
technologické spolo¢nosti NASDAQ
100 odpisal zo svojej hodnoty od
zaCiatku roka uz 13%. Za takymto
prepadom je vysoka inflacia, ktora
sa zacala dostavat do pozorovania
investorov v druhej polovici roka
2021. Vtedy vSak vacsina ocakavala,
Ze inflacia bude docasna a na akcie
nebude mat tak vyrazny dopad,
rovnaky nazor zastaval aj FED. Trhy
sa dostali eSte pod vacsi tlak ked
FED prvykrat nacrtol priebeh zvyso-
vania sadzieb, avsak stale na trhu
pa-
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novala vyrazne pozitivna nalada, Ze
k zvySovaniu napokon moZno ani
nedéjde. Ked vsak vysli vysoké in-
flaéné data aj za december nastar-
tovalo to vyraznejsi odlev penazi z
znamych rastovych a technologic-
kych firiem skor do cyklickejsich
sektorov a financného sektoru. V
tomto obdobi sme mohli vidiet po-
maly zaciatok prepadu na indexe
NASDAQ 100 , ktory obsahuje naj-
ma tieto spolocnosti, avsak index
S&P 500 ostaval relativne pokojny
kedZe sa kapital presuval vacsinovo
len medzi spolo¢nostami v ramci
indexu. Pad najznamejsieho indexu
vSak zacal o par dni neskdér ked
kvartdlne  vysledky americkych
bank, ktoré vo vacsine nenaplnili
oCakavané progndézy od rbznych
analytikov, do vsetkych tychto
sprav sa pridali aj rastuce obavy z
ozbrojeného konfliktu na Ukrajin-
sko-Ruskych hraniciach, ktory drzi

trhy nadalej pod tlakom. D3 sa oca-
kavat, Ze akcie ostanu pod tlakom
dovtedy pokym nepride urcity pozi-
tivny impulz na trhy. Medzi takéto
impulzy by sa v najblizSej dobe dalo
pocitat zasadanie FEDu, ktory by
mohol situaciu ukludnit zvysenim
sadzby, ktord bude v ocakdvani tr-
hu, kedZe existuji momentalne aj
obavy z vyraznejsieho zvySovania.
Rovnako mézu byt pozitivnym im-
pulzom dobré kvartdlne vysledky
velkych podnikov, ktoré by mohli
prepad zastavit. Prepad trhov by s
velkou pravdepodobnostou mohlo
poslat k novym maximam aj podpi-
sanie primeria na Ukrajine. Kym sa
vsak tak neudeje da sa odakavat na
akciovom trhu zvySend volatilita,
ktord uz moéZeme vidiet najma na
akcidch ako napriklad Netflix alebo
Nvidia, ktoré od svojich maxim kle-
saju uz o viac ako 30% za par tyz-
driov. (mm)
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Vyrobné data Europa a USA

V uplynulych drioch sme mohli sle-
dovat zverejiovanie PMI (index
vyrobnych manazérov) data z Euro-
py. Vyrobe aj sluzbam sa darilo nad
ocakavanie hlavne v Nemecku. Vy-
robny PMI index v Nemecku rastol z
57,4b az na 60,5b ¢o predstavuje
viac ako 5% narast. Ide o vObec pr-
vy medzimesacny ndrast od jula

2021, kedy vyrobny index dosiahol
66b. Mdze to indikovat, Ze nedosta-
tok dodavok by sa mohol zacat
zmensSovat. Podobny vyvoj mozno
vidiet aj v indexe sluzieb, ktory ras-
tol z 48b na 52,2b. Data z Francuz-
ska vSak ukazuju mierny pokles vo
vyrobe 0 0,1% ale hlavne vyraznejsi
pokles v sluzbach az o 7%, ¢o ma za

