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V tomto cisle:

Platobné institucie

Od buduceho roka nastane zmena v zdkone, ktory sa vztahuje na platobné

institucie. Na trh prichddzaju nové spolocnosti, ktoré vstupuju medzi klien-

tov a banky. V tejto analyze sa pozrieme na to, ¢o tdto smernica prinesie

a aké to bude mat désledky pre zucastnené strany. Zdroveri sa pozrieme

aj na ndleZitosti, ktoré su potrebné na ziskanie oprdvnenia pre vykondva-

nie Cinnosti platobnej institucie.

EU vydala 25. novembra 2015 novu
smernicu 2015/2633 o platobnych
sluzbach na internom trhu (PSD2),
ktorou sa vytvori jednotny integro-
vany trh, podporia sa inovacie
v oblasti finanénych sluzieb, zvysi sa
konkurencia a posilni sa ochrana
a informovanost spotrebitela. Tato
smernica ma umoznit pristup tech-
nologickym spolo¢nostiam medzi
financné spolocCnosti, teda tretie
strany budd moct so suhlasom
klienta iniciovat on-line platby bez
priameho pristupu k Uctom, taktiez
budd moct informovat klienta
o stavoch jeho ucétoch v rdéznych
bankach. Banky budud povinné tre-
tim strandm poskytnut informacie
o ich klientoch. O smernici PSD2 na
Slovensku hovori vliadny navrh, kto-
rym sa meni a doplia zdkon ¢&.
492/2009 Z. z. o platobnych sluz-
bach. Tento navrh implementuje
smernicu PSD2 do slovenskej legis-
lativy a nadobuda Géinnost 13. 01.
2018.

Podla tejto smernice sa platobné
sluzby rozsiruju o platobné iniciac-

né sluzby a sluzby informovania
o platobnom Uucte. Platobnou ini-
ciacnou sluzbou sa rozumie predlo-
Zenie platobného prikazu k uctu,
ktory je pristupny on-line prostred-
nictvom internetu, samozrejme so
suhlasom  klienta  uctu. Ide
o nizkonakladové internetové
a mobilné sluzby, ktoré prebiehaju
medzi obchodnikom a bankou na-
kupujuceho a umoznuju platby bez
pouzitia kreditnej karty. Tieto nové
technoldgie maju ulahdit zivot hlav-
ne spotrebitefom, napriklad platba-
mi mobilom na benzinovej pumpe,
alebo v hoteli naskenovanim QR
kddu &i platby za statne sluzby on-
line. Do zdkona pribudla aj sluzba
informovania o platobnom Ucte,
ktora spociva v informovani klienta
o jeho uctoch, ktoré su vedené
inym poskytovatelom platobnych
sluZieb. Aj ked bude mat klient
ucet v réznych bankdch, prostred-
nictvom systému PSD2 bude moct
ziskat od tretich stran informacie
k tymto Gétom na jednom portali.
Tretie strany tak moZzu pre vas zis-

Schodok rozpoctu USA stupol na
668 mld. USD

Dow Jones presiahol 23 000

Cinske HDP v tretom kvartdli vykd-
zalo medzirocny rast o 6,8%

MMF zniZuje progndzu hospoddr-
skeho rastu Indie z 7,2 na 6,7%

Nezamestnanost na Slovensku s
dalsim poklesom—na 6,43%

Slovensko emitovalo 30-rocné dlho-
pisy

Co stdli intervencie CNB?

kat zaujimavé informacie o vasich
Uctoch z réznych bank. Zaroven sa
na tychto poskytovatelov budu
vztahovat také isté normy ako na
ostatné platobné institdcie a budu
spadat pod kontrolu NBS.

V praxi to bude znamenat, Ze mé-
Zete na zaplatenie uctov alebo na
analyzu vasich uctov pouzit tretiu
stranu bez toho, aby vas to presme-
rovalo na vasu banku. V sucasnosti
nas pri kipe tovaru on-line stranka
presmeruje na web nasej banky,
pripadne Ziada vloZit platobné Gda-
je z karty. Obchodnik dostane pe-
niaze z bankového uctu klienta pro-
strednictvom  sprostredkovatelov.
Po novom maloobchod poZiada
klientov o povolenie pouzivat ban-
kové udaje klienta a po udeleni toh-
to povolenia dostane maloobchod
platbu priamo od banky. Toto pria-
me prepojenie banky
a maloobchodu bude mozné skratit
pomocou aplikacie API (Application
Programming Interface). Pri tomto
obchodovani budu vaSe peniaze
stdle uloZené na vasom bankovom
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ucte vo vasej banke. Pre klientov to
bude znamenat ulahéenie
a zrychlenie platieb, pre banky no-
vu konkurenciu.

Cielom tejto smernice nie je len
ulahcéenie platieb pre pouzivatelov,
ktori sa ¢o raz castejSie uchyluju
k pouzivaniu technologickych zaria-
deni, ale aj zvySenie bezpecnosti.
Na zaklade zmien sa pouZivatel pla-
tobnych sluzieb bude musiet auten-
tifikovat podla minimélne dvoch od
seba nezavislych prvkov, ktorymi su
vedomost (to, ¢o vie len pouzivatel
platobnych sluzieb, napr. pouZiva-
tefovo meno a heslo), charakteris-
tické znaky pouZivatela (Specifikuju
pouZivatela, napr. odtlacok prsta)
a vlastnictvo (to, ¢o vlastni len pou-
Zivatel, napr. jednordzovo genero-
vany kod prostrednictvom telefo-
nu). Tato autentifikacia zabezpeci
nizsie riziko pripadu zneuZitia alebo
podvodu. Znizi sa aj strata, ktoru
znasa platitel pri zneuZiti platobné-
ho prostriedku, a to na 50 eur.
Dnes je to stanovené na sumu 150
eur. Dal$im cielom smernice je vy-
tvorenie zdravého konkurenéného
prostredia a zaroven zniZenie cien
pre spotrebitelov. Zmeny pocitia vo
velkej miere banky, ktoré budu po-
vinné poskytovat tretim stranam
udaje o bankovych uctoch klientov.
Na zadklade toho im hrozi riziko stra-
ty uzkeho vztahu s klientom, ktori
mozu voli bankam stratit lojalitu.
Zaroven sa bankdm zvySia ndklady
na investicie pre IT technoldgie
a znizia sa im prijmy z poplatkov.
Priestor vznikd pre spolocnosti
a nové start-upy, ktoré budu pro-
strednictvom mobilnej aplikacie
sprostredkovavat predaj, uskutod-
rovat prevody alebo iné bankova-
nie s tym, ze klient bude mat svoj
ucet zriadeny vo svojej banke. Vy-
tvori sa konkurencné prostredie,
ktoré bude mat za nasledok skvalit-
nenie a zlacnenie sluzieb pre klien-
tov.

