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TURIZMUS VO SVETE

Slovenskd ekonomika a takisto aj ekonomiky inych krajin v EU a mimo EU

zaZivaju za posledné roky najvécsiu hospoddrsku expanziu od cias globdl-

nej hospoddrskej krizy. Ludia sa zamestndvaju, zardbaju viac a su ochotni

aj viac minat. Jedno z odvetvi hospoddrstva, ktorému takyto stav nahrdva

je turizmus. V tejto analyze sa preto pozrieme na turizmus a jeho ulohu vo

svete a na vplyvy réznych vonkajsich a vnutornych faktorov (ako hospo-

ddrsky cyklus,
v populdrnych destindcidch.

Organizacia UNWTO, ktora sa Spe-
cializuje na monitorovanie medzi-
narodného turizmu zaznamenala
v roku 2016 celkovy pocet medzina-
rodnych turistov na drovni 1,235
miliardy. Pod pojmom medzinarod-
ny turista sa mysli navstevnik uby-
tovacieho zariadenia (ako hotel,
penzion atd.) v krajine, kde nie je
rezidentom, pri¢om v tomto ubyto-
vacom zariadeni stravi aspon jednu
noc. Napr. Slovaci ako navstevnici
ubytovacich zariadeni na Slovensku
sa do tychto Statistik nezapocitava-
ju ale Slovdci v inych krajinach ano.
Turizmus celosvetovo tvori zhruba
10% pracovnych miest a zodpoveda
az za 10% svetového HDP. Vyznam
turizmu sa samozrejme meni od
krajiny ku krajine. Pre niektoré (ako
Slovensko) je len okrajovym odvet-
vim hospodarstva. Pre iné (zname

geopolitické zmeny alebo terorizmus) na turizmus

turistické destinacie a najma malo
rozvinuté krajiny) zas predstavuje
zakladny pilier hospodarstva. Ako
zaujimavy priklad mozeme uviest
indické Staty Goa a Sikkim, ktorych
HDP na obyvatela trojndsobne pre-
sahuje priemer Indie. Ani jeden
z tychto Statov pritom nie je prie-
myselnym alebo obchodnym cen-
trom. Obe S$taty za svoje bohatstvo
totiz vdacia takmer vylucne turiz-
mu. Rok 2016 pri pocte turistov
1,235 miliardy predstavoval celo-
svetovo rekordny rok. Oproti roku
2016 sa pocet turistov zvysil o 46
miliénov. Turizmus celosvetovo
zaznamenava dlhodobo rastuci
trend preruSovany len miestami.
Priemerné tempo jeho rastu je od
roku 1995 na urovni okolo 4,2%,
¢omu zodpovedd aj vyvoj za po-
sledné roky. Za poslednych 20 ro-

V tomto cCisle:

Planované obmedzenie nikotinu
v tabakovych vyrobkoch

Boeing pldnuje Indii predat nové
lietadld

Pokles dopytu po zlate v prvom pol-
roku 2017

Svitd na lepsie casy pre Grécko?

Ceskd centrdlna banka zvysila sadz-
by

Nezamestnanost v EU opdt poklesla

Vyvoj bankovych uverov na byvanie
VSR

kov bolo toto tempo rastu miesta-
mi narusené v doésledku urcitych
udalosti. Napr. roky 1998-1999 po-
znadila azijska kriza, ktord znacne
utlmila turizmus v tomto regidne.
V roku 2008 bol zas zaznamenany
najvyraznejsi celosvetovy pokles
turizmu v dosledku globalnej hos-
podarskej krizy. Tu najviac utrpel
turizmus v Eurdpskej unii ale aj
v USA. Najdlhsie obdobie udtimu
turizmu zas priSlo medzi rokmi
2001-2003. V rokoch 2000-2001
vyustila dot-com bublina do financ-
nej krizy primarne v rozvinutych
krajinach. T4 vSak na realne obyva-
telstvo mala v porovnani s azijskou
krizou alebo s krizou z rokov 2007-
2009 podstatne mensi vplyv. Hlav-
nym dévodom stagndcie cestovné-
ho ruchu v tomto obdobi bol pad
dvojiciek v septembri 2001. Obavy
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Graf 1: Vyvoj celosvetového turizmu v ¢ase podla UNWTO
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z terorizmu prvy krat ovplyvnili
v takejto velkej miere zmyslanie
ludi a cestovny ruch tym padom
znacne utrpel. Zasiahnuty bol naj-
ma trh USA, kde sa objem zahranic-
nych turistov medzi rokmi 2000-
2003 prepadol z 51 milidnov na 41
miliénov. Prepad turizmu v tomto
obdobi zaznamenalo napriklad aj
Mexiko, Kanada, Francuzsko, Ta-
liansko (kazda krajina zhruba o 2
mil.) alebo Brazilia, Svajciarsko, Ne-
mecko, Holandsko, Singapur (o
zhruba 1 mil.) a dalSie. Odvetvie
turizmu teda takisto ako aj iné od-
vetvia  podlieha  ekonomickym
Sokom, a obzvlast zranitelné je naj-
ma voci geopolitickym rizikdm
a rizikdm bezpecnosti. Pozrime sa
blizSie na geografické rozdelenie
turistického ruchu a na vyvoj turiz-
mu v jednotlivych krajinach.

