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Kolisanie cierneho zlata

Ropa, ktord je najobchodovatelnejSou komoditou na svete si za posledné

dva roky vysluzila vela pozornosti. Za toto obdobie mala najmd jej cena

velmi kolisavy charakter. Bolo a je viacero faktorov, ktoré vplyvaju na tuto
mimoriadne déleZitu komoditu. V nasej analyze si rozoberieme obdobie
poslednych dvoch rokov, najmd co vsetko vplyvalo na cenu ropy, aky bol
dopyt a ponuka, ktoré krajiny su na nej najviac zavislé, a taktiez kde pre-
bieha najvdcsi obchod s touto komoditou.

Pri analyze udajov ohladom pro-
dukcie, spotreby a obchodu sa bu-
deme venovat Cisto surovej rope,
nakolko pri svetovej produkcii sa
uvadzaju casto krat aj iné vedlajsie
produkty, ktoré wvznikaju pri jej
spracovani. Vychadzat budeme
z dat, ktoré poskytla organizacia
JODI (Joint Organization Data Initia-
tive), ktorad dlhodobo analyzuje ro-
pu aj zemny plyn.

Produkcia ropy vo svete neustale
rastie. Celkovd produkcia ropy aj
s jej vedlajSimi produktmi predsta-
vovala za rok 2017 hodnotu pribliz-
ne 92,6 miliénov barelov denne. Co
sa tyka surovej ropy, tu sa pohybu-
je produkcia na drovni 72 miliénov
barelov denne. Za posledné dva
roky stupla produkcia tejto komodi-
ty o priblizne jeden milién barelov
denne. Medzi najvacsich producen-
tov ropy vo svete zaradujeme Spo-
jené staty, Rusko a Saudsku Ara-
biu. UZ ku koncu roka 2017 dosiah-
la produkcia ropy v USA wvyse 10

miliénov barelov denne. Tato hra-
nicu tak USA prekonali prvy krat od
70. rokov minulého storocia
a zaroven tym predstihli Saudsku
Ardbiu, ktord je najvacsim vyvoz-
com ropy na svete. V tomto obdobi
si eSte prvenstvo v produkcii udrzia-
valo Rusko. Avsak vauguste roka
2018 sa podla americkej Energy
Information Administration (EIA)
dostali Spojené Staty pred Rusko
v produkcii ropy — prvy krat od roku
1999. Produkcia v auguste dosaho-
vala takmer 11 milidénov barelov

V tomto cisle:

Nezamestnanost' v Grécko dosiahla
relativne silny pokles—HDP vsak
stdle stagnuje

Talianske dlhopisy sa po zverejneni
vlddneho rozpoctu opdt prepadli

Infldcia v USA v septembri mierne
spomalila

Pripoji sa Britdnia k TPP?

Mierna nezamestnanosti v Cesku sa
dostala pod 3%

Vldda schvdlila rozpocet SR 2018

Stavebnd produkcia SR s dvojcifer-
nym rastom

denne, zatial ¢o v Rusku bola tato
hodnota na urovni okolo 10,7 milio-
nov barelov denne. Americka pro-
dukcia ropy sa za posledné desatro-
¢ie viac ako zdvojnasobila. Saudska
Arabia si tak drZi tretie miesto
s hodnotou okolo 10,4 miliéna ba-
relov denne. D& sa predpokladat,
Ze Spojené Staty sa len tak lahko
svojej pozicie nevzdaju. EIA ocaka-
va, ze produkcia ropy v USA zosta-
ne pred Ruskom a Saudskou Ara-
biou aj v roku 2019.

Produkcia ropy v miliénoch barelov

%

Py
Y,

S, R %
b
T,

&

&
&
qu\

% 0
o
S,

% %, %
o5, %, %
S
£

s,
%
%

Y, % % s, %,
K N
',

o
uoiu feqrsieueg

«

I

»

