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Danove raje

Podla definicie OECD su danové raje jurisdikciami Ci Statmi, ktoré maju

slabo transparentny bankovy sektor a nizke dane. St nimi zvdcsa krajiny,
ktoré nie su velmi otvorené vzdjomnej spoluprdci s orgdnmi inych krajin.
Bankovy sektor tychto krajin byva zvidcésa dobre straZzeny a extrémne sa

dohliada na dodrZiavanie bankového tajomstva. Krajiny tieZ poskytuju tpl-

nu anonymitu vlastnikov.

Dariové raje zacali vznikat v 70. ro-
koch minulého storolia. Para-
doxom je fakt, Ze vacsinou iSlo
o zaostalejSie oblasti, ktoré patrili
pod spravu ekonomicky vyspelych
krajin. Ich predstavitelia sa snazili
prildkat zahrani¢nych investorov
a hlavnym motivom mali byt nulo-
vé, pripadne nizke dane.
V sucasnosti pod darfiové raje zara-
dujeme krajiny a oblasti, ktoré roz-
delujeme na dva druhy: offshore
a onshore destindcie. Onshore spo-
lo¢nosti su klasické zahrani¢né spo-
lo¢nosti zalozené v krajindch so
Standardnym darfiovym prostredim.
Spolocnost zaloZzend v takejto juris-
dikcii musi platit dane, viest Uctov-
nictvo a odovzdavat reporty, infor-
macie o vlastnikoch su verejné, ak-
cie na dorucitela nie su povolené.
Niektoré krajiny ponukaju flexibilné
danové sadzby (napr. Holandsko),
iné Staty zas pevnu nizku korporat-
nu dan (Bulharsko, Cyprus a pod.).

Spolo¢nosti moézu byt registrované
na DPH. V statoch existuje stabilny
pravny systém a mnozstvo podpisa-
nych zmlav o zamedzeni dvojitého
zdanenia. Spoloc¢nosti sa vyuZivaju
napriklad v holdingovych Struktu-
rach ¢i dribe majetku. Krajiny laka-
ju podnikatelov z celého sveta na
velmi vyhodné podmienky tykajuce
sa predovsetkym zdanenia. Offsho-
re spolocnosti su vyuzivané najma k
legdlnej darnove] optimalizacii, k
vytvaraniu Struktdr potrebnych pre
ucinné fungovanie medzinarodnych
spolo¢nosti a ochrane majetku. Vy-
uzitie offshore subjektov nielenie
znizi dafovu zataz, kedZe vo vacsi-
ne offshore krajin je vyska dani nu-
lova, ale tiez umoZniuje spolo¢nos-
tiam dosiahnut finanénu stabilitu a
vykon na trhu. Riadenie takejto me-
dzindrodnej obchodnej spolo¢nosti
je jednoduché, nevyzaduje sa jej
audit ¢i predkladanie uctovnych
zdznamov. Na rozdiel od offshore
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Ceny nehnutelnosti rastu v celej EU
s vynimkou Talianska, najviac rastu
v Cesku a Velkej Britdnii

Sankcie voci Rusku sa prejavili na
zniZeni objemu vzdjomného obcho-
du vo¢i EU

EU rozsiruje antidumpingové cld
okrem Ciny u? aj na Braziliu, Rusko,
Ukrajinu a Irdn