V pocte cudzokrajnych navstevni-
kov vedie Eurdpa, v ktorej sa sus-
treduje az 50% celkového svetové-
ho turizmu. Eurépu nasleduje Azia
a Pacifik (25%), Amerika (16%), Afri-
ka (5%) a Blizky Vychod (4%). Pokial
by sme sa chceli pozriet na krajiny
s najvacsimi vydavkami na medzi-
narodny turizmus, tak by sme
v slcasnosti na prvom mieste na-
trafili na Cinu. Cinsky turisti cestu-
juci do zahranicia v roku 2016 pod-
[a odhadov UNWTO minuli az 261

mld. dolarov. S rychlo rastucou Zi-
votnou uroviou obyvatelov Ciny
rastie aj popularita cestovného ru-
chu mimo krajiny, ked' si stale viac
Ciftanov mohlo dovolit vycestovat
do zahranicia. UZ od roku 2012 tak
Cina dominuje rebricek krajin
s najvacsimi vydavkami na turiz-
mus. Do zahranicia v roku 2016 vy-
cestovalo az 135 miliénov Cifianov,
¢o medzirocne predstavuje narast
0 6%. Vydavky Cifianov na turizmus
medziro¢ne pritom vzrastli aZ
0 12%. NajpopuldrnejSou destinaci-
ou Cinskych turistov je Thajsko, kde
zodpovedaju za vadsinova cast tu-
ristického ruchu. Dalej st najpopu-
l[arnejsie destindcie najma Juzna
Kérea, Japonsko alebo USA. Na dru-
hom mieste s vydavkami na turiz-
mus 124 mld. USD za rok 2016 sa
nachadza USA. Vzhladom na vel-
kost a bohatstvo obyvatelstva USA
sa vbobec nejednd o vysoké Cislo.
Dévodom je skutocnost, Ze vacsina
turistov USA ostava v ramci hranic
Spojenych Statov a do zahranicia
cestuje podstatne mensia cast. Po
USA nasleduju Nemecko, Velka Bri-
tdnia a Francuzsko, ktoré sa takisto
radia medzi velké krajiny s vysokym
bohatstvom obyvatelstva.

Co sa naopak prijmov z turizmu
tyka, tu jednoznacne dominuju
Spojené staty s prijmami 206 mld.

USD. V pocte prichadzajucich me-
dzindrodnych turistov sa podla Sve-
tovej banky v roku 2015 umiestnili
na tretom mieste hned po Cine (ak
rdtame aj Hong Kong a Macao)
a Francuzsku. Do Ciny prislo
v tomto roku 98 mil. turistov, do
Franclzska 84 mil. a do USA takmer
78 mil. Aj napriek tomu boli trzby
z turizmu v USA dvojnasobne vyssie
ako v Cine a Francuzsku dokopy.
Medzindrodny turisti tym padom
v USA minaju omnoho viac ako
v tychto dvoch krajindch. Dovodom
je hlavne to, Zze do USA turisti cho-
dia v priemere na podstatne dlhsie
pobyty. Na druhom mieste sa
s trzbami 60 mld. USD nachadza
Spanielsko, kde v roku 2015 prislo
68 mil. turistov. Po Spanielsku na-
sledovalo Thajsko (50 mid. USD),
ktoré na tretie miesto priviedli naj-
ma turisti z Ciny. Dalej v rebri¢ku
nasledovali Cina (44 mld. USD)
a Francuzsko (42 mld. USD).

Ako sme uz spominali, medziro¢né
prirastky turizmu sa drzia dlhodobo
na urovni okolo 4,2%. Toto dislo
vSak predstavuje celosvetovy na-
rast turizmu, zatial' ¢o medziro¢né
prirastky jednotlivych regiénov sa
v Case menia. Ako priklad si mbze-
me zobrat Eurdpu. Eurdpa ako ce-
lok je najvacsou turistickou destina-
ciou, no jedinou ¢astou Eurdpy, kde
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Obrazok 1: Geografické rozloZenie celosvetového turizmu za rok 2016
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sa za posledné 3 roky podarilo za-
chovat dlhodobé tempo rastu poc-
tu turistov bola Skandinavia. Cen-
trdlna a vychodna Eurdépa bola
znacne ovplyvnend geopolitickym
napatim medzi Ruskom
a Ukrajinou. Pocet zahranicnych
turistov prichadzajucich na Ukrajinu
sa v roku 2014 nahle prepadol
o polovicu z 24 mil. na 12 mil. ¢im
spbsobil prepad sektora v celom
regidone. Turizmus v Rusku takto
neutrpel a doslo iba ku miernemu
poklesu tempa rastu navstevnosti
zahrani¢nymi turistami.

Daldim prikladom geopolitického
napatia v Eurdpe je aj juzna Eurdpa.
T4 v rokoch 2014 a 2015 zazname-
navala nadpriemerné roc¢né prirast-
ky turistov, no v roku 2016 sa tem-

© World Tourism Organization (UNWTO) July, 2017

po rastu spomalilo len na 1%. Tu
zas najviac zavazila politicka situa-
cia v Turecku, kde sa v roku 2016
pocet zahrani¢nych turistov prepa-
dol. Prikladom prepadu turizmu
pod vplyvom ekonomickych problé-
mov je Rusko. Pocet turistov cestu-
jucich z Ruska sa v roku 2015 me-
dzirocne prepadol o 20% a v roku
2016 o dalsich 8% na 31,6 miliéna
Cize spolu zhruba o 11 miliénov od
roku 2014. Tu zavaZil najma prepad
hodnoty rubla, co znamenalo
predraZzenie zahrani¢nej dovolenky
pre obyvatelov Ruska.

