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PREZIDENTSKE DEKRETY

To, Ze je niekto hlava stdtu neznamend, Ze mézZe vykonat vsetko co si

zmysli. Aspon vo viacerych pripadoch to tak je. Vo svete demokracie jedno-

pozrieme na prdavomoci dvoch velmi vplyvnych muzov planéty, a to su

americky a rusky prezident.

Obaja prezidenti avsak
v rozdielnych politickych systé-
moch. Spojené Staty americké su
federdlny stat s cielom delby poli-
tickej moci. Ruska federacia je ofi-

cidlne zastupitelskda demokracia,
poloprezidentska republika
3 viacstranickom systémom.

| napriek demokracii, ktorej cielom
je rozdelenie moci medzi fudi, maju
prezidenti moznost vyuZit svoju silu
postavenia prezidenta a to vo for-
me dekrétov. Su to Uradné vyhlase-
nia, nariadenia, ktoré nepodliehaju
celému legislativnemu procesu ako
schvalovanie zakonov, avsak pod-
liehaju urcéitym pravidlam a maju
urcitu splatnost. Pozrieme sa blizsie
aky maju vyznam v USA a Rusku
a teda aj aké maju pravomoci prezi-
denti tychto krajin.

Americky prezident

Americky prezident je voleny pro-
strednictvom celkom komplikova-
ného volebného procesu. Sklada sa
z dvoch faz. Prvd zahffa volbu kan-
didata za dve politické strany — re-
publikdani a demokrati. V druhej
faze teda uz su dvaja kandidati, kto-
ri vSak nie su ob¢anmi voleni pria-
mo ale pomocou volitelov. Kazdy
$tat ma urcity pocet volitelov, ktory

V tomto cisle:

Nemecko vykazuje optimizmus vo
viacerych odvetviach

Stavebnictvo v EU vykdzalo za okto-
ber pomaly rast

Infldcia v eurozéne dosiahla 0,6 %

Dopyt po automobiloch na periférii
EU silnie

Infldcia v USA na drovni 1,7 %, v
dalSom roku sa ocakdva viacndsob-
né zvysenie urokovej sadzby

Nezamestnanost na Slovensku do-
siahla 8,78 %

Slovensko zvysilo medzirocne im-
port potravin o viac ako tretinu

sa pripocita tomu kandidatovi, kto-
ry ziskal v danom State viac hlasov.
Zvolia sa volitelia a ti potom roz-
hodni kto bude prezidentom.
Funkéné obdobie su 4 roky
a prezident moze byt zvoleny na
maximalne dve funkéné obdobia.
Zo Struktury politického systému
v Spojenych $tatoch vidiet ako su
jeho hlavné zlozky poprepdjané.
Tato Struktura znemoZnuje aby sa
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moc sustredila do ruk jednotlivcov
alebo malych skupin. VIadna moc
pozostdva v Spojenych statoch po-
zostadva z moci zakonodarnej, sud-
nej a vykonnej. Zakonodarna moc
je vlastne Kongres spojenych Sta-
tov, ktory sa sklada z dvoch komér,
Sendtu a Snemovne reprezentan-
tov. Vytvara a pozmenuje celostat-
ne zakony. Ako moézZe kontrolovat
prezidenta ? M6ze odmietnut prija-
tie zakona, ktory navrhol prezident,
schvaluje mu tieZ rozpocet, mbze
tiez  prehlasovat  prezidentské
»veto”, musi viak mat dvojtretino-
vy podporu. Prezident tieZz musi
pravidelne vystupovat pred Kongre-
som so spravou o stave krajiny.
Daldou zlozkou je vykonnd moc,
ktord zahfna prezidenta, vladu
(viceprezident + 15 ministerstiev)
a dalSie nezdvislé vybory. Ich ulo-
hou je uvedenie zakonov do plat-
nosti. Hlavnou ulohou prezidenta je
aj zachovavanie a chranenie Usta-
vy. Poslednou zloZzkou je sudna
moc, ktorej orgdny su Najvyssi sud
a nizSie federdlne sudy. Sudcov, aj
tych federdlnych, menuje prezi-
dent a ich hlavnou ulohou je do-
hliadat na to, aby zdkony boli
v stlade s Ustavou. Sudna moc mé-
Ze kontrolovat prezidenta tak, ze
vyhlasi niektoré nariadenia
z exekutivy za protidstavné. Jediny
spbsob ako odvolat amerického
prezidenta je prostrednictvom tzv.
impeachmentu, ¢o je formalny pro-
ces vysSetrenia prezidenta, potrebu-
je byt viak podporeny dvomi treti-
nami Senatu.

Co moéize urobit prezident sam ?

Prezidentské dekréty. Existuju od-
kedy vznikla samotnda Ustava Spoje-
nych Statov. Kaidy prezident od
Georgea Washingtona po Baracka
Obamu wvyuzil ich moc. Od roku
1789 ich bolo vydanych viac ako
13 000. Prezidentské dekréty maju
pInd silu zdkona. Vyplyvaju teda
z vykonnej moci prezidenta popisa-
nej v druhom ¢lanku Ustavy. Spo-
minali sme, Ze prezident je kontro-
lovany Kongresom a Najvyssim su-
dom. Pri prezidentskom dekréte je
proces schvdlenia Kongresom vyne-

