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V tomto cisle:

— 0O kolko viac ludi umiera v EU
pocas pandémie?

—>  Amazonsky prales po prvy-
krat vyprodukoval viac emisii
ako pohltil

—>  Hrozi Cine pokles populdcie?

- P —>  Spolocnost BioNTech md vy-
PRECO 2% INFLACIA ?
(4] H
—>  Slovensky priemysel vykazuje

V poslednej dekdde sme mohli pozorovat pri vicsine vyspelych krajin sna- dobré vysledky
hu o cielenie infldcie na urovni 2%. Predstavitelia centrdlnych bdnk nam
toto Cislo prezentovali ako optimdlnu hodnotu rastu cenovej urovne a pod-
la tohto ukazovatela riadili aj monetdrnu politiku. V nasej analyze sa teda
blizsie pozrieme na dévody preco prdve 2% drover je td sprdvna a zdroveri

si porovndme monetdrnu politiku nastavenu podla cielenia infldcie a podla

cielenia nomindlneho HDP.

Ako vznika inflacia

Zakladatel monetarnej Skoly, Mil-
ton Friedman, opisuje inflaciu ako
jav, ktory vznikol primarne
z monetarnych dovodov. Vychadzal
z kvantitativnej tedrie penazi, kde
cenova Uroven sa rovnd rychlost
penazi v obehu krat perfaind zaso-
ba delené celkovym outputom.
V praxi to znamen3, Ze ak dand mo-
netarna autorita Statu (centrdlna
banka) zvysi penainu zdsobu vo
vacsej miere ako sa zvysi celkovy
output hospodarstva (redlne HDP),
tak nastdva inflacia. Takuto situdciu
dnes vidime aj pocas pandémie,
kedy za rok 2020 FED (americka
centrdlna banka) zvysila penainu
zasobu o viac ako 50% a zdroven
klesol celkovy output, ale aj rych-
lost obehu penazi (inflacia za april
2020 je na najvysSej hodnote od

roka 2008). Ak teda centralne ban-
ky chcl zabezpedit cielenie inflacie
na 2%, tak kazdy rok musia zvyso-
vat penaznu zaso-
bu o 2% vysSie

a automatizacia zniZuju naklady na
vyrobu a teda ceny by prirodzene
mali klesat).

ako réstol celkovy ROvnica kvantitativnej tedrie pefiazi

output  (ceteris
paribus ak berie-
me, Ze rychlost

penazi v obehu sa
nemenila). Ak by
monetarne auto-
rity nezasahovali
do pefaZnej zaso-
by, tak neustdle
rastice HDP by
v ekonomike sp6-
sobovalo podla
kvantitativnej
tedrie penazi
deflaciu (¢o je
prirodzené, kedZe
pokrok

v
P=—.M
Q

P — priemerna uroven cien
V - rychlost obehu penazi
Q - celkovy output (HDP)

M — mnoistvo penazi v obehu
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Co sposobuje deflacia alebo vyso-
kd inflacia ?

Vo viacerych prikladoch v minulosti
sme videli, Ze nestabilita v cenovej
urovni vie spdsobit znacné Skody
pre hospodarstvo. Japonsko je
ukdzkovym prikladom problému s
deflaciou a jej dopadmi na ekono-
miku. Od polovice devatdesiatych
rokov minulého storocia v Japonsku
evidujeme dlhodoby pokles ceno-
vej Urovne. Samotna deflacia v Ja-
ponsku nespbsobuje také sSkody,
ako zmena sprdvania spotrebitelov,
ktori reaguju na pokles cien. Ak ce-
ny klesaju, tak spotrebitelia zvysuju
svoje Uspory vo viere, ze ceny budu
aj nadalej klesat a ich kupyschop-
nost Uspor sa bude este zvySovat.
Tym padom teda zniZuju svoju spo-
trebu a teda klesa aj agregatny do-
pyt (prirodzene aj HDP). Vidime, ze
medzi rokmi 1995-2010 bol prie-
merny rast cien v Japonsku na
urovni -0,08%. Japonsko teda bolo
jedinou krajinou z G7, ktord zazna-
menala priemerny rocny rast cien v
tomto obdobi zaporny. Zaroven ak
sa pozrieme na percentudlny rast
redlneho HDP v nami sledovanom
obdobi, tak krajina vychadzajluceho
slnka znova zaznamenala najnizsi
rast zo skupiny G7. Japonsko teda
dlhodobo trpi nizkou inflaciou, kto-
ra timi spotrebu domacnosti a zni-
Zuje celkovy output hospodarstva.

