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Dopytové a ponukové soky casto ovplyvriuju vyvoj potravindrskych
komodit. Aktudlne sledujeme rastuce ceny cukru z dévodu nedosta-
tocnej svetovej produkcie. V roku 2022 sme sledovali vyrazny pohyb
cien najmd pri palmovom a slnecnicovom oleji. Trh s vajickami a
hydinovym mdédsom je taZko postihnuty rozsirovanim vtacej chripky,
¢im sa vytvdraju tlaky na chovatelov a ndsledne na ceny ZivocisSnych
produktov. Bravcové mdso trdpi africky mor osipanych najmdé v dzij-
skych krajindch. Vypadky v produkcii spésobuju nestabilnu ponuku a
pocas implementdcie vyrobného pldanu kolise dopyt. Inflacny vyvoj v
déleZitych ekonomikdch ma klesavy trend. Bank of England uZ dva-
ndsty krdt po sebe zdvihla urokovu sadzbu.
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Cukrova trstina md
najvdcsi podiel v ram-
ci produkcie zdklad-
nych plodin. Tvori pri-
blizne 20% celkovej
produkcie v rdmci zd-
kladnych plodin.

Priblizne 144,6 mil.
ton cukru sa vyrobi z
trstiny. Z repy iba pri-
blizne 38,5 mil. ton.
Najviac cukru z repy
sa produkuje v Euro-

pe.
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DOPYTOVO-PONUKOVE SOKY PRI
POTRAVINOVYCH KOMODITACH

Potravinarske komodity su neoddelitelnou su-
Castou kazdodenného stravovania, a taktiez je
ich produkcia doélezitou sucastou hospodarenia
viacerych S$tatov sveta. Cenovy vyvoj potravi-
narskych komodit je pod vplyvom réznych fak-
torov. NajcastejSie sa cenové vykyvy pri tychto
komoditach deju kvéli dopytovym alebo ponu-
kovym Sokom, ktoré su spésobované napriklad
sezénnymi zmenami, ¢i zmenami klimatickych
podmienok. Popri klimatickych zmenach sledu-
jeme, najma pri produkcii Zivoc¢iSnych produk-
tov, ponukové Soky spdsobené Sirenim viruso-
vych ochoreni (vtacia chripka, mor osSipanych).
Tieto faktory spoOsobuju vykyvy cien na sveto-
vom trhu, ktoré nasledne vplyvaju na spotrebi-
telov a podniky poOsobiace v potravinarskom
sektore. V tomto ¢lanku sa budeme zaoberat
niektorymi hlavnymi pri¢inami dopytovych a
ponukovych Sokov, a ako sa prejavuju na ce-
nach vybranych potravinarskych komodit.

Cukor

Cukor je v potravinarstve jednou z najviac vyu-
Zivanych komodit, comu zodpoveda aj vysoka
uroven produkcie a spotreby vo svete. Celkovo
sa vo svete vyprodukuje priblizne 183 mil. ton
cukru ro¢ne, pri¢om najvacsimi producentmi su
Brazilia a India, ktoré spolu produkuju 40% cel-
kovej produkcie. Na spotrebu sa celkovo vyuzi-
va priblizne 176
mil. ton cukru,
pricom najvacsimi
spotrebitelmi su
India, ktora spo-

Cukrova trstina a cukrova repa su jedny zo za-
kladnych potravinarskych plodin. Produkcia
cukrovych plodin tvori 23% z celosvetovej pro-
dukcie zakladnych plodin, ¢o je na druhy naj-
vacsi pomer za obilninami, ktoré tvoria 32%. Az
okolo 80% celosvetove]j produkcie cukru pocha-
dza z cukrovej trstiny, ktora sa pestuje najma
v tropickych a subtropickych oblastiach. Zvys-
nych 20% pochadza z cukrovej repy, ktord sa
pestuje najma v Eurdpe a USA. Priblizne 21%
z celosvetovej produkcie plodin, tvorila prave
cukrova trstina, ktord sa okrem vyroby cukru,
pouziva aj na vyrobu etanolu. Etanol sa dalej
pouziva pri vyrobe alkoholu, vo farmaceutic-
kom priemysle, a taktiez ako prisada do auto-
mobilového benzinu. Produkcia cukrovej trstiny
je do velkej miery koncentrovana, ked' priblizne
66% celkovej svetovej produkcie pochadza
z Brazilie, Indie a Ciny. Aj kvéli tomu aktudlne
sledujeme rychlo rastuci cenovy vyvoj. Cena
surového cukru na zaciatku maja dosiahla svoje
11-rotné maximum. Cena svetového ben-
chmarku (sugar no. 11), obchodovaného na
americkej burze ICE, dosiahla uroveri 0,27 USD/
libra, ¢o je v prepocte priblizne 0,60 USD/kg.
Od zaciatku roka 2023 sa cena cukru zvySila uz
0 38%, pricom v kratkodobom horizonte moze-
me ocakdvat dalsi rast ceny, najma z dévodu
znizenej produkcie a obmedzeniu vyvozu viace-

Celkova svetova produkcia cukru

" Uoniw “(oumep) suol

trebuje 29 mil.

ton cukru rocne,
EU so spotrebou
17 mil. ton rocne
a Cina s 15,3 mil.

tonami.
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Prvenstvo v produkcii
cukru dlhoroéne dosa-
huje Brazilia, v roku
2022 ju vsak prekona-
la India. Obe krajiny
dosaju pomer pribliz-
ne 20% na celosveto-
vej produkcii.

