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Vysledky priemyselnej
produkcie vo vybra-
nych krajindch dopadli
horsie ako ocakdvali
trhy.
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Priemyselna produkcia je stale slaba

V tomto tyzdni nasu pozornost zaujali
vysledky priemyselnej produkcie, ktoré boli
zverejnené vo viacerych eurépskych krajinach.
V Nemecku v spojitosti s pozitivnymi spravami
zverejnenymi hned v Uvode tohto tyzdna o za-
znamenanom pocte objednavok vo vyrobe za
december sme pozitivhu spravu cakali aj ohla-
dom vysledku priemyselnej produkcie. V tomto
pripade nebol ale vysledok velmi lichotivy, pro-
dukcia sa prepadla vyrazne viac, ako ocakavali
trhy. Medziro¢ne teda zaznamenal priemysel
pokles v decembri o zhruba 4%. Najvacsiu za-
sluhu na poklese maju energeticky narocné od-
vetvia, predovSetkym chemicky priemysel. Do-
hromady sa produkcia v tychto odvetviach
oproti minulému roku zniZila o patinu. Okrem
toho klesala produkcia aj v stavebnictve.
V Nemeckej ekonomike je tak evidentné spo-
malovanie pre silné pésobenie externych fakto-
rov. Produkcia je o 5% nizsia ako v roku 2019.
Na druhej strane sa zdd, Ze recesii sa krajina
vyhne, k ¢omu prispieva aj fakt, Zze bola produk-
cia za rok 2022 nizSia oproti roku 2021 len
0 0,6%. Co sa tyka vysledkov k spominanym
objednavkam vo vyrobe, oproti minulému me-
siacu vzrastli o 3,2% a preskocili tak aj o¢akava-
nia trhov, aj ked medzirocne este stale ostavaju
v zavese. To bude ale pravdepodobne désled-
kom toho, Zze v roku 2021 dochddzalo k obnove
po pandémii a rast novych objednavok bol tym
podstatne ovplyvneny. V porovnani s predpan-
demickym rokom 2019 si ale jemne polepsili,
0 1,2%. Pozitivny prad do priemyslu priliali asi

kazky, na vyrobu elektrickych rozvodnych a ria-
diacich zariadeni a takisto motorov, turbin
a tieZ lietadiel a kozmickych lodi.

Ako dalSia velka ekonomika, svoje vy-
sledky zverejnilo Taliansko, ktoré prekonalo
ocakavania trhu. Talianska priemyselna produk-
cia po troch mesiacoch nepokracovala v strate
a december skoncil medzirotne s rastom
0 0,1%. Z hlavnych skupin najviac rastla produk-
cia investiéného tovaru. Darilo sa takisto pro-
dukcii tovaru dlhodobej spotreby . DalSiemu
rastu zjavne naopak branila produkcia v oblasti
energie a takisto v oblasti tazby a dobyvania.

Svoje vysledky zverejnila aj Ceska repub-
lika. Tato krajina svojim vysledkom nesplnila
Uplne ocakavania trhu, ale skoncila aj tak so
solidnym vysledkom. Priemysel v decembri ras-
tol medziroéne o 4%. Najvacsim prispievatefom
k tomuto vysledku bola vyroba motorovych
vozidiel, elektrickych zariadeni a elektroniky. Pri
motorovych vozidlach je d¢ast Uspechu aj
v bazickom efekte, pre ich nizku produkciu
v minulom roku. Naopak lepSiemu vysledku
branil pokles produkcie pri vyrobe ostatnych
dopravnych zariadeni, chemikalii a zakladnych
kovov. Vyrobu v niektorych sektoroch aj nada-
lej totiz obmedzuje aj v tejto krajine vysoka
energeticka naro¢nost. Hodnota novych objed-
navok v Cechach v decembri medziroéne vzras-
tla o0 10,1%. Ako posledny zmienime vysledok
Slovenska. To Zial svojim vysledkom takisto ne-
splnilo vysledky trhu, prepad bol vsak vyrazne