Kryptomena Bitcoin prekonal hrani-
cu 5000 doldrov a vyrazne stupa

Slovenskd ekonomika by mala pod-
la NBS v tomto roku vzrdst medzi-
rocneo 3,3 %

spolo¢nosti, onshore spolo¢nosti su
zalozené podla miestnych zdkonov,
podliehaji  miestnej  jurisdikcii
pravnej ochrane. Spolocnosti su
povinné platit dane z prijmov
v mieste zaregistrovaného sidla.
Musia tieZz viest UCtovnictvo
a podavat dafiové priznanie. Za-
kladnymi pravnymi formami spo-
lo¢nosti vyuZivanych v danovych
rajoch si medzindrodnd obchodna
spoloénost  (IBC) a spolo¢nost
s ru¢enim obmedzenym (LLC). Sta-
tut danového raja je prinosom pre
hostitelsku krajinu, ako aj pre spo-
lo¢nosti a jednotlivcov, ktori v nich
vedu ucty. Krajiny danového raja
profituju tym, Ze Cerpaju kapital do
svojich bank a finanénych institucii,
¢o mbze tvorit zaklad prosperujlce-
ho financného sektora. Jednotlivci a
korporacie profitujd z danovych
uspor vyplyvajucich z danovych
sadzieb v rozmedzi od nuly do niz-
kych jednonasobnych ¢isel, v po-
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rovnani s relativne vysokymi dana-
mi v Stdtoch s obdianstvom alebo
domicilom. S cielom maximalizovat
svoje danové prijmy si cudzie vlady
udrzuju relativne neustaly tlak na
danové raje, aby poskytli informa-
cie o offshore uctoch svojich obca-
nov. Pre Usilie o Uspech vsak kraji-
ny, ktoré sa snazia dostat dariové
raje na zmenu svojich spOsobov,
zvyc€ajne potrebuju finanénu paku v
akejkolvek podobe, pretoze vyhody
prilevu kapitalu, ktoré sa usiluju o
daflovu ulavu, zvyéajne prevazuju
nad vyhodami, ktoré by mohli byt
ziskané z dovodu dodrziavania da-
novych predpisov Celkovy celosve-
tovy objem penazi v danovych ra-
joch sa pohybuje na sume 5 — 7
biliénov dolarov (viac ako je HDP
Nemecka). Medzi danové raje pat-
ria krajiny ako Andorra, Antigua a
Barbuda, Bahamy, Kajmanské os-
trovy, Britské Panenské ostrovy,
Monako, Ostrov Man, Guernsey,
Samoa, Bermudy, Cyprus, Gibraltar,
Dominikdnska republika, Belize,
Panama a Vanuatu. Ostatné offsho-
re centrd, ako napriklad Barbados,
sU povazované za jurisdikcie s niz-
kymi dafiami a nie za danové raje z
dovodu dani, ktoré sa vyberaju zo

ziskov  zahranicnych spoloc¢nosti
registrovanych v Barbadose. Pre
lepsSie pochopenie nasej analyzy si
uvedieme priklad jednej krajiny,
ktord splfia parametre dafiového
raja, konkrétne Cyprus. Tato os-
trovna krajina s po¢tom obyvatelov
1,15 mil. dosiahla v roku 2016 cel-
kovu sumu HDP v stdlych cenach vo
vySke 19,80 mld. doldrov. Na tvor-
be HDP sa podielaju zlozky ako:
polnhohospodarstvo 2,3 %, priemy-
sel 10,4 % a sluzby 87,2 %. Dane
tvoria celkovo 38,5 % HDP, Cize za
rok 2016 sumu 7,62 mld. dolarov.
Dan z prijmu tu predstavuje 10 %,
a 17 % dan z pridanej hodnoty. Vy-
hodou tejto krajiny je aj fakt, ze
maju stabilny pravny systém. Ber-
mudy su typickym prikladom, preco
niektoré krajiny zdmerne zniZuju
dane. Ekonomika o vykone 4,5 mid.
dolarov, pricom dane z prijmu sa
podielaju na stdtnom rozpocte kra-
jiny az hodnotou 48,6 %. Tym, ze
znizili danovu sadzbu na 0,5 %,
umoznili zahraniénym spolo¢nos-
tiam uloZit finanéné prostriedky
prave v tejto krajine. Az 42 600 spo-
lo¢nosti ma svoje sidlo
v Hongkongu. Je to spdsobené nie-
len tym, Ze miera zdanenia tu je iba
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2 %, ale aj preto, lebo krajina je
ekonomicky stabilnd, v roku 2015
sa stala 3. krajinou s najlepsie fun-
gujucim podnikatelskym prostre-
dim a taktieZ ma podpisané zmluvy
s niektorymi krajinami EU (napr.
Rakusko a Madarsko) o zamedzeni
dvojitého zdanenia.

Aké su vlastne vyhody a nevyhody
danfovych rajov? Napriek tomu, ¢o
naznacCuje ich ndzov, danfové raje
nie su uplne oslobodené od dani.
Pravne drady s nizkym prijmom
zvyéajne dopliiiaju stratené vladne
prijmy s dafnami z vacésiny doveze-
nych tovarov do krajiny, zndme ako
colné a dovozné cla. Jedna sa o for-
mu nepriamych dani a moze spbso-
bit, Ze zivotné naklady su vysoké,
pretoZe sa uplatfiiuju na cenu polo-
Ziek pred miestnym predajom.
Dal$ou vyhodou je nizke regulacné
prostredie, ¢o pri nizSich Urovniach
reguldcie méze znamenat, ze je k
dispozicii SirSi rozsah investi¢nych
prilezitosti. Klicovou vyhodou je
tieZ rozmanitost aktiv. Investovanie
na zahraniénych trhoch méze viest
k diverzifikacii aktiv. To mbze po-
moct zachovat portfélio spolo¢nosti
napriek ekonomickému poklesu.

