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Svet kryptomien

Cena Bitcoinu

Trhova kapitalizacia kryptomien
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—Bitcoin cena v USD —Cely krypto sektor =BTC (Bitcoin)

PREPAD NA TRHU S
KRYPTOMENAMI

Kryptomenovy trh sa momentdlne ocitol vo volnom pdde. Hodnota krypto-
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meny bitcoin, ktord ma najvdcsiu trhovu kapitalizdciu a je vnimand ako

benchmark celého kryptomenovéhu trhu sa od 6.11. prepadla uZ o 20% na

Velky prepad bol spésobeny spra-
vou tykajlucej sa piatej najvacsej
kryptomenovej burzy FTX. Burza
mala podla sprav  problém
s likviditou, ktoré sa nakoniec pre-
tavili do problémy so solventnos-
tou. Spekulécie o finanénych prob-
[émoch burzy vyustili do vypredajov
a uzivatelia v priebehu troch dni
uskutocnili vybery z uctov FTX
v objeme 6 milidard USD. Takéto
vypredaje poslali do volného padu
aj token FTT, ktory zastreSuje burza
FTX. Token FTT v priebehu Styroch
dni odpisal 90% svojej hodnoty
a s najvacsou pravdepodobnostou
skonéi podobne ako kryptomenovy
projekt Terra-Luna, ktory skracho-
val v mdji tohto roka. Burza FTX
pozastavila vybery zo svojich uctov,
nakolko celila absolutnej likvidacii.
Riaditel' aktualne najvacsej krypto-
menovej burzy Binance -

Changpeng Zhao sa vyjadril, ze ak
FTX nedokdze vyriesit krizu likvidi-
tu, bude nutny predat celd poziciu
tokenov FTT, ktord Binance vlastni.
Burza Binance podpisala nezavaznu
dohodu o odkupeni FTX a pokryti
medzery likvidity. Podla najnovsich
vyjadreni vSak Binance nepristupi
k akvizicii FTX a teda ponechd burzu
na pokraji kolapsu. Krach FTX po-
tvrdzuje, Ze investovanie do krypto-
mien je vysoko rizikové a mobie
viest k absolitnym stratam na stra-
ne investorov. Pocas vrcholu
v novembri 2021 mal cely trh kapi-
talizaciu 3 biliény USD, pricom iba
Bitcoin  dosahoval kapitalizaciu
1,250 biliénov USD. Dnes je cely trh
0 70% nizsie, pricom niektoré mi-
liardové tituly odpisali aj viac ako
90% svojej hodnoty, pripadne sa
dostali do  Uplného  krachu.
V pripade FTX islo o strategicku

V tomto cisle:

—  Vyvoj infldcie v Cine, USA a
Nemecku

—>  Kryptomeny padaju kvéli
problémom burzy FTX

—>  PMl vo vystavbe v Eurozdne
klesa siesty mesiac v rade

—>  Dopyt po zlate sa vracia na
predcovidovu uroven

—>  Akd je Zivotnd urovern Slovad-
kov ?

—>  Spotreba plynu na Slovensku
je niZsia

—>  Tureckd ekonomika v taz-
kostiach

—>  REALITY

chybu, ked neprisposobili svoje

podnikanie cyklickému vyvoju trhu.
Pocas obdobia prosperity krypto-
menového trhu FTX minala znacnu
Cast svojich zdrojov na marketing,
ked kupovali prava na nazvy viace-
rych Sportovych hal v USA na nie-
kolko rokov a nevytvarali si dosta-
tocné rezervy. Krach tejto burzy je
neprospesny aj pre ostatné krypto-
menové burzy. Medzi investormi
méze vzniknut nedbvera, ktord po-
vedie k odchodu pouZivatelov aj
ostatnych burz, ¢o eSte viac znizi
kredibilitu tohto Specifického trhu.

(z1)
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Eurozona index nakupnych manazérov vo vystavbe

Index nakupnych manazérov
v sektore stavebnictva od
agentury S&P Global pouka-
zuje na Uroven  aktivity
v stavebnom priemysle. Je
koncipovany na zdklade do-
taznika pre manaZzérov vo viac
ako 650 podkladovych fir-

PMI vystavba v Eurozéne
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vystavba bytov, komercénych

priestorov a inZinierskych stavieb.
Najnovsie data za Eurozénu nam
signalizuju uz Siesty pokles v rade,
ked vysledok indexu za oktdber
2022 dosiahol Urovne 44,9 bodov
a klesol zo septembrovych 45,3.
Pokles bol vedeny najmd Nemec-
kom, ktoré dosiahlo 43,8 bodov
a Francuzskom s 44,3 bodmi. Naj-
vy$sSi pokles si pripisala vystavba
bytov, ktora klesala najviac od mdja
2020, kedy sa stavebnictvo ozdravi-
lo z prepadu spbsobeného pandé-
miou. Vystavba klesda na jednej

strane z oslabeného dopytu, ked'
klesaju ukazovatele spotrebitelské-
ho sentimentu. Ked' klesd droven
spotrebitelskej dovery a nové ob-
jedndvky prijimané stavebnymi
spolo¢nostami v eurozéne klesali
siedmy mesiac za sebou. Na druhej
strane je ponuka ohrozovana rastu-
cou inflaciou, ktora zvySuje ceny
vstupov do vyroby v stavebnictve
a vysoké ceny stavebného materia-
lu, taktiez spomaluju udroven vy-
stavby. Ceny stavebnych materidlov
v Nemecku v tretom kvartali 2022

