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V tomto cisle:

BREXIT

Referendum o odchode Velkej Britdnie z Eurdpskej tnie, CiZze o brexite sa

konalo 23.6.2016. Samotné referendum neznamend hned' aj odchod z EU.

Predchddza tomu dlhodoby proces, ktory zacina otvorenim ¢ldnku 50 zo

Zmluvy o fungovani EU. Ci uZ péjde o , tvrdy brexit®, ize vystupenie Velkej

Britdnie z jednotného trhu alebo pride k dohode medzi dvoma stranami,

tak ¢i tak sa daju ocakdvat dopady, ktoré ovplyvnia fungovanie krajin

a taktieZ ich obyvatelov. V analyze si rozoberieme aké rézne ndsledky mé-

Ze mat Brexit na Velku Britdniu a ¢o vsetko sa udialo od odhlasovania toh-

to referenda.

UZ v mdji 2015 sa diskutovalo
o tom, Ze vlada v Britanii sa pokusi
predlozit Referendum
o pokracujucom clenstve Britanie
v Eurdpskej unii do roka 2016.
V danom roku uZ Britdnia realne
zaala so sprisnovanim mozZnosti
cerpania socialnych davok pre vset-
kych obcanov Eurdpskej unie. Pre-
miér Cameron neustdle hovoril
o0 zmenach, ktoré by sa tykali mig-
racie pracovnej sily a celkovej refor-
my Unie. Pre Britaniu, ale neustale
ostavala délezita téma - volny po-
hyb pracovnych sil a migrécia.
Coraz viac sa zacalo hovorit
o moznom referende a premiér ho
vyuZival ako nastroj, ktory umozni
Britanii vyjednat lepsie podmienky
pre krajinu. Stupenci brexitu, ktori
boli za odchod Britanie z EU, tym
videli moznost ako sa vyslobodit
spod vplyvu Bruselu a tym by sa
znizilo aj mnoiZstvo  reguldcii
a zlepsila by sa konkurencieschop-
nost. Taktiez by podla nich nastal

ekonomicky rast, pretoZe Britania,
by uz nemusela nadalej prispievat
do spolo¢ného rozpoctu a tieto fi-
nancie by mohla efektivnejsie vyu-
zit vo svoj prospech. Napriklad
v roku 2014 to bolo 11,34 miliardy
eur, v roku 2015 to uz bolo 12,9
miliardy. V nasledujicich dvoch
rokoch sa prispevok pohyboval
okolo 12,7 miliardy eur. Velka Bri-
tdnia sa radi medzi takzvanych cis-
tych platcov (spolu s Nemeckom,
Francuzskom a Talianskom), to zna-
mena, Ze do rozpoctu prispievaju
viac, ako z neho realne ziskaju. Do-
hromady prispevky tychto Statov
tvoria viac ako 60 percent rozpoctu
EU. Co sa tyka Cerpania, tak napri-
klad v roku 2016 dostala Britania od
EU sumu 7,05 miliardy eur. Pre po-
rovnanie s Talianskom, ktoré pri-
spieva priblizne rovnakou sumou
do rozpoctu EU, prijima o 5 miliard
viac ako Britania. Na druhej strane
stupenci zotrvania zdoraziovali, Ze
odchodom by vznikli hospodarske

Tureckd centrdlna banka zvysila
zdkladnu drokovu sadzbu o masiv-
nych 7 p.b. na 24%

Infldcia v Nemecku sa drZi na 2%,
priemysel mierne spomalil

Ndrsko prvy krdt od krizy opatrne
zvysilo urokové sadzby o 0,25 p.b.

Infldcia v CR stdle nad 2%-ami

USA pokracuje v zavddzani ciel na
Cinsky import

EU &akd dalsie sprisnenie emisnych
limitov do roku 2030

Priemernd mzda na Slovensku me-
dzirocne vzrdstla o 6,36%

Skody, stratilo by sa vela pracov-
nych miest, kvoli odchodom vel-
kych firiem, znizila by sa atraktivita
trhu pre zahranicné investicie
a celkovo by sa zhorsil globalny po-
liticky status Spojeného kralovstva.
Spojené kralovstvo mda s EU velky
obchodny deficit. V roku 2016
predstavoval takmer 70 miliard li-
bier, ¢o zodpovedd 3,7 percent
HDP. V obchodovani s krajinami
mimo EU pritom dosiahla prebytok
31 miliard libier. Celkovy deficit
britského zahrani¢ného obchodu
tak bol 39 miliard libier. Referen-
dum ovplyvnila aj migrac¢nd kriza,
ktord nastala v roku 2016. Nemec-
ko chcelo riesit kvoty a problém
tykajuci sa migracnej krizy pro-
strednictvom akéného planu medszi
EU a Tureckom a ten by znamenal
dobrovolné prijimanie migrantov
z Turecka. Problémom sa stala aj
otdzka o odchode Britanie z EU,
nakolko podla Statistik rocne pri-
jme Spojené kralovstvo viac mig-
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rantov nez ktorakolvek ind clenska
krajina EU vratane Nemecka. Uz
pred oficidlnym vyhldsenim refe-
renda zacali zahranicné banky
s pobockami v Londyne kalkulovat
ich presun do inej eurépskej metro-
poly. V sucasnosti sa v Londyne,
financnom centre Eurdpy, naché-
dza viac ako 250 svetovych bank.
Na krizovy scenar sa zacali pripra-
vovat i banky ako JPMorgan Chase,
Deutche bank a HSBC Holdings.