Spomalenie turizmu aZz medziro¢na
stagndcia v roku 2016 sa prejavila
v zapadnej Eurdpe, kde zacali vzni-
kat obavy z bezpecnosti v dosledku
zvySenej aktivity terorizmu. Na Eu-
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ropu to nemalo ani zdaleka taky
vplyv ako na USA v roku 2001, no aj
napriek tomu su urcité nasledky
pozorovatelné. Najviac zasiahnuté
bolo prirodzene Francuzsko, kde
prepad poctu zahrani¢nych nav-
Stevnikov predstavoval zhruba 2-
3%. Odniesol si to hlavne Pariz, kde
v roku 2016 prislo az o 1,5 milidna
turistov menej ako v roku 2015.
Najvacsi pokles tu bol zaznamenany
zo strany cinskych turistov (268
tisic - prepad o 21%) a japonskych
turistov (225 tisic - prepad aZ
o0 41%). Strach z terorizmu dava
zabrat aj krajindm severnej Afriky
a Blizkeho vychodu. Egypt to za-
siahlo najviac a cestovny ruch
v tejto krajine je takpovediac zde-
vastovany. NajlepSim rokom pre
Egypt bol rok 2010, kedy krajinu
navstivilo viac neZ 14 mil. zahranic-
nych turistov. Od tohto roku sa tu
turizmus stdle viac prepada, pricom
zatial najvacsi prepad bol zazname-
nany v roku 2016, ked pocet turis-
tov klesol z 9,7 mil. na 5,3 mil. —
prepad o takmer polovicu.

Vidime teda, Ze turizmus je odvet-
vim velmi zranitefnym nie len eko-
nomickymi cyklami ale aj geopoli-
tickym napatim a strachom ohla-
dom bezpecnosti. Prave bezpec-
nost je pre turistov prvorada
a pocit nebezpecia mnohych odra-
dza od cestovania. Mnohé krajiny
to zaZili na vlastnej kozi. Naopak iné
krajiny so stabilnym prostredim
a Zziadnymi nepredvidanymi hrozba-

Tabulka 1: TOP 20 zahraniénymi turistami navstevovanych krajin v roku 2015 podla Svetovej banky (pocty v tisicoch)

Poradie Krajina
1 Cina
Francuzsko
USA
Spanielsko
Taliansko
Turecko
Nemecko
Velkd Britdnia

W 0 N O i »h W N

Rusko
Mexiko

~
(=]

Pocet turistov Poradie Krajina Pocet turistov
97 880 11 Thajsko 29923
84 452 12 Rakusko 26 719
77510 13 Malajzia 25721
68215 14 Grécko 23 599
50732 15 Japonsko 19737
39478 16 Saudska Arabia 17994
34 970 17 Kanada 17971
34 436 18 Polsko 16722
33729 19 Holandsko 15007
32093 20 India 13284
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mi posledné roky z turizmu profitu-
ju. Turizmus narasta rychlim tem-
pom vo vietkych regidnoch Azie,
v Juinej Afrike, a takisto aj
v Amerike. Napriklad pre slovensky
turizmus (a takisto aj mnohé iné
krajiny Eurépy) posledné roky hos-
podarskej expanzie znamenali vyso-
ké prirastky v pocte turistov. V roku
2016 Slovensko navstivilo rekord-
nych 2 milidna zahrani¢nych turis-
tov — medziro€ny ndrast az o 18%.
Ked k tomu pridame dalSie 3 milio-
ny domadcich turistov (ktorych po-
Cet vzrastol medziro¢ne o 15%) do-
stdvame celkové Cislo 5 mil. turis-
tov na Slovenku — doterajsi rekord
a o 700 tisic viac ako v roku 2015.
Ekonomika Slovenska a aj mnoZstva
dalsich inych krajin po celom svete
sa rozbieha a ludia bohatnu. Vyssie

Graf 2: Medzirona zmena v pocte medzindarodnych turistov podla regionov

prijmy umoznuju viac ludom cesto-
vat a ludia cestovat chcu a aj budu.
Vzhladom na geopolitické napatie
a teroristické uatoky vsak mnoho
[udi prehodnocuje svoje plany
navstivit populdrne turistické desti-
ndacie a zadina sa orientovat na iné
trhy. Tieto iné trhy a medzi nimi aj
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Slovensko preto v nastavajucich
rokoch budd s velkou pravdepo-
dobnostou zazivat rozkvet cestov-
ného ruchu, ¢o poskytne nové moz-
nosti na podnikanie, pracovné
miesta a iné benefity. (rb)

Tabulka 2: Krajiny s najvdcsimi vydavkami na turizmus a najvdcsimi prijmami
z turizmu v roku 2016 (v mld. USD)

Prijmy z turizmu

Vydavky na
turizmus
Cina 261
USA 124
Nemecko 81
Velka Britania 64
Francuzsko 40

USA 206
Spanielsko 60
Thajsko 50
Cina 44
Francuzsko 42
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Plan obmedzenia nikotinu v tabakovych vyrobkoch

