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Aky velky je obchod so zbranami ?

Hoci Zijeme v 21. storoli a snaZime sa o svetovy mier, stdle je vo svete

mnoZzstvo konfliktov ktoré narusaju vzdjomnu symbidzu ndrodov a krajin.

Nasim cielom je dosiahnut bezkonfliktné spoluZitie no hrozby vo svete mi-

mo krajin Zijucich v miery znovu vytvdraju potrebu zbrojenia. Velakrdt je

nepriatel fiktivny aby sa podporil zbrojarsky priemysel, rast HDP i zamest-

nanost. Akd je vsak sucasnd sucasnd situdcia vo svete? Kolko zbrani sa

produkuje a s kolkymi sa obchoduje ¢i ktord krajina je v sucasnou zbrojdr-

skou velmocou?

Takmer v celej histérii fudstva po-
zorujeme spravanie fudi, ktoré bolo
neraz rozpinavé ¢i uz
z existenénych, zdvistlivych alebo
mocenskych dovodov. Na druhej
strane stal priatelsky a zo situacie
plyndci skoér obranny postoj ludi.
Demonstraciou moci oboch stran
boli od nepaméti prave zbrane. Tie
vytvarali na jednu stranu hrozbu
a preto zbrojili aj ostatni a na druhu
stranu vytvdrali reSpekt, proti kto-
rému sa ostatny so zdravim usud-
kom nechcu postavit. Svet v jeho
modernej histérii presiel mnohymi
konfliktami a aj dvoma vojnami,
ktoré dostali privlastok svetové.
Prekonali sme predbiehanie zbroje-
nia v sedemdesiatych
a osemdesiatych rokoch minulého
storocia a hrozbu globalneho jadro-
vého konfliktu - studenu vojnu. Aj
dnes, viac ako sedemdesiat rokov
od najvacsieho vojenského konflik-
tu ked vo svete panuje relativny
pokoj existuje cely rad konfliktov,

ktoré prinasaju nespocetne dalsich,
velakrat nevinnych obeti. Tieto
otvorené vojenské konflikty, nepo-
koje ¢i aj potreba jednotlivych kra-
jin chranit vlastny $tat a vnutorny
poriadok automaticky vytvaraju
dopyt po zbraniach. Ten si potom
prirodzene vytvdra a dava priestor
na rast ponuky. Pozrieme na stav
a vyvoj zbrojarskeho priemyslu vo
svete a budeme sa snazit identifiko-
vat jeho vplyv na ekonomiky jed-
notlivych krajin.

Hoci po skonceni druhej svetovej
vojny a neskér po skonceni stude-
nej vojny prevladal vo svete trend
menej intenzivneho  zbrojenia
a presunu zbrani. Od roku 2 000 sa
vsak tento trend zacal obnovovat
a intenzita vzajomnej vymeny
a obchodu so zbrafiami medzi kraji-
nami zacala narastat. Najvacsimi
producentami zbrani a vojenskej
techniky su samozrejme svetové
velmoci, ktoré su zaroven technolo-
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V tomto cisle:

Septembrovad infldcia v eurozdne
dosiahla 2,1%

Argentina dostane 57 miliardovy
uveru od MMF

Ceny ropy dalej rasti—BRENT pre-
siahol 80 USD

Fed pristupil na tretie zvysenie sa-
dzieb v roku 2018

Indikator ekonomického sentimen-
tu na Slovensku poklesol

Slovdci sa viac zadlZuju, rastie vsak
aj ich financny majetok

NBS slovenskému HDP predikuje 4%
-ny rast v strednom obdobi

gicky najvyspelejsSie ¢o im priklada
prvenstvo aj v oblasti zbrojarskeho
priemyslu. Popri produkcii pre
vlastné potreby smeruje velka cast
tejto produkcie (vojenskej techniky)
do zahranicia. Stav nie je spojeny
s vnutornymi problémami krajin
otvorenych konfliktov medzi spomi-
nanymi velmocami. Hnacim moto-
rom pre nakup vojenskej techniky
je potreba citelnd potreba ochrany
svojich hranic a vlastnych zaujmov
jednotlivych krajin. Vysokd naroc-
nost na zbrojenie a teda aj nakup
zbrani zo zahranicdia vyvolavaju aj
v sUcasnosti prebiehajuce otvorené
vojenské konflikty tykajuce sa naj-
ma krajin Blizkeho Vychodu, Ukraji-
ny, Libye, Jemenu ¢i Afganistanu.

