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V tomto cisle:

Maloobchod v USA si polepsil

Rusi zniZili hlavnu urokovu sadzbu

EU navysuje rozpocet o 750 mld.
eur

Cestovny ruch v EU je oslabeny

Eurozéna md problém s exportom

Aky 'Ie Sku tocny Stav Infldcia v SR sa dostdva do normadlu
americkej nezamestnanosti? no nezamestnanost stipa

Udaje o nezamestnanosti su velmi citlivo vnimané po celom svete. Ob-
zvlast velka pozornost je venovand vyvoju o situdcii na trhu prdce v USA.
KaZdy mesiac je v USA zverejnend statistika o vyvoji nezamestnanosti
v rdmci niekolkych réznych prieskumov. Vplyvom odlisnej metodiky vsak
dochddza k nejasnostiam o skutocnom pocte nezamestnanych, ktoré mézu
viest k neo¢akdvanému vyvoju a tym pddom vyrazne zakolisat povedomim
sirokej verejnosti.

PSA a FCA maju problémy s fuziou

Sprava o zamestnanosti je silne vni- nosti alebo pracovnych miestach podla Statistik zamestnavatelov.
mand, ked vypoveda o pribliznom vydavany americkym Gradom prace Household survey vypractva Urad
vyvoji celej ekonomiky. Pocet vy- (Bureau of Labor Statistics, BLS). pre scitanie ludu (U.S. Census Bure-
tvorenych pracovnych miest moéze Report je zaloZeny na sucasnom au) a zahtna priblizne 60 tisic do-
znamenat, Ze sa hospodarstvo zlep- zistovani poctu obyvatefov macnosti ako sucast svojho priesku-
Suje, prehrieva alebo spomaluje. v domacnostiach (Household sur- mu o pocte obyvatelov (Current
Bohuzial, Cisla ¢asto dostavaju vy- vey) a na sucasnom zistovani za- Population Survey, CPS). Prieskum
znamné revizie dlho po ich pévod- mestnanosti (Establishment survey) sa uskutocriuje od nedele do sobo-
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ty pocas tyzdna, ktory zahfna 12.
deri v danom mesiaci. Okrem zisto-
vania zamestnaneckého stavu jed-
notlivcov v kazdej dopytovanej do-
madcnosti, ktorych klasifikuje ako
zamestnanych, nezamestnanych
alebo neevidovanu pracovnu silu,
zbiera Udaje pre scitanie ludu. Teda
o ich demografickych profiloch vra-
tane rasy, povodu, veku, pohlavi a
pod. Vykondva sa prostrednictvom
osobnych a telefonickych rozhovo-
rov. Medzi zamestnanych sa evidu-
ju aj osoby na neplatenej dovolen-
ke a nezaratavaju sa osoby mladsie
ako 16 rokov.

Establishment survey je vykonava-
ny ako sucast prieskumu (Current
Employment Statistics, CES), vy-
sledkom ktorého je Non-Farm Pay-
roll Report. Prieskum zahffa zdzna-
my o mzddch asi 144 tisic podnikov
mimo polnohospodarstva a vlad-
nych agentudr. Okrem poctu zamest-
nanych v sledovanych podnikoch,
BLS zbiera udaje aj o pocte odpra-
covanych hodin, mzdach a odvet-
viach, v ktorych su jednotlivci za-
mestnani. Za zamestnanych sa
v ramci tohto prieskumu povaZzuju
vSetci ti, ktorym bola pocas refe-
renéného obdobia vyplatena aspon
urcita ¢ast mzdy. V Statistike tak nie
suU zaratané samostatne ¢inné oso-
by, pricom zamestnanci s viacerymi
zamestnaniami sa v nej mozu obja-

vit duplicitne. Referenénym obdo-
bim je vyplatné obdobie, teda cas
za ktory su zamestnanci vyplacani.
Referencné obdobie pri zistovani
stavu zamestnancov sa tak mdze
liSit. Priblizne tretina zamestnancov
v USA dostdva vyplatu tyzdenne,
viac ako 40 percent dvakrat do tyz-
dna, zhruba 20 percent dvakrat do
mesiaca, zvySok mesacne.

Vypovedacia schopnost danych
prieskumov sa méze lisit a to najma
v obdobi ekonomickych cyklov.
Kym v ¢ase stabilného ekonomické-
ho vyvoja su ich vysledky podobné,
v zaCiatocnych fazach expanzie ale-
bo recesie sa navzajom vzdaluju.
Pocas recesii, ked dochadza
k zhorSeniu podmienok na trhu pra-
ce je to najma CES, ktory poukazuje
na stratu pracovnych miest. Zatial
¢o CPS poukazuje na zlepsSenie
v Case ked prepusteni zamestnanci
prechadzaju na ciastoné uvazky.
Tento scendr sa otaca, ked dojde k
ekonomickému oZiveniu. Podniky
podporuju ich prijimanie do za-
mestnania. Ciasto¢né pracovné
Uvazky su nahradzané trvalym pra-
covnym pomerom, €o sa pretavi do
prirastkov pracovnych miest v CES
a klesajucej Urovni zamestnanosti v
CPS. Udaje z oboch prieskumov sa
navzajom doplfiaju tym, Ze kazdy
poskytuje iny druh informacii, ktoré
sa v tom druhom nenachadzaju.
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Napriklad demografické charakte-
ristiky sa ziskavaju iba z prieskumu
CPS, zatial ¢o podrobné priemysel-
né klasifikacie su ovela spolahlivej-
Sie odvodené z prieskumu CES.

