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Vsetko to zalalo v marci roku 2000 kedy sa predstavitelia Stdtov
a clenskych vldd dohodli na Lisabonskej stratégii. Tou bolo do roku 2010
urobit z EU najkonkurencieschopnejSiu a najdynamickejsiu poznatkovo
orientovanu ekonomiku sveta schopnu trvalo udrZatelného rastu, s vacsim
mnoZstvom pracovnych miest a vécsou socidlnou sudrZnostou .

V roku 2005 bola revidovanj,
z dovodu neuspokojivych vysledkov
implementacie Lisabonske] straté-
gie. V juni 2010 schvdlila Eurdpska
rada stratégiu na dalSie obdobie,
do roku 2020, ktora dostala nazov
stratégia Eurdpa 2020. Stratégia
Eurdpa 2020 vychadza z ponauceni
ziskanych pocas realizacie lisabon-
skej stratégie, priCom uznava jej
pozitiva (napr. spravne ciele
v oblasti rastu a tvorby pracovnych
miest), ale zaobera sa aj jej slabymi
stankami (napr. nedostatoc¢né vy-
konavanie). Sucasnd stratégia sa
zasadzuje za novy druh ras-
tu za pristup prispésobeny danej
krajine a pocita s déraznejSim ria-
denim: lepsie monitorovanie
a presadzovanie, hlavna veduca
Uloha Eurdpskej rady atd.). Podsta-
tou stratégie je koordindcia hospo-
darskych politik a politik zamestna-
nosti s cielom zabezpecovat rast
a zamestnanost. Stratégia

z obsahového hladiska zastreSuje
cieleny vyber tém, réznych iniciativ
a sektorovych stratégii z viacerych
politik EU, hlavne vyskumu, vzdela-
vania, zamestnanosti a socidlnych
zalezitosti, informacnej spolo¢nosti,
podnikania a priemyslu, energetiky,
Zivotného prostredia.

Ciele stratégie Eurépa 2020

SU rozdelené do piatich samostat-
nych blokov, ktoré spolu vsak suvi-
sia a navzajom sa doplfiaju. Tychto
pat blokov sa tyka:

) Zamestnanosti

o Vyskumu a vyvoja

o Zmeny klimy a energetiky

o Vzdeldvania

o Chudoby a socidlneho wvylu-
¢enia

Zamestnanost by mala dosiahnut
mieru 75% u obyvatelov vo veku 20
-64 rokov. Tomu by mala napomoct
znizend miera predcasného ukon-

Vldda schvdlila zastropovanie d6-
chodkov

Ndklady prdce v EU narastaju

Svetové ekonomické velmoci znizu-
ju predikcie hosp. rastu

Cina otvdra svoju ekonomiku, pld-
nuje obnovit hodvdbnu cestu

Vynosova krivka americkych dlhopi-
sov prechddza do inverzie

Ekonomicky sentiment SR stdle ne-
priaznivy

Priemyselnd produkcia SR dalej ras-
tie

¢enia Skolskej dochadzky pod 10%
a aspon 40% ludi vo veku 30-34
rokov s ukonéenym vysokoskol-
skym vzdelanim. VysSia Udroven
vzdelania taktiez pomaha pri znizo-
vani chudoby, kde ciefom je mat
aspon o 20 miliénov menej ludi
vystavenych chudobe a socidlnemu
vyltéeniu alebo ich ohrozeniu. Uro-
ven investicii do vyskumu a vyvoja
by sa mala zvysit na 3% HDP. To by
malo nasledne pomoct lepsie vyuZi-
vat energiu a to nasledne k vicsej
konkurencie schopnosti a tvorbe
pracovnych miest. Pri energetike
a klime je ciefom produkovat menej
emisii sklenikovych plynov o 20%
v porovnani z rokov 1990, ziskavat
20% energie z obnovitelnych zdro-
jov a zvysit energetickd Gcéinnost
0 20%.