Aktudlny cenovy Sok je
podobny tomu v roku
2011. Vo vdcSine pri-
padov Soky spésobuju
najmé klimatické zme-
ny.

rych  kltcovych

producentov

a exportérov.
Najvacsi  produ-
cent cukrovej
trstiny je Brazilia,
ktord momental-
ne zvysSuje pomer
vyroby  etanolu
na ukor surového
© 2010 2013 2014

2011 2012

cukru. Okrem

2015
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toho Braziliu za-

siahla vina dazdivého pocasia, ktora vyradila az
polovicu cukrovych mlynov. Tie vsak uZz boli
opat obnovené a v aktualnej sezdne, pri zacho-
vani bezproblémového pocasia by sa produkcia
mala opat zvysit. Vyrazne cenu cukru smerom
nahor ovplyviiuje aj najvacsi spotrebitel (v se-
zéne 2021/2022 spotrebovala 29 mil. ton),
a zdroven druhy najvacsi producent cukru —
India. Vyrazna vina suchého pocasia v regiéne
Maharashtra znizila tamojSiu produkciu o 25%
na 10,5 mil. ton. To taktiez prinutilo vladu znizit
uroven exportu cukru z 11 mil. ton na 6 mil.
ton, z dévodu vykrytia domdaceho dopytu pri
zniZzenej produkcii. Podobnu situaciu ako sledu-
jeme aktualne, sme mohli vidiet uz v rokoch
2009-2011, kedy cenu cukru smerom nahor
tahali najm& pokracujici boom produkcie eta-
nolu a zhorsené pocasie v Indii a Brazilii, ktoré
znizilo svetovu produkciu. Rastuce ceny cukru
by mohli spbsobit rast potravinovej inflacie.
Potraviny a nealkoholické ndpoje tvoria jednu
z najvyssich vah pri indexe spotrebitelskych
cien (CPI), ktory meria hladinu inflacie. KedZe

cukor je jednou

Rast ceny o
150% z dévodu
nizkej produkcie
a boomu
etanolu

z hlavnych komodit,

ktora vstupuje do
vyroby potravin
a najma sladenych
napojov, mdzeme
ocakavat, Ze rast
inflacie pri potravi-
nach bude nadalej

pokracovat.

bor potravin na celkovom indexe CPl vahu
17,5%, v USA priblizne 13,5%. Vysoké vahy sle-
dujeme v Cine — 31,8% a v Indii — 45,9%.
V tychto Statoch je ekonomicka délezitost pri
spotrebe domacnosti najvyssia prdve pri tejto
zlozke. Preto by sme mohli o¢akavat, ze vysoké
ceny cukru by mobhli zrychlit rast cenovej hladi-
ny. V Cine sa inflicia pohybuje na urovni iba
0,7%, pricom cieli rast cenovej hladiny 3% roc-
ne. V Indii sledujeme aktualne inflaciu na urov-
ni 5,7%. Rastlce ceny cukru na svetovych tr-
hoch vsak nemusia nutne zvysit rast cenovej
hladiny v Indii, nakolko ide o jedného z najvac-
Sich producentov cukru na svete, Cize si dokaze
prispdsobit Uroven ponuky pre domaci trh, zni-
fenim exportnych objemov. Cina viak pri pro-
dukcii cukru nie je sebestacna, a vyraznu cast
spotreby musi aj importovat. V sezdne
2021/2022 importovala Cina 4,5 mil. ton cukru,
iba
v objeme 5,53 mil. ton. Preto mézeme tvrdit, Ze

priom viac uZ importovala Indonézia
v nedostatok cukru by mal v Cine posunut infl-

ciu k vyssim hodnotam.

Cukor No. 11, Cena na burze ICE
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vyroby
palmového oleja je

Koncentrdcia

vyrazne silnejsia ako v
pripade sinecnicového.

Viac ako 50% slnecni-
oleja  tvorf

Rusko a Ukrajina. Az

cového

80% vyroby palmové-
ho oleja pochddza z
Indonézie a Malajzie.

Palmovy a slnecnicovy olej

Vyznamnou potravinarskou komoditou su
aj slnec¢nicovy a palmovy olej. Cenovy vyvoj
tychto komodit je velmi podobny. Aktudlne sa
ceny olejov dostavaju k stabilnejSim hodnotdm,
ked dosahovali vysoky rast cien pocas roka
2022. Co sa tyka palmového oleja, vdaka niz-
kym vyrobnym ndkladom a najma Sirokému
spektru vyuzitia, sa za posledné dekady stal
klfu€ovou ingredienciou, na ktorej sa stal zavisly
cely svet. Celosvetovd produkcia palmového
oleja stabilne rastie uz 5 dekad za sebou, pri-
¢om za 20-ro¢né obdobie medzi 1995-2015
vzrastla takmer Stvornasobne z 16 milidnov ton
ro¢ne na 60 milidnov ton rocne. Aktudlne sa
celkova svetova produkcia pohybuje na drovni
77,6 milidnov ton roc¢ne a produkciu tahaju naj-
ma §taty juhovychodnej Azie — Indonézia
a Malajzia s 83%-nym podielom celkovej sveto-
vej produkcie. Takto vysokd koncentrdcia pro-
dukcie moze sposobit silny dopytovo-ponukovy
Sok, ktory sme mohli sledovat aj v roku 2022.

Najvacsi vplyv na ceny olejov v roku 2022 mala
vojna na Ukrajine. Pocas tohto obdobia sa pre-
javil silny substitu¢ny efekt. Ked' bol pozastave-
ny export slne¢nicového oleja z regiénu Cierne-
ho mora, spotrebitelia aj vyrobcovia nahradzali
dodavky prave palmovym olejom. Cena palmo-
vého oleja tak kvoli dopytovému Soku vzrastla

v obdobi od janudra do maja 2022 o 43% na
Urovern 7 100 MYR/ton, ¢o je priblizne 1700

Produkcia sIneénicového a palmového oleja

ROCNIK 2023 | CISLO 19

USD/ton. Na cenu vplyval aj fakt, Ze viac ako
80%
a Malajzie. Rastuce ceny energii predrazovali

produkcie pochadza z Indonézie
transport, ¢o dodatocne zvySovalo cenu. Okrem
toho sme v tomto obdobi sledovali pokles sve-
tovych zdsob olejov, ¢o znizilo ponuku a tieZ

prispievalo k rastu ceny.

Co sa tyka sIneénicového oleja, vo svete sa vy-
produkuje viac ako 20 mil. ton rocne, pricom
52%
a Rusko. Konflikt medzi tymito Statmi spdsobil

celosvetovej produkcie tvori Ukrajina
ponukovy Sok, ked' sa kvoli zamedzeniu exportu
znizila ponuka exportovaného slnecénicového
oleja 0 60%, Co predstavovalo pokles o 8 milio-
nov ton. Kvoli rapidnemu poklesu ponuky sa
cena slnecnicového oleja zvysila o 46%. Takto
rastice ceny v kombinacii s drahymi energiami
pohanali rast potravinovej a energetickej infla-
cie napriec Eurdpou.

