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Import a export ekonomik je ovplyviovany okrem iného aj efektivnymi

vymennymi kurzami. Tie svojim vyvojom poukazuju na konkurencieschop-

nost danej ekonomiky, a to nielen vzhladom na vymenné kurzy, ale aj vy-

voj cenovych hladin v ekonomikdch. V kratkej analyze sa pozrieme na roz-

diel vtom, ako cenovu hladinu ovplyvriuje zahranicny obchod a ako sa pre-

javuje v jednotlivych ukazovateloch infldcie.

Nominalny efektivny vymenny kurz
(NEER — nominal efective exchange
rate) predstavuje vazeny priemer
bilaterdlnych vymennych kurzov
danej meny k inym relevantnym
menam, ¢ize nominalnu hodnotu
jednej meny z hladiska mien jej ob-
chodnych partnerov. Odzrkadluje
to, Ci je dana mena silnejsia alebo
slabsia k zahrani¢nej mene. VyuZitie
NEER sa uskutociuje napriklad na
Forexe, kde sa o tento kurz zauji-
maju nakupcovia a predajcovia ur-
¢itych mien. Aby sa vsSak ziskala
vysSia vypovednd hodnota
z hladiska konkurencieschopnosti
ekonomiky na zahrani¢nych trhoch,
je potrebné NEER upravit o vysku
cenovej hladiny v danej ekonomi-
ke. Takymto sposobom vznikne
redlny vymenny efektivny kurz
(REER — real effective exchange ra-
te), ktory je upraveny o inflaciu,

a to prostrednictvom indexu spo-
trebitelskych cien (CPI), indexu cien
priemyselnych vyrobcov (PPI), inde-
Xu cien priemyselnej vyroby
a jednotkovych nakladov prace.

Kazda ekonomika si pre zostavenie
NEER a REER vyberd kos hlavnych
porovndvacich mien podla toho, i
a v akych objemoch s inymi ekono-
mikami obchoduje. Kazdd mena
ma svoju vahu, pricom tieto vahy
su variabilné a menia sa kazdy rok
podla vyvoja teritoridlnej Struktdry
zahrani¢ného obchodu. Pri tvorbe
NEER a REER pre Slovensku republi-
ku pouziva NBS jednotnu metodiku
- kurzy su preberané prostrednic-
tvom informacii z OECD kvéli ich
lepSej porovnatelnosti. Do Uvahy
sa berie zahrani¢ny obchod realizo-
vany so SR v rokoch 1997 aZ 2008,
no pre vypocet sa pouzivaju vahy
z aktudlneho obdobia. Podmienkou

V tomto cisle:

Automobilka Volvo taktieZ upusta
od naftovych motorov

Abeekonomika v Japonsku dosahu-
je infldciu takmer 1 %

Napdétie medzi USA a Cinou ohla-
dom obchodnej vojny povolili a
strany prichddzaju s ustupkami

Kolko rocni budu na Slovensku od-
chddzat po novom do déchodku ?

Akciovd a indexovd stratégia pri
déchodkovom sporeni Slovdkov
dosahuje zatial najlepsie zhodnote-
nie

je vsak podiel na obrate zahranic-
ného obchodu so Slovenskom mini-
malne 2 % za priemer spomina-
nych rokov. Vypocet efektivnych
vymennych kurzov zahfia len vyvoz
a dovoz tovarov patriacich do tried
5 — 8 SITC: chemikalie, trhové vy-
robky, stroje a zariadenia, priemy-
selné vyrobky. Tovary patriace do
tried 0 — 4 a 9 (potraviny, napoje,
surové materidly, nerastné paliva,
oleje a tuky, ostatné) boli
z porovnavania vylucené, nakolko
ich ceny su na svetovom trhu pri-
blizne rovnaké a nepodmieriuje ich
krajina pévodu ako pri skupine to-
varov 5 — 8 SITC, ktoré odrdzaju
vyvoj cenovej konkurencieschop-
nosti jednotlivych ekonomik. Triedy
5 — 8 SITC pokryvali v rokoch 1997
az 2008 v priemere 77 % celkového
dovozu, 87 % celkového vyvozu a
82 % celkového obratu zahrani¢né-
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REER na CPI, zmena oproti 3 predchadzajicim rokom
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ho obchodu Slovenskej republiky.
Rovnako pri metodike postupuje aj
ktoré zverejnuju efektivne vymen-
né kurzy, napr. ECB, MMF, OECD,
BIS ¢i FED. Vzhladom na spomina-
né kritéria je do porovnavania pod-
la metodiky pre SR zahrnutych 15
obchodnych partnerov, zoradenych
podla vyznamnosti: Nemecko, Ce-
ska republika, Taliansko, Francuz-
sko, Rakusko, Polsko, Madarsko,
Spojené kralovstvo, Spojené staty,
Holandsko, Belgicko, Spanielsko,
Ruska federacia a Cina. Od roku
2003 do roku 2008 vyrazne narastol
obchod s Koérejskou republikou,
ktora bola medzi tieto ekonomiky
neskor pridana.