V pripade, ak chce spoloc¢nost po-
skytovat iniciatné platobné sluzby
podla § 2 ods. 1 pismena g) zadkona
o platobnych sluzbidch musi ziskat
Statut platobnej institucie pre tento

......

ma samozrejme Sirsi rozsah ¢innos-
ti, ktoré moze wvykonavat. Mdze
poskytovat platobné sluzby - Cize
vklad a vyber finanénych prostried-
kov a vykondvanie vsetkych ukonov
suvisiacich s vedenim platobného
uctu, vydavanie platobného pro-
striedku, poukazovanie penazi,
platobna iniciacna sluzba a sluzba
informovania o platobnom ucte.
Okrem platobnych sluzieb mobze
platobna institucia poskytovat pre-
vadzkové a doplnkové sluzby, naj-
ma zmenarensku ¢innost, zabezpe-
covanie vykonania platobnych ope-
racii. Platobna institicia moZe pre-
vadzkovat platobné systémy a po-
skytovat doplnkové uvery, ktoré sa
poskytuju v suvislosti s vykonom
platobnej operacie, kde je lehota
splatnosti Gveru najviac 12 mesia-
cov. Platobna institicia nesmie
finanéné prostriedky prijaté od po-
uzivatelov zIU¢it so svojimi finan¢-
nymi prostriedkami. Financné pro-
striedky, ktoré nebudu prevedené
prijemcovi alebo inému poskytova-
tefovi platobnych sluzieb do konca
pracovného dna nasledujuceho po
dni prijatia musia byt ulozené na
samostatnom Ucte v banke alebo sa
musia investovat do bezpeénych,
likvidnych a nizkorizikovych aktiv.
Tymito aktiva sa rozumie poklad-
nicnd hotovost, dlhové cenné pa-
piere vydané Statmi eurozdny, Spo-
jenymi 3tatmi americkymi, Kana-
dou, Spojenym kralovstvom Velkej
Britanie a Severného irska, Japon-
skom alebo Svajc¢iarskom alebo
centralnymi bankami $tatov euro-
zény, Spojenych statov americkych,
Kanady, Spojeného kralovstva Vel-
kej Britadnie a Severného firska, Ja-
ponska alebo Svajciarska. Investo-
vanie do tychto cennych papierov
je mozné len ak tieto dlhové cenné
papiere neklesnu pod Stvrty stupen
kreditnej kvality podla udajov NBS.
Povolenie na ziskanie Statutu pla-
tobnej institucie sa ziskava od NBS
na zdklade pisomnej Ziadosti, ktora
musi obsahovat tieto néleZitosti:
—> zakladné informacie
o Ziadatelovi (obchodné meno,
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sidlo, 1CO, vyska zakladného
imania, predmet podnikania)

—> zakladné informacie o osobach,
ktord budd mat kvalifikovanu
uéast na platobnej institdcii
a o osobach, ktoré su Statutar-
nym organom (minimalne 3
¢lenovia)

—> druh poZadovanych platobnych
sluzieb a dalSie poZadované
Cinnosti

—> vyhlasenie Ziadatela

o spravnosti Ziadosti a priloh
prilohy (vypis z Obchodného
registra, spolocenskd zmluva
alebo zakladatelska listina, na-
vrh stanov platobnej institucie,
organizacna Struktura platobne;j
insStitucie, obchodny plan pod-
nikania vratane predbeiného
rozpoCtu na prvé tri uctovné
roky, informacia o zabezpeceni
bezpecnosti klientov)

Ziadatel musi splnit nasledujtce

podmienky:

—> musi to byt pravnicka osoba
zriadend ako obchodnd spoloc-
nost so sidlom na Uzemi SR

—> splateny penaziny vklad do z3-
kladného imania je najmenej
125 000 eur, ak bude platobna
institcia poskytovat vylucne
len platobné iniciacné sluzby,
vySka zakladného imania bude
najmenej 50 000 eur

—> preukdzanie prehladnosti spo-
lo¢nosti, zaroven osoby
s kvalifikovanou ucastou na pla-
tobnej institdcii musia preuka-
zat svoju finanénld schopnost
preklenut jej pripadnu nepriaz-
niva financna situdciu

—> musi byt preukdzana odborna
spOsobilost a dobveryhodnost
osOb, ktoré su navrhované za
¢lenov Statutdrneho organu,
prokuristu, ¢lenov dozornej ra-
dy, veducich zamestnancov a za
vedliceho dtvaru vnutornej
kontroly. Odbornou sp6sobilos-
tou sa rozumie fyzickd osoba,
ktora ma ukoncené vysokoskol-
ské vzdelanie druhého stupna
a trojrocné riadiace skusenosti
v oblasti poskytovania riadia-
cich sluzieb, bankovnictva, inej

Strana 2



BENCONT WEEKLY REPORT

oblasti finanéného trhu alebo
inej ekonomickej oblasti. Od-
borne spo6sobild osoba moze
byt aj osoba, ktorda ma ukonce-
né stredoskolské vzdelanie
s maturitou a ma v tychto ob-
lastiach sedemro¢nu prax.