Americky Urad pre spravu potravin
a lie¢iv (FDA) planuje vydat naria-
denie o obmedzeni nikotinu
v tabakovych vyrobkoch. Dévodom
je vysoky pocet fajciarov a fudi, kto-
ri sa lie€ia alebo zomru v dosledku
chor6b spojenych s fajéenim. Viac
ako 16 miliénov Ameri¢anov trpi
takouto chorobou, pricom celkové
naklady z fajéenia (na lieCenie
a v dobsledku straty produktivity)
predstavuju viac ako 300 milidrd
dolarov. Fajéenie v USA spobsobilo
Umrtie viac ako 480 ftisic ludi rocne,
to znamena priblizne 1300 Uumrti
denne. V roku 2015 fajcilo priblizne
15,1% dospelych Ameri¢anov, to je
36,5 milidnov ludi. Napriek rozhod-
nutiu FDA, trend ukazuje, ze kaz-
dym rokom pocet fajciarov ubuda,
v roku 2015 na 1 osobu pripadalo
1078 cigariet, v roku 2010 to bolo
1278, v roku 2005 pripadalo na
obyvatela 1717 cigariet. Pod natla-
kom tohto rozhodnutia budu taba-
kové spolo¢nosti nutené inovovat.
Vyrobcom sa zvySia naklady kvoli
investovaniu do vyvoja novych pro-
duktov, ktoré Skodia menej. Pre

vyrobcov e-cigariet ¢i revolucnej
zdravej cigarety 1QOS, ktoru vyraba
Philip Morris to bude znamenat
konkurenc¢nu vyhodu. Opatrenie by
sa malo tykat aj e-cigariet, no tie
obsahuju znaéne nizsi obsah nikoti-
nu a nie su az tak skodlivé pre zdra-
vie ako klasické cigarety. V jednej
klasickej cigarete je obsiahnutych 8
— 10 miligramov nikotinu, pricom
pri e-cigarete sa da obsah nikotinu
navolit, ¢o ocenia hlavne fajéiari,
ktori chcu skoncovat s fajéenim.
Obsah nikotinu je 0 az 36 mg na
balenie. E-cigareta, oproti klasickej
cigarete, ktord hori a prdve hore-
nim tabaku uvolfiuje vsetky skodli-
viny, sa len zohrieva a odparuje sa,
takZe vo vyslednom dyme tieto lat-
ky nevznikaju. Podme sa pozriet, ¢o
by to znamenalo pre konecné na-
klady spotrebitela. Priemerna cena
balicka klasickych cigariet bola
v roku 2015 v USA 7,26 dolarov. Pri
cene treba zohladnit, Ze v réznych
Statoch su velké rozdiely, od 4 do
14 dolarov. Ak by sa spotrebitel
rozhodol kupit si jednorazovu e-
cigaretu, znamenalo by to prernho

naklad v priemernej vyske od 6 do
12 dolarov. Takato e-cigareta pred-
stavuje spotrebu 2 az 3 balikov ci-
gariet. Pri e-cigarete s napliou sa
cena pohybuje v rozmedzi 20 aZ
v stovkach doldrov za kus. Pri elek-
tronickych cigaretach musi spotre-
bitel poditat aj s prislusenstvom. 10
ml naplne stoji okolo 7 doldrov
a vyrovna sa 5 krabi¢ckam cigariet,
30 ml naplne stoji okolo 20 doldrov
s a vyrovna sa 15 krabi¢kdm.
Z dlhodobého hladiska sa teda
oplati uZivateflom cigariet kupit si
zdravotne lepSiu volbu — drahsiu
elektronicku cigaretu a dopltiat lac-
nejsiu napln. V roku 2015 mali elek-
tronické cigarety v USA 7,4 % po-
diel na trhu zo vsetkych tabakovych
produktov, pricom predali sa
v hodnote 2,35 milidrd dolarov. Aj
vdaka FDA by sa mohol tento pocet
zvysit. Prijem do rozpoétu USA
z dani z tabaku bol v roku 2015
14,45 milidrd dolarov. Celkové pri-
jmy Statneho rozpoctu USA v roku
2015 boli 3,25 biliénov dolarov. (sj)

Cena ropy v novom mesiaci poklesla

Cene ropy Brent sa na konci jula
podarilo prekonat hranicu 52 USD/
barel, ¢im dosiahla dvojmesacné
maximum. Ropa WTI prekonala
hranicu 50 USD/barel. Za tymito
vy$Simi cenami ropy stoji vyvoj na
ropnom trhu v USA. Produkcia

ropy sa dlho neudrzali a uz zadiat-
kom augusta poklesli na 51,4 USD/
barel (Brent) a 49,19 USD/barel
(WTI). Prispeli k tomu informacie
o zvySovani tazby c¢lenov OPEC-u
a taktiez odhad Amerického ropné-

USA

ho instititu o raste zasob ropy
v USA. Pri opatovnom zvyseni zasob
ropy v USA v kombinacii s rastom
produkcie ¢lenov OPEC-u je mozZné,
Ze cena ropy klesne este vyraznej-
Sie. (mm)

ropy v USA poklesla z 9,43 mil.
barelov denne (¢o bola najvys-
Sia produkcia od polovice roka
2015) na 9,41 mil. barelov den-
ne. Okrem produkcie poklesli aj |
zasoby ropy na 483,4 mil. bare-
lov. Oproti marcu, kedy zasoby
dosahovali az 535,5 mil. bare-
lov to predstavuje takmer 10%-
ny pokles. Rast cien Ciastocne
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podporila aj sprava o moznosti ;|

uvalenia ropnych sankcii od
USA voci Venezuele kvoli vol-
bam do ustavodarného zhro-
mazdenia. Takéto vysSie ceny

2016
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Boeing pldanuje Indii predat nové lietadla