Dariovy raj Charakteristické crty
Nulové zdanenie, cez spolocnosti registrované v Hongkongu sa
Hongkong . R S x, . .
obchoduje s tovarmi v Azii, najmd Cina, India a Kérea
Luxembursko Holdinlgov?' spo/.oc“nost'i ur,c“ené najmd pre ﬁna.nclovalnie s;?o/oc“nost/'
v rdmci skupiny, nulovd sadzba dane z kapitdlovych vynosov
Svajéiarsko md velmi stabilny offshore bankovy sektor, ktory je zndmy
Svajciarsko ako jeden z najlepsich na svete. V dariovom raji Svajciarska offshore
bankové ucty vo vlastnictve nerezidentov.
Zahranicné zisky su zdanené sadzbou 4,25 %, vhodné pre obchod
Cyprus s pohladdvkami a zakladanie holdingovych spolocnosti, nulové
zdanenie prijatych dividend a pre predaj podielov v spolocnostiach
Prehlad darnovych rajov
Krajina vy ska:S[;F)’ Ll Pocet offshore spolocnosti Miera zdanenia (%)
Cyprus 19,8 8500 10
Luxembursko 59,95 16 300 6
Bermudy 4,5 49 860 0,5
Svajéiarsko 659,83 34240 11,5
Singapur 296,97 5500 20
Panama 55,19 9130 27
Hongkong 320,91 42 600 2
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Zisk spolo¢nosti Apple v USA

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Zisk po zdaneni ==Zisk pred zdanenim

Vyhody nie su iba pre spolocnosti,
ale aj pre staty, v ktorych su firmy
zaregistrované, kedZe v mnohych
krajindch su dane hlavnym zdrojom
prijmu do Statneho rozpoctu nakol-
ko nedisponuju prirodnymi zdrojmi
¢i vyrobnymi faktormi. Na druhej
strane, danovym rajom brdani ich
ekonomicka politika v rozvoji trho-
vej ekonomiky. Daflové raje nepria-
mo ovplyviuju rast Ciernej a Sedej
ekonomiky, pretoze v mnohych
pripadoch vdaka anonymite moézu
kriminalne skupiny bez problémov
,prat” $pinavé peniaze.

Medzi azda najvacsie nevyhody pre
domovské krajiny mézeme zaradit
fakt, Ze prichadzaju o dane
z prijmu, ktoré by zvysSovali hodno-
tu Statneho rozpoctu, ¢o
v kone¢nom doésledku brani rastu
HDP. Prikladom moézZe byt americka
spolo¢nost Apple, ktorda v roku
2015 Do danovych rajov previedla
215 mld. doldrov celosvetového
zisku, a ak by boli tieto zisky riadne
zdaniované v USA, americka spoloc-
nost by na daniach musela doplatit
65,4 mld. dolarov. Je to suma, ktora
je vacsia ako HDP krajin ako Bielo-
rusko alebo Chor-

113 648

ziskov (teda 1,65 bilidona) su v ru-
kach len troch desiatok americkych
korporacii. Ak by ich riadne zdanili
(bez odlievania do rajov) tak by
americkd kasa ziskala navyse 718
mld. dolarov.

Ako teda v praxi funguju danové
raje? Obvykla predstava je t3, Ze sa
jednoducho presunie firma do da-
nového raja a problém sa vyriesi.
Tak samozrejme zdkonny postup
nevyzera. V dafnovom raji napriklad
nemozu podnikat firmy, u ktorych
zakon vyZaduje sidlo v domovskej
krajine, a tym padom musi firma
tak ¢i tak platit dane v domovskej
krajine a podnikat podla miestnych
predpisov. Mnoho firiem tak fungu-
je ako niekolko vzdjomne previaza-
nych pravnickych oséb, ktoré vyuzi-
vaju offshore firmu k danovej opti-
malizacii. Dcérske firmy fakticky
podnikaju a Cast ziskov prefaktiru-
je na offshore firmu. Velké mozZnos-
ti poskytuju offshore firmy najma v
online podnikani. Podnikanie na
internete zvycajne nie je vbbec za-
vislé na sidle firmy, takie je pre
offshore podnikanie ako stvorené.
Daldie typické odbory podnikania

epleliw ‘asn
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st rozne konzultacie, bankové sluz-
by, pravne sluzby, uctovnictvo,
marketing a pod. Danové raje nie
su novym fenoménom, funguju uz
desiatky rokov. Ale do centra po-
zornosti sa dostavaju az v posled-
nych rokoch. Pocty firiem, ktoré sa
do tychto destinacii stahuju, totiz
zacali zavratne rast. Poclet krajin,
ktoré mézeme nazvat dafiovymi
rajmi je podla oficidlnej Statistiky
81. Medzi najznamejsie patria Brit-
ské Panenské ostrovy (sidli tu
spolo¢nosti), Panama
(48 630), Bahamy (15 915), Cyprus
(8500).