Aktualny cenovy vyvoj tychto komodit je uz do
vacSej miery stabilizovany. Slne¢nicovému oleju
pomohlo najma obnovenie dodavacej trasy cez
Cierne more, ¢o spdsobilo pokles ceny o 38%.
Aktualne cena slnecnicového oleja pokracuje
v poklese a dostala sa na Urover 1000 USD/ton.
Cenovy vyvoj palmového oleja v roku 2022 spo-
malil aj znizeny dopyt zo strany najvacsieho
spotrebitela — Indie. Indicki spotrebitelia a vy-
robcovia sa zaCiatkom aprila 2022 rozhodli pri
najvyssich cendch palmového oleja zniZit objem
nakupov palmového oleja o 75 tisic ton, pricom

<20,58 milion |
o e

o
Y

olIW ‘(o138 ) SUOL
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Cenové Soky boli sp6-
sobené najmd vojnou
na Ukrajine. K Sokom
vSak prispel aj substi-
tucny efekt medzi ty-
mito komoditami.

Za posledné tri desat-
rocia vzrdstla svetovd
produkcia  vajec o
150%. Velka cast toh-
to rastu bola v Azii,
kde sa produkcia zvy-
Sila takmer Stvornd-
sobne.

dopyt preniesli
na konkurencné
oleje (sojovy,
sInecnicovy).

Koncom aprila

sme uz ale za-
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Cena slnec¢nicového a palmového oleja

[ Narastcieno |
L 43% resp. 46%

-1250

uol aleW/asN

i

Zagiatok konfliktu - 500

na Ukrajine

- 250

znamenali 29%-
ny rast ceny,
ktory  sposobil
docasny  zakaz
exportu palmo- 2016 2017 2018
vého oleja
z Indonézie,

z dévodu znizenej produkcie a zvyseného do-
mdceho dopytu. Nasledne vsak v letnych me-
siacoch doslo k uvolneniu exportnych restrikcii
a v kombinacii s vySSou produkciou, cena pal-
mového oleja klesla o 50% na 3500 MYR/ton
(784 USD/ton), kde sa priblizne drZi aj aktualne.
Podla predpovede pocasia by vSak coskoro ma-
lo prist k zmene klimy v oblasti Malajzie a Indo-
nézie, ktord spdsobuje obdobie sucha s obcas-
nymi silnymi bdrkami a cyklénmi. To by malo
v nasledujicom obdobi vplyvat na obmedzenie
vyroby a rast ceny.

Vajicka

Dalsie dodlezité komodity, ktorych cena je
ovplyviiovana aj vonkajsimi faktormi su vajicka
a hydinové maso. Tento trend je spésobeny na
jednej strane s vy3simi ndkladmi producentov,
ale sledujeme aj ponukovy Sok spésobeny rozsi-
renou epidémiou vtacej chripky. Zo strany do-
pytu su zaznamenané Soky najma pocas sviat-
kov, kedy je zvySend spotreba vajicok. Produk-
cia konzumnych vajec v USA v roku 2022 pred-
stavovala priblizne 5,8 miliénov ton, ¢o je 3%
pokles oproti 2021. Produkcia v USA bola zna¢-
ne oslabena kvoli vtacej chripke, kedy uhynulo
priblizne 50 milidnov nosnic a v priemere jedna
nosnica za rok znesie 300 vajec. Vplyvom vtacej
chripky tak USA stratilo takmer milidn ton va-
jicok, o predstavuje 16,2% rocnej produkcie.
Skody viak dokazu rychlo nahradit, ked mladé
nosnice zac¢nu klast vajicka. Tato doba medzi
likvidaciou a novymi liahfiami ma vplyv na koli-

2019 2020 2023

=slnec¢nicovy = palmovy

2021 2022

MACRGBOND

sanie cenovej hladiny. Podla dostupnych uda-
jov v roku 2021 objem svetovej produkcie pre-
krocil 86 miliénov ton a trzby na trhu s vajcami
dosahuju doteraz 118,7 miliard USD. Ocakava
sa, Ze trh esSte porastie rocne o 7,7% ¢o je vSak
skor v dosledku ich vys$sej ceny ako ndrast
v objeme. Ceny vajec dosiahli historicky vysoké
urovne na mnohych trhoch po celom svete, o
malo znaény vplyv na celosvetovu ponuku va-
jec. Za lidra vo svetovej produkcii s 40,7% po-
dielom na trhu sa povazuje Cina, ktord ro¢ne
vyprodukuje takmer 35 milidnov ton vajicok.
Nahly pokles v produkcii bol zaznamenany naj-
ma v ¢inskom meste Hefei vdaka vysokym let-
nym teplotam, kedZe v extrémnych podmien-
kach nosnice znesi menej vajec, ¢o oslabilo
ponuku a vzrastla ich cena. India a USA sa strie-
daju na druhej priecke a za rok 2021 spolu vy-
produkovali viac nez 10 miliénov ton vajicok.
Aktudlne cena za 100 kilogramov vajec v Cine
mierne klesa a dosahuje 157 eur za 100 kg. Na-
opak ceny v USA a Japonsku su vyrazne vyssie.
Rychlo rastlice ceny v Japonsku su sposobené
najma nedostatkom sliepok zndsajucich vajcia,
ktoré boli zredukované v reakcii na rasttce ce-
ny krmiva. V spojeni s vtacou chripkou sa tak
ponuka stala nestabilnou. V Eurdpe sa rocné
trhové ceny pohybuju na drovni 186,92 € za
100 kg. Za posledny rok tak vzrastla cena v EU
0 43%. Toto ndhle zvysenie cien ma velky vplyv
na subjekty v dodavatelskom retazci vajec — od
chovatelov po vyrobcov a dalej na zdkaznikov v
maloobchode, stravovani a spracovani potra-
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N
vin. Mbzeme ocakavat, ze
ceny zostanu relativne vy-

Cina, India a USA maju

soké pocas celého roku
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Cena vajicok

N
N
o

spolu 51,3% podiel na 2023 a to najma na trhoch )
'1752
trhu v produkcii va-  silne ovplyvnenymi vysoky- )
jicok. mi nakladmi na krmivo,
-125
vtacou chripkou
v s . . -100
a regulaénymi zmenami.
, , . - 75
POdObny VyVOJ Ceny sme jan mar maj jul sep nov jan mar maj jul sep nov jan mar maj

2021

mohli vidiet v roku 2015,
kedy sa naposledy vyrazne
rozsirila vtacia chripka v USA a Eurdpe. V tom
¢ase na jar sa v USA cena za tucet vajec na ne-
wyorskom trhu zvysila z 1,29 USD v priebehu 5
mesiacov dvojndsobne na 2,61 USD. To ¢o robi
sucasnu situaciu nezvycajnou, je to, Ze ide
o celosvetovy fenomén a trhy v Eurdpe, USA i
Japonsku zaznamendvaju historické maxima
cien sucasne.