Iny pohlad na americky pracovny
trh poskytuje sprava
o zamestnanosti od sukromnej spo-
loénosti ADP. Udaje o zamestna-
nosti v nepolnhohospodarskom suk-
romnom sektore, zahffaju priblizne
460 tisic spolo¢nosti, ktoré zamest-
navaju viac ako 26 miliénov pracov-
nikov vo vsetkych sikromnych prie-
myselnych odvetviach. ADP report
vychadza mesacne na zdklade sku-
to¢nych ddajov o vyplatenych
mzdach, pricom metodika sa nada-
lej vylepSuje aby sa ¢o najviac zosu-
ladila s odhadmi zamestnanosti
Uradu prace USA (BLS). Vypocet je
podobny prieskumu CES, napriek
tomu v nom existuju niektoré odlis-
nosti. Jednym s rozdielov je, ze ADP
zahfia kazdého aktivheho zamest-
nanca v spolocnosti, zatial ¢o CES
sleduje zamestnancov iba vtedy, ak
im je pocas prislusného mesiaca
vyplatena mzda.

Odhady zamestnanosti v sprave BLS
uverejnenej Uradom préace vidy v
prvy piatok v mesiaci, su jednym
z najdoblezitejSich ukazovatelov vy-
voja americkej ekonomiky. Z tohto
dovodu ziskava znacnu pozornost

BLS - poéet zamestnanych ako prvotny barometer
L 155 hospodarskeho zdravia.
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M leg americké ako aj svetové
190 financné trhy. Vzhladom
_ 1415 ha mzdovu databazu ADP,
-9  ktora zahfna priblizne jed-
~ "7 nu patinu miezd vietkych
: " 5 sukromnych spolo¢nosti v
' ~ 32 USA, je moiné odhadnut
i, i Lt menu zamesthanost et
' 'IIII""'III[I"I'II|||u||||||‘||||I|||||||"|||II||I“'|I||||||||I||‘||I||||[I|I L S L pred vydanim spravy o za-
_5 Mmestnanosti BLS. Z tohto
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 d‘t’VOdf' Je report ADP vy-
CES —CPS =Rozdiel davany dva dni pred zve-
MACROBOND rejnenim spravy BLS.
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Prekvapujicu spravu pri- Porovnanie poétu zamestnanych

niesol report BLS zverej-
neny americkym dradom
prace, podla ktorého
miera nezamestnanosti v
USA v maji poklesla na
13,3 percenta z aprilovej
hodnoty 14,7 percent.
Analytici  predpokladali,
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pribudlo az 2,5 mil. pra-
covnych miest. Prieskum
spolo¢nosti ADP v tomto
obdobi predpovedal po-
kles poctu pracovnych miest o 3
mil. Rozdiel medzi tymito dvoma
prieskumami je sp6sobeny dvoma
faktormi. Tym prvym je chybna kla-
sifikdcia reportu BLS. Urad prace
pripustil, Ze pracovnici uskutoc¢nu-
juci prieskum domdcnosti chybne
zapocitali asi 4,9 miliéna fudi ako
zamestnanych, hoci boli nezamest-
nani. V ramci reportu boli za za-
mestnanych povaZovani aj ti, ktori
v skuto¢nosti nepracovali iba pobe-
rali prispevky v ramci podpory po-
¢as pandémie Covid-19. ISlo
o docasne prepustenych zamest-
nancov z dévodu zatvorenia podni-
ku. Urad prace sa touto chybou
netaji a ospravedlfiuje to tym, Ze
neopravuje vysledky svojho prie-
skumu zo strachu pred objavenim
sa politickej manipulacie. Minister-
stvo prdce uznalo, k tymto chybam
dochadza pocas poslednych dvoch
mesiacov ale nevykonal potrebné
upravy. Velkou otazkou je, ¢i sa to
urobilo Umyselne alebo ¢i islo iba o

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

ADP =—LBS mRozdiel

vladny omyl. Dal$im faktorom spo-
mallci rast nezamestnanosti je tiez
fakt, Zze z evidencie nezamestna-
nych vypadlo vela takych, ktori si
prestali hladat pracu. Zohladnenim
tychto faktorov by doslo k narastu
priemernej mieri majovej neza-
mestnanosti z 13,3 na 19,3 percent.

Kuriézna a pochybna cast zistova-
nia udajov o zamestnanosti sa za-
klada na prieskumoch domacnosti.
Tieto udaje su vsak do velkej miery
zalozené iba na predpokladoch a
odhadoch. Vycislenie nezamestna-
nosti v USA nie je jednoduché. Pra-
covnu silu v krajine tvori viac ako
162 milidnov Ameri¢anov v 7 mil.
prevadzkach. Daldie pochybnosti
v reporte BLS o poéte nezamestna-
nych osob vyvolava vyuZitie modelu
,harodenia a umrtia“. Je zrejmé, Ze
v obdobi pandémie Covid-19 do-
chadzalo skoér k zanikom ako zakla-
danim novych spolo¢nosti. Pouzitie
modelu, ktory nie je aktualizovany,

MACROBOND

moze ovplyvnit vysledné hodnoty
aj v tomto smere.

USA ¢akaju novembrové prezident-
ské volby. V Case uverejnenia re-
portu majového BLS reportu bolo
mozné vidiet, ako prezident Donald
Trump rychlo usporiadal tlacovu
konferenciu a chvalil sa velkym
poctom zamestnancov a prudkym
narastom akciového trhu. Ekonomi-
ka, trh prace a akciovy trh su jeho
vrcholnymi Uspechmi. VIdda robi
vSetko preto aby zabranila prepadu
americkej ekonomiky. Jeden z bali-
kov stimulov v hodnote viac ako
500 mld. dolarov (Paycheck Pro-
tection Program) napriklad posky-
tol spolo¢nostiam odpustitelné p6-
zicky, ak si udrzia zamestnancov po
stanovenu dobu. Preto existuje do6-
vod domnievat sa, ze velkd cast
tychto zamestnancov moze byt pre-
pustena okamZite po splneni ¢aso-
vého limitu. (ju)
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Pozitivny vyvoj spotreby v USA?