— spolo¢nost musi mat stanovy
platobnej inStitucie, zdroje
a postupy na riadne poskytova-
nie platobnych sluzieb, organi-
zatné a materidlno-technické
predpoklady na tuto ¢innost

V sucasnosti na Slovensku posobi

10 platobnych institucii so sidlom

v SR. Medzi platobné institucie

poskytujluce platobné sluzby

v obmedzenom rozsahu patria tele-

komunikacni operatori: 02 Slova-

kia, s. r. 0., Orange Slovensko a. s.,

Slovak Telekom a. s., SWAN Mobile,

a.s.. Vsucasnosti su bezné platby

cez telekomunikacnych operatorov,

napriklad kupa listka na MHD, par-
kovaci listok a pod. Platobné insti-
tucie v obmedzenom rozsahu vo
vseobecnosti nemdzu poskytovat
svoje sluzby v inom ¢lenskom State

a platobné sluzby mézu poskytovat

s obmedzenim na vykonavanie pla-

tobnych operacii vratane prevodu

financnych prostriedkov

a platobnych operacii z dveru po-

skytnutého klientovi. Platobné in-

Stitucie bez obmedzenia rozsahu

mozu pobsobit aj v inych ¢lenskych

$tatoch a mo6Zu sprostredkovavat
platby, vydavat kreditné karty, viest
ucty, vykonavat zmenarenskud cin-
nost, vykonavat platobnu iniciac-
nud sluzbu a sluzbu informovania

o platobnom ucte. Pocet institucii

so sidlom v SR je 6: 24-pay s. r. 0.,

Diners Club CS, s. r. 0., Home Credit

Slovakia a .s., Payment Institution

NFD a. s., Pay Solutions, a. s. a Trust

Pay, a. s. Napriklad TrustPay posky-

tuje obchodnikom prijimat platby

od zadkaznikov z celého sveta

v akejkolvek mene. Pokial si zakaz-

nik vyberie ako sposob platby Trus-

tPay, ten ho presmeruje na jeho
banku, pripadne klient zadd udaje

z platobnej karty. Vyhodné je to

z toho hladiska, Ze prevod je usku-

tocneny okamzite a obchodnik je

v priebehu niekolkych minat
o platbe informovany a vie zakazni-
kovi tovar poskytnut bez odkladu.
Nevyhoda spociva v tom, Ze ak za-
kaznikovi nebude dodany tovar od
obchodnika, musi sa obratit priamo
na obchodnika, kedZe Trustpay
v pripade takychto problémov po-
moc neposkytuje. Tento spOsob
platby sa na najvacsich slovenskych
e-shopoch velmi nevyuZiva. Prefe-
rované su iné spOsoby platby. Na-
priklad na portdli alza.sk mo6zZu za-
kaznici okrem iného zaplatit aj pro-
strednictvom systému PayPal. Sys-
tém PayPal je elektronicky platobny
prostriedok, ktory zabezpecuje
transakcie na internete ako treti
subjekt. Predajca teda neziska Cislo
karty klienta, pretoZe je medzi nimi
treti subjekt. Cislo karty sa zadava
iba raz, pri registracii, a nasledne sa
klient prihlasuje pomocou e-
mailovej adresy. Pri uskutoéneni
platby sa klientovi bud' stahuje su-
ma z bankového uctu okamZite ale-
bo si na svoj PayPal ucet dobije fi-
nancné prostriedky a platby sa mi
stahuju z nich. Co sa tyka bezpet-
nosti, vo vSeobecnosti je stanovena
maximadlne vyska dennych obratov
na 100 eur s tym, Ze klient si ju mo-
Ze upravit podla vlastného uvaze-
nia. Samozrejme modzZe sledovat
svoje prehlady o platbach.

Vzhladom na coraz CastejSie pouZi-
vanie technoldgii a smartfénov sa
pozornost presuva
k bezhotovostnym platbam, mobil-
nym aplikdcidm a ¢o najjednoduch-
Siemu sposobu pracovania
s financiami. Na Slovensku bol ten-
to rok ohlaseny vznik prvej mobil-
nej banky s inteligentnym bankov-
nictvom - 365 od Postovej banky.
Tato banka sice nepatri medzi pla-
priklade mézeme vidiet, ako sa roz-
Siruje pouzivanie mobilnych aplika-
cii. Zalozenie uctu v tejto banke
trva cez aplikaciu par sekund, vede-
nie uctu a platobnu kartu je zadar-
mo. Aplikacia zaroven umoziuje
klientom sledovat ich prijmy
a vydavky a odporudit im, kedy je
najlepsi ¢as splatit Ucty, zaroven ich
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upozorni na priliSné minanie.
K sluzbam pribudnu aj sporiace u¢-
ty a poskytovanie Gverov.
K dispozicii bude aj inteligentna
platba, ktorad odstrani vypisovanie
IBANU a ulahéi a zrychli platby. Za-
kladom aplikdcie je jednoduché
ovladanie, aby boli bankové sluzby
pre klienta ¢o najuzitocnejsie.
Daldou mobilnou bankou je banka
N26, ktord ziskala bankovu licenciu
v Nemecku a vdaka tomu modie
poskytovat  bankové  produkty
v celej EU a pOsobi aj na Slovensku.
Pri tejto banke ja tieZ vSetko riade-
né cez aplikaciu, klienti mézu vyuzi-
vat aj platobnu kartu Mastercard za
poplatok 2,90 eur mesacne. Na tie-
to mobilné banky sa ako na klasické
banky vztahuje systém ochrany
vkladov, cize vklady su chranené do
vysky 100 000 eur.

Kazdym rokom pocet uzivatelov
smartfénov rastie, nasledkom toho
sa zvySuje aj objem bezhotovost-
nych platieb a vytvara sa priestor
pre mobilné banky. Cielom tychto
inovacii vo finanénom svete je vy-
tvorit pre klientov ¢o najrychlejsi,
najjednoduchsi a zaroven ¢o naj-
bezpecnejsi systém. Inovacie su
podporované aj z EU, napriklad aj
prostrednictvom novej smernice,
ktorda na Slovensku nadobudne
Ucinnost zaciatkom buddceho roka.
So schvéalenim novej smernice EU
prichddzaju na trh novi hraci — pla-
tobné inicia¢né sluzby a sluzby in-
formovania o platobnom ucte -
spolo¢nosti, ktoré ziskaju pristup
k bankovym uctom klientov a ak ich
uZivatel splnomocni, mézu vykona-
vat na Uéte platobné operécie
v jeho mene. Spolocnosti ktoré bu-
du chciet vstupit medzi platobné
institucie, budd potrebovat kvalitny
biznis plan a samozrejme IT rieSe-
nia a pravnu podporu, ktord pomo-
Ze spolo¢nostiam ziskat potrebné
licencie. Otvara sa tu priestor nie-
len pre samotné spolo¢nosti, ktoré
budu chciet ziskat licencie, ale aj IT
a pravne spolo¢nosti. Nové sluzby
na trhu ulahdia spotrebitelom plat-
by a budu sa jednoduchsie pouzi-
vat. (sj)
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EIB ma vytvorit 2,25 mil. pracovnych miest