REER v SR merany podla indexu
spotrebitelskych cien sa v roku
2017 medzirocne znizil o 0,5 % na-
priek tomu, Ze sa inflacia zvySova-
la v roku 2017 v priemere o 1,4 %.
Pri redlnom vymennom efektivnom
kurze sa teda zohladrfiuje nominal-
ny vymenny efektivny kurz znizeny
o infladciu vypocitani cez CPI
a poukazuje na konkurencieschop-
nost SR voéi inym ekonomikam,
s ktorymi realizuje zahranicny ob-
chod. Oproti predchddzajicim trom
rokom sa REER v roku 2017 znizil
0 2,2 %. Tato zmena vymennych
kurzov pre SR v poslednych rokoch

2009

2010 2011 2012 2013 2014

—=CR =—SR —UK
znamena stupajucu konkurencie-
schopnost domacich producentov a
zvyhodnenie exportu z na-
Sej ekonomiky a znevyhodnenie
importu do ekonomiky. Ekonomika
Velkej Britanie mala v ramci Statov
EU najvyraznejSie znizenie REER
voci svojim najvacsim obchodnym
partnerom, v roku 2017 oproti
trom prechadzajucim rokom nasta-
lo 10,9 % znizenie, kvoli slabnlcej
mene, na ktory znacne pdsobil
Brexit a stimuloval rast inflacie po-
sobiaci na klesajuci redlny vymenny
efektivny kurz. Ceskej republike sa
REER zvysil najviac, o 5,1 % v roku
2017 oproti predchadzajicim trom
rokom. Ceskej ekonomike sa dlho-
dobo makroekonomicky dari, ¢o sa
odraza na kurze domacej meny,
ktora oproti euru posilnila, velmi
vyrazne minuly rok. Zvysila sa Zivot-
na uroven obyvatelstva a s fou sa
podporil import do ekonomiky.

Na priklade tychto troch ekonomik
mozno povedat, Ze v praxi znizenie
REER znamen3, Zze ekonomika ziska-
va konkurencieschopnost
v porovnani s jej obchodnymi part-
nermi a naopak. Ak sa mena danej
krajiny znehodnocuje, stava sa jej
tovar v zahranici lacnejSim, pricom
zahrani¢né tovary sa v tejto krajine
stavaju drahsimi. Podporuje sa tak
vyvoz z ekonomiky vplyvom lacnej-

2015 2016 2017
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Sej meny a efektivnych vymennych
kurzov. Presne to plati aj naopak,
pri situdcii, ked sa mena oproti
inym menam zhodnocuje. Pre eko-
nomiky je teda na jednej strane
vyhodné, ked su hodnoty nizsie
oproti predchddzajucim rokom kvo-
li jednoduchsiemu vyvozu
z ekonomiky a podpore domadcich
producentov. Na druhej strane
bude pre importérov nevyhodnej-
Sie dovazat do urcitej ekonomiky
svoje tovary, €o znizi prisun lacnej-
Sich a kvalitnejSich tovarov pre oby-
vatelstvo. Pozitivne to teda vplyva
na vyrobcov, no negativne na ko-
necnych spotrebitelov, ktori si ku-
puju drahSie domdce tovary. Tym
padom sa znizuje ich Zivotna uro-
veri @ mozu si dovolit kipit mene;j
tovarov a sluZieb.

Pre ekonomiky samozrejme nie je
dobré kazdorocné neustdle sa zvy-
Sovanie/znizovanie tohto indikato-
ra. Vzhladom na neustale meniace
sa podmienky sa situdcia na devizo-
vom trhu meni a s nou aj efektivne
vymenné kurzy. Aj v tomto pripade
sa hlada akysi stav rovnovahy, ked-
Ze ako aj zvySovanie, tak aj zniZzova-
nie kurzov ma svoje pre a proti.
Rozdiel medzi REER a CPI spociva
v tom, Ze REER zohladnuje okrem
cenovej hladiny (CPI) aj nominalny
kurz mien. Ak je CPI v ekonomike
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v deflacii, tak ekonomike zabezpe-
¢uje znevyhodnenie, ¢o sa prejavi aj
na REER. Pri inflacii pohybujucej sa
v pozadovanych hodnotdch sa pri
REER prejavi pozitivne.

