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PIIGS

Pojem PIIGS sa objavil uz v 90. rokoch minulého storocia ale vyraznejsie sa

zacal pouzivat pocas dlhovej krizy. Termin PIIGS zahrriuje Stdaty ako Portu-

galsko, Taliansko, Irsko, Grécko a Spanielsko. PovaZuje sa skér za urdzlivy

pojem, preto sa jeho pouZivanie obmedzuje. V nasledujucej analyze sa za-

meriame hlavne na to, ¢o spésobilo problémy v tychto krajindch, aku do-

stali, resp. este dostdvaju pomoc a aky je ich sucasny stav.

Ako sme si uz povedali, PIIGS je
skupina krajin, ktoré sa pocas krizy
v roku 2009 dostali do problémov
a vysokého zadlZenia. Tieto problé-
my pramenili z rozdielnych dovo-
dov a pri¢in. Bola to hlavne slaba
konkurencieschopnost, politické
problémy, v niektorych pripadoch
realitnd bublina a bankovd kriza.
Spoloc¢nou ¢rtou tychto 5 ekonomik
je vysoky dlh. Pozrime sa teda na
vyvoj zadlzenost krajin a hruby kon-
solidovany verejny dlh v percentach
HDP. Spomedzi krajin PIIGS verejny
dlh dlhodobo prevazuje v Grécku,
ktory v roku 2016 dosiahol 179 %
HDP. V roku 2012 sa mierne znizil
na 159,6 % HDP, opéat sa ale vratil
na eSte vyssiu Uroven neZ pred ro-
kom 2012. Na druhej strane najniz-
$iu  zadlZenost dosahuje irsko,
u ktorého zaroven mézeme sledo-
vat najvacsie vykyvy a skoky v rdmci
tohto dlhu. ESte v roku 2007 pred

krizou malo [rsko verejny dlh na
Urovni 23,9 % HDP, v roku 2012
a 2013 to bolo uz 119,5 % HDP, ¢o
predstavuje ndrast o takmer cely
rocny vykon irskej ekonomiky. V
roku 2016 sa znizil na 75,4 % HDP
a opat tak spomedzi PIIGS dosahuje
najnizsi dih. V roku 2008 irsko za-
znamenalo medziro€ny rast verej-
ného dlhu 77,4 %, pricom v Ziadnej
z analyzovanych krajin nebol me-
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V tomto cisle:

Zamestnanost v EU rastie, neza-
mestnanost klesd velmi pomaly

V EU (a najmé v Ceskej republiky)
dochddza k vyraznému rastu ceny
pédy

V EU dochddza k poklesu zdsob
masla a ¢oskoro méZeme byt sved-
kami prudkého zvysenia ceny tejto
komodity

Ceskd vidda pldnuje navysit mini-
mdlnu mzdu skokovo, rovnaky krok
avizuje aj slovenskad vldda

Brazilska vldda predstavila pldn
predaja podielov v stdtnych podni-
koch

dziroény rast takyto vysoky. Na dru-
hej strane v roku 2015 bol medzi-
ro¢ny pokles verejného dlhu - 25,2
%, Co predstavuje najrychlejsi po-
kles verejného dlhu spomedzi da-
nych krajin. Takyto rychly rast
a zaroven rychly pokles sledujeme
len v irsku. Aktudlne vietky krajiny
maju priblizne rovnaky medziro¢ny
rast verejného dlhu, okolo 0 %
(frsko - 4 %).

Hruby konsolidovany verejny dih, v % HDP
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KedZe zadlZzenost rastla a prostried-
ky veritelov neboli dostacujuce tak
Eurdpska unia zriadila ako docasné
rieSenie EFSF (Eurdépsky ndstroj fi-
nancnej stability). Tuto pomoc zis-
kalo Portugalsko, irsko a Grécko (na
tieto krajiny sa zameriame v dalsej
Casti).

Portugalsko (na rozdiel od Irska
a Grécka) uz pred krizou trpelo dI-
hym obdobim slabého hospodar-
skeho rastu. Postupne ho suzovali
problémy ako vysoka zadlZenost
domadcnosti a Statu (spésobena niz-
kymi drokovymi sadzbami), nizka
konkurencieschopnost ekonomiky,
nizky rast HDP, produktivity a rastu-
ci deficit rozpoctu. Zaroven doslo
k zhorSeniu hodnotenia od ratingo-
vych agentur, nasledkom ¢oho ne-
mohlo Portugalsko predavat svoje
dlhopisy. V roku 2011 bol schvaleny
trojrocny (do roku 2014) balik fi-
nancnej pomoci v hodnote 78 mi-
liard eur, pricom tato suma bola
rozdelena nasledovne: 26 miliard
eur z EFSM (Eurdpsky financny sta-
bilizacny mechanizmus), 26 mild.
eur z EFSF a 26 mld. eur od MMF.
Financie boli pouzité hlavne na re-
kapitalizaciu bank a rozpocet. Zaro-
ven dohoda bola zaloZzend na zakla-
de urcitych pilierov a opatreni, kto-
ré Portugalsko malo dodrzat
a splnit. Do roku 2013 mali znizit
nadmerny deficit, dalej uskutocnit
reformy zdravotnictva, verejnej

spravy, trhu prace, sudneho systé-
mu a zabezpedit vyvazené zadlZova-
nie finanéného sektora a posilnenie
kapitalu bank. Prva sumu z penazi
Portugalsko ziskalo eSte v juni 2011
a uZ v roku 2013 sa vratilo na trh
s dlhopismi. Portugalsko celkovo
svoj dlh bude splacat do roku 2042,
pricom primarne sa splati dlh MMF
a ostatnym veritefom, nasledne
peniaze z programu EFSF.

