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in-depth review (hibkové skamanie)

International Energy Agency (Medzindrodnd agenttira pre energetiku)
Institut fiir Weltwirtschaft (Institat pre svetov ekonomiku)

informacné a komunika¢né technolégie

International Labour Organization (Medzinarodna organizécia prace)
International Monetary Fund (Medzinarodny menovy fond)

International Monetary and Financial Committee

(Medzinarodna menova a finan¢na komisia)

Institut Européen d' Administration des Affaires

International Organization of Migration (Medzinarodna organizécia pre migraciu)
Investor-State Dispute Settlement

(mechanizmus urovnavania sporov medzi investorom a $tatom)
Islamsky stat

finan¢na skupina ] & T Finance Group

kilometer

Komunisticka strana Ciny (Communist Party of China)

kilowatt (jednotka vykonu)

kilowatthodina (jednotka energie)

Latinska Amerika

Latinska Amerika a Karibik

skvapalneny zemny plyn

Long-Term Refinancing Operation (dlhodobé refinan¢né operacie)
Land-Use, Land-Use Change and Forestry

menové agregaty

Middle East, North Afrika, Afganistan, Pakistan

(Stredny vychod, severnd Afrika, Afganistan, Pakistan)

milién

Macroeconomic Imbalance Procedure (postup pri makroekonomickej nerovnovéhe)
miliarda

Medzinarodny menovy fond (International Monetary Fund)

miera pracujicej chudoby

National Development and Reform Commission

(Komisia narodného a reformného rozvoja)



NFSA - National Food Security Act (jeden z najvécsich programov
v oblasti zabezpecovania potravinovej bezpecnosti na svete)
NIKKEI 225 - akciovy index

OBOR - One Belt, One Road (Jeden pas, jedna cesta)

okm - osobokilometre

OPEC - Organization of the Petroleum Exporting countries
(Organizécia krajin vyvéazajtcich ropu)

OZE - obnovitelné zdroje energii

p.-b. - percentné body

PCA - Partnership and Cooperation Agreement (Dohoda o partnerstve a spolupraci)

PKS - parita kapnej sily

PPS - Purchasing Power Standard (parita kipnej sily)

PZ1 - priame zahrani¢né investicie

Q - Stvrtrok

QE - quantitative easing (kvantitativne uvolfiovanie)

R&D - Research and Development (vyskum a vyvoj)

RF - Ruska federacia

RIC - skratka: Rusko, India a Cina

RMB - renminbi

s.cC. - stéle ceny

SARIO - Slovensko-¢inska obchodna komora

SDR - Special Drawing Rights (Zvlastne prava Cerpania)

SGP - Stability and Growth Pact (Pakt stability a rastu)

SNS - Spolocenstvo nezéavislych statov

SOPK - Slovenska obchodna a priemyselna komora

SR - Slovenska republika

SRCIC - Silk Road Chamber of International Commerce
(Medzindrodné obchodna komora Hodvéabnej cesty)

SSA - Subsaharskd Afrika

TFP - Total Factor Productivity

TNK - transnaciondlne korporécie

TPP - Transpacifické partnerstvo

TTIP - Transatlantic Trade and Investment Partnership
(Transatlantické obchodné a investi¢né partnerstvo)

UNHCR - United Nations High Commissioner for Refugees
(Urad Vysokého komiséra OSN pre utecencov)

UNICEF - The United Nations Children’s Fund (Detsky fond Spojenych narodov)

USA - United States of America (Spojené $taty americké)

usD - americky dolar

VaV - vyskum a vyvoj

WAEMU - West African Economic and Monetary Union
(Zapadoafricka ekonomicka a monetarna tinia)

WDI - World Development Indicators (databaza indikatorov svetového rozvoja
Svetovej banky)

WIIW - The Vienna Institute for International Economic Studies

WTO - World Trade Organization (Svetova obchodnd organizacia)
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Uvobp

Turbulentny vyvoj globélnej ekonomiky, na ktory sme si zvykli
v poslednych rokoch, nesie so sebou tak negativne, ako aj pozitivne
signaly budtceho vyvoja. S triezvym pohladom na vyvoj globalnej
ekonomiky v roku 2015 a v roku 2016 mozno konstatovat, ze na-
priek mnohostrannym turbulencidm globalna ekonomika nepre-
padla do recesie. Spomalenie rastu v rozvijajicich sa a rozvojovych
krajinach bolo kompenzované ozivenim mnohych rozvinutych
ekonomik. AvSak spomalenie rastu v tych krajindch, ktoré boli
v poslednych rokoch taharnom rastu globalnej ekonomiky, najmé
v Cine, sposobilo nespocetné ekonomické tazkosti mnohym kraji-
nam, nielen exportne orientovanym na ¢insky trh, ale aj krajindm
zavislym od exportu komodit, a to v dosledku klesajiceho dopytu
po komoditach, ktory prispel k prepadu cien komodit na sveto-
vych trhoch. Tento spillover efekt sa prejavil v oslabeni celkovych
ekonomickych aktivit a investicii v mnohych krajinach a spomaleni
rastu globalneho obchodu, ktoré pretrvava od roku 2012. Nemenej
dolezity faktor, ktory viedol k spomaleniu rastu globalneho ob-
chodu, predstavuje pokles tempa liberalizacie obchodu a mierny
narast protekcionizmu. Pokles cien komodit, najmd ropy, bol
v poslednych dvoch rokoch dalsi faktor, ktory prispel k prehibeniu
ekonomickej nerovnovahy tak z regiondlneho, ako aj globalneho
hl'adiska (viedol k zniZeniu miery infl4cie a v niektorych rozvinu-
tych krajinach az k deflacii) a v kone¢nom dosledku k spomaleniu
rastu globélnej ekonomiky.