Pri redlnom vymennom kurze je
dolezité, podla akého cenového
indexu sa meria. Redlny vymenny
efektivny kurz merany podla indexu
spotrebitelskych cien zohladnuje
spotrebitelsky kos, ktory vsak ne-
zohladriuje ceny nehnutelnosti.
Vyhodou je spolahlivost a to, Ze
Udaje su vydavané kazidy mesiac.
Nevyhoda spociva v rozdielnych
vahach spotrebitelskych koSov jed-
notlivych $tatov. Konkrétne v SR
index REER podla CPI stupol o 2,34
% od roku 2010. REER podla defla-
toru HDP v SR klesal oproti roku
2010 o0 4,6 %. Ten na rozdiel od CPI
zohladniuje nielen spotrebitelsky
kos, ale celkovd cenovu hladinu
v ekonomike, a teda odraza cenovu
hladinu UplnejSie ako CPI. Hlavny
rozdiel medzi CPI a deflatorom HDP
je, ze tovary a sluzby nakupované
podnikmi a vladou sa zohladnia len
v deflatore HDP. V deflatore sa vSak
zohladnuju len tovary a sluzby vy-
produkované v danej ekonomike
a nezahfiaju import do ekonomiky,
¢o CPI zahfna. Konkrétne na Slo-
vensku to znamena pokles celkovej
cenovej hladiny a skrytu deflaciu,
ktoru index spotrebitelskych cien
nevie zohladnit. Tu nastava prob-
Iém skrytej deflacie, ktoru spotrebi-
telia nemusia pocitit priamo. Pri nej

straca ekonomika svoju efektivitu.
Existuje riziko spomalenia produk-
cie, ¢o bude mat dosah nielen na
vyrobu, ale aj zamestnanost. Defla-
cia vytvara posun spotreby do bu-
duceho obdobia, ktoré ma za nasle-
dok dalsi pokles cien, ktory opat
vytvara klesajuci dopyt. Tato situa-
cia moze dalej roztlacat deflacnu
Spirdlu.

Napriklad v Nemecku je REER zalo-
Zzeny na HICP nizsi ako REER zaloZe-
ny na deflatore HDP . Pri redlnom
vymennom kurze v prvom pripade
to pre Nemecko znamenalo
v uplynulych rokoch vyhodu pre
exportérov a domadcich vyrobcov,
pricom REER pri deflatore HDP zna-
¢il vyhodu pre importérov. Deflator
tu poukazuje na skrytu inflaciu, kto-
rd index CPl nedokaze zohladnit. V
nemeckej ekonomike je teda
v sucasnosti opacna situacia ako na
Slovensku, kde celkova cenova hla-
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dina stupa vyraznejSie ako pri spo-
trebitelskom kosi.

Vymenné kurzy su tiez dolezité pre
inflacné tlaky a produkénu medze-
ru. Znehodnotenie kurzu robi lac-
nejSie domace tovary pre zahranic-
ny trh, podporuje to domacich vy-
robcov a znizZuje to produkénd me-
dzeru. Export z toho dévodu bude
rast spolu s agregatnym dopytom,
a to vyvola rast domacej cenovej
hladiny. Tento efekt sa
v poslednych rokoch prejavil napri-
klad aj vo Velkej Britdnii, kde sa
predovsetkym v doésledku Brexitu
znehodnotil kurz libry. Tento stav
sa prejavuje aj na Slovensku, kedze
sa REER v poslednom obdobi znizo-
val, ¢o poOsobi na vysoku inflaciu,
ktora medziro¢ne presahuje 2 %.
To plati aj opacne, kedy zhodnote-
nie meny ma vplyv na rozsirovanie
produkénej medzery a na nizSie
inflacné tlaky. Dobrym prikladom

Nemecko, REER, index (2005=100)
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L110 je Japonsko, kde bol redlny vymen-

ny efektivny kurz oproti mendm

100 japonskych obchodnych partnerov

dlhodobo nadhodnoteny, ¢o v Ja-
ponsku spobsobilo deflaciu. Mena

. g0 bola nadhodnotena priblizne do
¢ roku 2006, kedy sa REER dostal na
- 70 zaporné urovne a ovplyvnil zvyse-
nie inflacie, ktora sa po dlhej dobe
dostala do plusovych medziro¢nych

. 50 rastov. (sj)

- 40
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Obchodna vojna sa oddialila