°

%,
%

o, £2 %, 4,
o Ry, A %,
© %
%,
%

. %, 2
%y, N

MACROBOND




BENCONT WEEKLY REPORT

Co stoji za tymito zmenami? Us-
pech Spojenych Statov podciarkuje
vplyv rychleho technologického
pokroku v oblasti vitania. Hydrau-
lické Stiepenie vynieslo obrovské
objemy ropy aaj zemného plynu,
ktoré boli zachytené v podzemi.
Naklady na vftanie tak vyrazne po-
klesli. Tento pokrok zmenil pod-
mienky pre USA, ¢im mohli byt kon-
kurencieschopnejsi. Daldou doleZi-
tou zmenou je, Ze Spojené Staty
maju zdkaznikov z oblasti ropy po
celom svete. ZaCiatkom roka 2016
Kongres zrusil 40 — roc¢ny zakaz na
vyvoz ropy. Spojené staty aktudlne
dodavaju ropu do Juinej Ameriky,
do Eurépy ako aj do Ciny. Hlavni
producenti ropy v USA investovali
v poslednych rokoch najma do ob-
lasti hydraulického Stiepenia, ¢im
ziskali rozsiahle aktiva v Permske;j
panve. Najvacsi rozmach zazname-
nal teda Texas, ktory by mal dosiah-
nut vacsiu produkciu ropy nez Iran
alebo Irak. Bridlicovy oSial ma dole-
Zité dosledky aj v oblasti bezpec-
nosti. Spojené Staty su tak menej
zavislé od zahrani¢nej ropy, ako aj
z Blizkeho vychodu.
Z celosvetového hladiska vSak na
trh s ropou ma OPEC a teda aj ¢len-
ska Saudskd Arabia stale vyrazny
vplyv na pohyb cien. Spojené Staty
sa vSak nemo6zu uspokojit len tym,
Ze sa budu zaujimat o tuto energe-
tickd surovinu len vramci svojich

hranic. Americké ropné rafinérie
vSak stdle vyZaduju urcité davky
zahraniénej ropy. Co sa tyka organi-
zacie OPEC, ktorej clenské sStaty
kontroluju dve tretiny znamych
zasob ropy na Zemi, taktiez tvoria
okolo 40 percent z celkovej sveto-
vej produkcie ropy. Za rok 2017
vyprodukovala tato organizacia pri-
blizne 30 miliénov barelov denne
a stale su teda na trhu velmi silnym
hracom.

Po najvacsich producentoch si tak-
tiez pribliZime aj najvacsich spotre-
bitelov cierneho zlata. V spotrebe
sa v prvej desiatke umiestnili zvacsa
industridlne silné a rozvinuté kraji-
ny. Prvé miesto si v roku 2017 udr-
Zali Spojené Staty s celkovou spo-
trebou necelych 20 miliénov bare-
lov denne, ¢o tvori 20 percent na
celkovej svetovej spotrebe. Za nimi
nasleduje Eurdpska unia (13,5 mil.),
Cina (13 mil.), India (4,8 mil.) Saud-
ska Arabia, Rusko, Brazilia, Juzna
Korea, Nemecko a Kanada. Oproti
roku 2015 sa najviac zvysila spotre-
ba v Cine ato o viac ako milién ba-
relov denne. V sucéasnosti sa sveto-
va spotreba blizi k prekroceniu hra-
nice 100 miliénov barelov denne,
¢o wvytvori tlak na rast cien tejto
komodity. V priebehu tohto roka
by sa mala spotreba zvysit o 1,4

Aktivne ropné vrty vo svete
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miliéna barelov za den.
V nasledujicom roku sa predpokla-
da dalSie navySenie a to o priblizne
1,5 miliéna barelov denne. Americ-
ké sankcie na irdansky energeticky
priemysel, ktoré nadobudnu plat-
nost v novembri tohto roka, obme-
dzuju doddavku ropy na trh. Na do-
davky ropy md taktiez negativny
dopad pokles tazby vo Venezuele
a neplanované odstavky v dalSich
krajinach. Spotreba ropy sa za po-
slednych 50 rokov viac ako zdvojna-
sobila. Zasadnu rolu v spotrebe hra
doprava. Zo sucasnych 100 milio-
nov barelov ropy spotrebovanych
denne putuje viac ako 60 milionov
prave na dopravu. V&acSina
z ostavajlcej ropy sa pouZiva na
vyrobu umelych hmot
a v petrochemickom priemysle, kde
je len malo moznosti, ¢im tuto su-
rovinu nahradit. Ako bolo uZ spo-
menuté v prvej desiatke sa sice
umiestnili velké krajiny, avsak
v tychto krajinach dopyt velmi ne-
narastd. Rapidne sa naopak zvysuje
dopyt v krajinach, ktoré su clenmi
OECD, kde sa za poslednych 20 ro-
kov dopyt zdvojnasobil. M6zZe za to
najma rozvoj priemyslovych odvetvi
v Azii, Strednej aJuinej Amerike
a taktiez Afrike. Dopyt tychto 5
hlavnych spotrebitelov viak
v najblizsich 20 rokoch nebude vy-
razne rast apodla predikcie BP
(The British Petroleum Company)
sa bude pohybovat na urovni 55
milionov barelov za den. Délezita je
vsak zmena Struktury spotreby me-
dzi TOP spotrebitelmi. USA nahradi
v najvysdej svetovej spotrebe Cina
okolo roku 2035 a v rovnakom ob-
dobi India prevysi spotrebu celej
EU.  Tato
v teritoridlnom podiele

vyrazna zmena

spotreby
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bude mat velky dopad na vyrobcov
a naslednu logistiku komodity na
miesto spotreby. Pri zachovani
trendu by tak USA mohol byt o0 20
rokov CcCistym exportérom ropy (v
sucasnosti Cisty importér).