Blizsi pohlad na velkost zbrojarske-
ho priemyslu v danej krajine zistime
skimanim toho, aku tvori éast hru-
bého domaceho produktu, teda
ako sa zbrojarstvo podiela na jeho
velkosti. To velakrat zavisi aj od
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velkosti ekonomik ako aj napr. situ-
acie v regidne. Na druhu stanu vie-
me z Casti vyhodnotit aj postoj vla-
dy, ¢i predstavitefov krajiny
k otdzke zbrojenia prostrednictvom
vysky vladnych vydavkoch. Ak na
zbrojenie miery velka ¢ast vladnych
vydavkov, znamenda to naklonnost
krajiny k zbrojeniu. To moéze byt
znova spojené konfliktom ¢i udrza-

India

2009 2010 2011 2012 2013

Ruskp s krajina
davkoch) vysoku absolutnu hodno-
tu plyntcu prave z velkosti ekono-
miky.

Spomedzi svetovych velmoci ma
Rusko najvacsie vydavky
v porovnani s velkostou ich HDP.
Tieto vydavky zaznamendvali aj rast
no po tom ¢o boli zavedené voci
Rusku sankcie sa tento podiel

2014 2015 2016 2017

e Nemeck) s Francizsko

nia v Rusku az 12 % vladnych vy-
davkov. Vydavky na zbrojenie
v USA predstavuju o nieo mensi
podiel na HDP (3,15 %) ¢o je vsak
reprezentované obrovskou nomi-
nalnou hodnotou (priblizne 60 mld.
dolarov).

Vydavky vynaloZené na zbrojenie
pocitané ako percento vlddnych

nim si vplyvu a postavanie vdanom v roku 2016 znizil a v roku 2017 vydavkoch, predstavuju aj akysi
regione Ci dokonca vo svete. Samo- tvorili vydavky na armadu 4,26 % postoj a priklananie sa vlady
zrejme, vo velkych a vyspelych eko- HDP. Podiel na vladnych vydavkoch k militarizacii krajiny.
nomikach znamend aj malé percen- sledoval ten isty trend a v roku
to (podiel na HDP ¢i vladnych vy- 2017 smerovalo na potreby zbroje-
Armadne vydavky (podiel na vliadnych vydavkoch)
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Najvidcsi exportéri za 10 rokov (2007-2017)

Ostatne

Taliansko

lzrael

Spanielsko

Velka Britania

Cina

Vsetky Udaje tykajuce sa obchodu
v oblasti zbrojarskeho priemyslu
vedie a spracovdva Medzindrodny
Stokholmsky institat SIPRI
(Stockholm  International Peace
Research Institute) venujuci sa vy-
skumu konfliktov, zbrojeniu
a odzbrojovaniu ich kontrole. Pri
podhlade na zahrani¢ny obchod so
zbranami mame na mysli objem
celkového obchodu s lietadlami,
vzdusnymi obrannymi systémami,
obrnenymi vozidlami, delostrelec-
tvom, motormi, raketovymi systé-
mami, ndmornymi zbranami, sate-
litmi, senzormi a lodami
v hodnotovom vyjadreni. Hodnoty
su vyjadrené pomocou Specidlnej
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jednotky TIV (trend-indicator va-
lue), ktord vyvinuli v SIPRI. Hodnota
indikdtora TIV je zaloZenda na
poznani jednotkovych nakladov,
ktoré su potrebné na vyrobu za-
kladnych subor zbrani a je uréena
na reprezentaciu prevodov vojen-
skych zdrojov, nie na finanénu hod-
notu prevodu. Takto koncipovany
ukazovatel umoZniuje presne popi-
sat zmeny v objeme zahrani¢ného
obchodu ale aj porovnavat udaje
medzi roznymi krajinami, ktoré ma-
j0  rézne meny, ceny, cld
a podobne. D3 sa povedat Ze uka-
zovatel popisuje redlnu hodnotu
obchodu (nie nominalnu). Pomo-
cou ukazovatela TIV tak vieme po-

Vyvoj exportu krajin
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pisat a analyzovat trendy prebieha-
juce v tomto odvetvi. Ked' sa blizsie
pozrieme na zahrani¢ny obchod
v oblasti exportu a importu zbrani
uvidime, Ze prvenstvo v exporte
vojenskej techniky a vybavenia si uz
niekolko rokov drZia Spojené Staty
americké. Toto prvenstvo na vyply-
va na jednu stranu z velkosti
a vyspelosti americkej ekonomiky.
USA su zaroven aj velmocou co sa
tyka novych technolégii, niet preto
pochyb o objeme vyvozu zbrani
z krajiny. Podiel na sume desatroc-
nych exportov USA predstavoval 32
%. Rusko sa na celkovom desatroc-
nom exporte vSetkych krajin podie-
lalo 23 %-tami. Nemecko (7 %),
Francuzsko (6 %) a Cina (5 %).