chany. Ak chce prezident obist Kon-
gres pre urychlenie prijatia zakona
alebo pre nezhody s Kongresom,
tak vyda prezidentsky dekrét. Jedi-
né ¢o mu modze zabranit je sudna
zlozka politiky USA a to iba vtedy,
ak je prezidentsky dekrét
v nesulade s Ustavou. Dal$i kto mé-
ze zrusit prezidentsky dekrét je sa-
motny Biely dom. Ak sprava Biele-
ho domu nesuhlasi s dekrétom pre-
doslého prezidenta, méze ho legal-
ne zrusit. Z toho vyplyva, Ze plat-
nost prezidentského dekrétu je do-
vtedy, kym je prezident, ktory ho
vydal vo funkcii. Na ukdzku si uve-
dieme nejaké priklady. Prezident
Lincoln vyuZil prezidentsky dekrét
pri Proklamacii emancipacie, kde
mienil zmenit federalne pravne
postavenie viac ako 3 miliénov
z otroCenych Ameri¢anov z JuZnej
Ameriky z ,otroka“ na
,slobodného.” Prezident Eisenho-
wer dekrétom vyriesil problém seg-
regacie (separdcia fudi kvdli ich ra-
se) v meste Little Rock v Arkansase.
Na jednej zo strednych skol, kde
Studovali iba bieli Studenti sa roz-
hodli zapisat do Skoly aj Afroameri-
¢ania. To vyvolalo také nepokoje
a vytrznosti, Ze tam prezident mu-
sel poslat federélne vojska, ktoré si
s davmi nespokojnych obcanov Us-
pesne poradili. Na otazku ¢&i prezi-
dent mdze zacdat vojnu, je odpoved
zapornda, vyplyva to zo Zakona
o vojndach. Ronald Reagan napriklad
zakdazal financovanie obhajoby po-
tratov z federdlnych fondov. To
vSak zmenil Bill Clinton po tom ¢o
sa dostal do funkcie prezidenta.
George Bush dekrétom obmedzil
pristup verejnosti k dokumentom
byvalych prezidentov, to vsak zrusil
jeho nastupca Obama. Obamov
najznamejsi dekrét tzv. Obamacare
je reforma zdravotnictva, ktorej
cielom je poskytnat pristup viac
ako 48 mil. nepoistenym America-
nom k lacnej a kvalitnej zdravotnej
starostlivosti. Stat im poskytol do-
taciu, aby si mohli dovolit sa poistit.
Tento dekrét vsak bol schvaleny aj
Kongresom, takZe Trump ho nebu-
de moct len tak zrusit. Rekordman
je prezident Franklin Roosvelt, kto-
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ry za obdobie 12 rokov ¢o bol prezi-
dentom, vyhlasil 3522 dekrétov. Za
rok to teda vychadza na 293, ¢o
znamena, Ze v priemery vydal 5-6
dekrétov tyidenne. Spomenuté
dekréty skor riesili otazku socialnu,
v oblasti financii by sa dalo pove-
dat, Ze prezident sam nezméze nic.
Nevie znizit dane ¢i znizit ceny ben-
zinu alebo hybat s Urokovymi sadz-
bami. Tu potrebuje spolupracovat
s Kongresom, resp. pri urokovych
sadzbach nema Ziaden vplyv nakol-
ko Americkd centralna banka je
me sa este na niektoré sfuby nové-
ho amerického prezidenta Donalda
Trumpa. Postavit mar medzi Mexi-
ko a USA. Je odividné, Ze prinutit
Mexianov aby vystavbu muru aj
zafinancovali by bolo neredlne av-
$ak ak by chcel Trump postavit mar
z vladnych financii bude si musiet
ziskat podporu Kongresu. Mobze
zakazat vstup Moslimov do USA ?
Prezident mbZe povedat Ze tieto
a tieto skupiny ludi nemdzu prist do
USA avsak dand skupina neméze
byt menovana ako Moslimovia,
nakolko by tym porusil Ustavné
prava, diskriminacia podla nabo-
Zenstva. Moze vsak povedat, Ze do
Spojenych $tatov nesmu prist fudia
z urcitych krajin. Ciasto¢ne by tak
mohol zablokovat pristup Mosli-
mov do USA. MoéZe porazit ISIS ? Vo
svojej kampani hovoril, Ze zvola
generalov na zostavenie planu proti
ISIS. Ak vsak bude plan financne
zavisly os statnej kasy, bude potre-
bovat schvélenie Kongresu. Ak by
plan bol skromnejsi, Trump by mo-
hol vyuZit peniaze uz vyélenené na
vojnové Usilie. Politické dekréty
v USA teda umoZznuju prezidentovi
vyuzit jeho vykonni moc avsak iba
do urcitej miery ako sme sa snazili
ukazat. Vo vseobecnosti sa dé po-
vedat, Ze ak prezident na realiziciu
svojej myslienky potrebuje peniaze
zo $tatu, je nevyhnutné, aby mu to
schvalil aj Kongres.

Ako je to v Rusku ?

Rusky prezident je voleny priamo.
Obcania daju svoj hlas kandidatovi,
ktorého povazuju za vhodného.
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V prezidentskych volbach sa uplat-
nuje volebny systém absolltnej
vacSiny. Na zvolenie kandidata
v prvom kole je potrebnd nadpolo-
viéna ucast voliCov a zaroven musi
kandidat ziskat vacsinu hlasov. Ak
sa tak nestane, nastdva druhé kolo,
kde zvitazi kandidat s vy$sim poc-
tom hlasov. Prezident Ruskej Fede-
racie je najvyssSim Statnym predsta-
vitelom. Na rozdiel od amerického,
ktory je hlavou federalnej vlady,
rusky nie je clenom ruskej vlady
i tak vSak disponuje s vplyvnymi
pravomocami. Voleny je aZz na 6
rokov, pricom funkciu prezidenta
moZe zastavat maximalne dve funk-
¢né obdobia. V  porovnani
s americkym prezidentom sud mu
zverené ovela rozsiahlejSie pravo-
moci. On urcuje zédkladné smerova-
nie vnutornej, ale aj zahrani¢nej
politiky. Popri prezidentovi je
v politickej Strukture federdlne
zhromazdenie, ktoré tvori dvojko-
morovy parlament. Stidtna duma
a Rada federacie, ktoré su volené
priamo na 5 rokov. Samotného pre-
miéra (Co v USA nemaiju) vsak navr-
huje prezident. Ak mu ho parla-
ment trikrat neodsuhlasi, prezident
moze parlament rozpustit
a zostavit tak novu vladu. Tak ¢i tak
si teda vie dosiahnut svoje. Je asi
zrejmé, Ze americky prezident si
nieCo takéto nemdze dovolit. Vidi-
me, Ze rusky prezident ma v rukach
naozaj obrovskd moc. Zaujimavé je,
Ze aj ked vymenuva premiéra, tak
hoci on sam nie je ¢lenom vlady,