Eurépsky investicny plan vytvorila
Eurépska komisia s cielom naStar-
tovat investicii v EU po ekonomic-
kej krize. Hlavnym finanénym pilie-
rom planu je Eurépsky fond pre
strategické investicie. Fond financu-

je  Eurdpska investicna banka
v spoluprdci s Eurdpskym investi¢-
nym fondom, vdaka ¢omu sa do
roku 2020 vytvori 2,25 mil. pracov-
nych miest (aktualna nezamestna-
nost EU je 9,10 %, &ize 18,80 mil.

Poéet nezamestnanych oséb v EU
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Schodok rozpoctu USA stupol

Deficit rozpoctu americkej federal-
nej vlady dosiahol sumu 668 mld.
doldrov za fiskalny rok (skonceny
30. septembra), teda medzirocne
vzrastol o 82 mld. dolarov. Celkové
rocné prijmy do Statneho rozpoctu
tvoria sumu 3,21 biliéna dolarov,
pricom dane z prijmu predstavuju
50 % rozpoctu. Pripravovana reduk-
cia dani mobéZe pridat
k verejnému dlhu krajiny

musi byt vidy porovnavana s vel-
kostou ekonomiky, ktora dlh vypro-
dukovala (napr. nemozno porovna-
vat zadlZenie USA a Grécka — vyska
gréckeho dlhu tvorila v roku 2016
hodnotu 325 mld. Eur s podielom
179 % na HDP). Aké su teda moz-
nosti, ktoré plynu zo zadlZovania
USA? Momentalne je o dlhopisy

0s6b) na ktoré budu pouzité financ-
né prostriedky v celkovej vyske 315
mld. eur (doposial bolo investova-
nych 236 mld. eur, lize 75 %
z celkovej investicie). Financovanie
fondu je tvorené 16 mid. eur
z rozpot¢tu EU, navy$e 5 mld. eur vo
forme  zaruk  poskytuje  EIB.
Z celkovej sumy smeruje najviac
peniaznych prostriedkov na podpo-
ru malych a strednych podnikov (30
%) a energii (21 %). Doterajsie vy-
sledky ukazuju, Ze Investi¢ny plan je

¢ pre Eurdépu prospesny, vdaka comu

sa HDP EU zvysi do roku 2020 o 0,4

%. Investitny plan sa odzrkadluje
najviac v hospodarskom raste
a  zvySovanim  zamestnanosti.

Okrem toho priaznivo vplyva na
zvySovanie Urovne konkurencie-
schopnosti EU, a tieZ aj podnikatel-
skej produktivity. (mr)

USA medzi investormi velky zaujem
a vlada Spojenych statov tak nema
problém pozidiavat si. Je pravdepo-
dobné, Ze ekonomika USA bude v
budicnosti rast a ich dlhy budu
splatené zdravym spOsobom, t. j.
dolarmi krytymi naozajstnym ras-
tom produkcie. (mr)

Rozpocet federainej viady USA

v nasledujucich rokoch
dalsich 1,5 bil. dolarov.
Z uvedeného vyplyva, Ze
vyvoj deficitu verejnych
financii USA modze byt
v nasledujlucich mesia-

coch neudrzZatelny
a mozZe opat viest
k patovej situdcii kedy

bude treba schvalit navy-
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Senie dlhového stropu.

DIh Spojenych statov je v
absolutnych cislach naj-
vySsi na svete, konkrétne
20,24 bil. dolarov, co
predstavuje podiel na

—

HDP 106,10 %. Velkost
akéhokolvek dlhu vsak
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==Vydavky == Prijmy ==Podiel verejného dlhu na HDP
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Dow Jonesov index prekonal hranicu 23 000 bodov

Dow Jonesov index, ktory zahffia 30
poprednych americkych podnikov
po prvykrat prekonal hranicu
23 000 bodov. Rast indexu podpori-
la hlavne najvacsia americka zdra-
votna poistovia

inflaciou a posilfiovanim celosveto-
vych podmienok. Akcie zaznamena-
li v poslednych mesiacoch narast
rekordnych vynosov v désledku
nezvyCajne nizkej volatility. Tento

Dow Jones index

stav sa véak mdzZe zmenit na zakla-
de ocakavania, Ze sa dane v USA
budu zniZovat. (mr)

UnitedHealth

(hodnota akcie je
203,89 dolarov, co
predstavuje medzi-
rocny narast o 50
%) a farmaceuticka
spolo¢nost Johnson
& Johnson
(hodnota akcie je

v sucasnosti 140,9
dolérov, cize medzi-
ro¢ny rast o 20 %).
Pozitivnemu vyvoju
indexu prospel naj-
ma stabilny hospo-
darsky rast USA v
tomto roku, ktory

je podporeny nizky-
mi urokovymi sadz-
bami, stupajicou

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

=Vyvoj indexu ==UniHealth ==Johnson & Johnson ==Goldman Sachs
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Cinske HDP s 6,8%-nym rastom v tretom kvartdli