Spojené staty v roku 2017 exporto-
vali vojenské vybavenie v celkovej
hodnote 12,39 mld. TIV. Tento ob-
jem exportu bol zarovern o 20 %
vyssi v porovnani
z predchadzajucim rokom (2016).
Druhou krajinou, ktora vyviezla naj-
viac vojenskej techniky v roku 2017
bolo Rusko. Aj napriek medziro¢né-
mu poklesu o 11 % v porovnani
s rokom 2016 (6,94 mld. TIV) vy-
viezli vojenské vybavenie v celkovej
hodnote 6,15 mld. TIV. To je pribliz-
ne polovica celkového amerického
exportu v danom roku.
S kolisajucou ro¢nou hodnotou ex-
portu sa na tretom $tvrtom mieste
v rebri¢ku najvacSich exportérov
striedaju  Nemecko a Francuzsko.

i

2014 2015 2016 2017

Franclzsko —esCina
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V roku 2017 Nemecko exportovalo
1,65 mld. TIV zbrani a Francuzsko
2,16 mld. TIV zbrani.

Ked vezmeme do uvahy celkovu
hodnotu exportu vsetkych krajin
v roku 2017, ktora bola na urovni
31,1 mld. TIV export USA predsta-
voval 39,84 % celkového svetového
exportu. Rusko sa na svetovom ex-
porte podielalo s 19,76 %, Francuz-
sko s 6,95 % a Nemecko 5,31 %.
Zaujimava je aj velkost exportu lz-
raela, ktory prispel 4,06 percentami
(1,26 mid. TIV).

Co sa tyka $truktury zahraniéného
obchodu a druhu obchodovaného
vojenského vybavenia iSlo
z najvacsej miery o lietadla. Tie tvo-
rili az 48 % celého exportu (14,78
mld. TIV). Ich najvacsi podiel na
celkovom exporte pocas celého
posledného desatrodia umocihiuje
najma dva faktory. Prvy z nich je
velky dopyt po lietadlach pre obra-
nu svojho vzdusného priestoru ale
aj pri pouziti v boji. Dal$im fakto-
rom vplyvajucim na celkovi hodno-
tu obchodovania s lietadlami su
naklady na ich vyrobu. Hoci vsetka
vojenska technika vyuZiva najmo-
dernejSie technoldgie, pri lietadlach
to plati ovela viac. Oproti inym

zbraniam su ovela narocnejSie na
kvalitu, pouZzitu technolégiu. Druhy
najvacsi podiel tvorili na celkovom
exporte tvorili vojenské lode a to az
16,13 % (5 mld. TIV). Hoci pocet
lodi nie je taky vysoky ako pocet
lietadiel, determinujucim faktorom
pre ich zaradenie na druhé miesto
v hodnote celkového exportu je
znova narocnost vyroby a to jednak
z hladiska nakladov ako aj ¢asu po-
trebného na vyrobu. Zaroven napr.
jedna vyrobena lietadlova lod vez-
me na svoju palubu niekolko lieta-
diel. Rakety, ktorymi nosi¢mi su
lietadld ako aj lode predstavovali
13,36 % (4,16 mld. TIV). Obrnené
vozidlda ako napr. tanky a ostatné
transportéry predstavovali 9,3 %
celkového zahrani¢ného obchodu.

Celkovy zahrani¢ny obchod sa za
v poslednych rokoch rozvijal velmi
dynamicky. Za poslednych desat
rokov (2007-2017) vzrastol celkovy
zahraniény obchod zo zbranami
a vojenskou techniku o0 17 %. Ovela
dynamickejsie sa vSak vyvijal export
v jednotlivych krajinach.
V niektorych krajindch sa export
zbrani za poslednych desat rokov
znizil ¢i dokonca Ziaden nebol
(Bulharsko, Madarsko, irsko, Libya,
Rumunsko, Polsko, Japonsko a iné)

Struktira zahraniéného obchodu - 2017

Motory

Systémy vzduinej_
obrany

Lode

Ostatné

Lietadla
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inym sa podarilo svoj export zvysit
dokonca niekolko stondsobne.
Napr. Spojenym Arabskym Emira-
tom vzrastol export zbrani za po-
slednych 10 rokov 0 2300 % z 3 mil.
TIV na 72 mil. TIV v roku 2017. Sa-
mozrejme vyska exportu kolisala za
tri predchddzajlce roky v priemere
na 10 mil. TIV. Obrovsky narast vo
vyvoze zbrani zaznamenalo
v sledovanom obdobi aj Jordansko,
ktorého export vzrastol 492 %.
Z toho v poslednom roku 2017 za-
znamenali medzirocne (oproti
2016) ndrast aZ o0 353 %. To bol za-
roven najvyssi medziroc¢ny rast spo-
medzi vSetkych sledovanych krajin.
Podiel na celovom svetom zahra-
niénom obchode je len 0,25 %.