V USA vsak od zaciatku roka 2017
zacali klesat  zdsoby ropy.
V niektorych tyzdrioch to bolo aj
010 milidénov barelov. Za tymto
klesanim stoji najma zvysSend pro-
dukcia rafinérii ataktiez rekordny
objem vyvozu z krajiny. Konkrétne
v mdji sa pod pokles zasob vyrazne
podpisal vyvoz ropy, ktory dosiahol
rekordnych 2,6 miliéna barelov
denne. Na grafe modzieme vidiet
velky rozdiel medzi Spojenymi stat-
mi a ostatnymi krajinami. Je to vSak
preto, ze USA ma pri vysoke] pro-
dukcii taktiez obrovsku spotrebu
ropy atak musia drzat v zasobach
vacSie mnoistvo. Mnohé mensie
$taty mozu mat vacsSie zasoby ropy
vzhladom na ich spotrebu.

Zaciatkom roka 2016 bola cena ro-
py na 12 roénych minimdch. Seve-
romorska ropa Brent sa preddvala
za zhruba 28 dolarov za barel. Ame-
ricka lahka ropa WTI sa v rovhakom
obdobi ocitla na udrovni okolo 26
dolarov za barel. Za poklesom cien
stdlo najma to, Ze Irdnu mali byt
zrusené sankcie, ¢o viedlo k narastu
iranskeho vyvozu ropy ateda aj
zahlteniu svetového trhu. Cenu ro-
py teda zrdzala pretrvavajuca nad-
produkcia a taktiez rastice obavy
zo spomalenia tempa rastu Cinskej
ekonomiky, ¢o by dopyt po rope
eSte viac obmedzilo. OPEC vtom
obdobi odmietal podporit ceny
tym, Ze obmedzi tazbu ropy. Nao-
pak niektori jej ¢lenovia (Saudska
Aradbia) dodavky suroviny na trh
zvySovali. Tieto nizke ceny ropy na
svetovych trhoch znamenali taktiez
zniZovanie cien pohonnych hmot
na Slovensku. Cena ropy od tohto
obdobia zacCala pomaly narastat.
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Spotreba ropy
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K vyraznejSim narastom doslo na
prelome septembra a oktdbra roku
2017. Cena ropy Brent sa vtomto
obdobi vySplhala nad hodnotu 60
dolarov za barel aropa WTI dosa-
hovala Urovne viac ako 53 dolarov
za barel. Dovodmi tohto narastu
bolo najmé oZivenie globalnej eko-
nomiky a taktiez obmedzenie tazby
ropy, ktoré mal OPEC a Rusko vtedy
z povodnej lehoty trvajuce do mar-
ca 2018 prediZit o daldich devat
mesiacov. Cena ropy vtedy od jlna
vzrastla o viac ako 30 percent. Na-
sledne sme vSak zaciatkom roka
2018 mohli zaznamenat vyrazny
prepad cien komodity. Pod tieto
vysledky sa podpisali akciové trhy.
Ludia sa obracali na americky dolar,
¢o viedlo krastu jeho kurzu, ¢im
presne naopak viedlo k poklesu