8 15 22
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nasledok najma posledna vina covi-
du vo Francuzsku. KedZe vrchol vl-
ny by pravdepodobne mali mat mo-
mentalne Francuzi za sebou dd sa
ocakavat opatovny rast v nasledu-
jucich mesiacoch. Data z eurozény
potom nie su prilis odlisné, ked' rds-
tli predovsetkym vyrobné data aj
ked' rast nebol aZz taky vyrazny ako
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v pripade Nemecka, ked eurozdna
zaznamenala narast o 1,7%. Index
sluzieb v eurozéne naopak mierne
klesal ¢o rovnako ako vo Francuz-
sku spbsobovala vina covidu obme-
dzujuca sluzby v niektorych c¢len-
skych statoch. Podobne ako v Eu-
rope zverejnili PMI data za januar aj
Spojené staty Americké. Tie ukazu-
ju pokracujuci pokles ako vo vyrobe
tak aj v sluzbach. Vyrobny PMI in-
dex klesd nepretriite uz od jula,
ked' sa od julovych maxim znizila uz
o viac ako

14% co spo-

sobuje neu-

stdly nedos-

sa vypina. Sluzby v USA sa v posled-
nom roku chovaju mierne cyklicky,
ked niekolko mesacny rast opatov-
ne strieda niekolko mesacny po-
kles. Toto je spdsobené este nie
Uplne vyrieSenou situaciou okolo
koronavirusu, kedy narastie pocet
nakazenych v niektorych obdobiach
a sposobi vypadky na sluzbach. Si-
renie nového variantu Omikron sa
preto da povazovat za jeden z hlav-
nych dévodov obrovského uUpadku
sluzieb, ktoré padli v januari az o
PMI

tatok doda-
vok v USA
spojenych s

ROCNIK 2022 CISLO 4

13% oproti decembru 2021. Dévo-
dom, ktory tiez mohol prispiet k
tomuto vyraznému prepadu je zvy-
Send inflacia, ktora robi sluzby pre
Cast ludi nedostupné a taktiez vy-
raznejsi zaujem o sluzby pred blizia-
cimi sa Vianocami, ktory udrzal v
decembri sluzby na vysSich Urov-
niach a to aj napriek uz Siriacemu
sa virusu. (mm)

vysokou cen-
nou komodit,
pri ktorych je
urcita Cast
vyroby nee-
konomickd a
Cast vyroby
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Schylujuci sa konflikt na Ukrajine

Cely svet v poslednych tyidroch
upiera zrak na Ukrajinu a to kon-
krétne na jej hranicu s Ruskom.
Ruskd armdda totiZ zacala na danej
hranici zhromaZdovat vojakov, kto-
rych pocet uz presiahol 100-tisic a
redlna moznost vojenského konflik-
tu sa stale zvySuje. Ako mbZe tento
konflikt skoncit, a aky vplyv to bude
mat na Slovékov, ceny komodit a
globdlne trhy ako celok? Ukrajina
sa stala nezavislou v roku 1991 po
rozpade Sovietskeho zvazu pricom
vsak stdle ostala pod vplyvom Rus-
ka, ktoré zdiela s Ukrajinou 2245
km dlhd hranicu, ¢o predstavuje az
50% ukrajinskych hranic. NazZivanie
tychto dvoch krajin bolo dlhd dobu
relativne pokojné, az do roku 2008,
kedy dostala Ukrajina na summite v
Bukuresti prisfub, Ze sa jedného
dna stane ¢lenskou krajinou NATO.

Nasledujuca volba prezidenta v ro-
ku 2010 vsak zmenila ukrajinské
smerovanie, ked' bol za prezidenta
zvoleny prorusky Viktor Fedorovyc
Janukovy¢. Janukovy¢ vydrzal v Ura-
de necelé 4 roky, ked' bol zosadeny
po vine protestov za zastavenie
eurdpskej integracie Ukrajiny. Pre-
zident spolu s dalSimi vysokymi
predstavitelmi vlady utiekol do Rus-
ka, avsak stale sa povaZoval za pra-
voplatného prezidenta krajiny, ked-
Ze svoju rezignaciu nikdy neprijal.
Po tychto udalostiach sa vsak zacali
ozyvat hlasy z Krymu, kde Zilo az
takmer 60% etnickych rusov, ktori
nesuhlasili s eurépskou integraciou
a hlasili sa viac k Rusku. Len par dni
nato nariadil rusky prezident Vladi-
mir Putin mobilizaciu viac ako 150-
tisic vojakov, ktori obsadili Krym
kde obsadili aj parlamentnu budo-
vu a vyvesili Rusku vlajku. Rusi na-