Slovensko nakupuje tretie najdrahsie vajicka vo
svete, pricom medzirocny 79% narast v cene je
druhy najvyssi v Eurépe, hned po Ceskej repub-
like. Odbytova cena na trhu za 100 kg vajec na
Slovensku v aprili dosiahla hodnotu 244,36 eur.
Ro¢na produkcia je stabilnd a vyprodukuje
v priemere priblizne 76,4 tisic ton vajicok no
v poslednych rokoch kedZe sa znizil poCet nos-
nic, tak aj produkcia konzumnych slepacich va-
jec o priblizne 3%. Mierny pokles produkcie
viedol k zvySeniu dovozu a teda tretina vaji¢ok
na slovenskom trhu je importovanych najma
z Ceska, Madarska a Holandska.

Hydina

S vyvojom ceny vaji¢ok jednoznalne suvisi aj
cena hydinového masa. Kurcata, ktoré sa dnes

Hydinu chovd priblizne predavaju boli zakipené ako kuriatka mesiac

80% vidieckych domdc-
nosti v

dozadu. Tie sa vyliahli po inkubacii vajec, ktord
rozvojovych trva priblizne 3 tyzdne v liahni. Vajicka na vy-
krajindch. liahnutie zas boli vyprodukované nosnicami,
ktoré sa chovali najmenej 6 mesiacov skor ako
sa z nich stali nosnice. Cely proces implementa-
cie vyrobného planu tak trva priblizne 8 mesia-
cov a pocas tohto obdobia dopyt koliSe. Cena
hydiny v USA zaZila turbulentné obdobie, kedy

cena klesala a stupala najma vdaka nezhoddm

2022
—Japonsko —USA —Cina —Slovensko

2023

MACRGBOND

medzi dopytom a ponukou, ale aj vonkajSimi
faktormi. Citelné zmeny nastali v roku 2020,
kedy v dosledku pandémie Covid-19 rapidne
poklesla cena az o 28,%. Odvtedy kontinualne
cena rastla aZ sa dostala na svoj peak na udrovni
3,7 USD. Nahly 18% narast v cene zaciatkom
roka 2022 bol vyvolany v désledku invazie na
Ukrajinu, kedZe patri medzi najvacsich sveto-
vych producentov obilnin a zfn a prave tie tvo-
ria krmivo pre hydinu. 60-70% nakladov pre
chovatelov predstavuje krmivo a to najma ku-
kurica a séjové bbby ¢im sa narusenie dodava-
telského retazca a ich zvysena cena odzrkadlila
na cene hydiny o par mesiacov neskor. Nasled-
ny viditelny pokles mohol byt spésobeny nad-
mernou ponukou, ktorda bola vytvorena
v domnienke, Ze sa konflikt ukon¢i a ceny krmi-
va poklesnu, ¢o sa vSak nestalo a hydinarsky
priemysel utrpel stratu. V USA momentalne sa
cena drZi na stabilnej no stale vysokej hodnote
3,33 USD a tento vyvoj sa prevaine zhoduje
s vyvojom ceny na svetovom trhu. Rozdiel je
vsak v cene, ktora je v svetovom priemere niz-
Sia ako v USA. Relativhe vyssie ceny v USA zni-
Zuji domacu konkurencieschopnost a otvaraju
tak dvere pre dovoz lacnejsieho hydinového
madsa zo zahranicia. Celosvetova produkcia hy-
diny dosiahla v roku 2022 viac ako 102 miliénov
ton a do roku 2023 sa odhaduje narast objemu
na priblizne 103,4 miliénov ton. S takmer 21
milionmi ton kuracieho masa, ktoré vyproduko-
valo USA v danom roku sa stala svetovym lid-
rom v tomto priemysle. Brazilia ako druhy naj-
vacsi producent v danom roku dosiahla objem

14,5 milidénov ton mdasa. Zaroven je vSak najvac-

Strana 6



BENCONT WEEKLY REPORT

Vyvoj na trhu v USA
kopiruje do urcitej mie-
ry svetovy vyvoj ceny.

Na slovenskych hydi-
novych farmdch
v roku 2021 vyprodu-
kovalo 77,3 ton mdsa,
¢o predstavoval 5,9%

medzirocny rast.

Sim svetovym exportérom, kedZe

zostava bez vyskytu vysoko patogén- 3;
nej vtacej chripky a poskytuje Siroké D 2;
spektrum produktov pre rozne trhy. 2 1.52
Najvacsie ohniska nakazy sa nacha- D';
dzaju v USA a Eurdpe, ktoré spdso- 0

1.4.2018
1.7.2018

bujd masivne hubenie kfdlov. Sucas-
na vina nakazy do decembra vyhubi-
la 194 milidnov sliepok. Kvoli kratSie-
mu zivotnému cyklu su kfdle chované
na maso menej postihnuté vtdcou 2°
2,0

chripkou ako tie, ktoré sa chovaju na
produkciu vajec. Celosvetovy obchod

15

v UsD

s hydinovym masom bol v roku 2022
odhadovany na 312,11 miliard USD
a ma najvacsi podiel spomedzi viet-

1,0
05
. . 00
kych druhov mdsa. Medzi najvacsich &
0 ’\/

importérov hydiny patri Japonsko,

Mexiko a  Spojené  krélovstvo

a exportu po Brazilii dominuje USA, Eurdpska
Unia a Thajsko. So zvy$ujucou sa spotrebou
kuracieho madsa sa o€akdva narast tohto odvet-
via, kedZe je to lacnejsia alternativa oproti ho-
vadziemu alebo bravéovému masu. Spotreba
rastie najma v krajinach so strednymi a nizsimi
prijmami, ktoré su vysoko citlivé na zmenu ce-
novej hladiny a to najmd v $tatoch v Azie

a Pacifiku.