Ocakdvana obchodnd vojna medzi
USA a Cinou, ktord mal byt nasled-
kom zavadzania protekcionistickych
opatreni Spojenymi Statmi najmé
voé¢i Cine, sa zatial nekona. Oba
Staty pristupili k dohode o tom, zZe
Cina bude zni%ovat svoj obchodny
prebytok s USA. Ma sa tak stat zni-
fenim exportu Ciny do USA

vyvaZaju tovar v hodnote 130,34
doldrov. Je teda zrejmé, Ze USA
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krajinami nemuseli mat pozitivne
nasledky a doplatili by na tom

a vo zvyseni importu z USA.
Import do Ciny sa ma tykat
najma polnohospodarskych
produktov a energetickych
surovin. Cina zérovefi zniZi cla
na dovoz automobilov z 25 %
na 15 %. Ameri¢anom sa totiz
nepaci vysoky obchodny defi-

chcu znizovat svoj deficit, pretoze v  koneénom  dosledku firmy

sa im dana situdcia negativne preja- a spotrebitelia. (jv)

vuje na vysokej jednostrannej zavis-

losti od Ciny. Cina je najvacsim ob-

chodnym partnerom spojenych

Statov, preto by problémy medzi

USA - Zahraniény obchod s Cinou
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Japonsku sa dari dosahovat inflacné cisla

Japonsko je krajina zndma po ce-
lom svete najma kvoli pretrvavaju-
cemu ekonomickému problému -
deflacii. S deflaciou sa v krajine vy-
skytla v 90. rokoch 20. storocia. Jej
problém tkvie najma v tom, Ze ked
ceny postupne klesaju (peniaze sa
zhodnocuju) fudia ale aj firmy maju
tendenciu posuvat svoju spotrebu
na neskoér. Motivacia ludi drzat
(sporit) peniaze s vidinou neskor-
Sieho zhodnotenia zaroven brani
ekonomickému rozvoju krajiny.
Chybajuce investicie a odlozend
spotreba domacnosti, ktoré
by zwySili  produktivitu prace
a efektivnost problém prehlbuje
a vytvara tak akusi deflaénu Spira-
lu. Po nastupe nového premiéra
v roku 2012 (Schinzo Abe) presla
krajina rozsiahlymi ekonomickymi
reformami, ktorym sa podarilo
odvratit pretrvavajucu deflaciu.
Jednym z prvych opatreni bolo
uvolnenie monetarnej politiky -

kvantitativne uvolnenie, zaporna
zakladna darokova sadzba (-0,1 %)
a nakup aktiv. Dal$im krokom bol
flexibilny pristup k fiskalnej politike
— zlepsil sa vyber dani a ciel dosiah-
nut rozpoctovy prebytok sa posu-
nul na rok 2020. Zmeny nastali aj
v zamestnanosti, ktord sa podarilo
rekordne zvysit no do prace sa za-

pojilo aj 24% obyvatelov nad 65
rokov (tidto cast obyvatelstva ma
velké zastupenie). Japonsku sa tak
podarilo vymanit z viru deflacie.
V marci 2018 dosiahla miera infla-
cie 1,01 % Co je vSak stdle o nizsie
ako pozadovany inflacny ciel (2%).

Japonsko
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Exportné a importné ceny v CR

Ceny importovanych tovarov do
Ceskej republiky klesli viac nez ceny
exportovanych tovarov. Podstatny
vplyv na tato situaciu ma hlavne
posilnenie ¢eskej koruny, ktora tazi
z hospodarskeho rastu krajiny. Po-
silnenie relativne zniZuje cenu do-
vazaného tovaru a teda aj celko-
vych vstupov do vyroby. Pre vyrob-
cov je to priazniva situdcia, ktora
umoznuje vyrabat rovnaké mnoz-
stvo produkcie s nizsimi nakladmi,
¢im moézu dosiahnut vyssi zisk (v
pripade, Ze nakupuju suroviny zo
zahranicia). Posilnenie meny ma
vSak za dbsledok relativne zvysenie
ceny exportovanych tovarov. Tovar
vyvazany z CR je pre spotrebitelov
napr. na Slovensku drahsi. V marci
tohto roka sa situacia kvoli oslabe-

niu ceskej koruny mierne zmenila a
cena importu sa v CR medzimesac¢-
ne zvysila o 0,4 % oproti predcha-
dzajucemu mesiacu. Pri pokracova-
ni s oslabovania koruny je predpo-
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klad, ze ceny importu budd rast
rychlejsSie a znova predbehnu ceny
exportu, ktoré by mali rast pomal-
Sie. (jv)

Ceska republika
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Nezamestnanost v SR