MACROBOND

pokon Krym anektovali a ten je mo-
mentdlne v podstate Ruskym
uzemim aj ked sa k nemu hlasia
obe krajiny aj Rusko aj Ukrajina. Z
tohto vojnového konfliktu sa nako-
niec stala zamrznuta ??, ktora sice
nepokracovala ale ani nikdy ne-
skoncila. Vladimir Putin sa vyjadril,
Ze rozpad Sovietskeho zvdzu bola
najvacsia geopolitickd chyba a bol
by rad keby sa mapy vratili do Cias z
osemdesiatych rokov. Zaroven si
uvedomoval, Ze vstup niektorej z
byvalych sovietskych republik by
zrejme definitivne pochovalo Sance
na vyraznejsi rusky vplyv v tychto
krajinach. Rusko presunulo zaciat-
kom roka cast svojej armady na
ukrajinské hranice z dévodu inten-
zivnejsich rokovani Ukrajiny s NATO
a EU, ked sa ukrajinsky prezident
oCakaval, Ze Ukrajina dostane da-
tum prijatia do NATO uZ v roku
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2022. Na presun ruskych jednotiek
reagovali aj velmoci z NATO, ktoré
zacali Ukrajinu podporovat munici-
ou a pomahali im cviéit ich vojakov.
Niektoré staty posielali do blizkosti
ukrajinskych hranic aj €ast svojich
vojsk. Momentalne je sice na tych-
to hraniciach velké napatie avsak
od vojenského konfliktu to ma stale
daleko, kedZe obidve strany si uve-
domuju situaciu, v ktorej sa nacha-
dzaju. To sa vSak méZe rychlo zme-
nit. Rusko si kladie poZiadavky,
ktoré su pre EU a NATO nesplnitel-
né. Zasahuju totiz do suverenity
Ukrajiny. Rusko si uvedomuje aké
negativne ekonomické dopady by
pre nich mal utok na Ukrajinu, kto-
ra by takymto utokom pravdepo-
dobne obsadili. Vojska NATO by sa
v tomto konflikte az tak neangazo-

vali ale staty spolocenstva by Rusko
po takomto akte znicili skor dplnym
stopnutim spolo¢ného obchodova-
nia. Stale tu je vSak aspekt mocen-
ského postavenia Vladimira Putina,
ktory skrz média v krajine vytvara
situdciu potreby vojny proti ,,zlému
NATO“ , ktord mu pomaha zvyso-
vat popularitu, ktord v poslednej
dobe nebola idedlna , kedZe ekono-
micka situacia beznych obyvatelov
Ruska je velmi slaba. Ustupenim
svojich poziadaviek by teda Putin
riskoval svoje dominantné postave-
nie v Rusku. Tato situdacia robi vras-
ky na Cele najma okolitym Statom,
ktoré boli niekedy pod vplyvom
Ruska vratane Slovenska, pre ktoré
su obe varianty negativne ¢i uz kon-
flikt na Ukrajine alebo ustUpenie
Rusku. To by potom nemalo Ziadny

MOEX Russia Index

ROCNIK 2022 CISLO 4

doévod nerozsirovat ciele svojho
zaujmu aj na krajiny byvalého vy-
chodného bloku. Variant kedy by
Vladimir Putin ustupil od svojich
poziadaviek a podkopal by tak svoje
postavenie v Rusku sa zda byt velmi
nepravdepodobna. Ak by sa situa-
cia na Ukrajine dlhSie nevyriesila
mozZe to mat za nasledok aj vyraz-
nejsi rast cien komodit ako plyn a
ropa ako aj neistotu na akciovych
trhoch. Trhom, ktory na momental-
nu neistotu na Ukrajine doplaca
najviac je jednoznacne rusky trh.
Hlavny index Moskovskej burzy uz
klesol o viac ako 33% ¢o je viac ako
klesali ruské akcie v obdobi velkych
protestov a anektovania Krymu v
na prelome rokov 2013-2014.
(mm)

-2000
-1900
-1800
-1700
-1600
-1500
=1
1400 3
%
<1324)
ht
-1200
- 1100
-1000
- 900