Spomalenie ¢inskeho ekonomického rastu, ktoré mozno pova-
zovat za cieleny, resp. premysleny krok zo strany tvorcov hospo-
darskej politiky Ciny na rebalansovanie druhej najvicsej ekonomiky
sveta, ¢o pri akceptdcii tohto zdmeru predstavuje pozitivny signal
pre cela globédlnej ekonomiku zo strednodobého a dlhodobého
hl'adiska. Dobre zvladnuta reforma ¢inskej ekonomiky so zamerom
dosiahnut udrZatelny ekonomicky rast a zniZenie rizika rusivych
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a ad hoc napravnych opatrenti je totiz pre globalnu ekonomiku vy-
hodou. Globalna ekonomika ¢eli vsak viacerych rizikdm - pretrva-
vajaci a novym: geopolitické rizika stéle trvaja, ¢o prehlbuje prob-
lém migracie a uteceneckej krizy; spomedzi novych rizik je to naj-
mé odchod Velkej Britanie (tzv. brexit) z EU. Tento fenomén ma
negativne dosledky predovsetkym na ekonomiku Velkej Britanie,
a ¢iasto¢ne na jej obchodnych partnerov.

Cielom predkladanej vedeckej monografie, ktora je v poradi de-
siata v sérii publikécii Ekonomického tstavu SAV o vyvoji a per-
spektivach svetovej ekonomiky, je prostrednictvom r6znych analyz
priblizit ekonomické dianie vo svete znarodného, regionalneho
i globdlneho hl'adiska a zosumarizovat zavery riesitel'ského kolek-
tivu, vypracované na baze poznania sledovanych problematik, vy-
plyvajiceho z ich dlhodobého sktimania. Autorsky kolektiv v jed-
notlivych kapitolach pouzil tak prvotné, ako aj sekundarne dostup-
né a licencované informacie ¢erpané z medzindrodnych instittcii
(SB, MMF, WTO, FAO, ILO, UNCTAD, Eurostat atd’.) a inych reno-
movanych vedeckych organizacii. Obsah predkladanej monografie
je urceny nielen odbornej a podnikatel'skej verejnosti, ale aj studen-
tom ekonomického zamerania minimélne 2. a 3. stupiia stadia.

Predlozena vedecka monografia je rozdelena na 11 kapitol zo-
skupenych do troch blokov. Prvy blok sa zaobera vyvojom global-
neho outputu a obchodu a v druhom bloku pertraktujeme ekono-
mické dianie v niektorych krajinach BRICS, vzhladom na narasta-
juci vyznam tychto krajin vo svetovej ekonomike. V poslednom
bloku analyzujeme vybrané aktualne globalne a regionalne prob-
lémy v geopolitickej a ekonomickej rovine a ich vplyv na globalnu
ekonomiku.

Saleh Mothana Obadi
vediici autorskeho kolektivu
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1. VYVOJ A PERSPEKTIVY SVETOVE] EKONOMIKY

Globalna ekonomika je v sa¢asnosti poznacend neistotou a sklo-
nom k rasttcim rizikdm. Neistota prameni z vplyvov viacerych
faktorov, medzi ktoré patri: spomalenie ekonomického rastu v Ci-
ne a v inych rozvijajicich sa ekonomikach, pokles ekonomickych
aktivit vo viacerych vel'kych rozvijajtcich sa ekonomikéch, pokles
cien komodit, najmé cien ropy, spomalenie rastu investicii a ob-
chodu a pokles kapitdlovych tokov do rozvijajacich sa ekonomik.
Okrem toho na neistoty v globélnej ekonomike vplyvajt aj iné ne-
trhové faktory vratane geopolitického napadtia.

Turbulentny vyvoj globalnej ekonomiky v poslednych mesia-
coch bol sprevddzany tak pozitivnymi, ako aj negativnymi javmi,
ktoré ciastocne zlepsili vyhlad rastovej ekonomiky s urcitou rezer-
vou vyplyvajtcou z tych negativnych javov vratane rizika vyply-
vajuceho z brexitu. Jeden z pozitivnych javov z hladiska vyvoja
svetovej ekonomiky v prvych mesiacoch tohto roka (2016) predsta-
vuje rast cien ropy takmer o080 %, ¢o pozitivhe ovplyvni vyvoj
v ekonomikach exportujucich tieto komodity, ale aj vyvoj cien
inych komodit a nasledne zniZi obavy z moznej deflacie v rozvinu-
tych ekonomikach. Vyvoj globalnej ekonomiky zostdva regiondlne
nerovhomerny, minimélne z hladiska podielu jednotlivych regi6-
nov ¢i vel'kych ekonomik na raste globalnej ekonomiky.

Podla prognézy Medzinarodného menového fondu (MMEF)
z aprila 2016 by svetova ekonomika v tomto roku (2016) mala
vzrast 03,16 % v porovnani s 3,09 % v predchadzajicom roku, ¢o
je priblizne o 0,1 percentného bodu (p.b.) viac v porovnani s ro-
kom 2015 (IMF, 2016g). Tato prognoéza bola v jali toho istého roka
korigovand smerom nadol, ato na 3,1 %, ¢o je na drovni rastu
v predchadzajicom roku. Posledna korekcia prognézy brala do
tvahy spomalenie rastu v rozvinutych ekonomikach o0,1 p.b.
oproti aprilovej prognéze v désledku moznych nasledkov odchodu
Velkej Britanie z Eurépskej tinie. Pokial ide o vyvoj ekonomickych
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aktivit v rozvijajucich sa arozvojovych ekonomikach, posledna
prognéza zhodne s aprilovou prognézou predpoklada rast v tomto
roku (2016) 04,1 %, ¢o je 00,1 p.b. viac ako v predchadzajacom
roku.