Avsak aj firmy sidliace v danfovych
rajoch a podnikajuce napriklad v EU
musia dodrziavat miestne zdkony,
platit za zamestnancov zakonné
odvody a dane a samozrejme tieZ
plati rad dani a poplatkov. Rozhod-
ne nie je pravda, Ze pre firmu v da-
flovom raji zrazu prestanu platit
zakony. V danovych rajoch tiez ne-
sidlia iba rozne pochybné firmy,
naopak rad firiem su Uplne dovery-
hodné a legitimne pravnické osoby.
Tomuto presunu velmi pomaha
rozvoj informaénych technoldgii.
Premiestnit sidlo firmy je v sucas-
nosti celkom jednoduché. Za pre-
sunom do danovych rajov v prvom
rade velké darovo - odvodové zata-
Zenie a nadmernu byrokraciu v do-
movskych krajinach. To plati nielen
pre Slovensko, ale aj pre krajiny
s najvacsim rastom ekonomiky na
svete. Niektorym podnikatelom ide
tiez o zachovanie anonymity a
ochranu majetku, inym zasa o lep-
Sie podmienky pri zakladani spoloc-
nosti, no v koneénom dosledku
chcu vsetci optimalizovat svoje na-

Spolocnosti s najvdcsimi ziskami v dariovych rajoch (2016)

vatsko. Americké

spolo¢nosti ulozili v Hruby zisk Vyska dane Darnovd sadzba v USA*
dariovych rajoch (mil.USD) (mil.USD) (%)

spolu 2,5 bil. dola- Apple 157 800 51615 33

rov vo forme kumu- Microsoft 92 900 29 600 32

lovanych ziskov, s Nike 6 600 2100 32

giel’(?m ,Zl?lﬁ(if Szi df"" American Express 9 700 3000 31

novy zaklad. Zauiji- 3

mavé je, Ze aZ dve Hertzgl!::salhol 475 184 39

tretiny z uliatych

*VWyska dane je podla stdtu, v ktorom je firma registrovand
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klady. Uvedieme si priklad, ako je
vlastne mozné zalozit si spolo¢nost

v dafovom raji. Skutocny riaditel

utajenej spolocnosti si vyberie fik-
tivneho riaditela, ktorému posle tri
dokumenty, a to: vyhlasenie fiktiv-
neho riaditela, Ze urobi iba to, ¢o
mu riaditel dovoli; vSeobecna moc

pravneho zastupcu (fiktivny majitel

presunie pravomoci na majitela);
rezignacny list, ktory umoziuje sku-
to¢nému majitefovi s okamtzitou
platnostou zrusit poziciu fiktivneho

riaditela. Nasledne fiktivny riaditel

vrati podpisané dokumenty skutoc-
nému riaditelovi, ktory tak moze
vloZit peniaze na uUcCet banky
v dafiovom raji. Spolo¢nost sa po-
tom rozhodne investovat do ne-
hnutelhosti, fondov, alebo akcii.
Porovname slovenské firmy X a Y.
Obe by za rok 2016 vykazali zisk
pred zdanenim 1 mil. eur, avSak
firma X na Slovensku a firma Y na
Cypre. Firme X by odvedenim dane
19 % zostal Cisty zisk 810 000 eur,
no firme Y, ktord by na Cypre od-
viedla dan vo vyske 10 % dosiahne
Cisty zisk 900 000 eur. Rozdiel je
teda 90 000, ¢o by znamenalo, su-
mu, ktorou by firma Y neprispela
do Sstatneho rozpoctu Slovenska.
Naopak, finanéné prostriedky méze
firma Y pouZit vo svoj prospech,
napr. na vyplacanie akcionarov, i
investicie do skvalitiovania techno-
l6gie, Cize vo vSeobecnosti by zvy-
Sovala produkciu, a teda aj HDP
domovskej krajiny. Na Slovensku su
pravnické osoby zdanené 21 %
sadzbou a tato dan z prijmu prav-
nickych osOb predstavuje 3,2 mld.

eur z celkovej sumy 14,3 mid. stat-
neho rozpoctu (2016). Niektoré
firmy su tak motivované vstlpit do
danového raja (aktualne ich je
v danovych rajoch celkovo 4 802).

Snahou Eurdpskej komisie je neu-
stale zabranovat tejto
,hespravodlivosti voci krajinam
EU, ale aj vodi firmam navzajom. T4
Ziada lepSie informacie o firmach
vytvorenim globalneho registra
majetku. V fom by sa zdielali dario-
vé informacie o vSetkych aktivach
medzi participujdcimi  krajinami.
Koneény prijemca kazdej finan¢nej
transakcie by sa tak vedel dohladat
a zdanit. A pokial by krajina nepar-
ticipovala na dohode, tak vsetky
finanéné transakcie z nej by sa pau-
salne zdanili sadzbou 30 %. Firmy
by tak mali predkladat prijmy, vy-
davky, obrat a dalSie udaje podla
jednotlivych krajin pdsobenia, vra-
tane ich pobociek v danfovych ra-
joch. Cielom je, aby boli pokope
vSetky data o tom, kde a ako dand
spoloc¢nost operuje, kam presutva
zisk a kde platia dane. Opatrenie sa
ma dotknut zhruba 2 000 nadna-
rodnych korporécii so sidlom v EU.
Zatial ide vSak o predstavu komisie.
O tom, Ze korporacie okamzite po-
hrozia presunom do inych krajin
netreba pochybovat. Darnové raje
by nemohli existovat desiatky ro-
kov, keby ich velké krajiny neboli
schopné akceptovat. Tazenie proti
nim preto bude mat svoje limity.
Na zaver nasej analyzy by sa dalo
konstatovat, Ze firmy sa mo6Zu roz-
hodovat dvoma smermi: bud' budu