Maloobchod v USA pocitil naznak
zlepsenia po tom ¢o sa jeho trzby
medzimesacne zvysili 0 16,8 %. Pri
medzirocnom porovnani sa vsak

rickej vlady. FED zaroven pokracuje
v kvantitativnom uvolfovani
vramci ktorého skupuje okrem

statnych dlhopisov aj tie korporac-
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potravin, ale vyraznejSie sa zacalo
darit aj stavebnému  materialu

a volnocasovému vybaveniu. (jv)

stale nedostali na uroven né. Nadalej rastd trzby v oblasti
zminulého  roka USA: maloobchodné trzby
k ¢omu im chybalo medziroéna zmena v % %
14 %. Po aprilo- 90 80 70 80 50 40 30 -20 10 0 10 20 30 40
wych vyraznych|[Maloobchod mimo predajni (e-shop) LA 30,8
. .. |[Stavebny material | A | 16,4
prepadoch boli tie|p i qyiny N . 145
majové na medzi-||Sport, hobby, hudbé nastroje, knihy ° A = 4,93
. v % b Motorové vozidla o A [ | -4,68
mlerneJS|e,l co by Zdravotna starostlivost am A -10,3
mohlo byt pred-||Nabytok ° C— 21,5
zvestou zotavenia.|Elektornika a spotrebice (] A -29,9
Svoiu rolu vtom Cerpacie stanice (I A -30,8
. ) ~ |Restauracné sluzby ([ Y S -39,4
vsak zohravaju aj|Oblegenie ° Y S -63,4
podporné progra-| m Maj 2020 ® April 2020 4 Marec 2020
my zo Strany ame- MACROBOND

Rusko znizilo hlavnu urokovu sadzbu

Ruska centrdlna banka pristupila
k tretiemu a zadroven najvyraznej-
Siemu zniZeniu hlavne] Urokovej
sadzby vtomto roku. Od pondelka
(22.6.) plati nova, o jeden percen-
tudlny bod zniZzena sadzba: 4,5 %.
Inflacia v Rusku mala zatial' pocas

pandémie skor rastucu tendenciu,
no stdle nedosiahla ku svojmu cielu
4 %. Vacsim problémom pre rusku
ekonomiku vsak bolo zniZenie cien
ropy na svetovych trhoch, ¢o tlacilo
na oslabenie ruskej (ropnej) meny -
rubel. Ruskd centralna banka sa tak

snazi podporit likviditu, moznostou

ziskania lacnejsich penazi
ropy)

depreciaciou domacej meny. (jv)

a podporit export (najma

Vyvoj meny, inflacie a klfic¢ovej sadzby (priemerované mesaéne)

_‘—\—,_l :

RUB/USD

T T
jan mar maj jal sep nov jan mar maj jal sep nov jan mar maj

2018 2019 2020

= = Inflacny ciel ®Inflacia == KIUCova sadzba == Kurz RUB/USD, lava os == Ropa Urals (Roterdam), pravéa os
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Navysenie Europskeho rozpoctu o 750 miliard EUR

“EU pre dalsie generacie” (EU next
generation) je program vytvoreny
Eurépskou Uniou na podporu $ta-
tov, ktoré boli zasiahnuté pandémi-
ou. Jeho objem je 750 miliard a tak
celkovy rozpocet EU na roky 2021-
2027 sanavysi na 1,85 bilidnov.
Eurépska komisia ziska vsetky tieto
prostriedky v dosledku silného lve-
rového ratingu na finanénych tr-
hoch abude ich splacat vrokoch
2028-2058. Tento balik penazi bude
do
V prvom a najobjemnejSom (urceny

rozdeleny troch  pilierov.
na reformy a vladne investicie) bu-
de rozdelenych 310 miliard vo for-
me grantov a 250 milidrd vo forme
program sudrZznosti (pomoc statom
zasiahnutych krizou podla vysky
nezamestnanosti mladych), 40 mi-
lidrd do fondu na spravodlivu trans-
formaciu (prechod ku klimatickej
neutralite) a 15 miliard do fondu na

HDP na obyvatela a nezamestnanost’

podporu polhohospoddrstva. Na
podporu sukromnych investicii Eu-
répska komisia pripravila nastroj na
podporu solventnosti vo vyske 31
miliard (na podporu firiem, ktoré
by za inych okolnosti fungovali
efektivne). V programe InvestEU je
vyclenenych 15 milidrd (program
zamerany na investicie, inovacie
a tvorenie prac. miest).
V poslednom pilieri Eurépska komi-
sia myslela taktiez aj na buduce
mozné zdravotné krizy a tak vytvo-
rila program EU4Health vo vyske
9,4 miliardy na posilnenie bezpec-
nosti. V tomto baliku sa nachadza aj
humanitarna pomoc vo vyske 16,5
miliardy (vonkajsia pomoc mimo
EU) a 94,4 miliardy na program Ho-
(oblast
a digitalnej transformacie).