Zamestnanost

Zamestnanost ludi vo veku 20-64
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rokov v obdobi schvalenia
stratégie Eurdpa 2020
v priemere v EU 68,7%. Od
tej doby sa vsetky clenské
krajiny EU snaZia napliiat
tuto stratégiu. Za uplynu-
lych 8 rokov sa priemer EU
vyrazne zvysil a v Q3 2018
bol uz na udrovni 73,5%.
V obdobi Q3 2010 az Q3
2018 sa niektorym kraji-
nam velmi darilo zvySovat
tuto mieru zamestnanosti,
inym naopak nie. Najvacsi-
mi tahdnmi boli Malta
s narastom v danom obdo-
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Zamestnanost obyvatelov vo veku 20-64 rokov v %
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ako percento z HDP za rok 2017

bi az o 15,7 p.b., Madar- 3,00%

sko s narastom 14,1 p.b,,
Litva s ndrastom o 13 p.b,,
LotySsko s  ndrastom
o 12,1 p.b. a Esténsko
s narastom o 11,5 p.b..
Naopak najhorsi vysledok
zaznamenalo Grécko
s poklesom za spomenuté
obdobie az o 3,3 p.b., dru-
hy najhorsi vysledok za-
znamenal Cyprus s poklesom 0,6
p.b. a Norsko z Luxemburskom za-
znamenali nulovy rozdiel. Sloven-
sko zaznamenalo Uctyhodny rast
2 65% na 73,1% v Q4 2018. Ak bude
Slovensko udrziavat tempo rastu,
ktoré ma od Q1 2017, dosiahne
stanoveny ciel dosiahne zamestna-
nost ludi vo veku 20-64 na Urovni
75% medzi prvym a tretim kvarta-
lom roku 2020. Krajiny, ktoré zatial
nesplnili tento ciel EU a v Q3 2018
mali menej ako 75% zamestnanost
obyvatelov vo veku 20-64 rokov su
Grécko (60,6%), Taliansko (63,3%),
Chorvatsko (66,3%), Spanielsko
(67,6%),Belgicko (70,1%), Rumun-
sko (71,3%), Francuzsko (71,6%),
Luxembursko (71,6%), Slovensko
(72,7%), Polsko (72,8%), Bulharsko
(73,5%) Irsko (74,4%), Cyprus
a Madarsko zhodne po 74,6%.
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Vyskum a vyvoj

V ramci snahy zvysit finanéné moz-
nosti vyskumnych institdcii si EU
dala za ciel aby vydavky na vyskum
a vyvoj v jednotlivych Statoch tvorili
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3% HDP. Avsak cesta k tomuto cielu
bude eSte velmi dlha, pretoZe roz-
diel medzi prispevkami na vyskum
a vyvoj jednotlivych Statov su ob-
rovské. Zatial ¢o Svédsko dalo
v roku 2017 na VaV az 3,4% ich HDP
( 16 mld. EUR) tak Rumunsko dali
len 0,5% HDP (0,94 mld. EUR).
Okrem Svédska nad 3% z HDP vyna-
lozZili za rok 2017 aj Rakusko
(3,16%), Dansko (3,05%)
a Nemecko (3,02%). Naopak medzi
najhorsie sa okrem Rumunska zara-
dili aj LotySsko z vydavkami 0,51%
a Malta s vydavkami 0,54% z HDP.
Slovensko sa nachdadza hlboko pod
priemer EU, ktory je 2,06% z HDP.
V roku 2017 Slovensko vynaloZilo
na vyskum a vyvoj len 0,88% HDP,
¢o je 0,75 mid. EUR. Aj ked tento
ciel sa s najvacSou pravdepodob-
nostou do roku 2020 nepodari spl-
nit v celej EU, od roku 2010 kedy
bolo na VaV vynakladanych prie-
merne v EU 1,92% nastal mierny
rast na hodnotu 2,06% v roku 2017.
Za tychto 7 rokov sa podarilo navy-
Sit vydavky na VaV najviac Grécku
a Belgicku, ktoré ich zhodne navysili

EU 28 I

Finsko
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Rakii sko

Belgicko | —
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Slovinsko IEE—————
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Ceska republika E——————

za toto obdobie 0 0,53 p.b., Ceskej
republike o 0,45 p.b. a Rakusku
0 0,43 p.b.. Naopak Finsko sa vdaka
zniZzovaniu vydavkov na VaV dosta-
lo z 3,73% HDP v roku 2010 na
2,76% HDP v roku 2017. Mnoho
dalsich krajin taktiez zniZzovalo svo-
je vydavky na VaV ako napriklad
irsko o 0,54 p.b. od roku 2010
a Esténsko 0 0,29 p.b..