— |

nominates

i

Constitutional Court

Direct presidential elections - held every six years from 2012
(previously held every 4 years)

nominates

Supreme Court

Supreme Court
of Arbitration

Direct State Dtl.‘ugl\g proportional elections -

tak vedie rokovania vlady. Taktiez
vymenuva a odvoldva ministrov,
navrhuje sudcov & ui Ustavného
alebo Najvyssieho sudu. Predklada
tiez ndvrhy zdkonov ¢o ma
v Amerike na starosti Kongres. Ak
by nastala situdcia, Ze zakon navrh-
nuty parlamentom prezident od-
mietne, ale samotny ndvrh si ziska
dvojtretinovu podporu parlamentu,
tak ho prezident musi vyhlasit. Av-
Sak tu nastupuje moc dekrétov.
V Rusku totiz prezidentsky dekrét
nepodlieha takmer Ziadnej kontro-
le. Musi byt iba v sulade s Ustavou
a federdlnymi zakonmi. V Rusku su
tieto dekréty sucastou legislativy
a vlada je povinna zabezpedit ich
vykonatelnost vydanim osobitnych
rozhodnuti a nariadeni. Putin napri-
klad vyuzil dekrét ked’ uvalil sankcie
na Turecko a zakazal dovoz tovaru
z Turecka. Prezidentskym dekrétom
tiez udelil ruské obcianstvo francuz-
skemu hercovi Gerardovi Depar-
dieu, ktory vo Francuzsku odmietol
platit vysoké dane. Co sa viak skry-
va konkrétne za dalSimi dekrétmi je
tazké zistit, vacsinou sa jedna
o skvalitnenie Zivota v Rusku
v oblasti vzdelavania, zdravotnictva
a verejnej spravy. BlizsSie informdacie
sa nam nepodarilo ziskat. Je mozné
nejako ruského prezidenta zasta-
vit ? Rusky prezident disponuje
imunitou, ktora ho chrani pred
trestnym stihanim ¢i zadrzanim.
Jediny spdsob ako ho odvolat je na
zaklade Statnou dumou vznesené-
ho obvinenia z vlastizrady alebo

Prime Minister

confirms

=  Federal Assembly

Gdelegates romesch [ 450 s@ats

I everx 5 years from 2011
(previously held every 4 years)
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iného zavazného trestného Ccinu
v ramci daného statu.

Kazdopadne vsak vidime, Ze moc
ruského prezidenta je dalekosiah-
lejSia ako moc prezidenta americ-
kého a hlavne menej kontrolovand
inymi zlozkami. Spojené Staty su
demokratickym statom, kde je za-
chovany  tazv. systém bfzd
a rovnovahy (checks and balances),
ktorého zasada je rovnovaha moci
medzi  jednotlivymi  zlozkami.
V Amerike suU zavedené inkluzivne
inStitucie, ktorych cielom je obme-
dzit moc jednotlivca ¢i urlitej malej
skupiny. O ruskom politickom sys-
téme vsak mbzeme povedat, Ze sa
jednd skor o moc urditej skupiny,
ktorej podlieha cely systém. Vo vse-
obecnosti ndm aj histéria pripomi-
na, Ze totalitny rezim a vlada jednej
ruky, nie je ucinnd. Nie je transpa-
rentna, otvorend viacerym ndzo-
rom, zalozenda na kompromise
a vybere tej najvhodnejsej alterna-
tivy. Demokraciou sa ndm totizto
moc rozdeluje medzi ludi ¢o zabez-
pecuje objektivitu a blaho pre vset-
kych. Ak by skumali dekréty celo-
svetovo, Amerika v poCte vydanych
dekrétov jednoznacne vedie. Pre
zaujimavost sa pozrime na najzna-
mejSie dekréty na nasom uUzemi
a to su tzv. BeneSove dekréty. Boli
to dekréty vydavané vo vojnovych
rokoch, dokedy esSte neexistoval
parlament. Avsak na tychto dekré-
toch spolupracovali ¢lenovia docas-
nej vlady. Od jula 1940 do oktdbra
1945 ich bolo vydanych 143
a vacsina z nich mala uréitym sp6-
sobom za Ulohu diskriminovat
a eliminovat osoby inej narodnosti
ako ceskej a slovenskej. Ci ide
o vyvlastnenie ich majetku, konfis-
kacii pody alebo odobratia ¢eskos-
lovenského obcianstva. Prave kvoli
takymto opatreniam si vysluzili kri-
tiku avsak v marci 1946 boli ratiha-
bované (teda dodatocne schvalené)
ustavnym sudom. V sucasnosti teda
platia, maju vsak iba malud relevan-
tnost, ide o tzv. ,mitve bezpravie”.
Ich pripadné zruSenie by teda ne-
malo Ziadny prakticky vyznam. (sd)
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Nemeckym odvetviam sa dari