Vyrazne medziro¢ne rastol aj ex-
port Pakistanu (200 %), Holandska
(148 %) ¢i Irdnu (o 100 %). Export
SR vzrastol medzirocne o 22 % no
nas podiel na celkovom exporte
predstavoval len 0,07 % (22 mil. TIV
v roku 2017). Ich podiely na celko-
vom exporte vsak nie su velmi vy-
znamné. Z hladiska vyznamnosti je
zaujimavejsi medzirocny rast v USA
vzhladom na uZ spominany podiel
na celkovom exporte (39,84 %) a za
poslednych 10 rokov jej celkovy
export vzrastol o 58 %. Tieto Cisla
(absolutne ako aj relativne) hovoria
o dominantnom postaveni USA
v oblasti zbrojarstva.
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najvacsom objeme ¢i hodnotovom
vyjadreni. Najskér pouZijeme po-
hlad beruci do uvahy obdobie po-
rokov (2007-

obchodovanych zbrani z celkového
desatroéného obchodu. S takmer
az o polovicu mensim importom
(6,43 %) po Indii smerovalo najviac
zbrani do Saudskej Arabie. do Ciny

3 73 72

2300%

17 77 492%
134 97 439%
152 23 283%
311 244 270%
133 110 244%
42 56 143%
1433 1263 132%
2192 1131 122%
585 587 110%
150 134 106%
26 12 100%

smerovalo 4,78 % a do Spojenych
Arabskych Emiratov 3,78 % hodno-
ty celkového desatroéného zahra-
ni¢ného obchodu so zbranami.

V samostatnom roku 2017 bola
situdcia o nieco odlisnejSia. Najvac-
$i podiel z celkového svetového
exportu smeroval v tomto roku do
Saudskej Ardbie a to az 13,22 %.
V Indii skoncilo 10,80 %, v Egypte
757 % a v Austrdlii 581 %
z hodnoty celkového zahrani¢ného
obchodu so zbrafiami v danom ro-
ku. Potreba dovazania vojenského
vybavenia do krajin vyplyva jednak
z nutnosti modernizovat svoju ar-

Top Importéry za 10 rokov (2007-2017)

Ostané

India

Saudska Arabia

Cina

Australia
Juina Kérea

Pakistan

Alzirsko
Egypt
SA gYp

u
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-1% 0,23%
353% 0,25%
-28% 0,31%
-85% 0,07%
-22% 0,78%
-17% 0,35%

33% 0,18%
-12% 4,06%
-48% 3,64%

0% 1,89%
-11% 0,43%
-54% 0,04%

madu pripadne ju rozSirovat

z dovodu obrany. V pripade Saud-
skej Arabie ¢i Spojenych Arabskych
emirdtov je pri¢inou aj snaha o
ochranu krajiny v pripade presme-
rovania konfliktu so susednych kra-
jin. Motivaciou je tak aj napr.
ochrana nerastného bohatstva da-
nej krajiny.

Ako sme spominali, najvac¢sim ex-
portérom vojenskej techniky su
Spojené Staty. O sile a velkosti
amerického zbrojarskeho priemyslu
napoveda fakt, Zze v krajine sa na-
chadza az 44 zo 100 najvacsich fi-
riem dodavajucich vybavenie pre
armadu. Cisto americké spolo¢-
nosti zaroven obsadzuju aj prvu
Sestku. Najvacsou z nich je spoloc-
nost Lockheed Martin Corp. Predaj
zbrani vyprodukovanych touto
spolo¢nostou tvoril v roku 2016 az
86 % jej celkového rocného preda-
ja, Co predstavovalo vyrobky
v hodnote 40,8 mld. dolarov. Dru-
hym najvacsim dodavatelom je
spolo¢nost Boeing, ktorej predaj
vojenskej techniky bol dosiahol
v roku 2016 29,5 mld. dolarov.
Spolo¢nost sa vo vaciej miere zao-
berd vyrobou dopravnych lieta-
diel, preto podiel predaja vojen-
skej techniky predstavoval len jed-
nu tretinu celkového rocného pre-
daja. Spolo¢nost, ktora sa zaobera
vyluéne vyrobou pre potreby ar-
mady je spolo¢nost Raytheon. Po-
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dobnymi firmami su aj BAE Systems
¢i Northrop Grumman Corp. Zbrane
vyprodukované v USA nachadzaju
uplatnenie a je po nich dopyt
v viacerych krajindch sveta. Najvac-
Simi importérmi a pouZivatelmi
zbrani vyprodukovanych v USA sl
Saudska Arabia, Spojené Arabské
Emiradty, Australia, Taiwan ¢i Irak.
Dodavky zbrani do tychto krajin
zaroven znamenaju aj strategické
spojenectvo a preferencie danych
krajin. P6sobnost americkych zbra-
ni je teda Siroko rozsiahla. To po-
maha domacim firmam
a zabezpecuje im odbyt, ktory je
pre ich rast nevyhnutny. Dalo by sa

povedat a polemizovat o tom, Ze
firmy v uréitej miere fazia
z prebiehajucich konfliktov, ¢i do-
konca aj len hroziacich nepokojov.
Zbrojarsky priemysle vo svete ma
stdle obrovsku silu a postavenie.
Velakrat tazi zo situacii a konfliktov
v krajinach. Jednoznacnou jedno-
tou na tomto trhu su spojené Staty
a kedZe sa vacsina najvacsich firiem
nachddza na uzemi USA vytvéraju
priestor pre zamestnanie velkého
poctu zamestnancov. Len prvych 6
spominanych najvacsich americ-

kych firiem zamestnavalo v roku
2016 spolu 559 tisic. zamestnan-
cov. Takéto technologické firmy su