Zmena klimy a energetiky

Znizenie mnozstva CO2 vypustané-
ho do ovzdusie je asi najpodstatnej-
$im bodom tejto stratégie. Zijeme
v najteplejSej dobe za poslednych
niekolko stoviek rokov. Podla vy-
skumov od roku 1990 bolo po roku
2001 kazdé dalSie leto nositelom
teplotného rekordu. Z tohto dovo-
du je obmedzenie vypustania skle-
nikovych plynov potrebné az nevy-
hnutné. Beruc do Uvahy tento ciel,
moieme povedat, Ze Staty EU
k nemu povacsine pristupuju zod-
povedne. Z 28 statov EU len 5 zvysi-
lo svoju ro¢nu emisiu CO2. Eurdpe
ako celku sa tento ciel podarilo spl-
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nit na prelome rokov 2013 a 2014.
Zo vsetkych statov do roku 2016
splnili tento ciel nasledujuce Staty,
v zatvorkach budeny rok kedy sa
danému Statu prvy krat podarilo
splnit tento ciel. Litva (1992), Lotys-
sko (1992), Rumunsko (1992), Es-
tonsko (1992), Slovensko (1992),
Bulharsko (1991), Spojené kralov-
stvo (2009), Cesko (1997), Madar-
sko (2002), Dansko (2012), Nemec-
ko (2005), Svédsko (2011). Chorvét-
sko tvori mald vynimku, prvy krat

sa mu podarilo dosiahnut dany ciel

uz v roku 1991 ale potom zacali
emisie stupat a ciel prekrodili.
V roku 2013 sa mu vsak podarilo
opatovne znizit emisie pod 20%.
Tento ciel nielenZe nesplnili ale es-
te aj navysili svoje emisie CO2 na-
sledovné staty, Rakusko o 3,1%,
frsko o0 13,4%, Portugalsko o 15,8%,
Spanielsko o 16,4%. A prvé miesto
obsadil Cyprus ktory emisie zvysil
o viac ako o polovicu a to 0 52,9%.

Cielom EU je zvysit podiel obnovi-
telnych zdrojov energie na celkovej
spotrebe energii na 20%. Tento
ciel sa javi ako zvladnutelny v ramci
priemeru EU ako celku, aviak ak uz
ide o jednotlivé staty tam uz taka
optimistickd progndza nie je. Len
11 statov splnilo tento ciel a z jej
celkovej spotreby energie je 20
a viac percent z obnovitelnych
zdrojov. Nie kazdy $tat ma vsak rov-
nako zadefinovany ciel na presnych
20%, avsak ani tieto ciele stanove-
né jednotlivo pre kazdy $tat sa ne-
dari dodrziavat viac ako 11 statom.
Chorvatsko je Statom, ktory preko-
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Index vypustanych emisii CO2 (1990=100)
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nal svoj ciel' v najvacsej miere. Malo
do roku 2020 zvysit pomer obnovi-
telnych zdrojov energie na 20% no
uz v roku 2016 tvoril ich podiel
28,3%. Naopak najhorsie vysledky
v porovnani zo svojim cielom za-
znamenalo Holandsko, ktoré si vy-
tycilo za ciel 14% a v roku 2016 tvo-
rilo vyuzivanie obnovitelnych zdro-
jov len 6% z celkovej spotreby ener-

gie.

V rdmci zvySenia energetickej uzi-
tocnosti sa Clenskym Statom dari
podobne ako pri predoslom cieli.
V roku 2017 zvysilo svoju energetic-
ku uZitocnost len 12 Statov. Prie-
mer zvySenia energetickej uZitoc-
nosti EU sa nachadzal na 17%. Naj-
horsie je na tom Grécko, ktoré este
zniZilo svoju energeticku uZito¢nost
0 3% oproti roku 2010. V pripade
trendu vyvoja, ktory v EU od roku
2010 je, v roku 2020 bude energe-
tickd uZito¢nost zvysend o 21,4%
oproti roku 2010 za EU ako celok.
Pri sucasnom tempe zvySovania
energetickej uZito¢nosti dosiahnu

Vyuzivanie obnovitelnych zdrojov energie v % z celkovej
spotreby
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stanoveny ciel vsetky Staty aZ
v roku 2044 kedy ciel ako posledné
dosiahne Grécko.