Graf 1.1
Vyvoj globalneho ekonomického rastu (v %)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade tiidajov databazy WEO, IMF (2016a).

Rozvinuté ekonomiky zaznamenali v minulom roku (2015)
1,9 % ekonomicky rast, ¢o je na rovnakej drovni ako rast v pred-
chadzajticom roku, pricom najvacsi podiel na tomto raste mali kra-
jiny eurozény a USA, ktoré dosiahli 1,7 % a 2,4 % ekonomicky rast
(v danom poradi). K tomuto rastu nemalou mierou prispela aj ja-
ponska ekonomika, ked" po nulovom raste v roku 2014 dosiahla

v roku 2015 ekonomicky rast 0,5 %.



Graf 1.2

Medziroény ekonomicky rast vybranych rozvinutych krajin (v %)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade tiidajov databazy WEO, IMF (2016a).

Podla poslednych tdajov by eurozéna v tomto roku (2016) mala
zaznamenat najlepsiu vykonnost spomedzi rozvinutych ekono-
mik. O tom sveddi aj jej dosiahnuty neo¢akdvany ekonomicky rast
v prvom kvartdli, reflektujaci nérast domaceho dopytu vratane
ozivenia investicii. Tento pozitivny vyvoj ekonomickych aktivit je
vysledkom priaznivého vyvoja troch najvacsich ekonomik eurozoé-
ny - Nemecka, Franctizska a Talianska. Napriek tomu 1,7 % eko-
nomicky rast, ktory podla aprilovej progn6zy MMF mala eurozéna
dosiahnut v tomto roku, bol v jilovej prognéze MMF korigovany
00,1 p.b. smerom nadol, ¢o bolo spdsobené spomalenim rastu
v rozhodujtcich krajindch eurozény v dosledku neistoty vyvolanej
rozhodnutim Velkej Britdnie o odchode z EU.

Predpoklada sa, Ze ekonomika Velkej Britinie zaznamena v tom-
to roku pomalsi rast; ekonémovia MMF v jalovej prognéze zniZzili
jej ekonomicky rast v porovnani s aprilovou prognézou o 0,2 %,
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atoz1,9 % nal7 %, ¢ojev porovnani s minuloroénym ekonomic-
kym rastom niZsie o 0,5 % (IMF, 2016f).

Graf 13
Medziroény ekonomicky rast vybranych krajin eurozény (v %)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade tidajov databazy WEO, IMF (2016a).

Pokial ide o ekonomiku USA, ta zaznamenala v prvom kvartali
tohto roka vacsie spomalenie, ako sa o¢akavalo, a to sa potvrdilo aj
v korekcii aprilovej prognézy ekonomického rastu z 2,4 % na 2,2 %,
¢o je spomalenie rastu v porovnani s minuloro¢nym ekonomickym
rastom o 0,2 %. Makroekonomické ukazovatele poukazuja na vys-
Siu vykonnost ekonomiky v druhom kvartali a zvysku roka 2016.
Podl'a ekonémov MMF vplyv tzv. brexitu na ekonomiku USA bu-
de utlmeny v dosledku dlhodobych nizkych trokovych sadzieb
a ocakdvanej normalizacie monetarnej politiky, ktoré do znacnej
miery vykompenzuja silného dolara a do istej miery aj poklesu
dovery (projekcia MMF z jila 2016).

Dal$i neocakavany pozitivny vyvoj zaznamenala japonskd eko-
nomika, najméd v prvom kvartali 2016, hoci zakladné indikatory
domaceho dopytu zostdvaji slabé a inflacia zaznamenala pokles.
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Ocakava sa spomalenie ekonomickych aktivit krajiny, a to z 0,5 %
v roku 2015 na 0,3 % v roku 2016 a 0,1 % v roku 2017 (WEO, 2016a).
Japonsky jen sa v roku 2015 oslabil v porovnani s predchddzajtacim
rokom ako vysledok pokracovania rozvoja ekonomiky so silnou mo-
netarnou expanziou. Avsak v prvom kvartéli tohto roka sa japon-
sky jen posilnil a predstavoval bezpecné ttocisko finanénych to-
kov, pozitivneho efektu terms of trade a silnejSej bilancie bezného
uctu platobnej bilancie napriek negativnym trokovym sadzbam,
ktoré stanovila Bank of Japan na zaciatku roka (WEO, 2016a).

Rozvijajtice sa a rozvojové ekonomiky zaznamenali v minulom
roku (2015) spomalenie rastu o 0,6 p. b. v porovnani s predchadza-
jacim rokom, a to v dosledku zna¢ného poklesu ekonomickych akti-
vit niektorych velkych ekonomik, ako je Brazilia (-3,8 %) a Ruska
federécia (-2,8 %), spomalenia rastu ¢inskej ekonomiky zo 7,3 % na
6,9 %, ako aj inych ekonomik, najma vyvaZzajtcich komodit.

1.1. Vyvoj a perspektivy svetovej ekonomiky podla regionov

Turbulentny a neisty vyvoj svetovej ekonomiky v poslednych
rokoch sa prejavil v odlisnej miere rastu ekonomickych aktivit jed-
notlivych regiénov. V rokoch 2015 a 2016 bol nerovhomerny aj vy-
voj globalneho outputu vzhfadom na Specifickost kazdého regiénu
tak z pohl'adu sily a potencidlu ekonomickych aktivit, ako aj z po-
hl'adu faktorov, ktoré sa podpisali pod vyvoj ekonomickej situacie.