MACROBOND

cien ropy. Dal$im dévodom bol aj
rast produkcie v Spojenych Statoch,
¢o viedlo k zmareniu Usilia OPECu
zmiernit prebytky komodity vo sve-
te. USA potrebovalo zvysit tazbu
ropy, aby tym financovalo domace
investicie. Pocet aktivnych vrtov
vtomto obdobi stupol na 798, ¢o
bolo najviac za posledné tri roky.
V sucasnosti je pocet aktivnych vr-
tov v USA nad hodnotou 1000 vr-
tov. Od tohto okamihu vsak cena
zacala opat narastat avjuni
sa napriklad Brent dostal na hodno-
ty okolo 80 doldrov za barel. Za ras-
tom tento krat stalo viacero fakto-
rov. Jednym z nich bol prudky po-
kles zasob komodity v Spojenych
Statoch, ale aj preruSenie tazby
v Kanade a Libyi. DoleZitym bodom
boli aj pozZiadavky USA, ktoré chceli
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aby importéri prestali kupovat ropu
z Irdnu. Na prelome juna ajula na-
stal viac ako trojtyZdriovy prepad,
¢o bolo spésobené moznou eskala-
ciou obchodnych konfliktov, nakol-
ko USA vyhlasilo, Ze je pripravené
uvalit cld na dovoz vsetkych ¢in-
skych tovarov. Od tohto obdobia
vSsak cena ropy zacala narastat
a dosahovat aZ do suc¢asného obdo-
bia nové maxima. Za vSetkym stoja
sankcie USA voci Iranu, ktoré maju
nadobudnut platnost v novembri
roka 2018. Sankcie vodéi tretie-
mu najvacsiemu producentovi ropy
z OPECu, budi mat okamzity vplyv
na export irdnskej ropy. Niektoré
predpoklady hovoria o strate dvoch
miliénov barelov denne. Zaciatkom
leta pritom irdnsky export dosiahol
tohtorocny vrchol, ato 2,7 miliéna
barelov denne, ¢o zodpoveda 3
percentdm celosvetovej dennej
spotreby. V sicasnosti sa cena ropy
WTI pohybuje na hranici 72 dolarov
a Brentu 82 doldrov za barel. D3 sa
vsak predpokladat, Ze Sankcie budu
tladit cenu aj nadalej smerom na-
hor, ¢im by sa hodnota mohla dos-
tat nad hranicu 100 doldrov. Ne-
dostatok volnych kapacit bude
hlavhym problémom najblizSieho
obdobia, nakolko OPEC sa snazi
najst spbsob, ako zmiernit stratu
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Cena ropy
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doddvok. Neochota 25 ropnych
Statov  zvysit  tazbu  vsnahe
o nahradenie iranskej ropy vytvori-
la napatie vbilancii ponuky

a dopytu pre Stvrty kvartadl tohto
roka. Neustale zvySovanie cien
americkej ropy ma velky dopad aj
na Slovensko. Ceny pohonnych
hmot sa dostali na rekordné hod-
noty od roka 2014. Cena nafty stup-
la na hodnotu viac ako 1,31 eura za
liter a benzin natural 95 sa vysplhal
aZz na hodnotu 1,44 eura za liter. Za
posledny rok zdraZel benzin o 16
centov na liter a nafta o 20 centov
na liter. Pri zahranicnom obchode
je zaujimavé pozriet sa aj na ob-
chodné vztahy medzi krajinami t.j.

Medziroéna zmena ceny ropy

MACROBOND

kam sa ropa exportuje az ktorych
krajin. Svet by sme si tu mohli roz-
delit na ¢asti, ktoré ropu prevaine
importuju a casti, ktoré ropu pre-
vazne exportuji. Dobrym prikla-
dom je Severnd Amerika, ktora je
vzhfadom na zvySok sveta Cistym
importérom. Produkcia ropy
v Kanade a Mexiku sice prevaiuje
nad spotrebou, vSetku nadproduk-
ciu vsak tieto krajiny vyvazaju do
Spojenych statov. Okrem toho sa
ropa do Spojenych Statov dovaza aj
z Juinej Ameriky, Blizkeho vychodu
a Afriky. Import ropy Spojenych
Statov mimo dohody NAFTA pred-
stavuje vSak priblizne 20% ich spo-
treby.
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Naopak Americkd ropa ¢im dalej
tym viac expanduje. Konkrétne do
Azie smeruje ¢oraz viac ropy z USA.
USA v juni tohto roka vyviezla na
zahrani¢né trhy 2,3 miliéna barelov
denne, z ¢oho 1,3 milidna smero-
valo do Azie. Obchodnici v Azii po-
tvrdili
v prospech Ameriky. Postavili tak
tlak Saudsku Arabiu
a ostatnych ¢lenov OPECu, nakolko

diverzifikdciu ~ nakupov

pod

ak sa cena ropy z tychto krajin ne-
znizi, nakupy z USA na azijskom
trhu stdpnu. Vrdmci Azie sa Cina
na Cele s rafinériou Sinopec, podie-

[a najvyraznejSou mierou na raste
dovozu ropy z USA. Tato spoloc-
nost uzavrela kontrakty na rekord-
nych 16 milionov barelov ropy
z USA. Taktiez India aJuznd Kérea
zvysili dovoz z USA o Sest aZz sedem
miliénov barelov.