Vyrobca lietadiel Boeing ocakdva
v najblizSich 20 rokoch predaj 2100
lietadiel v hodnote 290 milidrd do-
larov indickym leteckym spoloc¢nos-
tiam. Pocet prepravenych pasazie-
rov posledné roky rastie. Vsetky
Indické  spolocnosti  prepravili
v minulom roku 85 miliénov pasa-
Zierov, o predstavuje oproti roku
2015 21,6% narast. Pocet pasazie-
rov prepravenych domdcimi aeroli-
niami od janudra do juna tohto ro-
ku bol 56 miliénov. Minuly rok za
obdobie januar — jun bolo prepra-
venych 47 miliénov osbb, to teda
¢ini 18% narast. Letecky sektor
v roku 2016 zamestndval 8 miliénov
ludi z celkového poctu 29 miliénov
oficidlne zamestnanych ludi
(celkovo vratane neformalneho

Japonsko prosperuje aj s deflaciou

Centralnej banka Japonska pokra-
¢uje v uvolnenej menovej politike
a aj nadalej planuje udrZiavat nizke
urokové sadzby (momentdlne na
urovni -0,1%) a ciel pre vynosy 10
rocnych vladnych dlhopisov pribliz-
ne na nule. Posunula tak dosiahnu-
tie dvojpercentného inflacného
ciela az na rok 2020. K prudkému
poklesu inflacie doSlo pritom uz
v roku 2015. Od zaciatku tretieho
kvartalu 2016 sa inflacia pohybova-
la v okoli nuly a rok 2017 sa nesie
v duchu deflacie. Podnetom
k posunutiu inflaéného

ciela aj napriek nepriazni-

sektora je zamestnanych takmer
pol miliardy) a prispieval
k indickému HDP vo vyske 72 mi-
liard doldrov (celkové HDP Indie je
2,26 bilionov doldrov v beznych
cendch). Indovia volia prepravu
prostrednictvom lietadiel aj vdaka
nizkym cenam leteniek. Viac ako
polovicu indickych prepravcov tvo-
ria nizko ndkladové spolocnosti.
V roku 2014 sa krajina umiestnila
na prvom mieste v rebricku najlac-
nejSej leteckej dopravy na svete.
Priemerna cena leteckej dopravy na
100 km stala 10,36 dolarov. Prie-
merna nominalna mzda v Indii je
pritom 4,2 doldra na denl. Nedosta-
tocnd kvalita ciest je dalSim dévo-
dom pre volbu letu. Cesty v Indii su
nekvalitné, pretazené

a skutoénou nezamestnanostou by
mal prirodzene vyustit do inflac-
nych tlakov, ktoré by mali p6sobit
na zvySovanie miezd a cien. Napriek
tomu, Ze obchodnici v sucasnosti
pristupuju k zvySovaniu cien len
opatrne a Ze stav japonskej inflacie
teda nie je idedlny, fungovanie ja-
ponskej ekonomiky sa zda byt od
inflacnych cisel skér nezavislé. Je
teda pochopitelné, Ze tento trend
chce centralna banka Japonska vyu-
Zit vo svoj prospech v ¢o najvacésej
miere a bez vacsich tazkosti

a nedostato¢ne financované. To
vedie k zhorSovaniu ciest a zvySova-
niu nakladov pre cestujucich. India
je krajina s velkou rozlohou a pre
cestujucich je pohodInejsie
a ¢asovo menej naro¢né cestovat
na vacsie dialky lietadlom ako na-
priklad Zeleznicou alebo lod'ou, kto-
ré okrem iného bojuju
s kapacitnymi problémami. Za zvy-
Sujucim sa dopytom po lietadlach je
aj zvysujuci sa turizmus. Pocet tu-
ristov medzirone vzrastol v roku
2015 o 4,5%, na 8,03 miliénov ludi,
z toho 84,5% pricestovali do Indie
lietadlom. India patri k najrychlejsie
sa rozvijajucim leteckym trhom na
svete. (sj)

sa aspon docasne spolahne na sily
samotného trhu, ktoré by mali sa-
my pohnut inflaciou nahor a ktoré
zatial hraju v jej prospech. Problé-
mom moze byt skér nepomer pri-
jmov medzi socidlnymi vrstvami
v jednotlivych oblastiach krajiny.
Ciasto¢nym rie$enim tejto situacie
mozZe byt prave uvolnend menova
politika, ktora poskytuju ob¢anom
moznost pre dalsie investicie
a vytvaranie kvalitnejSich pracov-
nych miest. (zt)

Japonsko - medziro€na zmena cenovej hladiny

vym inflatnym ¢islam bolo
HDP, ktoré aj nadalej stu-
pa. Dari sa aj zahrani¢né-
mu obchodu a domacemu
trhu prace, ked miera ne-
zamestnanosti sa dlhodo-
bo drzala na uUrovni 3%.
V mesiaci jun 2017 dokon-
ca dosiahla hladinu 2,8%,
¢im sa este viac posunula
pod mieru prirodzenej ne-
zamestnanosti v Japonsku,
ktord sa momentdlne po-

L3

hybuje vo vyske 3,5%. Ten- 19%
to stav medzi prirodzenou

T
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Pokles dopytu po zlate v prvom polroku 2017