Priemyselna produkcia, medziroéna zmena

jednavky domace-
ho dopytu, ktory
vzrastol o takmer
6%. Co sa tyka
zahranicia, dohro-
mady rastli objed-
navky o 1,2%, naj-
viac rast podporili
objednavky

z Eurdpy, ktoré
vzrastli o takmer
10%. Co sa tyka
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vyssi, ako sa oCakavalo. Decembrova priemysel-
na produkcia klesla az o 13%. Na druhej strane,
pokles nie je az tak prekvapivy, kedZe je uz
v poradi siedmy. Najvacsi vplyv na tento vysle-
dok ma pritom pokles pre nas klucovej vyroby
dopravnych zariadeni. Jasne sa tak ukazuje, Ze
je Slovensko svojim priemyslom prili§ Uzko za-
merané a mozZe to tak Skodit ekonomickému
rastu. Svedci o tom aj fakt, Ze za cely rok 2022
slovensky priemysel klesol o 4,7%. Na zaklade
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tychto vysledkov zjavne nemézeme cakat prilis
lichotivy celkovy vysledok EU. Na druhej strane,
podla janudrového vysledku podnikatelskej
dévery v EU uz hodnoty dosiahli po $tyroch me-
siacoch kladnu hodnotu. Mo6Zzeme predpokla-
dat, Ze vysledky priemyselnej produkcie by nas
teda v januari mohli ¢akat priaznivejsie. Za lep-
Sou naladou podnikatelov asi najskor stoji spo-
malovanie rastu inflacie, ¢o nasledne pravde-
podobne zniZuje neistotu podnikatelov. (jh)

Maloobchodné trzby odrazaju slaby dopyt

Maloobchodné trzby
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=Eurozéna celkom =Eurozodna, predaje potravin a napojov s Eurozéna, internetové predaje ®Nemecko  Cesko # Franctizsko m Slovensko

Okrem priemyslu sme sa pozreli aj na
vyvoj maloobchodnych trZieb naprie¢ Eurépou.
Najprv sa mozeme pozriet na vyvoj u nas. Slo-
vensko po Styroch mesiacoch zaznamenalo po-
zitivny vysledok. Trzby v stalych cenach zazna-
menali v decembri mierny rast, medziro¢ne na
urovni 2,7%. Slovenski spotrebitelia tak prekva-
pili a v kone¢nom vysledku za rok 2022 odolali
inflacii. Maloobchod v roku 2022 podporil eko-
nomiku rastom o 4,3%. Pozitivny vysledok pod-
poril predovsetkym rast trzieb
v $pecializovanych predajniach, ktory bol pocas
minulého roka obmedzovany.

V  susednom Cesku  maloobchod
v podstate neprekvapil a vysledok skondil
v poklese uz 6smy mesiac v rade. Decembrové
trzby v stalych cendch tak skoncili oproti minu-
Iému roku slabsie o 7,3%. Negativny vplyv ma
zjavne hlavne pokles nakupov potravin, medzi-
rocne poklesli o vyse 10%. Obmedzovanie ta-
kychto nakupov navySe vypoveda o spravani
spotrebitelov a ich evidentnej snahe 3Setrit. Po-
traviny totiZz nielen patria k zakladnym potre-
bam ale december je navySe obdobim sviatkov,
kedy maju spotrebitelia vys$Siu ochotu minat.
Tento predpoklad podporuje okrem inych aj

maloobchodné
trzby neprekonali

wegzono Fast cenovej hladi-
ny a zaznamenali tak v stalych cendch pokles
0 6,4%. Francuzsko ako dalSia velkd ekonomika
Eurozény, zaznamenala v decembri takisto po-
kles trzieb, medzirocne o 4,6%, vysledok za celu
Eurozéonu tak ovplyvnilo urdite aj toto. Trzby
celkovo teda medzirocne poklesli o 2,8% a za
celt EU je pokles na trovni 2,5%. Vysledky tak
pokracovali v poklese treti mesiac po sebe.
Hlavnym dévodom bol pokles trzieb za potravi-
ny, ktoré tvoria pri vacSine krajin podstatnu
Cast spotrebitelského kosa a takisto pokles tr-
Zieb v internetovych obchodoch.

Napriec Eurdpou tak zjave platia rovnaké
principy spotrebitelského spravania a vysoké
ceny motivuju k Setreniu. To sa samozrejme
mozZe dalej odrazat v slabnuti ekonomiky
a slabom raste HDP no pripomernime si aj poziti-
vum slabych trzieb, ktoré je, Ze mozu prispiet
k spomaleniu rastu inflacie. (jh)
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Ukazovatel Non farm
payrolls prekrocil oca-
kdvania trhu o 80%.