Na druhej strane musime povedat,
Ze aj vysokd miera inflacie je pre
hospodarstvo negativnym fakto-
rom. Predstavme si situaciu, kde
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Priemerny ro€ny rast cien v obdobi 1995-2010, krajiny G7
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je rast cien na udrovni 5%. Takuto
vysku inflacie uz pocituju aj bezni
spotrebitelia, ktori si uvedomuju
rast cien a pokles ich kupyschop-
nosti. Prirodzene teda budu poza-
dovat od ich zamestnavatelov, aby
ich mzda rastla minimalne rovnako
ako vyska inflacie. Takato situdcia
bude spOsobovat rast ceny prace
(ndkladov) a teda prirodzene bude
zamestnavatel nuteny zvySovat aj
cenu findlnych produktov. Tu sa
teda dostdvame do situacie, kedy
rast inflacie nad urcitu Uroven spus-
ta akceleraciu rastu cenovej hladi-
ny. Nasledna vysoka inflacia spbso-
buje, Ze peniaze si uz prestanu plnit
efektivne funkciu zuctovacej jed-
notky a pohyb kapitalu nefunguje
spravne. ludia v takejto situdcii
strdcaju vieru v peniaze ako aj drzi-
tela hodnoty a tak presuvaju svoje
financie z fiat pefazi do inych
poddb kapitalu. Takéto spravanie
kratkodobo zvysi agregatny dopyt,
no z dlhodobého hladiska to zapri-
¢ini inflacnd Spiralu a celkovo znizi
rast redlneho HDP (najma kvoli
opatreniam, aké sa zavadzaju na
znizenie inflacie — zvySenie Uroko-

MACROBOND

vych sadzieb, rozpoctova zodpo-
vednost...). Cenu znizovania inflacie
najlepSie reprezentuje situacia v
USA v osemdesiatych rokoch minu-
Iého storodia a clovek, ktory zachra-
nil doldr — Paul Volcker.

V roku 1971 USA opustilo Bretton
woodsky systém pevnych kurzov a
USD sa uZ viac nedal vymenit za
zlato. Americkda administrativa na-
sledne zvysila vladne vydavky kvéli
vojne vo Vietname a prirodzene
americka inflacie zacala rast. V roku
1980 sa medzirocna zmena cenovej
hladiny priblizila hodnote 15% a
viera v Americky dolar sa postupne
znizovala. Tuto situdciu si spravne
uvedomil novozvoleny guvernér
FEDu Paul Volcker. V reakcii na
vznikajuci prudky rast cien sa roz-
hodol masivne zniZit periaznu zaso-
bu v obehu a to malo za nasledok,
Ze hlavné urokové sadzby vystrelili
na hodnotu 20%. V nasledujucich
rokoch to v Amerike prirodzene
spbsobilo zniZenie investicii a na-

sledné zniZzenie redlneho HDP
(nezamestnanost  narastla na
10,8%).