Maloobchodné trzby v Eurozone

Aktudlne data o maloobchodnych
trzbach v eurozéne su nadalej
v zapornych cislach. V septembri

2022 sa medzirocne objemy malo-
obchodnych trZieb v stalych cenach
znizili 0 0,6% pricom tento ukazova-

Maloobchod Eurozéna

rastli medzirocne o 16,5%. Celkovu
aktivitu v stavebnom priemysle bu-
du ovplyvriovat aj nadalej stupaju-
ce urokové sadzby. Tie budu
predrazovat financovanie vystavby
na strane developerov, a taktiez
zhorsovat kupyschopnost na strane
kupujucich z dévodu drahSieho za-
dlZovania sa. Preto je mozné pred-
pokladat, Ze pokles ponuky
a dopytu vo vystavbe bude tladit
ceny nehnutelnosti nadol. (zl)

tel klesol uz piaty mesiac za sebou.
Trzby za potraviny, napoje a tabak
klesali medzirocne poklesli o 2,4%,
trzby internetovych slu-

zieb o 2,5%

- 20 a Vv nedpecializovanych

- 10 3 obchodoch o 1,3%. Nao-

e ———-05)§ pak trzby ftahali nahor

=10 najmd pohonné latky,
—-20 ktorych  trzby  rastli

?LQ o 3,7% medziro¢ne. Tie
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znovuotvorenim eko-
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—maloobchod okrem vozidiel

—internetové a postoveé sluzby

=—pohonné latky v Specializovanych obchodoch —neSpecializované obchody

september

nomik po obdobi pandé-
mie. Trzby za pohonné
latky v aprili 2021 vzrastli
0 60% a rastuci trend si
wmacraeono zachovali dodnes. Pozitiv-
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ny vyvoj tychto trzieb sa da vysvet-
lit zvySenym zaujmom zo strany
spotrebitelov o donaskové sluzby,
ktoré sa vyuZzivali najma pocas pan-
démie. To zvysuje celkovy dopyt po
pohonnych latkach a trzby rastu. Co
sa tyka jednotlivych statov EA, tak
najvacSie  poklesy  zaznamenali

v frsku (-6,8%), Dansku (-6,3%)
a Esténsku (5,9%). Najvacsie rasty
boli zaznamenané v Slovinsku
(23,9%), Polsku (8,4%) a na Malte
(7,4%). Dlhodobejsie klesajuca uro-
ven trzieb v maloobchode nam na-
znacuje zniZenie spotreby na strane
spotrebitelov, ¢o modzie byt jeden

ROCNIK 2022/ CISLO 45

z indikatorov nadchadzajicej rece-
sie. Kvoli vysokej inflacii, a zaroven
rasticim sadzbdam minaju obyvate-
lia menej uZ aj na statky kratkodo-
bej spotreby ako su napriklad po-
traviny. (zl)

Inflacia v USA prekvapila, v Nemecku zial nie

Oktébrovy index spotrebitelskych
cien v Spojenych statoch prekvanpil
svojim vysledkom, ked spomalil
svoj rast viac, ako trhy ocakavali.
Ekonomika skoncila s rastom cien
na urovni 7,7% a jadrova inflacia
takisto spomalila viac ako sa ocaka-
valo, a to na 6,3%. Spomaleniu ras-
tu prispel hlavne pokles cien benzi-
nu a elektriny. Svoj rast spomalila aj
cena potravin ¢i jazdenych aut
a zdravotnej starostlivosti. Na dru-
hej strane rast inflacie podporil rast
cien ndjomného, ktoré predstavuje
jednu z najvacsich poloziek spotre-
bitelského kosa. Pozitivnejsi vysle-
dok ako bol ocakavany sa kladne
odrazil aj na trhoch, ktoré si pripi-
sovali plusové body. Dobru ndladu
na trhoch podporuje hlavne pred-
poklad, Ze by FED nemusel
v dalSom obdobi tak vyrazne navy-
Sovat Urokovu sadzbu. Takéto oca-