Zavislost eurdpskych krajin na im-
porte ropy je uz vyssia. Az 60% ich
spotreby importovat
z Ruska, Afriky a Blizkeho vychodu.
Vlastnd produkcia eurépskych kra-
jin je teda na urovni zhruba 40%,

musia

pricom tu domacu produkciu taha

najma Norsko aVelkd Britdnia.
Pred 15 rokmi dokazala produkcia
ropy eurdpskych krajin pokryt az
60% ich spotreby, od vtedy vsak
produkcia krajin Norska, ¢i Velkej
Britanii klesla viac ako o polovicu
a domdca produkcia bola nahrade-
na importom. Rastie vSak spotreba
krajin v EU a to najma u Nemecka,
ktoré sa dostalo spotrebou do pr-
vej desiatky vo svete. (pk)
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Export Nemecka rastie

Hodnota celkového Nemeckého
exportu v  auguste vzrastla
v porovnani s minulym rokom

o0 2,14 %. Nemecko tak v auguste
vyviezlo tovary a sluzby v celkovej
hodnote 105,2 mld. eur.

priemyslu (ocel a hlinik) ale aj auto-

"""" Nemeckého
exportu véak smeruje do krajin EU,
o stale predstavuje nahradu
v umiestneni svojich tovarov. Pozi-
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tivom je aj vytvorenie zény volného
obchodu s dalsim obrovskym tr-
hom vychodnej Azie — Japonskom.
Obchodna bilancia v auguste skon-
Cila s prebytkom 17,1 mid. eur. (jv)

Nemecko - Zahraniény obchod

Vyraznejsi medzirocny
narast zaznamenal import
tovarov do Nemecka. Ten
vzrastol medzirone aZi 75
o0 6,14 % a dosiahol tak$ .o
hodnotu 88,1 mld. eur.

Celkovo sme tak svedkami 257
medziro¢ného poklesu 4,
obchodnej bilancie. Saldo

12,5

10,0

zahrani¢ného obchodu je
vsak aj navzdory vacsiemu
importu stale aktivne, ¢o =
znamena, Ze vyvoz prevy-
Suje dovoz. Za poklesom
exportu stoji z ¢asti znep-
ristupnenie  amerického
trhu v oblasti hutnickeho
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Nezamestnanost v Grécku klesd

Nezamestnanost v Grécku sa dari
postupne znizovat. V juli dosiahla
miera nezamestnanosti v krajine 19
%. Minuly rok v tom istom obdobi
bola miera nezamestnanosti na
urovni 20,9 %. V absolutnom vyjad-
reni poctu nezamestnanych to zna-
mena 897 900 nezamestnanych

v juli tohto roka zatial ¢o minuly rok
ich v juli bolo nieco viac ako jeden
milion. Krajina tak celkovo zazna-
menala medziro¢ny pokles
0 10,41% v pocte nezamestnanych.
Celkovo je situacia pozitivna pre
obcanov ako aj pre celt ekonomi-
ku. V otdzke dalSieho smerovania

Grécko

MACROBOND

Grécka sa ukazali uz aj predpovede
niektorych ekonémov o tom, Ze
krajine je uz schopna samostatne
hospodarit a splacat svoje zavazky.
Vyvoj celove] indexu spotrebitel-
skych cien bol v krajine dosiahol
v septembri hodnotu 1,09 % c¢o
znadi stadle pomaly rozbeh ekono-

miky. Celkovy zahra-

niény dlh krajiny po-
maly klesa, no
v druhom kvartdli toh-
to roka dosiahol hod-
notu 395,3 mld. eur.
Pre porovnanie nomi-
nalny zahrani¢ny dlh
druhej podobne vyso-
ko zadlZujucej sa eko-
nomiky, Talianska,
v druhom kvartdli toh-

qoso jepod

oW

to roka dosiahol aZ
2,13 biliéna eur. Sa-
mozrejme ekonomika
Talianska je niekolko-
nasobne vacsia ako ta

2010 2011 2012
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2014 2015 2016 2017
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2018

Grécka. (jv)
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Talianske dlhopisy su pod tlakom