Portugalsko postupne zacalo zava-
dzat nové reformy. V oblasti trhu
prace znizili vySku odstupného pri
novych zamestnavateloch, zmluvy
na dobu neurcitd su menej prisne,
sprisnili sa podmienky na davky
v nezamestnanosti, zvysila sa ponu-
ka na kratkodobé vzdelavacie pro-
gramy a dotacie na zamestnanie
nezamestnanych. Zmeny nastali aj
v mzde, ktord sa zniZila za pracu
nadcas a taktieZ sa zniZili mzdy vo
verejnom sektore. Zaviedli sa fiskal-
ne opatrenia na zniZzenie deficitu,
zvysili sa dane, urobili sa Skrty
v rozpocte.

Dal3ou krajinou, ktorej bola poskyt-
nutad pomoc od EFSF bolo irsko. Pre
tuto krajinu je vystiznejSie pomeno-
vanie bankova kriza, nez dlhova
kriza. Problémy krajiny sa zacali na
trhu s nehnutefnostami. Vysoky
dopyt po byvani a nizke uUrokové
sadzby viedli k narastu Uverov,
hlavne hypotekdrnych. To postup-
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ne sposobilo narast cien nehnutel-
nosti az ,prasknutie realitnej bubli-
ny“ a prepad cien nehnutelnosti.
Klesli prijmy z dani, zvysila sa miera
nezamestnanosti, subjekty neboli
schopné splacat svoje dlhy
a nawysili sa zlyhané dvery. Vyrazne
tym utrpelo stavebnictvo (taktiez aj
ostatné casti ekonomiky), ktoré
profitovalo z vysokého dopytu po
nehnutelnostiach. Bankovy sektor
utrpel velké straty, na ¢o reagovala
irska vlada a poskytla bankam viac
ako 60 mld. eur na znovunastolenie
solventnosti, Cize aby boli schopné
splacat svoje zavazky. Tato vladna
pomoc spésobila znacné navysenie
verejného dlhu. KedZe vod&i irsku
rastla nedévera, stazili sa im pod-
mienky za akych si mohli pozZi¢iavat
na medzindrodnych trhoch a za
vysoké urokové sadzby. Situaciu sa
irska vlada rozhodla vyriesit poZia-
danim o finanénu pomoc z EU.

Hypotekarna bublina praskla v irsku
este v roku 2007 a pomoc od EU
ziskala v roku 2010 v ramci trojroc-
ného programu, v tom istom roku,
kedy bola vylicena
z medzinarodného trhu
s dlhopismi. Prvé finanéné pro-
striedky krajina ziskala v roku 2011
a v roku 2012 sa uZ vratila na trh
s dlhopismi. irsko ziskalo 67,5 mld.
eur od EFSF, EFSM, MMF
a niektorych clenskych Statov. Za-
pojili taktiez vlastné zdroje

Portugalsko: struktura splatok dlhu podla veritela
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EFSF
EFSM
MMF

Bilaterdlne uvery (UK,SWE,DK)

v hodnote 17,5 milidrd eur, ¢im
krajina mala celkovo k dispozicii
finan¢né prostriedky v hodnote 85
milidrd eur. Peniaze mali byt pouzi-
té na financovanie rozpoctu
a rekapitalizaciu bank. Aj irsko mu-
selo splnit urcité podmienky, ku
ktorym patrila reorganizdcia banko-
vé sektora, s ¢im suvisi rekapitaliza-
cia a zniZenie zadlZenia. Vo fiskdlnej
oblasti to bolo zniZovanie vladnych
vydavkov a deficitu (do roku 2015)
a reforma danového systému. Po-
slednou oblastou boli reformy na
zvySenie  konkurencieschopnosti,
reformy trhu prace a vytvaranie
pracovnych miest. Podobne ako
Portugalsko, aj Irsku uvolfiovali pe-
niaze v priebehu troch rokov, pri-
¢om svoj dlh bude splacat do roku
2051 (o 9 rokov viac ako Portugal-
sko). Opéat sa najprv zacnu splacat
ostatni veritelia, MMF a avery od
niektorych $tatov z EU, nasledne
financie ziskane od EFSF a EFSM.