Percentualny narast realneho HDP v obdobi 1995-2010, krajiny G7
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Magické cislo 2%

Uz sme si teda povedali, Ze nizka
inflacia (ako v Japonsku) je pre hos-
podarstvo negativna. Rovnako sme
ukazali, Ze vysoka inflacia je dlho-
dobo neudrzatelna (vedie ku infla¢-
nej Spirdle). Byvaly guvernér ame-
rickej centrdlnej banky Alana Gre-
enspan hovori, Ze optimalna uro-
ven inflacie by mala byt taka, Ze
spotrebitelia kvoli nej nemenia svo-

Urovne cielenej inflacie
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je spravanie (pouzival interval 1-
3%). V predoslej Casti sme ukazali,
ako zvySena inflacia meni ocakava-
nia spotrebitelov ohlfadom vysky
ich mzdy. Ak by teda FED mal za
Ulohu udrZiavat len cenovu stabilitu
(ceteris paribus) tak cielena inflacia
by mohla byt aj 0% (na uUkor znize-
ného rastu redlneho HDP). KedZe
vSak centralne banky maju za ulohu
udrziavat aj
(¢ize dosahovat potencidlny pro-
dukt) tak musia udrziavat inflaciu

kladnu, no zaroven nie pri-

li vysoku (optimdlnu uro-

ven aby nemenila o¢akdva-
, 5 nia spotrebitelov). Preto sa

_ medzi centrdlnymi bankar-

mi naSiel konsenzus na
Urovni 2%. Je to Cislo, ktoré
nemeni oCakavanie spotre-
bitelov (ludia nevyZaduju
zvy$enie ich miezd) a zaro-
ven to stimuluje investicie a
teda tvorbu novych pracov-
nych miest. Ak by toto Cislo
bolo na drovni povedzme
1%, tak kedZe CPI sa pova-
Zuje za nadhodnoteny in-
dex, tak by hrozila ob¢asna

MACROBONDdeflacia (v niektorych ro-

plnd  zamestnanost

MACROBOND

koch by sa mohla objavit negativna
inflacia). Na druhej strane ak by
toto Cislo bolo mierené povedzme
na 3%, tak by to mohlo v niektorych
pripadoch menit spravanie spotre-
bitefov, ktori by povaZzovali zvyse-
nie miezd a to by tlacilo na rychlejsi
rast cien.

Kritické hlasy proti inflation targe-
ting

Cielenie inflacie, ako hlavny ndstroj
pre tvorbu monetarnych politik,
zacalo v roku 1990 na Novom Zé-
lande. Postupne sa ku tomuto mys-
lienkovému prudu pridavali viaceré
centrdlne banky vyspelych krajin
sveta. Po finannej krize v roku
2008 sa zacali objavovat kritické
hlasy proti cieleniu inflacie. Podla
viacerych ekonémov je cielenie in-
flacie v Case recesie prilis rigidné.
Za konkrétny priklad sa uvadza pra-
ve kriza 2008, kedy centralne banky
nechceli poskytnut velké finanéné
stimuly, zo strachu z narastajlcej
inflacie. Za alternativny model ku
cieleniu inflacie sa prezentuje ciele-
nie nomindlneho HDP. Predstavme
si situaciu, kedy by FED stanovil
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cieleny rast nomindlneho HDP na
urovni 5% (realne HDP by rastlo 3%
a inflacia 2%). Ak by nastala situacia
podobna tej v roku 2008 (pokles
redlneho HDP na urovni 2,75%) tak
americkd centrdlna banka mobie
nastavit také monetarne stimuly,
ktoré zabezpecia inflaciu na Urovni
7,75%. Cielenie nominalneho HDP
by pravdepodobne znizilo aj velkost
dot com bubliny v roku 2000, kedy
pred prasknutim technologickych
spolo¢nosti rastlo nominalne HDP
viac ako 6% (1998 — redlne HDP
USA rast 4,9%, inflacia 1,6%; 1999 —
realne HDP rast 4,8%, inflacia
2,6%). Prave v tomto obdobi by FED
(riadeny podla cielenia nomindlne-
ho HDP) tlacil na pokles inflacie
(zvySoval by urokové sadzby). To by
malo za nasledok zvySenie vynosov
na dlhopisoch a ¢ast kapitalu by sa
presunula z technologickych akcif
napriklad aj do dlhopisov (bublina
by teda nenabrala také rozmery