Dopyt po zlate v druhom kvartali
2017 medziro¢ne klesol o 10%, pri-
¢om predaj v druhom kvartali cel-
kovo €inil 953,4 ton. Co sa tyka cel-
kového prvého polroka, dopyt sa
znizil o 14%, celkovy predaj teda
dosiahol 2003,8 t. Spomalenie rastu
dopytu v prvom polroku mal na
svedomi najma dramaticky
pokles dopytu po ETF, kto-

nastal taktiez vo wvyuziti zlata
v technoldgiach (dosiahol 160 t).
Dopyt po zlate momentdlne nepre-
kvapuje, investori vdaka celkom
pozitivnemu nastaveniu ekonomiky
v sUcasnosti investuju skér do akcii
firiem. MoZno vsak predpokladat,
Ze zmeny vo vyske dopytu po zlate

nastanu v Case otrasov, resp. spo-
maleni ekonomiky, nakolko mozno
predpokladat, Zze dalsi ekonomicky
vyvoj nebude dlhodobo schopny
udrzat momentélne tempo rastu
ekonomiky. Investori tak presunu
svoje zdroje do ekonomicky istejsej
komodity, akou je zlato. (zt)

Roc¢ny dopyt po zlate - bez centralnych bank

ry v prvom polroku 2016
dosahoval rekordné tem-
po. V porovnani prvého
polroka 2016 a 2017 tak
v pripade dopytu po ETF
doslo k poklesu az o0 411,5
ton. O dalSie zniZenie sa
postarali nizSie investicie
do zlata zo strany central-

nych bank (-3%). Naopak,
dopyt oproti prvému pol-

- 5000

- 4000

- 3000

) suo]
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roku 2016 potiahli investi- "
cie do tehliciek a minci
(531,7 t), ako aj Sperky
(967,4 t). Jemny ndrast
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Svita na lepsie casy pre Grécko?

Grécka ekonomika sa zalina zvie-
chat z ekonomickej krizy, dékazom
¢oho je aj upisanie patrocnych dl-
hopisov. za 3 miliardy eur
s vynosom 4,625%. K tomuto kroku
Grécko pristupilo po trojrocnej od-
mlke. Patri¢ne zareagovali aj meno-
vé trhy, euro oproti dolaru stuplo
na hranicu 1,17 USD. Napriek tomu,
Ze vydanie dlhopisov pre Grécko
neznamena koniec krizy, vydanie
dlhopisov zlepsuje celkovu atmo-
sféru a posobi pozitivne na dalsie
vyhliadky Grécka. Krajina musela
prejst viacerymi reformami pre
zniZovanie rozpoctového deficitu,
ktoré boli podmienkou pre ziska-
nie financnej podpory. Medzi iny-
mi iSlo aj o zvySenie veku odchodu
do dochodku zo 62 na 67 rokov,
ako aj okresanie vysky dochodku.
Sucasnd vyska priemerného me-
satného dochodku sa v Grécku
pohybuje na udrovni 900 £.
V sucéasnosti Eurdpsky stabilizacny
mechanizmus schvalil Grécku uvol-

nenie tretej financnej zachrany a to
v hodnote 8,5 miliardy eur z balika
tretej finanénej pomoci. Dalimi
restriktivnymi opatreniami by malo
byt zvySovanie dafiového zataZenia,
dalsie zniZovanie dochodkov, ako aj
zniZenie hranice pre nezdanenu
mzdu. Situacia v Grécku sa teda
zlepsuje, nezamestnanost klesla na
21,7% (naposledy bola taka-
to ,,nizka“ nezamestnanost
v Grécku v roku 2012) a pocas roka

e Macrobond

2017 sa inflacia drZzi nad hranicou
1% (od roku 2013 bolo Grécko neu-
stdle v stave deflacie). Vyzvami
Grécka su vysokd nezamestnanost
mladych, ako aj prili§ vysoké do-
chodky a s tym spojené Strajky ob-
¢anov voci reformam. Momentdlne
vsak mozno predpokladat, Ze pod-
stupenie vyssie spomenutych refo-
riem prispeje k dalSiemu kroku
Grécka smerom vpred od krizy. (zt)

Grécko - medzirocna zmena cenovej hladiny

i i i i i i
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Ceskd centrdlna banka zvysila sadzby

Ceskd narodna banka pristupila
k zvySovaniu urokov a to z 0,05% na
0,25%. Zéaroven zvysila lombardnu
sadzbu z 0,25% na 0,50%. Jednd sa
o percentudlnu sadzbu, za ktoru si
mozZu peniaze pozi¢at komercné
banky v centrdlnej banke oproti
zastave cennych papierov. Diskont-
na sadzba bola CNB ponechand na
Urovni 0,05%. Stanovené hodnoty
prichddzajd do platnosti od
4.8.2017. K zvySeniu urokovych sa-
dzieb doslo prvykrat od roku 2012,
odvtedy sa drzala sadzba na Urovni
0,05%. CNB pristdpila k zvy3eniu
z viacerych dévodov. Ich spojovate-
lom je vSak prosperujuca ceska
ekonomika, pricom dalSie udrziava-
nie nizkej hladiny drokovych sa-
dzieb by mohlo viest k zbytocnym
nerovnovaham. \Y spojitosti
s ekonomickymi ukazovatelmi v CR
sa taktiez sklonuje spojenie pre-
hriatie trhu. Nezamestnanost v CR
momentalne dosahuje hodnotu 4%,

evyve

2008. Miera inflacie sa v juni 2017
pohybovala vo vyske 2,3%, pricom
jej priblizenie k hodnote 2,0% (ku
ktorému zvySenie Urokovych sa-
dzieb pravdepodobne vyusti) by
malo byt pre ¢eskd ekonomiku po-
zitivom. Na zmeny okamzite zarea-
govala aj ¢eska koruna, ktorej hod-
nota oproti euru stupla z 26,128
CZK (2.8.2017) na 25,965 CZK
(3.8.2017). Zvysenie hodnoty CZK

nie je pozitivom pre Ceskych expor-
térov, kedZe sa ich tovar voci ostat-
nym krajindm predrazi. Jemne po-
chvalovat si vSsak mézu cesky im-
portéri ako Slovensko, ktory budu
schopni na ¢eskom trhu vystupovat
s niz&imi cenami. Krok CNB mé teda
smerovat k udrZaniu pozitivnych
ekonomickych ukazovatelov v CR.
(zt)