Okrem firska a Portugalska, finan¢-
nu pomoc z programu EFSF ziskalo
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Spolu

este Grécko, ktoré je najproblémo-
vejSou krajinou PIIGS. Na rozdiel od
predchadzajucich  dvoch  krajin
Grécko ziskalo finanénu pomoc aj
z programu ESM (Eurdpsky stabili-
zatny mechanizmus), od ktorého
stéle ziskava financie a nadalej pre-
trvava, kym irsko a Portugalsko
uz program EFSF ukondili (prebieha
uz len jeho splacanie) a dalsSiu fi-
nancnd pomoc nepotrebovali. Spo-
medzi ostatnych Statov PIIGS, Gréc-
ko suzuje dlhodobo najvacsia zadl-
zenost. Problémy sa zacali, ked' kra-
jina v roku 2001 vstupila do eurozé-
ny, &im podobne ako v irsku, umoz-
nilo im to ziskat Gvery za nizsiu
sadzbu, ¢im sa zvysili vladne vydav-
ky.  Okrem  verejného dlhu
a zadlzenia rastli aj mzdy, co
v kombindcii so zlou spravou dani
a oslabenim trzieb sposobilo rast
nezamestnanosti a krajina uz nebo-
la dostatocne konkurencieschopna.
Grécko ziskalo dokopy uZ tri za-
chranné baliky a celkovo jeho dlh
predstavuje vysSku 287 miliard eur,
ktory je rozdeleny medzi EFSF,

frsko: $truktdra splatok dlhu podla veritela
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22,5€
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ESM, ECB, MMF, sukromnych inves-
torov, dalej medzi Staty eurozény
a pokladni¢né poukazky. Najvacsiu
Cast tvori program EFSF — euroval
1, ktory bol vycerpany v roku 2015
a jeho vyska bola 131 miliard eur.
Aktudlne Grécko Cerpa z eurovalu
2 —ESM.

Podla spravy EU sa u? v roku 2014
Portugalsko a  Irsko  vrétilo
k hospoddarskemu rastu a taktiez aj
v Grécku by sa situacia podla EU
mala zlepSovat. Priblizme si teda
aktualnu situaciu tychto krajin, ¢i sa
ich ekonomika naozaj zlepsila, resp.
zlepsuje. Co sa tyka zadlzenia, ako
sme uz spomenuli, dokazalo ho zni-
%it jedine irsko. Na druhej strane
Portugalsko a Grécko ho neznizuje,
ale jeho hodnota sa ani nenavysuje.
Deficit krajin sa postupne tiez dari
znizovat, jeho hodnoty st pod 2 %
z HDP a v pripade Grécka je to pre-
bytok vo vyske 0,7 % HDP.
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Grécko: Struktura splatok dlhu podla veritela
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té v Irsku (6,6 %). V roku

2008 tu bol sice medziroény
pokles HDP 9 %, krajina sa
z krizy rychlo dostala
a v roku 2015 dosiahla rast
az 27,8 % (sposobené vyraz-
nym navySenim HDP v roku
2015 v kombinacii s nizs§im
HDP v predchdadzajicich
rokoch). V Portugalsku me-
dzirone HDP pocas krizo-
vych rokov nekleslo tak vy-
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Ked sa pozrieme na nezamestna-
nost, vo v§etk\'/ch troch krajinéch

svve

né pokroky, stale je tam nezamest-
nanost vysokd a nedosahuje priaz-

razne ako v irsku, na druhej
strane v sucasnosti nedosa-
Source: huje rast ako v tejto krajine
(2,8 %). Najhorsie je na tom Gréc-
ko, ktoré vzrastlo medzirocne len
0,4 %.

T T
2015 2016

(6,4 %). Sice v Portugalsku (9 %)
a v Grécku (21,7 %) su zaznamena-

nivé hodnoty. OZivenie hospodar-
stva mdzeme vidiet na medziro¢-
nom raste HDP, najvyssie dosiahnu-
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Vynosy z 10 ronych dlhopisov
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Zlepsujucu situaciu v krajindch na-
znacuje pokles vynosov z dlhopisov.
Opat ako aj v ostatnych ukazovate-
loch, najlepsie je na tom irsko. Este
v roku 2009 mali vyssSiu hodnotu
ako v Grécku ale aktudlne vynosy
z 10 rocnych dlhopisov tu dosahuju
0,72 %. O nieco horsie je na tom
Portugalsko, kde su dlhopisy na
urovni 2,8 % a Grécko s 5,5 %. Je to
spOsobené tym, Ze veritelia by ne-
boli ochotni kupit grécky dlhopis
s vynosom nizkym napriklad ako
ma Irsko (0,72% ), lebo nema dobry
rating a ekonomika nevykazuje vy-
razne ozivenie.

Grécko nemohlo  kvoli nizkemu
hodnoteniu od ratingovych agentur
obchodovat s dlhopismi. Az v juli
2017 sa mu podarilo vratit na fi-

nancny trh vdaka zlepsSeniu ratingu
z negativneho na stabilny, takze aj
napriek vysSiemu % vynosu z dlho-
pisov (5,5 %), je tu urcité zlepsenie
a napredovanie. Aj nasledujuci me-
siac, august, bol Grécku zvySeny
rating od agentury Fitch, ¢im vyno-
sy z 10 ro¢nych dlhopisov eSte viac
klesli.