Svedéi o tom prieskum Ifo, ktory
rozobera jednotlivé odvetvia ne-
meckého hospodarstva a na zakla-
de odpovedi od 7000 firiem vyhod-
nocuje nielen sucasnu situaciu, ale
aj oc¢akavania do buducna. Bilancia
sa vypocita ako rozdiel medzi klad-

nymi a zdpornymi odpovedami,
teda C¢i su v odvetvi dobré
(priaznivé) alebo slabé

(nepriaznivé) podmienky. Mesiac
december bol silny vo vsetkych od-
vetviach, medzirocné zmeny do-
siahli naozaj vyrazné hodnoty. Od-
vetvie obchod a priemysel si polep-
Sil 0 50%. O 15% viac opytanych sa
prikldana k lepSim podmienkam
v obchode a priemysle ako to bolo
minuly rok, kedy to nebolo ani 10%.
Priemyselnu vyrobu povazuju firmy
zaoberajuce sa priemyslom za od-
vetvie s dobrym stavom. Mysli si to
0 15% viac ludi ako tych ¢o sa pri-
klanaju k zlému stavu. Velké zmeny
nastali aj v stavebnictve, ktoré mi-
nuly rok dosiahlo bilanciu indexu

0,7%, tento rok je to 13,2%, ocaka-
va sa teda rozmach stavebnej ¢in-
nosti. Velkoobchod mal o 50% viac
odpovedi oznadenych za priaznivé
podmienky v porovnani s minulym
rokom, konkrétne bilancia dosiahla
17,8%. Lepsie podmienky pre malo-
obchod eviduje o 30% viac respon-
dentov ako v minulom roku,
v presnej hodnote 9,4%. Koniec
roka sa v Nemecku povaZuje za ob-
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zvlast pozitivny. Odbornici v danych
odvetviach citia viac vhodnych pod-
mienok pre ich rozvoj. Indexovo to
mozeme vidiet aj na grafe,
z ktorého vyplyva, Ze zaver tohto
roka je lepSi ako toho minulého.
Nedosahuje sice hodnoty z obdobi
rokov 2010 a 2011 avSak pri sucas-
nom trende sa k tomu postupne
mdze znovu dopracovat. (sd)
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Naklady na mzdy v Europe rastu

Hodinové ndklady na mazdy
v tretom kvartali medziroéne vzras-
tlio 1,5% v Eurozéne a 0 1,9% v EU.
Index nakladov prace je ukazovatel,
ktory zaznamendava vyvoj hodino-
vych mzdovych nakladov hrade-
nych zo strany zamestndvatela. Je
vyjadreny v nomindlnej hodnote,
teda nezohladfuje vyvoj cien
a inflaciu. Zavisi od dvoch premen-
nych — nakladov na pracovnu silu
a poctu odpracovanych hodin, ked-
Ze sa vypocita ako ich podiel. Skla-
da sa z dvoch hlavnych zloZiek ¢o su
mzdy a platy a tzv. nemzdové na-
klady, teda socialne prispevky za-
mestndvatelov. V Eurozdne vzrastli
naklady na mzdy a platy o 1,6%
a nemzdové naklady o 1,2%. V EU
vzrastli naklady na mzdy a platy
0 2% a druha poloZzka v podobe
nemzdovych nakladov o 1,5%. Za
vyssie naklady v EU moze krajiny
s velkym poctom zamestnanych

ako je Velka Britania s 30 mil. pra-
cujucich (narast nakladov o 1,4%) Ci
Polsko — 16 mil. zamestnanych, na-
rast nakladov o 4,9%. TieZ krajiny
s mensim poctom ekonomicky ak-
tivnych ludi ako Bulharsko (3 mil.),
Cesko (9 mil.) & Rumunsko (5 mil.)
tak im vzréstli ndklady na mzdy tak-
mer o 10%. Naklady sa navysil aj

s Macrohond

v silnych ekonomikach ako Nemec-
ko (+2,5%) ¢i Francuzsko (+1,4%).
Na Slovensku sa navysili o 4,5%. Na
zaklade tohto ukazovatela vieme
povedat, Ze firmdm sa v danych
krajinach kde sa ndklady na mzdy
zvySuju dari. Maju vyssie vynosy za
ich produkty, a teda vedia svojich
zamestnancov odmenit. (sd)

Medziro¢na zmena indexu vSetkych nakladov na mzdy, kalendarne aj sezoénne ocistené
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Ceny ropy mierne klesaju

Cena ropy WTI klesla o 21 centov
z pondelka na utorok
a obchodovala sa pod uroviiou 52
USD za barel. Zlacnela aj ropa
Brent, ktora sa vo februarovom
kontrakte predavala o 14 centov
lacnejsSia. Cena ropy mierne klesla
z dovodu posilnenia doldra. KedZe
ropa sa obchoduje v dolaroch, po-
silnenie dolara ju zdrazuje pre za-
hrani¢nych investorov. Niz$i dopyt
sa teda snazi byt kompenzovany
nizSou cenou. Posilnenie dolara
bolo spbésobené aj tym, Ze Janet
Yellenova, ktora stoji na cele ame-
rickej centralnej banky sa vyjadrila
pozitivne k situdcii na trhu prace.
Nizka nezamestnanost (4,6%), me-
nej poberatelov davok prispieva
k silnej ekonomike. Doldr sa tak javi

ako dobra investicia, z ¢oho plynie,
Ze jeho hodnota bude rast. Investo-
ri s ropou sa vsak zaujimaju aj o to,
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ako sa naplnia dohody
o obmedzeni tazby ropy. (sd)