Podiel
potraviny slovenskych

vydavkov na

domdcnosti predstavu-
je priemerne 19,6%.
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Trh prace v USA vykazuje znaky presytenia

V zavere mi-
nulého tyZzdna pre-
kvapil svetové trhy
vysledok ukazova-
tela Nonfarm pay- 5
rolls, ktory pouka-
zuje na vytva’raniel
novych pracovnych
miest mimo polno-
hospodarskeho
sektoru v USA. V
januari na trhu pra-
ce v USA neocaka-
vane pribudlo aZ
517 tisic novych
pracovnych miest
ked" trh ocakaval
prirastok o 185 tisic miest. Rozsiahly rast poctu
pracovnych miest viedli najma prirastky
v sektoroch rekredcie a pohostinstva (128 tisic),
odbornych a obchodnych sluzieb (82 ftisic)
a zdravotnictva (52 tisic). Vytvaranie pracov-
nych miest bolo v USA pozorované napriec
vSetkymi sektormi s vynimkou technoldgii, kde
je naplanované rozsiahle prepustanie. Trh pra-
ce je tak v USA nadalej stabilny, ked miera ne-
zamestnanosti je na urovni 3,4% a pocet za-
mestnanych dosiahol nové maximum nad urov-
Aou 160 miliénov os6b. Pracovny trh

2021
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v Kalifornii zasiahol koncom roka S$trajk zo stra-
ny zamestnancov University of California, kde
Strajkovalo 48 tisic zamestnancov. Strajk uni-
verzitnych zamestnancov nakoniec viedol
k rastu ich miezd v intervale od 55% az do 80%.
Aj najma vdaka navratu zamestnancov univerzi-
ty, sa zvysil poCet zamestnanych vo verejnej
sprave o 74 tisic. Pracovny trh USA sa javi byt
presyteny, a kvoli tomu bude FED pokradovat
v zvySovani sadzieb. Ocakava sa, Ze presytenie
trhu bude vplyvat na rast miezd a nasledny rast
dopytovej inflacie. (zl)

Aké su vydavky domdcnosti EU na potraviny

Vydavky na potraviny v roku 2021
v rdmci $tatov Eurdpskej Unie dosiahli vysky
1,035 biliénov EUR, ¢o predstavuje 7,1% HDP
EU. Tato suma nam hovori, 7e v Statoch
EU priemerne 14,3% z celkovych vydavkov pu-
tuje na potraviny a nealkoholické napoje. Vseo-

evvys

Vydavky domacnosti na potraviny a nealkoholické napoje - 2021
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Franciiz:

vydavkov domacnosti na potraviny, tym viac je
davkov domdacnosti na potraviny sme v ramci
EU pozorovali v irsku, na drovni 8,3%. Nizke
podiely dosahovali aj Luxembursko, Rakusko,
Nemecko ¢i Dansko. V tychto Statoch je ekono-
micka doleZitost pri spotrebe potravin nizsia,
a naopak vysoka dolezi-
tost sa kladie na skupinu
statkov a sluZieb, ktoré sa
tykaju byvania, energii
alebo dopravy. Stéty, kto-
ré naopak spotrebuvaju
vyssSie percento na potra-
viny vykazuju nizsiu eko-
nomicku vyspelost.
V roku 2021 medzi tieto
krajiny patrili Rumunsko,
Litva, Bulharsko ¢i Eston-
sko. Vyssi podiel spotreby

Belgicko —
Svédsko TE—
Holandsko me—
Finsko S—
Dénsko TEE—
Nemecko TE—
Rakiisko HE—

Luxembursko m—
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V rémci EU rdstla cena
vajiCok medzirocne v
priemere o 35,7 %. Na
cien

Slovensku rast

zaznamenal 75,1%.

na potraviny nemusi nutne znamenat, Ze ide
0 neprosperujuci $tat. Vyssie podiely moézu byt
vysvetlené aj vysokymi cenami potravin. Aktu-
alne obdobie vysokej inflacie taktiez vplyva na
redistribuciu vydavkov domacnosti
a predpokladame, ze v roku 2022 bol podiel
vydavkov na potraviny vyssi prdve z dovodu
rastlcich cien. Takato situacia bude pokracovat

ROCNIK 2023 | CISLO 6

aj v roku 2023. Tento predpoklad nam ciastoc-
ne potvrdzuje aj fakt, Ze aktualne mozeme sle-
dovat utlm rastu cien energii a inflacia sa pre-
lieva najmad do potravin a sluzieb, ¢o zvysSuje
podiel spotreby domdcnosti prave v tejto sfére.