kavanie je ale asi priliS optimistické
a monetarna politika Spojenych
Statov bude dalej pokracovat
v restrikcii. O¢i ma totiz upriamené
hlavne na trh prace, ktory je po-
trebné vyraznejSie ochladit, aby
dopyt po pracovnej sile a nasledny
rast miezd nenapomahal rastu in-
flacie. Rovnako cisla jadrovej infla-
cie su stale vysoké, ¢o takisto na-
znacuje potrebu dalSieho utahova-
nia ekonomiky. Otdzne ostava, Ci je
americkd ekonomika dost silnd na
to, aby toto obdobie prekonala ale-
bo sa prepadne do recesie. Pri vy-
sledkoch nemeckej ekonomiky sa
optimizmus vytraca, kedZe Nemec-
ky index spotrebitelskych cien napl-
nil o¢akdvania trhu a vzrastol me-
dzirocne o 10,4%. Inflacia tak ata-
kuje najvysSie Urovne vobec od
vzniku spolkove] republiky. Dovo-
dom su predovsetkym nadalej neu-

stdle sa navySujuce ndklady na
energie, problémy
s doddvatelskymi retazcami
a situacii nepomdha ani oslabené
euro, vzhladom na to, Ze znacny
zdroj tejto inflacie je prave
v importoch. V raste pokracovali aj
ceny potravin ¢i nakladov na byva-
nie. Jadrova inflacia takisto razant-
ne poskocila, na 4,6%, ¢o naznacu-
je, Ze sa inflacia mozZe zacdat realnej-
Sie zakoreriovat do ekonomiky a po
odzneni tlakov na ponuku, ktoré
Zenu ceny nahor teraz, inflacia ne-
klesne. Takyto vysledok najvacsej
ekonomiky Eurozény by mohol pri-
tlacit na razantnejsie dalSie navyse-
nie zdkladnej urokovej sadzby, jed-
nak z dévodu utlmenia rastu infla-
cie naprie¢c celou Eurozénou
a s tym spojenym posilnenim eura.
(ih)

Index spotrebitefskych cien; medziroéna zmena
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Pre¢o md Cina inflaciu 2% ?

Medzirocnd Uroven cenovej inflacie
v Cine za oktdber dosiahla Urovne
2,1%. Cenova hladina sa znizila
z Urovne 2,8% a prekonala aj o¢aka-
vania, ked' sa progndzovalo s 2,4%-
nou hladinou. Urover inflacie
v Cine je v porovnani s hodnotami
USA (8,2%) a Eurdpskej unie
(10,9%) na nizkych drovniach
a nedosahuje ani Urovne 3%, co je
inflacné cielenie Cinskej ludovej
banky. Jednym z dévodov nizkej
¢inskej inflacie bol rozdielny pristup
pri riadeni monetdrne] politiky po-
¢as roka 2020, ked bola svetova
ekonomika zasiahnuta pandémiou.
Vldada USA pocas pandemického
obdobia uvolnila do ekonomiky cez
5 biliénov USD, ktoré smerovali do
zdravotnictva, a najmad na pomoc
domdcnostiam a podnikom, ktoré
boli pandémiou zasiahnuté. Tato
suma predstavuje 21% z HDP Spoje-
nych Stdtov a vyrazne prispela
k vysokému vladnemu deficitu, kto-
ry bol za rok 2020 v minuse 14,9%
HDP a deficit sa prehlibil aj v roku
2021 na 16,7% HDP. Podobny, ale
nie az tak vyrazny stimul sa usku-
to¢nil aj na Urovni EU, ked' fiskdlne
stimuly na pandemickd pomoc spo-
lu dosiahli 2,36 bilibna EUR
a rozpoctovy deficit sa v roku 2020
prehibil na 6,8% HDP pricom v roku
2021 sa znizil na 4,7% HDP. Cina
postupovala

pri  fiskdlnych
stimuloch ove-
[a opatrnejsie
a celkovy sti-
mul ¢inskej
vlady predsta-
voval 750 mi-