FED by v obdobi pred dot-com bublinou vykonaval restriktivnu: monetarnu politiku

aké nabrala). Asi za najvacsie nega-
tivum pri cieleni inflacii sa povazuju
ponukové Soky. Povedzme, Ze cena
ropy nahle vzrastie (ako sme to vi-
deli pri ropnych sokoch) a inflacia
sa zvySi z 2% na 3%, no realne HDP
sa zniZi 0 1%. Ak sa centrdlna banka
riadi cielenim inflacie, tak prirodze-
ne nastavi restriktivne monetarne
nastroje, ¢o este viac prehibi eko-
nomickd recesiu. Avsak v modely
riadenom cielenim nominalneho
HDP, centralna banka nastavi ex-
panzivne monetarne nastroje, aby
zabezpecila rast nominalneho HDP
na cielenu uroven (pri nasom pri-
klade cielenia na 5%, inflacii 3% a
poklese redlneho HDP o 1%, mbze
monetdrna autorita nastavit také
stimuly, ktoré mézu zvysit inflaciu
na 6%).

Zaver

V nasom ¢lanku sme teda vysvetlili

Rast HDP USA

ROCNIK 2021/ CISLO 19

dovody, preco vacSina centralnych
bank sveta pouZiva cielenu inflaciu
na arovni 2%. Je to optimalna hod-
nota rastu cenovej hladiny, ktord
stimuluje investicie (Cize rast HDP
a rast zamestnanosti) a zdaroven
nevytvara tlak zo strany spotrebite-
[ov na rast ich miezd (¢o by tlacilo
na vyssi rast inflacie). Monetarna
politika sa neustdle formuje a tak
sa prirodzene zacinaju ozyvat hlasy,
ktoré volaju po zmene sucasnych
nastaveni. Jednu z alternativ sme aj
v tomto ¢lanku predstavili, a to cie-
lenie nominalneho HDP na ukor
cielenia inflacie. Aj sucasna kriza
spojend s pandémiou ukdzala, Ze
centrdlne banky vykondvaju ovela
dolezitejsiu Ulohu pocas hospodar-
skej recesie, ako len akysi stabiliza-
tor cenovej hladiny. Prave cielenie
nominalneho HDP by im davalo
vacsi mandat na stimulovanie eko-
nomiky pocas recesie ako v pripade
cielenia inflacie. (mm)

Cielena
uroven rastu
nominalneh

o HDP

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

==Rast nominalneho HDP m Rast inflacie mRast redlneho HDP
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Nadmernd umrtnost krajin EU

Vyvoj Umrtnosti v jednotli-
vych krajindch EU sa pocas
pandémie velmi [iSil. Nasle-
dujuce Statistiky znazornujq,
ako sa zmenil pocet Umrti v
jednotlivych mesiacoch od
zaCiatku pandémie v porov-
nani s priemerom rovnakych
mesiacov v obdobi rokov
2016-2019. Na grafe vyvoja
tejto Statistiky celej EU moze-
me vidiet najvy$si narast pra-
ve pocas silnejSej druhej viny,
ktora svoj vrchol dosiahla pri
konci roku 2020. V novembri

ROCNIK 2021/ CISLO 19

Vyvoj nadmernej imrtnosti EU 27 (medziroéné porovnanie s priemerom rokov 2016-2019)
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tak umrelo v priemere 0 40% i
viac ludi ako zvycajne v pre-
doslych rokoch. Naopak po-

¢as letnych mesiacov kedy doslo aj
k uvolfiovaniu restrikcii a poklesu
pripadov v EU sa vyrazne zniZila aj
miera nadmernej Umrtnosti na pri-
blizne 3-4%. Na konci roku 2020
celkovo doslo k navyseniu o viac
ako pdl miliéna umrti. Januar a feb-

maj jun jal
2020

aug sep

mnadmerna umrtnost'

ruar 2021 priniesli oproti predo-
Slym mesiacom vyraznejsi pokles
nadmernych Umrti, a to na 15% a
5%. V marci vsak opat prislo k rastu
a priemerne vyskocili umrtia vyssie
az 0 10% oproti porovnavacej baze.
Z pohladu jednotlivych krajin sa

dec ‘ jan feb
2021

okt nov mar

MACRGBOND
Uumrtnost taktiez |iSi v zavislosti to-
ho, kedy mala pandémia na danom
Uzemi najvacsiu intenzitu. Pri po-
hlade do tabulky méZzeme vidiet, Ze
v marci ma najvyssi rozdiel v amr-
tiach Ceskd republika +61% a za
fiou Slovensko s 58%. Celkovo kraji-

