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VZDALOVANIE SR OD EU

V Eurdpskej unii funguje tzv. ,proces konvergencie”, coho cielom je aby

menej vyspelé staty EU dobiehali ekonomicku droveri priemerného obéana

vyspelych stdtov (napr. Nemecka alebo Francuzska). Jeden zo spésobov,

ako vycislit a porovnat ekonomicku uroveri blahobytu jednotlivych krajin je

HDP na obyvatela v parite kupnej sily v percentudlnom vyjadreni ku prie-

meru Eurdpskej 27.

Tento ukazovatel teda porovnava
ako sa meni celkové mnoZstvo stat-
kov a sluzieb vyprodukovanych na
jedného obyvatela za jeden rok a
zaroven berie do Uvahy aj rozne
urovne cenovych hladin v ramci
krajin EU. Pre lepsie pochopenie sa
toto Cislo uvadza v percentach, pri-
¢om priemer EU je 100%.

Pozrime sa teraz na vyvoj uz spomi-
nanej konvergencie jednotlivych
statov Eurdpskej Unie. Za posled-
nych 10 rokov si najviac polepsil
priemerny obyvatel irska (+61 per-
centudlnych bodov, dalej len p. b.),
a naopak najviac pokleslo HDP na
obyv. (PPP) priemernému Grékovi
(-18 p. b.). Pre nas je smutnym uka-
zovatelom to, Ze Slovensko sa radi
medzi 3 krajiny, ktoré v roku 2010
dosahovali Urovne pod priemerom
EU a zéroven, pocas obdobia po-
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slednych 10 rokov, zaznamenali
znizenie ekonomickej Urovne v po-
rovnani s priemerom EU (rok 2010
76%, 2019 70%, druhy najvyssi po-
kles po Grécku). M6Zeme teda po-
vedat, Ze Slovensko sa za posled-
nych 10 rokov vzdialilo od priemeru
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V tomto cisle:

Novinky Zdkona o kritickej
infrastrukture na Slovensku

Briti zaZiju skorsie ekonomic-
ké oZivenie aj napriek vyraz-

nému poklesu o 10 % za rok

2020

Ako vplyva vtdcia chripka na
ceny potravin—vajicka

Dévody a vyvoj ceského defi-
citu

Pandémia vyrazne okresala
trzby svetovych portdlov ako
Airbnb, Booking Ci Expedia

V USA rastu priemerné Uspo-
ry domdcnosti aj vzhladom
na fiskdlny stimuly

EU 27. Pozitivne &isla mozeme vi-
diet u nasich susedov z Vysehrad-
skej Stvorky, kde vsetci traja part-
neri zaznamenali podstatné dobie-
hanie priemeru EU (Polsko +10 p.
b., Cesko +9 p. b. a Madarsko +7 p.
b.).

Graf 1 Zmena v HDP na obyv. v PPP medzi rokmi 2010-2019 voci
priemeru EU=100%, #ltd farba su krajiny mimo EA, vyjadrené v p. b.
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Graf 2 Krajiny ktorych HDP na obyv. (PPP) bolo pod priemerom EU (pod 100%) v roku 2010
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Z nami pozo-

Toto dobiehanie mdZeme pozoro- porovnavat sledované krajiny si rovanych krajin (Estdnsko, Litva,

vat aj vo vacsine krajin mimo Euro- vydavky na vedu a vyskum. Bude- Loty$sko, Rumunsko, Bulharsko,

z6nu (Rumunsko +18 p. b., Bulhar-
sko +9 p. b. a Chorvatsko +5 p. b. +
V4). Zaujimavé udaje vidime aj v
pobaltskych statoch ako Litva (+23
p. b.), Esténsko (+18 p. b.) a Lotys-
sko (+15 p. b.). Radi by sme sa teda
pozreli na pri¢iny pre¢o sa tieto
krajiny priblizujd priemeru EU a
preco sa Slovensko vzdaluje.

Prvy ukazovatela akym budeme

me ich porovnavat v percentual-
nom vyjadreni ku HDP, aby sme
mohli vytvorit ¢o najobjektivnejsi
pohlad na danu skutoénost. V tom-
to porovnani je Slovensko s 0,83%
ku HDP na 6. mieste od konca v
celej EU (2019). Najvyssie vydavky
na vedu a vyskum maju §védi
podporu vedy a vyskumu eviduje-
me v Rumunsku (0,48% ku HDP).