rizont Eurdpa zdravia

Z EU sa vSak ozyvaju aj negativne
hlasy v dosledku spésobu akym sa

rozdeluje prvy pilier v objeme 560
miliard na granty a p6zicky. Primar-
nymi klGémi na rozdelovanie su :
vySka HDP na obyvatela, nezamest-
nanost za poslednych 5 rokov
a pocet obyvatelov. Slovensku tieto
podmienky vyhovuju, kedZe podla
predbeZznych prepoctov by sme do
rozpottu mali vlozit 5 miliard
avybrat 10 mld. eur. No pre zvys-
nych partnerov zV4 to aZz tak vy-
hodné nie je. Ceskd Republika bude
mat vyS$Sie zaruky ako prijaté platby
to znamen3, Ze jej Cistad pozicia je
zaporna. (mm)

2002 2004 2006

2008 2010 2012

2014

2016 2018

— Ceskéa Republika HDP na obyvatela ==Slovensko nezamestnanost

== Slovensko HDP na obyvatela

= Ceska Republika nezamestnanost

MACROBOND
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Eurozona vyviezla vyrazne menej tovarov

Zahrani¢ny obchod Eurozény mal
v aprili problémy. Do krajin mimo
menovej Unie sa vyviezlo hodnoto-
vo celkom 0 29,3 % menej tovarov
ako v rovnakom obdobi minulého
roka. Znizeny dopyt vykazali vsetci
najvacsi obchodni partneri. Do Azie
sa vyviezlo 0 10,62 mld. eur menej
(-23,2 %), do USA 09,03 mid. eur
menej (-30,58 %) ale aj napr. do
Spojeného kralovstva 07,4 mid.
menej (-36,7 %). Znizenie dopytu
v zahrani¢i savisi priamo s vyvojom
aktualnej ekonomickej situdacie
v danych krajinach. Spotreba bola
rovnako slabsia aj na nasej strane,
ked' krajiny eurozény vykazali tak-
mer 25 %-tny pokles dopytu po

,zahraniénych” tovaroch. Hoci sa
Eurozdne ako celku podarilo udrzat
aktivnu obchodnu bilanciu, jej hod-
nota dosiahla len 2,88 mld. eur, ¢o

je oproti takmer 29 mld. eur za mi-
nuly mesiac, alebo 15,49 mid. eur
v minulom roku, vyrazny pokles.

(iv)

Eurozéna - zahraniény obchod

- 40
- 30
20
S
105
5;
03
-10 *
== |mport: -24,8 %
= Export: 29,3 % -20
u Bilancia: 2,88 mld. eur
: --30
A i |
”W”wmﬁﬁ#WWTﬁMmuMmmMMMMHMWMWmMMMMMMWML1%
! f20°

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Problemy s fuziou PSA a FCA

30.10.2019 PSA
schvidlila faziu so spoloénostou Fiat
(FCA). Po
zjednoteni tychto dvoch velkych

spravna rada

Chrysler Automobiles
hracov na automobilovom trhu by
sa stali 4. najvacsim vyrobcom au-
tomobilov na svete s roénym odby-
tom 8,7 milidna aut co je priblizne
10% celosvetove] produkcie. Moti-
vaciou tejto fuzie je znizenie nakla-
dov zrozsahu aspolo¢né zamera-

nie na technoldgie a elektrifikaciu
automobilov. 17. Juna Eurdpska
komisia zacala hibkovo presetrovat
tuto fuziu lebo sa objavili pochyb-
nosti, Ze ak sa tieto dve spoloc¢nosti
spoja za sucasnych podmienok, tak
na trhu s malymi GzZitkovymi vozid-
lami do 3,5 ton (dodavkami) bude
vazne poskodené konkurencéné pro-
stredie. Kontrolovali by az tretinovu
Cast celého trhu s malymi UZitkovy-

Produkcia automobilov

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

—Volkswagen —PSA —Fiat

2014

-8

-3

2019 2020
MACROBOND

2015 2016 2017 2018

mi vozidlami v EU ¢o by bol viac ako
dvojnasobok ich najvacsieho kon-
kurenta v Eurdpskej unii Renault
a Ford. Tato situdcia sa priamo tyka
Slovenska, kedZe sme medzi kraji-
nami kde PSA a FCA maju domi-
nantné postavenie na trhu s dodav-
kami uZ pred fuziou a navzajom si
konkuruju. To sa vSak vsetko zmeni
ako nahle sa tieto dve automobilky
spoja atak sa vyznamnym spOso-
bom obmedzi konkurencia na tr-
hu. Na Slovensku sa to moéZze pre-
javit do zvySenia cien dodavok
vplyvom monopolného postave-
nia tychto automobiliek na trhu,
¢o modze mat dopady na malé

- 7§ astredné podniky, ktoré dlhodo-
- 6% bo vyuzivaju na prepravu malych
- 5 tovarov prave malé uZitkové vo-
., zidla. Vsucasnosti sa ale nedari

ndjst zhodu medzi automobilkami
a EK. Verdikt Eurépskej komisie sa
dozvieme najneskér do 22. Oktdb-
ra 2020. (mm)

MACROBOND
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Exportna aktivita Nemecka oslabla

Aktudlna situacia pri oslabenom
dopyte na domdcich aj zahranic-
nych trhoch sa prejavuje aj v zmene
cien tovarov v zahrani¢nej vymene.
Nemecku tak zlacnel dovazany to-

var medzirocne

za april by predstavoval priblizne
len 27,8 % HDP. Ide tak o vyrazny
pokles, nakolko medidan tohto po-
meru od roku 2011 dosahuje hod-
notu 39 % HDP. Rovnako sa v aprili
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prepadla aj bilancia bezného uctu
platobnej bilancie, ktord dosiahla
uroveri 2,82 % HDP. (jv)

Nemecko: zahraniény obchod

v priemere 07,39 %.
Znizeny zahrani¢ny od-
byt si vSak wvyZiadal
Upravu cien aj pri expor-
te tovarov z Nemecka.
Tu vsak islo vaprili len