Vzdelavanie

V oblasti znizovania poctu Studen-
tov, ktori ukoncia predcéasne Skol-
sk dochadzku sa da povedat, Ze sa
¢lenskym Statom dari vyborne, a za
priemer EU sa ciel podari dosiahnut
uz v roku 2019. Avsak vSetkym
¢lenskym $tatom sa nepodari splnit
ich vytycené ciele do roku 2020.
Medzi nimi budu Polsko, Cesko,
Slovensko, Finsko, Esténsko, Ma-
darsko, Rumunsko a Spanielsko.
Celkovy priemer za EU by mohol
byt v roku 2020 na drovni iba 9,2%.
Slovensko z tohto pohladu je pod
10% avsak svoj ciel si nastavilo na
uroven 4,5% avsak do roku 2020
bude schopné znizit Uroven pred-
¢asného ukoncovania skoly na uro-
ven 4,8%.

V ramci zvySovania poctu obyvate-
lov. vo veku 30-34 rokov
s ukoncenym vysokoskolskym vzde-
lanim sa dari aj samostatne clen-
skym statom a taktiez aj EU ako
celku. Vacsina krajin ma ovela viac
absolventov vysokych skél ako bol
ich samostatny ciel. Najviac ho pre-
konalo Grécko ktoré malo za ciel
aby aZ 32% obyvatelov v roku 2020
malo  ukonéené  vysokoskolské
vzdelanie, v skutocnosti vSak uz
v roku 2018 v tejto vekovej skupine
ho malo ukoncené az 44,4% ludi.
Najhorsie je na tom Rumunsko,
ktoré malo druhy najmensi ciel
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(26,7%) a ani ten este stale nedoka- Predgasné ukonéenie $kolskej dochadzky v %
zalo splnit a v roku 2018 malo vyso-

koskolské vzdelanie len 24,9% fudi 1

o o 16
z vekovej kategérie 30-34 rokov. 1
12
.. - . 10
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6
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V tomto cieli zlyhava celd Eurdpa :
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Zamestnanost zamestnanosti fudi vo
veku 20-64 rokov
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Ndklady prdce v EU narastaju

Celkové naklady prace v Eurdpskej
Unii ako aj Eurozéne rastu Eoraz
rychlejsie. V poslednom kvartali
minulého roka vzrastli medzirocne
priemerné naklady na vynalozenu
pracu za celd EU 02,8 %. V rdmci
krajin eurozény bol zaznamenany
priemerny medziro¢ny ndrast o 2,3
%. Spominané naklady prace pozos-
tdvaju hlavne z miezd aich rastu
plus prislichajice dane a odvody.
Z dalSich ddajov uverejnenych eu-
rostatom mozZno sledovat
a porovnat zmenu nakladov prace
vo véetkych krajinach EU. Z Gdajov
tak mozno sledovat najvyraznejsi
medzirocny ndrast celkovych nakla-
dov price vRumunsku ato aZ
013,1 %, dalej v Loty$sku (o 11,8
%) 010,3 %.
Z udajov mozno sledovat aj rychlej-
nakladov prace
Cesku 074 %
v porovnani Slovenskom, ktoré vSak

a v Portugalsku

Si ndrast
v susednom

zaznamenalo tieZ vyrazny medzi-

Rast emisii CO2

Emisie suUvisiace s energiami sa v
roku 2018 zvysili oproti roku 2017 o
1,7 % na 33,1 miliardy ton. Ide o
novy rekord a najvyssie tempo ras-
tu emisii od roku 2013. Najvyraz-
nejsSie sa pod rast podpisal elektra-
rensky sektor, ktory sa na raste po-

rony narast o7 %. Pokial je rast
spojeny a sposobeny najma ndras-
tom miezd je to pre samotnych za-
mestnancov samozrejme pozitivny
jav. Inak vsak situaciu mozu vnimat
prave zamestnavatelia, ktorym tak
rastu celkové osobné naklady a tym
aj celkové naklady. V niektorych
krajinach, ako napr. Rumunsko mo-
Ze byt priestor na rast miezd, je
vSak otdzne nakolko sa zvySené
naklady premietnu aj do cien tova-
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dielal takmer dvomi tretinami. Co
sa tyka najvacsich ekonomik, emisie
CO2 vzrastli v USA, Cine a Indii. Na-
opak, v Eurdépskej uUnii zaznamenali
pokles ato o 1,3%. V pripade Ciny
vzrastli o 2,5 %, v Indii 0 4,5 % a