rast inflacie. Inflacia v Britanii totiz
od referenda poskocila z urovne 0,5
percenta na viac ako 3 percentd na
zaCiatku tohto roka. Aj ked cenam
zatial dominuju energie, oslabenie
libry sp6sobi zdraZovanie tovarov,
kedZe do hry vstupia drahsie tovary
z dovozu. Podla viacerych Statistik
Eurdpskej komisie sa obmedzil rast
hospodarstva v krajine do konca
roka 2017 az o 1,6 percenta
a v su¢asnom roku sa ocakdva po-
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Prvym priamym doésledkom brexitu
je oslabenie libry. Nakolko uz v juli
2016 klesla britska libra o 11 per-
cent od referenda, hrozila inflacia,
ale taktieZ recesia a to hlavne
z doévodu neistoty vo financnom
sektore.  Obavy sa  naplnili
a vysledkom oslabenia libry je zatial
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kles o 0,3 percenta. Napriek tomu-
to vyraznému poklesu libry index
londynskej burzy FTSE 100 vzrastol
0 7,2 percenta za jeden tyzden, ¢o
prestavovalo jeho najlepsi vykon od
roku 2011. Index dosiahol takéto
vysledky len tyZzden po uskutocneni
referenda a to hlavne vdaka farma-

Velka Britania
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ceutickym a ropnym spoloc¢nostiam
zo Spojenych Statov a inych krajin,
ktoré dosahovali profit z posilnenia
kurzu doldra voci libre. V dosledku
tejto priaznivej situdcie prisfubil
guvernér britskej centralnej banky
znizovanie urokovych sadzieb, ¢o sa
aj v auguste 2016 udialo. Britska CB
znizila urokovu sadzbu z drovne 0,5
percenta na 0,25 percenta. Avsak
odvtedy sa Urokova sadzba dostala
na pévodnu hodnotu a v auguste

roku 2018 dokonca
% yzrastla na 0,75 percen-
ngotuélneho bodu. Sprisfio-
vanim menove] politiky
0ss S8 Ma zabezpedit ndvrat
k dvojpercentnému cielu.
os0 V krajine sa po Brexite
znizila aj vtedajsia 23
%7 percentnd dan z prijmu
o 3 percentd pre vsetky
o pravnické osoby. Tymto
065 kKrokom  chceli  zabrénit
velkym investorom ako
os0 Napriklad Siemens odist
z krajiny. V roku 2016
055 prebehli mnohé rokova-
nia o podmienkach ob-
chodu so svetovymi in-
vestormi. Britania pred-
stavuje najvacsieho obchodného
partnera Spojenych Statov
a i naopak USA patria medzi hlavny
exportny trh Britanie. Vyvoz Brita-
nie do USA uz v roku 2014 predsta-
voval 88 miliard libier, ¢o je pribliz-
ne 17 percent celkového vyvozu
v Spojenom kralovstve.
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Velka Britania
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UZ v septembri 2016 zacala britska
ekonomika  pocitovat  dopady
brexitu. Britsky trh zacal byt ohro-
zeny nakolko zacali ceny vyrazne
klesat a finan¢né transakcie sa do-
stali na ich najnizsiu Uroven od fi-
nancnej krizy v roku 2009. Zacala
byt negativne ovplyvnena aj kipna
sila domacnosti, pretoze v dosledku
silného znehodnocovania britskej
libry sa neustale zvySovali spotrebi-
telské ceny, zatial ¢o nomindlne
mzdy rastli pomalsie. Od jula 2016
do oktébra 2017 klesla libra o viac
ako 15 percent oproti euru. Okrem
straty kupnej sily sa zvysili aj fir-
mam naklady, pretoZe ndkup me-
dziproduktov zo zahranicia sa stal
drahsim. V kombinacii s velkou ne-
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HDP (kvartaline, stale ceny), lava os —HDP, medziroéna zmena, prava os