V Slovenskej republike sa ro¢nd produkcia hydi-
nového masa pohybuje okolo 75 tisic ton
a vyvoj na trhu ostava dlhodobo stabilny. Do-
konca sme boli pred rokom 2020 v produkcii
hydinového masa

relativne sebestacny, no

v sUcasnosti domaca produkcia predstavuje iba

Cena hydiny na Slovensku

258,00 10,90 56,39

248,00
238,00

228,00
221,63

EUR/ 100 kg

218,00

208,00

198,00

% rofnd zmena  e====Cena €/100kg
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Ceny hydinyv USA

1802% L F 533 30%
20%
10%

0,60% 9%
1,81 -10%
20%
-30%

-40%

19,69%

-28,65%

1.10.2018
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1.4.2019
1.7.2019

1.10.2019
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1.4.2020
1.7.2020

1.10.2020
1.1.2021
1.4.2021
1.7.2021

1.10.2021
1.1.2022
1.4.2022
1.7.2022

1.10.2022
1.1.2023
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Cena hydiny svet

32,80% 2,28 0%

17,66% 30%
1,71 20%
,34%10%
0%
-10%
-20%
-30%
31,87% _10%
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c”@“o S & RSN 0@‘6‘\90‘/

'» s»mwm
q(&,‘yo o”&o”&&&&&&@&&&&&@&@

% 7zmena (prava 0s)  =====Cena (favd os)

polovicu. Na jednej strane z dévodu rastucej
spotreby a potreby uspokojovat dopyt a na
druhej strane nizSie ceny dovazaného masa,
ktoré je Casto preferované aj medzi spotrebitel-
mi. Mame teda vysoké zdporne saldo zahranic-
ného obchodu s hydinovym masom, kedZe za
rok 2021 sa doviezlo hydinové méaso v hodnote
124,8 miliénov eur a vyvoz dosahoval len 46,9
miliénov eur. Najviac dovazame hydinu z Pol'ska
a Madarska. Podla Unie hydinarov Slovenska
ich nadklady na spotrebu krmiv za posledny rok
stupli o 44% a spolu celkové priemerné ndkla-
dy, v ktorom su zahrnuté aj energie vzrastli pre
chovatelov na Slovensku o 38%. To sa podpisa-
lo na cene podobne ako pri vajickach a za april

2023 bola priemernd odbytova

cena za 100 kg hydiny 247,86€, ¢o

12 . , , . ,
je v porovnani s tym istym obdo-
247,1g5
8
¢ V celej Eurépe pritom cena hydi-

bim minulého roka o 11,8% viac.

4 ® nového madsa vzrastla medzirocne

%

os _ »len“ 0 6,2%. Pozitivom je, Ze Slo-
vensko ostdva odolné vodi vtacej
chripke a doteraz ma zaznamena-
nych okolo 5,8 tisic pripadov
a v komerénom chove bolo zlikvi-

dovanych 5,6 tisic kusov hydiny.
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Severna Amerika je
bez vyskytu nakazy
afrického moru osi-
panych a teda tam

bola cena viditelne
menej volatilna.

Vyhubenie vlastnych
chovov v Cine vyvolalo
rapidny ndrast

v importe osipanych,
¢o ndsledne vytlacilo
cenu smerom nahor.

Bravcové maso

BravCové maso je jed-
nym z najdoleZitejsich
masovych  spotreb-
nych tovarov na sve-
te. OsSipané patria
medzi cenovo vyhod-
né zvieratd, hlavne ¢o

sa tyka krmiva, chovu

ROCNIK 2023 | CISLO 19

Cena bravéového mésa (roéna zmena)

-175

-150

-125

-100

a nasledného spraco- 2018 2019
vania masa. Jeho ce-

na vSak podobne ako ostatné potravinové ko-
modity sa za posledné roky zvysila a bola
ovplyvnend ponukou zo strany dodavatelov
a spotrebitelskym dopytom. Najviac popularna
konzumdcia bravéového je v Cine, éomu zodpo-
vedd aj jeho dominantna pozicia na trhu ako
najvaciieho producenta tohto druhu masa. Cin-
ska produkcia bravéového masa vsak bola znac-
ne ovplyvnena infekciou virusom afrického mo-
ru oSipanych (ASF). Celkovo sa od janudra 2021
mor oSipanych vyskytuje v piatich svetovych
regidnoch v 46 krajinach, ¢o postihlo viac ako
870 tisic oSipanych a viac ako 26 tisic diviakov.
Miera umrtnosti na tento virus je takmer 100%
a straty predstavuju viac ako 1,07 miliénov
zvierat. Najviac postihnuté su krajiny juznej Af-
riky, vychodnej Eurépy spolu s Ruskom, Azia
a Ocednia. Za poslednych 10 rokov Ccista pro-
dukcia bravéového mdsa na celom svete bola
v priemere 109 miliénov ton rocne. PIny poten-
cial Ciny vie dosiahnut az 56 miliénov ton brav-
Cového masa, lenze vypadky v produkcii
v rokoch

2020 " 2023

—Mexiko —USA —Cina

2021 2022

MACRGBOND

ne klesali a tato situacia pokracovala az do roku
2020 ¢o vytvorilo ponukové Soky a cena masa
sa odrazila v Cine nahor a7 0 150%. V porovnani
so 428 milidna osSipanych na konci roka 2018 sa
pocet oSipanych v roku 2019 znizil medzirocne
o 27,5% zatial ¢o pocet predanych oSipanych
klesol 0 21,6 %. Postupne dostali virus pod kon-
trolu, ¢o povzbudilo farmarov k vacsiemu cho-
vu a nasledoval prepad v cene aZz do roku 2022
vyvolany zvySenou ponukou oSipanych. Opa-
tovne nahor cenu tlacili dva faktory: konflikt na
Ukrajine a nulova politika COVID-19 v Cine, kto-
ra sprevadzala obmedzena produkcia a slaba
spotreba. Uvolnhenie prisnych opatreni koncom
roka 2022 viedlo
nam. Cenové vykyvy st v Cine obzvlast vyrazné,

naopak k nizSim ce-
kde chovu osipanych dominuju mensi farmari, z
ktorych mnohi maju obmedzeny pristup k dos-
tatoé¢nym trhovym udajom a informdcidm a nie
su schopni prijimat rozhodnutia, aby sa prisp6-
sobili meniacim sa cenovym trendom. Preto aj
rozvoj modernych fariem je z jednym najddlezi-