Azia a Pacifik

Azijsky region napriek spomaleniu rastu nad’alej zostdva moto-
rom rastu globalnej ekonomiky. Spomalenie ekonomického rastu
regionu reflektuje celkové stagnujiice ozivenie globalnej ekonomi-
ky aspomalenie rastu globalneho obchodu. Zahrani¢ny dopyt
ostdva relativne utlmeny a globélne finanéné podmienky sa zacali
sprisfiovat, preto sa ocakava, Ze doméci dopyt bude hlavnou hna-
cou silou ekonomickych aktivit vo vd¢sine ekonomik regiénu.
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Azijsky region pod vplyvom vyvoja globalnych a regionalnych
faktorov zaznamenal v poslednom roku znac¢ny pokles ¢istych ka-
pitalovych tokov. Okrem toho nepriaznivy ekonomicky sentiment
voci rozvijajucim sa ekonomikdm zacal rast uz na zaciatku minu-
lého roka (2015), ¢oho dosledkom bol prudky pokles cien akcii
v Cine a neistoty okolo zmien v politike ¢inskeho vymenného kur-
zu, ktoré viedli k dalsim prudkym volatilitim v odlevoch kapita-
lovych tokov.

YV 2

Najvacsi odlev kapitélu z regionu - v hodnote 900 mld. USD -
sa v roku 2015 prejavil v Cine, a to po rozhodnuti ¢inskych autorit
zmenit kurzovy rezim na viac trhovo determinovany. Odlev kapi-
talu z tejto krajiny pokracuje aj v tomto roku (2016). Len v prvych
dvoch mesiacoch sa zaznamenal odlev v hodnote 100 mld. USD

(IMF, 2016d).

Graf 14
Medziroény ekonomicky rast azijského regiénu (v %)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zdklade tdajov databazy WEO, IMF (2016d).

Z kvartalneho vyvoja HDP regiénu (pozri graf 1.4) je vidiet, kto-
ré skupiny krajin zabrzdili v poslednych dvoch rokoch celkovy
agregatny output regionu.
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Ekonomické aktivity regiéonu zaznamenali v druhej polovici ro-
ka 2015 spomalenie, ¢o ovplyvnilo celoro¢ny ekonomicky rast celé-
ho regiénu. Treba povedat, ze k spomaleniu rastu doglo v Cine, Ja-
ponsku, Singapure a inych krajinach. Avsak niektoré krajiny, ako st
Indonézia, Filipiny a Vietnam, dosiahli robustny ekonomicky rast.

Graf 15
Medziroény ekonomicky rast vybranych krajin azijského regionu (v %)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade tidajov databazy WEO, IMF (2016a).

Z oficidlneho ciela dosiahnut 7 % ekonomicky rast cinska eko-
nomika zaznamenala v roku 2015 mensie spomalenie a dosiahla
6,9 %. Tento rast bol do zna¢nej miery podporeny sektorom slu-
zieb, kym sektory spracovatel'ského priemyslu a stavebnictva za-
znamenali prudké spomalenie, najmd v nomindlnom vyjadreni.
Robustné trhy prace v mestskych oblastiach a stabilny rast dispo-
nibilnych prijmov podporovali domécu spotrebu, najmad v oblasti
sluzieb, ¢iasto¢ne kompenzovali nedostatky v investiciach a v prie-
mysle. Rovnako ako v inych ekonomikach regiénu, ¢insky vyvoz
sa prudko spomalil, napriek tomu prispevok cistého exportu bol
len mierne negativny vdaka prudkému poklesu dovozu. Cinska



22

ekonomika pokracuje v hfadani rovnovazneho a stabilného ekono-
mického rastu aj v tomto roku (2016), ktory podla vsetkého smeruje
k d'alsiemu spomaleniu na droven 6,6 % (IMF, 2016d).

Ekonomika JuzZnej Korey zaznamenala v roku 2015 tiez spomale-
nie na trovni 2,6 %, a to v désledku zna¢ného spomalenia ekono-
mickych aktivit v poslednom kvartali 2015. Celkovo vykonnost
zahrani¢ného obchodu krajiny bola slabsia, nez sa o¢akavalo, a do-
méci dopyt stagnoval.

Indickd ekonomika bola v minulom roku (2015) na ceste k silné-
mu oziveniu pri dosahovani relativne vysokého rastu na trovni
7,3 %. Tento rast mozno pripisat do vel'kej miery znacnému zlep-
Seniu terms of trade, ktoré predstavovalo okolo 2,5 % HDP, ¢o do-
pomohlo k zniZeniu miery infldcie a zniZeniu deficitu beZného
uctu platobnej bilancie.

Stredny vychod a severndi Afrika je regién, ktory spaja azijsky
a africky kontinent. Tento regién je prevazne zavisly od exportu
ropy a zemného plynu, ¢o ho vystavuje riziku fluktudacie cien tychto
dolezitych energetickych komodit. V désledku prudkého poklesu
cien ropy v poslednych dvoch rokoch regiéon zaznamenal spomale-
nie ekonomickych aktivit. Krajiny regionu exportujiceho ropu do-
siahli v minulom roku (2015) 2 % ekonomicky rast, a to vd’aka rastu
produkcie ropy v Iraku a Irdne, najmd po zruseni sankcii, a pred-
poklada sa, ze v tomto roku (2016) dosiahnu 3 % ekonomicky rast
(WEO, IMF, 2016g). V tychto krajinadch sa v dosledku poklesu cien
ropy - az 70 % od polovice roka 2014 - prejavil v roku 2015 pokles
prijmov z ropy okolo 390 mld. USD, ¢o predstavuje 17,5 % ich HDP.
Napriek ¢iastoénému zmierneniu deficitu zo znizenia importu
v dosledku c¢iastocnej stagnacie cien neropnych komodit, kombino-
vané saldo beZného uctu krajin GCC (Gulf Cooperation Council)
a Alzirska sa v tomto roku (2016) zmenilo zo stavu dostato¢ného
prebytku na predpokladany deficit okolo 8 % HDP. Deficit bezné-
ho uctu regiénu ostatnych krajin exportujice ropu by mal dosiah-
nut v tomto roku (2016) okolo 4,5 % HDP.
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Ekonomické aktivity krajin GCC boli v roku 2015 poznacené
spomalenim v dosledku poklesu cien ropy, ¢o viedlo aj k zvyseniu
deficitu Statnych rozpoctov. Ambiciézne opatrenie smerujace ku
konsolidacii verejnych financii, ktoré zacali tieto krajiny implemen-
tovat v tomto roku (2016), by mali pomdct nielen v dosahovani
fiskéalnej udrzatelnosti, ale aj v redukcii zavislosti verejnych finan-
cif od prijmov z ropy a podpore menovej a kurzovej politiky.