Graf 3 Vydavky na vedu a vyskum v porovnani ku HDP, EU
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Chorvatsko a V4) ma najvyssie vy-
davky na vedu a vyskum Cesko
(1,94% ku HDP) nasledované Eston-
skom (1,61%) a Madarskom
(1,48%). Slovensko ma vyssie vy-
davky na vedu a vyskum len ako
Rumunsko a LotySsko. Vidime, Ze v
tomto ukazovateli Slovensko zaos-
tdva oproti pozorovanym krajinam,
ktoré sa na rozdiel od nas ekono-
micky priblizuji ku priemeru EU.
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Graf 4 Porovnanie vydavkov na vzdeldvanie v EU, v pomere ku HDP
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Dal$im pozorovanym faktorom bu-
du vydavky na Skolstvo v pomere
ku HDP. V tomto ukazovateli je Slo-
vensko znova na chvoste EU a to na
7. mieste od konca (4,2% ku HDP).
UZ pri vede a vyskume sme spomi-
nali vysoku pridand hodnotu, a aj
sektor Skolstva patri medzi investi-
cie s najvyssou pridanou hodnotou
pre hospodarstvo. No Zial, aj tu Slo-
vensko zaostava. NajvyssSie vydav-
ky v pomere ku HDP ma Svédsko
ma Irsko (3,1%). Znova si porovna-
me krajiny, ktorym sa za posledné
roky darilo priblizovat priemeru EU.
Esténsko je vobec 4. krajinou z EU

Portugalsko

U S

@_

Franclzsko S —

Madarsko

Luxembursko m——
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s najvyssimi vydavkami na Skolstvo
(6% ku HDP) za ktorym, na 5. mies-
te, nasleduje Lotyssko (5,8%). Vset-
ky krajiny V4 eviduju vyssie vydavky
na Skolstvo ako Slovensko (Polsko
5% ku HDP, Cesko 4,9% a Madarsko
4,7%).

Ako sme spominali v Uvode, jeden z
faktorov preco sa krajindm z V4
dari rychlej$ie dobiehat priemer EU
moze byt Euro. Slovensko je jedi-
nou krajinou z V4, ktora vstupila do
Eurozdény. Jednym z hlavnych moti-
vov pre vstup SR do menovej Unie
bola vidina rychlejSieho dobiehania
Zivotnej Urovne vyspelych krajin

Graf 5 Porovnanie cenovych hladin (EU=100%) a ceny prdce
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Avsak, v sucasnosti mézeme kon-
Statovat, Ze to, v ¢om sa priblizuje-
me vyspelym krajindm EU rychlejsie
ako nasi partneri z V4, je cenova
hladina. Este v roku 2010 sme mali
cenovu hladinu na urovni 65,5% z
priemeru EU. V st¢asnosti je to uz
76,9%. Ak si to porovndme s
Ceskou republikou, tak v roku 2010
sme mali nizSiu cenovu hladinu ako
tato krajina, no v roku 2019 je to uz
naopak (Cesko 71%). Tato situacia
by sa dala chapat, ak by v rovnakej
miere rastli aj mzdy na Slovensku.
Avsak, ak sa pozrieme na ndklady
prace na SR a v Cesku, tak aj na-
priek nizSej cenovej hladine su v
Cesku vyssie hodinové nakla-
dy prace (Cesko 13,5€; Slo-
. vensko 12,5€). Tdto skutoc-
" nost te@a znamena, Ze prie-
., merny Cech si nielen zarobi
nomindlne viac ako priemer-
ny Slovak, ale dokonca si za
1€ dokaze kupit viac statkov
a sluZieb (a potom samozrej-
me je jeho HDP na obyv. v
parite kipnej sily na tom lep-
Sie). Podobnd situaciu, aj ked'
nie takto vyraznud, mdzieme
vidiet aj v ostatnych kraji-
nach mimo Eurozény.
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Slovensko zaZivalo sil-

Slovensko
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ny ekonomicky rast do
krizy v roku 2008. V
poslednom roku pred
padom Lehman
Brothers malo Sloven-
sko medziro¢ny rast
HDP az 10,8% (v tom
Case nas nazyvali aj
ekonomickym tigrom
Eurdpy). Nas silny rast
bol zabezpecovany
najme velkym prilivom
PZI a teda vstupom
automobilovych gigan-
tov na nds trh (PSA v
roku 2003, KIA v roku
2004). V tom case sa
zo Slovenska vytvarala
automobilova velmoc,
vdaka vytvoreniu
vhodnych podmienok pre zahranic-
nych investorov. Tieto podmienky
najlepsie vyjadruje tzv.
»,Ekonomicky index slobody”, ktory
vyhodnocuje  mnoho  faktorov
(dariové zatazenie, slobodu podni-
kania, slobodu prace, sudnu ucin-
nost, fiskalne zdravie, finanénu slo-
bodu...). Tento index sa dostal z
hodnoty 52,8 na 69,8 medzi rokmi
2000-2006 (C¢im wvysSia hodnota,
tym lepsie prostredie). Pre Sloven-
sko to bol pozitivny ukazovatel,
ktory zvySoval nasu konkurencie-
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schopnost (tento narast bol zaprici-
neny hlavne danfovou reformou,
vstupom Slovenska do medzinarod-
nych institacii a zabezpelenim
vhodnej ochrany majetku).