istotou v rokovaniach o brexite,
maju vsetky tieto udalosti vplyv aj
na obchodné investicie krajiny. Pre
podniky je najvacsim rizikom, Ze sa
eurodpska a britska strana nedohod-
nu na zZiadnej dohode a to bude
mat negativne dosledky na pracov-
né miesta a rast podnikov. Pokles
ekonomiky znamena spomalenie jej
expanzie od brexitu a to v dosledku
prudkého oslabenia libry, spomale-
nia  spotrebitelskych  vydavkov
a stupaniu cien. Napriek tomuto
poklesu ekonomiky za predchddza-
juci rok 2017 sa HDP (v stalych ce-
nach) krajiny zvysil o 1,8 percenta
a to prdve vdaka slabsej libre, ktora
priala britskym exportérom. Tento
rast HDP bol sice najhorsi od fi-
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nancnej krizy, ale predpovede rastu
boli stanovené na 1,7 percenta,
takze z celkového hladiska sa to
povaZuje za priaznivé. V dohode
medzi Britdniou a Uniou ma byt
zakotvené aj vyrovnanie finanénych
zdvazkov Britanie voci Unii. Kon-
krétne nie je uvedend presna fi-
nancnd suma, ale jej vyska je odha-
dovana na 60 milidrd eur. Priznaky
brexitu sa zacinaju objavovat aj
v zamestnanosti. V Stvrtom kvartali
minulého roka klesol pocet zamest-
nancov v britskych firmach, ktori
pochadzaju z ostatnych krajin EU
o 50 tisic na Uroven 2,3 milidna, ¢o
je najvyraznejsi pokles za posled-
nych pat rokov. Zivotna Groveri do-
macnosti je uZ teraz pod tlakom,

epleliw ‘499

Q1

Q3
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Export, prava os ==Import, prava os ®Saldo zahrani¢ného obchodu
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kedZe spotrebitelia najviac pocituju
dosledky referenda. Miera inflacie
dosahovala koncom minulého roka
viac ako 3 percentd, ¢o je najvyssia
hodnota za takmer 6 rokov.

UZ v sucasnosti zacali mnohé spo-
lo¢nosti pozastavovat svoje inves-
ticné plany a mnohé z nich chcu
dokonca ukondit podnikatelské ak-
tivity v Britanii. Podla Statistiky
v roku 2017, zo skumanej vzorky
1200 eurdpskych  spolocnosti,
z ktorych je 80% stdle aktivnych
v Britanii, planuje polovica znizit
podiel svojich investicii v krajine,
28% z nich chce presunut cast svo-
jich aktivit do zahranicia a az 15%
chce Uplne pozastavit svoju ¢innost
v Britanii. Planovany odchod Spoje-
ného kralovstva z EU u? priniesol
napriklad do Holandska 13 spolo¢-
nosti, ktoré doteraz sidlili v Britanii.

Ak odhliadneme od moznych nega-
tivnych désledkov, ktoré by mohlo
mat referendum na Uniu, existuju
samozrejme aj negativne désledky
pre Britaniu. Jednym z nich je prave
europsky trh. Ak sa krajina odcleni
od Unie, bude jej znemoZneny pri-
stup k viac ako pol miliardovému
trhu zakaznikov a stratila by aj in-
vesticie z eurdpskych firiem, ktoré
do krajiny uZ investovali viac ako
jeden bilion eur, pretoze rokovania
o novych obchodnych zmluvach by
mohli trvat aj viac ako dva roky.
Daldou nezodpovedanou otazkou
sa stdvaju Briti, ktori Ziju
v zahranidi. Ich pocet sa pohybuje
okolo jedného milidna. Ak bude
Brexit UspeSny, medzi Britdniou
a Uniou sice mozZzu vznikndt nové
dohody tykajuce sa volného pohy-
bu 0séb, no napriek tomu si este
nikto nie je isty, ¢i nebudd musiet
Briti Zijuci mimo Spojeného kralov-
stva poziadat organy o pohyb
v zahranici. Velkym otaznikom je
hranica medzi velkou Britaniou
a [rskom. Ani tu sa zatial nepodarilo
dohodnut na podmienkach pohybu
os6b ¢i tovaru.