(z1)

Ceny vajicok a kuracieho mdsa stupaju kvoli

vtacej chripke

Vypuknutie epidémie vtacej chripky zvy-
Suje ceny hydiny a vajicok. Statistiky od centra
pre kontrolu a prevenciu choréb v USA nazna-
¢uju, Ze do kontaktu s virusom prislo 58,2 milio-
H5N1, ktory sa vyznacuje vysokou nakazli-
vostou a umrtnostou. Kvéli tomu aj pri na-
kaze jedného kusu hydiny je potrebné vylu-
Cit cely kidel. Doteraz bolo zaznamenanych
746 ohnisk ndkazy na farmach v 376-ich

moznej vakcinacie pre hydinu proti vysokopato-
génnej vtacej chripke. Vakcinacna stratégia by
mala byt vypracovana do druhej polovice roka
2023. Zvysené ceny vajicok a hydiny preto mo-
Zeme ocakavat este nasledujlice mesiace. (zl)

Narast cien vaji¢ok - EU
Percent
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90
| | | | | | | | | |

okresoch naprie¢ USA. Vysoka droveri na-Madarsko
kazy spbsobuje prudky narast cien kuracie- Slovensko
ho mdsa a vajicok. Ceny hydiny za decem-Bylharsko
ber 2022 v USA rastli medzirocne priemer‘ChorVétSko
ne 0 12,2%, pricom ceny vajicok priemerne

az 0 59,9%. Ceny vaji¢ok stupaju rychlejsie Estonsko

aj z toho dévodu, e a# 74% z0 vietkej na- POrtugalsko  INEEEEEEGEG_———

kazenej hydiny v USA predstavuju nosnice, Litva

ktoré zndsaju vajicka. Lokalny narast cien Finsko
zasiahol najma Stat lowa, kde ceny vajicok Ryumunsko
stupli o 155%. Najmenej boli zasiahnuté Belgicko
severozapadné Staty Washington a Oregon, ,
kde ceny rastli o 15%. V Eurdpe je situdcia Spanielsko
s cenami sice lepdia, ale nakaza saPolsko

v porovnani s USA &iri rychlejsie. Virus saLotySsko
aktudlne rozsiril do 37 Statov a od oktdbra Malta

2021 do dnesného dna bolo zaznamena- g|gvinsko
nych 3213 ohnisk na eurdpskych farmach. &, .

Na zdklade jednoduchého prepoctu SV?dSkO

z doposial dostupnych udajov o Sireni naka- Grécko

zy, by malo k dne&nému dfiu prist do kon- Holandsko
taktu s virusom v Eurdpe priblizne 63 milio- Cyprus
nov kusov hydiny. V ramci Eurozény rastli Tgliansko
ceny vajicok o 23,9%. V ramci Eurdpskej Dansko
Unie je tento priemer vysSie na Urovni
35,7%. Priemer EU tahaju hore najmi Ma- i
darsko a Bulharsko, kde ndrast cien vaji¢ok Rakusko

Nemecko

v decembri 2022 dosiahol 82,7% respektive Franctizsko [N
64,9%. Na Slovensku rast cien zaznamenal Luxembursko N

75,1%. Ceny hydiny rastli v rdmci Eurozény
v priemere o 20,9%. Eurdpsky organ pre
bezpecnost potravin aktualne riesi otazku

B januar 2023

MACROBOND
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Cena zdkladnych prie-
myselnych kovov za
posledné tri mesiace
vzrdstla o0 11,5 %.

CNB ocakdva ndvrat
infldcie pod dvojper-
centny ciel uz v prvej
polovici buduceho ro-
ka.

ROCNIK 2023 | CISLO 6

Ceny zdkladnych kovov rastu, ako Cina rusi
obmedzenia proti Covid-19

Cena  priemyselnych
kovov (ako zinok, med, nikel
a hlinik) za posledné tri me-
siace vzrastla v priemere
0 11,5 %. Rast je spdsobeny
ocakavaniami, Ze znovu otva-
ranie Ciny po obmedzeniach
proti Covid-19 prinesie rast
dopytu po surovinach.
K tomuto prispieva aj FED
signalizovanim  spomalenia
rastu zakladnych drokovych
sadzieb, ¢im dochddza
k oslabovaniu dolara, ktory

Ceny zakladnych kovov rasti, ako Cina otvara

=Zinok: 6,2% —Med: 17,6% —Nikel: 19,2% —Hlinik: 9,2% = Percentile [10-90]

pouZivaju importérina ndkup s 1w 17 2 1
komodit. Sudasnd situécia 2022 o

predstavuje vyrazny obrat oproti situdcii len
pred par mesiacmi, ked sentiment bol velmi
slaby. Daldim podnecovanim cenovych rastov
pre niektoré zdkladné kovy boli prerusenia vo
vyrobe v dosledku protestov vyrobcov cinu
a medi v Peru a problémov od Cile az po Indo-
néziu. Cena cinu, ktory sa stava Coraz strategic-
kejsim kvéli jeho pouzitiu v solarnych paneloch
a mikrocipoch, bola tiez vytlacena vyssie Speku-
lativnym nakupom Ciny, ¢o viedlo k hromade-