Podiel dane z prijmu na celkovom rozpoéte (pravnické osoby)
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odvadzat poctivo dane do krajiny,
v ktorej pésobia, a tym padom bu-
du podporovat rast Statneho roz-
poctu danej krajiny, alebo budu
zohladriovat iba vlastné zaujmy
znizovanim dane a zvySovanim zis-
kov, €o im zarudi rast produktivity,
a teda podporovat statne rozpocty
danovych rajov, ktorych Statny roz-
pocet tazi z dani zahrani¢nych spo-
lo¢nosti. Kazdy Stat sa snazi o zvy-
Senie svojich danfovych prijmov, a
preto by mal vyvijat cielavedomu
aktivitu smerujicu k udrzaniu si
spolo¢nosti, ktoré by v prislusnej
krajine odvadzali dar. Dalsou moz-
nostou znizenia zaujmu podnikate-
lov o darflové raje je presvedcenie
spolo¢nosti, Ze sa im $tat snazi vy-
tvorit priaznivé podnikatelské pro-
stredie a poskytnut im urcité vyho-
dy. Jednou z dalSich moZnosti je
zniZzenie sadzby dane z prijmu di
vytvorenie dane rovnej. Tato dan
moze byt cestou k zvySeniu pre-
hladnosti, jednoduchosti a spravod-
livosti dafiového systému. Alebo sa
pre vypocet danového odvodu pou-
Zije len jeden percentualny koefi-
cient bez ohladu na vysku danové-
ho zdkladu. Vtedy kaidy darovy
poplatnik odvadza z vysky svojho
zarobku rovnaké percento. Tento
systém by mal motivovat podnika-
telov k dosahovaniu vyssich ziskov,
¢o je ich hlavnym ciefom.
Z mikroekonomického hladiska je
pravdepodobné, Ze velké firmy bu-
du aj nadalej vyuzivat dafové raje,
pokial im to tamojSie zakony budu
dovolovat, pretoZze financné pro-
striedky, ktoré by odviedli Statu
formou dani, mézu takto pouzit
napr. na inovacie a dalSie investicie
do fondov, pripadne akcii. Na dru-
hej strane, v mnohych pripadoch
spolo¢nosti odmietaju vstupit do
danovych rajov z toho dévodu, Ze
by sa nemohli uchadzat o verejné
zakazky, kedZe by p6sobili nedbve-
ryhodne pre verejny sektor
(suéastou darovych rajov su aj kri-
minalne skupiny). Sucasne by im
vznikali komplikacie s vedenim uc-
tovnictva firmy, ¢o by prindsalo
obsiahle byrokratické zéleZitosti.

(mr)
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V EU sa zvysili ceny nehnutelnosti

Index cien domov (HPI) sa medzi-
rocne v druhom kvartdli 2017
v eurozdne zvysil o 3,8 %, v EU
o 4,4 %. NajvyraznejSie zvySenie
cien nehnutelnosti na byvanie za-
znamenalo Cesko, 0 13,3 %. K rastu
cien prispieva prevySujuci dopyt

nad ponukou hlavne v Prahe. Pocet
novostavieb sa kazdym rokom zni-
7uje kvoli zdihavému procesu vyba-
vovania povoleni a byrokracii. Zis-
kat finalny suhlas pre zacatie stavby
vacsieho bytového komplexu trva
od 5 do 10 rokov. Pocet vydanych

Index cien nehnutelnosti na byvanie, medziroéna zmena
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stavebnych povoleni bytovych bu-
dov bol v Prahe v roku 2016 2848.
Od roku 2000 tak klesol priblizne
o 5 tisic. Ceny domov sa zvysSovali aj
v najvacsich ekonomikach EU -
v Nemecku o 3,7 %, vo Francuzsku
0 3,5 % a vo Velkej Britaniio 5 % .