01,07 %-tné znizZenie

- - Median od roku 2011

===Export k HDP: 27,8 % ?
== |mportné:ceny: -7,39 %
= Exportné ceny: -1,07 %

Marec 2020: 34,9 %

April 2020? \(!
-27,5

cien. Nemecko vsak za-
roven v aprili zazname-
nalo vyrazny pokles
v exporte ato az
031,08 % na 75 mid.
eur. Keby sme ratali s 5
% medzironym prepa-
dom HDP

v druhom

--10,0

--15,0

kvartali, celkovy export

2008 2009 2010

2011 2012

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

MACROBOND

ZEW je optimisticky smerom do buducnosti

Experti z oblasti bankovnictva, pois-
tovnictva a financii v Nemecku vni-
maju aj po miernom zlepseni aktu-
alnu situaciu velmi negativne. Index

merajlci tento stav bol v m3ji stale
hlboko v minuse a to na Urovni 83,1
bodov, nakolko stale viac ako 80 %
respondentov vnima aktualnu eko-

ZEW Financial Market Report

nomickd situdciu zle. Za posledny
mesiac doslo zniZeniu poctu tychto
hodnoteni, nakolko vlada zaviedla
nové programy na podporu spotre-

by a ekonomiky. Pod-

’ [
|||\I \\
| 1‘ '
1Y | o
} ‘ 50 z aktudlnej

_ 400 POra ekonomiky sa
prejavila skor na zvy-
75 $eni optimizmu ohla-

-

50 dom buduiceho vyvo-
ja. Tu sa index zvysil
25 na 63,4 bodu ato aj
napriek oc¢akdvaniam,
Zze Nemecka ekono-
bude
situdcie

-25 mika sa

zotavovat dlhSiu do-
- -75 bu
100 polrok. (jv)

neZz nasledujuci

2008 2009 2010

==Nemecko, ekonomické oCakavania
==Nemecko, aktualna ekonomicka situacia

2011 2012 2013

2014

Negativna ekonomicka situacia

2015 2016 2017 2018

2019 2020

mEurozéna, ekonomické oCakavania

MACROBOND

Strana 7



ROCNIK 2020 | CISLO 22
- TTT——

BENCONT WEEKLY REPORT

Slovenskému priemyslu chybaju nové objednavky

SR: nové objednavky v priemysle
Medziroéna zmena v % (s.c.) %  Objem novych objednavok v EUR (b.c.), miliarda
-8IO I-GIO I-4I0 | -2IO | (I) | 2|O | 4|0 0,0 0,5 1,IO 1,I5 2’.0 2,I5 3’.0
vyroba motorovych vozidiel, navesov a privesov ] 76,7 N—
vyroba kovovych konstrukcii okrem strojov a zariadeni | ] 22, N
vyroba strojov a zariadeni ] 4o EEm
vyroba a spracovanie kovov ] 36,1 WA
vyroba elektrickych zariadeni | ] 314 WH
vyroba poé&itagovych, elektronickych a optickych vyrobkov | ] 326 ™
vyroba chemikalii a chemickych produktov [ ] -15,5 u
\Vyroba papiera a papierovych vyrobkov [ ] -16,2 u
vyroba dopravnych prostriedkov e s !
Vyroba odevov I 24,4 !
vyroba zékladnych farmaceutickych vyrobkov a pripravkov B s !
Vyroba textilu I 48,3 |
W April 2020 = April 2020 = April 2019
MACROBOND
Slovensky priemysel tazké ¢asy eSte 1,96 mld. eur vporovnani ti tychto dvoch ukazovatelov

len cakaju. Kvoli proexportnej s uroviiou z minulého roka. Takyto (koreldcia na drovni 0,89). Nasledu-
orientacii slovenskej ekonomiky pokles vobjedndavkach je pred- juci vyvoj priemyselnej produkcie
tvori determinujuci faktor zvestou dalSieho poklesu priemy- ako aj HDP bude vznadnej miere

v priemysle prave zahranicie a jeho
spotreba. V sucasnej situacii sme
vSak svedkami nielen znizenej do-
madcej spotreby, ale aj tej zahranic-
nej na ¢o poukazuje aj vyrazny po-
kles celkového exportu. Produkcia
v priemysle klesla v aprili medziro¢-
ne viac ako 0 40 %. O tom, Ze by to
mohlo byt v dalSich mesiacoch este
horsie napove-

selnej produkcie. Je tak pravdepo-
dobné, ze ak by aktudlny trend pre-
trvaval mohol by priemysel prist
06 mld. objednavok
v druhom kvartdli tohto roka, ¢o by

priblizne

sa vyrazne prejavilo aj na celkovom
HDP pocitanom produkénou meto-
Vychadzame

dou. pritom

z relativne silnej vzajomnej zavislos-

zavisiet od toho vakej miere sa
zotavi domaca spotreba ale hlavne
aj ta zahranicna, ¢o sa prejavi na
miere nasho exportu. Zmena cisté-
ho
ovplyvni aj vyvoj nasho HDP. (jv)

exportu nasledne priamo

Vzajomna zavislost’ novych obedjnavok a priemyselnej produkcie

daju Cisla - 30
onovych ob- —Reg’;.resna} pr'la.mka
) ) ® Vzajomna zavislost °
jedndvkach : LI - 20
v priemysle za

- 10

april. Statistika
poukazala na

57,7  %-tny
medziroény

Ubytok objed-
navok (v sta-
lych  cenach),
¢o predstavuje
vypadok 2,57

o

Februar

Marec 2020:-26,1% vs.-19,4|%

=

2020: -7,2% vs.-1,82 % :

T
1

N

o

T
]

w

o

T
]
N
o
9% a103npoud [ujesAwand euwaz euolizpapy

mld. eur. @\ : --40

Z toho pr|§|| April 2020: -57,7% vs.-42 %

len automobil- . . i ; . ; ; ; ; ; =50
-70 -60 -50 -40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40 50

ky 0 kontra kty Medziro¢na zmena novych objednavok %

v hodnote az MACROBOND
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Inflacia sa v SR dostala do normalu

Miera rastu inflacie sa na Slovensku
opdtovne mierne spomalila. V mdji
vzrastla cenova hladina v porovnani
s predchadzajucim rokom o0 1,96 %.