Taliansko opét vyvolalo vinu znepo-
kojenia, ked oznamili, ze v roku
2019 planuju zvysit deficit statneho
rozpoCtu na az na 2,4 % hrubého
domdceho produktu. Oproti ocaka-
vanému deficitu tohto roka (1,8 %)
je to narast aZz o Sest desatin per-
centudlneho bodu. V nominalnej
hodnote by tak schodok predstavo-
val priblizne 21,9 mld. dolarov.
Navrh Statneho rozpoctu sa dostal
pod znaénu kritiku Eurépskej komi-
sie ale aj ostatnych ¢lenskych krajin
EU. Taliansko ako tretia najvacsia
ekonomika eurozény pravom pred-
stavuje znacné riziko pre stabilitu
regionu ale aj eura. Nova populis-
ticka vlada, ktora je kriticka voci EU
neplanuje odstupit od svojho zame-
ru aj napriek nezhodam a kritike.
Vyrazné zadlzovanie krajiny a aj
samotnych obyvatelov tiez nep6so-
bia doveryhodne. Investori zvazuju
znizenie Uverového ratingu Talian-
ska ¢o by pre talianov znamenalo
tazsi pristup k investiciam kvoli uz

aj tak vysokej nedovere investorov.
Na celu situacia reaguju aj vynosy
statnych dlhopisov, ktoré po ozna-
meni novych fiskalnych planov za-
znamenali prudsi ndrast. Rastla pra-
ve rizikova prirazka, ktora odzrkad-
[uje riziko buduceho splatenia in-
vestovanych zdrojov. S predikciou

ROCNIK 2018 | CISLO 41

a neupraveni statnych vydavkov je
mozné, ze schodky statneho roz-
poctu budu ja ovela hlbsie. Vznik
krizy v Taliansku by vyrazne zhorsil
situdciu domdaceho obyvatelstva,
no vo velkej miere by sa preniesla
aj na ostatné krajiny EU ,ktoré su
veritelmi talianska. (jv)

rastu Talianskej ekonomiky
v nasledujucich rokoch
L 4,0
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Inflacia v USA spomaluje

Medziro€nd rast spotrebitelskych
cien sa v septembri v USA spoma-
lil na 2,27 %. Spomalenie rastu
inflacie prichadza aj po zvysovani
hlavnej urokovej sadzby central-
nym rezervnym fondom FED. Ak-

tudlne je hlavna urokova sadzba
v rozmedzi 2 — 2,5 %. Amricky
prezident Donald Trump opatov-
ne
v suvislosti so zvySovanim uroko-
vych sadzieb, ktoré brania jeho

kritizuje  postup  FED-u

MACROBOND

planom a rastu americkej ekono-
miky. Na situdciu reagoval osla-
benim aj americky dolar, ktory sa
v poslednom tyzdni prepadol na
1,16 doldra za jedno euro. (jv)
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Pripoji sa Britania k TPP?

Velka Britdnia by sa po odchode
z Eurdpskej Unie podla japonského
premiéra Schinza Abeho mohla pri-
dat k transpacifickej dohode (TPP).
Dohoda umoznujuca vzajomny ob-
chod medzi zuc¢astnenymi krajinami
vznikla v roku 2016 a jej ¢lenom
bolo pévodne 12 krajin: Japonsko,
Brunej, Malajzia, Vietnam, Singa-
pur, Australia, Novy Zéland, Kana-
da, Mexiko, Cile, Peru a USA. Spoje-

né Staty vsak po nastupe D. Trumpa
na post prezidenta odstupili od do-
hody. Dohoda by aj s USA pokryvala
priblizne 40 % svetovej ekonomiky
¢o z nej robi jednu z najvacsich ob-
chodnych  dohéd.  PristUpenie
k transpacifickej dohode by pre
Velkd Britdniu znamenalo vyrazny
posun ako aj ukazku toho, Ze je
schopna uzatvarat dohody aj samo-
statne bez EU. Najméa v ¢ase kedy

Erdogan bojuje s inflaciou

Turecko na cele s prezidentom Re-
cepom Tayyipom Erdoganom nada-
lej zdpasi s problémami. Politicka
ako aj ekonomicka kriza v krajine
viedla k prepadu liry, ktord od za-
Ciatku roka stratila uz skoro 40 %
svojej hodnoty. To viedlo
k prudkému narastu spotrebitel-
skych cien v krajine, ktoré v za sep-
tember medziro¢ne vzrastli o 24,5
%. Najnovsie zacal prezident Erdo-
gan s rastlcimi cenami bojovat
tym, Ze bude pokutami postihovat
tych obchodnikov, ktori napadne
zvySuju ceny svojich tovarov. Na
pomoc pri tom vyzval domace oby-

vatelstvo aby takéto pocinanie ob-
chodnikov hlasili a ak to bude nevy-
hnutné doéjde aj ku kontrole
uradmi. Tymto krkom sa snaZzi za-
medzit prudko rastucej inflacii, ¢o
vSak zrejme neprinesie Zelany
efekt. Pre situaciu je potrebné opa-
tovné zvySenie Urokovych sadzieb
v krajine, ktorych vsak Erdogan
a jeho islamska stranu nie su velky-
mi zastancami. V snahe podporit
hodnotu liry Turecko tieZz zaviedlo
zakaz obchodovania v cudzej mene
pre vacsinu obchodov okrem im-
portu. Zaroven sa snazi prerokovat
obchodné zmluvy, ktoré su vedené