Ceny nehnutelnosti na

byvanie sa zo vSetkych

krajin EU zniZovali len
v Taliansku. Ceny sa
v Taliansku nedvihaju
kvoli nizkemu dopytu,
ktory suvisi s vysSSou
nezamestnanostou,

ktora sa drzi nad urov-
fAou 10 % a vysSim zda-
nenim (dan z prijmu od
23% az do 43 % podla
vySky prijmu). Aj to su
prekazky, ktoré utimuju

2006 2007 2008 2009 2010

75
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 dopyt po ’neh‘nute.lnos-
n nie.
==eurozona =—=EU tach abyva ) (SJ)
e Macrobond

Zahranicny obchod EU s Ruskom po zavedeni sankcii

V dobsledku sankcii sa zahrani¢ny
obchod EU s Ruskom od roku 2014
znizoval. Import do EU sa zniZil
v roku 2014 zo 182,4 miliard eur na
118,8 miliard eur v roku 2016
v stalych cendach. Export EU sa zni-
zoval zo 103,2 miliard eur na 72,4
miliard eur. Naj-

viac klesol export

Rusko nasledne zacalo dovazat po-
traviny hlavne z Turecka a Srbska.
EU dokazala presmerovat export
polnhohospodarskych produktov do
inych krajin, najviac do Ciny, Japon-
ska a USA. Sankcie proti Rusku boli
zavedené v suvislosti s anexiou Kry-

mu. Napriek tomuto zniZeniu bolo
v roku 2016 Rusko Stvrtym najvac-
$im obchodnym partnerom EU. (sj)

EU28, zahrani¢ny obchod s Ruskom

potravin a polno-
hospodarskych
produktov.

V dbsledku tohto
znizenia  vyvozu
polnohospodar-
skych produktov
z EU sice Rusko
zvySilo  domacu
produkciu (hlavne
hydina

a bravcové maso),

EUR, miliarda

ale v dosledku jan
vysSich nakladov
sa zvysovali aj

ceny produktov.

apr

jal
2014

okt jan jul okt jan

2015

apr

jan

= |mports, prava os ==Exports, [ava os

apr jal okt apr jal
2016 2017
== Macrohond
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EU zaviedla cla na dovazanu ocel’

EU uvalila antidumpingové cla na
dovazanu ocel valcovanu za tepla
z Brazilie, Ruska, Ukrajiny a Iranu,
v rozmedzi od 17,60 do 96,50 eur
za tonu. Na zaciatku roka boli uva-
lené cla aj na Cinu. Tato ocel sa po-
uziva hlavne
v stavebnictve, v strojarenskom
priemysle a v automobilovom prie-
mysle. Ciefom EU je chranit doma-
cich vyrobcov proti nizkym cendam
konkurentov zo zahranicia. EU chce
ochranit aj fudi pracujucich v tomto
odvetvi. V roku 2015 pracovalo
v EU v oceliarskom priemysle vyse
320 tisic fudi. EU bola v roku 2016
po Cine druhym najvaciim vyrob-
com ocele na svete. S produkciou

162 miliénov ton ocele rocne to
predstavuje priblizne 10 % celosve-
tovej produkcie. Do EU sa v roku
2016 importovalo 40,4 miliénov
ton ocele. Ak budu chciet iné kraji-
ny dovazat do EU ocel, budi musiet
platit cld. To spésobi znizenie
mnozstva dovdzanej ocele, pripad-
ne zvySenie cien dovazanej ocele.
Na jednej strane to spbsobi, Ze sa
vyrobcom EU sa zvysi konkurencie-
schopnost na trhu, na druhej stra-
ne sa zvysSia vstupné naklady pre
firmy, ktoré potrebuju na vyrobu
ocel a to sa ndsledne premietne do
cien konecnych vyrobkov. Kdpenim
US Steel KoSice ¢inskou spoloc¢nos-
tou sa zabezpetil pristup Cifflanov

EU, produkcia ocele

ROCNIK 2017 | CISLO 41

na eurdpske trhy, to vSak nemeni
ni¢ na zachovani obmedzeni pre
dovazanu ocel z Ciny. Rizikom je,
ak by sa neupravenad ocel, na ktoru
nie su uvalené cld, zacdala dovaziat
z Ciny a nasledne by sa na Sloven-
sku upravovala za tepla. Aj takymto
sposobom mozu Ciania toto ob-
medzenie obist. (sj)

jan maj sep jan
2012

maj sep
2013

jan maj sep jan
2014

maj sep
2015

Airbnb caka v Prahe zmena

Pocet zahrani¢nych turistov ubyto-
vanych v Prahe cez Airbnb sa v roku
2016 medziro¢ne zvysil o 59 % na
710 tisic. Pocet ponuk v Prahe cez
Airbnb prevySuje 11 tisic. Mesto
chce tento problém riesit zavede-
nim regulacii pre poskytovatelov
ubytovania cez Airbnb. Argumentu-
je sa tym, Ze tisice bytov, ktoré slu-
Zili na prendjom dnes sluzZia na Air-

bnb, ¢o spbésobuje nedostatok vol-
nych bytov a tlaéi ceny ndjmov aj
nehnutelnosti hore. Dal$i argu-
ment, ktory pouZivaju hoteli je, Ze
im kazi biznis. Statistiky vak tvrdia
opak, kedZe pocet prenocovani sa
kazdym rokom v Prahe zvysuje.
V roku 2016 sa oproti predchddza-
jucemu roku zvysil priblizne o 700
tisic na 15 milidnov prenocovani.