Ako sme si uz povedali, zriadeny
Eurépsky ndstroj financnej stability
bol docasny a v sucasnosti sa
z neho financné prostriedky uz ne-
Cerpaju. MobZeme povedat, Ze fi-
nantnd pomoc Vv kombindcii
s uskutoénenymi reformami v irsku
bola spomedzi troch spominanych
Statov najuspesnejSia a krajine po-
mohla. V sti¢asnosti irsko napredu-
je a taktieZ sa zlep3Suje aj oblast fi-

nanc¢ného sektora. Pomerne Uspes-
ny bol program aj v Portugalsku.
Ekonomické ukazovatele tu sice nie
st na Urovni Irska, ale to neboli ani
pred krizou. NajhorSie je na tom
Grécko, ktorému nestacila pomoc
z EFSF a bol zriadeny trvaly euroval
2 — ESM, z ktorého Grécko cerpa
financnd pomoc aj v aktudlnom
obdobi. Aj ked' niektoré ukazovate-
le naznacuju postupné pokroky
a taktiez navrat na trh s dlhopismi,
v Grécku bude treba eSte mnoho
reforiem a rokov, aby ekonomika
spravne fungovala. (mm)
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V EU si za prvy kvartal naslo pracu 3 milionov ludi

Medzikvartalne v prvom Stvrtroku
2017 sa v Eurdpskej unii do katego-
rie zamestnanych ludi presunuli 3
miliény ludi z kategdrie nezamest-
nanych a 2,8 milidnov ludi
z kategdrie ekonomicky neaktiv-
nych obyvatelov. Celkovy pocet
zamestnanych fudi v EU bolo
v prvom kvartali 172,3 milidna ludi.
Do kategérie nezamestnanych pri-
budlo z kategdrie zamestnanych 2,6
miliénov ludi a z kategdrie ekono-
micky neaktivnych 3,9 miliénov
udi. Celkovy pocet nezamestna-
nych za dané obdobie bol 11,6 mili-
6nov obyvatelov. Ekonomicky ne-
aktivnych bolo 106 milidnov

a pribudlo k nim celkovo 7,3 milié-
nov obyvatelov. Medzi ekonomicky
neaktivne obyvatelstvo sa radia
Studenti, dochodcovia a obyvatelia,
ktori o pracu nemaju zaujem. Sta-
tistika nezahfia data Belgicka
a Nemecka. To Statistiku mierne
skresluje, pretoze belgické obyva-
telstvo tvori 1,76 % z celkového
poctu obyvatefov EU (udaj z roku
2016), a nemecké obyvatelstvo tvo-
ri az 16,1 % z celkového poctu oby-
vatelov EU. V porovnani s prvym
kvartalom 2016 nezamestnanost
klesla, pocet nezamestnanych vte-
dy c¢inil 13 miliénov ludi a pocet
zamestnanych 169,7 miliénov ludi.

Pocet ekonomicky neaktivneho
obyvatelstva bol porovnatelny. Ani
tato Statistika z minulého roka ne-
zahrfiala udaje Belgicka a Nemecka.
Ekonomike EU sa dari aj nadalej,
zamestnanost dlhodobo rastie,
k ¢omu prispieva aj Eurdpska stra-
tégia zamestnanosti, ktorej ulohou
je stimulovat rast pracovnych miest
pomocou usmernenia politik za-
mestnanosti jednotlivych Statov.
Miera nezamestnanosti bola v celej
EU v prvom kvartali tohto roku 8,4
% a z dlhodobého hladiska sa stale
znizuje. (sj)

Cena pédy v Cesku prudko stiupa

Priemerna cena jedného hektaru
polnohospodarskej pody v Ceskej
republike v juli 2017 bola priblizne
9 tisic eur. Cena pody kazdym ro-
kom u nasich zapadnych susedov
rastie. V roku 2016 stal hektar pody
7667 eur, v roku 2014 sa za hektar
pody priemerne platilo priblizne
5367 eur. Ceny sa kazdorocne zvy-
Suju aj z dovodu vysokého dopytu.
P6du kupuju vacsinou polnohospo-
dari, ale tak isto sa najdu kupci,
ktori ju kupuju ako investiciu.
V roku 2014 bola cena ornej pody
nizéia ako v Cesku (3420 eur/ha)
v pobaltskych eurdpskych statoch,
v Estéonsku (2426  eur/ha),
v LotySsku (2 552 eur/ha), v Litve
(2330 eur/ha), dalej v Madarsku
(2856 eur/ha), v Rumunsku (2423
eur/ha). Na Slovensku bola cena
vysSia (5300 eur/ha). V zapadnej
Eurdpe je cena ornej pody podstat-
ne vysSia, napriklad v Spojenom
kralovstve bola tato cena vo vyske
26410 eur za hektdr. Cena najmov
za cely rok 2014 a jeden hektar boli
v Cesku 73 eur, lacnejie boli iba
v Esténsku (48 eur), v Lotyssku (38
eur) a na Slovensku (44 eur).
V ostatnych statoch boli ndjmy po-
dy drahsie. Madarska péda bola
pre investorov zaujimava, nakolko

bola relativne lacnd a priemernd
cena najmu bola v danom roku 104
eur. To isté mbéZieme povedat aj
o pode v Litve, kde sa priemerny
najom pohyboval okolo 80 eur za
hektar za jeden rok. Co sa tyka Ce-
skej republiky, cena pody patrila
podporilo aj vzrast dopytu. Poda
stdle laka investorov, pretoZe je to
pomerne bezpecnd investicia, na-
kolko bude mat vidy hodnotu, ked-
Ze je jej mnozZstvo obmedzené a na
to, aby sme prezili musime neustale
pestovat. Nevyhodou investovania
do pody je nizsia likvidita. Ked na
pbde nebude mat kto hospodarit,
obyvatelstvo bude investovat svoje
prostriedky inde a jej cena pody
bude klesat. V Cesku by sa cena
pody mala zniZovat nielen kvoli do-