Ak nastane tvrdy brexit (odstupenie
od jednotného trhu), ¢o by pre Bri-
tdniu znamenalo, Ze by oficidlne
odisla z Eurdpskej Unie bez akejkol-
vek obchodnej dohody, krajinu by
do roku 2030 vysiel az na 18 per-
cent hrubého domaceho produktu
(priblizne 400 miliard libier).
V pripade novej obchodnej zmluvy
sa to odhaduje do roku 2030 na
stratu 12,5 % HDP a v pripade mak-
kého brexitu to je 10% HDP.
V sucasnosti ma Velka Britdnia no-
minalny HDP na obyvatela na drov-
ni 43770 dolarov, celkovo 2 bilidny
libier (stale ceny, 2017). Momental-
ne vyzera stav hospodarstva krajiny
ako jeden z najstabilnejsich v EU.
Nakolko sa po vyhlaseni referenda
prepadla libra, mdze to mat nega-
tivny vplyv aj na HDP v buducnosti.
Taktiez bude mat brexit vplyv aj na
dolezitych obchodnych partnerov
Britanie ako je najma Holandsko.
Nakolko export Holandska do Brita-
nie predstavuje 10% z ich celkové-
ho vyvozu, v dobsledku tvrdého
brexitu by si Holandsko poskodilo
ekonomiku a v dlhodobom horizon-
te by to spbsobilo pokles HDP
v rozpati od -3,5% do -4,25%, ¢o
zodpoveda priblizne 25 az 35 mi-
liarddm eur. Okrem uvedenych ne-
gativhych doésledkov, bude mat
Brexit vplyv aj na zahrani¢né inves-
ticie a obchod. Ak sa pri obchodo-
vani s tovarmi a sluzbami zavedu
tarifné prekazky ako napriklad cla,
zvySia sa tym obchodné naklady
exportu Spojeného kralovstva do
Unie a taktiez naklady exportu
opacnym smerom. V dosledku tych-
to nakladov sa priamo Umerne zvysi
dovozna inflacia a to spdsobi znize-
nie readlneho disponibilného prijmu
domadcnosti, ktory zniZi ich kdpnu
silu. Brexit bude mat taktiez dopad
aj na britské spolo¢nosti. Nakolko
sa v sUcasnosti nakupuje priblizne
50% medziproduktov do Britanie
prave z EU, po Brexite by sa
v dosledku obchodnych bariér
a vyssich ciel produkcia a nasledny
predaj stanu drahsimi. To bude mat
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vplyv aj na konkurencieschopnost
spolo¢nosti, ktord sa v dosledku
vysSich cien zhorsi a nasledne sa
znizi ich podiel na celosvetovom
trhu.

Existuju vSak politické moznosti ako
zmiernit negativne dosledky brexitu
na britski ekonomiku. Za déleZitu
sa povaZzuje znizenie dani z prijmov
pravnickych oséb, ¢o by mohlo za-
branit medzinarodnym spolo¢nos-
tiam ich presun ¢innosti mimo Bri-
tanie. Negativom tohto zniZenia
dani je, ze by muselo byt uréitym
sposobom kompenzované a to zvy-
Senim dani v inych oblastiach, pre-
toZe bez kompenzacie by sa zvysil
eSte viac pomer verejného dlhu.
Dal$im pozitivom pre Britaniu je
znizeny prispevok do rozpoctu
Unie. Kazdorocne krajina prispela
do rozpoctu priblizne 10 miliard
libier, ¢o bol po Nemecku najvacsi
prispevok do rozpoctu. V pripade
tazkého brexitu by vlada tychto 10
milidrd usetrila no v pripade, Ze si
Britania bude chciet zachovat pri-
stup na vnutorny trh EU, bude
pravdepodobne musiet nadalej
prispievat aj do rozpo¢tu EU. Opus-
tenie z EU v podobe Brexitu sa tak
uZ aj pre vacsinu Britov javi ako nie
prave najlepsi krok.

Rokovania o Brexite uz stalo politic-
kd ,hlavu” viacerych ministrov. Na-
koniec sa vyjednavania chopila sa-
motna premiérka Mayova. Ta vsak
tiez straca podporu z vlastnych ra-
dov nakolko st rokovania s EU prili$
makké. 29. marec 2019 sa blizi
a jednoznacna dohoda o tom ako
Velka Britania opusti zoskupenie 28
Statov nie je na stole. Faktom osta-
va, ze spoloc¢nosti sa uz zabezpecu-
ju proti tomu, aby pripadné nega-
tivne ndsledky pocitili ¢o najmenej.
(pk)
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Inflacia v Nemecku a pokles priemyselnej produkcie

Inflacia v Nemecku sa ustalil na 2 %.
Hoci v auguste stdle rastli najviac
ceny v doprave (4,2 %), alkoholic-
kych napojov (3,33 %) a potravin
(2,42 %), celkova inflacia spomalila
hlavne vdaka vyraznému zniZeniu
cien v oblasti vzdelavania o 3,88 %
ale aj komunikacie 0,66 %.

V druhom Kvartdli sa vSak z ¢asti aj
ako vysledok obchodnych vojen
medzi USA a EU spomalil rast hru-
bého domaceho produktu Nemec-
ka v stdlych cendch na 1,95 %. Na
miernejSom raste HDP sa v najvac-
Sej miere podielal hruby fixny kapi-
tal a spotreba domacnosti, ktorej
podiel sa vSak tiez oproti predcha-
dzajucim obdobiam znizil. Nemecko
ako najvacsi exportér tovarov v
ramci EU zaznamenalo v druhom
kvartali aj vyrazne mensi podiel
Cistého exportu na hospodarskom

raste krajiny. Jednou z pri¢in je uz
spominany obchodny spor s USA.
Zahrani¢ny obchod Nemecka tvori
8 % celkového HDP krajiny. Najviac
exportu smeruje do krajin EU, preto
sa da tento vypadok kompenzovat.
0Od konca minulého roka sa zaroven

spomalilo tempo rastu priemysel-
nej produkcie. Z najvysSieho medzi-
rocného rastu v Stvrtom kvartali
2017 (6,55 %) v druhom kvartali
tohto roka rastla medziro¢ne uz len
02,68 %. (jv)