- 800

feb  mar apr ma jun jul aug sep
2020

okt nov dec jan feb mar apr maj jun

=MOEX Russia Index

Porovnanie jednotlivych DSS

V druhom pilieri si momentdlne
Setri na déchodok az 1,7 milidna
Slovékov, pozrime sa teda ako sa
darilo financiam Slovakov v jednot-
livych dochodcovskych spravcov-
skych spolo¢nostiach. Momentdlne
figuruje na Slovensku péat réznych
dochodcovskych spravcovskych
spoloc¢nosti, ktoré dokopy spravuju
az 12 miliard €, z ktorych sa az 61%
nachadza v garantovych dlhopiso-
vych fondoch, ktoré nedokazu cas-
to porézat ani inflaciu a su urcené

predovsetkym sporitefom v posled-
nych 10 rokoch sporenia.

Jednoznacne najlepsie si v tomto
porovnani viedli negarantované
indexové fondy, ktoré si pripisali v
roku 2021 od 25% do 28%. O nieco
menej sa darilo aktivne spravova-
nym akciovym fondom, ktoré rastli
s vynimkou jedného od 11% do
21%. Vynimkou bol aktivne spravo-
vany fond od 365.life, ktory si v ro-
ku 2021 pripisal az 10% stratu. Ta-

2021

sep okt nov dec jan
2022

jul aug

MACROBOND

kyto vyrazny prepad je spb6sobeny
velmi riskantnym portféliom, ktoré
je zloZzené z technologickych a ¢asto
aj velmi nevyhodne ocenenych ras-
tovych spolo¢nosti. Cast tohto fon-
du je tieZ zainvestovana vo firmach,
ktoré su velmi naviazané na krypto-
meny. Ide napriklad o velkd krypto-
menovu burzu Coinbase, ktora isla
na burzu az v roku 2021. V prieme-
re sa najmenej zo vsetkych fondov
darilo prdve tym garantovanym,
ktoré v roku 2021 stratili v prieme-
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re 1,28%. Na porovnanie mozeme
vidiet, ze v 14 zakladnych fondoch
je momentalne 1,4 miliéna ludi.
Zvysnych 300 tisic sa potom nacha-
dza v roznych zmiesanych fondoch,
ktorych vykonnost sa odriza od
pomeru dlhopisov a akcii. Ked' sa
vsak pozrieme len na vykonnost 14
zakladnych fondov tak 940 000 spo-
ritefov z celkového mnozZstva 1 400

drZia svoje pro-
striedky v garanto-
vanych fondoch
zobrala  Slovakom
vacsinu ziskov, ked-
ze celkovy priemer
bol aZz o 21 percen-
tudlnych bodov niz-
Sie ako priemer in-
dexovych fondov.

ROCNIK 2022 CISLO 4

000 bolo v strate. Pri vazenom (mm)

priemere kazdého typu fondu po-

tom zistime, Ze priemerny sporitel

v dlhopisovom fonde zarobil -

0,92%. Priemerny sporitel' v . - - -

akciovom fonde zarobil Pocet pocet Pocet Pocet
. , . Dlhopisovy| sporitefov | Akciovy | sporitelov| Indexovy |  sporitelov | Zmie$ané | sporitelov

17,81% a priemerny spori- Podla

tel v indexovom fonde za- NN 1,15% | 192375 | 19,84% | 36791 | 28,28% 69 929 pomeru | 90508

robil 28,3%. Ked'si tieto tri Podla

Gdaje spriemerujeme tak UNIQA 033% | 213000 | 11,42% | 21492 | 28,58% 106 591 pomeru | 34859

" v . Podla

zistime, Ze v priemere Slo-

Stl & e priemere _5_0 Allianz -0,80% 298760 | 21,59% | 98655 pomeru 80 642

vaci zarobili v druhom pilie- Podla

ri 7,61%. Inflaciu sa teda v VOB 0,18% | 153039 | 17.68% | 12242 | 2873% 93722 pomeru | 69811

priemere Slovdakom podari- Podla

lo porazit aviak nizia fi- 365 -3,95% | 70444 |-1054%| 10931 | 2539% 23063 pomeru | 21447

nancna gramotnost najma 10_”"“

. . | priemer 1,86% 4,17% 10,26%

pri mladsich ludoch, ktori

Zasadnutie FEDU

Na prvom tohtorotnom zasadani Urobi tak vSak najskor po prvom dlhopisy, ktorych vynos nadalej