Od roka 2007 sme vsak svedkami
poklesu tohto indexu, ¢o sa odrdza
aj v poklese PZI. Tento pokles je
sposobeny  viacerymi  faktormi
(zvysenie dafiového zataZenia, po-
kles sudnej ucinnosti alebo pokles
slobody podnikania). Désledok mé-
Zeme vidiet aj v spomaleni priemer-

Index ekonomickej slobody, SR
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MACROBOND

ného tempa rastu HDP. Pokles in-
dexu ekonomickej slobody eviduje-
me prave v Case, kedy sme sa v uz
spominanom grafe zacali vzdalovat
od priemeru EU (roky 2012-2014).

Predoslé ukazovatele sme porovna-
vali s ostatnymi krajinami EU
(najmad s nami vybranou vzorkou
Statov) tak aj pri tomto indexe si
porovname vyvoj v ramci EU. V
Case, kedy tiekli na Slovensko PZI
vo velkych objemoch (obdobie
2003-2006), sme boli v ramci EU na
11. s najvyssou ekono-
mickou slobodou. Na-
chadzali sme sa medzi
Nemeckom a Svéd-
skom. Mézeme kon-
$tatovat, Ze v roku
2019 sme sa prepadli
aZz na 6. miesto od
konca v ramci krajin
EU (nachddzame sa
medzi Madarskom a
Spanielskom).  Pred-
behlo nas tak dokopy
10 krajin v priebehu
poslednych 12 rokov.
Nami sledované kraji-
ny ako Estdonsko a Lit-
va sU na 2. resp. 4.
mieste z celej EU. Ce-
ska republika dokazala

ACROBOND podskocit o 8 priecok.
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Index ekonomickej slobody EU Index ekonomickej slobody EU fakt, e na%a krajina sa radi na
Index Index ’ . . .
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Taliansko I Slovinsko I vzdelanost obyvatelstva = vysSia
Portugalsko Rumunsko I e , T = RS
Madarsko —— Polsko E—— kvallﬁko.v§nost prac. f"ly = Vyssia
Malta — Spanielsko I produktivita prace ob¢anov). Vidi-
Eg@';ikrgp“b“ka 3‘;‘3:"0 me konkrétne priklady krajin, kto-
— I , A
Nérsko —— Bulharsko s | '€ dosahuju najvyssie hodnoty v
29?2"1'5"0 EVtPfUSk investicidch do tychto sektorov
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Slovensko  IEEE— Nemecko e |(Estonsko, LotySsko) a zaroven sa
Nemecko | lgérsko | im Uspesne dari dobiehat vyspelé
Litva I eska republika I . - oy «
Raksko I | Rakisko ee——— (<r2jiny EU. Zaver teda je, Ze nase
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i — I | : ; v
Belgicko LT $trukturalne reformy vo viacerych
Finsko I Finsko I . . :
Luxembursko I Holandsko sssmm—— | sektoroch, ktoré sme aj v tejto
Holandsko I || |[Litva ] v isali 4
analyze popisali. Slovenska repub-
Dansko S | | Dansko —— (23Y2€ POP , pub”
Estonsko I | (Estonsko s Ik M3 momentalne vytvorené
m 2007 = 2020 skvelé podmienky na financovanie
MACROBOND MACROBOND|tychto reforiem hlavne vdaka PI3-
V nasej analyze vyvoja slovenského

hospodarstva sme sa teda dozvede-
li, Ze spomalovanie dobiehania vy-
spelych krajin EU sa zacalo niekde v
rokoch 2012-2013. Ako prvotny
dévod mbzeme povazovat spoma-
lenie prilevu zahrani¢nych investi-
cii, kvoli zhorsSeniu konkurencie-

schopnosti SR (toto zhorSenie sme
videli od roku 2007, kedy doslo ku
vymene vlady). Slovensko tak dote-
raz tazi z prilevu investicii prave z
rokov 2002-2007 a doteraz nepred-
stavilo v podstate Ziadnu alternati-
vu pre nase hospodarske smerova-
nie. Tejto situdcii nepomdha ani

nu obnovy, avsak kazda reforma si
Ziada aj politické odhodlanie a od-
vahu. MéZeme len dufat, Ze Sloven-
sko sa na tejto krizovatke vyberie
tou spravnou cestou, a znova zacne
ekonomicky dobiehat vyspelé kraji-
ny EU. (mm)
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Britska ekonomika ozije skor