Nadmerna umrtnost marec 2021 (porovnanie s priemerom rokov 2016-2019) ny V4 tvoria 4 zo 6 krajin s
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najvacsim rozdielom mortali-

70ty v marci 2021. Na opa¢nom
konci su krajiny, ktorym pan-
démia Umrtia vyrazne nena-
vySila. Napriklad Norsky se-
demdniovy priemer dennych
umrti na covid sa pocas celej
pandémie nedostal na dvojci-
fernd hodnotu. Zaroven im
doposial umrelo v suvislosti s
pandémiou okolo 770 ludi, ¢o
sa Slovensku v istom case
podarilo za jeden tyZden. Boj
proti pandémii si vyZiadal po
celom svete doposial 3,4 mili-
6na mrtvych. Sa krajiny, ktoré
sa so zvlddanim pandémie
dokazali popasovat lepsie a
iné horsie. EU ma v priemere
za cely rok 2020 o 12% Umrti
viac ako v beznom obdobi. Je
potrebné aby zabezpecila pre
svoje Clenské krajiny rychle a
efektivne preockovanie, ktoré
by dalsim dmrtiam malo
predist. (pd)

MACROBOND
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Amazonsky dazdovy prales v problémoch

Amazonsky prales je najvacsim daz-
dovym pralesom rozprestierajuci sa
na rozlohe 7 miliénov kilometrov
Stvorcovych. Jeho plocha pokryva 8
krajin a celkovo ma 30 miliénov
obyvatelov. Tento prales je vy-
znamnym ekosystémom, ktory je
vsak v poslednych rokoch vo velkej
miere zasiahnuty odlesfovanim,
zvySovanim teplot ¢i suchom. Vply-
vom poZiarov a umyselnym odles-
novanim sa v roku 2019 vytratili
takmer 4 miliény hektdrov dazdo-
vého pralesa, Cize okolo 0,5% rozlo-
hy celého pralesa. Z tejto hodnoty
tvoria aZ jednu polovicu prave po-
Ziare. Len pre porovnanie sa v ob-
dobi 2002-2015 priemerne odlesni-
lo ,iba“ nie¢o okolo 1,4 milidna
hektarov. ZhorsSujluce Statistiky sa

How will the Amazon look after 'tipping point'?

Hl Rainforest
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Dry tropical forest Il Savannah [ No data

*Relative to the average climate of
20th century

Source: Carlos Nobre, Thomas Lovejoy and Gilvan Sampaio, 2016 PNAS

odzrkadluju v schopnosti pralesa
pohlcovat oxid uhli¢ity. Celkové
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Predikcia vzhladu Amazonského dazdového pralesu

emisie CO2 boli v roku 2019 na
urovni 40 miliadrd ton. Iba Brazilsky
prales za poslednych devat rokov
pohltil 14 miliard ton CO2 avsak za
ten isty ¢as do atmosféry uvolnil
az 17 miliard ton. To znamena, ze
vypustil viac emisii ako dokazal
pohltit vzhladom na environmen-

Trew cover loss, 2010-19  Primary forest loss, 2010-19

= Bolivia 3,335.988
= Brail 22,238.014
= Colombia 1,229,310
= Ecuador 272,369
= French Guiana 43,026
w Guyana 143,957