Tempo rastu cinskej ekonomiky sa
v tretom Stvrtroku spomalilo na 6,8
%. V predoslych Stvrtrokoch dosa-
hovala Cina medziroény rast HDP
0 6,9%. Trizby z maloobchodu
a vyvozu si nadalej udrziavaju silnu
stabilitu. Ciefom Ciny pre rok 2017
je medziro¢ny rast HDP najmenej
06,5 % (v roku 2016 rast 0 6,7 %,
¢o bol najslabsi vysledok za posled-
nych 26 rokov). V roku 2017 sa oca-
kava mierne spomalenie rastu HDP
kvoli o¢akavanému znizeniu investi-
cii do nehnutelnosti a vystavby,
pretoze stdle viac miest sa snazi
schladit rastice ceny byvania. Cin-
ska vlada bojuje proti rizikovejsim
Uverom, a teda zvySuje ndklady na
uvery vo forme vyssich urokovych
sadzieb. V realitnom sektore sa
spomalil rast novej vystavby. Predaj
realit v septembri prvykrat za dva a
pol roka klesol. Rast cinskej ekono-
miky napriek spomaleniu zostava
silny, hlavne vdaka oZiveniu niekto-

rych skorsich problémovych prie-
myselnych odvetvi, ako je aj pro-
dukcia ocele. Zvysuju sa tiez Statne
investicie, pretoZze ich rast bol
v septembri vyssi ako rast investicii
sukromného sektora. Cinske HDP
dosahovalo v roku 2016 velkost
11,20 biliénov dolarov v stalych
cenach. Hlavymi zlozkami tvorby

¢inskeho HDP su: spotreba domac-
nosti 37,1 %, spotreba vlady 14 %,
investicie do fixného kapitalu 43,7
%, investicie do zasob 1,6 %, vyvoz
tovaru a sluzieb, 22 % a dovoz tova-
rov a sluZieb 18,5 % . (mr)

HDP Ciny v 3. kvartali
Sektor Podiel Medziro€ne (%)
(%) -20 -10 0 10
| | | | | | | |
Priemysel 35,5 D
Stavebnictvo 7,5 ]
Doprava a skladovanie 4,9 ]
Hotelierstvo 1,9 [
Velkoobchod a maloobchod 9,8 I
Finan&né sprostredkovanie 8,5 T
Realitny sektor 6,7 I e
Polnohospodarstvo 9,7 [ |
Iné 15,6 ] ®
H 3Q 2017 e 2Q 2017
Source: ||| ETH{ 1]
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MMIF znizuje prognozu hospodarskeho rastu Indie

V roku 2016 vyska HDP Indie do-
siahla sumu 2,26 biliona dolarov.
Medzindrodny menovy fond znizil
progndzu rastu ekonomiky Indie na
6,7 % z 7,2 % v roku 2017, ¢o bolo
spOsobené demonetarizaciou
a pripravou suvisiacou so zavede-
nim dane z tovarov a sluZieb. Pretr-
vavajuci vplyv iniciativy orgdnov na

vymenu penazi, ako aj neistota su-
visiaca so zavedenim celoStatnej
dane z tovarov a sluzieb tak spoma-
lila dynamiku rastu krajiny. Oc¢akava
sa, ze buduci rok bude India znova
patrit medzi najrychlejsie rastuce
ekonomiky, napriek tohtoro¢nému
poklesu. Odhaduje sa, Ze India
v roku 2018 bude rast o0 7,4 %. Kvoli

Vyvoj ekonomiky Indie

zavedenym daniam z tovarov
a sluzieb sa navysi prijem do $tat-
neho rozpoctu. Na druhej strane
zavedenie dani z tovarov a sluzieb
spbsobi zvySovanie cien produktov,
¢o mdze znizit Zivotnu Uroveri oby-
vatelstva Indie a taktiez aj spotre-
bu. (mr)
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Uspory Slovdkov rastu—stdle viak sporime mdlo

Obyvatelia Slovenska v sucasnosti
sporia malo. Odkladaju len nece-
lych 9 eur z kaidych zarobenych
100 eur. Finan¢né aktiva na obyva-
tela tak dosahuju 12 300 eur, ¢o je
o tretinu menej ako maju v Cesku &i
Madarsku. Priemerny obyvatel eu-
rozény ma financné aktiva vo vyske
viac ako 68 000 eur.
z rozvoja ekonomiky tazil predo-
vietkym uUverovy trh, kedZe uroko-
vé sadzby sa pohybovali na nizkej
urovni, ¢o podnecovalo spotrebite-
l[ov k zadlZovaniu sa. Podla dlhodo-
bych prieskumov Slovaci v prvom
rade rieSia zachovanie hodnoty
svojich Uspor, az potom venuju po-
zornost miere zhodnotenia. Pri na-
rabani s volfnymi financnymi pro-
striedkami su ludia vacSinou kon-
zervativni a obavaju sa o stratu cas-
ti alebo celej investicie. AvSak index
strachu spotrebitelov (pri investo-
vani) ma klesajlcu Uroven. Vacsinu
penazi Slovaci drzia na beZnych

Doposial

alebo sporiacich ucétoch, pripadne
na terminovanych vkladoch. Naku-
povanie akcii, dlhopisov alebo po-
dielovych listov v profesiondlnych
fondoch stale vacsina ludi nespdja
s vytvaranim rezervy na bududcnost.
Vysledkom toho je, Ze na beZznych
vkladoch v bankach bolo na konci
juna tohto roka vyse 33 mld. eur.
Napriklad v podielovych fondoch to
bolo takmer 8 mld. eur. Uspory
obyvatelstva vSak postupne rastu
z dovodu zvySovania disponibilné-

ho déchodku. Konkrétne priemerna
mzda v druhom kvartdli 2017 do-
siahla 944 eur. Slovensko patri
z hladiska tempa ekonomického
rastu za posledné roky
k najuspesnejsim eurdpskym kraji-
nam. N3&$ doterajsi model ekono-
mického rozvoja ma vsak aj svoju
odvratenu stranku, a tou je nizka
urovend miezd, nizka miera uspor
domacnosti a nizka miera akumula-
cie kapitdlu v rukach domaceho
obyvatelstva. (mr)

Priemerna hruba mesaéna mzda na Slovensku
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Slovensky export automobilov