FEDu sme sa zdsadnejSich prekva-
peni nedockali. FED nechdva zatial
vysku drokovych sadzieb nezmene-
nu v intervale 0-0,25. Nakup dlho-
pisov ukon¢i tieZz podla planu za-
Ciatkom marca. ZaujimavejSia ako
zasadnutie FEDU teda skér bola
nasledujica tlacova konferencia
predsedu FEDU Jerome Powella.
Ten sa zaviazal, Ze FED zvysi sadzby
na marcovom zasadnuti. Zaroven
v8ak nevylucil zvySovanie sadzieb aj
na kazdom tohtoro¢nom zasadnuti
FEDU ak to bude potrebné. Tvrdi
totiz, Ze na zvySovanie sadzieb je v
roku 2022 velky priestor bez toho
aby to malo vyrazne negativne do-
pady na trh prace. Tieto slova pos-
lali akciové indexy opat smerom
dole. P6vodne sa totiZ ratalo len s
troma zvySovaniami sadzby v roku
2022. Momentalne to vSak skér
vyzerd na minimalne 4-5 zvySovani
v tomto roku. Powell tiez povedal,
Ze FED zacne aj znizovat suvahu.

zvySovani urokovych sadzieb v mar-
ci. Dovtedy totiz FED stale nakupuje
dlhopisy, a to napriek inflacii, ktora
je momentdlne 7%. Neda sa vsak
ocakdvat vyraznejSie zniZovanie
suvahy. FED totiZ stale trva na tom,
Ze hlavnym nastrojom v boji proti
inflacii bude zvySovanie urokovych
sadzieb. Pokles inflacie na potrebné
urovne ocakava Powell aZ v roku
2023. Na slova predsedu FEDU rea-
govali pozitivne najma americké

2,25 -

rastie. Vynos 10-ro¢ného dlhopisu
dosiahol 1,85%. Po tychto slovach
posilnil vyrazne aj americky dolar.
Je zjavné, Ze FED neberie uz inflaciu
na lahku vahu a bude sa snazit proti
nej bojovat viacerymi nastrojmi.
Hlavnym ndstrojom ostane nadalej
zvySovanie sadzieb, k tomu vsSak
prida aj postupné zniZovanie suva-
hy. T4 sa od aprila 2020 viac ako
zdvojnasobila. (mm)

uollig ‘asn

2014

2015 2016 2017

2018 2019 2020 2021

—FED suvaha, prava os — Urokova sadzba, lava os — 10 ro&ny dihopis vynos

MACROBOND
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Zakon proti Big Tech firmam v USA

Pravny vybor amerického Sendtu
nedavno schvalil navrh protimono-
polného zdkona, ktory je namiereny
proti top technologickym firmam na
¢ele s Amazonom, Meta Platforms
(Facebook), Apple ¢i Alphabet
(materska spoloénost Googlu). Le-
gislativa ma za ciel vyriesit obavy, ze
histka technologickych gigantov
pbsobi ako strazcovia digitdlnych
tovarov a sluzieb. Alphabet, Ama-
zon, Apple, Meta a Microsoft maju
spolo¢nl trhovu kapitalizaciu viac
ako 9 bilibnov dolarov. Firmy, kto-
rych sa tento ndvrh zakona tyka, by
mali obmedzit zvyhodriovanie pro-
duktov, ponukanych na ich platfor-
mach. KedZe big-tech spolocnosti
agreguju obrovské mnoiZstva dat od

jan  apr jul okt

2017

jan apr

jul
2018
m Alphabet Inc ®Amazon.Com Inc mMeta Platforms Inc = Microsoft Corp. m Apple Inc

svojich odoberatelov, dokazu lahko
substituovat, respektive zvyhodrio-
vat rozli¢né produkty, pricom doka-
Zu znizit kvalitu a s tym spojené na-
klady. Takéto produkty vsak stale
predavaju za rovnaké ceny a tym
poskodzuju aj odoberatelov,
a zaroven konkurenciu. Takato zme-
na by napriklad mohla zabezpedit,
aby Amazon nepresmeroval zakazni-
kov na produkty vyrdbané priamo
firmou, ale ponukal by aj produkty
ostatnych maloobchodnych predaj-
cov. Taktiez napriklad firma Apple
by mohla spristupnit alternativy pla-
tobnych systémov na Apple zariade-
niach, kde je funkény iba Apple Pay.
Prijatie takéhoto zdkona by mohlo
prispiet k oZiveniu konkurencie me-