Zda sa, ze velmi rychla a obratna
vakcinacia prindsa na Britské ostro-
vy pozitivne spravy v podobe zlep-
Senych vyhliadok na ekonomicky
rast. Spojené kralovstvo by sa malo
dostat na Uroven spred pandémie
uz v polovici roku 2022,
Cize o Sest mesiacov

ocCakava 4% rast. Na druhej strane
netreba zabudnut, Ze krajina po
desiatkach rokoch nebude mat po
boku EU, ¢&ize sa musi vysporiadat s
mnohymi novymi okolnostami a
odlivom spolocnosti. Taktiez maju v

ROCNIK 2021 CISLO 9

plane vyznamne zvySovat dan z
prijmu PO z 19% na 25%, ¢o mbie
opat vyvolat odliv investicii. (pd)

Spojené kralovstvo: medziroény rast HDP

skér. V spominanom
roku by mala dosiahnut
rast 7,3% a v nasleduju-
cich rokoch pride korek-
cia a rast sa ustali v roz-
medzi 1,5-2%. Za 2020
zaznamenala ekonomika
10 % pokles, pricom tak-
tiez dosiahli historicky
najvyssiu hranicu zadlze-
nosti krajiny vo vyske
viac ako 100% HDP. Na
sucasny rok 2021 kedy je
vkladana nadej do skon-
solidovania pandemickej
situdcie ¢i utlmenia vyso-
kej miery britskej neza-
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Svédsky upadok zahraniéného obchodu

Svédske kralovstvo ma ekonomiku
silno naviazanu a otvorenu zahra-
nicnému obchodu. V roku 2020
sposobili  pandemické restrikcie
velké tazkosti tomuto sektoru.
Svédsky export klesol za

tomto stave dovoz z EU klesd vys-
S$im tempom a ZO S3kandindvskej
krajiny vykazuje klesajucu tenden-
ciu. Pozitivnou spravou vsak je, Ze
by sa celkovo pocas roka 2021 mala

situdcia ukludnit, a tym padom je
predikcia vzrastu zahrani¢ného ob-
chodu Svédska o 3,6%. (pd)

Zahraniény obchod Svédska

cely rok 2020 medzirocne o
8% a import o 7,6%. Zvrat
zatial vo velkej miere nepri-
chadza ani v roku 2021 a
januar ako je aj z grafu zrej-
mé je medzirocne vysoko
pod droviou. V minulom
roku dosiahol export hod-
notu 130 miliard SEK, tohto

roku je iba nieco pod 115.
ESte horSie je na tom im-
port, ktory sa znizil zo 120
miliard SEK na 107. Zda sa,
7e je to najma kvdli EU, kto-
ra je najdolezitejSim ob-

[ m
52
—.._I-Il-.-.llll-l.-..--l (2)§§

chodnym partnerom §vé-j
dov a momentalne sa zmie-
ta na vrchole pandémie. V
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T
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Ceské deficitné plnenie rozpoctu

Cesky $tatny rozpoéet

ROCNIK 2021 CISLO 9

liard CZK. Je to
dané najma nahra-

AR |
--0,25
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dou miezd progra-
mom Antivirus (A
aj B) a dalSimi sti-
mulaénymi balikmi
ako COVID Gastro,
najomné,  Sport,
kultdra ¢i ubytova-
nie. TaktieZ su to
medzirotne o 6%
zvysené  socidlne
davky, do ktorych
spadaju napriklad
podpory v neza-
mestnanosti ¢i
Statna socialna
podpora. Celkovo

uong ‘Mzo

o
4
S

0,25

II 0,00
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2019

Hospodarenie Ceskej republiky sa
rovnako ako aj predoslé mesiace
ocitlo vo februari s vysokym defi-
citom 86 mld. CZK. Medzirocne je
to navysenie deficitu o 60 miliard
¢eskych korun. Dévodom je najma
nerovnost medzi znizenymi prijma-
mi a navySenymi vydavkami Statu.
Pandémia si vyZiadala nutnost $tatu
stimulovat svoju ekonomiku, ¢o
mobzeme vidiet na nasledujicom
grafe pocas celého roka 2020. Pri-
jmy krajiny boli od vypuk-
nutia pandémie konstant-
ne v medziroénej strate,
zatial Co vydavky boli
omnoho vyssie. Za febru-
arovi prepad v prijmoch
na 217 miliard CZK
(medziroéne -13 miliard)
mozZe najma danovy sklz,
konkrétne sa napriklad
nizsie zdanovala praca
zamestnancov alebo
$zC€0. Celkovo boli dario-
vé prijmy na urovni 185
miliard korun, ¢o je o 20