Vyroba osobnych automobilov
predstavovala za rok 2016 podla
prepoctov NBS 20 % slovenského
exportu. Okrem rastu exportu auto-
mobilov rastol aj vyvoz prevodo-
viek, karosérii, prislusenstva
a autosedadiel, ¢o podporilo rast
produktovej koncentrdcie.
V minulom roku sa rast vyvozu au-
toprislusenstva nevyvijal takym
rychlym tempom, ako rast vyvozu
automobilov. Ak by vsak nastala
situdcia, Ze by subdodavatelia pred-
behli rast produkcie automobilov,
zvysilo by sa vdaka tomu HDP Slo-
venska (prospelo by to

eur spotrebovanych sluzieb. Subdo-
davatelia tak (napriek tomu, Ze ma-
ju nizsi podiel na trzbach z vyvozu)
preinvestovali do aktiv 1,3 — krat
viac ako vyrobcovia automobilov.
Na druhej strane, podiel produkcie
aut na Slovensku rastol vdaka rozsi-
renej produkcii, zvySovaniu produk-
tivity prace a zvySovaniu zamestna-
nosti. Automobilky na Slovensku
pritahuju  subdodavatelov, vdaka
ktorym rastie zamestnanost a pri-
dana hodnota. Tento narast bude
trvat aj v roku 2018, kedZe automo-
bilka Jaguar zacne s vyrobou auto-

ROCNIK 2017 | CISLO 42

mobilov na Slovensku. Na druhej
strane netreba zabudat aj na to, Ze
slovenskd ekonomika mbze byt
v buduicnosti zranitelnd, kedZe pro-
dukcia automobilov sa podiela viac
ako 40 % na priemysle. Preto by sa
vyrobna produkcia na Slovensku
mala viac diverzifikovat. Z tohto
pohladu, ak by zahrani¢ny dopyt po
automobiloch klesol, zasiahlo by to
hlavné exportné odvetvie, ¢o by
mohlo ohrozit zamestnanost, mzdy,
a v kone¢nom désledku aj spotrebu
domacnosti. (mr)

Pridana hodnota produkcie na Slovensku

domacim sluzbam). Inak
povedané, zvySovala by
sa pridand hodnota na-
rodného hospodarstva.
Povedané v praxi, jednu
jednotku trzieb dokazu
vytazit pri nizsej tvorbe
dlhodobého majetku,
teda su zaroven silnejsie
vazby na poskytovatelov
domadcich sluzieb. Na
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m
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Slovensku

u subdoddvatelov na 100
eur materidlu pripadd 13
eur spotrebovanych slu-
Zieb (prevaine

z domadcich zdrojov), ale
u vyrobcov automobilov
na 100 eur pripadd iba 9
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Pocet osobnych bankrotov na Slovensku stupa

Osobny bankrot je zakonom upra-
veny proces, ktorym sa fyzicka oso-
ba podnikatel alebo fyzicka osoba
nepodnikatel méze zbavit svojich
dlhov bud pomocou konkurzu ale-
bo splatkovym kalenddarom. Navr-
huje ho fyzickd alebo pravnicka
osoba, ktorej hodnota zdvazkov je
vy$Sia ako hodnota majetku. Za
posledné mesiace bol na Slovensku
vyhlaseny rekordny pocet bankro-
tov, ked od januara do konca au-
gusta tohto roka bol vyhlaseny tzv.
maly konkurz 2 390 osobami, co
znamena trojndsobny medzirocny

rast. ZvySenie osobnych bankrotov
je nasledkom novely zakona
o konkurzoch
a restrukturalizacidch z marca
2017. Hlavnym cielom zmeny zako-
na je znizit naklady spojené
s procesom oddlZenia. NajCastej-
Sou subjektivnou pric¢inou osob-
nych bankrotov je neuvazené zadl-
Zovanie sa, k objektivnym pricindm
patri vypadok prijmu z dévodu
straty zamestnania alebo pre dlho-
dobé ochorenie. Narast poctu
osobnych bankrotov sved¢i o
dvoch veciach, a sice Ze na Sloven-

sku rastie finan¢nd gramotnost
obyvatelstva a Ze mnohé fyzické
a pravnické osoby stdle nevedia

dokonale odhadndat, ako budu
v buducnosti hospodarit
s kapitdlom. Novela zakona
o konkurzoch

a restrukturalizaciach sposobila to,
Ze su zvyhodneni dlZnici, a naopak
znevyhodneni veritelia, kedZe ich
pohladavky  nebudud  splatené
v plnej miere. (mr)
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Nezamestnanost na Slovensku klesla na 6,42%

Miera evidovanej nezamestnanosti
v SR v septembri 2017 dosiahla
hodnotu 6,42 %. Medzimesacne sa
znizila 0 0,12 %, medzirocne klesla
0 3 %. Najvyssiu mieru nezamestna-
nosti na Slovensku dosahuje nada-
lej okres Rimavska Sobota 20,28 %
( medzimesacny pokles o 0,53 %).
nanosti na Slovensku ma okres
Piestany, konkrétne 2,39 %. Pocet
volnych  pracovnych miest je
v pocte 74 942 osOb. Najviac vol-
nych pracovnych miest v Strukture
vzdelania je na Urovni zakladného
vzdelania v poclte oséb 27 203
a stredného odborného vzdelania
19 943. Znamena to, ie
v buducnosti by vdaka rastucej ro-
botizacii vyroby tieto Cisla prestali
uvadzat, a tak by sa zvySovala cel-

kovd miera  nezamestnanosti.
MnoiZstvo sucasnych profesii sa
kvéli novym technolégidam stane
zbyto¢nymi, najma pokial ide o ludi
s nizkou kvalifikaciou. Ludia napr.

z montaznych dielni, ktori stratia
zamestnanie, budd musiet pocitat
s nevyhnutnostou rekvalifikacie a
tiez s nevyhnutnostou viac cestovat
za pracou. (mr)
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Slovensko predalo 30 rocné dlhopisy