Obchod s bravéovym méasom

2019-2020 |
kvoli rozsire-
niu ASF spo-
sobili ubytok
spotreby

o 34,7 milio-
nov ton.
Vplyvom Sire-
nia AFS stav

a pocet chov-

nych osipa-

Cina

Spanielsko

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

‘ 2,90 miliarda)

" eprenuwasn

200
1,50
1,00

Brazilia

epieliw ‘aSN

20,00 miliardal
y

-3,0

<,2,499 miliarda

-2,0

epieliw ‘asn

-1,0

20,062 miliarda |

=import =export =export =import =export =import

nych global-
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tejsSich faktorov pri uspokojovani rasttiiceho do-
pytu po bravéovom mase v Cine. Co sa tyka sve-
tového obchodu s bravéovym masom tak
dalsim dolezitym producentom je Eurdpska
Unia, konkrétne Spanielsko a Nemecko patria
k najvacsim eurdpskym exportérom bravéové-
ho masa. Viac vyvaZza uZ len USA, pricom naj-
rychlej$ie rasticim trhom je Brazilia a Cile. Pod-
[a ddajov Ministerstva podohospodarstva
a rozvoja vidieka Slovenskej republiky v roku
2021 celkovy pocet oSipanych dosiahol 432,8
tisic kusov, pricom medzi rokmi 2020/2021 do-
Slo k poklesu oSipanych porazenych na sloven-
skych bitunkoch o 17%, ¢o je priblizne o 89 tisic
kusov menej. Stav vyrazne ovplyvnil vyskyt ASF,
ktory na Slovensku zasiahol velké komercné
chovy najma na vychode Slovenska a kvéli na-
kaze bolo zlikvidovanych 52 tisic zvierat. Hruba
domadca produkcia tak dosiahla 84 tisic ton
bravcového méasa z ¢oho dovoz sa na tejto pro-
dukcii podielal 20,7% podielom a do zahranicia
sa vyviezlo 37,5% produkcie. Na cenotvorbu
nepriaznivo vplyva nevyvazend a zniZujuca sa
produkcia, ale aj zvySujuce sa fixné naklady bi-
tunkov a prevddzok podobne ako aj v pripade
chovatelov hydiny. Rast cenovej hladiny brav-

ROCNIK 2023 | CISLO 19

c¢ového maésa sa na Slovensku zrychlil v marci
2023 na 45,8% ¢im sa zaraduje do top desiatky
v ramci Eurdpy, kde na prvom mieste je Polsko
s 60%.

Zaver

Dopytové a ponukové Soky su v ekonomike ne-
vyhnutné, nakolko prispievaju k prispésobeniu
sa ceny k aktudlnym trhovym podmienkam.
Silné cenové Soky vsak maju negativny dopad
na takmer vsetky subjekty v narodnom hospo-
darstve. V pripade cenovych Sokov dochddza
k zvySeniu nakladov na fungovanie domacnosti
aj firiem, ale z kratkodobého hladiska sa
s tymito nakladmi trh vaésinou vyrovnat nedo-
kaze. V tomto pripade je potrebné, aby do eko-
nomiky zasiahol stat a sprdvnou politikou mini-
malizoval dopady ponukovych a dopytovych
Sokov na hospodarstvo. Takéto pomocné sché-
my sme sledovali aj v Eurépe z dovodu energe-
tickej krizy, kedy kvoli ponukovému Soku vyraz-
ne rastli ceny plynu a elektriny. V pripade rastu-
cich cien potravinarskych komodit by okrem
fiskalnych stimulov mohol stimulovat podporou
diverzity polhohospodarstva alebo podporou
vyroby potravin na miestnej Urovni.(zl, mvj)
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Najsilnejsi  vplyv  na
zmeny cien v Cine za
april mala cerstva ze-

lenina.

Pozitivne inflacné dd-
ta spésobili aj rast
akciového trhu v USA.
Index S&P 500 posilnil
o 1,12%,
Composite 0 2,12%.

Nasdaq

ROCNIK 2023 | CISLO 19

Inflacny vyvoj v délezitych ekonomikach ma

klesajuci trend

Pocas tyzdna sme sledovali najnovsie Udaje
o inflacii v USA, Nemecku aj Cine. Najnovsie
data ohladom inflacie najviac prekvapili v Cine,
kde rast cenovej hladiny v aprili spomalil uz na
0,1% medzirotne, ¢o nebolo v sulade
s ocakavaniami trhu, ktoré predpokladali
s urovnou 0,4%. V podmienke hospodarskeho
ozivenia kvoli zruSeniu politiky nulovej toleran-
cie ochorenia Covid-19 by sme ocakdvali, Ze
zvySenie spotreby z dovodu nahromadenych
Uspor by malo do uréitej miery inflaciu v Cine

zrychlovat. Sledujeme vsak opacény efekt, ked

ceny potravin klesli na rocné minimum, najma
vdaka poklesu cien hovadzieho a baranieho
masa, a taktieZ Cerstvej zeleniny. Potraviny ma-
ju najvacsiu vahu na celkovom indexe spotrebi-
telskych cien v vahou 31,8%, vyznamnu zlozku
tvori aj odbor byvanie s vahou 17,2%. Prave
odbor byvania spolu s odborom dopravy zazna-
menali uz pokles cien, ked klesli o 0,2% resp.
o 3,3%, pri vyraznom poklese cien paliv
0 10,4%. Cina sa v roku 2023 pravdepodobne
docka vysokého ndrastu redlnej mzdy. Priemer-
na mzda v roku 2022 rastla v porovnani
s rokom 2021 o 9%. Podla prieskumu Salary
Survey 2023 mdzeme s roku 2023 ocakavat zvy-
Senie miezd pri pracovnikoch, ktory ostavaju
v rovnakej praci o 4-7%, pricom platové pod-
mienky pre Ziadanych uchadzacov o zamestna-
nie mézu rast tempom 20-35%. Takyto narast
redlnej mzdy vSak bude pbsobit aj na rast dopy-
tovej inflacie. Inflaéné cielenie Cinskej Central-
nej Banky je na Urovni 3% rocne, Cize centrdlna
banka by mala pokracovat v expanzivnej meno-
vej politike zniZzovanim zakladnej Urokovej sadz-