Turecko - inflacia

sa nevie ako bude vyzerat a o pri-
nesie rozluka prave s Euréskou Uni-
ou. Podobné ekonmické dohody
prispievaju k vzajomnej ekonomic-
kej integracii krajin a su velakrat
z velkej casti aj prostriedkami pre
stabilizaciu mieru vo svete. TPP za-
roven predstavuje aj vyvaZenie
inych regionalnych dohod ako napr.
MERCOSUR ¢i USMCA (predosla
NAFTA). (jv)

v cudzej mene, aby boli v lirach.
Z nového pravidla vsak uzZ boli nie-
ktoré obchody oslobodené
a nadalej sa mbéze obchodovat
v cudzej mene. Ide napr. o softvéry
zo zahranicia, zmluvy o prendjme
lodi a zmluvy so Statnymi institucia-
mi, pokial' nie su spojené s nehnu-
telnostami alebo zamestnanim. Za
jedno euro dnes dostaneme 6,9
tureckej liry, zatial ¢o na zaciatku
roka to bolo 4,5 liry za jedno euro.
Nezamestnanost v krajine je na
urovni 11 %. (jv)
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Cesko sa blizi k plnej zamestnanosti

Nezamestnanost u nasich zapad-
nych susedov sa opat znizila, ¢im
prekonava ¢im dosahuje od roku
2014 neustdle minima. Miera neza-
mestnanosti sa v septembri medzi-
roc¢né znizila az o 22 % na hodnotu

2,96 %. V absollutnych cislach to
predstavuje 224 300 nezamestna-
nych. Rastuci pocet volnych pracov-
nych miest uz prevysil celkovy po-
¢et nezamestnanych. Ceska repub-
lika s atak blizi k plnej zamestna-

Ceska Republika

nosti, ktord reSpektuje prirodzenu
mieru nezamestnanosti v rozmedzi
2-3 % (v zavislosti od krajiny). Ne-
pokrytie novych pracovnych miest
zamestnancami z Ceska vytvéra
potrebu dovazania pracovnej sily zo
zahranicia. Aj napriek rastu-
cej zamestnanosti a
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80 dziro¢ny narast cien (inflacia)

553

v septembri dosiahol 2,33 %,
o bolo v porovnani
s predchdadzajucim mesia-
com mierne spomalenie. Na
raste cien sa najviac podielali
ceny byvania, ktoré vzrastli
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Rozpocet SR na rok 2019

VIada Slovenskej republiky schvali
navrh statneho rozpoctu na buddci
rok. Celkové prijmy Statneho roz-
poctu na rok 2019 sa rozpoctuju na
15,497 mld. eur. Oproti roku 2018
by sa tak mali zvysit celkové prijmy
0 10,8 %. Najvacsiu cast prijmov
Statneho rozpoctu (80 %) tvoria
danové prijmy (dane z prijmov,
DPH, spotrebné a iné dane). Na rok
2019 sa pocita s vydavkami
v celkovej sume 17,635 mid. eur.
Tie maju oproti roku 2018 narast az
o 10,5 %. Vydavky majui v roku
2019 prewysit prijmy o 2,138 mld.
eur ¢o vytvara schodok Statneho
rozpoCtu. V porovnani s vyskou
hrubého domaceho produktu sme
sa predpoklada zniZenie schodku na
0,10 % HDP. V roku 2020 by sme
mali hospodarit vyrovnane a v roku
2021 by mal rozpocet dosiahnut
prebytok 0,2 % HDP. Do ndvrhu
Stdtneho rozpoctu ministerstvo
financii uz zakomponovalo aj viace-
ro novych alebo este len planova-
nych opatreni vlady. Rozpocet na
rok 2019 tak pocita s narastom pla-

tovych tarif zamestnancov o 10 %
pre  ucitelov  vysokych  3kol
a ostatnych pedagogickych zamest-
nancov, prislusnikov, Hasi¢ského a
zachranného zboru a prislusnikov
horskej zachrannej sluzby, Policaj-
ného zboru, Slovenskej informacnej
sluzby, Zboru vazenskej a justi¢nej
straze Slovenskej republiky, Narod-
ného bezpecnostného uradu, colni-
kov a profesionalnych vojakov. Cel-
kové obranné vydavky su na rok
2019 rozpoctované vo vyske 1,73 %