= Peru
= Surinarmie
= Venezuela

2,097,146
141422
3TE.T760

Odlesriovanie podla jednotlivych krajin, zdroj: mongabay.com

Tree cover loas == Primary forest loss
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1,630,485
12,940,179
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2018

saxtdlny a ludsky faktor. Predstavuje

T4.8% s , , ’
asxto velkd vystrahu pre buducnost

0.6%
:::*:globélneho ekosystému, ak sa ta-
mky’/mto sposobom bude aktivita v
wspralese zvysovat, da sa olakavat
znacné navySovanie teploty, ob-
dobi such, menej dazdov a tym aj
vacsiu rozsirenost réznych choréb.
Ekonomicky najviac ovplyviuje
prales prave Braziliu, kde sa kon-
centruje na najvacsej ploche. Odha-
duje sa, Ze aktivity na Uzemi pralesu
prispievaju
okolo 8-10% k
hrubému do-
macemu pro-
duktu krajiny.
Je teda pre
Braziliu velmi
podstatnym
ekonomickym
zdrojom a
bude musiet
podnikat kro-
ky k jeho za-

2008 3017 A8 2009

wmmirimary forest loss (3 moving average)

Odlesriovanie Amazonského dazdového pralesa, zdroj: mongabay.com

chovaniu. (pd)
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Cina éeli populaénému problému

V obdobi medzi 1950 aZ 1975 vzras-
tla populacia v Cine priblizne zo 640
mil. fudi na bezmala jednu miliardu.
Zavedenie politiky jedného dietata
v 1979 mala obmedzit prudké zvy-
Sovanie poctu obyvatelov. Z grafu
je jasne vidiet splostenie krivky cel-
kovej populdcie, ¢o svedéi o splneni
tohto ciela. Kym v 1970 bola prie-
mernd miera fertility na Urovni viac
ako 6 deti na jednu Zenu, niekde od
roku 1995 aZ doteraz sa toto Cislo
pohybuje uz len niekde na urovni
1,7 dietata. Na problém naraza Ci-
na v sucasnosti, kedy sa im mnoz-
stvo narodenych zmensuje. S cie-
[om zamedzit demografickej krize
tak v roku 2016 zrusili politiku jed-
ného dietata a povolili mat v rodine
2 deti. Ani tento fakt vsak nepod-
nietil k vyraznému rastu narode-
nych. Dokonca kym v roku 2019 sa
narodilo 14,6 miliéna deti, v roku
2020 je to len 12 miliénov. Cinska
populdcia teda postupne starne a v
buducnosti aj starnut bude. Do ro-
ku 2050 sa odhaduje, Ze kazdy treti
obyvatel Ciny bude mat nad 65 ro

Cina populacia

ROCNIK 2021/ CISLO 19
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kov. OSN Cinu varuje, 7e pokial sa
ich miera fertility nezvysi minimal-
ne na hodnoty cez 2 deti/ Zena,
krajine sa populacna krivka zlomi a
zacne klesat. Preo ma teda krajina
aj po uvolneni politiky jedného die-
tata problém? Ide najma o vysoké
naklady na Zivot. Odhaduje sa, Ze
beZnej rodine v Cine sa vydavky na
deti za poslednych 15 rokov zvysili
aZz Stvornasobne. Mladsi obyvatelia

BioNTech s velkym uspechom

Nemecka spolo¢nost BioNTech, v
sucasnosti zndma najma kvoli vyro-
be vakcin, pricom délezité miesto
na trhu ma aj v suvislosti s imuno-
terapiou zameranou na onkologic-
ké ochorenia, dosiahla v 1Q niekol-
kondsobne vyssi zisk ako v 2020.