USA o 3,1 % tieto krajiny sa na cel-
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rov asluzieb. Oblast vysky celko-
vych ndkladov préce je zaroven aj
podmienujucim faktorom pri rozho-
dovani podnikov kde umiestnia svo-
ju vyrobu a svoje prevadzky. Vyraz-
né zvySenie nakladov préce by tak
mohlo byt jednym z faktorov pod-
mienujucim uvaZovanie
o opatovnej zmene sidla svojich
vyrobnych hal. (jv)
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Por

ace Mzdy

kovom tempe rastu dopytu podie-
l[ali vlani takmer 70 percent. Dopyt
po energiach vzrastol v roku 2018 o
2,3 % Co predstavuje takmer dvoj-
nasobok priemerného tempa rastu
od roku 2010. Dopyt po zemnom
plyne vzrastol vo svete oproti roku
2017 o 4,6 %. Bol to najvyraznejsi
rast od roku 2010, ¢o je dbsledok
Ustupu viacerych krajin od uhlia
smerom k ekologicky CcistejSiemu
zemnému plynu. Stale vSak rastol aj
dopyt po uhli. Tento rast dosiahol
0,7 %, pod co sa podpisal pokracu-
juci dopyt v Azii. Ten dokézal vy-
kompenzovat pokles spotreby uhlia
v inych oblastiach sveta. (ph)
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Svetové velmoci znizuju predikcie hosp. rastu

Po niekolkych rokoch neustaleho
ekonomického rastu vacsiny rozvi-
nutych ale aj rozvojovych krajin,
prichadzaju ndaznaky postupného
spomalovania. Spojené Staty Ame-
rické, Cina ale aj Eurdpska Unia vra-
tane Slovenska upravila progndzu
ekonomického rastu vtomto aj na-
sledujucich rokoch. Spojené Staty
Americké ocakavaju rast HDP vo
vyske 2,4% do konca roka 2019 ¢o
je 00,3 percentudlneho bodu me-
nej ako v minulej progndze. V roku
2020 ocakavaju esSte miernejsie
tempo rastu HDP na drovni 2%, ¢o
sa pripisuje ako vysledok agresivnej
obchodnej politiky Donalda Trum-
pa. Rast vnima skeptickejsie aj Eu-
ropska unia, ktora upravila progné-
zu z1,9% rastu HDP na 1,3% HDP,

ako dosledok obchodnej vojny

HDP, stale ceny, medziroéna zmena %

i i
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o o

—
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@3 Q1 Q3 Q1 Q3 af Q3 Q1 Q3
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2015 2016 2017 2018

—Cina —Spojené §taty —EU28

a spomalovanie Cinskej ekonomiky.
Vynimkou nie sme ani my, Narodna
banka Slovenska ocakdva vysku
rastu HDP v roku 2019 na urovni
3,5% co je 00,7 percentudlneho
bodu menej oproti minulej predik-
cii. Odévodnenim je klesajuci zahra-

Cina otvdra svoju ekonomiku

Cina planuje vtomto roku otvorit
viac svoju ekonomiku. Podla ¢in-
skych odhadov by mohol celkovy
import do krajiny dosiahnut aZ na
12 biliénov dolarov v nasledujucich
roku

piatich rokoch. V minulom

predstavovala celkova hodnota im-

portu tovarov do krajiny hodnotu
2,13 biliéna doldrov. Doposial je
¢insky zahrani¢ny obchod charakte-
ristickym svojou aktivhou obchod-
nou bilanciou, ktoru si udrzala aj
napriek zavadzaniu, najma americ-
kych, dovoznych ciel. Cisty export

Cina: bezny Géet platobnej bilancie

MACROBOND

ni¢ny dopyt. Klesli aj predikcie na
rok 2020, kedy odhadujeme 3,4%
rast HDP arok 2021 na 2,8% rast
HDP. Obchodna vojna ma rozsiahle
ekonomické nasledky a zda sa, Ze si
uz zacala vyberat svoju dan. (ph)

tovarov zdroven tvori najvyznam-
nejsiu polozku bezného uctu pla-
tobnej bilancie, ktord spésobuje
prostriedkov
a najma zahrani¢nej meny do kraji-

priliv. pefainych
ny. Vyrazne zdporné saldo (teda
prevysujuce debetné polozky uGctu)

zaznamenavaju prave

125 sluzby, ktorych je Cina

100 velkym  spotrebite-

lom. V uplynulom
%7 roku viak beiny ucet
0,50 platobnej bilancie

Q
0’25:2 poukazal na cisty pri-
S lev penainych pro-

0,00 . sy
striedkov vo vyske

Q3 at Qi

201

Q1 a3 at

2010

Q3
2012

Q3
2013

Q1

Q1 Q3 Qi Qi

2014

Q3
2015

Q3

2016 2017

—Celkové saldo mSekundarne prijmy mPrimarne prijmy =Sluzby mTovary

Q3 at

025 352,7 mld. juanov ¢o
050 predstavuje priblizne
48,48 mld. dolarov.
0,75
o (iv)
2018
MACROBOND
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Cina pldnuje obnovit hodvdbnu cestu