Pretrvavajuci rozdiel vraste cien
medzi velkymi ekonomikami (a na-
Simi obchodnymi partnermi) vsak
moze mat dopad aj na konkuren-

ROCNIK 2020 | CISLO 22

cieschopnost nasich tovarov zahra-
ni¢ni, ak by tento jav pretrvdval. (jv)

Najvyssi rast si aj nadalej udr- SR: CPI
fiava segment potravin, ktory %o %
, , . -10,0 -75 -50 -25 0,0 2,5 5,0 7,5
ma zaroven v spotrebnom 1 I f f f f i f
o&i W . .. |Vzdelavanie I 5,02
Sl vyznamne  zastupenie. pqqyiny I 4,84
Aktudlna pandémia sa preja-|ostatné tovary a sluzby ] 3,8
vila znifenym dopytom po Kulturgarekreécia | 2,71
Coa .., _|[Byvanie LA 2,61
cestovani o vyrazne tlacilo|reiekomunikacie fr— 2
nadol ceny vtejto oblasti.|Celkovd inflicia - 1,96
Kym SR sa dostava inflaciou|Alkoholické napoje — 1,56
i |Zdravotna starostlivost |4 1,45
do normalu (po spomalenilyyhayenie domacnosti N e 1,41
z3 %), ostatné, najméa velké|Hotelierstvo a restauracie m o 1,05
eurépske ekonomiky zépasia/OPlecenie mo 0,425
i .| Doprava -7,59
s vacsimi spomaleniami = -
i , . ||m™M3aj 2020 e April 2020 Marec 2020
srealnou hrozbou deflacie.
MACROBOND

Nezamestnanost za Mdj stupla na 7,2%

Slovensko je mala a velmi otvorend
ekonomika a preto je odkazana na
zahrani¢ny dopyt. Ten sa vsak
s prichodom pandémie prudko pre-
padol.

ktory je unds hlavnhym motorom

Automobilovy priemysel,

ekonomiky, zaznamenal pokles
poctu predanych vozidiel v Aprili aZ
076,3 %. Podiel automobilového
odvetvia na celkovom priemysle na

Slovensku je 49,5 percenta a podiel

na exporte 46,6 percenta. Automo-
bilovy priemysel u nas priamo za-
mestndva viac ako 177-tisic fudi a
celkovo generuje az 275-tisic pra-
covnych miest, ktoré su
v sucasnosti ohrozené vplyvom zni-
7eného dopytu po autach. Cisla po-
¢as mesiaca Maj sa dostali na uro-
% nezamestnanych co
predstavuje 0063 %

z aprilovych 6,57 %. Je to nizsi na-

ven 7,2
narast

Slovensko nezamestnanost’

maj jun jul aug sep okt

2019

dec feb mar

2020

nov jan apr maj

== Slovensko

-7,0
-6,7

- 6,5
625 Jjupracu dlhsie ako 1 rok a z toho

-5,50
-525 tovné otvaranie ekonomiky ako
-5,00

-4,75

rast ako v predoSlom mesiaci kedy
nezamestnanost na Slovensku stup-
la 01,38 %. Najvacsi narast bol na-
merany Vv Banskobystrickom kraji
kde sa nezamestnanost zvysila
00,85 % na 9,56 %. Nadalej ostava
najvyssi pocCet nezamestnanych
podla okresov v Rimavskej Sobote
kde je kaZdy piaty Clovek bez prace.
33 % ludi z celkového poctu neza-
mestnanych je bez prace do troch

mesiacov kde velka vacsina tych-

to ludi prislo o pracu v dosledku

-7,25

o pandémie. 28,6 % nezamestna-

s Nych su takzvany dihodobo neza-

, Mmestnany CiZe ludia, ktory nema-

,600%’ 11,1 % su ludia, ktori su bez pra-
575 ce dlhdie ako 4 roky. Stabilizacii

nezamestnanosti pomaha opa-

u nas tak aj v clenskych sStatoch
EU a uZ fungujuce vladne progra-
my na udrZanie zamestnanosti.
(mm)

MACROBOND
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Cestovny ruch Eurépskej Unie a koronavirus

Eurdépa je jednym zpoprednych
centier a srdcom cestovného ruchu
pre mnohych turistov. Vela krajin je
priamo zdvislych od turizmu, a tak
im neocakavany prichod koronavi-
rusu prinesie velké problémy. V
tomto sektore hrozi, Ze o pracu pri-
du po celom svete desiatky milié-
nov lfudi. V Eurépskej Unii 27 milié-
nov fudi pracuje priamo alebo ne-
priamo pre turisticky ruch. Podiel
cestovného ruchu na HDP EU je
dokonca az 10%. Viac ako 85 %
Eurépanov travi letnd dovolenku
v EU. Situacia povedie k 60 % znize-
niu medzinarodného cestovného
ruchu, ¢o predstavuje 840 — 1000
milidrd EUR straty. 60 % — 90 % po-
kles rezervacii v porovnani
s podobnym obdobim v predcha-
dzajucich rokoch. Na cestovhom
ruchu su najviac zavislé tieto kraji-
ny: Chorvatsko (25%), Cyprus
(22 %),Grécko (21 %),Portugalsko
(19 %),Rakusko, Esténsko, Spaniel-
(15 %), Taliansko