Tabulka 1.1
Reélny rast HDP regionu MENAP? (2014 - 2017)

Exportéri GCC Iran Krajiny Importéri
ropy Vo vojne? ropy
2014 2,7 3,5 43 -4,8 2,9
2015 19 33 0,0 -2,0 3,8
2016 2,9 18 4,0 5,4 3,5
2017 3,1 2,3 3,7 5,4 4,2

1 MENAP - Middle East, North Afrika, Afganistan, Pakistan.
2 Krajiny vo vojne zahfiiaju: Irak, Libya, Jemen. Data za Syriu nie st k dispozicii.

Prameri: Databaza WEFS, IMF (2016b).

Pokial ide o krajiny regiénu importujtice ropu, tie po Styroch
rokoch stagnécie, zacali od roku 2011 zaznamenévat posilnenie ich
ekonomickych aktivit, i ked' miernym tempom a nerovnomerne.

Nizsie ceny ropy pre tieto krajiny znamenaji nizsie fiskalne
,pretahovanie” - spristiovanie fiskalnej politiky, zniZovanie vy-
davkov atd’., a zlep$enie dovery, vzhladom na dosiahnuty progres
v zacatych reformédch zameranych na podporu oZivenia, ¢o zaro-
ven vytvéara vankas zmierfiujaci vplyv bezpe¢nostnych rizik, so-
cidlnych nepokojov a ekonomickych tlakov vyvolanych vlnami
utecencov z vojnou zmietanych krajin.

Prudky pokles cien ropy v dvoch po sebe nasledujacich rokoch,
ktory mozno nazvat ako negativny ropny Sok, nutil krajiny regio-
nu, najmd exportujice ropu, k prijatiu bezprecedentnych opatreni
na zmiernenie dosledkov na verejné financie a na platobné bilan-
cie. Prijaté opatrenia nie st zamerané len na zniZenie vydavkov
statnych rozpoctov, ale aj na diverzifikaciu zdrojov narodného do-
chodku a dlhodobti zmenu $truktiry ekonomik.
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Graf 1.6

Medziroény ekonomicky rast vybranych ekonomik regionu MENAP
(v stalych cenach - s. c.)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade tidajov databazy WEO, IMF (2016a).

vody a elektriny a avizovala d’al$ie zvysenie. Spojené arabské emi-
raty a Omaén zacali v tomto roku liberalizovat ceny pohonnych
hmot a implementovat automaticky cenovy mechanizmus s cielom
konsolidovat verejné financie a znizit spotrebu pohonnych hmot.

Latinskd Amerika a Karibik

Ekonomické aktivity regionu Latinskej Ameriky a Karibiku (LAK)
boli v poslednych rokoch tvrdo zasiahnuté globalnymi krizami
a ekonomickymi otrasmi v rozhodujtcich regiénoch. Medzi najdo-
leZitejSie faktory, ktoré negativne ovplyvnili ekonomickt situdciu
v tomto regione, patria: nizky globdlny dopyt po tovaroch a sluz-
béach, spomalenie ekonomického rastu v Cine, nizke ceny ropy
a sprisnenie globalnych finanénych podmienok. Regiéon zazname-
nal v minulom roku (2015) negativny ekonomicky rast (-0,1 %)
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a v tomto roku (2016) sa predpoklada d’aldie prehibenie poklesu
ekonomického rastu na (-0,5 %). Tento prepad je do velkej miery
zapri¢ineny prepadom najvdcSej ekonomiky regiéonu - Brazilie,
ktorad v roku 2015 zaznamenala negativny ekonomicky rast (-3,8 %)
a predpokladd sa, Ze rovnaka situdcia nastane aj v tomto roku
(2016) a rast ekonomiky tejto krajiny sa znizi o -3,8 %.

Tabul'ka 1.2
Realny rast HDP regionu Latinskej Ameriky a Karibiku (v %)

Projekcia
2014 2015 2016 2017

Latinska Amerika a Karibik 1,3 -0,1 -0,5 1,5
Juzna Amerika 0,7 -1,4 -2,0 0,8
CAPDR! 4,9 4,9 4,6 44
Karibik:

Zavisle od turizmu 11 1,2 2,2 2,3

Exportéri komodit 0,0 -0,9 -0,6 2,1
LA62 14 -0,3 -0,3 1,6
Brazilia 0,1 -3,8 -3,8 0,0
Mexiko 2,3 2,5 24 2,6

! Centralna Amerika, Panama a Dominikénska republika.

2 Brazilia, Cile, Kolumbia, Mexiko, Peru a Uruguaj.

Prameri: Databaza WOFS, IMF (2016h).