Ceny ropy
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Sz Macrobond

Stavebnictvo v eurozone +2,2%

Stavebnictvo v eurozdéne dosiahlo
v oktébri 2016 medziroény rast
02,2%. V EU réstlo o nie€o miernej-
Sim tempom a to o 1,1%. Vyvoj sta-
vebnictva patri medzi najdoleZitej-
Sie ukazovatele, ktoré hovoria
o ekonomickom oZiveni alebo
Upadku daného hospodarstva. Rast
0 2,2% teda predstavuje pozitivhu
spravu a to najma ked sa podrob-
nejsie pozrieme na VyVvOj
v jednotlivych krajinach. Pozitivom
na raste stavebnej produkcie je naj-
ma skutocnost, Ze za spominanym
rastom v eurozdne stoji vy-

stavebnu produkciu v Talianska su
az z jula, kde dosahovala medziroc-
ny pokles o 1%. Velka Britdnia sa zo
septembrovych +2,6% prepadla do
mierneho poklesu o 0,5%. Pri po-
hlade na Statistické udaje pdsobi
vsak vyvoj stavebnictva vo vacsine
ostatnych  krajin  EU  hrozivo.
V Cesku stavebna produkcia klesla
o 7,3% pricom Polsko, Slovinsko,
Madarsko Bulharsko vsetky zazZiva-
ju pokles medzi 10-20%. Stavebna
produkcia na Slovensku dokonca
poklesla az 0 22,1%, €o bol najvacsi

pokles spomedzi krajin EU. Prudky
pokles v tychto krajinach vsak bol
skor medzirocnou korekciou, ked'
v roku 2015 eurofondy podporili
stavebnictvo a postavili tak vysoku
medziro€nu  porovndvaciu bazu.
Tieto spominané krajiny teda sta-
vebnu produkciu tahali nadol skor
len Statisticky a redlny vyvoj staveb-
nictva tak bol pravdepodobne este
vyssi ako spominanych 2,2%. (rb)

Medziro€na zmena v stavebnictve

stavba budov. T4 totiz na

rozdiel od vystavby inZinier- "
skych sieti odraza vyvoj 50
v sukromnom  sektore. 2,5
V eurozdne vystavba budov 0.0
dosiahla 2,7%-ny rast zatial

¢o inZinierske siete vzrastli '2’50\0
len 0 0,2%. Z hladiska jed- -5,0
notlivych krajin eurozény 75
vidime pozitivny vyvoj naj-

ma v krajindch Skandinavie 100
a vo velkych ekonomikach -12,5
ako Nemecko (+2,1%), Fran- L 15,0
clzsko (+3%), Spanielsko ' 2008 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
(+3;2%) a Holandsko == Eurozéna == Eurépska Unia

(+8,2%). Posledné data za S acrobond
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Infldcie v EU na trovni 0,6%

Miera inflacie merana indexom
HICP sa v EU a aj v eurozéne dosta-
la v novembri na uroven 0,6%.
Tempo medziro¢ného rastu ceno-
vej hladiny tak oproti oktébru
vzrastlo o 0,1 p.b. z 0,5%. VacsSina
krajin EU zaZivala inflaciu a 9 krajin
dokonca inflaciu presahujucu 1%.
Najvyssia miera inflacie bola zazna-
menand v Belgicku (1,7%) a v Cesku
(1,6%). V 6 krajinach zas cenova
hladina aj nadalej klesala. Sloven-
sko sa s 0,2%-nou deflaciou naché-
dzalo medzi nimi a najvacsi prepad
cien zaznamenalo Bulharsko
a Cyprus (-0,8%). Miera inflacie
v EU sa teda postupne dostava na
vy$Sie Urovne, od 2%-ného cielu
ECB vsak vacsina ekonomik eSte ma
daleko. Sucasnu inflaciu sposobuje
najma stabilna hladina energii, kto-
ra kvoli klesajucim cenam ropy po-
sledné roky tahala cenovu hladinu
do zapornych Cdisel. Zaroven vsak
Ziadna z hlavnych kategérii spotreb-
ného kosa, okrem cien sluzieb, ne-
presahuje 1%. Ceny sluZieb si dlho-

dobo zachovavaju rast tesne nad
1%, Co je spbsobené stale rastucimi
mzdami. V tejto polozke sa v blizkej
buduicnosti da s oZivenim ekonomik
oCakavat narast. Ceny priemysel-
nych produktov vsak rastu stale
pomalsim tempom a momentalne
dosahuju inflaciu 0,3%. Ceny potra-
vin vzrastli o 0,7%. Pri rozbore jed-
notlivych  polozZiek spotrebného
kosa teda vidime, Ze aj napriek spo-

ROCNIK 2016 | CISLO 51

maleniu tempa poklesu cien energii
zatial nie je dovod na narast celko-
vého tempa inflacie nad 1%. Po-
stupne sa vsak s velkou pravdepo-
dobnostou inflacia bude zvySovat
a to najma v dobsledku ndrastu
miezd a ozZiveniu spotrebitelského
dopytu. (rb)

Miera inflacie HICP

2010 2011 2012 2013

2014 2015 2016

== Eurozéna == Eurépska Unia

s Macrohond

Dopyt po automobiloch na periférii EU silnie

Podla najnovsich udajov Asocidcie
europskych vyrobcov automobilov
(ACEA) sa v novembri 2016 zvysili
predaje osobnych automobilov
v celej EU o 5,8% medziroéne na
urovern 1 148 618 vozidiel. Tento
prirastok prichadza po prepade
v oktébri (-0,02%), ktory spolocne
s julom ukoncil trojro¢ny kontinudl-
ny rastuci trend. Najvacsie prirastky
v novembri zaznamenali Madarsko
(42,8%), Chorvatsko (24,5%)
a Portugalsko (23,5%), zatial ¢o pre-
daje klesli v irsku (20,5%), Holand-
sku (20%) a v Bulharsku (7,1%).
Graficky sme taktiez znazornili po-
rovnanie s vyvojom pocas celého
roka 2016, kde spomedzi najsilnej-
Sich ekonomik  sa predaje
v sUcasnosti spomalili v Nemecku
a v Taliansku. Ak by sme udaje su-
marizovali od pociatku januara po
november, tak oproti predchadza-

jucemu roku menej rozvinu-

Medziroéné zmeny predajov automobilov

té krajiny EU dobiehali ,core

%

-30 -20 -10 10 20 30 40 50
1 1 1 1 1 1 1 1

O

Hungary
Portugal
Poland
Cyprus
Romania
Estonia
Spain

ekonomiky”, kde napriklad
podiel Nemecka na celko-
vych predajoch klesol o 0,5
p. b. na zatial 23%, vo VB
0 0,8 p. b. na 18,6% a vo
Francizsku o 0,3 p. b. na
13,5%. Jedinou krajinou, kde
sumarizované predaje za
2016 poklesli je zatial Ho-
landsko (takmer 9% medzi-
ro¢ne). (mn)