Bulharsko

sko
(13 %),Slovinsko,

(12 %),Malta (11 %),Francuzsko
(10 %), Nemecko (9 %). Na tychto
Statistikich mézeme vidiet ako vel-
mi podstatny je cestovny ruch pre
eurdpske krajiny. Vsetky tieto Sta-
tistické udaje ndm taktiez ukazuju,
Ze opatrenia, ktoré jednotlivé Staty
museli zaviest ako napriklad uzav-
retie hranic, letisk, obmedzenia
poctu ludi na verejnych poduja-
tiach, restauraciach a podobne pri-
nutili turistov obmedzit svoj pohyb
medzi $tdtmi, a tak prudko oslabili
toto odvetvie priemyslu ako je zrej-
mé aj z grafu.

To ako tento problém vyriesit je
velmi dolezitd otazka, ktorou sa
zaoberd nejedna eurdpska institu-
cia. EU navrhuje sériu usmerriova-
cich dokumentov, ktoré maju za-
bezpecit postupné a koordinované
obnovenie sluzieb, zariadeni pre-
pravy a cestovného ruchu hned,
ako to umoini zdravotna situacia,
pricom sa budu dodrziavat prisne
podmienky na ochranu zdravia
a bezpecnosti cestujucich a pracov-

Cestovny ruch EU

nikov voblasti cestovného ruchu
EU taktie?
uz prijala viaceré opatrenia pre fir-

v celej Eurdpe.

my pdsobiace v cestovhom ruchu
aich zamestnancov. Ide napriklad
o podporu likvidity, dafové ulavy a
zmiernenie pravidiel Statnej pomo-
ci, ako aj docasné pozastavenie pra-
vidiel EU tykajucich sa letiskovych
prevadzkovych intervalov, aby sa
predislo letom naprdzdno. . Zaro-
ven je velmi doleZité aby sa nastavi-
la vacsia flexibilita pri vymene ter-
minov pobytov, ¢o umozni ubyto-
vacim zariadeniam ziskat naspat
aspon cast zich strateného zisku
pocas nariadeného zatvarania pre-
vadzok.

Prostrednictvom mechanizmu EU v
oblasti civilnej ochrany umoznila
repatridciu desiatok tisicov eurdp-
skych obcanov uviaznutych
v zahranidi. Tieto cielené pomoci su
vSak pomocou aktualnou avsak sta-
le vieme, Ze pandémia nie je na
Ustupe atak nevieme s urditostou
povedat, ¢o nastane v ramci ces-

tovného ruchu

—%

7%

60 Vbuducich me-
siacoch. (pd)

-50

jal sep jan

2018

nov

_Nemecko, prichod turistov

mar

maj jal

2019

sep nov

- Grécko, prichod turistov -

__Francuzsko, prichod turistov __ EU, prichod turistov

jan

mar
2020

maj

Spanielsko, prichod turistov
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Austrdlia a jej vysokd nezamestnanost

Austrdlia zaZiva uZ niekolko mesia-
cov po sebe neocakavané zvysSova-
nie miery nezamestnanosti. Ocaka-
vané hodnoty v marci boli 5,2%
a v podobnom trende sa pohyboval
aj mesiac april kedy sa vSak este
miera nezamestnanosti navysila na
6,4%, Co predstavuje priblizne 594
300 pracovnych miest. Analytici
odhadovali uz nasledné upokojenie
a skonsolidovanie av$ak hodnoty
z mesiaca maj sa opat este viac zvy-
Sili oproti predchadzajucim mesia-
com ato do vysky priblizne 7% ¢o
sa povazuje za 19-rocné australske
maximum. O pracovné miesto teda
v mdji prislo dalSich 227 700 fudi ¢o
sa vyrazné lisi od predpokladu, kto-
ry sa pohyboval vo vySke 125 000
pracovnych miest. Obavy investo-
rov, opatrenia a obmedzenia spoje-
né so sucasnou koronakrizou spo-

sobili zamestnavatelom velké prob-
[émy. Svojim zamestnancom po
celej krajine znizuju pracovnu dobu,
mnoho z nich taktiez zniZuje pocty
miest na plny aaj na diastocny
uvazok. Najviac nezamestnanostou
zasiahnutymi sektormi su najma
ubytovacie sluzby a stravovacie
sluzby, kde prislo kznizeniu za-
mestnancov az o 30%, za nimi na-
sleduju umelecké, rekreacné ainé
sluzby. Urad prace sa vyjadril, ze
pokial by vlada neprispievala na
rézne vladne programy, ktoré maju
pomadhat  zamestnavatelom so
mzdami je moiné, ze by sa neza-
mestnanost vySplhala az do vysky
11%, kde by mohla ostat az do roku
2021. Australska vlada v sucasnosti
pokracuje vo vypracuvani réznych
podpornych balikov pre priemysel,
zabavu a cestovny ruch. Je dolezité