a EU. Vysoké vladne stimuly spdso-
bili tlak na cenovu hladinu, ktora pri
oziveni ekonomik po pandémii za-
¢ala v USA a EU stupat. Dovodom
pre nizku cenovu hladinu v Cine je
aj rozdiel v spotrebitelskom kosi,
ktory vstupuje do vypoctu CPI.
V spotrebitelskom kosi USA a EU
maju najvacsie vahy najma odbory,
ktoré sa tykaju cien byvania, ener-
gii, plynu a dopravy (42,4% v USA
a 32,5% v EU). Tieto statky su viac
nachylné na globalne rastice ceny
energetickych komodit a kvoli vys-
Sej vahe pohanaju inflaénu Spiralu.
Cina je $tat, ktorého vacsina obyva-
telstva  tvori strednd trieda
a najvacsi ekonomicky vyznam
v spotrebe domacnosti tvoria po-
traviny, ktorych vdha v CPI kosi je
29%. Okrem nizSich monetdrnych
stimulov a rozdielov v spotrebnom
kosi, je za nizkou Urovnou inflacie aj
nizky domdci dopyt, z dévodu poli-
tiky nulovej ndkazy ochorenim co-
vid-19. ZniZeny dopyt je moZiné sle-
dovat pri maloobchodnych trzbach,
ktoré medziro¢ne vyrazne klesali
najma v aprili (-11,1%) a maji (-
6,7%) a aktualne septembrové hod-
noty ukazuju na rast o 2,5%. Cina
dokazala zabezpedit dostato¢nu
domacu ponuku obilnin a energii,
vdaka ¢omu nebola velmi zasiahnu-
ta rastucimi cenami v dosledku voj-
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ny na Ukrajine. Délezitym fakto-
rom, ktory aktualne najviac prispie-
va k rychlemu rastu inflacie najma
v Eurdpe je energetickd kriza.
V Eurdpe sa elektrickd energia vyra-
ba najma zo zemného plynu, ropy
a jadra. Cena tychto komodit pocas
krizy rastla a k tomu sa pridala aj
znizena vyroba pocas letnych me-
siacov, ¢o v konec¢nom ddésledku
pohanalo inflaciu. Energeticky mix
Ciny je znacne odligny
a v porovnani s EU lacnejsi. A7 55%
celkovej spotreby tvori uhlie, 19%
ropa a 9% zemny plyn. Kvéli vojno-
vému konfliktu na Ukrajine, Eurdpa
zakdzala dovoz tychto energetic-
kych komodit, ¢o vyuZila Cina na
lacny nakup a na import z Ruska
pouzila 50 miliard USD od zaciatku
konfliktu. Tym si zabezpecila lacnu
produkciu a stabilné ceny elektric-
kej energie. UdrZiavanie cenovej
stability nadalej ostava hlavnym
ciefom centralnej banky. KedZe je
Cina centrom globalnej vyroby
a jednym z najdoleZitejsSich expor-
térov, rastlce ceny vyrobnych fak-
torov zvacsa absorbovali importéri.
Vdaka tomu by inflacia v Cine nada-
lej nemala dosahovat podobné
hodnoty ako v USA alebo EU. (zl)

Suavaha centralnych bank a inflacia
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Zahraniény obchod Ciny oslabuje

Za mesiac oktdber

ROCNIK 2022/ CISLO 45

Zahraniény obchod Ciny
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viac v USA o 7,4%. Pritom v juli toh-
to roka sa cCinskej ekonomike poda-
rilo dosiahnut najvyssi prebytok
101,44 milidard USD, ale odvtedy
striedavo klesd a rastie, pricom sa
pohybovala okolo 80 miliard. Ex-
port krajiny sa v oktdbri medziroc-
ne znizil o 0,3%, ¢o predstavuje vy-
razné zhorsenie z +5,7% rastu
z predchdadzajuceho obdobia. Roz-
diel moéze mat pdvod vo vysokej
inflacii krajin, do ktorych Cina dova-
Za a rastuce tlaky na naklady po
celom svete. Import sa medziro¢ne
znizil rychlejsie, konkrétne o 0,7%

a klesol z 322 miliard USD na 298.
Pokles tkvie hlavne v oslabenej do-
macej produkcii a prepade na trhu
s nehnutelnostami.
s predchdadzajicim mesiacom vyvoz
aj dovoz necakane klesli takmer o
25 milidrd, ¢im ide o subeiny po-
kles prvykrat od maja 2020. Najvac-
Siu obchodovatelnu polozku tvorili
elektronické produkty, ktorych do-
voz medzirocne klesol o 7%. Vysled-
ky predstavuju pre druhud najvacsiu
svetovld ekonomiku hospodarsku
vyzvu, kedZe dopyt ostdva slaby,
hrozi globalna recesia, i pretrvava-

V porovnani

juci tlak na vyrobny sektor ohrozuju
akékolvek ekonomické ozZivenie
Ciny. Co sa tyka zahrani¢ného ob-
chodu Ciny s Ruskom, tak od vypuk-
nutia agresie na Ukrajinu sa toto
obchodné partnerstvo s vynimkou
niektorych sektorov neoslabilo.
Vyvoz najma elektroniky do Ruska
pravidelne rastie ¢i uz
v hodnotovom alebo objemovom
vyjadreni spolu s importom ropy
a plynu. Ich bilateralny obchod za
poslednych devat mesiacov vzrastol
0 32,5% na 136 miliard USD. (mvj)

Ceny za kontajnerovu dopravu celosvetovo klesaju

Prudky narast cien za
hlavne za namornu
dopravu, ktory bol
sposobeny najma
pandémiou sa kondi.
V dosledku kombina-