40830

USA 29510
USA 22910
USA 22790
USA 21400
USA 19230
Trans-Euro 12520
USA 9300
USA 8890
Taliansko 8500
Francuzsko 8170
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zaroven nositelmi vyznamnej prida-
nej hodnoty a vysledky z ich hospo-
darskej Cinnosti zostavaju v krajine.
(iv)

47248

94571 31%
24069 95%
24008 95%
24508 87%
31353 61%
73652 17%
10000 93%
10511 85%
13277 64%
16471 50%
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Septembrova inflacia v eurozone dosiahla 2,1%

Medziroény rast cien v septembri
2018 dosiahol podla rychleho od-
hadu eurostatu 2,1%. Oproti augus-
tovej hodnote sa jedna a mierne
zvySenie z 2%. V tesnej blizkosti 2%
sa inflacia v eurozdne tak stabilne
drzi uz stvrty mesiac, ¢o je z hla-
diska snazenia ECB dobrou spravou.
Pri blizSom pohlade na podzlozky
cenového kosSa vsak vacsi progres
vidno nie je. Najvacsim tahurom
celkového indexu su ceny energii,
ktoré medziroc¢ne vzrastli az 0 9,5%.
Jedna sa o masivny narast spdsobe-
ny rastom cien ropy. Ceny ropy
BRENT medzirocne vzrastli tempom
okolo 35-45%, ¢o sa odzrkadluje na
cenach energii a pohonnych hmot.
Ceny tovarov (mimo potravin) me-
dzirocne vzrastli len o 0,4%, co
oproti predchadzajucim rokom ne-
predstavuje Ziadnu zmenu. Ceny
sluzieb, ktoré tvoria takmer polovi-

cu cenového kosa vzrastli o 1,3%.
Podobne ako v pripade cien tova-
rov sa jedna o mall zmenu v porov-
nani s predchadzajucimi rokmi. Zvy-
Seny mzdovy rast sa tak zatial do
cien sluzieb vyrazne nepretavil. Ce-
ny potravin medzirocne vzrastli o
2,7%. Oproti tovarom alebo sluz-

bam sa tak jednalo o vys$i medzi-
rocny narast v porovnani s predo-
Slymi rokmi, ¢o je désledkom zdra-
Zenia surovin. (rb)

Eurozéna

okt jan apr jal
2015

jan apr jul
2014

okt jan apr jal
2016

okt jan apr jal
2018

okt jan apr jal
2017

= Jadrova inflacia (inflacia ocistena o ceny energii a potravin) = Inflacia

MACROBOND

Argentina dostane 57 miliardovy uver od MMF

Argentina poziadala Medzindrodny
menovy fond v auguste o skorsie
uvolnenie financii z dohodnutého 3
— ro¢ného uveru v celkovej hodno-
te 50 milidard dolarov. DAvodom
tohto uvolnenia ma byt zabezpece-
nie plnenia finanénych zavazkov
Argentiny v nasledujiucom roku
a ukoncenie sucasnej neistoty. Na-
koniec MMF uvolni pre Argentinu
57,1 miliardy dolarov. Prvych 19
miliard USD je uréenych na stabili-
zaciu krajiny pre obdobie do konca
buduceho roka a zvy3Snych 38,1 mi-
liardy USD pre obdobie do konca
roka 2021. Hlavnym ciefom krajiny
je odstranenie primarneho rozpoc-
tového deficitu, do ktorého sa ne-
zapocitavaju naklady na obsluhu
dlhu. V roku 2020 by mal primarny
deficit dosiahnut 1 percento HDP.
V tomto roku sa pocita so schod-
kom na Udrovni 2,7 percenta HDP.
Taktiez klesol aj kurz pesa na uro-
veri okolo 36 ARS/USD. Oproti ame-
rickému dolaru klesol o skoro 50
percent. Od zaciatku tohto roka
predala centrdlna banka na devizo-

vom trhu necelych 13 miliard USD
s cielom stabilizovat menu. Napriek
tomu kurz nadalej klesal. Vzhla-
dom na vysoku inflaciu a slaby vy-
kon ekonomiky sa da predpokladat,
Ze by mohla mat krajina problémy
so spominanym splacanim svojich
zavazkov. Peso po svojom prepade
vytlacilo nahor ceny paliv, a tym aj
naklady na dopravu. To ovplyvnilo
ceny potravin v krajine, kde sa vac-
Sina obilia a iného tovaru prepravu-
je v nakladnych autdch. Centrdlna

banka ocakava, ze inflacia v tomto
roku dosiahne viac ako 40 percent.
Co sa tyka opatreni, opatovne by sa
mali zaviest vyvozné cld na ag-
roprodukty, ktoré Mauricio Macri
po svojom nastupe do funkcie zru-
Sil. Opatrenia by mali zahfiat aj
zrusenie niektorych ministerstiev
a v pripade dalSich ich zlucenie.
(pk)