Mesacné oznamenia o poklese ne-
zamestnanosti na Slovensku su po-
zitivnou sprdvou ako pre fudi, tak aj
pre celd ekonomiku. Ekonomika
rastie, inflacia sa blizi k Zelanému
cielu (tesne pod 2 %) s ¢im suvisi aj
rast zamestnanosti (resp. pokles
miery nezamestnanosti) na nasom
uzemi. Pri blizSom pohlade na zve-
rejnené ukazovatele viak zistujem
Ze miera zamestnanosti rastie po-
malSie ako rychlost ktorou klesa
nezamestnanost. Uddvand miera

percentny rozdiel v mierach neza-
mestnanosti tkvie vo vynati urcitej
Casti uchadzacov z vypoctu konec-
nej miery, ktord publikuje. Vypocet
tak nezahrna ludi, ktori su sice evi-
dovany na Urade prace ale vykona-
vaju napr. dobrovolnicku sluzbu,
mensie obecné sluzby, su docasne
praceneschopny alebo sa dodatoc-
ne vzdeldvaju (kvalifikuju) pre pra-
covny trh. Mieru nezamestnanosti
neznizuje len to, Ze sa uchadzadi
zamestnaju a tym sa vyradia

MACROBOND

z evidencie, ale k vyradeniu
z evidencie dochadza aj z inych do6-
vodov medzi ktoré patri napr.: nes-
polupraca, dobrovolné odhlasenie,
ale aj prekrocenie povolenej vysky
prijmu alebo prekroc¢enie dizky tr-
vania zamestnania na dohodu. Pra-
ve pocet takto vyradenych lfudi sa
v za posledné dva roky zvysil
a nepodava tak celkom jasny obraz
o redlnej nezamestnanosti — je
o nieco skresleny. (jv)

nezamestnanosti (5,42 % za
april) je vypocitand ako po-
diel disponibilného poctu
uchadzatov o zamestnanie ™
v pomere k ekonomicky ak- ]
tivnemu obyvatelstvu.
V aprili bol sice pocet dispo-
nibilnych uchadzacov

Percent
=
:

149 611 no celkovy pocet
uchadzaCov o zamestnanie

¢ov o zamestnanie tak pred-
stavuje 6,65 %. Tento 1,23
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Politické strany na Slovensku pred-
kladaju svoje ndvrhy o zavedeni
stropu na odchod do do6chodku.
Svoje navrhy predstavuju koali¢né
ako aj opozicné strany. Navrhy hra-
nice sa pohybuju v rozmedzi od 65
rokov az po ambicidznejSich 63 ro-
kov. Pri Zenach sa uvazuje s nizSim
stropom, respektive so zniZujucim
sa stropom na zaklade poctu vycho-
vanych deti. Najvyssi sucasny vek
odchodu do déchodku je pri tom 62
rokov a 76 dni. Od roku 2012 plati
opatrenie, Ze vek odchodu do dé6-
chodku sa kazdym rokom predlzuje
o urcity pocet dni. Vychadza sa pri-
tom z priemernej strednej dfiky
Zivota muzov a Zien spolocne, ktoru
zistuje Statisticky urad SR. Priemer-
na dizka Zivota sa zvy$uje a tak sa
v roku 2017 dbéchodkovy vek posu-
nul o 76 dni a v roku 2018 o 63 dni.
NizSi ndrast znamena spomalenie
rastu priemerného veku dozitia
v SR. Tento systém naviazania do-
chodkového veku na strednu dizku
Zivota mal za ciel dosiahnut aby
ludia na dochodku travili
v priemere rovnako dlhé obdobie
ako predoslé generacie. Predpokla-

Uber sa v Eurdpe pre rozpory
s taxikarmi a sérii prehranych prav-
nych sporov musel vzdat svojej naj-
znamejsej sluzby, a to prepravy ludi
sukromnymi vozidlami. V roku 2016
sa  sluzba musela  stiahnut
z mnohych nemeckych miest ako
Frankfurt, Hamburg ¢i Dusseldorf.
V stcéasnosti tato spolo¢nost posky-
tuje taxiky a najomné vozidla
s vodicom v Berline a Mnichove.
Uber sa vsak planuje znovu vratit
na nemecky trh so svojou povod-
nou sluzbou a spusta rokovania so
spolkovymi krajinami. Spolo¢nost
sa ohradzuje tym, Ze mbze pomdct
nemeckej doprave a rozsirit pre-
pravné moznosti, ako aj podporit

da sa, Ze zvySovanim dbéchodkové-
ho veku Socidlna poistoviia usetri
v tomto roku viac ako 22 mil. €
a v roku 2019 by mohla usetrit 26
mil. €. Ak sa po zavedeni stropu na
odchod do dbéchodku bude stale
zvy$ovat priemerna dizka Zivota (a
pravdepodobne sa bude) znamena
to, Ze ludia budu na déchodku tra-
vit viac ¢asu, ¢o je pre ludi vyhod-
né, no predstavuje obrovsku zataz
pre dochodkovy systém. Socidlna
poistovria tak bude mat ovela vys-
Sie vydavky na vyplatu déchodkov,
pri stale nizsich prijmoch. O nieco
nizsie prijmy do sociadlnej poistovne
a vyssie vydavky su sposobené de-
mografickym vyvojom s starnutim
obyvatelstva na Slovensku. Situdciu
sa bude poistoviia snazit zmiernit
bud znizenim déchodkov alebo za-
dlzovanim sa, ¢o znova oddiali mé-
tu dosiahnut vyrovnany $tatny roz-
pocet. Stale viac ludi si zacina situa-
ciu uvedomovat a pristupuju aj na
sporenie v doplnkovych dochodko-
vych systémoch. (2. a 3. pilier).
Strop ma vsak tiez za ciel predist
situdcii v ktorej na zaklade stdle sa
zvySujuceho veku odchodu do dé-