Firma ma trhovld kapitalizaciu na
urovni 46mld. doldrov. K 31.3.2021
zaznamenala cisty zisk v hodnote
1,13mld. eur pricom v rovnakom
obdobi v 2020 to bola cista strata
53,4 mil. eur. Celkové vynosy sa v
rovnakom medzirocnom porovnani

BioNtech SE
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si tak skér vyberd pracu a nezavis-
lost ako sa podriadia tlaku Statu na
zvy$ovanie porodnosti. Cina teda
bude musiet vytvorit systém, ktory
bude balansovat medzi vysokymi
nakladmi na Zivot a prdcou, ¢im
podpori svoju demografickud krivku.
Rovnako aj je aj z grafu zrejmé,
migrac¢né saldo krajiny dlhodobo
vyznamne klesd, ¢o taktiez populac-
nému vyvoju nepomaha. (pd)

zvysili z 27,7 milidéna eur na 2 mi-
liardy eur. Z tychto vysledkov je
zrejmé ako vyznamne pandémia
ovplyvnila aj ¢innost tejto spoloc¢-
nosti, ktora sa stala jednou z najdo-
minantnejsich v ockovacej stratégii.
K zac. maja dodali do 91 krajin sve-
ta 450 mil. davok vakcin, pricom do
konca roku 2021 maju podpisané
dohody na dalsich 1,8 mld. davok.
Ocdakdva sa, Ze spoloc¢nost bude
schopnd navysit vyrobné kapacity,
¢o zabezpeci moznu rocnu vyrobu 3
mld. davok vakcin. ZvySovanie vy-
robnych kapacit sa zda byt potreb-
né nakolko spoloénost oznamila, ze
sa pravdepodobne ich vakcinou
bude musiet preockovat az trikrat.
Rovnako sa dari firme aj na burze,
kde sa hodnota ich akcii vysplhala
na uroven takmer 200 doldrov za
akciu pricom v predoslych mesia-
coch sa stabilne drzali na 100 dola-
rov za akciu. (pd)
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Silnejuca pozicia eura

Euro, druha najpouzivanejsia mena
po americkom dolari, zaznamenala
v poslednych tyZzdrioch ndrast svo-
jej hodnoty. Vztah dvoch najsilnej-
Sich mien sveta ma negativnu kore-
laciu, a tak kym dolar momentalne
oslabili spravy o slabom americkom

trhu prace, eurépska mena posilrio-
vala. Vzrast miery nezamestnanosti
a mensi objem vytvorenych pracov-
nych miest v USA spb6sobuju men-
Siu doveru v dolar (to znamena od-
liv kapitalu ¢i znizeny dopyt po tejto
mene), prave smerom k euru, ktoré

Vymenné kurzy eura a dolara

10.5.2021 1,22 USD/EUR ~

IS se
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Marec 2020 sposobil priemyselné-
mu odvetviu velké straty, celkovo
sa prepadol o viac ako 20% pricom
najviac hned' od zacCiatku pandémie
boli zasiahnuté: dopravné pro-
striedky (-40%) ¢i vyroby strojov,
zariadeni, (-30%). V marci 2021 tak
porovndvacia bazickd zakladna bola
velmi nizka, ¢o sa odrazilo aj na jej
vysledkoch. Celkovo sa priemyselna
produkcia zvySila oproti marcu mi-
nulého roka o 25%, o teda presne
predstavuje vykrytie minulorocnej
straty a ndvrat na povodne ocaka-
vané hodnoty bez vplyvu pandé-
mie. Dopravné prostriedky medzi-
ro¢ne vyskocili az takmer o 60%, co
odrdza pozitivnejsiu ndladu na trhu,
ktora podnecuje k vyssej spotrebe,
a tak aj vyrobe. Dopyt po statkoch
dlhodobej spotreby sa teda pomaly
taktiez obnovuje a medzirocne sa
vyroba takychto statkov zvysila o
16%. Celkové prerusenie vyroby v
predoslom roku sa odrazilo na tak-
mer vietkych zloZkach slovenského
priemyslu. Pozitivny trend v tomto