8 15 22 1 8 15 22 2 9 16 23 1 7
2022 nov 2022 dec 2023 jan

2023 feb

MACROBOND

niu zasob. Zaroven zacinaju vznikat obavy
z globdlneho nedostatku medi v roku 2023, kto-
ry by sa mohol preliat aj do dalSich rokov. Je to
sposobené zhorSenymi dodavatelskymi re-
tazcami v juinej Afrike a zvySenym dopytom.
Med' je dblezitym kovom kvéli jeho Sirokému
vyuzitiu od elektronickych zariadeni po priemy-
selné stroje a zvySovanie jej ceny by mohlo tla-
¢it aj na inflaciu. (mv)

Progndéza CNB - infldcia

Bankova rada ceskej narodnej banky na
svojom februarovom zasadnuti ponechala dvoj-
tyZzdniovu repo sadzbu nezmenenu na Urovni 7
%. Rozhodnutie vychadzalo zo zakladného sce-
nara novej zimnej makroekonomickej prognozy
CNB, ktora predpokladd, Ze inflacia by sa mala
v Cesku vratit pod dvojper-
centny ciel uz v prvej polovici
buduceho roka, ¢o je omnoho

skor ako na Slovensku. Inflacia  **°
na Slovensku zostane od dvoj-  15°
percentného ciela vzdialend aj 140
v roku 2025, ked podla pred- 120
povede Ndarodnej banky Slo- 19,0

venska dosiahne v priemere =
3,6 %. Inflacia v CR sa zaciat-

lovici roka 2023 klesne na jednociferné hodno-
ty. Donedavna CNB patrila medzi banky, ktoré
najrychlejsie zvySovali zdkladnu Urokovu sadz-
bu. Od juna 2021 do jula 2022 ju zdvihla z 0,25
% na 7 %. Od prichodu nového guvernéra Alesa
Michla, ktory tvrdi, Ze narast inflacie ma exter-

Prognéza medziro¢éného rastu infldcie v CR, zdroj: CNB

e=—=Spotrebitelské
ceny
Inflaény ciel

Prognédza

wi sy . 6,0

kom roka 2023 opat zvysi, naj-
mi v désledku rastu cien elek-  *°
2,0

triny. Nasledne sa v do6sledku
klesajucich zahranicnych a 00
domadcich nakladovych tlakov
prudko spomali a v druhej po-

Kvartali
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Ocakdva sa, Ze ekono-
mika Ceska za rok 2023
poklesne 0 0,3 %.

né priciny, ktoré centralna banka nedokaze
ovplyvnit Urokovymi sadzbami, sa sadzby ne-
zmenili. Podla progndzy by mala zadkladna sadz-
ba CNB v prvom &tvrtroku vzrast na 8 % a po-
tom este do konca roka klesnut na 6%. Avsak
podla guvernéra Alesa Michla sa rovnaky efekt
na inflaciu v roku 2024 dosiahne aj vtedy ak sa

ROCNIK 2023 | CISLO 6

uz so sadzbami nebude hybat, ale na stcasnej
hodnote zotrvaju dlhsie. Ceskad ekonomika uz
oficidlne vstupila do recesie, ked hruby domaci
produkt vo Stvrtom Stvrtroku zaznamenal dru-
hy medzikvartalny pokles po sebe. Podla CNB
bude recesia iba mierna a za cely rok 2023 eko-
nomika poklesne 0 0,3%. (mv)

Prognéza CNB — zima 2023, zdroj: CNB

2022 2023 2024
Celkova inflacia (%) | 15.1 10.8 2.1
Infldcia relevantna pre menovu politiku (%)| 14.6 10.6 2.1
Hruby domdci produkt (medzirocné zmeny v %) 2.5 -0,3 2.2
Urokové sadzby 3M PRIBOR (%)| 6.3 7 4.8

Vymenny kurz (CZK/EUR)| 24.6 24.5 24.6

S&P 500 vytvoril ,golden cross”

Golden cross alebo zlaty kriz je indikator
z technickej analyzy, ktory je povaZzovany za
signal k ndkupu. Nastdva vtedy ked' sa 50 driovy
kizavy priemer dostane nad 200 driovy kizavy
priemer. Struéne povedané nastane golden
cross vtedy, ked' sa podkladové aktivum obcho-
dovalo v poslednych 50 diioch priemerne vyssie
ako v poslednych 200 drioch.
Takato situacia nastala v uplynulom tyZzdni aj na
najznamejSom akciovom indexe S&P 500. Ide
o prvy golden cross od jula 2020. Historicky
nastala podobna situacia na S&P 500 od roku
1930 az 52-krdt pricom az 37-krat index
v nasledovnom roku rastol.