Trhova kapitalizacia top 5 tech. gigantov

okt jan apr jal okt

2019

jan apr

Prepad na trhu s kryptomenami

Kryptomena s najvdacSou trhovou
kapitalizaciou — Bitcoin, odpisala od
svojho vrcholu v novembri minulé-
ho roka uz takmer 50%. Prepad bol
spbésobeny najma vyhlasenim Fedu
o zvySovani urokovych sadzieb. To

sposobilo odlev kratkodobého $pe-
kula¢ného kapitalu a potlacilo cenu
smerom nadol. Pokles tejto veducej
kryptomeny spo6sobil paniku na ce-
lom kryptomenovom trhu a vysoké
percenta odpisovali aj takmer vset-

jal
2020

ROCNIK 2022 CISLO 4

dzi technologickymi firmami, kedZe
v dnesnej dobe je vacsina malych
firiem v oblasti technoldgii skupova-
na skupinou gigantov, ktory si tak
zlepSuju postavenie na trhu. Na dru-
hej strane by reguldcia mohla mat
dopad na akciové trhy, kedZe kazda
reguldcia odradza investorov
a kratkodobych Spekulantov. Firmy
Apple, Microsoft, Amazon, Alpha-
bet, Meta Platforms (Facebook) tvo-
ria najvacSiu vahu v indexoch
S&P500 a Nasdaql100. Pripadna re-
gulacia by tak mohla spdsobit pokles
celého trhu a s najvacSou pravdepo-
dobnostou aj poskodenie vnutor-
nych Struktur jednotlivych podnikov.

(z1)

-10

f .
< 1,76 bilion |

8

/1,73 bilion |
\ )

6
f e
< 0,82 bilion|

5
</2,25 bilion

uolliq ‘asn

4

3

< 2,43 bilion

okt jan apr

2021

jal

MACROBOND

ky high-cap a mid-cap altcoiny.
Altcoiny do velkej miery koreluju
s bitcoinom a pri kolapse bitcoinu
padaju tiez. Zaujimavé je sledovat
vyvoj bitcoinovej dominancie — po-
merny ukazovatel trhovej kapitali-

Strana 7



BENCONT WEEKLY REPORT

zacie bitcoinu a vSetkych ostatnych
kryptomien (predstavuje podiel
bitcoinu na celkovej trhovej kapita-
lizdcii kryptomien). Td dosahovala
vysoké hodnoty naposledy presne
pred rokom v janudari 2021. Od
vtedy nastal strmy pad dominan-
cie veducej kryptomeny
z hodnoty 72% na dno o hodnote
39% iba pdar p.b. od rekordného
dna 35,5%, ktoré nastalo pri ICO
bubline vroku 2018. Posledny

zaplavili krypto trh (metaverse,
NFT) a posledny prepad priniesol
presun extrémne Spekulacného
kapitalu zrizikovych altcoinov do
stale rizikového, ale najviac overe-

ROCNIK 2022 CISLO 4

ného a najdlhsie po6sobiaceho de-
centralizovaného platobného systé-
mu, ktorym je Bitcoin. (zl)

Trhova kapitalizacia kryptomien a BTC dominancia

AL

-2,0

1,66 bilion
- T,

asn

uong

tyzden sme mohli na krypto trhu
pozorovat vyrazné vypredaje, ale
bitcoinovd dominancia zacala
opat mierne stupat — z39% na
42%. Zobudzanie bitcoinove] do-
minancie m6Ze znamenat ociste-

nie trhu od nepodstatnych pro-
jektov, ktoré od zaciatku roka

2017 2018 2019

jul sep nov jan mar maj jal sep nov jan mar maj jul sep nov jan mar maj jul sep nov jan mar maj jul sep nov jan

2020 2021

==BTC (Bitcoin) == Total of All Cryptocurrencies Sector, Close == Bitcoin dominancia