Latvia
Slovakia

Belgium
Austria
France
Italy
Lithuania
EU

Euro Area
Denmark
Slovenia

Germany
Sweden
Greece
Finland
Bulgaria

Ireland

Czech Republic

Luxembourg

United Kingdom »

Netherlands

B Medziro€ne v novembri 2016
® Priemer od pociatku roka

Source: ||| EIA{I[]
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Internacionalizacia Renminbi stale v oblakoch

RMB Tracker je sprava o vyvoji pla-
tieb vo svete v (Cinskej mene
Renminbi, ktorud pravidelne na me-
sacnej baze prezentuje spolo¢nost
SWIFT (tzv. Spoloc¢nost pre celosve-
tovd medzibankovd financénu tele-
komunikaciu). KedZe cinska ekono-
mika sa Coraz viac globalizuje na
financnych trhoch, Tracker ma slu-
Zit na sledovanie postupne interna-
cionalizacie cinskej meny. Podla
najnovsich udajov novembra 2016
sa podiel juanu na vsetkych plat-
bach (ktoré zastresuje SWIFT) usta-
lil na dlhodobom priemere 2%
(teda napriek skutocnosti, Ze sa
Renminbi zaclenilo do ko3a re-
zervnych mien sa jeho vyuzitie
v medzinarodnych platbach nezme-
nilo). Drviva vacdsina tychto platieb
prechadza cez centrd v Hongkongu
a Cine (76%), dalej vo Velkej Brita-
nii (6,3%), v Singapure (4,8%)
a v USA (2,9%). Treba ale pozname-
nat, Ze v roku 2013 az 85% platieb
sa realizovalo na ¢inskom Uzemi (aj

Inflacia v USA

Miera inflacie (merand cez CPI)
v USA wvzrastla v novembri 2016
medzirocne o 1,7%. Jedna sa pri-
tom o najvacsi medziro¢ny priras-
tok za posledné dva roky (graf).
Rast CPl sa takto postupne blizi
k cielovej Urovni 2% naposledy do-
siahnutej na konci prvého polroka
2014. KedZze sa inflacia
v poslednych rokoch vyrazne odvi-
jala od cien energii (a od volatilnych
potravin), je potrebné znazornenie
inflacie bez tychto poloZiek cez tzv.
jadrovu inflaciu. Paradoxne rast
jadrovej inflacie sa v poslednych
mesiacoch spomaluje, kedZe ceny
energii uz dosiahli svoje bazické
dno v minulom roku a postupne
dochdadza k vyrovnavaniu medziroc-
ného porovnania (ceny potravin
stdle mierne klesaju). Napriek sku-
toCnosti, Ze najviac rastli ceny
v zdravotnictve (o 4% medzirocne),
tie maju nizky podiel na celkovej

Hongkong), preto aspon napriek
svojmu stagnujucemu svetovému
podielu sa mena relativne ujala
v medzindrodnom centre Velkej
Britanii. Graficky sme uviedli taktiez
vyvoj podielov dalSich rezervnych
mien (okrem GBP, ktory sa v zdsade
nemenil). Pocas poslednych dvoch
rokov takto doslo k miernemu od-

4,0%

3,5%

3,0%

2,5%

2,0%

1,5%

1.12.2014
1.1.2015
1.2.2015
1.3.2015
1.4.2015
1.5.2015
1.6.2015
1.7.2015
1.8.2015
1.9.2015

1.10.2015

1.11.2015

JPY e CNY

inflacii, zatial' ¢o ceny byvania bez
energii (tvoriace tretinu indexu)
vzrastli o 3,6% a to najma cez
drahsie najmy (najviac od roku
2007). Otazkou teda zostava i su-
¢asné zvySovanie sadzieb uZ nie
neskoré na zastavenie budiceho
rastu miery inflacie (pretavenie sa-

\/‘—\/\/\/\/\/

e |J SD (prava os)

klonu od dolara, ktory zastreSuje az
40% platieb k euru (31,5%) a japon-
skému jenu (3,4%), zatial ¢o Cinska
mena zazila len mierny skok v roku
2015, ked doslo k znacnej devalva-
cii a kapitalovému odlevu z krajiny.
Nahradenie dolaru jliianmi sa zatial
stale zda byt daleko. (mn)

50%
45%
40%
35%
P

25%

20%

1.12.2015
1.1.2016
1.2.2016
1.3.2016
1.4.2016
1.5.2016
1.6.2016
1.7.2016
1.8.2016
1.9.2016

1.10.2016

1.11.2016

= EUR (prava os)

dzieb do redlnej ekonomiky mdze
trvat viac ako rok, pricom ceny
energii uz klesat nebudd, ceny po-
travin su takmer na historickych
dnach a ceny byvania a sluzieb ne-
maju dévod klesat). (mn)

Inflacia v USA
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Nezamestnanost SR na urovni spred 2009