Da sa technickymi indikatormi riadit pri
investovani?
Ak sa pozrieme na index historicky od

roku 1930, tak index rastol v 68,8% rokoch. Po-
tom co nastal golden cross index rastol v 71,1%
pripadoch. Dlhodobo rastice trhy teda poma-
haju udrziavat vysoku Uspesnost pri dlhodo-
bych ndkupnych technickych indikatoroch a
tieZ udrzuju paradigma kvality tychto indikato-
rov. Golden cross musi uz len z dovodu akym je
pocitany nastavat vidy po konsolidacii po pre-
padoch, teda v obdobiach po poklesoch trhu,
avsak vzdy aZz po nastati dna na trhoch. Investo-
vanim podla tohto indikatora by investor histo-
ricky sice mierne zvysil pravdepodobnost pozi-
tivneho vynosu, avsak urcite by prisiel o vietky
rychle rastové obdobia po prepadoch na tr-
hoch. Tento technicky ukazovatel vsak moze
byt pre investorov pozitivnym signdlom, Ze ko-
niec prepadov trhu je blizko.( mm)

S&P 500

'
Golden cross | !

jan mar maj jul sep nov jan

2020 2021

mar maj jul sep nov jan
2022 2023

=S&P 500 =50-diiovy kizavy priemer =200-dfiovy kizavy priemer

MACRGBOND
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Miera  nezamestna-
nosti €R je podla Eu-
rostatu za december
2022 najnizsia v celej
EU na drovni 2,2%
pricom priemer EU je
6%.

Prebytok volnych pra-
covnych miest nad
poctom nezamestna-
nych méZeme povaZo-
vat za signdl prehrie-
vania pracovného

trhu.

Rast infldcie dosaho-
val 25-rocné maxi-
mum v oktobri 2022
na urovni 85,5% zatial
¢o TCB pokracovala v
zniZovani urokovej

sadzby.

ROCNIK 2023 | CiSLO 6

Nezamestnanost' v C‘{R vzrastla

Januarovy podiel nezamest- 8000
nanych osoéb v Ceskej republike me- 7o0000-
dziroéne vzrastol o 0,3 percentual- gpoo00
nych bodov na 3,9% a tesne
tak zaostala za odhadmi, ktoré ca-
kali 4%. Vzrastol aj celkovy pocet
uchadzacov o zamestnanie o viac
neZ 11 tisic ako predchadzajuci me-
siac a o takmer 16 ftisic viac 00000
v medzirocnom porovnani. Narast o
na zaCiatku mesiaca je spdsobeny .ioo000-

500000 -

400000 -

300000 -

200000 -

Ceska Republika

v
g

b

prirastkom fudi do evidencie, kto-  ***
rym skonlilo zamestnanie alebo

dohoda na dobu urditd a taktiez ¢ast Zivnostni-
kov prerusila svoje podnikanie. Novych ucha-
dzacov pribudlo 49,7 tisic a z evidencie odislo
38,5 tisic fudi, z ¢oho 65,6% ziskalo pracu najma
v oblasti vzdelavania, maloobchodu
a velkoobchodu, verejnej spravy i
v zdravotnictve. Pocet volnych pracovnych
miest poklesol na 283 tisic. Z celkového poctu
evidovanych uchadzafov tvori 53% Zien
a priemerny vek nezamestnanych v januari
2023 je 43,2 rokov. Absolventov v evidencii

Oslabena Turecka lira

Tureckd lira vytvorila vo februdri nové
rekordné minimum 18,9 TRY/USD po zemetra-
seni v juznom Turecku a Syrii, ako aj po rastu-
com geopolitickom napati medzi Washin-
gtonom a Ankarou v suvislosti s obchodom me-
dzi Ruskom a Tureckom. Turecky deficit zahra-
nicného obchodu pritom dosiahol historicky
najvyssich 109 mid. USD, ¢o v porovnani
s rokom 2021 predstavuje 137% na-
rast. Hodnota importov z Ruska sa zdvojndasobi-
la a politika Erdogana na podporu vyvozu
s ciefom zmiernit dopady hospodarskej krizy sa
podpisala na oslabeni meny. Neistota v doma-