jan

maj sep jan
2016

maj
2017

Sx Macrobond

Praha by sa mohla pri rieseni inSpi-
rovat Parizom, ktory sa dohodol
s Airbnb a vybera dan priamo od
platformy, ktory si tento poplatok
zauctuje priamo v cene ubytovania.

(si)
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FED bude zvazZovat dalsie zvysenie sadzieb

Do konca roka si FED moznost zvy-
Sovania urokovych sadzieb pone-
chava otvorenu. Inflacia je stdle
pod poZadovanou uroviiou 2 %,
median inflacie by mal byt v roku
2017 1,6 %. Na druhej strane su

zvySované inflacné tlaky. Nizka mie-
ra nezamestnanosti, ktora bola
v septembri 4,2 % a nizke Urokové
sadzby budul stimulovat spotrebu
obyvatelstva a to bude mat dopad
na zvy$ené ceny tovarov. Co sa

Inflacia v USA

tyka zadlZenosti domacnosti,
v druhom kvartali 2017 tvorilo zadl-
Zenie 9,9 % disponibilného prijmu
domacnosti. Pred krizou
v poslednom kvartali roku 2007
tvorilo 13,2 %. Z tohto hladiska
zadlZzenost nepred-
stavuje velké riziko

a nepredpokladad sa,
-5 Zze by sa zopakovala
situacia z roku 2008,
kedy recesiu sp0Oso-
"3 bila hypotekarna
- 2 kriza. Tohto roku sa
urokové sadzby zvy-
Sovali dva krat. Te-
-0 raz sa nachadzaju
L4, vrozpatil % - 1,25
%. Najblizsie zasad-
nutie FEDu sa usku-
-3 tocni na konci ok-

T
2006 2007 2008 2009 2010

2011 2012 2013 2014 2015

== Byvanie bez energii == Byvanie == CP| bez energii a potravin == Celkové CPI

Bitcoin prekonal 5000 dolarov

Bitcoin presiahol v priebehu 41.
tyzdna hranicu 5000 doldrov. Cena
v predchadzajucich tyZdrioch klesa-
la kvoli ¢inskemu opatreniu, ktoré
zakazuje pociatocné ponuky minci
kryptomien. Je to novy spbdsob ako
¢inske firmy ziskavaju kapital
a tomu chce ¢inska vlada zamedzit.
Cina predstavuje

Kéreou. Na Bitcoin sa m6Zzeme po-
zerat z viacerych hladisk — niektori
ho vnimaju ako Spekuldciu, ini ako
investiciu ¢i marketingovy ndastroj
na zviditelnenie svojej firmy. Hod-
notit Bitcoin ako bublinu je unahle-
ny zaver, zalezat to bude aj od Sir-
Sej verejnosti, ¢i ho prijme ako pla-

T
2016 2017

tébra. (sj)

Source: Maﬁronﬂnd

tidlo. Popri Bitcoinu vzniklo mnoho
dalsich kryptomien. Napriklad Ethe-
reum, Litecoin ¢i Verge (sj)

pre Bitcoin dolezi- 4007 - 5500

ty zdroj dopytu, 375-

kedZe je velkym .~ - 5000

trhom pre krypto-

meny. Bitcoin sa 325 -4500

Vﬁé'?k v minf.llom 300 - g

tyZzdni odrazil od 3 : - 40003
. 275 - 3

svojej straty,

a opat rastol aj 250 - 3500

ydaka povvc?len{u 295

jeho  pouiivania - - 3000

v maloobchodoch 2007

v Japonsku 175 - - 2500

a  neutichajucej 1 8 15 22 1 8 15 22 1 8

zlej geopolitickej 2017 aug 2017 sep 2017 okt

situacii medzi = Bitcoin, prava os = Ethereum, fava os

USA a Severnou O 1 crobond
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Predikcia vyvoja nasho hospodarstva podlia NBS

NBS vo svojej predikcii na rok 2017
predpokladd ndrast HDP v stalych
cenach o 3,3 %. Hlavnym zdrojom
tohto narastu by mal byt export
a spotreba obyvatelov. HDP by ma-

lo rast vyraznejSie v roku 2018
a 2019 z dévodu oZivenia vladnych
investicii, ktoré v tomto roku nie su
az tak vyrazné. V druhom stvrtroku
2017 klesli vladne investicie pribliz-