Po prvykrat v histérii Slovensko
predalo 30 rocné dlhopisy v celko-
vej hodnote jednej miliardy eur s
kupénovym vynosom na urovni 2 %
rocne. Dlhopisy boli predané s naj-
nizSou prirazkou na urovni 0,45 %
p.a. Celkovy kupdnovy vynos pre
investorov dosiahol 2,03 % p.a. Ta-
to prirazka je najnizSou v krajinach
strednej a vychodnej Eurdpy pri
predaji dlhopisov na 30 rokov na
primarnom trhu a Urokové naklady
su vacsie iba 0 0,2 %, ako ma napri-
klad Francuzsko alebo Belgicko.
Zaujem o nakup prejavilo viac ako
170 investorov, pricom ich celkovy
dopyt pri findlnej cene dosiahol
viac ako 2,75 mld. eur, ¢ize o 1,75
mld. viac, ako bola stanovena pre-
dajna cena. ISlo o investorov z 15
krajin, pricom najviac z nich bolo z
Rakusko / Nemecko 49 %, Francuz-
sko a krajiny Beneluxu 17 %, Velka
Britania a irsko 12 %, Taliansko 8 %,
Severské krajiny 4 %, Svaj¢iarsko 2
%, Slovensko 1 %, ostatné krajiny 7
%. O dlhopisy prejavili zaujem in-
vestori nasledovne: spravcovské
spoloc¢nosti 59 %, poistovne a pen-

zijné fondy 23 %, banky 9 %, narod-
né / centralne banky 5 %, ostatni
investori 4 %. Doposial sa na Slo-
vensku sledoval vyvoj predaja 10
rocnych dlhopisov, a kedZe 30 roc-
né dlhopisy sa podarilo predat po
prvykrdt, mbézeme porovnavat vy-
voj urokovych sadzieb s ostatnymi
krajinami pomocou 10 roc¢nych dI-
hopisov (so rasticimi sa rokmi stu-
pa miera Urokovej sadzby). Uroko-
va sadzba 10 rocnych dlhopisov

source: ([ EIRQIIIT]

s nemeckou urokovou sadzbou, na
rozdiel od Grécka, kde je uUrokova
miera vysokda kvoli nizkej bonite
krajiny. Investori, ktorych dopyt po
30 roc¢nych dlhopisoch bol vysoky,
olakavaju navratnost pozi¢anych
finanénych prostriedkov. Je to aj
ocenenie déveryhodnosti verejnych
financii Slovenska, ako aj fakt, Ze
rast ekonomiky je dlhodobo udrza-
tefny. (mr)
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Ide o clo, ktoré ustanovila Eurépska
komisia za ucelom zabranit dovozu
a naslednému predaju produktov
za cenu nizSiu, nez trhovd cena v
Eurépskej Unii. Eurépska komisia
teda chce antidumpingovym clom
zabranit dovozu tovaru s prili$ niz-
kou cenou, ktora by nicila domacu
vyrobu a domdcich predajcov. Pre

Ceskd narodnda banka (CNB) 7. no-
vembra 2013 spustila intervenciu
na oslabenie ¢eskej koruny na hra-
nicu 27 CZK/EUR. Kurz koruny voci
euru bol v tomto obdobi na drovni
25,8 CZK/EUR. CNB v priebehu jed-
ného dnia zacala na devizovom trhu
predavat obrovské mnoistvo CZK

VO vymene za devizy
(predovsetkym euro). V priebehu
jedného dna nakdpila devizy

v hodnote zhruba 6 mld. eur vo
vymene za ceskud korunu (prejavilo
sa to na jednorazovom prudkom
raste devizovych rezerv CNB (vid'
graf)). Vyrazne tym zvysila ponuku
CZK na trhu. Ponuka prevysila do-
pyt, ¢o malo za vysledok pokles
ceny koruny — oslabenie na uroven
27 CZK/EUR. Toto jednorazové zra-
zenie kurzu koruny centralnej ban-
ke vystacilo na nasledujuci rok, ked'
bol objem intervencii len velmi ob-
medzeny. V prvej polovici roku
2015 musela CNB opét interveno-
vat vo vacsej miere, ked bol vyvinu-
ty vysoky tlak na posilnenie koruny
z doévodu vysokého dopytu po nej.
Fundamentdlne analyzy na zdklade
vykonu ceskej ekonomiky a cenovej
hladiny odhaduju skutocnu hodno-
tu koruny voci euru niekde okolo
urovni 25 CZK/EUR. D4 sa teda po-
vedat, Ze na korunu bol vyvijany
prirodzeny tlak na posilnenie.
K tomu sa vSak eSte pridal Speku-
lacny dopyt. To, Ze koruna ma vys-
Siu hodnotu ako umelo udrzZiavany
kurz 27 CZK/EUR si uvedomilo mno-
ho Spekulantov, ktory ju zacali na-
kupovat v ¢im dalej tym vacsom
mnozstve. Dopyt rastol a koruna

lepSie pochopenie si uvedieme pri-
klad: Antidumpingové clo chrani
Eurépske firmy, pred tovarom z
Ciny s velmi nizkou trhovou cenou.
Antidumpingové clo sa vymeriava
len na vybrané skupiny tovarov,
ktoré urcila Eurépska komisia. Cin-
ska spoloc¢nost, ktora vyvaza bicykle
do EU musi okrem zakladného cla

zacala posilfovat. Koncom roka
2015 sa kurz CZK/EUR prilepil tesne
ku hranici 27. Tu véak CNB u? inter-
venovala na plno a kazdy pokles
kurzu pod hranicu 27 bol odvrateny
predajom CZK za devizy zo strany
CNB. Kurz preto kazidodenne silno
osciloval okolo hranice 27, no uzat-
varacia cena na konci diia bola tak-
mer vidy tesne nad hranicou 27.
Na prelome rokov 2016 a 2017 bolo
jasné, ze CNB intervencie ¢oskoro
ukonéi. Spekulanti si nechceli ne-
chat ujst dalsi ,$vajéiarsky scenar”.
Spekulaény dopyt po korune dosia-
hol obrovsky narast a devizové re-
zervy CNB prudko vzrastli. Po ob-
rovskom raste dopytu a akumuldcii
devizovych rezerv ukoncila 6. aprila
CNB intervencie. Koruna zacala
ihned' posilfiovat, v ¢om pokracuje
az dodnes, ked sa kurz dostal na
uroven spred intervencii (25,8 CZK/
EUR). V akej pozicii to ale zanechalo

ROCNIK 2017 | CISLO 42

za dovoz platit aj antidumpingové
clo vo vyske 47,6 %. V tomto pripa-
de, antidumpingové clo chrani eu-
ropskych vyrobcov, pred dovozom
bicyklov s prilis nizkymi cenami,
ktoré by degradovali eurdpske vy-
robné a obchodné firmy. (mr)