Argentina - inflacia
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Ceny ropy vo Stvr- Cena ropy

tok 27.9.2018 opat -130
vzrastli.  Americkd 120
WTI sa obchoduje | 110
na urovni 72 dola-

rov za barel. Na 100
svetovych trhoch 90
tak cena prelomila 80§
Stvorro€né  maxi- 7o§
ma. Za tymto ras- 60_
tom stoji neochota

vacsiny ropnych %0
krajin zvySovat taz- 40
bu. Dovodom su 30
vsak aj obavy zo L 20
znizenia ponuky na 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

trhu v doésledku —Brent =WTI

sankcii USA proti MACROBOND
Irdnu. Na zaklade tychto sankcii tyzdni ropné rezervy v USA stupli malit svetovy hospodarsky rast

musia zvysné krajiny sveta zastavit
dovoz iranskej ropy do novembra
2018. Statom, ktoré to nebudu res-
pektovat hrozia americké sankcie
a taktieZ zdkaz predaja na americ-
kom trhu. Pre tieto hrozby ukoncil
podnikanie v Irdne napriklad Volks-
wagen a koniec dovozu iranskej
ropy ohlasila aj India. V uplynulom

o 1,5 milidna barelov, pricom sa
pocitalo s ich poklesom. Tento sig-
nal vyssej ponuky mal vSak negativ-
ny vplyv na ceny Cierneho zlata len
dodasne. D4 sa predpokladat aj
dalSie zdraZovanie ropy do konca
roka. Branit by vSak tomu mala ob-
chodnd vojna medzi USA a Cinou,
nakolko by zavedené cla mohli spo-

a teda aj zniZenie spotreby ropy.
Cena pohonnych hmoét sa na Slo-
vensku vySplhala od zaciatku roka
u benzinu aj nafty asi o 10 centov.
V najblizSich tyzdfoch sa ocakdva
zvySenie o dalSie dva centy. (pk)

Zvysovanie urokovych sadzieb v USA

Americkd centrdlna banka (FED)
v stredu 26.9.2018 zvysila treti krat
v tomto roku zdkladnu urokovu
sadzbu o stvrt percentudlneho bo-
du na droven 2,0 aZ 2,25 percenta.
Ako avizuje FED do konca tohto
roka planuje zvysit aroky este raz.
ZvySovanie Urokovych sadzieb so
sebou prindsa urocenie vkladov

v bankach, zatial ¢o dlznikom sa
predrazuju pbéZicky. Podla FEDu je
neutralna urokova sadzba na drovni
3 percent, kedy podla nich ekono-
miku neobmedzuje ani nezataZuje.
D4 sa predpokladat, Ze HDP v USA
bude mat priaznivy vyvoj a buduci
rok porastie 0 2,5 percenta. Inflacia
sa ma pohybovat okolo dvoch per-

USA

2,25

mar maj jul sep nov jan mar mdaj jul sep nov jan mar maj jul sep nov jan mar maj jul sep

2015 2016

2017 2018

= Urokovéa sadzba

MACROBOND

cent a nezamestnanost by mala
klesnut na 3,3 percenta (z terajsich
4 percent). Podla Fedu vsak inflacia
ostdva stdle silnd a niektoré druhy
produktov dosahuju rekordné ceny.
Centralna banka je ochotna pristu-
pit k zmene monetdrnej politiky
v pripade, ak by doslo
k vyznamnejsej korekcii na financ-
nych trhoch. Americky dolar tak-
tieZ reagoval na zvySovanie uroko-
vych sadzieb. Mena vo Stvrtok
27.9.2018 posilnila voéi euru a aj
japonskému jenu. Naopak oslabil
Americky akciovy trh, hoci central-
na banka USA avizovala, Ze ekono-
mika krajiny je dostatocne silna na
to, aby zvladdla dalSie zvySovanie
sadzieb. Index S&P 500 oslabil 0 0,3
percenta, priemyselny index Dow
Jones klesol o 0,4 percenta
a technologicky Nasdaq si pohorsil
0 0,2 percenta. (pk)
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IES v septembri poklesol