Abstrahujtc od toho, ktora krajina ¢i krajiny mali najvacsi podiel
na tomto poklese regionalnych ekonomickych aktivit, regién za-
znamenal prvykrét od ¢ias medzinarodnej dlznickej krizy v rokoch
1982 - 1983 negativny ekonomicky rast vo dvoch po sebe nasledu-
jacich rokoch. Na posobenie vonkajsich faktorov, ktoré najviac pri-
speli k poklesu ekonomickych aktivit regiénu, mnohé krajiny od-
povedajui prijatim roznych opatreni, ktoré sa v jednotlivych kraji-
nach odliSovali. Napriklad niektoré krajiny regiénu znehodnotili
domdcu menu voci americkému dolaru do takej miery, ktora pre-
vySovala devalvaciu uskuto¢nentt po hlbokej medzinarodnej fi-
nancnej krize (Brazilia a Kolumbia) avinych krajinach k de-
precidcii domécej meny doslo v désledku zhorsujtaceho sa terms of
trade a vonkajsieho dopytu.
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Tieto opatrenia prispeli k stimulacii exportu, ¢o ¢iasto¢ne viedlo
k zvy$ovaniu prispevku ¢istého exportu k rastu HDP, kedZe ho
pozitivne ovplyvnilo zniZenie importu. Krehky vyhlad globélnej
ekonomiky, nizke ceny komodit, vel'ké deficity bezného tctu a vy-
znamné signdly poukazujace na zniZenie prilevu kapitalu sa pred-
pokladom toho, ze tlak na d'alsie znizovanie vymennych kurzov
bude pokracovat.

Treba povedat, ze prehibenie deficitu bezného uctu platobnej bi-
lancie po hlbokej medzindrodnej financ¢nej krize je vysledkom spo-
malenia rastu exportu v dosledku nizkeho globdlneho dopytu,
najmd dopytu obchodnych partnerov a poklesu cien komodit na
svetovych trhoch, ¢o potvrdzuje aj zhorSenie stavu terms of trade
celého regionu (pozri graf 1.7).

Graf 1.7

Rast objemu export a importu a terms of trade regiéonu Latinskej Ameriky
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Prameri: Vlastné spracovanie na zdklade adajov databazy WEO, IMF (2016a).

Napriek tomu, Ze vonkajsie prostredie malo vyznamnt rolu
v tazkej ekonomickej situdcii regionu, do ktorej sa dostal v posled-
nych rokoch, a predstavuje kl'acovy faktor pri odhade ekonomického
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vyhladu regiénu, spomalenie rastu v niektorych krajindch regiénu
mozno pripisat skor domacim faktorom, ktoré prispeli k zvySeniu
neistoty a utlmeniu domaceho stkromného dopytu. Napriklad v Bra-
zilii to bolo (IMF, 2016h): zhorSenie fiskalnej dynamiky uprostred
nekonzistentnych politickych signalov a tazkosti pri implementacii
opatreni, prisnejSie podmienky financovania, prudké oneskorené
zvysenie cien energii na napravu chyb predchadzajtucich politik
a politické neistoty. Vo Venezuele je to dlhodoba politickd defor-
macia a fiskdlna nerovnovaha a v Ekvadore zase rigidna makro-
ekonomicka politika.

Graf 1.8

Saldo bezného tuctu platobnej bilancie vybranych krajin Latinskej Ameriky
a Karibiku (v % HDP)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade tidajov databazy WEO, IMF (2016a).

Subsaharskad Afrika

Subsaharska Afrika (SSA) v roku 2015 zaznamenala 3,4 % eko-
nomicky rast, ¢o je najnizsi rast za poslednych 15 rokov. Spoma-
lenie ekonomickych aktivit je vS8ak nerovnomerné medzi krajinami

regionu vzhladom na rozdielnu Strukttru ekonomik a rozdielnu
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komoditna S$trukttru zahrani¢ného obchodu jednotlivych ekono-
mik. Hlavnou pri¢inou tohto spomalenia je prudky pokles cien
komodit, ktory postavil velké ekonomiky regiéonu pod silny tlak
a mal vyrazny vplyv na celkovy agregat regiéonu.

Okrem toho ekonomiky tohto regiénu boli rovnako ako ostatné
ekonomiky sveta ovplyvnené vonkajsimi faktormi, ako je spoma-
lenie globélnej ekonomiky, najm& druhej najvacsej ekonomiky sve-
ta (Cina), ktora je zaroven najvacsim obchodnym partnerom regié-
nu a vyznamnym zdrojom zahrani¢nych investicii aj inych foriem
financovania.

Tabulka 1.3

Medziroény ekonomicky rast regiéonu subsaharskej Afriky (v %)

2004
- 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
2008
Subsaharskd Afrika 6,8 4,0 6,6 | 50 4,3 52 51 34 30 | 40
Krajiny exportujtice ropu 9,2 7,0 8,5 4,6 3,8 5,7 59 2,6 2,2 34
Nigéria 8,6 9,0 [10,0 49 4,3 54 6,3 2,7 23 3,5
Krajiny so strednym
doéchodkom 6,9 3,8 6,5 4,5 42 | 46 4,6 2,6 2,5 34
Juzna Afrika 48 | -15 3,0 3,2 22 | 22 15 1,3 0,6 12
Krajiny s nizkym
doéchodkom! 7,7 6,3 7,6 7,6 6,2 7,0 72 7,2 5,6 6,5
Zranitel'né krajiny 35 3,3 5,6 3,1 34 7,2 6,1 39 | 42 52
Rast svetovej ekonomiky 49 0,0 54 4,2 3,5 3,3 3,4 3,1 3,2 3,5
SSA - krajiny naro¢né
na prirodne zdroje? 7,0 3,9 6,7 49 3,9 5,0 4,7 2,6 24 34
SSA - periférne a rozvijajtice
sa ekonomiky? 71 44 6,8 5,0 4,5 51 5,0 3,5 3,0 3,9

1 Bez zranitelnych krajin.

2 Zahftia exportérov ropy: Angola, Cad, Gabon, Juzny Sudén, Kamerun, Kongo, Nigéria, Rovnikova
Guinea; a exportéri obnovitelnych zdrojov: Botswana, Burkina Faso, Ghana, Guinea, Juzna Afrika,
Konzska demokraticka republika, Libéria, Mali, Namibia, Niger, Sierra Leone, Stredoafrickd republi-
ka, Tanzéania, Zambia, Zimbabwe.