V§voj vydavkov a prijmov rozpoétu Slover

a energii (5,6 %). (jv)

MACROBOND

HDP, ¢o predstavuje oproti schvale-
nému rozpoctu roku 2018 narast o
581 mil. eur. v porovnani so schva-
lenym rozpoc¢tom na rok 2018 rastu
vydavky na odvod do rozpoc¢tu EU o
71,5 mil. eur na 839,67 mil. eur.
Vydavky na obsluhu statneho dlhu
medziro¢ne rastu o 27,4 mil. eur.
Vydavky zo zdrojov EU rasti o
286,6 mil. eur ¢o znamena celkové
vyclenenie 1,18 mld. eur v roku
2019. (jv)

nskej republiky
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Stavebna produkcia v SR

Stavebna produkcia sa na Sloven-
sku v auguste 2018 oproti augustu
2017 zvysila 0 11,4 % na 541,3 mil.
eur. Jej podiel na celkovej staveb-
nej produkcii je 96,1 %. V Struktu-
re domacej produkcie tvorila nova
vystavba (vratane modernizacii g
a rekonstrukcii) 73,2 % (¢o bol f o
medzirocny narast o 1,3 %) a po-
diel prac na opravach a udrzbe
tvoril 25,4 %. Stavebna produkcia
realizovana stavebnymi firmami
v zahranici tvorila 3,9 % celkového
objemu produkcie. Stavebna
produkcia zaznamenavala
v poslednych mesiacoch rozmach
aj vdaka nizkym Urokovym sadz-
bam pri Gveroch na byvanie. V juli
sme zaznamenali medzimesacny
pokles novo poskytnutych uverov
s suvislosti zo zavedenim novych
obmedzeni narodnou bankou. Na-
sledne aj august bol poznacdeny

Vyhliadky Slovenskej ekonomiky

Stavebna produkcia SR
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— Priemyselna produkcia — Vystavba celkom — Domaca vystavba
MACROBOND

o nieCom nizsSim medziroénym ras-
tom v Uveroch na byvanie. To sa
zrejme prejavilo aj na pomalSom
medzirocnom ndraste stavebnej
produkcie z 9,6 % v juli na 11,4 %
v auguste. Priemyselna produkcia si

pritom drzi relativne stabilny me-
dziro€ny rast, ktory sa v auguste
dosiahol 2,1 %. (jv)

Medzindrodny = menovy  fond
(MMF) pristupil k uprave odhadov
hospodarskych rastov krajin ako aj
Uprave rastu svetovej ekonomiky.
Z junového odhadu na tento rok
odobrali dve desatiny percentudl-
neho bodu a po novom odhaduju
rast svetového HDP o 3,7 % medzi-
rocne. Obavy totiZ vytvara nielen
hospodarska  politika Donalda

Trumpa ale aj vyrazné zadlZovania
esa krajin a podporovanie rastu
najma cudzimi zdrojmi. Pre Sloven-
skd republiku sa zmenil odhad na
tento a buduci rok o jednu desati-
nu percenta smerom nadol oproti
julovému odhadu. MMF tak na rok
2018 pocita s rastom slovenského
hrubého domaceho produktu o 3,9
% a v roku 2019 o 4,1 %. MMF za-

Vyvoj realneho HDP SR

roven predikuje rast cien v tomto
roku o 2,6 % a v roku 2019 ocakava
0 nie¢o pomalsi rast na drovni 2,2
%. MMF pristlpil k zmene predikcii
na zaklade vyvoja v svetovom ob-
chode z dovodu obchodnych spo-
rov medzi velmocami, zavadzania
ekonomickych sankcii, ¢i zvySova-
niu Urokovych sadzieb centradlnymi
bankami. Podla Slovenského Statis-

tického uradu

% rastlo redlne HDP
Slovenska

_ .5 V. druhom kvartali
tohto roka o 4,24
% a v prvom to
"“bolo o 3,56 %.
Celkova inflacia
- 25 bola podla mera-
ni  Statistického
o, Uradu v auguste
na urovni 2,8 %.
(iv)
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV
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Urad pre ochranu hospodarskej sttaze v CR uvalil na Ceské drahy pokutu v hodnote 48 mil. kortn a firme
AWT Cechofracht cez 3 mil. kortin. Dévodom pokuty je prave nezdkonna spolupraca firiem v oblasti spo-
loéného postupu pri sutazi na projekt v ndkladnej doprave Italia Express a dohode na cenovej koordinacii
¢i vymene citlivych informacii, ¢im vytvorili tzv. kartel.
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