Trojmesacny kizavy priemer indika-
tora ekonomického sentimentu
(IES) v septembri oproti hodnote
minulého mesiaca klesol o 1,4 bodu
ara 2016, a to predovsetkym
v dosledku  zniZenia  doévery
v stavebnictve, sluzbach a obchode.
Aktualne IES zaostava za hodnotou
dlhodobého priemeru o 5,3 bodu
a za vysledkom rovnakého obdobia

minulého roka o 6,0 bodov. Indika-
tor dovery v priemysle vzrastol o 2
percentudlne body na hodnotu 2,7.
Vyvoj indikatora ovplyvnil rast ob-
jedndvok a rast oCakavanej produk-
cie na nasledujuce tri mesiace.
V  septembri indikator dovery
v stavebnictve oproti predchadzaju-
cemu mesiacu klesol o 9 bodov na -
11 vplyvom nepriaznivejsich hod-
noteni celkovej urovne objednavok

na

106

105 +

2016

Spotrebitelska dovera, prava os == Dévera v sluZbach, prava os

T
jan  mar  m&  jil sep nov jan  mar  m

T
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a ocCakavanej zamestnanosti. Aktu-
alny vysledok prevysuje dlhodoby
priemer o 14 bodov. Indikator
v sluzbach v septembri opat klesol,
jeho hodnota (-9) sa v porovnani
s augustom zniZila o 4 body. Vyvoj
indikdtora bol ovplyvneny nepriaz-
nivymi hodnoteniami podnikatel-
skej situacie a dopytu za posledné
tri mesiace, pricom ocakavany do-
pyt respondenti hodnotili pozitivne.
Spotrebitelskd atmosféra na Slo-
vensku ostala aj v septembri rela-
tivne stabilizovana. Sezénne ociste-
ny indikator spotrebitelskej dovery
vzrastol oproti augustu o 0,2 bodu
a dosiahol udroven -3,3. Priaznivy
vyvoj v ndzoroch na predpokladany
vyvoj ekonomickej situacie v krajine
a ocakdvanej nezamestnanosti bol
timeny nepriaznivym vyvojom per-
spektiv Uspor a oc¢akdvaného vyvoja
financnej situacie v domdcnostiach.
(pk)

Slovaci sa viac zadlzuju, rastie vsak aj majetok

Vo svete vznikol novy indikator ak-
tudlnej Studie bohatstva s ndzvom
Allianz Wealth Equity Indicator
(AWEL). Tento indikator poukazuje
na rozdelenie bohatstva v krajine.
Studia porovndvala finanény maje-
tok a dlhy domacnosti v 53 kraji-
nach sveta. Kazdy Slovak dIzi
v priemere 6160 eur, co je
o polovicu viac ako dlh Poliaka
a dokonca dvakrat viac ako dIZi
obyvatel Madarska. Priemerny dlh
Vychodoeurdpana je pritom len
3360 eur. Po vyrazne mensom Es-
ténsku tak dlhy Slovakov patria me-
dzi najvysSie z krajin strednej
a vychodnej Eurdpy a treti rok po
sebe rastli dvojcifernym ¢islom, az
o 10,8 percenta. Dlhy Slovakov sa
za poslednych 10 rokov strojnasobi-
li, hoci nas financny majetok stupol
za poslednu dekddu len dvojnasob-
ne. Slovensko sa s nasporenou su-
mou na  osobu umiestnilo
v rebri¢ku na 39 mieste. Uspory na
osobu na Slovensku ¢inia 6150 eur,

pricom priemer v regidne bol
10381 eur. Bohatsi ako Slovéci su
Madari, Poliaci, ale aj Bulhari. Cesi
su dokonca dvakrat bohatSi ako
Slovaci, ked ich cistd hodnota fi-
nanc¢ného majetku na osobu pred-
stavuje 12630 eur. Najbohatsou
krajinou, ¢o sa tyka Uspor su Svaj-
Ciari, ktori maju Uspory na hranici
175 ftisic eur. Pozitivnou spravnou
je, ze financné aktiva Slovakov

stupli minuly rok o 9,8 percenta, ¢o
je druha najvysSia miera rastu od
Cias financnej krizy. Vacsinu uspor,
az 60 percent, vsak stale drzime
v bankach. Studia taktie? ukazala,
ze velky rozdiel medzi bohatymi
a chudobnymi je nie len v krajinach
ako USA, Juina Afrika a Indonézia
ale prekvapivo aj v krajindch ako
Dansko, Svédsko ¢i Nemecko. (pk)

Slovensko, uvery doméacnosti
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NBS predikuje 4%-ny rast HDP v strednom obdobi