tatcnému obdobiu, ale aj kvoli
dalSiemu faktoru, ktorym je legisla-
tiva. Poslanci ceského parlamentu
podali ndvrh predkupného prava
pdody. Ten hovori o tom, Ze vlastnik
pody ju musi v pripade jej predaja
poskytnut najprv statu alebo polno-
hospodarovi, ktory na nej hospoda-
ri v ramci prendjmu pody. Aj to bu-
de mat negativny dopad na cenu
pody, kedZe sa obmedzi trh v Casti
dopytu. Je teda predpoklad, Ze sa
jej cena bude v blizkej dobe znizo-
vat. Investori by teda mohli svoje
volné prostriedky investovat do
inych investicnych nastrojov. Ak by
chceli ostat pri pode, vzhladom na
novu Cesku legislativu by sa skor
poobzerali po pdde inych krajin,
s vyhodnejSou cenou a vyssou boni-
tou. (sj)

Ceska repulika, Cenovy index pody
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ZEW index zaznamenal pokles

Indikdtor hospodarskeho sentimen-
tu (ZEW) pre Nemecko v auguste
2017 vyrazne klesol o 7,5 %. Mo-
mentdlne tak dosahuje hodnotu
86,7 bodov. Znizenie indikatora
vytvdra obavy nad ekonomickym
rastom Nemecka. K tejto situdcii
dopomohol slabsi export Nemecka,
ako aj prerastajuci  Skandal
v automobilovom priemysle. Ne-
mecka ekonomika v druhom Stvrt-
roku 2017 vzrastla v porovnani s
predchadzajdcim Stvrtrokom o 0,6
%. Ukazovatel sucasnej hospodar-
skej situdcie v eurozéne vyrazne
vzrastol. V sucasnosti dosahuje 38,4
bodu, ¢o je 0 9,7 bodu vyssSie ako v
juli. Od novembra 2016 sa ukazova-
tel hospodarskej situacie v eurozo-
ne neustale zvysuje a od roka 2008
dosahuje najvyssiu uroven. Najlep-
Sie vyhliadky indexu ZEW v Nemec-
ku ma sektor informacnych techno-
|6gii, ktory dosahuje hodnotu 60,8
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bodu a maloobchodu 53,1 bodu.
Naopak, vdaka spominanému auto-
mobilovému Skandalu dosahuje

dutomopIiovy SeKtor 57,53 ooau po
nulou. (mr)

Nizke zasoby masla méZu spésobit jeho nedostupnost

Rezervy masla v Eurdpskej unii vy-
razne poklesli. V maji 2017 sa znizili
na 1 396 ton, ¢o predstavuje obrov-
sky medzirocny pokles o 91 152
ton. Dévodom je velky dopyt po
masle. Svetovd spotreba vzrastla
tento rok o 3,1 % na 9,7 mil. ton.
Spotreba masla v Eurépe dosiahla
za rok 2016 hodnotu 4,26 mil. ton,
¢o znamena zvySenie oproti roku
2015 o 0,86 %. Medzi najvacsich
eurdpskych producentov mozno
zaradit Nemecko, ktoré

la zapricifuje fakt, Zze producentom
masla v Eurdpskej unii klesaju trzby
z predaja, pretoze vynakladaju vy-
soké finanéné prostriedky, ako su
dane, naklady na spracovanie mlie-
ka a prepravné ndklady. Z toho
vyplyva, Ze Eurdpska Unia je nutena
importovat viac masla. Za vysokou
cenou masla je tiez fakt, Ze mena
Euro je silnejSia ako vacsina sveto-
vych mien, preto je import z tohto
pohladu nevyhodny. Najvaésim ex-

portérom masla je Novy Zéland,
ktory do Eurdpy exportuje rocne
0,23 mil. ton masla. V priebehu po-
slednych dvoch tyzdnov cena masla
vzrastla z 5,37 eur za kilogram o 65
centov. Medziro¢ne cena masla za
kilogram stupla o 2,37 eur. Tempo
vyvozu kleslo medziro¢ne o 17 %.
(mr)

Mnozstvo zasob masla

v roku 2016 vyprodukovalo
celkovo 0,51 mil. ton masla.
V roku 2016 sa v Eurdpskej
unii celkovo vyprodukovalo
2,37 mil. ton masla. Nedosta-
tok zdsob masla v Eurdpe
mozZe v blizkej buducnosti
spOsobit nedostupnost masla
v obchodoch, kedZe spotre-
ba masla predstavuje pribliz-
ne dvojnasobok produkcie.
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Minimalna mzda bude od januadra