3 Zahfia tieto krajiny: Angola, Etiopia, Gabon, Ghana, Kamerun, Keila, Juzna Afrika, Mauricius,
Nigéria, Pobrezie Slonoviny, Rwanda, Senegal, Tanzénia, Uganda, Zambia.

Pramen: Databaza WEFS, IMF (2016e).

Vzhl'adom na to, Ze vacSina krajin subsaharskej Afriky zavisi od
exportu primdrnych komodit, fluktuacia cien komodit v posled-
nych rokoch negativne ovplyvnila hospodarstvo tychto krajin. Naj-
viac postihnuté ekonomiky boli exportérmi ropy, pretoZze pokles
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cien ropy v rokoch 2014 - 2015 bol prudky a neocakavany. Jeho
vysledkom bolo spomalenie ekonomického rastu tychto krajin
v roku 2015 na 2,6 % z viac ako dvojnasobného rastu v predcha-
dzajicom roku a prudké zhorsenie salda ich bezného tuctu platob-
nej bilancie a fiskalnych rozpoctov.

Napriek prudkému a zna¢nému poklesu prijmov z ropy v po-
rovnani s obdobim 2010 - 2013, niektoré krajiny exportujice ropu
zvysili vydavky (Kamerun a Konzska republika) a ostatné krajiny
mierne zniZili verejné vydavky, pri¢om najmarkantnejSie zniZenie
bolo v Angole a Cade. Treba povedat, Ze rast verejnych vydavkov
v niektorych krajinach pri prudkom poklese prijmov z predaja ro-
py nie je ojedinely pripad, kedze mnohé krajiny nevedia odhadnat
ceny danej komodity pri nastavovani statneho rozpoctu, a navyse,
niektoré krajiny na pokrytie vypadkov prijmov vyuzivaja devizové
rezervy akumulované v predchadzajacich rokoch v ¢ase vysokych
cien ropy.

Pokial ide o krajiny regiénu importujace ropu, tie nedosiahli Ze-
latelny efekt z prudkého poklesu cien ropy, pretoze s exportérmi
inych komodit - neenergetickych, ktorych cena tiez zaznamenala
pokles, i ked nie v takom rozsahu ako pri cene ropy. Niektorym
krajinam sa dokonca prehibil deficit bezného t¢tu namiesto jeho
zniZenia.

Tabulka 14

Vybrané makroekonomické ukazovatele subsaharskej Afriky

2004
- | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
2008
(zmena v %)
Inflacia, priemer 88 | 98 [ 82|95 93|66 ] 64| 70]90] 83
(v % HDP)
Fiskalna rovnovaha 1,7 | 46 |34 |-12 |-1,8 [-31 (-3,6 |41 |-46 |-41
Bez exportérov ropy -06 |41 |43 |-3,7 |37 |40 [-41 |-41 |-39 |-35
Saldo bezného tuctu PB 21 (-28 [-08 |-06 [-18 |-24 [-41 |-59 [-62 |-55
Bez exportérov ropy -43 | -48 (-39 |48 |-71 |-76 |-73 |-76 |-76 |-78
(dovozy v mesiacoch)
Rezervy pokryvaji 50 | 52424653 50]56]51]42]39

Pramen: Databaza WEFS, IMF (2016e).
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Logicky by zniZenie cien ropy malo viest k zvyseniu redlneho
disponibilného doéchodku a k vyssiemu agregatneho dopytu. Toto
sa podarilo dosiahnut v niektorych krajindch importujacich ropu,
napriklad niektorym krajindAm zoskupenia Zapadoafrickej ekono-
mickej a monetdrnej unie (West African Economic and Monetary
Union - WAEMU).

Graf 1.9

Saldo bezného tctu vybranych krajin subsaharskej Afriky (v % HDP)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade tiidajov databazy WEO, IMF (2016a).

Okrem spomenutych vonkajsich a domaécich faktorov, ktoré
ovplyviiovali vyvoj ekonomickych aktivit regionu SSA, existuje
dalsi vyznamny faktor, ktory trdpi nemald cast tohto regionu,
atym je sucho. Tento tazko predpovedatelny prirodny faktor
znacne vplyva na celkovt ekonomicku situdciu regionu, predovset-
kym v strednej a vo vychodnej ¢asti SSA, a obzvlast krajin importu-
jacich ropu. Sucho potencidlne ohrozuje potravinovi bezpecnost
okolo 40 - 50 mil. I'udi (IMF, 2016e). Ohrozuje krajiny prostrednic-
tvom dvoch kandlov: jednak sposobuje pokles polnohospodarske-
ho outputu, jednak v niektorych pripadoch ohrozuje produkciu
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vodnych elektrérni. V dosledku toho sa predpoklada prudky pokles
ekonomického rastu v Etiopii, Malawi a Zambii a rasttca inflacia
potravin v celom regiéne. Okrem toho mnohé krajiny regiénu sa
stretavajui s problémami prehlbovania deficitu Statneho rozpoctu
a zvySovania tlaku na ich vonkajsie pozicie.