P6vodna hodvabna cesta bola vy-
znamna staroveka a stredoveka
obchodnd cesta, ktora spajala Cinu
s Rimskou riou cez strednu Aziu.
Cina prisla s projektom vytvorenia
novej hodvabnej cesty zaloZenej na
rovnakom principe, za Uucelom pod-
pory obchodu s cielom vybudovat
infrastruktiru medzi viacerymi kra-
jinami Eurdazie a Afriky. Tento plan
je jednym z hlavnych priorit ¢inskej
zahraniéno-politickej stratégie. Cin-
ska rozvojova banka za poslednych
6 rokov poskytla na tento projekt

190 mld. USD. Tdto sumu investo-
vala do priblizne 600 infrastruktur-
nych projektov. Odhaduje sa, Ze
vydavky do roku 2027 dosiahnu
urovenn 1,3 biliona USD. Projekt,
ktory zapocal v roku 2013 by sa mal
priamo dotykat 65 krajin, v ktorych
Zije potencialny trh 4,4 miliard ludi.
V hre st dve pozemné trasy a jedna
namornd. JuZnd pozemna trasa
smeruje zlranu cez Turecko, Srb-
sko, grécky pristav Pireus, Belehrad
aZ do Budapesti. Smer trasy z Buda-

peSti momentdlne nie je znamy.

Cina Export
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Deficit USA

Mesacna bilancia statneho rozpoc-
tu USA ukdzala vo februdri obrov-
sky deficit. Celkové vydavky prevy-
Sili vdanom mesiaci celkové prijmy
az 0233,97 mld. dolarov. Takéto
vykyvy kratkodobé
deficity treba dofinancovat, na ¢o
sa vyuzivaju predovsetkym Statne
pokladni¢né poukazky (T-billls) so
platnostami od jedného po dvanast

a konkrétne

mesiacov. Vynosy pre investorov
z tychto
poukdziok sa aktualne zvySuju aj

statnych pokladniénych

vdaka poOsobeniu zvySujucej sa za-
kladnej urokovej sadzby, od ktorej
sa odvijaju aj vynosy porovnatel-
nych finanénych nastrojov. Dany

MACROBOND

vyvoj na trhu samozrejme sp6sobu-
je predraZovanie takto ziskanych
penazi a navysuje celkové naklady
na dlhovu sluzbu. Vynosy $tatnych

pokladni¢nych poukazok su aktual-

ne

Severnd pozemna trasa nadvazuje
na Transsibirsku
Rusko, Ukrajinu aZz do KoSic sme-
rom do Bratislavy a dalej na zapad.

magistralu cez

Tato trasa vSak naraza na problém
politickej nestability v Ukrajine, co
nas dostdva do znevyhodnenej po-
zicie. Namorna trasa by smerovala
zo Sanghaja severnou cestou do
nemeckych a britskych pristavov.
G7 sa
k tomuto projektu ako prvé prihla-

Zpomedzi zoskupenia
silo Taliansko, ¢o vyvolalo obavy, Ze
sa Peking snazi ovladnut dolezité
logistické centra. Taliani namietaju,
Ze vdaka tomuto projektu sa im to
podari opatovne nastartovat eko-
nomiku, ktord je momentalne dru-
ha najzadlienejsia v EU na hranici
133% HDP. Cinska obchodna politi-
ka je Coraz otvorenejSia, ak by sa
nam podarilo stat suéastou hod-
vabnej cesty prinieslo by to stimul
Slovenskej ekonomike smerom na-
hor. (ph)

2,44 % 12-
mesacnych na udrovni 2,54 %. Ku-

drovni a vynosy
mulované schodky Statneho roz-
poctu nadalej zvysuju celkovu zadl-
Zenost krajiny. (jv)