MACROBOND

Svetova ekonomika bude rdst pomalsie

Medzindrodny menovy fond (MMF)
vo svojej sprave World Economic
Outlook upravil svoju progndzu na
rast svetovej ekonomiky v roku
2022. Podla minuloroénych dat bol
progndézovany rast globalneho HDP
0 4,9%, ale podla najnovsich analyz
MMF sa pocita s o pol percentual-
neho bodu niz$im rastom o 4,4%.
Vroku 2021 rastlo svetové HDP
05,9%. Oziveniu eko-
nomiky brania najma
rastici pocet pripa-
dov, narusenie doda-
vatelského retazca
ainflacné tlaky. Prog-
nézu zhorsila situdcia
okolo stale prebieha-
jucej pandémie
a objavenim nového,
agresivnejSieho
riantu virusu covid-19

va-

— omicron. Najnovsi
vyhlad je zniZeny aj
z dévodu poklesu

dvoch najvacsich sve-

a Ciny. Ocakava sa, e ekonomika
USA v roku vzrastie 2022 o 4,0%, ¢o
je 0 1,2% menej, ako sa pévodne
predpokladalo. Fed totizto planuje
zrusit svoje monetarne stimuly,
kvoli zvySenym inflatnym tlakom.
V Cine sa progndzuje, Ze tento rok
porastie 0 4,8%, o je 0 0,8% menej
oproti predchadzajucim odhadom.
V strede pozornosti je stale inflacia,

ktord podla MMF bude pretrvavat
dlhsie ako sa ocakavalo, ale reakci-
ou velkych ekonomik vrdmci ich
monetdrnej politiky a Ustupom ne-
rovnovahy medzi ponukou
a dopytom, by mala v priebehu ro-
ku postupne klesat. (zl)

MMF - predikcia vyvoja svetového hospodarstva

2022 4,89

2023 3,62

juadlad

-4

tovych ekonomik -
Spojenych Statov

=medziro¢na zmena

1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

~
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—>  Nemecka vlajkova lod Lufthansa rokuje o kipe 40-percentného podielu v nastupnickej spoloénosti po ITA
Airways — Alitalia, ktora je vo vlastnictve Statu. Ekonomické podmienky ndvrhu od MSC a Lufthansy nebo-
li doposial zverejnené, no odhaduje sa, Zze navrhovana dohoda ma celkovd hodnotu medzi 1,2 a 1,4 mi-
liardy eur. ITA Airways, ma v sucasnosti flotilu 52 lietadiel a do roku 2025 ich chcela dosiahnut okolo 105.
Pre Lufthansu, ktora je po¢tom lietadiel najvdésou leteckou spoloénostou v Eurdpe, by akvizicia predsta-
vovala najnovsi podiel v menSom eurdpskom prepravcovi po Austrian Airlines, Brussels Airlines
a Eurowings.

—  Blue Origin ziskava Honeybee Robotics za nezverejnent sumu. Spolo¢nost je opisana ako spolo¢nost zao-
berajluca sa vyskumom, vyvojom a vyrobnym inZinierstvom, ktord navrhuje a buduje jedinecné rieSenia
pre vyzvy zakaznikov na Zemi a vo vesmire. Honeybee ma hlavné prevadzky v Longmont, Colorado a Al-
tadena, Kalifornia. Po transakcii sa Honeybee stane stopercentnou dcérskou spolo¢nostou Blue Origin so
sidlom v Kente, Washington. Ocakava sa, Ze dohoda sa uzavrie v polovici februdra.

—  JP Morgan oznamila, Ze uzavrela dohodu so spolo¢nostou Viva Wallet Holdings Software Development
SA, poprednou eurdpskou fintech spoloénostou v oblasti cloudovych platieb, a jej existujicimi akcionar-
mi ziskat vlastnicky podiel vo vyske priblizne 49 %. Viva Wallet, zaloZzena v roku 2000, ma Ustredie v Até-
nach v Grécku a zameriava sa na poskytovanie sluzieb malym a strednym podnikom v 23 krajinach. Fi-
nancné podmienky transakcie neboli doposial zverejnené. Odhaduje sa vsak, Ze by mohla prebehnut az
za viac ako 2 miliardy dolarov.

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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