CPI Nemecko

jan  mar maj jal sep nov jan mar maj jul sep nov jan mar maj jul sep nov jan mar ma jul
2017

2015 2016

2018
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Norsko zvysuje urokove sadzby

Norska centrdlna banka z dévodu
obdv o rychli rast inflacie pristupila
k zvysSeniu zakladnej urokovej sadz-
by. Tu zvysili z povodnych 0,5 % na
sucasnych 0,75 %. Ceny vzrastli
koncom augusta v Noérsku medzi-
rocne o 3,42 %. Najviac pritom rds-
tli ceny byvania, elektriny a paliv
(6,54 %). Druhy najvacsi rast cien
bol zaznamenany v oblasti vzdela-
nia (5,98 %) a dopravy (3,65 %).
Jadrova inflacia oCistend o volatilné

ceny potravin a energii dosiahla
koncom augusta 2-percentny me-
dziroény rast. Nezamestnanost sa
podarilo od roku 2016 v Norsku
znizit o viac ako 1 % a dnes je v kra-
jine nezamestnanych 3,9 % ekono-
micky aktivneho obyvatelstva. Na
hranici plnej zamestnanosti a silné-
ho dopytu sa Nori rozhodli zvysit
urokovu sadzu. Hoci je Nérsko cle-
nom EU, nie je ¢lenom menovej
Unie (eurozdny) a ma vlastni menu

MACROBOND

(nérska koruna). Norsko pritom
dosahuje stabilnu pozitivnu bilanciu
zahrani¢ného obchodu. Najvacsim
obchodnym partnerom Norska je
EU. V druhom kvartali tohto roka
vyviezli celkovo tovar v hodnote
25,26 mld. eur pricom 20,62 mid.
eur smeroval do krajin EU. Naopak
mnozstvo tovarov dovaZaju zo su-
sednych krajin, Nemecka, USA a
Ciny. (jv)
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Infldcia v CR rastie

Ceska republika dosahuje spomedzi
krajin Eurdpskej Unie najnizsiu mie-
ru nezamestnanosti. Podla ¢eského
Ministerstva prace bolo v auguste
bez prace 3,05 % ekonomicky aktiv-
neho obyvatelstva, ¢o predstavuje
230,5 tisic fudi. S narastom zamest-
nanosti suvisi aj rast cien v krajine.
nych vytvara silnejsi dopyt po tova-
roch a sluzbach na domacom trhu.
To spbsobuje ich rast, ktori ja taha-
ny najma spominanym dopytom.
Ekonomika zaznamenala v auguste
medzirocny ndrast cien o 2,52 %.
Tento rast cien nepredstavuje vy-
znamné nebezpecenstvo pre eko-
nomiku, no je mierne nad cielenim
inflacie v rdmci eurozény. To sa
vSak ceskej republiky netyka nakol-
ko stadle nie je ¢lenom menovej
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Unie a moze tak zaroven profitovat
z moznosti pouZitia nastrojov mo-
netdrnej politiky tykajucich sa napr.
jemnych Uprav kurzu. Ten vsak na
zaklade vykonnosti a rastu ceskej

MACROBOND

ekonomiky posiliuje a tento tyzden
dosiahol hodnotu az 25,45 korun za
jedno euro. (jv)

Emisné limity v EU sa budu sprisfiovat

Eurdpska komisia sa rozhodla prijat
opatrenia tykajluce sa automobilov,
ktoré by raznejSie obmedzovali vy-
pustanie skodlivin do ovzdusia. Ide
o to aby automobilky do roku 2030
obmedzili vypustanie Skodlivin ako
aj CO2 o viac ako polovicu mnoz-
stva, ktoré vypustaju dnes. Vypocet
emisii sa ma rozratat v priemere na
kazdé vyprodukované auto. Pre
automobilky to znamena, ze ked
chcu dosiahnut tento limit musia
popri benzinovych a naftovych au-
tach vo velkom zacat vyrdbat aj
elektromobily, inak sa im nové pra-

vidlad nepodari dodrzat a za prekro-
Cenie limitu hrozia vysoké pokuty.
Cieflom opatrenia je z Casti znizit
mnozstvo vypustanych skodlivin do
ovzdus$ia a na druhej strane zvysit
produkciu automobilov pohana-
nych pomocou obnovitelnych zdro-
jov energie. Toto na prvy pohlad
pozitivne opatrenie, ktoré chrani
Zivotné prostredie a tlaci na znize-
nie zavislosti od neobnovitelnych
zdrojov (fosilnych paliv) znamenad
pre automobilky zasadny problém.
Hoci niektoré automobilky uz vyvi-
jaju a zavadzaju do vyroby elektro-