EURCZK
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Zadlzenie domacnosti

DIh domacnosti je definovany ako
vSetky zavazky, ktoré si vyZaduju
uskutocnenie platby Uroku alebo
istiny domacnostou  veritelovi
k datumu v buducnosti. V doésledku
toho su vsetky dlhové nastroje pa-
sivami, ale niektoré zavazky ako su
akcie, majetkové ucasti a financné
derivaty, sa nepovazuju za dlhy. V
pripade domacnosti tvoria

nych ziskov podnikov a dani zo zis-
kov podnikov. V ramci krajin EU je
Dansko krajinou s najvyssim per-
centom pomeru dlhu k prijmom
domacnosti. DIh domacnosti tu
v roku 2016 dosiahol hodnotu
241,22% hrubého prijmu, pri¢om sa
znizil oproti roku 2015 o 2,23%.
Priemer krajin Eurozény za rok

Dlh domécnosti k NDI

2017 4

T T T
1 16 1 15 3 17 1

2017 5 20176 20177
S Macrobond

2016 bol 93,47%. Dansko ma rela-
tivne nizky verejny dlh (37,8 % HDP
v roku 2016) v porovnani s vacSinou
ostatnych krajin. Tato krajina si pre-
to méze dovolit rozsiahlu socidlnu
zachrannu siet a vysoku Uroven
verejnej sluzby. Oba faktory zniZuju
riziko, Ze domacnosti nebudu
schopné splacat svoje p6zicky. (mr)

zdvdzky prevaine poézicky,
najma hypotekarne uvery na
nakup nehnutelnosti. Tento
ukazovatel sa meria ako per-
cento z NDI (narodny disponi-
bilny déchodok). NDI modzZe
byt Cisty a hruby. Narodny
dochodok sa kvantifikuje ocis-
tenim HDP o amortizaciu
a nepriame dane. Osobny do6-
chodok sa vyjadruje ako sucet
narodného déchodku |
s transferovymi  platbami
a odcitanim platieb do fondu |
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Nezamestnanost v EU opdit poklesla

Nezamestnanost v Eurépe v juni sa
opat podarilo mierne znizit (resp.
udrzat), priom v eurozéne klesla
medzimesacne o 0,1% na hodnotu
9,1%, zatial ¢o v EU28 ostala na
rovnakej uUrovni ako v mdji a to
7,7% (po sezéonnom ocisteni). Me-
dziro€né zniZenie bolo v oboch ob-
lastiach podobné, v eurozéne o 1,0
p.b. a v EU28 0 0,9 p.b. Ked sa po-
mieru nezamestnanosti dosiahlo
Cesko (2,9%) a Nemecko (3,8%), na
druhej strane v najvyssej nezamest-
nanosti dominuji opat staty ako
Grécko (21,7% - dostupny udaj za
april) a Spanielsko (17,1%). Dobrou
spravou je, Ze vSetkym Statom sa
medziro¢ne dari nezamestnanost
znizovat, v juni najvyraznejsie

Vyvoj bankovych

V juni 2017 bola vyska doteraz po-
skytnutych bankovych udverov na
byvanie obyvatelstvu 23,3 miliard
eur, z toho uUvery na nehnutelnosti
dosiahli vysku 15,2 miliard eur, da-
lej hypotekarne uUvery 5,8 miliard
eur a Uvery stavebného sporenia sa
celkovo poskytli vo vyske 2,2 mi-
liard eur. Na vplyv poskytovania
Uverov na byvanie ma dosah aj
NBS, ktord od marca tohto roku
zaviedla urcité zmeny, ktoré sa ty-
kaju podmienok dostupnosti Uve-
rov. Vo februdri, pred zmenou, sa
poskytli Uvery na byvanie vo vyske
302 milidénov eur, v marci sa po-
skytnuté dvery znizili na 219 milid-
nov eur. V juni sa to trochu opat
zvySilo na 267 miliénov eur. NBS
zaviedla limity pre komercéné banky
pri poskytovani tzv. 80 — 100% hy-
poték. Hypotéku s financovanim
nad 80% hodnoty nehnutelnosti
ziskaju maximalne 4 z 10 klientov
banky. Ak chcd banky poskytnut
hypotéku vo vyske 90% hodnoty
nehnutelnosti, maju na to limit 10%
z celkového poctu poskytnutych
uverov. Aktualne sa toto Cislo pohy-
buje medzi 15 a 20%. Pre klienta to
v praxi znamend, Ze ak mu banka

v Spanielsku o 2,8 p.b.
a v Chorvéatsku o 2,7 p.b. Junové
Statistiky suU pozitivne aj pre Sloven-
sko, ktorému sa prvykrdt podarilo
prekonat hranicu — priemer EU28
s nezamestnanostou 7,6%. Spome-
dzi 28 Statov sme tak dosiahli 10.