Bankova rada NBS prerokovala sep-
tembrovu strednodobu predikciu,
ktord bola ovplyvnena slabsim za-
hrani¢énym dopytom a vyS$Simi cena-
mi ropy na strednodobom horizon-
te. Pozitivny vyvoj v rdmci domacej
ekonomiky, predovsetkym trhu
prace, predstavuje nabeh novej
produkcie v automobilovom prie-
mysle, ¢o je taktiez solidny zaklad
pre rast HDP. HDP SR sa v 2. Stvrt-
roku vyvijal v sulade
s oCakavaniami. Silnejsi bol export
a rychlejsie rastla tvorba hrubého
fixného kapitalu, ktora benefitovala
z narastu investicii
v automobilovom priemysle. Nao-
pak, slabsiu dynamiku zaznamenala
sukromna spotreba, ktord nenad-
viazala na silny rast mzdovej bazy.
V tomto roku by mala ekonomika
SR rast na Urovni 4 percent.
V horizonte predikcie sa predpokla-
da prorastové pbésobenie verejnych
investicii vplyvom rychlejSieho cer-
pania eurofondov, ale aj spotreby
domadcnosti, ktord by mali vyraznej-
Sie podporit rastice mzdy. V roku
2020 — po odzneni efektu nabehu
novej automobilovej vyroby — sa
nadalej predpoklada rast HDP na
urovni 4 percent. Dynamicky rast
ekonomiky podporuje trh prace,
ked v prostredi tvorby pracovnych

miest dochdadza k zniZzovaniu miery
nezamestnanosti, a to vyraznejsie
v porovnani s ocakavaniami. Miera
nezamestnanosti by sa mohla dalej
znizovat a na konci horizontu pre-
dikcie sa ocakava jej Uroven tesne
pod 6 percent (miera nezamestna-
nosti podla prieskumu Statistického
uradu SR). Postupne by vsak malo
dochadzat k spomaleniu rastu za-
mestnanosti vplyvom napéatia na
trhu prace a negativneho demogra-
fického vyvoja. V prostredi rastuce-
ho dopytu po pracovne;j sile sa zvy-
Suje zdujem o zahranicnych pracov-
nikov, dochadza k navratu Slovakov
pracujucich v zahrani¢i a zaroven
rastie aj participacia. Rastuce nékla-

Skutocnost’

HDP

P3Q-2018

[ [ e [am
3,4 4,0 4,5 4,0

dy prace a zvysujlci sa spotrebitel-
sky dopyt by sa mali premietnut aj
do rastu cien, najma sluZieb.
V tomto roku by mala inflacia do-
siahnut droven 2,6 percent. V roku
2019 bola revidovana nahor vply-
vom cien energii a mala by vzrast
na uroven 2,7 percenta. Riziko po-
malsieho rastu ekonomiky predsta-
vuje najma prehlbovanie protekcio-
nizmu vo svetovom obchode.
Z domdcich faktorov je najvacsou
neistotou rozlozenie nabehu novej
produkcie v automobilovom prie-
mysle, avsak Slovenskad ekonomika
je v dobrej kondicii. (pk)

Zmena oproti P2Q-2018
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—  Ministerstvo dopravy a vystavby SR (MDV) planuje v tomto roku poskytnut Zelezniénej spoloénosti Slo-
vensko dotdciu formou preddavku v celkovom objeme 224,56 miliénov eur. V Statnom rozpocte na rok
2018 sa na tento ucel povodne pocitalo so sumou 209,56 miliénov eur, podobne ako vlani ¢i na dalsie
dva roky. Kone¢nd suma na zaklade skuto¢nych vykonov na objednavku $tatu moze byt vyssia. Zeleznice
SR taktiez v tomto roku planuju nakupit kolajnice za takmer 18 milidnov eur a posilfiovat by sa mala tak-
tieZ samotna vlakova doprava.

—>  Grécko rusi obmedzenie na vyber hotovosti z Uctov, ktoré zaviedlo pred vyse tromi rokmi. Ministerstvo
financii uviedlo, Zze od 1. Oktdbra nebudd existovat limity na vyber z bankovych Gétov v Grécku.
V zahranici si obyvatelia krajiny budi moct zo svojich U¢tov vybrat do 5 tisic eur mesacne a limit na vyvoz
hotovosti za hranice sa zvysi z 3 tisic na 10 tisic eur. Tieto kroky prichadzaju mesiac po tom, ako Grécko
formalne prestalo prijimat zahrani¢ni nidzovid pomoc. Pévodne si majitelia vkladov mohli vybrat hoto-
vost iba v sume 60 eur denne.

—  Americka spolo¢nost Michael Kors prevezme za 1,83 miliardy eur taliansky médny dom Versace. Znamy
podnik a jedna z mdla poslednych nezdavislych médnych znaciek sa tak stane zatial poslednou talianskou
firmou, ktord prejde do zahrani¢nych rik. Michael Kors prevezme vsetky akcie Versace a platit bude
kombindaciou hotovosti, dlhu a svojich akcii. Michael Kors Holdings sa zaroven premenuje na Capri Hol-
dings. Americania planuju zvysit pocet predajni na 300 z aktualnych 200 a taktiez zdvojnasobit obrat na
dve miliardy dolarov.

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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