Roény objem emisii CO2 na obyvatela (v tonach)
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mobily, kladu nové opatrenia ovela
vacsSie naroky. Na Slovensku sa mi-
nuly rok vyrobilo uz viac ako milién
automobilov. Aby sa vyhovelo no-
vym limitom znamenalo by to vyro-
bu napr. dalSieho miliéna elektro-
mobilov aby sa emisie vyproduko-
vané autami so spalovacimi motor-
mi vydelili dvoma. Z kapacitnych
moznosti aj pri zvySovani vyroby je
skor pravdepodobnejsia zmena po-
meru vo vyrobe medzi benzinovymi
(naftovymi) autami a elektromobil-
mi, ktory by mal byt minimalne jed-
na ku jednej. Slovensky Volkswagen
uz vyraba v malej miere ja elektro-
mobily no ostatné automobilky
(Kia, Peugeot a Citroen) na Sloven-
sku nepristupili k vyrobe ¢i vyvoju
elektromobilov. Ako sa vysporiada-
ju s novymi podmienkami a ako
situdcia zasiahne automobilovy
priemysel na Slovensku je zatial
otazne. To zdvisi od schopnosti
rychlo sa prispdsobit novym pod-
mienkam, ¢o v tomto odvetvi nie je
mozné zo dia na den. (jv)
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Nezamestnanost vo Svédsku s miernym rastom

Nezamestnanost vo Svédsku mier-
ne vzrastla. Koncom augusta bolo
v krajine nezamestnanych 6,6 %
ekonomicky aktivheho obyvatel-
stva, ¢o predstavuje priblizne 330
tisic nezamestnanych. Vo februari
tohto roka pritom dosiahla neza-
notu (5,9 %) za poslednych desat
rokov a od konca financ¢nej krizy.
Dnes v krajine pracuje skoro 5,1
miliéna obyvatelov, o je nieco viac
ako polovica vsetkych obyvatelov
krajiny, ktorych bolo v roku 2016
9,9 milidna. ZvysSnu polovicu tvoria
deti, Studenti a dochodcovia. Toto
rozloZenie napovedd, Ze v krajine
nie je problém s udrzanim déchod-
kového systému ako je tomu napr.
na Slovensku. Svédsko ako ¢len EU

tazi zo vzajomnych obchodnych
vztahov so susednymi krajinami ale
aj ostatnymi eurdépskymi krajinami.
Hoci nie je ¢lenom eurozény ma aj

samostatne relativne stabilnd dro-
ven cien, ktora sa pohybuje so sta-
bilnym medziroénym rastom 2 %.
(iv)

Svédsko - nezamestnanost’
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Cina chce zniZit cla

Popri vyhrotenych vztahoch
v oblasti zahrani¢ného obchodu
s USA planuje Cina znizit dovozné
cld na celd radu zahrani¢nych vy-
robkov pre vacsinu obchodnych
partnerov. Zdmer zaviest spomina-
né opatrenia oznamila Cina uz dév-
nejsie no realizovany by mal byt uz
v oktébri tohto roka. Zavazok, ktory
Cina prisltbila stvisi s otvorenim jej
domaceho trhu pre zahranicné pro-
dukty. Otvaranie sa Cinskej ekono-
miky zapocalo uz v juli, kedy Cina
znizila dovozné cld pre takmer 1
500 vyrobkov od kozmetiky az po
domadce spotrebice. V oktébri ma
toto zniZovanie ciel pre vybrané
produkty pokracovat, avsak zatial
nie je presne zname, ktorych krajin
by sa malo opatrenie tykat. Znizo-
vanie ¢i odstrafiovanie bariér
v zahrani¢nom obchode je vyznam-
nym krok z ktorého moZzu profito-
vat vsetky zucastnené strany. A to
aj z hladiska ich vlastnych kompa-
rativnych vyhod. Znamena to, Ze
jedna krajina sa mo6ze venovat pro-
dukcii toho na ¢o ma predpoklady,
pricom moze z partnerskej krajiny
ziskavat lacnejSie potrebné surovi-
ny alebo iné produkty a opacne.
Tieto opatrenia mo6Zu na druhd

stranu vykompenzovat uzatvéranie
sa amerického trhu. Zavisi to vsak
od toho do akej miery sa zmiernia
tarifné prekdzky ale aj iné napr.
byrokratické obmedzenia dovozu.
Najvacsimi importérmi tovarov su:
Eurépska Unia, ktord v druhom
kvartdli doviezla do Ciny tovar
v hodnote 67,2 mld. dolarov (z toho
Nemecko 26,18 mld. dolarov

MACROBOND

a Svajéiarsko 11,15 mlid. dolarov),
Juznd Koérea 51,1 mld. dolarov
a Japonsko 45,74 mld. dolarov. Pre
vSetky spominané krajiny moze
znizenie sadzieb znamenat zvySenie
konkurencie svojich vyrobkov na
¢inskom trhu ale a tym aj zvysenie
celkového dovdzaného mnoistva
v pripade rastuceho dopytu po nie
¢inskych tovaroch. (jv)