Slovensko

ne o 80 miliénov eur. Co sa tyka
vyvoja inflacie, td by mala v tomto
roku rast o 1,3 % a v nasledujucich
rokoch by mala dosiahnut 2 % ciel
ECB. Zvysené ceny komodit sa pre-

javia v zvysSenych cenach

potravin. Inflacia bez
energii a potravin by sa
mala zvySovat taktiez. Na
rast nomindlnej miezd
vplyva vyhlasenie vlady
0 zvySovani minimalnej
* mzdy, ktord ma byt v roku
2018 480 eur. tieZ inflacia
a silnejuci dopyt spotrebi-
tefov. Nomindlne mzdy sa
maju zvySovat rychlejSie
ako inflacia, to znamena,

2011 2012

Ze si obyvatelstvo si bude

2013 2014 2015 2016 2017 i o R
L - . L realne vediet dovolit kupit
== CPI, medziro€na zmena ==HDP v beznych cenach, medziroéna zmena iact luzieb ( )
Viac tovarov a sluziep. \S
S 3 coboni )

Novy socialny balicek vlady prinesie vyssiu minimalnu mzdu

Vlada predstavila novy socidlny ba-
licek. Balicek obsahuje navrhy ako
zvySenie minimalnej mzdy, ktord sa
v roku 2018 vyrazne priblizi k 500
euram, priplatky cez sviatky, viken-
dy a za nocnu prdacu, vyraznejSia
podpora pri dochadzani za pracou,
dobrovolny 13. a 14. plat, ktory
bude oslobodeny od dani a odvo-
dov. Zo zvysenia minimalnej mzdy
bude profitovat hlavne S$tatna kasa
a socidlna a zdravotnd poistovna.
Negativny vplyv to bu-
de mat aj na zamestna-

v pripade nocnej prace mdéziu mat
existencné problémy hlavne malé
lokadlne pekarne, kde zamestnanci
pracuju v noci. Budu nuteni zvysit
ceny peciva, aby pokryli naklady na
mzdy zamestnancov. To im moze
spbsobit existencné problémy. Do
vztahu
a zamestnanec by mal §tat zasaho-
vat ¢o najmenej, firmy by si mali
spOsob odmenovania nastavit sami.
Pripadne ak vlada pripravila social-

SR

zamestnavatel

ne balicky, nemala by zabudat aj na
zlepSovanie podnikatelského pro-
stredia. DalSia zlozka bali¢ka je zvy-
$enie prispevku na opatrovanie taz-
ko zdravotne postihnutych na uro-
ven minimalnej mzdy
a oslobodenie od odvodov pre pra-
cujucich déchodcov na dohodu do
vysky 200 eur. (sj)

vatela, ktorému sa zvy-
Sia mzdové naklady.
RieSenim by bolo zni-
Zenie odvodového za-
tazenia. V roku 2016
bola na Slovensku cel-
kovd cena prace 9,50
eur/hod na jedného
zamestnanca (sucet
hrubej mzdy, odvodov
do socialnej
a zdravotnej poistovne

1100
1000
900

800

600 m
c
500

400

300

200

100

hradené zamestnava-
tefom a dane). Pri za-
vedeni priplatkov

T T T T U T T T T T T T T T T T T T T
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

0

== Eurostat - minimalne mzda na SR == OECD - vyvoj priemernej hrubej mzdy na SR
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—>  Nemecka letecka spoloénost Lufthansa kupuje ¢ast insolventnych liniek Air Berlin. Lufthansa od Air Ber-
lin odkupuje 81 lietadiel a 3000 zamestnancov za 1,5 miliard eur. Jej akcie po vyhlaseni vzrastli 0 2,9 %
na 25,27 eur. Air Berlin vyhlasil insolventnost 15. augusta 2017 mala 144 vacsinou prenajatych lietadiel
a 8000 zamestnancov. V roku 2016 prepravila 28,9 miliénov cestujucich a vykazala stratu cez 782 milio-
nov eur.

—> Do roku 2022 chce francuzska automobilka Renault vyrabat elektromobily v objeme polovice svojej pro-
dukcie. V roku 2014 automobilka celosvetovo vyrobila 2,4 milionov vozidiel. Automobilka planuje vyra-
bat osem modelov elektrickych aut, dvanast modelov hybridnych vozidiel a devatnast modelov dieselo-
vych alebo benzinovych aut. V roku 2016 dosiahla spolo¢nost trzby vo vyske 51 miliard eur a o¢akava ich
zvySenie v roku 2022 na 70 miliard eur.

Tento dokument je publikovany pre spolo¢nosti skupiny BENCONT , a méZe byt reprodukovany a dalej
Sireny len s jej pisomnym sthlasom. Informacie v tomto dokumente boli ziskané z externych zdrojov, kto-
ré boli spoloénostou povaZované za spolahlivé.
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