L11,944)
-10,0

ROCNIK 2021/ CISLO 19
- TTTTTTSSS——

okrem toho stdle posilfiuju aj nizke
Urokové sadzby. Kurz sa aktualne
pohybuje na drovni 1,22 USD/EUR,
¢o predstavuje 2,4% posilnenie
oproti predoslému mesiacu. Celko-
vo kurz eura od mdja 2020 medzi-
ro¢ne posilnil 0 12%, je to sposobe-
né najma tym, Ze takto pred ro-
kom sa masivne rozmohla pandé-
mia vo svete, ktord velmi otriasla
doverou investorov. Ceny ropy,
ktoré ovplyviuju dolar prudko
poklesli, Ameriku zmahali vysoké
pocty nakazenych a medzinarod-
s Ny obchod oslaboval. Mimo iné-
ho Eurdpa Uspesne pokracuje vo
svojej oCkovacej stratégii pricom
sa oCakava, Ze Ameriku v polovici
#juna dobehne s 50% zaockova-
nostou populacie. Nalada na eu-
ropskom trhu sa teda momental-
ne zda byt priaznivejsia ako na
tom americkom, ¢o sa odraza aj v

1,25
1,20
1,15
1,10

wacigeone jehy yymennom kurze. (pd)

Slovensky priemysel sa stabilne zlepsuje

odvetvi je velmi dolezity kedZe v
fnom pracuje takmer kazdy treti
Slovak. Do najblizSieho obdobia sa
neoCakdva oslabenie kedZe napri-
klad predstihové indikatory ako
nové objednavky v priemysle vyka-
zuju pozitivny trend. Mimo toho sa
dokazalo po dlhych mesiacoch dos-
tat pandémiu pod kontrolu, a tak
by nemali byt potrebné Ziadne res-
trikcie obmedzujuce akukolvek vy-
robu. Problém, ktory vsak zniZi oZi-
vujuce tempo priemyslu bol aprilo-

vy nedostatok cipov potrebnych
nielen v automobilovom priemysle
ale aj v oblasti bielej techniky. Po-
¢as pandémie nastal enormny z3au-
jem o réznu elektrotechniku, ktora
tento vypadok sposobila. V digital-
nom svete je tak tato absencia vy-
znamnym problémom, ktory ma za
nasledok  obmedzenie  vyroby
(pokles ponuky) a zdraZzovanie. Cel-
kovo sa da predpokladat, zZe aprilo-
vy vykon priemyslu bude nizsi ako
marec aj z tohto doévodu. (pd)

Priemyselna produkcia marec 2021 (medziroéna zmena)
%

dopravné prostriedky

10 20 30 40 50 60

celkova priemyselna produkcia I

elektrické zariadenia

produkcia energie

vyroba farmaceutik

tazba

drevo a papierenské produkty
jedlo napoje tabak

chemikalie a chemické produkty
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—>  Spolo¢nost Graphic Packaging Holding Company uzavrela dohodu o kipe spolo¢nosti AR Packaging
Group AB od spoloc¢nosti CVC Funds za 1,45 miliardy doldrov. AR Packaging je oznacovand za druhého
najvacsieho eurdpskeho vyrobcu spotrebitelskych obalov. Predpoklada sa, Ze navrhovana akvizicia spo-
lo¢nosti AR Packaging zvysi rocny obrat o 1,1 miliardy dolarov

—>  Tyson Foods preddava svoje obchody s domdcimi milac¢ikmi spolo¢nosti General Mills za priblizne 1,2 mi-
liardy dolarov. Trzby generované obchodom Tyson dosiahli za 12 mesiacov, ktoré sa skoncili 3. aprila
2021, viac ako 240 miliénov dolarov.

—>  Spolo¢nost Paypal oznamila, Ze ziskava poskytovatela rieSeni pri vymene tovaru spolo¢nost Happy Re-
turns. Ma tym ulahcit sposob ako poslat naspat neziaduci tovar bez toho aby ho sami zédkaznici museli
dorudit. Spoloénost dnes ponuka siet viac ako 2 600 miest na vratenie zasielok v USA. Uzavretie tohto
obchodu ma prebehnut podas druhého kvartalu tohto roku. V novembri 2019 uz Paypal taktiez kupila
spolo¢nosti Honey za 4 miliardy dolarov. Obomi spominanymi akviziciami tak posilfiuje svoju poziciu na
trhu.

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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