Cina - import podra krajin
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Turecko pristupilo na zvysenie urokovych sadzieb

Tureckd centrdlna banka zvysila
zakladnu urokovu sadzbu. Zvysenie
prisSlo aj napriek kritike prezidenta
Erdogana a jeho Ziadosti na opacné
zniZenie Urokovych sadzieb. Uroko-
va sadzba sa tak zvysila zo 17 % na
24 %. Cielom centralnej banky je
tymto krokom zabranit dalSiemu

rastu inflacie a oslabovaniu doma-
cej meny. Domaca mena, lira, pri-
tom od zaciatku roka stratila pri-
blizne 45 % svojej hodnoty. Zaciat-
kom jana pritom uZz prislo
k jednému zvySovaniu sadzieb av-
Sak nebolo zatial Uspesné a ceny
rastli nadalej. Medziro¢ny rast cien

Turecko - inflacia

v krajine dosiahol v auguste aZ 18%.
Opatrenie vnimaju pozitivne aj in-
vestori, ktori ho ocakavali ale aj
vlade odporucali. Zavedenie opat-
renia podporilo a stabilizovalo kurz
liry. Ci je zvy3enie sadzieb dostato¢-
né a dokaze zabrzdit rast inflacie sa
ukaze neskoér. (jv)
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Japonsku sa dari dosahovat inflacné cielenie

Po tom ¢o Japonsko dlho zapasilo
s problémom deflacie a stym spoje-
nou deflacnou Spirdlou sa mu dnes
dari relativne stabilne dosahovat
inflacné Ccisla. Deflacia, teda stale
znizovanie cien v krajine a narast

hodnoty penazi spésobovali problé-
my najma pre ekonomicky rast.
Ludia si totiz zvykli odkladat svoju
spotrebu na neskor, ked'si za svoje
peniaze budd méct kuapit viac.
K zlepsSeniu situacie v Japonsku pri-

Japonsko

spela aj politika su¢asného premié-
ra Schinza Abeho. Hlavna urokova
sadzba v Japonsku stadle zostava
dokonca na zdpornej Urovni -0,1 %,
ktorej cielom je dostat do obehu ¢o
najviac penazi a dosiahnut tak sta-

bilny inflaény vyvoj. Re-

"254lne  HDP  Japonska
vzrastlo v druhom kvar-
~20tdli 0 0,7 % na ¢om sa
v najvacsej miere podie-
15I’aI hruby fixny kapital
a spotreba domacnosti.
Prave spotreba domac-
""" nosti  bola najvadsim
problémom pri snahe
- 05 zmenit spravanie obyva-
telov, ktori boli zvyknuty
oo Si peniaze odkladat na

[y

budidcu spotrebu, Ccize
Setrit. Koncom augusta

T
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"% tohto roka rastli ceny
v Japonsku medziro¢ne
01,27 %. (jv)
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USA pokracuju v zavadzani ciel

USA uvalila dalSie dovozné cla na
tovar z Ciny. Nové desatpercentné
cld sa maju uplatiiovat na tovar
dovazany do USA v celkovej roc¢nej
hodnote az 200 mld. doldrov. Nové
cld sa maju dotknut skoro 6000
produktov medzi ktorymi su textil,
ryza, kabelky, kufre, vina, ryby, sdja
¢i r6zne druhy obilnin. Medzi tova-
ry na ktoré bolo uvalené nové cla
nepatria napriklad smart hodinky
od Apple, cyklistické prilby ¢i detské
autosedacky. Tie boli vynaté
z colného sadzobnika po tom co
proti zavedeniu vystupilo domace
americké firmy ako Apple a Dell. D.
Trump na ich namietky odpovedal
pomocou socialnej siete so slovami,
Ze maju svoju vyrobu presundt
z Ciny do USA. Nové cla maju zacat
platit od pondelka budlceho tyi-
dna (24.9.). Od 1. janudra 2019 sa
tieto cld maju zvysit az na 25 % ak
krajiny nedospeju k dohode. Ako sa
ocCakavalo na zaklade predchadza-
jucich vyjadreni Ciny, zavedie kraji-
na odvetné opatrenia. Obchodnd

vojna tak medzi krajinami pokracu-
je. Nové cla spOsobia zvysenie cien
tovarov pre domadcich spotrebitelov
v USA a pri strate konkurencie-
schopnosti na americkom trhu mé-
je Cina svoje vyroky stiahnut
a najst im umiestnenie na inom
trhu. V pripade, Ze by Cina zaviedla
protiopatrenia proti americkej po-
[nohospodarskej ¢i  priemyselnej
vyrobe, zavedie tretiu fazu ciel, kto-