USA- zlozky inflacie

Doprava

Elektrina

Byvanie

Potraviny

Sluzby mimo energii
Energetické sluzby
Jadrova inflacia
Nové autd
Celkovo

Odev
Zdravotnictvo
Plyndrenské sluZby
Energie

Ojazdené auta

-2,1% —
-5,1% —
-6,6% T———

Cina - zlozky inflacie
% %

-1I5 1 -1I0 1 -? 1 0I 1 5I 1

Cerstvé ovocie [ 53
Bravcéové maso ] 4,0
Byvanie [ | 1,9
Mlieéne vyrobky | 1.1
Hovadzie maso | | -1.1
Baranie maso | -2,9
Doprava | ] -4,0
Paliva ] -10,4
Cerstva zelenina ] -13,5
W april 2023

MACROBOND

by, pripadne zniZovanim sadzby povinnych mi-
nimalnych rezerv bank.

Vysledky inflacnych dat v USA boli pozitivne.
Rast cenovej hladiny v aprili spomalil a dosiahol
Urovne 4,9%, pricom trh ocakaval, Zze inflacia
ostane nezmenend na urovni 5%. Spomalenie
rastu zaznamenal aj ukazovatel jadrovej inflacie
v USA, ktory dosiahol Urovne 5,5%. Celkovy in-
dex spotrebitelskych cien klesal najma kvoli
cenam energii, ktoré celkovo klesli o 5,5%, pri-
¢om najviac sa znizili ceny vykurovacieho oleja
(-20,2%) a benzinu (-12,2%). Vyrazny pokles bol
zaznamenany aj pri ojazdenych autdch, ktorych
ceny klesli 0 6,6%. Mierny pokles inflacie moze
potvrdit posledné signalizovanie FED-u ohla-
dom dalSieho vyvoja menovej politiky USA. Po-
sledné vyjadrenie znelo v prospech zastavenia
rastu sadzieb, pricom by hlavna sadzba mala
zostat na vyssej Urovni dlhSiu dobu, pokym sa
infldcia nevrati na droven 2%. DoleZité vsak
bude sledovat zmeny vo vyvoji jadrovej inflacie,
kedZe celkovy index klesal najma z dévodu po-
klesu inflacie potravin a energii. Vyvoj cenovej
hladiny zverejiioval aj Nemecky Statisticky Urad.
V' Nemecku inflacia
taktiez mierne spo-
malila, ked' medziroc-
ny rast cenovej hladi-
ny v aprili 2023 do-
siahol 7,2% . Jadrova
inflicia tieZz mierne
klesla a dostala sa na

I ]1,0%
I 8’4%
I 8, 1%
I 7’7%
I G, 8%
——— 0%
5 5%
—— 5, 1%,

— 4,9% Uroven 5,8%.
m e% K poklesu inflacie
najviac prispievali
ceny energii

Benzin -12,2%

a vyrazne klesali aj

Energetické komodity -12,6%

ceny potravin. Na-

Vykurovaci olej -20,2%

-25% -20% -15% -10% -5%

priek poklesu cien, su
potraviny nadalej

0% 5% 10% 15%
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UZ spominany cukor
bol najviac rastucou
zloZkou v ramci potra-
vindrskej infldcie v
Nemecku. Medzirocne
jeho cena vzrdstla v

aprilio 71%.

Aktudlna urokovd sadz-
ba je na najvyssej
urovni od roku 2008.

najrychlejsie rastucou zloZzkou

celkového cenového indexu, or
ked’ \" apl‘ll|| réSt|I tempOm Syr a tvaroh
17,2% medzirocne. V zlozke Veterinarne sluzby
, . . , . Margarin alebo rastlinny tuk
potravin najviac rastli ceny o
Y , , Medzinarodné lety
mlie€nych vyrobkov, rybich  smetans, dezert na bize mieka

vyrobkov a uZ spominaného
cukru, ktory v aprili dosiahol

Vv

zlozku pri vypolte nemeckej
inflacie ale tvori odbor byva-
nie, ktoré predstavuje 25,9%
celkového indexu. Do tohto
odboru nasledne patria zlozky
ako naklady na energie domac-
nosti, naklady na vykurovanie
¢i ceny elektriny, plynu a vykurovacieho oleja.
Ceny energii moéiu byt do budicnosti
v Nemecku este problém, nakolko sa pristupilo
k ukonceniu produkcie elektrickej energie
z jadrovych elektrarni, ktoré este v roku 2021
produkovali 13% celkovej produkcie elektriny
v Nemecku. Tato znac¢na ¢ast produkcie by ma-
la byt substituovana vyrobou veternych elek-
trarni. Vietor vSak dosahuje nizsSiu efektivitu

Chrumky a tycinky
Omacky a koreniny

Palivové drevo, drevené pelety
naJVySS' raSt, SpomedZI Véet' Pristup k online sluZbam a internetu
kvch komodl’t fo) 71% Najvaéglu Bezdrotové telekomunikaéné sluiby
Skvapalneny ropny plyn ainé palivd
Prendjom aut, garaii

Operacné systémy a iny softvér
Poistné za poistenie domdcnosti
Monitory a tlaciarne

Prvotriedny benzin

Maslo

Diesel
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Nemecko - vyznamné zmeny cien

71,0%
—— 39,7%
——— 37,5%
I 37,3%
—— 33,4%
I 33, 3%
— 32,3%
—— 31,3%
—— 29,8%

1,9% ®
-2,0% m
2,2% m
2,4% =
2,7% =
3,3% mm
-3,8% .
7,6% mm—m
—11,6%
— 15,47

-20,0% 0,0% 20,0% 40,0% 60,0% 80,0%

v porovnani s jadrom, ¢o mdze spbsobit nedos-
tato¢nu ponuku a rast cien.