= celkovo

2020

mvydavky ®=prijmy mbilancia

spotrebnych daniach 20 miliard
CZK. Prave v pripade spotrebnych
dani je vidiet vyznamny pokles 5
miliard najma z dovodov rbznych
restrikcii (napriklad vybrana dan z
piva poklesla o 20% kvoli zatvore-
niu restauracii). Pri vydavkoch je to
presne naopak, ich narast je zazna-
menany medziro¢ne aZ o 43 miliard
korun na 291 miliard. Najviac vzras-
tli transfery podnikatelskym subjek-
tom o 14,3 milidrd CZK na 25 mi-

sa da jasne vidiet
na priklade Ceskej
republiky ako sa v

wacrOBoND rGznych  ohladoch
pandémia odrazila na $tdthom roz-
pocte krajiny. Posunuté odklady
splatok, menej vybranych dani, sti-
muly z EU a mnoho velkych vydav-
kov na pomoc jednotlivym subjek-
tom ekonomiky sp6sobuju prehlbo-
vanie schodku krajiny. Fiskdlna ne-
rovnovaha, ktora v sucasnosti pod-
poruje expanziu méze do buducna
sposobit Ceskej republike mnoho
problémov, napriklad vyssie nakla-
dy na spravu dlhu. (pd)

2021

Vydavky Ceskej republiky

mbezné transfery podnikatelskym subjektom

msocialne davky

248 miliard CZK

10,9 miliard CZK

milidard  korin  menej -

oproti februaru 2020.
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bralo 43 miliard, dani z
prijmu PO 1,75 miliardy a
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Vtacia chripka je infekéné ochore-
nie postihujice hydinu a iné cicav-
ce. Tato choroba sa rozdirila uz
pred desiatkami rokov, no aj v su-
Casnosti sa ohniska zacali opatovne
rozdirovat a mnohi eurdpski hydi-
nari bojuju s tym aby svoje zvierata
pred fou uchranili. V januari
2021 bola potvrdena ndakaza
taktiez aj na Uzemi Slovenskej
republiky. Jeden z najvacsich
producentov v EU, Polsko, je
momentalne vyznamne zasiah-
nuté a muselo utratit priblizne 5
miliénov kusov hydiny. Nehovo-
riac o tom, Ze pominulé roky
bolo zabitych kvéli tejto choro-
be takmer 7 milidrd kurciat. V
roku 2019 EU dokazala vyexpor-
tovat vajcia v hodnote 990 mili-
énov eur, pricom najviac sa na
tomto objeme podielali krajiny:
Holandsko (400 miliénov), Po-

v ops s T T
|Sk0 (230 ml|l0nOV) a NemeCkO mar  maj jal sep nov jan mar maj jal sep nov jan mar maj jal sep nov jan mar maj jal sep nov

(130 miliénov). Pri takychto ob-
jemoch je zrejmé, Ze pokial pri-

Pandémia priniesla za cely rok 2020
prepad medzinarodnych prichodov
0 75%. Tento fakt vyrazne zasiahol
globalny cestovny ruch. Nevyhla sa
tomu ani zndma webovd sluzba
Airbnb, ktora sprostredkiva prena-
jom ubytovania vo viac ako 190
krajindch sveta. Kym v roku 2019

de k zniZeniu produkcie v dosledku
Uhynu zvierat, tla¢i pokles ponuky
aj na ceny produktov. Len v Polsku
na konci januara 2021 dokazala
vyskodit cena az o 20%. Aj na zakla-
de nasledujuceho grafu je zrejmé,
Ze kriza vtacej chripky nie je zatial

Cena vajec

ROCNIK 2021/ CISLO 9

tak vazna ako v minulych rokoch, a
tak ani ceny nie su eSte enormne
vysoko. Tlak na rast cien vSak bude,
pricom v naslednosti na vajcia sa
budi zvySovat samozrejme aj ceny
peciva Ci pekarenskych vyrobkov.
(pd)
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g
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==Holandsko == Nemecko

mala celkovy trzby 5 milidrd dola-
rov, v roku 2020 je to iba okolo 3,4
miliard pri¢om ich strata je az vo
vySke 4,6 miliardy doldrov. Ich trho-
va kapitalizacia sa momentalne po-
hybuje na urovni 120 miliard dola-
rov. Naklady sa im v poslednom

obdobi zvySovali aj v désledku mo-
Akcie Airbnb

jan  mar

2019 2020 2021

Polsko == Slovensko

MACROBOND

dernizacie technoldgii, lepsSieho
bezpecnostného overovania ¢i kvoli
vacsim vydavkom na spravu a uc-
tovnictvo. Okrem krizy v cestovhom
ruchu k tomu prispela aj pociatocna
verejné ponuka, s ktorou sa spajali
naklady vstupu na burzu. Ten sa
uskutocnil v decembri 2020. Cena

akcii zapocala 11.12 na

" Grovni 140 doldrov a

.10 pre velky zaujem je v
sucasnosti uz na hod-
note 200 dolarov. Do-
terajSie maximum Air-
bnb bolo na drovni 213
1%0c doldrov za akciu. Aj
7170§ napriek velkej strate si
tato spoloénost v tri-
-160 bach viedla lepSie ako
jej konkurencia. Kym
Airbnb medzirocne
-0 kleslo o 32%, Expedia
o 57% a spolocnost