USA - Statny rozpocet
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Inverzia vynosovej krivky v USA

Vynosova krivka americkych dlhopi-
sov zaznamenala prechod do inver-
zie. Udialo sa tak po tom, ¢o vynosy
z 12-mesacnych Statnych poklad-
niénych poukazok (T-bills) prevysili
vynosy z 5-ro¢nych statnych dlhopi-
sov (T-notes) 0,21 p.b. Situacia je
zavazna z toho pohladu, Ze podob-
ny jav bol sledovany doposial vidy
pred vypuknutim niektorej zo sve-
tovych kriz, ¢i pred prasknutim bub-
lin na financnych trhoch. Narast
vynosov kratkodobych dlhopisov
(do 1 roka) suvisi s potrebou statu
financovat svoje kratkodobé defi-
city a na to aby prilakali investorov
musia ponuknut aj zaujimavejsi
vynos ato oto viac ked zaroven
sledujeme rast zadkladnej urokovej
sadzby, ktord ovplyviuje kratkodo-
bé finanéné nastroje. Standardne

ROCNIK 2019 | CISLO 12

USA - vynosy dlhopisov

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

=—Ro¢né =5-rocné Inverzia 10/2

2012

2013 2014 2015 2016 2017 2018

—Rozdiel medzi 10-roénymi a 2- roénymi

=2-ro¢né =10-rocné —Rozdiel medzi 5- roénymi a 1-roénymi = Inverzia 5/1

brany rozdiel medzi vynosmi 10 a 2
ro¢nych dlhopisov si stale udrziava
,V pluse” ato na urovni 0,13 p.b.
Vynosy americkych statnych dlhopi-
sov sa aktualne pohybuji v okoli
2,5 %. Hlavnd Urokova sadzba Fed-u

MACROBOND

by mala zostat pocas roka nezme-
nena na urovni 2,25-2,5 %. (jv)

Ekonomicky sentiment SR stale nepriaznivy

Vyhliadky indexu ekonomického
sentimentu (IES) na Slovensku sa v
marci medziro¢ne znizili 0 4,37 %,
¢im sa index dostal na hodnotu
98,5 bodu. Do vypoctu celkového
indexu vstupuje viacero oblasti
v ktorych sa samostatne meria doé-
vera aktoré maju roznu vahu na
konec¢nom vypocte. Vysledkom je
uz spominany IES pozostdvajuci
z dovery v priemysle (40 %), dovery
vsluzbach (30 %), spotrebitelskej
(20 %) a dovery
v stavebnictve a maloobchode, kto-
ré maju vahu 5 %. Hodnota 100 IES
vyrovnanu hladinu,

kedy podnikatelia a spotrebitelia

dovery

predstavuje

nemaju prili§ optimistické ani pesi-
mistické ocakavania do buducnosti.
Prave tieto ocakavania vsak vedia
ovplyvnit dalsi vyvoj ekonomiky.

T T T
jan apr jul okt jan apr jul okt jan
2015 2016

== Spotrebitelska dovera ==Ddvera v sluzbach

T T
apr jal okt jan apr jul okt jan
2017 2018 2019

==Dovera v priemysle ~ BmMedziro&na zmena, fava os mIES < 100

==Dovera v stavebnictve ==Dévera v maloobchode ==IES- celkom, prava os BOdchylka od 100, lava os

Ako aj najnovsie Udaje za marec
ukazuju index sa stale nachddza
pod bdazickou hranicou avtomto
pasme ho drzi znizena dévera v naj-
dolezitejSom priemysle (o 5,7 %),
zniZujuca sa spotrebitelska dévera
(o 7 %) adobvera v stavebnictve

MACROBOND

0 (14,5 %). Vysledok nedokazal ob-
ratit ani o7 % zvySsena dobvera
v sluzbach, ktoré tvoria vyznamnu
Cast sentimentu. Dovera
v maloobchode si vdaka stalemu
dopytu drZi pretrvavajuci rast. (jv)
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Vlada schvalila zastropovanie déchodkov

Vek odchodu do dochodku sa kaz-
dorocne predliuje o uréeny pocet
dni, ktory sa stanovuje v zavislosti
od vyvoja priemernej strednej dizky
Zivota spoloc¢nej pre Zeny aj muzov,
na zaklade udajov Statistického
uradu SR. Od 1. janudra 2019 sa
oproti minulému roku predlzila hra-
nica odchodu do d6chodku na Slo-
vensku 063 dni, ¢o sa dotklo
36 500 fudi. Vroku 2018 bola d6-
chodkova vekova hranica urcend na
62 rokov a 139 dni.
bola hranica stanovena na 62 rokov