Vyvoj inflacie v doéleZitych ekonomikach sice
dosahuje klesajuci trend, ale cenovy vyvoj urci-
tych komodit moze este tento trend otodit. Naj-
ma pri Eurozéne bude nadalej potrebné pokra-
Covat v raste urokovych sadzieb a brzdeni eko-
nomiky, aby sa podarilo zabezpedit navrat k 2%
hladine. (zl)

BoE dviha urokovu sadzbu

Tohtoro¢né majové zasadnutie Bank of England
v sllade s ocakavaniami potvrdilo zvySenie za-
kladnej drokovej sadzby o 25 bazickych bodov.
Dvanaste zvysSenie v poradi tak dostalo banko-
vU sadzbu na uroven 4,5%, ¢im sa ako ostatné
centralne banky snaZia obmedzit rychlo rasticu
inflaciu. Ta uZz od jula 2022 koliSe okolo 10%
a v marci spomalila na 10,1%. Aj toto stagnova-
nie bolo jednym z argumentov pre dalsie zvyse-
nie Urokovej sadzby, ktoré by v kone¢nom do-
sledku malo pribliZit Anglicko k stanovenému
inflaénému ciefu 2% uz buduci rok. Do konca
tohto roka ocakava pomalsi pokles inflacie, naj-
ma v dosledku pretr-

Pozitivnou spravou pre Anglicko bola optimis-
tickejSia progndza Centrdlnej banky, ktora uz
nepredpovedd recesiu po tom, ¢o upravila
predpovede rastu z pochmurnych predpovedi
z februdra. Ekonomika Anglicka sa tak v prvych
dvoch kvartdloch mierne pozastavi, ale napo-
kon vzrastie o 0,25% Co predstavuje zlepSenie
v porovnani s kontrakciou o 0,5% z februarovej
predpovede. Tempo zmierfiovania domacich
inflacnych tlakov vsak bude zavisiet od vyvoja
ekonomiky vratane vplyvu doterajsieho vyraz-
ného zvy3ovania sadzieb BoE. Dalsie zasadnutie
je naplanované na 22. juna. (mvj)

Velka Britania

vavajluceho rastu
cien potravin a do
konca roka predpo-
klada, Ze uroven in-
flacie dosiahne 5%.
Napaty trh prace

12

10

ANWAOON®O

prispieva takisto
k inflaénym tlakom,
kedZze bol zazname-

-45
4.0
r3.5

r258
20%

nany rychlejsi rast
miezd nez sa ocaka-

1.5
r1.0
0,5

Va|0 a pretrvava nlz_ jan mar maj zjox:go sep nov jan mar
ka nezamestnanost.

maj jar sep nov jan mar maj jar sep nov jan mar  maj
2021 2022 2023

= Celkova inflacia m Jadrova inflacia == Grokova sadzba ==inflagny ciel

MACROBOND

Strana 11



BENCONT WEEKLY REPORT ROCNIk 2023 | CISLO 19
I

EUR/USD EUR/CZK
A /\ A AN

1.1 23,60

oo s A e
N2 R i B CNIVA N B \/

\ bl
/\ﬁ/l 1,0930 USD/EUR 109 \ / 23,49 CZK/EUR 2335
1,09 \/’

/ 1,09 23,30
1,09 23,25
4 7 12 17 20 25 28 3 8 1" 4 7 12 17 20 25 28 3 8 1
2023 apr 2023 maj 2023 apr 2023 maj
MACROBOND MACROBOND
. 2040

0,8875
~ 0,850 //\\ 2026 USD/Troy Ounce [_\/\2030
N 2020
\_/ 10,8825 N\
/J \\/\ -0,8800 / \
0,8775

I / 2010 G
o - [V | §
A N \v/“v/\\/ -

-0,8725 /
0,868 GBP/EUR \ 0,8700 / 1970
1960

-0,8675

dN3/dgao

april april
2023 2023
MACROBOND MACRGBOND
2,0
500 - -150
1,9
450 - -140
18 400 - N -130
1.7 350 - A -120
—benzin (natural 95) 16 300 =Plyn TTF, prava os - 110
=nafta / < ;? m s 250 - —Elektrina - nemecky spot, fava os 100 o
2 £ 200 902
s 3 H
”,‘ I'\ R T 150 - - 807
W \ 13 100 - 101
\/\f'\/ W 1.2 50 - 60
V"\\l/“ y 0 s
V/\rﬂ 50 -4
1,0 <;
100 -
0,9 november december januar februar marec april

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
MACRGBOND

ROPA

MACROBOND

=WTI=BRENT
8 15 22 2 9 16 23 1 7 1317 1 8 15 22 3 10 17 24 1 8
2022 dec 2023 jan 2023 feb 2023 mar 2023 apr 2023 méj
MACROBOND

Strana 12



BENCONT WEEKLY REPORT ROCNIk 2023 | CISLO 19

ROCNA VYNOSNOST AMERICKYCH INDEXOV
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10-ROCNE DLHOPISY
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2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
HLAVNE UROKOVESADZBY CENTRALNYCH BANK
Krajina Sadzba Kvartalna zmena
Eurozéna (ECB) 3,75 % 0,75
USA (FED) 5,25 % 0,50
Spojené krélovstvo (BoE) 4,50 % 0,50
Ceska Republika (CNB) 7,00 % 0,00
Madarsko (MNB) 13,00 % 0,00
Polsko (NBP) 6,75 % 0,00
Svajgiarsko (SNB) 1,50 % 0,50
Cina (PBC) 3,65 % 0,00
Janponsko (BoJ) 0,10 % 0,00
Rusko (BoR) 7,50 % 0,00
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Zahranicni investori opustaju turecky dlhopisovy trh
Podiel drzby statnych dlhopisov podla skupiny
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Zdroj: Turkish Ministry of Treasury & Finance MACR/SBOND

Tento dokument je publikovany pre spolo¢nosti skupiny BENCONT , a méze byt reprodukovany a dalej
Sireny len s jej pisomnym sthlasom. Informacie v tomto dokumente boli ziskané z externych zdrojov, kto-
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Analytici:

Jozef Prozbik
prozbik@bencont.sk
Nebesnik Martin
nebesnik@bencont.sk
Bruchanik Rudolf
bruchanik@bencont.sk
Vraida Jan

Junior analytici:
Duriskova Petra
Maslan Martin
Vrazda Martin
Hunorova Julia
Lauko Zdenko
Vajdiarova Margita

vrazda@bencont.sk

Vajnorska 100/A
831 04 Bratislava
www.bencont.sk

J,;\ :
‘LJ*
L LI nt
Lll = LI

BENCONT INVESTMENTS BENCONT GROUP BENCONT DEVELOPMENT

Strana 14