najhor$iu nezamestnanost. KedZze
Slovensko nebolo zasiahnuté krizou
tak ako napriklad Spanielsko alebo
Grécko, vo vyske nezamestnanosti
by sme mali dosahovat nizsie Cisla
a esSte stdle je tu priestor na jej
zlepSovanie. (mm)

Miera nezamestnanosti
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uverov na byvanie v SR

poskytne 80% uver na nehnutel-
nost v hodnote 50 000 eur, dostane
Uver na 40 000 eur a zvysnych
10 000 eur si musi klient doplatit
z Uspor, pripadne to dofinancovat
spotrebnym Udverom. Priemernd
urokova miera z poskytnutych uve-
rov na nehnutelnosti pre domac-
nosti so splatnostou nad 5 rokov
v juni bola 3,03%. Ak by bola doba
splatnosti 15 rokov pri tejto uroko-
vej miere a vyske hypotéky, mesac-
na splatka by bola 276,81 eur
a hypotéka by sa na urokoch prep-
latila 0 9825,80 eur. Ak Ziadatelovi
o Uver chybaju uspory, jednou
z moznosti ako dofinancovat zvys-
nych 10 000 eur je zobrat si spo-
trebny dver. Priemernd urokova
miera z poskytnutych spotrebitel-
skych Gverov so splatnostou nad 5
rokov bola v juni 8,76%. Vtedy by
sa uver pri dobe splacania 5 rokov
a mesacnej splatky 206,42 eur
preplatil o 2385,24 eur. Z hladiska
vysky urokovej miery sa vidy viac
oplati hypotéka pretoze pri spo-
trebnom Uvere je spravidla prepla-
tenie Uveru vyssie ako pri hypoté-
ke. Banky dalej musia skumat, ¢i pri
odratani splatok Uveru a Zivotného

minima z dCistého prijmu klienta
ostane klientovi financna rezerva
aspon vo vyske 5%. Priemerna no-
mindlna mzda na Slovensku bola
v prvom kvartali tohto roku 897
eur. Pri vys$sie uvedenych splatkach
uverov, ktoré spolu cinia 483,23
eur, a priemernej mesacnej Cistej
mzde 689 eur by Ziadatelovi o Uver
ostalo 205,77 eur. Ak od toho odra-
tame Zivotné minimum pre jednu
plnoletd fyzicki osobu 199,48 eur,
klientovi ostane 6,29 eur. Z toho
vyplyva, Ze zvysnych 10 000 eur, na
ktoré by si chcel zobrat spotrebny
uver si musi dofinancovat inac. To-
to opatrenie teda bude viest
k zniZzeniu dopytu po Uveroch. NBS
sa tymto opatrenim snazi predist
vzniku realitnej bubliny, kedZe do-
stupné Uvery sposobujud mimoriad-
ny vzostup cien nehnutelnosti.
V prvom Stvrtroku 2017 ceny ne-
hnutelnosti v SR medziro¢ne naras-
tli o 7,6% na Uroven 1332 eur za 1
m2. Ak by prisla kriza, fudia by stra-
tili pracu a droky by sa vysplhali
hore, banky pri prisli o obrovské
sumy penazi. Tomu sa snazi NBS
tymto opatrenim predist. (sj)
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EUR/USD

EUR/CZK
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Automobilka Volkswagen planuje vybudovanie nového logistického centra v blizkosti Bratislavy. Investi-
cia by sa mala pohybovat vo vyske 147 milidnov €, pricom vysledkom by malo byt priblizne 700 novych
pracovnych miest. Automobilka sa rozhodla pre stavbu logistického centra v blizkosti Bratislavy aj napriek
tomu, Ze nezamestnanost v okoli hlavného mesta dosahuje jedny z najnizsich Cisel na Slovensku. Ich cie-
[om je vSak €o najbliZsi pristup k vyrobe a skratenie logistickych ciest, ¢im sa zaroven zniZia aj logistické
naklady.

Cesku republiku priblizne od polovice jula 2017 spéja s Cinou priama vlakové nékladna linka, ktord spéja
mesto Praha s mestom I-wu provincie Ce-tiang. Nakladny vlak pozostéva zo 40 voziiov a prevaia produk-
ty v hodnote priblizne 5 milidonov doldrov a v budutcnosti by mal preméavat pravidelne. Ide o produkt ope-
ratora kombinovanej dopravy Metrans. Cesta by za aktudlnych podmienok mala trvat 16 dni. Vlaky sme-
rom do Ciny vdak putuju aj z inych eurépskych miest, ako Madrid, Hamburg &i Londyn. Cielom eurépsko-
¢inskej nakladnej vlakovej prepravy je predovsetkym skratenie ¢asu prepravy produktov v porovnani s
lodnou dopravou priblizne o polovicu. Nezanedbatelné je zaroven posilnenie obchodnych vztahov.

Telekomunika¢na spolo¢nost DH Telecom na Slovensku kondéi. Vznikla v roku 2006 pod nazvom 4Call, pri-
¢om i$lo o jedného z prvych virtualnych operatorov na Slovensku. Specializovala sa na poskytovanie vel-
koobchodnych sluzieb. Zameriavala sa predovsetkym na firmy, ktoré mali zdujem o predplatené alebo
tarifné hlasové a ddtové mobilné sluzby pre vlastnych klientov. Firma pritom eSte pred dvomi rokmi do-
sahovala trzby vo vyske takmer 48 milidnov. Sud uz voci firme zacina konkurzné konanie.

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-
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