Ceny za kontajnerovu prepravu celosvetovo klesaju

cie silného dopytu a

prerusenia dodava-
telského retazca boli

Svetovy kontajnerovy obchod
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tefom ku globalnemu prudkému
narastu inflacie. V poslednych me-
siacoch sa prepravné sadzby rychlo
normalizuju (pokles v tomto roku
o dve tretiny), kedZe svetové cen-
trdlne banky sprisfiuju menovu po-
litiku, svetovy obchod
s kontajnermi je o nieco nizsi ako
pred rokom a v poslednom obdobi
stagnuje. Avsak ceny su stale vyssie
ako pred pandémiou. Napriklad
prendjom  velkého kontajnera
z Ciny na konci oktébra stal 9 000
USD. Oproti maximam na konci mi-

nulého roka, ked' ceny boli na urov-
ni 18 000 USD je to pokles
o polovicu. Ak to vSak porovname
s pred covidovym obdobim na kon-
ci roku 2019 cena bola okolo 3 500
USD, ¢o znamena, Ze sme stale na
trojndsobnych cendch oproti pred-
covidovym. Dalej odhadované na-
klady na prepravu 40-stopového
kontajnera z Ciny na zdpadné po-
brezie USA klesli od zaciatku aprila
0 84 % na 2 470 USD, podla Freig-
htos Baltic Index. Hoci je miera me-
dzirocne nizsia o 86 %, stale je o 80

AKky je stav ceskej ekonomiky?

Ceska ekonomika ako jedna z mala
v ramci EU medzikvartalne poklesla
0 0,4% prvykrat od Q1 2021 a ro¢ny
rast sa spomalil z 3,7% na 1,6%.
Tymto CNB uprednostiiuje stabilné
podmienky pre rast ekonomiky
a po zasadnuti rady odhlasovali
nezmenené Urokové sadzby uz tre-
tikrdt po sebe (7%). Od maja do
septembra na obranu proti oslabo-
vaniu koruny CNB minula 25,5 mld.
eur ¢o zodpoveda 15,9% celkovych
devizovych rezerv. Svojimi inter-
venciami cieli na zdmerné oslabe-
nie koruny, aby sa nezvySovala in-

flicia. Za posledny tyzderi Ceska
koruna oproti americkému dolaru
mierne stlipa a momentdlne je na
hodnote 24,2 USD/CZK. Inflacia
v septembri vyskocila na 30 ro¢né
maximum 18% najma kvoli stupa-
niu ndkladov na byvanie, rychly
cien energii a potravin. V zdpornych
Cislach sa aj napriek mesacénému
zlepseniu pohybuje obchodna bi-
lancia, ktorad je nadalej v deficite
13,9 mld. CZK ako vysledok slabého
dovozu. Stavebna produkcia krajiny
sa vyvija negativne a uz druhy me-
siac po sebe index klesol na -0,4%.

Ceska Republika
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% vysSia ako v oktdbri 2019, pred
vypuknutim pandémie. Hlavnymi
faktormi aktudlneho poklesu su
pokles  disponibilnych  prijmov
v dosledku inflacie a presun vydav-
kov z tovarov na sluzby. So znizuju-
cim dopytom sa pretazené pristavy
za¢inaju uvolfiovat a sklady v EU
a USA sa plnia. Spolo¢nosti vydava-
ju predikcie o poklese po kontajne-
roch v tomto roku o 2-4%. (mv)

svyve

Nezamestnanost maju
v celej EU na drovni 3,5% &m si
ochladzuju prehriaty pracovny trh,
kedy im pocet volnych pracovnych
miest klesol prvykrat od roku 2018
pod 300 tisic. Priemerna hruba me-
satnd mzda zatial predstavuje 36
tisic CZK (1490 eur). Pretrvavajuce
napatie na trhu prace bude tlaéit na
narast miezd, ktoré vsak nebudu
stadit popri si¢asnom raste inflacie,
aj ked v oktébri mierne poklesli
spotrebitelské ceny a Usporné vlad-
ne opatrenia spomaluju rast nakla-
dov na energie. (mvj)
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Turecka ekonomika v tazkostiach?

Po priaznivom trende
niekolkych minulych
mesiacov v ktorych

40-
30

'V

Turecko

nezamestnanost 200 I - )
v Turecku klesala, | | ; I.‘——-—— V‘

- o BNl NSRS AR ==
pravdepodobne aj ¢
v dbsledku prebieha- 1g-
jucej hlavnej turistic- = 4 e
kej sezo.n‘y,' s‘a 513 . 408
v septembri jej hladi- 10 105
?‘a opat jemne nalwy— okt jén apr jul okt jén apr jal okt
Sila. Percentualny 2020 2021 2022
p?dlel nezame§tna- maloobchod celkom, favé os = elektronika a knihy, prava os
nych tak dos'alhOI = online nakupy, pravé os = jedlo, napoje a tabak, prava os
10,1%. Takyto, = farmaceutické a kozmetické produkty, prava os —zakladna Urokova sadzba, fava os
\Y porovnani = odev a obuyv, prava os =index spotrebitelskych cien, prava os