Hruba minimalna mesacna mzda sa
od januara 2018 v Ceskej republike
zvySi o 1200 ceskych korun na
12200 korun. Stat chce tymto kro-
kom motivovat ludi, aby nepoberali
socidlne davky, ale radsej sa za-
mestnali. Pri hrubej mesacnej mini-
malnej mzde 12200 korun by za-
mestnanec dostal ¢isti mzdu
10468 korun, ta by bola teda vyssia
o 828 KE. Na druhej strane vsak
zvySovanie minimalnej mzdy vedie
aj k zvysenym odvodom, ktoré bu-
du mat dopad ako aj na zamestna-
vatela, tak aj na zamestnanca. Zvy-
Senie tejto mzdy spbsobi taktiez
zvysenie prijmov socidlnej
a zdravotnej poistovne a prijmov
do Statneho rozpoctu. Do socidlnej
poistovne by po novom zamestna-
nec mesacne odviedol o 78 K¢ viac
a do zdravotnej poistovne by odvie-
dol vysSiu sumu o 54 K¢&. Fyzické
osoby st v Cesku zdanené 15 %,
Cize do statneho rozpoctu pribud-
ne na jedného zamestnanca, ktory
pobera minimalnu mzdu o 240 K¢
viac mesacne. Zamestnavatela by
stal jeden zamestnanec poberajlci
minimalnu mzdu 16348 K¢, do so-
cidlnej poistovne by za zamestnan-
ca odviedol 3050 K¢ a do zdravot-

nej 1098 K¢. Zamestnavatel by tak
za jedného zamestnanca zaplatil
mesacne na odvodoch o 408 K¢
viac ako doteraz. ZvySenie miezd by
mohlo spésobit hlavhe malym
a strednym podnikom problémy,
vytvara sa tu tak priestor na Ciernu
pracu az pripadne prepustanie. Do-
pad to bude mat aj na vyssie pri-
jmové skupiny, kedZe ich musi za-
mestnavatel adekvétne ohodnotit.
Podnikatelia povazuju direktivne
urcovanie minimalnej mzdy za ne-
korektné. Vyriesit by sa to mohlo
ur¢ovanim minimalnych miezd na
zaklade konsenzu zucastnenych
stran, teda zamestndvatelov
a zamestnancov zastlpenych od-
bormi. Sucéasna vlada pocas svojho
vlddneho obdobia zvysila minimal-
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4 VvVve

v Cesku vyssia
mzda o 43 %. Toto rozhodnutie
moze byt aj populistickym krokom
pred volbami, ktoré sa budu konat
v oktébri tohto roku. Zavedenie
podobného kroku sa zvaZuje aj na
Slovensku, minimalna mzda by sa
mala zvysit zo 435 eur na 480 eur.
Ceski odborari sa chct dotiahnut na
zvazovanu slovenskd uroven 480
eur, ¢o je priblizne 12800 ¢&eskych
korun. Ak porovname nezamestna-
nost Slovenska a Ceska, Slovenskd
republika ju ma dlhodobo vyssiu,
v juli bola na drovni 6,70 %. Miera
nezamestnanosti sa drzi v Cesku na
rekordne nizkych drovniach, v juli
bola na drovni 4,1 %. Pri tejto nizkej
nezamestnanosti je pre na nasich
susedov zavedenie vys$sej minimal-
nej mzdy kontraproduktivne. (sj)

nu Minimalna mzda v eurach, €R a SR
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Ukazovatel—Index nakupnych manazérov

Index nakupnych manazérov (PMI —
Purchasing Managers Index) je uka-
zovatel, ktory poukazuje na stav vo
vyrobnom  sektore.  Pozostdva
z prvkov ako su nové objednavky,
celkovy output, level zamestnanos-
ti, dodacie lehoty dodavatelov
a stav zasob. Manazéri priraduju
kazdému prvku vahu; zlepSenie —
1,0, bez zmeny — 0,5 a zhorSenie —
0. Nasledne sa PMI vypocita podla
vzorca: PMI=(P1*1)+(P2*0,5)+
(P3*0). P1 predstavuje percentny
podiel otazok, na ktoré predstavo-
vali zlepsenie, P2 predstavuje ne-
zmeneny stav a P3 zhorsenie. Hod-
nota nad 50 % vykazuje zlepSenie,
pod 50 % zhorsenie. Mnohi investo-

ri pouzivaju PMI ako index predcha-
dzajuci ukazovatelu HDP. Tento
index predpoveda jeho rast ¢i po-
kles. Ak dlhodobo klesa, moze
predpovedat zaciatok recesie. Ak
stipa, ekonomike sa dari a tym pa-

dom je predpoklad aj rastu HDP. Na
priklade ekonomiky USA vidime
podobny vyvoj indexu so zmenou
HDP, ktoré sa vSak vykazuje o par
mesiacov neskor. (sj)

Spojené Staty americké
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Brazilia predava statne podniky

Brazilska vldda predstavila plan
predaja Statneho majetku. Program
zahfiia predaj podielov niektorych
letovisk, pristavov, dialnic, energe-
tickej prenosovej sustavy ako aj
ropnych  nalezisk. Jednd sa
o spoloc¢nosti ako America Centrais
Elétricas Brasileiras, ktord je najvac-
Sim producentom elektrickej ener-
gie v Latinskej Amerike, predaj po-
dielov by sa mohol tykat aj lotério-
vej divizie Statnej banky Caixa Eco-

ndémica Federal. Do privatizicie je
celkovo zaradenych 57 firiem
a projektov. Ide o snahu vlady
0 obmedzenie angaZovanosti Statu
v ekonomickom sektore, zaroven
ma privatizdcia zniZit rozpoctovy
deficit a posilnit rozvoj infrastruktu-
ry. Predpokladany zisk z predaja
predstavuje 44 milidrd realov. Zme-
nu politickej vlady a snahu privati-
zovania podporuje najma brazilsky
prezident Michel Temer. Predaj