CNB? CNB sa v aprili 2017 ocitla
s devizovymi rezervami v hodnote
123 mld. eur, pomocou ktorych
sterilizovala tlaky na posilfiovanie
koruny pocas predchadzajucich
rokov. Akumuldcia devizovych re-
zerv je pre centralnu banku vo vse-
obecnosti vnimana ako pozitivum.
Plati to najma pre krajiny s nizSou
ekonomickou stabilitou a vlastnou
menou. Napriklad Venezuelska cen-
tralna banka pomocou devizovych
rezerv, ktoré naaukumulovala pred
krizou umoznuje dovoz zakladnych
potravin a lekarskych potrieb. Rus-
kd centralna banka pocas krizy po-
mocou devizovych rezerv posilfio-
vala kurz rubla jeho ndkupom
a predajom devizovych rezerv
(opak toho ¢o robila CNB). Vysoka
akumulacia  devizovych  rezerv
v krajine so stabilnym kurzom
a ekonomikou ako CR viak moéze
spbsobovat problém vo forme stra-

Oscilacia kurzu CZK/EUR na Urovni 27 pocas intervencii

27.15 l
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ty z precenenia devizovych rezerv.
Vysvetlime si to na zjednodusenom
priklade. CNB nakupovala devizové
rezervy pri kurze 27. V sucasnosti
vSak ich hodnota klesla na 25,8. Za
kazdé nakupené euro predstavuje
strata CNB 1,2 CZK. Keby sa CNB
teraz rozhodla stahovat koruny
z obehu a pouZila by na to devizové
rezervy ziskané pocas intervenci,
tak by vSak na kazdé euro dokazala
stiahnut len 25,8 korun. 1,2 koruny
na kazdé euro by teda ,ostali
v obehu”. Ked' centralna banka vy-
tvara stratu, tak v podstate do obe-
hu ,pusta peniaze” bez prijatia pro-
tihodnoty, ktora by jej neskor
umoznila tieto peniaze z obehu
stiahnut. Centralna banka, ktord
akumuluje stratu, preto postupne
straca schopnost vykonavat svoje

dve zakladne ulohy — zabezpecova-
nie cenovej stability a stability me-
nového kurzu. V kone¢nom désled-
ku sa strata centralnej banky méze
teda pretavit do inflacie alebo de-
valvacie menového kurzu. To kedy
by ku takémuto extrémnemu pripa-
du doslo zavisi od mnohych fakto-
rov ako stabilita ekonomiky
a samozrejme teda aj vysky samot-
nej straty. Pokial strata nedosahuje
extrémnu vysku resp. sa nepredpo-
klada, zZe sa v buducnosti bude aku-
mulovat, tak sa nepovaZuje za za-
vazny problém. V buduicnosti bude
jednoducho vykrytd zo zisku, ktory
centrdlne banky tvoria prave za
ucelom vykrytia buducej alebo mi-
nulej straty. V histdrii vSak uz bolo
niekolko pripadov, ked bolo po-
trebné takdto stratu adresovat

2016

sep jan mjj

2017

sep

forintov (aby
nevyvolal pri-
cure [ /ISN€ pOSilne-
nie kurzu tforintu a tym pddom
ohrozil poziciu madarskych expor-
térov). Takisto ako CNB vytvérala
vysoké devizové rezervy, ktoré boli
nasledne precenené a banke sp06so-
bili stratu. Madarskd ekonomika
viak vtedy mala daleko od sucasnej
ekonomickej stability Ceskej repub-
liky a strata MNB vyvolavala obavy.
V konecnom doésledku bola strata
vykrytd injekciou z madarského
Statneho rozpoctu. Sucasna strata
z precenenia devizovych rezerv
CNB pre ¢esku ekonomiku nepred-
stavuje problém. V pripade hospo-
darskych turbulencii by mohla
ohrozit poziciu CNB a jej schopnost
vytvarat kurzovu a cenovu stabilitu,
no takato situacia je v sucasnosti
nepravdepodobna. (rb)
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—  8éf Spolo¢nosti Samsung Electronics ponukol svoju rezignaciu. Dévod je ten, ze planuje vedenie podniku
ponechat mladsej generacii, ktord bude schopnad Samsung opat priviest do S$tadia rastu, pretoze
v sUcasnosti sa spolo¢nost nachadza v krize. T4 bola spdsobena odstdenim priameho dedi¢a Samsung
Group | Ce — jonga na 5 rokov za korupciu. Na druhej strane, spolo¢nost za 3. §tvrtrok vykazala rekordny
zisk vo vySke 12,8 mld. dolarov. Je to spdsobené vyssimi cenami pamatovych Cipov, ale spravne rozhod-
nutia o investiciach. Na zaklade rozhodnutia $éfa spolo¢nosti rezignovat, akcie zareagovali miernym po-
klesom o0 1,46 %.

—>  Japonska skupina Asahi, ktord v priebehu tohto roka prevzala Plzerisky Prazdroj rozsiri prevadzku na vy-
robu piva Pilsner Urqell za viac ako 10 mil. eur, teda sa zvysi o tretinu. Dévod rozsirenia je ten, Ze Asahi
chépe Pilsner ako superprémiové pivo a vidia velky potencidl rastu v Azii, a tieZ v Eurépe. V stiéasnosti je
vyrobna kapacita pivovaru 62 800 hektolitrov za tyzden a po dokonceni investicie by sa mala vyrobnad
kapacita navysit na 3,5 mil. hektolitrov za rok, teda 88 300 hektolitrov za tyzden.

—>  Francuzska potravinova spolo¢nost Danone, ktora je najvacsim svetovym vyrobcom jogurtov, dosiahla za
1. polrok narast Cistého zisku o viac ako desatinu (na hodnotu 977 mil. eur). Zisk na akciu sa medzirocne
zvysil z 1,43 eur na 1,57 eur, o ¢o sa pri¢inil rast triieb hlavne z predaja detskej vyZivy. V Cine sa zvysil
dopyt po tomto tovare o 50 %, kde trh rastie rocne o 10 % (prudky narast pérodnosti po zruseni politiky 1
dietata).

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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