200

-190
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T T
4 5 6 7 8 1112131415192021222526272829 1 2 3 4 5 8 9 1011121617 18192223242526 1 2 3 4

2021 jan

2021 feb

==cena akcie

Booking 0 55%. (pd)

2021 mar

MACROBOND

Strana 8



BENCONT WEEKLY REPORT

ROCNIK 2021 CISLO 9

Vyvoj cien priemyselnych vyrobcov EU

Pomalé oZivenie ekonomiky v EU
mozno pozorovat aj pri zvyseni cien
vyrobcov, ktoré medzimesacne ras-
tli o 1,4%. Medzirocna zmena bola
o ¢osi mensia a stabilnejSia a pred-
stavovala ndrast o 0,2%v EU. Vyso-
ky medzirocny prepad cien v sekto-
re priemyslu zacal v marci minulého
roku, pricom sa pomaly po mesia-
coch zniZoval aZ sa dostal na kladnu
uroven. Na zvySovani cien vyrobcov
sa podpisali najma ceny vyrobkov
dlhodobej spotreby o 1,1% a me-
dziprodukty, ktoré vzrastli o 1% a
taktiez ceny energii, ktoré sice me-
dzirocne poklesli ale len o 1,4% co
démie. Mesacne dokonca ceny
energii predstavovali zo vsetkych
poloZiek najvyssi ndrast. Na vplyv
cien sa podpisala rastuca cena ro-
py, ktora sa dostala na svoje najvys-
Sie maximd zaciatkom roka a ich
cena stale rastie. Spomedzi clen-
skych statov, za ktoré su dostupné

udaje, bol najvyssi narast cien prie-
myselnych vyrobcov zaznamenany
v [rsku (+ 19,6%), zatial o najvacsi
pokles bol zaznamenany v Litve (-
4,8%). Ak sa pozrieme na Slovensko
medzirone ceny priemyselnych
vyrobcov pre tuzemsky trh klesli o
0,3 % a ceny priemyselnej vyroby o
2,9 %. Zvysili sa ceny tazby a doby-
vania o 4,8 %, dodavky elektriny,
plynu, pary a studeného vzduchu o
3,7 % ako aj

selny index, je hlavnym ukazovate-
lom toho, Ze spotrebitelia budd v
kone¢nom désledku platit za hoto-
vé vyrobky viac, ¢o sa preukaze aj
na ich vyuziti disponibilného pri-
jmu. Z pohladu vyrobcov a krajiny,
je to vsak dobry ukazovatel ak ras-
tie na stabilnej drovni, pretoze zvy-
Suje spotrebitelské vydavky a trzby
spoloc¢nosti. (vj)

PPIEU

dodavky

vody, Ciste-
nia odpado-
vych  vod,
odpadov a
ozdravova-
cich sluzieb
o 33 %.
Akakolvek
zmena cien
pre vyrob-
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Narast priimov domacnosti v USA

Pandemicka pomoc domacnostiam
nalieva peniaze do americkej eko-
nomiky a pripravuje ich na rychlejsi
rast v tomto roku. Podla odhadov
sa v janudri medzimesalne zvysil
osobny prijem americkych domdac-
nosti o 1 954,7 mld. dolarov t.j. zvy-
$enie 0 10%. Na jednu domacnost
tak pripadd k navySeniu prijmov
priblizne o 15265,6 USD. K navyse-
niu prijmu doslo vdaka federdlnej
pomoci domdacnostiam zasiahnuty-
mi pandémiou COVID-19. Stimulac-
ny programu vo vyske 900 mld. za-
hfial jednorazové platby v hoto-
vosti vo vyske 600 dolarov a Spe-
cidlnu tyzdenna davku v nezamest-
nanosti vo vySke 300 doldrov, ktoru
vlada zacala posielat domacnos-
tiam zaciatkom januara. ZvysSenim
prijmov doslo aj k zvySeniu vydav-
kov, tie vSak medzimesacne vzrastli
len 0 2,4% avSak medzirocne sa uz
dostavaju k predpandemickej Urov-
ni. Vydavky domacnosti sa v najvac-