Miera nezamestnanosti SR vykazo-
vana Uradom prace, socialnych veci
a rodiny dosiahla v novembri 2016
rekordne nizku pokrizovd uroven
8,78% (najmenej od pociatku roka
2009), pricom disponibilny pocet
nezamestnanych dosiahol 238 tisic
0s6b. \Y porovnani
s  predchadzajucim  mesiacom
V ramci krajov klesala miera vo

mestnalo — hlavne absolventskd
prax). PocCet nezamestnanych sa
znizoval vo vsetkych vekovych kate-
goriach, pricom najviac
v najmladsej kategorii 15-24 rokov.
Podiel dlhodobo nezamestnanych
pokracuje v stagnacii kde polovica
[udi je evidovana na uUrade prace uz
viac ako rok a 22,5% je na urade

viac ako 4 roky (graf). Volné pra-
covné miesta sa znizili o 2,7 tisic na
sucasnych takmer 38 tisic. (mn)

vSetkych krajoch, a to najviac
v Banskobystrickom kraji (-0,47
percentuadlnych bodov), Nitrian-
skom kraji (-0,43 p. b.) a
v Trnavskom kraji (-0,38 p. b.).
V rdmci okresov bol evidovany rast
len v Siestich okresoch (najviac
v Banskej Stiavnici 0,45 p. b.), zatial
¢o miera najviac klesla v okresoch
so vSeobecne najvy$Sou mierou
nezamestnanosti na  Slovensku
(napr. Revlca az o 1,66 p. b.). To
moze taktiez suvisiet so znatnym
narastom poctu nedisponibilne
nezamestnanych o viac ako tisic
(mnoho fudi sa teda redlne neza-
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Ceny vyrobcov smeruju k stabilizacii

Podla najnovsich Gdajov Statistické-
ho uradu SR sa ceny priemyselnych
vyrobcov na Slovensku v novembri
2016 znizili medziro¢ne o 2,5%. Ce-
ny vyrobcov pritom klesli najmenej
za posledny rok, pricom rastovy
trend (stagndcia a postupné zvyse-
nie cien) budu pravdepodobne do-
sahovat pocas nasledujiceho roka.
Z hlavnych oblasti (tabulka) klesali
ceny vo vsetkych polozkach, pri
tazbe a dobyvani o0 2,5%, pri dodav-
kach energii o 4,4%
a v priemyselnej vyrobe len o 1,4%
(pre porovnanie pocas roka sa tieto
ceny znizovali v priemere az o 4%).
V ramci priemyselnej vyroby sa po-
stupne vyrovnal prepad v oblasti
ropnych produktoch, ktorych ceny
uz v predchadzajucom roku dosa-
hovali svoje dna a pozitivhe sa
v poslednom mesiaci vyvijali aj ceny
v dalSich oblastiach okrem cien far-
maceutickych vyrobkov (7,4% pre-
pad), chemickych produktov (5,5%)

a jedného z najdéleZitejsich sekto-
rov  dopravnych prostriedkov
(3,3%). Ceny polnohospodarskych
vyrobkov klesli v novembri 2016
o 11,4% vplyvom pokracujuceho
globdlneho poklesu cien potravin,
zatial o ceny stavebnych prac
a materiadlov sa v zdsade nemenili.

Ceny vyrobcov je v kone¢nom dé6-
sledku potrebné sledovat, kedZe tie
sa neskor pretavuju do cien findlnej
produkcie (podla nasich prepoctov
v priemere o 2 mesiace neskor), na
zaklade ktorych sa nastavuje meno-
va politika Unie.(mn)

Index cien vo vyrobnej sfére (medziro€éna zmena %)

November 2016 Priemer bez novembra 2016
Ceny polnohospodarskych vyrobkov -11,4 -3,1
Ceny priemyselnych vyrobcov -2,5 -4.4
- tazba a dobyvanie -2,5 -2,9
- priemyselna vyroba -1,4 -3,9
potraviny, napoje a tabak -0,5 -1,2
textil, odevy a kozené vyrobky 2,3 2,5
drevené a papierové vyrobky -2,3 -0,1
koks a rafinované ropné produkty -1,5 -22,7
chemikalie a chemické produkty -5,5 4,5
farmaceutické vyrobky -7,4 -3,0
vyrobky z gumy a plastu -0,8 -1,1
kovy a kovové konstrukcie -0,9 -3,9
pocitacové, elektronické a optické vyrobky -0,2 0,2
elektrické zariadenia 0,2 -0,6
stroje a zariadenia 1,1 0,8
dopravné prostriedky -3,3 -2,2
ostatna vyroba a oprava 0,4 -0,5
- dodavka energii -4.4 -6,4
- dodavky vody, Cistenie, odpady -0,2 0,2
Ceny stavebnych prac 0,4 1,3
Ceny stavebnych materialov 0,0 -0,5
e Macrobond
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Importujeme o tretinu viac potravin ako minuly rok

Saldo  zahrani¢ného  obchodu
s polnohospodarskymi
a potravinarskymi vyrobkami za
mesiace januar az september tohto
roka na Slovensku bolo pasivne.
Znamena to, Ze importujeme viac
ako exportujeme. Import v tomto
obdobi prevysoval export o 983 mil.
€. Medzirocne sa tak zvysilo
o takmer 34%. Z toho vyplyva, zZe
o tretinu viac vyrobkov importuje-
me ako sme importovali minuly
rok. Dovazali sme najviac rastlin-
nych vyrobkov a to az 5-ndsobne
viac ako predchadzajuci rok. Pri
ZivocisSnych vyrobkov o takmer po-
lovicu a pri potravinach, napojoch
a tabaku o 17%. Celkovy dovoz po-
I'nohospodarskych