Australia miera nezamestnanosti

aby sa sustredili na vytvaranie no-
vych pracovnych miest a nie na ve-
rejny dlh, ktory je v sucasnosti vo
vyske 45,1% HDP. VIada ma taktieZ
vytvorit pracovné miesta prostred-
nictvom reformy vzdelavania zruc-
nosti, investicii do infrastruktury.
Preto je velmi déleZité ako sa
s tymito otdzkami popasuje Austra-
lia avakom stave necha svoje fi-
nancie, pretoZze napriklad préave

otazka spominaného verejného
dlhu moéze buducim generdciam
este spbsobit nejednu neprijem-
nost. Pandémia koronavirusu sa-
mozrejme nezasiahla len Australiu
a s problémom nezamestnanosti sa
stretdva takmer kaZzda krajina na
svete. V nasledujucich mesiacoch ¢i
rokoch uvidime ako sa s tym staty

dokazu vysporiadat. (pd)

-7,00
-6,75
- 6,50
- 6,25
- 6,00

-5,75

JUERICH]

-5,50
-5,25

- 5,00

-4,75

-4,50

okt jan apr jul
2017

apr jul
2016

okt jan apr jul okt jan

2018

= Australia nezamestnanost

apr jul

okt jan apr

2019 2020
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Uz v obdobi minulej vlddy sa na
Slovensku vo velkom diskutovalo
o tom ako ¢o najviac zniZit rozpocet
na prevadzku jednotlivych minister-
stiev. Novy koronavirus vsak este
viac skomplikoval finanénu situdciu
a $tatu budu v buduicnosti chybat
miliardy eur v Statnom rozpocte.
Program stability, ktory sa kaZdo-
rocne predklada Eurdpskej komisii
a Rade Eurépskej Unie je poziadav-
kou Paktu stability a rastu, ktorého
zadefinovanym hlavnym ciefom je
prezentovat vyvoj fiskalnej pozicie,
predpokladany vyvoj ekonomiky
a popis opatreni rozpoctovej politi-
ky na dosiahnutie stanovenych cie-
[ov v strednodobom horizonte. Pro-
gram stability prezentuje rozpocto-
vl stratégiu, ktord by mala pred-
chddzat tvorbe nadmerného defi-
citu aviest kdosiahnutiu fiskalnej
pozicie, ktora wvytvori podmienky
pre dosiahnutie dlhodobej udrza-
telnosti verejnych financii. Aj vzhla-
dom na splnenie nasho schvalené-
ho Programu stability na roky 2020-
2023 sa vlada na cele s Igorom Ma-
tovicom rozhodla pre vyrazné ob-
medzenie vydavkov ministerstiev az
0 10%. Po rokovani vlady to uz po-
ktori
s tymito obmedzenia suhlasia. Rov-

tvrdili aj viaceri ministri,

nako s konsolidacnym balikom suh-

lasi aj minister hospodarstva Ri-
chard Sulik a zaroven dodal, Ze ob-
medzovanie ndkladov nebude zna-
menat len prepustanie zamestnan-
cov ale kazdy rezort si k splneniu
tohto ciela bude musiet najst vlast-
nu cestu. Pocet ludi pracujucich vo
verejnej sprdve je v sucasnosti pri-
blizne 427 000. Keby sa 10% okre-
sanie vztahovalo len na personal
verejnej spravy pribudlo by nam
v kolobehu nezamestnanosti navy-
Se dalsSich 42 700 nezamestnanych,
¢o by v sucasnej situacii kedy koro-
sposobil prepustanie
a nezamestnanych je celkovo pri-
blizne 181 000 fudi sp6sobilo ne-
prehliadnutelny problém. Rovnako

navirus

vsak ako aj v inych odvetviach pra-
covnych vztahov sa vo verejnom
sektore vyskytuje

nost. Uz v minulych obdobiach sa

prezamestna-

na Slovensku pokusali vlady vyriesit

problém nepotrebnych Statnych
uradnikov napriklad vytvorili online
podporu na komunikaciu s obéanmi
miliardu

za vySe jednu

z eurofondov. No problém nadbyt-

eur

ku dradnikov je stale aktualny. Vy-
soky pocet uradnikov taktiez brani
zvySovaniu platov pre kvalitnych
[udi.
sprave v prepocte na 1000 ludi na

Zamestnanost vo verejnej

Slovensku predstavuje 40,9 zamest-

ROCNIK 2020 | CISLO 22

nanca verejnej spravy, ¢o nas
umiestriuje na tretie miesto v ramci
EU a ako percento pracovne;j sily to
predstavuje 8%, ¢o nas umiestiuje
na piate miesto. Nenapomdze to-
mu ani novovzniknuté Ministerstvo
investicii, regionalneho rozvoja
a informatizacie (MIRRI) SR, kde
pravdepodobne vzniknl opat nové
pracovné miesta. Priemer pre EU je
na urovni 30,8 zamesthanca na
1000 ludi a 6,4% pracovnej sily.
Finsku napriklad staci na 1000 fudi
20,2 zamestnancov verejnej spravy,
¢o nie je ani polovica v porovnani
so Slovenskom. Dalsim problémom
mozZe byt taktieZ aj zniZovanie in-
vesticii, ktoré vlady znizovali uz aj
v predoslych rokoch, takze ak by sa
ich dotklo navySe aj spominané
10% okresavanie efektivnost inves-
ticii by sa este o to viac klesla. No
findlna hodnota aku ma dosiahnut
konsolidacia a okresanie rozpoctu
eSte nie je do detailov znama
a bude zavisiet od dohody v koalicii.

(pd)
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

Vyvoj ropnyych vrtov a ceny WTI od zaciatku roka (YTD)
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Tento dokument je publikovany pre spoloénosti skupiny BENCONT , a méZe byt reprodukovany a dalej
Sireny len s jej pisomnym sthlasom. Informacie v tomto dokumente boli ziskané z externych zdrojov, kto-
ré boli spoloénostou povaZované za spolahlivé.
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