s eurdépskymi krajina-

mi, vysoky podiel nezamestnanosti
pritom krajina dosahuje hlavne
kvoli slabej zamestnanosti pracov-
nej sily. V septembri dosahovala
napriklad len 47,6%. No v Turecku
je to v podstate stdle jedna
roky. Aj ked' by sa teda tento vysle-
dok teda mohol javit ako naoko
dobry, nesmieme zabudat, Ze sa
deje na pozadi v septembri takmer
84% inflacie. Turecko, ktoré si dalo
ako ciel drzat nizku hladinu uroko-
vych sadzieb a podporit tak produk-
ciu a export vSak moZno bude
v blizkej dobre ndtené zmenit svoju

taktiku, pretoZe zatial podporuje
stdle len rast inflacie. Priemyselna
produkcia uZ zjavne nevie drzat
krok s prudkym rastom cenovej
hladiny a v poslednych troch mesia-
coch, teda od jula, vyrazne klesa.
Niet sa ¢omu ¢udovat, ked vyrobné
ceny vyrobcov medziro¢ne vzrastli
v septembri o 140 aZz 150%, ¢o je
jasne z pohladu produkcie pre fir-
mu dlhodobo neudrZatelné. Vyraz-
né zdraZovanie produktov sa poma-
ly odrdZza aj na dopyte spotrebite-
[ov. Maloobchodné trzby v stalych
cenach v  septembri  vzrastli
o takmer 10%, co je stile pomerne

MACROBOND
silny rast, no trend spotreby obyva-
telstva vyzerd byt klesajuci. Poklesu
najskor zabrdnil opatovny pokles
urokovej sadzby, pretoze vidime, Ze
od momentu kedy doslo k jej pokle-
su v juli, maloobchod jemne naras-
tol. Ked sa ale pozrieme na trzby
v jednotlivych kategdriach, vidime,
Ze ich objem klesa. Uvidime, ¢i ne-
jaky z tychto indikatorov bude viest
k zmene monetarnej politiky
v tomto State. (jh)

Dopyt po zlate sa vracia na predcovidovu uroven

V tretom Stvrtroku 2022
bol dopyt po zlate medzi-
rocne o 28%  vyssi
a dosahoval 1 181 ton. Me-
dzirocné zmeny indikuju
navrat k predpandemickym
hodnotdm. Cena zlata kles-
la pocas sledovaného ob-
dobia o 8% najma ako re-
akcia na silnejuci americky
dolar a zvySenie Urokovych
sadzieb FEDu. Z niZsich
cien profitoval hlavne do-
pyt po Sperkoch, kedy spo-
treba  zlatych  Sperkov

Svetovy dopyt po zlate

1 i | ] 76,7
<3511 |
- 7508
, i::[581,7 é%
1 | v - 250
: - 0

e
3\-227 3

:

v tretom kvartali bola 523 2015

ton, ¢im medziro¢ne vzras-
tla o 10%. Velku cast glo-

2016 2017 2018 2019

2020 2021 2022

=Centralne banky = Technolégie =ETF a ostatné =Tehlicky a mince =Sperky
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balneho oZivenia tvorila India, kto-
rej spotreba vzrastla o 17% a na
Cinskom trhu striktna nulova politi-
ka Covid-19 ohrozuje dopyt, kedZe
zaznamenali len mierny 5% narast
na 163 ton. Investicie do zlatych
rezerv boli celkovo o 46% mensie,
lenZze niektori investori kupovali
zlato ako uchovavatela hodnoty
uprostred rastucej inflacie a na dru-
hd stranu investori ETF zniZovali
svoje drzby vzhladom na rastuce
globdlne Urokové sadzby. Investicie
do tehlic¢iek a minci mali najsilnejsi
Q3 od roku 2011 s dopytom 351

ton a 36% narastom. Celkova drzba
zlata ETF uZ piaty mesiac po sebe
zaznamendva Ubytok, ¢im sa ku
koncu septembra dostala na hod-
notu 191 milidard USD. Nakupy ve-
rejného sektoru v tretom Stvrtroku
dosiahli historicky rekord takmer
400 ton v ¢om su zahrnuté oficidlne
nakupy centrdlnych bank a odhad
neohlasenych nakupov. Ide &smy
po sebe iduci Stvrtrok kladnych cis-
tych nakupov, ¢im sa zvysil celkovy
medzirocny objem na 673 ton. Naj-
vacsSim vykazovanym kupcom zlata
sa stalo Turecko, ktoré navysilo

ROCNIK 2022/ CISLO 45

svoje zlaté rezervy na 489 ton, Co
predstavuje 29% ich celkovych re-

zerv. Zlato pouzivané
v technolégidach medziro¢ne prudko
kleslo vo vsetkych odvetviach

a dopyt v dominantnom elektronic-
kom sektore medziro¢ne klesol
0 9% na 63 ton. Klesajuci trend zvy-
$il tlak na dodavatelsky retazec
a sprisnovanie menovej politiky
zhorSuje  dbveru spotrebitelov.
(mvj)