rozvoj ekologickej dopravy. Uber za
posledné roky masivne expandoval,
pricom ¢asto poruSoval nastolené
pravidla. Firma dosiahla hodnotu az
70 miliard USD, no dostala sa do
konfliktu s mnohymi taxisluzbami
a uradmi, ¢o neskor viedlo
k pravnym sporom a zékazu ¢innos-
ti. Uber chce pod novym vedenim
zaviest partnerstvd s nemeckymi
mestami. Cinnost spolo¢nosti by
nemala spocivat len v poziéiavani
vozidiel, no do buducnosti planuje
zaviest sprostredkovanie elektric-
kych bicyklov a taktiez ma viziu le-
teckych taxikov do ktorych vyvoja
spolo¢nost uz vyrazne investuje. Na
Slovensku tato spolo¢nost taktiez
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chodku budl pracovat napr. se-
demdesiatnici. O zakone sa planuje
rokovat na junovej schédzi. (jv)

poskytovala svoje sluzby avsak jej
¢innost bola rovnako zastavend a to
na konci marca roka 2018. Medzi
hlavné argumenty, ktoré mali za
nasledok zrusenia Uberu na Sloven-
sku boli, Ze taxikarska sluzba sa vy-
kondvala s nevhodnymi a najma
starymi vozidlami a prdcu vykona-
vali osoby, ktoré na to neboli spo-
sobilé. Uber sa proti tomuto roz-
hodnutiu sudu odvolal v aprili tohto
roka. Z pohladu cestujucich vyuzi-
valo aplikaciu kazZdodenne tisice
ludi, aby sa prepravilo z bodu A do
bodu B a ich pocet v medzirocnom
porovnani rokov 2016/2017 vzras-
tol o 80 percent. (pk)
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Volvo — naftové motory

Svédska automobilka podporuje
zanik naftovych motorov v Eurdpe.
Volvo by uz do svojich novych mo-
delov nemalo montovat naftové
motory. V stcasnej dobe je vyrade-
nie dieselovych agregdtov v Eurépe
velmi diskutovanou témou a Volvo
je so svojimi viziami najblizsie
k realizacii. Velké zmeny mozu prist
rychlejsSie ako sa ¢akalo, vzhfadom
na to, Zze automobilka uz do svojej
novej prichadzajlcej generacie mo-
delu S60 nebude montovat naftové
motory. Sedan S60, ktory ma byt
predstaveny v najblizSich tyzdioch
sa tak stane prvym modelom spo-
loénosti, ktoré nebude mat naftovu
variantu motora a sustredi sa teda
vyluéne na elektrifikaciu. Buduc-
nost automobilového priemyslu je
v elektrike a Svédska automobilka
avizovala, ze uz do buducnosti ne-
bude vyvijat nové generacie diese-

lovych motorov. Volvo, ale aj mno-
hé dalsie automobilky budld po-
stupne vyradovat autd so spalova-
cimi motormi a aj na zaklade pri-
pravovanych obmedzeni EU bude
tento priemysel smerovat k Uplnej
elektrifikdcii, alebo inym alternativ-
nym pohonnym rieSeniam. Volvo
vSak zaznamenalo za minuly rok
rast predaja dieselov v Eurdpe az
o 70 percent. Automobilku vlastni
¢inska spoloc¢nost Zhejiang Geely
Holding Group, ktord ma v plane
ponukat od roku 2019 uZ len Uplne
hybridné alebo elektrické vozidla.
Zakaz vjazdu starSim dieselovym
vozidldm do niektorych oblasti kra-
jiny by mohol byt vo Svédsku zave-
deni uz od roku 2020. Podobné pla-
ny maju aj mnohé iné eurdpske
metropoly. Pre porovnanie, spotre-
ba dieselového auta je 5,5 I/100km
s priemernou cenou nafty na Slo-