V tomto roku

a 202 dni, ktord moéze byt znizend
zavislosti od poctu vychovanych
deti. Vzhladom na demograficky
vyvoj by mala dochodkovd vekova
hranica kazdym rokom narastat.
Tento mechanizmus vSak momen-
tdlne zasiahol Jdstavny zdkon
o zastropovovani déchodku na hra-
nicu 64 rokov. Zeny, ktoré vychovali
1 dieta p6jdu do déchodku skér o 6
mesiacov, Zeny s dvoma detmio 1

rok skor aZeny stroma aviac od-

Pocet obyvatelov Slovenska podla veku
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T

Pocet os6b
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pis prezidentovi,
ktory moze vyuzit pravo suspenziv-
neho veta a schvéleny zakon vratit
do parlamentu. Priemerny dbcho-
dok je v sucasnosti 442 eur, ak na-
vrh prejde budi podla odhadov
dochodcovia dostadvat priemerne
0 53 eur mesacne menej. Zastropo-
vanie dochodkov predstavuje prob-
[ém dlhodobej udrzatelnosti verej-
nych financii. Vzhladom na nizsi vek
pbjde skér do doéchodku viac lfudi,
¢o zdlhodobého hladiska pripravi

verejny rozpocet o takmer 140 mid.
eur Vrozpoctovy neprospech hra
Ulohu aj zvysujuc hranica dozivania
vysokého veku a nedostatocny po-
Cet zarobkovo cinnych osbb, ktoré
naplfiaju verejny rozpoet. Vzhla-
dom na demograficky vyvoj zacne
vznikat deficit, ktory bude musiet
vlada vykryt. Pravdepodobne to
bude formou zvySovania dani, co

zasiahne vsetkych. (ph)

Priemyselna produkcia SR stale rastie

Priemyselnd produkcia na Sloven-
sku aj napriek zhorSsenému senti-
mentu v danej oblasti zatial' nena-
sleduje nemecké poklesy. V januari
sa celkovy vykon slovenského prie-
myslu zvySil medziroéne 07,36 %
auz viac ako polroka si udrzuje

kontinudlny rast. Tento rast si zatial

obavam
kedZe Ne-

mecko je nasim hlavnym obchod-

udrZuje  aj  napriek

z Nemeckého vplyvu,

nym partnerom. Prave nemecka
priemyselnd produkcia vsak zazna-
menava uZ treti mesiac po sebe
pokles (posledné udaje su za janu-
ar). Doposial zname udaje za prvy
kvartal tohto roka poukazuju aj na

relativne efektivne vyuZivanie po-
tencidlnych vyrobnych kapacit na
88,2 %, ktoré zaroven naznacuju aj
moznost dalSieho rastu vyroby.
Podmienujucim faktorom dalSieho

vyvoja vSak zostdva sila domdaceho

ako aj zahrani¢ného (nemeckého)
dopytu. Posledny kvartal minulého
roka dosiahol priemysel na Sloven-
sku po 8,84 percentom medziroc-
nom naraste trzby v celkovej vyske
9,04 mld. eur. (jv)

SR - priemyselna produkcia
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH

EUR/USD EUR/CZK
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—>  Americka alternativna taxisluzba Uber Technologies planuje prevziat konkurenta z Blizkeho vychodu spo-
lo¢nost Careem za 3,1 miliardy dolarov. Spoloénost Uber zaplati 1,4 miliardy dolarov v hotovosti a 1,7
miliardy v cennych papieroch zamenitelnych za akcie spolo¢nosti Uberu. Dokoncenie, ktoré musia este
schvalit regulatori, sa o¢akava v prvom kvartali budtceho roka.

—>  Francuzska automobilka Peugeot oznamila, Ze kupuje kontrolny podiel spolo¢nosti s automobilovymi
stciastkami v Cine, s ciefom zvysit svoj podiel na trhu v tejto azijskej krajine. Ziskala spolo¢nost Longstar
so sidlom v provincii Fu-tien, ktora dodava priblizne 10.000 autokomponentov Styrom tisickam nezavis-
lych opravovni.

Tento dokument je publikovany pre spolo¢nosti 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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