Sej miere vynakladali na tovar a
polozky s dlhodobou Zivotnostou.
Prvykrat od oktébra sa zvysili aj
vydavky na sluzby. Spotrebitelské
vydavky su hlavnym faktorom rastu
v USA, kde analytici ocakavaju rast
v tomto roku o 6,5%. K zlepseniu
situdcie taktieZ prispieva zlepSujuca
sa situdcia na trhu a pokles nakaze-
nych. Niekolko velkych Statov vra-

MACROBOND

tane Kalifornie a Texasu v posled-
nych tyzdnoch zmiernilo obmedze-
nia. Ocakdva sa, Ze s postupnym
uvolfiovanim zacnud spotrebitelia
reagovat opatovnym zvySovanim
vydavkov najma v oblasti cestova-
nia, stravovania a ostatnych sluzieb
po ktorych po dlhom obmedzeni
vzrastie dopyt. (vj)

Prijmy a vydavky domacnostu USA

F-20

mar apr maj jun jal aug sep okt nov dec jan feb mar apr ma jan jul aug sep okt nov dec jan
2019

2020 2021

= Prijem domacnosti = Vydavky doméacnosti
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Opditovny narast cien v Turecku

Podla najnovsich udajov Statistické-
ho Uradu sa spotrebitelské ceny v
Turecku zvysili vo februdri o viac
nez 15%. Ceny nahor potiahli najma
naklady na dopravu, zdravotnictvo
a rastuce ceny potravin. Tie tak zvy-
Sili tlak na domacnosti zapasiace s
vysokou nezamestnanostou, niz-
kym kurzom meny a vysokymi uro-
kovymi sadzbami, ktorymi sa cen-
tralna banka snazi potlacit inflaciu
nadol. Naklady na dopravu sa vo
februari zvysili 0 22,47 %
a ceny potravin a nealko-

[om Turecka sa tak za par mesiacov
drasticky zdraZeli prakticky vsetky
zakladné potraviny ako chlieb, vaj-
cia, slne¢nicovy olej i mlie€ne pro-
dukty. Krajina je taktiez vyrazne
zavislad od dovozu energii aj viace-
rych agroproduktov ako pSenica di
slne¢nica. Centralna banka ako aj
novy minister financii sa prostred-
nictvom prisnej monetarnej politiky
snazia hladinu inflacie znizovat a
podla ich odhadov by mohli do ro-

Turecko - inflacia

ROCNIK 2021 CISLO 9

ku 2023 dosiahnut planovant mie-
ru inflacie na Urovni 5%. Vysoka
infldcia mo6ze pre vyrobcov na jed-
nej strane podsobit priaznivo, kedze
konecne vyrobky predavaju za vys-
Siu cenu avSak pri vysokej miere
nezamestnanosti a poklese prijmu
pri vysokych cendch klesne aj do-

pyt. (vj)

holickych napojov vzras-
tli o 18,4 %. Navyse, o
viac nez 18 % sa zvysili aj
naklady na zdravotné
zabezpecenie. Polozky,
ktorych ceny réstli me-

dzirocne najmenej su

tabakové vyrobky a alko-

holické napoje, ktoré sa

sice oproti roku zvysili o

viac nez 2% avsak ich

HNI/AYL

Uroven je z celého spo-

2018
Ceny potravin v Turecku

prudko rastu od jula mi-
nulého roka. Obyvate-

= Total

= hoteliérstvo

= rozne tovary a sluzby mkultira

2019

mzdravie
odev menergie
mkomunikacia malkoholické napoje a tabak = doprava

=vzdelanie

mvybavenie domacnosti ® potraviny

okt nov dec jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec jan feb mar apr mdj jun jul aug sep okt nov dec jan feb

2020 2021

Hlavna drokova sadzba, lavé os
= =Trend kurzu, prava os
= TRY/EUR, prava os
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Viéicsi vplyv statu na kriticku infrastruktuaru?

Kriticka infrastruktdra je doleZitou
sucastou kazdej krajiny, pokial do6-
jde k jej ohrozeniu mohlo by to
vyrazne narusit chod a bezpec¢nost
Statu. Je to napriklad energetika,
doprava, priemysel (farmaceuticky,
hutnicky, chemicky), zdravotnictvo
¢i IKT. V roku 2021 prichddza na
Slovensku zmena zdkona (s ucin-
nostou platnou od 1.3.2021), ktora
prindSa povinnost tychto spolo¢-
nosti oznamovat Ustrednému orga-
nu prevod celého alebo ¢asti podni-
ku, vstup do likvidacie, zaciatok
konkurzného konania ¢i vykonu
zalozného prava. V praxi to zname-
na, ze pri takychto zmenach bude
mat ministerstvo hospodarstva 30