Vyvoj realneho HDP - Brazilia
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Stadtnych  podnikov jednorazovo
obohati statny rozpocet, v pripade,
Ze sa jedna o nedostatocne ziskové
podniky, vysledok méze byt o nieco
priaznivejsi. Podniky sa mo6Zu po
privatizacii nastartovat a vytvorit
nové pracovné miesta, znizit neza-
mestnanost, zvySovat HDP a tak
celkovo dlhodobo prispievat do
Statneho rozpoctu. (zt)

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

== Zmena readlneho HDP (Y/Y) M Prispevok vladnej spotreby M Prispevok spotreby domacnosti

W Prispevok Cis

Svetovy obchod

Najvacsie hodnoty obchodovanych
produktov zaznamenal svetovy ob-
chod Ciny, EU a USA. Tri spominané
tvoria spolu na svetovom exporte
47%, €o sa tyka dovozu ich vyska
tvori 45% svetového importu. Zaci-
najuc exportom, v ramci krajin, za
najvacsim podielom na svetovom

exporte stoji Cina so 17%, nasle-

duje EU-28, ktorého export pred-

stavuje 16% a USA so 14%.

S velkym rozdielom nasleduje

Japonsko s 5% podielom a Juznd :
Kérea 5%. Na priblizne rovnakej
Urovni svetového exportu
s podielom 3% sa pohybuje Kana-
da a Mexiko. Zvysné krajiny sa
podielaju na svetovom exporte
so suctom 38%. Z hladiska impor-
tu, najvacsie percento pripada
Spojenym  §tatom (18%), EU

EUR, bilién

tého exportu M Prispevok investicii

za rok 2016

(15%) a Cine (12%). S vadsim sko-
kom opat nasleduje Japonsko s 5%
podielom na svetovom importe,
a 3% podiely krajiny Juzna Korea,
Kanada a Mexiko. ZvySnych 41%
tvori import zvySnych krajin sveta.
K preskupeniu jednotlivych podie-

e Macrohond

lov mbze dojst najma pri vyvrchole-
ni c¢insko-americkych obchodnych
konfliktov, naco bude s istotou rea-
govat zahranicny obchod Unie
s tretimi Statmi. (zt)

EU 28 - zahraniény obchod mimo unie s tretimi Statmi
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Alibaba dobieha hodnotou Amazon

Cinske internetové trhovisko a e-
shop Alibaba prudko stupa. 30. de-
cembra 2016 sa hodnota akcii za
kus pohybovala na 87,81 USD,
k 23.8. 2017 sa uz cena pohybuje
na 175,80 USD. Za necelych 8 me-
siacov sa tak cena jedného kusu
akcii zvysila o takmer 88 USD. Mo-
mentalne sa jej kapitdlova hodnota
vySplhala na 451,283 miliard USD
a svojou hodnotou tak Sliape na
paty Amazonu so suc¢asnou hodno-
tou 454,751 miliard USD. Spolo¢-

nost bola pritom este v roku 2014
negativne oznacena za nedostatoc-
nu obranu proti predaju falzifika-
tov, na svojich strankach totiz po-
nukali aj faloSné vyrobky. Zda sa
vSak, Ze reputdcia firmy sa v ociach
akcionarov napravila. Spolo¢nost za
posledny finanény rok svojim zis-
kom prevysila aj zisky samotného
Amazonu, a to aj napriek tomu, Ze
trzby Amazonu boli vyssie. Alibaba
totiz tazi zo stratégie sprostredko-
vatela obchodu medzi zakaznikmi

a obchodnikmi, zatial ¢o Amazon
musi vynakladat obrovské mnoz-
stvo financii na zlepSovanie infra-
Struktudry, ako su stavby novych
distribu¢nych centier ¢i nakupy
inych firiem, kedZe firma si sama
zabezpecuje vlastnu distribdciu.
Podla aktudlnych odhadov ma spo-
lo¢nost stale potencial zlepSovat sa
a zvySovat hodnotu svojich akcii
a vo fachu tak predbehndt aj svojho
konkurenta Amazon. (zt)

Zvyseny export svajciarskych hodiniek

Export Svajciarskeho hodinarskeho
priemyslu zaznamenava uZ treti
mesiac za sebou rast. Jeho hodnota
sa medziro¢ne zvySila o 3,6 % na
1,7 mld. frankov. K celkovému rastu
tejto hodnoty prispela najma vyro-
ba hodiniek z drahych kovov. Vyraz-
nejsi pokles exportu zazna-

o 1,7 % medzimesacne. Napriek
poklesu exportu bol zaznamenany
prebytok zahrani¢no — obchodnej
bilancie. Na zlepSenom exporte
Svajciarskych hodiniek sa velkou
mierou podiela neustdle skvalitriu-
juci sa distribuény systém, ako aj

uspesna marketingova stratégia
predaja. Export hodiniek podporuje
aj fakt, ze Svajciarska mena frank je
za posledné 3 mesiace oslabena, o
zvyhodnuje export ( k 24. 8. mal 1
Svajciarsky frank hodnotu 1,14 eu-
ra).(mr)

menali v jdli hodinky, kto-

rych vyvozna hodnota pred-

stavovala menej ako 200

frankov. Najvyraznejsi na-

rast exportu Svajciarskych
hodiniek bol zaznamenany
v Cine (+22,3 %) a Hongkon-
gu (+16,8 %). Vyvoz do eu-
ropskych krajin dosahoval
nasledovné disla: Taliansko
+26,7 %, Spojené kralovstvo
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+12,9 , Francuzsko +9,5 %. 1