a potravinarskych sa za prvé 3 kvar-
taly vysplhal na viac ako 3 mld. €,
¢o je medzirotna zmena o +7%.
Export dosiahol nie¢o cez 2 mld.€
a v porovnani s minulym rokom
klesol o 2%. NoZnice obchodnej
bilancie zahrani¢ného agroobchodu

sa nam teda viac roztvaraju. Na
grafe mbézeme vidiet vyvoj importu
a exportu potravin, jedla a tabaku.
Import v tejto kategdrii sa sice zvy-
Sil o spominanych 17% avsak je to
jedind kategdria, kde sa navysil aj
export, ale iba o 4,5%. Najvacsi
problém teda tvoria rastlinné vy-
robky a komodity. Pri¢inou méze
byt aj velmi dobra uroda psenice

tento rok, ktora ale vyrazne potlaci-
la jej ceny nadol. Krajiny s vysokou
produkciou tak predavali psSenicu
pod jej cenu, ¢omu slovenski pro-
ducenti nevedeli konkurovat
a preto boli znevyhodneni oproti
zahrani¢nym dodavatelom. Do Uva-
hy tiez mozeme zobrat aj celkovu
zvySujucu sa spotrebu obZivy na
Slovensku. (sd)

Potraviny, napoje a tabak (agregované hodnoty)

7

2015

9 1" 1 3 5 7 9

== |mport == Export

Saad Macrohond

NBS slovenskej ekonomike predikuje svetlé roky

NBS vo svojej makroekonomickej
predikcii zo 4. kvartalu 2016 pred-
poveda slovenskej ekonomike na
najblizSie roky pozitivny vyvoj.
V roku 2016 sice ofakava o nieco
slabsi vyvoj ako v predchadzajucich
predikciach, no tempo rastu HDP
Slovenska by sa aj nadalej malo
udrzat na Urovni nad 3%. V roku
2016 sa ocakava 3,3%-né medziroc-
né tempo rastu a v roku 2017 rast
0 3,1%. V oboch pripadoch sa jedna
o reviziu 0 0,2 p.b. smerom nadol,
¢o je najma doésledkom slabsieho
neZ ocakavaného dopytu po sloven-
skej produkcii zo zahranicia no ta-
kisto aj slabsej ako ocakavanej
Urovni investicii. V roku 2018 by
vSak tempo rastu HDP malo prudko
poskodit na 4,2% a na rok 2019 od-
haduje NBS narast az o 4,6%. Dovo-
dom takychto pozitivnych vyhladov
je najma automobilovy priemysel,

ktory najma vplyvom novych inves-
ticii a narastu exportu (po spusteni
produkcie Jaguar Land Roveru)
v roku 2018 medzirocne zvysi HDP
Slovenska o 0,7% a v roku 2019 aZ
o 1,1%. Okrem automobilového
priemyslu by k investi¢énej atmosfé-
re na Slovensku mali prispiet najma
vystavba rezidenénych nehnutel-
nosti, investicie v energetike
a takisto aj pripravovany obchvat
okolo Bratislavy. Okrem investicii
a exportu by ku tempu rastu HDP
mal prispiet aj silny spotrebitelsky
dopyt. Ten sa bude odrazat
od lepSieho nez ocakavaného vyvo-
ja v zamestnanosti a raste miezd.
Priemernd mieru nezamestnanosti
na rok 2017 odhaduje NBS na urov-
ni 9% s poklesom az na 7,7% v roku
2019. Mzdy by sa zas mali postupne
dopracovat az ku 4,6%-nému rastu
v roku 2019. Miera inflacie sa podla

NBS v roku 2017 prudko odrazi od
stucasnych zapornych cisel a d roku
2019 sa bude pohybovat medzi 1,2
- 1,9%. Najblizsie roky by pre Slo-
venskld ekonomiku mali teda naj-
viac pripominat predkrizovy stav
a pozitivom je najma pozitivny vy-
hlad zamestnanosti, ¢o je pre Slo-
vensko problematicka oblast. (rb)
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—  Spoloénost BigBoard Praha, ktord je lidrom v billboardovej reklame v CR dokoncila akviziciu konkurenénej
spolocnosti News Advertising za 105 milidonov CZK (3,9 mil. eur). BigBoard v roku 2015 dosiahla trzby na
Urovni 932 mil. CZK a zisk EBITDA 220 mil. CZK. News Advertising mala trzby vo vyske 41 mil. CZK a trhovu
poziciu BigBoardu by tak tato akvizicia mala posilnit zhruba o 5%. Vacsinovym vlastnikom BigBoard je
slovenska spolo¢nost Joj Media House.

—>  Cesky prepravca Leo Express potvrdil velkd zakazku od &inskeho vyrobcu Zelezni¢nej techniky CRRC. Jed-
na sa o 3 vlakové supravy, ktoré CRRC doda ceskému prepravcovi, pricom vsak bola uzavretd uz aj opcia
na dalsich 30 suprav do roku 2021.0bjem obchodu je na tUrovni 310-330 miliénov eur. CRRC takto zacina
svoju expanziu na eurdpske trhy a pokracovat planuje cez akviziciu Skoda Transportation, ktord okrem
iného vyraba napriklad aj autobusy a elektricky pre bratislavski MHD.

—  Ceska spolo¢nost Kofola Uspesne ukonéila akviziciu chorvétskej spolognosti Studenac a tym okrem Ceska,
Polska, Slovenska a Slovinska expandovala na dalsi eurdpsky trh. Spolu tak posobi na piatich trhoch
a svoje produkty vyraba v 7 vyrobnych zavodoch. Spolu zamestnava okolo 2100 [udi. V roku 2015 dosiah-
la kofola trzby 266 miliénov eur a prevadzkovy zisk dosiahol 22 milidnov eur.

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 povaZované za spolahlivé.
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Hlavny analytik, Bencont INVESTMENTS Analytik, Bencont INVESTMENTS
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