Turecko menova politika

2006
=VPM, lava os —miera nezamestnanosti, prava os =pocet nezamestnanych, lava os

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

MACHGSOND

bolo ku koncu januara 8,4 tisic. Vekova Struktu-
ra uchadzacov sa vyrazne nemeni a zmeny su
len minimalne. Mnohé ceské firmy stale hlada-
ju novych pracovnikov a zaroven planuju plosny
narast miezd. Kladne hodnotia aj zastropovanie
cien elektriny. V nasledujucich mesiacoch by
nezamestnanost mohla stagnovat, pripadne
mierne vzrast, kedZe su neobsadené pracovné
miesta na lyZiarskych a horskych strediskach.
S prichodom jari a rozbehnutim sezénnych prac
by mohla nezamestnanost zacat klesat. (mvj)

cej politike a menovej politike zasiahla trh aj
pred majovymi tureckymi prezidentskymi a par-
lamentnymi volbami, kedZe krajina zapasila s
prehlbujicou sa ekonomickou krizou a rastiucou
inflaciou. Najnovsie Udaje ukazali, Ze rocna in-
flacia v Turecku sa v januari zniZila na 50,4%,
ale zostala nad ocakavaniami trhu, ¢o prispelo k
obavdm investorov. Tureckd centrdlna banka
drzi uz druhy mesiac po sebe Urokovld mieru na
9%, ¢im signalizuje ukoncenie cyklu zniZovania
sadzieb. Lira oproti doldru stratila viac ako 40%
a v roku 2022 sa po 77% prepade v roku 2021
stala druhou najhorSou menou na rozvijajucich
s S@ trhoch. Vadsina
#2% z nich, vratane Tu-
\1“57,‘ recka je pod tla-
13; kom Fed-u, kedZe
" ¢4 silnd zamestnanost
;gg;g v 'USA“ podporuje
g0 OZivenie dolara.
3 Octakava sa, Ze sa
o rtureckd mena do
% konca roka prepad-
1 neo 25% na nové

jan apr jal okt jan apr jul okt jan apr jul okt jan apr

2018 2019 2020

jul okt jan apr jul okt jan

minimum — 25 lir
voci dolaru. (mvj)

MACRGBOND

2021 2022 2023
—TRY/USD —TRY/EUR =Urokova sadzba —Inflacia CPI
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Democracy Index 2022

Viac ako 1/3 svetovej
populdcie Zije pod au-
toritdarskym reZimom,
pricom velky podiel
(20%) z nich je v Cine
a Rusku

Uping domokraoe
W s0-100
M8o-90

Chydnd demokrace

70-80
60-70
Hybridng redimy
50-60
40-50

Aorearsie redumy

30-40
W 20-30
Mo-20

Index zoraduje krajiny na zdklade piatich
kategérii: volebny proces a pluralizmus, obcian-
ske slobody, fungovanie vlady, politicka partici-
pacia a politicka kultura, podla ktorych sa odzr-
kadluje Uroven demokracie v krajine. Skére sa
potom skombinuje do celkového vysledku, pri-
¢om krajiny su klasifikované bud’ ako uUplné de-
mokracie, chybné demokracie, hybridné rezimy
alebo autoritarske rezimy. Takmer polovica sve-
tovej populacie Zije v demokracii nejakého dru-
hu a len 8% zZije v uplnej demokracii
v porovnani s 8,9% v roku 2015. Percentudlny
pokles je spbdsobeny degradovanim USA
z uplnej na chybnd demokraciu v roku 2016,
kedy bol v prezidentskych volbach zvoleny Do-
nald Trump. Thajsko zaznamenalo najvacsie
celkové medzirocné zlepsenie v roku 2022 a
zvysilo svoje celkové skére zo 6,04 na 6,67. Na
prvom mieste medzi krajinami, ktoré v roku
2022 dosiahli najvacsi ro¢ny pokles bolo Rusko,
ktorého index klesol o0 0,96 bodu na 2,28 z 3,24
v roku 2021 a jeho globalne hodnotenie kleslo
zo 124. miesta na 146. miesto, ¢o je v blizkosti
spodnej casti celosvetového hodnotenia. Za
najdemokratickejSiu krajinu sa podla indexu
povazuje Norsko s dosiahnutym skdére 9,81 a za
nim nasleduje Novy Zéland, Island a Svédsko

a dalSie najma zdpadoeurdpske krajiny. Chvost
rebricka tvoria autoritarske rezimy
v Afganistane, Myanmare a Severnej Korei. Slo-
vensko sa nachadza v pasme chybnej demokra-
cie s indexom na urovni 7,07 a umiestnenim
postupilo o dve priecky nahor na 43. miesto
z celkovych 167. Odkedy sa zacal index pouzivat
v roku 2006 ide o jeden z najhorsich vysledkov,
pricom sa stale drzi v intervale od 7,1-7,35.
SlabsSie, no nie podpriemerné vysledky ma
v kategorii politicka kultura a participacia.