dni na posudenie suhlasu s kona-
nim spolo¢nosti, ktord moze zmenu
bud’ prijat alebo zamietnut. Pri za-
mietnuti existuje eSte poslednd
moznost spoloc¢nosti obratit sa na
Najvy$si sud SR. Stat si tak zabez-
pecil vacsi vplyv na prevadzkovate-
[ov a zmeny vlastnickych pomerov.
Ochrana tychto oblasti je nepo-
chybne spravna, no zvolené kroky
nesu so sebou aj negativa. V mno-
hych strategickych podnikoch vy-
stupuju ako majitelia zahrani¢né
koncerny ¢i konglomeraty. Pokial
by teda priSlo k zmene investora v
rozsahu vacsom ako 10%, musi
prist na rad uz spominana infor-
macna povinnost. Takyto postup

moZe spbsobit zneistenie investo-
rov a zhorSenie podnikatelského
prostredia kedZe nebudd moct slo-
bodne disponovat s predmetom
vlastnictva. Daldou prekazkou moze
byt zisk zdrojov z banky, nakolko tie
nebudld mat istotu ako dalej nakla-
dat so zaloZnymi pravami tychto
spolo¢nosti. Partnermi pre rokova-
nie su pritom uZ teraz priamo dané
spolo¢nosti, ktoré s bankami rieSia
svoje plany a informuju ich o vyvoji
a plneni podmienok pre uvery. V
tychto pripadoch vstup Statu do
,2hry” vytvori iba zbyto¢ny zmatok a
neistotu, ktora potencidlnych inves-
torov moze odstrasit. (pd)
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Nezamestnanost' v Japonsku

Miera dostupnosti  pracovnych
miest v Japonsku sa v januari zvysi-
la 0 0,5% Co znamena, Ze na kaz-
dych 100 uchadzadov o zamestna-
nie bolo v ponuke 110 pracovnych
miest. S rastom volnych pracov-
nych pozicii zaroven klesla miera
nezamestnanosti na 2,9%. Relativ-
nu odolnost trhu prace mozno dias-
to¢ne pripisat obmedzenému roz-
sahu posledného vynimocného sta-
vu, ktory sa tykal iba 11 zo 47
miest. V januari bolo bez prace asi
2,03 milidna fudi, ¢o je pokles o 70
000 oproti predchadzajucemu me-

siacu. Kvoli druhej vine obmedze-
niam a sprisnenym opatreniam pre-
pustal najma sektor sluzieb vratane
hotelov a restauracii. Zo zasiahnu-
tych skupin podla vekovej kategorie
su najma ludia vo veku 15-24 ro-
kov, ktori si po odchode zo $kél ne-
boli schopni najst nové zamestna-
nie. Zvysovanie ponuky pracovnych
miesta je indikdtorom, Ze dopady
vynimocného stavu v Tokiu a
dalSich mestach, ktoré by mali kon-
¢it 7. marca nemali aZ taky vplyv na
zamestnanost ako pocas zaciatku
pandémie. VSak netreba tu zabud-

ROCNIK 2021 CISLO 9

nut na fakt, Ze pracovné miesta sa
taktiez snazi vlada umelo udrziavat
cez vlddne podpory podnikov. V
nasledujucich mesiacoch po ukon-
¢eni nudzového stavu a obmedzeni
vladnej podpory pre podniky, ktoré
boli natené zatvorit sa ocakava, ze
sa miera nezamestnanosti vySplha
na uroven 4%. (vj)

Japonsko nezamestnanost’ podla vekovej kategorie
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH

EUR/USD EUR/CZK
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—>  Start-up DNA ERA, ktord pomocou genetického testovania hodnoti Sportové schopnosti a sklon k choro-
bam, ziskala investiciu vo vyske 250 000 EUR od spoloc¢nosti CB Investment Management a bude ju vyuzi-
vat pre zahrani¢nul expanziu. Investor ziskal 20% podiel.

—  Cesky developer Parovské luky planuje do roku 2027 postavit v Nitre rezidenény projekt pre 2 000 [udi v
hodnote 75 milidnov EUR.

—>  Najvadsia ropna spolocnost v USA informovala, Ze do konca tohto roka prepusti v Singapure priblizne 300
[udi. To je zhruba 7 % z tamojSej pracovne;j sily. K ruseniu pozicii v Singapure pristupila firma len niekolko
tyZzdnov po tom, ako informovala, Ze zatvori 72-ro¢nu rafinériu v Altone v Austrdlii a pretransformuje ju
na dovozny terminal. Ropna spolocnost tak reaguje na situaciu, ktora nastala po nastupe pandémie

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.

Analytici: Junior analytici:
Jozef Prozbik Vrazda Jan
prozbik@bencont.sk Duri$kova Petra
Nebesnik Martin Majercadk Marco
nebesnik@bencont.sk Hurorova Julia
Bruchanik Rudolf Jakubovicova Viktdria

bruchanik@bencont.sk
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