Prijatie eura v Bulharsku

Bulharsko stdle dufa, Ze
v najblizsich rokoch by mohlo prijat
jednotnud eurdpsku menu. Avsak
stdle neplni vietky kritéria pre jej
prijatie. Bulharsko, ktoré je jednou
z najchudobnejsich krajin EU, sa u?
dlhsiu dobu  snaii  pripojit
k eurozéne. V juni tohto roka by
rado vstupilo do dvojro¢ného caka-
cieho obdobia na euro. Okrem Dan-
ska, ktoré ma trvald vynimku
z prijatia eura, maju vSetky krajiny
EU pravnu povinnost pripojit sa
k eurozéne, ak spliaju vietky pod-
mienky. Aby krajina mohla prijat
euro, musi spfﬁat’ urcité kritéria,
ako je vyska dlhodobych urokovych
sadzieb, inflacie, Statneho dlhu,
rozpoctového deficitu a stabilny
vymenny kurz voéi euru. Daldou
podmienkou je nezdvisla centrdlna
banka. Bulharsko podla komisie
neplni kritérium nizkej inflacie
a zdravych verejnych financii a ich
zdkon o centrdlnej banke taktiez
nespliia poziadavku na nezavislost.

Dalou poziadavkou je, 7e bulhar-
ska mena leva musi stravit dva roky
v mechanizme vymennych kurzov
ERM 2, kde sa bude pohybovat vodi
euru v rozmedzi plus alebo minus
15 percent od stanoveného kurzu.
Bulharska mena je od vytvorenia
eura pevne viazand na eurdpsku
menu a tak toto kritérium plini.
V eurozéne vznikd napatie, kedZe
po uplynuti dvojro¢ného obdobia
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vensku 1,267 eur/liter. CiZe dieselo-
vé auto s takouto spotrebou prejde
100 kilometrov za priblizne 7 eur.
Spotreba elektromobilu je
17kWh/100km s priemernou cenou
elektrickej energie na Slovensku
0,15 eura/kWh. Elektromobil teda
prejde 100 kilometrov za priblizne
2,55 eur. Samozrejme stanovenie
ceny je relativne, nakolko niekde sa
mdzZe elektromobil nabit zadarmo,
inde za pausal a mnohi maju svoj
zdroj zo solarnych panelov. Novsie
modely elektromobilov maju kapa-
citu batérie 30kWh s ktorou zvlad-
nu prejst na jedno dobitie pri nor-
movanom cykle az 250 km. (pk)

v ERM 2 a po zmene zdkona
o centralnej, bude Bulharsko spifiat
vSetky formalne kritéria a bude mu-
siet byt prijaté. U mnohych krajin
v eurozone vznikaju obavy, Ze ak by
sa Bulharsko v najblizsej dobe pri-
pojilo do eurozény, mohla by sa
vyrazne rozsirit korupcia v krajine
a taktieZ zavedenie eura by mohlo
smerovat k naruseniu stability bul-
harskych bank. (pk)
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Sporenie Slovakov

Slovdci si ¢oraz viac sporia na staro-
bu, ¢o je vysledkom aj mnohych
demografickych ukazovatelov. Zvy-
Sujuci sa priemerny vek obyvatel-
stva a klesajuca p6rodnost na Slo-
vensku maju za nasledok rast poctu
ludi v postproduktivnom veku.
V roku 2017 bol priemerny vek oby-
vatelstva Slovenska 40,59 roka.
Zaroven mbzeme pozorovat Ubytok
poc¢tu narodenych deti, pretoze
Zien vo veku 15 az 49 je z roka na
rok stdle menej. Tieto aspekty po-
stupne menia zmyslanie obyvatel-
stva, pokial ide o buduce prijmy
v doéchodkovom veku. Okrem po-
vinnych platieb do priebezne finan-
covaného systému dochodkového
zabezpecenia, si ludia tvoria ja
vlastné rezervy prostrednictvom
dobrovolného  sporenia
na déchodok. Zaujem o 3

4,5 percenta z odvedenych pro-
striedkov. V doplnkovom déchod-
kovom sporeni si mbze sporitel ur-
Covat vysku svojho prispevku. Pre
zamestnanca prinasa prispevok na
doplnkové dobchodkové sporenie
vyssi efekt ako zvySenie mzdy, na-
kolko prispevok na 3. pilier nepod-
lieha vSetkym odvodom ako mzda.
Na Slovensku sa eviduje narast spo-
ritelov v 3. pilieri a taktiez zaujem
o doplnkové dbéchodkové sporenie
nakolko je atraktivne predovset-
kym pre vekovu skupinu nad 30
rokov. V 2. pilieri je jednym
z najdolezitejSich faktorov ovplyv-
Aujucich starobny dochodok sprav-
ne zvolend investicna stratégia.
Investi¢né stratégie mozu byt Styri,
avSak nie kazda DSS ich poskytuje,