Index demokracie vplyva na ekonomiku
prostrednictvom zahrani¢nych investicii, ces-
tovného ruchu a obchodu. Dobre fungujlca
demokracia mdze viest aj k stabilnejSiemu a
predvidatelnejSiemu politickému a ekonomic-
kému prostrediu, ¢im sa zniZi riziko pre investo-
rov. Na druhej strane krajiny s nizkym indexom
demokracie mézu Celit ekonomickym sankciam
a obmedzeniam obchodu a investicii, o bude
mat negativny vplyv na ich ekonomiky. Okrem
toho krajiny so slabym indexom v kategdriach,
ako je fungovanie vlady alebo politickd Ucast,
mdZu zaznamenat ekonomickd neefektivnost,
korupciu a znizenu zodpovednost vlady. (mvj)

Mapa indexu demokracie 2022, zdroj: EIU

No data

Zaro) B
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Nova stvrtroéna analyza amerického trhu
s Uvermi od spolo¢nosti TransUnion prekvapila
svojimi vysledkami. Zda sa, Ze spotrebitelia sa
s vysokou inflaciou napriek a sucasne aj kvoli
rasticim sadzbam, vyrovnavaju pomocou Uve-
rov v réznej forme. Dlhy na kreditnych kartach
spotrebitelov v USA tak dosiahli na konci roka
2022 cez 930 miliard dolarov, medzirocne teda
v Stvrtom kvartali vzrastol o 18,5%. Je pritom
pravdepodobné, 7e dlh bude dalej narastat,
kedZe finanéné moZnosti domacnosti su stale
vystavené velkému tlaku. K vysokému narastu
zjavne mohla prispiet aj sezdna sviatkov, kedy
bola zaznamenana spotreba americkych spo-
trebitefov napriek zloZitejSej financnej situdcii
vysSia ako v predchadzajucom roku. Znepokoje-
nie navyse zacdina vyvolavat rastuci trend Uve-
rovych delikvencii, teda omeskani spldcania
dlhu dlZznikom. Aj ked'sa zatial' ich Uroven pohy-
buje na Urovni spred pandémie, s nadalej rastu-
cimi sadzbami sa mdZe situacia lahko otocit.
Priemerny dlh na kreditnej karte sa pohybuje

ROCNIK 2023 | CISLO 6

na Urovni 5805 dolarov, pricom naklady na ten-
to dlh stdle narastaju a po poslednom zvyseni
predstavuju zhruba 20% dlhu. V Stvrtom kvar-
tali roku 2022 bolo otvorenych 202 miliénov
novych Uverovych uctov a celkovy pocet drza-
nych kreditnych kariet v krajine presahuje 518
miliénov. Zaujimavé je, Ze vysoky podiel na
tomto Cisle predstavuje najmladSia generacia
dospelych, teda takzvand generacia Z. Prave
tato skupina moze pravdepodobne zvySovat
mieru delikvencii do buducna, kedZe su viac
nachylny na rast nakladov. Indikator zdravia
uverového trhu, ktory tato spoloénost zostavu-
je, medziroc¢ne poklesol v Stvrtom kvartdli o 5
bodov, teda doslo jemnému k zhorseniu. Indi-
kator sa snazi hodnotit celkovy stav trhu, teda
pohyb dopytu, stav ponuky, nevyrovnané zos-
tatky Ci platobné skore. Jednym z dévodov je
prave narastajuca delikvencia, ktora pred ro-
kom bola na svojich minimach. Napriek tomu
ostava indikator, aspon zatial, nad hodnotami
dosahovanymi na vrchole pandémie. (jh)

Uvery cez kreditné karty

4Q 2022 |4Q 2021 |4Q 2020 |4Q 2019

Pocet kreditnych kariet (v mil. doldrov)

518,4 485,9 454,9 456,8

Delikvencie (90+ dni)

2,26% 1,48% 1,30% 2,19%

Celkové dlhy kreditnych kariet (v mid. dolarov)

930 785 740 846

Priemerny dlh na diZnika (doldrov)

5 805 5127 5103 5818

obyvatelov)

Pocet spotrebitelov s uctom kreditnej karty (v mil.

166 159,5 151,8 152,6
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