ROCNIK 2018 | CISLO 38

ra by sa uz tentokrat dotkla takmer
celého ro¢ného importu tovarov
z Ciny do USA. Minuly rok sa do
USA doviezol tovar z Ciny v celkovej
hodnote 267 mld. dolarov. (jv)

USA - Zahraniény obchod s €inou
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Rast priemernej mzdy v SR

Priemerna nomindlna mzda za-
mestnancov na Slovensku
v druhom Stvrtroku vzrastla na 1
004 eur. Oproti predchadzajucemu
kvartalu to bol narast o 5,13 %
z pévodnych 955 eur a medziro¢ne
sa priemer zvysil 0 6,36 %. Najvys-
Sie nomindlne mzdy sU nadalej
v Bratislavskom kraji, kde prekracu-
ju celoslovensky priemer o 254 eur
a dosahuje hodnotu 1 258 eur. Dru-

hy kraj s najvyssim priemerom sa
stal Trnavsky kraj s priemerom 942
eur a predbehol tak v Kosicky kraj,
v ktorom priemer mesaénych nomi-
nalnych miezd dosiahol hodnotu
931 eur. Medziro¢ne si najviac pri-
lepsil Nitriansky kraj kde priemerna
mzda vzrastla 0 9,07 % na 806 eur
a Zilinsky kraj kde vzrastol priemer
0 8,16 % na 888 eur. Pre ekonomiky
Slovenska to znamend Ze sa posil-

MACROBONE

nuje dopyt. Rast miezd je totiz vyssi
ako je inflacia. Tato skutocnost mo-
Ze posobit na rast cien niektorych
tovarov a sluZieb. Aj po zavedeni
novych opatreni Ndrodnou bankou
Slovenska si klienti bank mozu vziat
uvery v celkovej hodnote vyssej,
hlavne kvoli posunutiu hranice ur-
cenej osem-nasobkom cistého roc-
ného prijmu. (jv)

Medziro€ny rast miezd Priemerna mzda podla krajov
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH

1,180

A
/\/\I\ I\AA

A

1,175

A%\

1,170

VAR VAW MY
v !

N/

\

1,165

b V1

1,160

vV |

1,155

yn3/asn

\
\

™M
/
/

1,150

\ /

1,145

1,140

\/
V

1,135

1,130

29 4 9 12 17 20 25 30 2 7 10 15 20 23 28 31

2018 jil

ZLATO

2018 aug

5 10 13 18
2018 sep

MACROBOND

1270

1260

1250

1240

1230

M

-1220

eoun/asn

1210

v

\

\

AV

1190

\V/ 1180

170
29 Jt 9 12 17 20 25 30 2‘ 7 10 15 20 23 28 31 é 10 13 18
2018 jul 2018 aug 2018 sep

MACROBOND

SLOVENSKO

Percent
~

44

T T T T T T T
jan md sep jan mé4 sep jan m& sep jan m4 sep jan ma sep jan m4 sep jan maj
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

== |nflacia, ava os == Nezamestnanost, prava os

MACROBONE

EUR/USD EUR/CZK

26,1

AN

26,0

258

¥NINZO

257

n/

25,6

\
AN

29 4 9 12 17 20 2 30 2 7 10 15 20 23 28 31 5 10 13 18
2018 jil 2018 aug 2018 sep

MACROBOND

ROPA

80,0

255

F775

- 750

725

|1a1eq/asn

£70,0

675

- 65,0

4 9 12 17 20 25 30 2 7 10 15 20 23 28 31 5 10 13 18
2018 jul 2018 aug 2018 sep

== WT| == Brent

MACROBOND

4,0+
8
354
3,0+ 7
25+
L6
o e
204 8
15+ N
1,04 4
05+
3
00+
05+ 2
T T T T T T
jan maj sep jan ma sep jan ma sep jan m& sep jan m4 sep jan m& sep jan md
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
== [nflacia (HICP), lavé os ==Nezamestnanost, prava os
MACROBOND

MADARSKO POL'SKO

6

& \ )

10

9

/- o7

‘-\ \—u/\ / 8

S 72

v\\\/ — 6

\\w/\ /f\' vl\\/ 5

/\“—f\ 4

3
jan ma sep jan maj sep jan maj sep jan maj sep jan maj sep jan maj sep jan maj
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

== Inflacia (HICP), favéa os == Nezamestnanost, prava os
MACROBOND

1AM/
g \ .
\ N\

\

AL
N ™~

>
3
Wosiod

\ /|,

NN .
NM/

\/ \/\‘ .

jan

jan maj sep jan
2012

maj sep
2013

jan  maj sep

2014

maj sep jan
2015

maj sep jan
2016

maj sep
2017

jan  maj
2018
== |nflacia (HICP), fava os == Nezamestnanost, prava os

MACROBOND

Strana 10



BENCONT WEEKLY REPORT ROCNik 2018 | CISLO 38

SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

Akciové indexy
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