Slovensko
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a su to dlhopisovd, zmiesan4, akcio-
va a indexova. Napriklad DSS Posto-
vej banky zaznamenali za posled-
nych 12 mesiacov zhodnotenie do6-
chodkov v akciovej stratégii
(11,82%), indexovej (8,45%)
a dlhopisovej (1,90%). V 3. pilieri je
dolezité vybrat si spravne doplnko-
vé dochodkové sporenie. Napriklad
v DDS Tatra banky sa prispevkovy
doplnkovy déchodkovy fond Com-
fort life 2050 zhodnotil za posled-
nych 12 mesiacov o 6,98%, Co je
druhd najvyssia zaznamenana hod-
nota spomedzi ponukanych fondov
u jednotlivych sporitelni. Vyssiu
dosiahla len NN Tatry — Sympatia,
ktorej rastovy prispevkovy fond sa
za 12 mesiacov zhodnotil o 8,12
percenta. (pk)

pilier stupa a dokazuje to
aj fakt, Ze pocet novych
zmllv na slovenskom trhu
vzrastol o 24 percent,
v porovnani s prvymi
kvartalmi 2017 a 2018.
Zvysit  Zivotni  Uroven

v dochodkovom veku je
mozné dobrovolnym
vstupom do 2. ako aj 3.
piliera. Vstupom do 2.
piliera sa povinné odvody
na dbéchodkové sporenie

-3,0

v celkovej vyske 18 per-
cent rozdelia na dve cCasti.
Sporitel si do vybranej
DDS odvadza v sucasnosti

1960 1970 1980
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==Priemerny vek =Plodnost’
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Radio Europa 2 bude patrit Kretinskému a Tkdcovi

Daniel Kretinsky a Patrik Tkac¢ cez
svoju spoloénost CMI pokraduju
v rozSirovani medialneho panstva.
T4 od francuzskej skupiny Lagardé-
re kupuje jej rozhlasové stanice
v Cesku, Pol'sku, Rumunsku i na Slo-
vensku. Dostava sa tak k slovenske;j
stanici Europa 2 ¢i ceskym Frekven-
ce 1 a Evropa 2. Predajna cena je az
73 miliénov eur. Celkové konsolido-

vané trzby danych radii su 56 milié-
nov eur. Europa 2 si na Slovensku
drZi poziciu radiovej stvorky, ktorej
trzby boli vlani vyse 1,6 miliéna eur,
no skoncila v strate vySe 56-tisic.
S Francuzskou skupinou Lagardére
rokuju aj o kupeni ich magazinov.
Vo Francuzsku sa ihned' zdvihol od-
por voci tomu, aby tamojsSie tituly
preberali investicné skupiny zo

strednej Eurdpy, ktoré maju za se-
bou aj nejednu kauzu. (pk)
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—>  Whirlpool ziska predajom divizie kompresorov Embraco spolo¢nosti Nidec 882,5 miliéna eur. Japonci
touto transakciou ziskaju do portfélia uz druhd obrovsku fabriku na vyrobu kompresorov na Slovensku
a celkovo tak budu v krajine zamestnavat viac ako tritisic fudi. Japonsky koncern Nidec vlani v auguste
dokoncil akviziciu nemeckého vyrobcu kompresorov Secop. V rdmci nej ziskal fabriku v Zlatych Morav-
ciach, ktoru premenoval na Nidec Global Appliance Slovakia. T4 je najvacsim zdvodom v ramci skupiny
Secop a zaroven slUzi aj ako logistické centrum. Nidec v Zlatych Moravciach zamestndaval za predminuly
rok tisic pracovnikov. Fabrika nadalej expanduje, ked rozsiruje vyrobu do priestorov byvalého Calexu
a nabera novych ludi.

—>  Paradajky st so 17 kilogramami na osobu ro¢ne najkonzumovanejsou zeleninou v krajine a zaroven laka-
vym investicnym ciefom. Skleniky na ich pestovanie zacali stavat nielen tunajsi farmari, ale aj financni
investori. Pestovatelska skupina GreenCoop, ktora je zndma svojou znackou Vesela Zitnoostrovska para-
dajka, sice nechce stavat dalsie skleniky na Slovensku, no svoj biznis rozsiruje do susedného Madarska.
Za expandom do Madarska moze stat uz privelké mnozstvo konkurenénych firiem na Slovensku. Dnes je
firma GreenCoop nie len najvacsou ale aj najefektivnejSou farmou na Slovensku. Ich skleniky zaberaju
celkovo oblast vo vymere 23 hektérov a ich biznis zamestnava 350 ludi. Trzby firmy sa ro¢ne pohybuju
okolo 12 milidnov eur.

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 povaZované za spolahlivé.
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