Spotreba plynu v SR nizsia ako v minulych rokoch

Na Slovensku sa medzirocne
v oktébri a zaliatkom novembra
spotrebovalo menej plynu ako mi-
nulé roky. Pod nizSiu medzirocnu
spotrebu plynu sa vyraznou mierou
podpisali uz aj domacnosti a malé a
stredné podniky, nielen velky prie-
mysel, ktory musel zniZovat alebo
zastavovat produkciu z dévodu vy-
sokych cien plynu. Pokles okrem
relativne teplého pocasia spdsobila
zrejme aj snaha zniZovat spotrebu.
Priemerna teplota bola minuly me-
siac takmer o 3 stupne vysSia ako v
oktébri 2021. Segment malych od-
beratelov v ok-

tébri spotrebo-

val 1 115 gi- 5000
gawatthodin

plynu, ¢o je 0 33 4500
% menej ako

pred rokom. EU 4 000
zasobniky su
naplnené  na 3500
95,3%

a pokracuje sa 3000
v ich plneni. <
Nemecké a = 2500
Francizske st
naplnené tak- 2000
mer na 100%. 1500
Cena plynu sa

vSak stale drzi 1000
nad  hranicou

100 Eur/MWh. 500
Plynu na zimu je
dostatok, ale 0
stdle zostdva

kl'dicové jeho Setrenie, pretoZe Eu-
répa zostdva stale zranitelnd kvoli
externym rizikdm, ako prerusenie
plynovodov. Podla SPP sa v oktdbri
na Slovensku spotrebovalo o 10 %
plynu menej, v porovnani s ich od-
hadom a to aj pri zohladneni nad-
priemerne vysokych teplot.

Na Slovensku bol schvdleny zakon
o dotéaciach, vdaka ktorému budu
moct vsetky podniky bez rozdielu
Ziadat o kompenzacie vysokych
cien energii. Ak firmy platili za elek-
trinu viac, ako 199 Eur a za plyn nad
99 Eur, tak $tat im zadotuje 80 %

nakladov nad touto hranicou. Vyp-
[acané budl spatne augustové
a septembrové faktury. Parlament
uz schvalil zvySenie rozpoCtu na
tento rok o 1,5 miliardy eur, z ¢oho
900 miliénov ma ist prave podni-
kom. Aktudlne je cena elektriny aj
plynu na burze pod cenovymi
stropmi. Ak zostane nizSia, tak do-
tacie by sa zrejme nevyplacali. Na
spustenie schémy je vSak este po-
trebné schvalenie od Eurdpskej
komisie. (mv)

Spotreba plynu na Slovensku, Zdroj: Bundesnetzagentur

Min-Max 2018-2021

== Priemerna spotreba 2018-2021
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Kto su najvacsi platitelia dane v roku 2021 v SR?

FinStat zverejnil rebricek najvacsich
platcov dane za uplynuly rok.
Z vybranej vzorky 1000 podnikov,
ktoré podali dafiové priznanie sa
ako na prvom mieste umiestnila U.
S. Steel Kosice, ktord sa dostala zo
straty 55,2 miliénov eur a s trzbami
3,5 miliardy eur vykdzala za rok
2021 648,29 milidnovy zisk. Stala sa
najvacsim platitelom splatnej dane,
kedy prispela do statnej pokladnice
sumou 152,7 miliénov eur. Firma
eustream, ktora z polovice patri
Statu pri 17% poklese trZieb a 23%
prepade ziskov stale dokazala do-
siahnut druhy najvyssi zisk 276,7
miliénov eur a na daniach zaplatila
126 milidnov eur. Spoloc¢nost Slov-
naft si  vyznamne  polepsila
a z minuloroc¢nej straty 81,8 milié-
nov eur sa jej podarilo navysit svoje
zisky na 252,7 mil. eur. V top 10 sa
nachddzaju dve banky: Slovenska
sporitelfia, ktord medzirocne zvysi-
la svoje zisky o0 109% na 239 milid-
nov eur a Tatrabanka navysila svoje
zisky 0 42% na 151 miliénov eur.
Volkswagen ma najvysSie zazname-

nané trzby spomedzi vzorky firiem
v hodnote 9,5 milidrd eur. Celkovo
vybrané firmy zaplatili statu 2,25
mld. eur v splatnej dani, kde prvych

dominuje rebricku v ramci trzieb
zaplatil dokopy 178,5 miliénov eur
na daniach. Zisk tychto firiem me-
dziro¢ne podrastol o 63,4%, pricom

100 najvacsich platitefov ma 43,6% len 28 firiem sa nachadzalo
podiel na celkovej splatnej dani za v strate. (mvj)
rok 2021. Odvetvie energia a tazba
a financie zhodne tvoria 13% podiel
a automobilovy priemysel, ktory
TOP 10 platitelov splatnej dane
. Zisk mil. Trzby Sp Ivatn'a
Firma dan mil.
€ mld.€
€
U. S. Steel Kosice 648,30 3,59 152,71
eustream 276,78 0,62 126,05
Slovenské elektrdarne 32,83 2,79 86,67
SPP -_distribucia 121,59 0,42 67,55
Slovenska sporitelfia 239,43 0,66 65,25
Kia Slovakia 221,68 5,54 61,08
VOLKSWAGEN SLOVAKIA 191,70 9,53 50,74
SLOVNAFT 252,76 4,06 50,23
Slovak Telekom 143,53 0,73 49,98
Tatra banka 150,91 0,48 43,85

Aka je zivotna uroven Slovakov?