Celkovy export Svajtiarska
vSak za mesiac jul znizil

2016

2017

== kurz frank/euro, prava os == Export hodiniek zo Svajéiarska, lava os

Tazké éasy pre Lenovo

Cinska spolo¢nost Lenovo, ktora
vyraba pocitace a mobilné telefony
zaznamenala v prvom Stvrtroku
stratu 72 mil. dolarov. V rovnakom
obdobi minulého roka dosiahla zisk
173 mil. doldrov. Strata na akciu
v tomto roku bola 0,66 centov
v porovnani so minuloro¢nym zis-
kom 1,56 centov na akciu. Hruby
zisk spolocnosti predstavoval 1,36
mld. dolarov, ¢o je medzirocny po-
kles o 11 %, ¢o bolo ovplyvnené

predovsetkym ndrastom ndakladov
na komponenty vyplyvajucich z ob-
medzeni ponuky v ramci réznych
produktov. Trzby Lenova medziroc-
ne poklesli o 0,4 %, resp. o0 0,8 %
bez vplyvu meny na 10 mid. dola-
rov. Vynosy z predaja pocitacov
predstavovali v prvom kvartali roka
7 mld. dolarov, ¢o predstavuje me-
dziroény ndrast o 0,2 %. Vynosy
z predaja mobilnych telefénov
vzrastli medziro¢ne o 2 % na 1,74

SxeaMacrobhond

mld. doldrov. Spolo¢nost Lenovo
zaznamenala prvu stvrtro¢nd stratu
od roku 2015 vbbec. Pokial sa chce
firma pohybovat opat v diernych
¢islach, bude pravdepodobne nute-
na zvysit ceny svojich produktov,
avsak iba do urcitého casu, pretoze
¢im dlhsie by boli ceny produktov
nastavené na vysokej Urovni, tym
mensie trzby by mala pri sucasnej
silnej konkurencii. (mr)
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Rusky ropny koncern Rosneft odkupil 49,13 % podiel v indickej ropnej spolo¢nosti Essair Oil za 12,9 mi-
liardy dolarov. Rosneft je najvacsi rusky producent ropy, ktory v druhom Stvrtroku 2017 dosiahol Cisty
zisk 950 milionov eur a vytazil 56,08 milidna ton ropy ¢o predstavuje priblizne 5 % svetovej tazby
(svetova roc¢na produkcia ropy je 4,4 miliardy ton). Essair Oil prevadzku jednu z najvacsich rafinérii v Indii
a vlastni siet 3500 Cerpacich stanic. Predaj podielu otvara Rosneftu pristup na indicky trh a zaroven po-
méze Essair Group znizit svoj dlh a sustredit sa tak na oceliarsku produkciu.

Total, ropny koncern franctizskeho pévodu, prevezme ropné operacie spolocnosti Moeller-Maersk. Ide
o dansku lodiarsku a ropnu firmu. Spolo¢nost Moeller-Maersk ziska v priebehu prevzatia 97,5 miliéna
akcii Totalu, inak povedané, 3,76% podiel spolo¢nosti. Total taktiez prevezme dlhy ropnej divizie Moeller-
Maersk. Transakcia vratane dlhov predstavuje priblizne 7,45 miliardy dolarov. Spoloénost Total si takto
chce posilnit poziciu v Severnom mori. Prevzatie este neschvalili regulacné Urady, v pripade Uspechu by
vsak k prevzatiu malo dojst v 1. kvartali 2018.

Pre predaj solarnej elektrarne Pargue Solar CuzCuz v Cile sa rozhodla skupina Solek Group. Napriek tomu,
Ze sa jedna o jediny solarny zdroj v Latinskej Amerike, iSlo o isto ¢esky kapital. Spolo¢nost Solek zar in-
kasovala 3,5 miliéna USD a v Cile aj nadalej pripravuje projekty tykajice sa ziskavania energie
z obnovitelnych zdrojov. Obnovitelné zdroje su pre investorov zaujimavym objektom a to najma po roz-
hodnuti vlady o vyraznom zniZeni pouzitia fosilnych paliv v ramci energetiky. Do roku 2035 tak chce Cile
dosiahnut 60% podiel elektriny vyrobenej z obnovitelnych zdrojov, pri€om v st¢asnosti je to 12%.

Tento dokument je publikovany pre spolo¢nosti skupiny BENCONT , a méZe byt reprodukovany a dalej

Sireny len s jej pisomnym stihlasom. Informacie v tomto dokumente boli ziskané z externych zdrojov, kto-

ré boli spoloénostou povaZzované za spolahlivé.
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