Slovensko v poslednych siedmych
rokoch vyrazne spomaluje v raste
Zivotnej urovne. Posledné data po-
meru ekonomickej vykonnosti (HDP
na obyvatela v parite kupnej sily)
krajin EU 27 ku priemeru EU
27 za rok 2021, ukazuju, Ze
v rebricku Zivotnej urovne
sme na tretom mieste od
konca na urovni 69 % prieme-
ru EU 27. Nomindlne sa dri-
me v raste, ale pri prepocte
na paritu kidpnej sily sa od
priemeru EU vzdalujeme uz
od roku 2015, kedy sme na-
posledy dosiahli uroven 78,6
% priemeru EU. Spolu
s Ceskom sa nam darilo do-
biehat priemer EU a do roku
2012 dokonca aj rychlejsie.
Od vtedy sme vsak oproti
Cesku zadali spomalovat

%

250

200

150

100

z dovodu rozdielnych pristupov ku
ekonomike a chybajucich reforiem
u nas. Dovodom je neprijemna
kombinacia pomalého zvySovania
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Pol'sko

Spanielsko
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Rumunsko

Bulharsko [N

Slovinsko

Portugalsko
Madarsko

miezd a rychleho rastu cien. Ceno-
va hladina tovarov a sluZieb v roku
2021 dosiahla uroven 90 % prieme-
ru EU (Cesko 80 %). Slovensko sa

Pomer ekonomickej vykonnosti krajin EU 27 ku priemeru EU27 v PKS
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tak v ndkladoch na Zivot priblizuje k
zapadnym krajindm. Najma v tych
najdoblezitejSich polozkach. Ceny

potravin zaznamenali 95 % Urovne
Unie a ceny byvania a paliv 97 %
Urovne. Zaroven vyska priemernej
jednou

mzdy na Slovensku je

30000
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15000
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mmm Rozdiel Cesko - Slovensko (prava o0s) ====Slovensko (lava os)

z najnizsich v regidne. Ak by sa Slo-
vensku podarilo udrzat rastovu uro-
ven predchadzajucich obdobi, dnes
by sme sa nachddzali priblizne na
Urovni 80% priemeru EU. Dévodov
na zmenu trajektdrie Slovenska nie
je vela, skor to vyzera tak, Ze ceno-
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va hladina bude nadalej dobiehat
priemer EU, ¢omu mzdy nebudi
stihat a Zivotnda Uroven sa posunie
este nizsie. (mv)

HDP na obyvatela v PKS, Zdroj: Eurostat
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REALITY— Vyvoj cien nehnutelnosti v UK

Index cien nehnutelnosti vo Velkej
Britdnii pokracCuje v zniZovani me-
dziroénych prirastkov uz Stvrty me-
siac po sebe. Oktdbrova zmena ce-
ny je medzirocne vyssia o 8,3%
a trh tak ukazkovo odzrkadluje kle-
sajuci dopyt pre zvySovanie nedo-
stupnosti  by-

s nehnutefnostami uZ nachadza vo
faze udrzatelného rastu. Nakup
nehnutelnosti stal viac limitovany,
¢im klesol zaujem o ich kupu, ako
inak predovsetkym pre zvysené
naklady na ich financovanie, kedze
hypotekdrne sadzby sa pohybuju

Velka Britania

okolo 5,5%. Situaciu zdujemcov
samozrejme ovplyviuje aj rast Zi-
votnych ndkladov. V dalSich mesia-
coch sa bude teda cena nadalej
zjavne korigovat a medziro¢né pri-
rastky cien budu stale mensie. (jh)

vania. Prie- .

mernd cena -6,00
nehnutelnosti
tak uZz zacina g
vykazovat & 4,50
stagndciu, -4,00
oproti minulé- -3,50
mu  mesiacu -3,00
sa zmenila jej
hodnota len 280000
o 0,4% a na- -270000
chddza sa na -260000 8
arovni 292 ’iigggg
598 libier. 530000
Moézeme tak 920000
predpokladat, jan apr jal okt jan apr jal okt jan apr jal okt jan apr jal okt

e sa britsky 2019 2020 2021 2022

trh —hypotekarna urokova sadzba, prava os —Halifax HPI, medzirotna zmena, lava os —priemerna cena, realitny trh
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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GRAF, KTORY NAS ZAUJAL

Komodity: mesaéna zmena v %
Zdroj: S&P Global
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