Perspektivy vyvoja ekonomiky regiénu SSA st vzhladom na
pretrvavanie spomenutych faktorov pochmirne, prinajmensom
v blizkej budtcnosti. Podl'a prognézy MMF by region SSA v tomto
roku (2016) mal dosiahnut okolo 3 % ekonomicky rast, ¢o je pod
dlhodobym priemerom a predstavuje mierne ozivenie v roku 2017
na 4 % rastu.

Spolocenstvo nezdvislijjch stiatov a juznd Eurépa

Region Spolocenstva nezavislych $tatov (SNS) zaznamenal v ro-
ku 2015 prudky pokles ekonomického rastu v dosledku razantného
prudkého poklesu cien energetickych komodit a sankcii uvalenych
Eurépskou tiniou na Ruskda federaciu. Ekonomicky rast regiéonu sa
v roku 2015 zniZzil o 2,8 %, pricom najvacsi podiel na tomto poklese
maé Ruska federécia, ktora zaznamenala negativny ekonomicky rast
okolo -3,7 %. Ked'ze ruska ekonomika predstavuje viac ako 75 %
outputu celého regiénu SNS (v beznych cenéach - b. c. roku 2014),
vyvoj ekonomickych aktivit ostatnych krajin regiénu bol v roku
2015 silne ovplyvneny ekonomickymi tazkostami tejto najvacsej
ekonomiky regiénu, ale predovsetkym jej politickou nestabilitou
a finanénymi tazkostami.

Treba povedat, ze pokles ekonomického rastu regionu sa zacal
v Ukrajine uz v roku 2013; v roku 2015 bolo uz 6 krajin, ktoré za-
znamenali recesiu. Vac¢sina z tychto krajin je do vel'kej miery nega-
tivne ovplyvnend poklesom cien komodit, pretoze ich ekonomiky
st znacne zavislé od ich exportu komodit.
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Graf 1.10

Vybrané makroekonomické ukazovatele regiénu Spolocenstva nezavislych
statov (v %)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade udajov databdzy WEO, IMF (2016a).

Odpovedou na zhorsujicu sa ekonomickda situdciu krajiny bolo
prijatie r6znych opatreni, ktoré sa v jednotlivych krajinach odliso-
vali. Vddésina prijatych opatreni v8ak bola v oblasti menovej a fis-
kalnej politiky. Jednym z prijatych opatreni bolo znehodnotenie
domacej meny, ¢o zlepsilo obchodnt bilanciu a konkurencieschop-
nost spominanych krajin. Zmena systému menového kurzu na fle-
xibilny a prijatie podpornych politik zna¢ne pomohlo tymto kraji-
nam znizit vonkajsiu nerovnovahu, najmd prostrednictvom obme-
dzenia importu, najméd v Rusku, Ukrajine, Moldavsku a Bieloru-
sku. V dosledku znehodnotenia domécich mien vzrastla miera in-
flacie, ¢o sa nasledne prejavilo v poklese doméceho dopytu.

Juznd Europa

V tejto casti nahliadneme na vyvoj ekonomickych aktivit v nie-
ktorych krajinach juznej Eurépy - v neélenskych $tatoch EU. Tieto
krajiny ako celok zaznamenali v roku 2015 solidny ekonomicky rast
v porovnani s predchddzajacim rokom; bol vSak heterogénny
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a nerovnomerny medzi jednotlivymi krajinami. Najvyssi ekono-
micky rast dosiahla Cierna hora (4,1 %) a Turecko (3,8 %), kym

v v,

najniz8i ekonomicky rast bol zaznamenany v Srbsku (0,7 %)
a Albansku (2,6 %)(IMF, 2016c).

Graf 1.11

Medziroény ekonomicky rast vybranych krajin juznej Eurépy (v %)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade tidajov databazy WEO, IMF (2016a).

Ekonomicky rast uvedenych krajin bol pohatany domacou
spotrebou a ¢istym exportom, a to prevazne v dosledku obmedze-
nia importu vplyvom poklesu cien energetickych komodit, najmé
partikuldrne cien ropy.

Neistoty a znaky rasttcich rizik, ktoré prevladaji na celkovej
scéne vyvoja globdlnej ekonomiky, sa vysledkom mnohych sku-
to¢nosti a faktorov. Vacsinu z nich tvoria trhové faktory stvisiace
napriklad so spomalenim ekonomického rastu v Cine a v inych
rozvijajucich sa ekonomikdch, s poklesom ekonomickych aktivit vo
viacerych velkych rozvijajicich sa ekonomikach, poklesom cien
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komodit, najmi cien ropy, spomalenim rastu investicii a obchodu
a poklesom kapitalovych tokov do rozvijajucich sa ekonomik.
Geopolitické faktory tiez hraja dolezitt rolu pri utvarani celkového
ekonomického prostredia v mnohych vyznamnych regiénoch, kto-
ré maja popredné miesto vo svetovom obchode a v celkovom glo-
balnom hospodéarstve. Rozhodnutie obéanov Velkej Britanie o od-
chode krajiny z EU bol tiez dalsi geopoliticky faktor, ktory prispel
k rastu neistoty vo svetovej ekonomike nielen v tomto roku, ale aj
v nadchadzajicom roku 2017.

Napriek tomu, v ndzoroch na perspektivy svetovej ekonomiky
prevlada mierny optimizmu. Dékazom toho je predikcia rastu glo-
balnej ekonomiky, ktord odhaduje, ze rast v roku 2017 bude o0 0,2
p.b. vyssi ako v tomto roku (2016) Avsak tento optimizmus je
ohrozeny viacerym rizikami, ktoré spolo¢ne alebo prevazne mozu
byt prekazkou d'alsieho rastu globalnej ekonomiky. Okrem brexitu
zostavaju nevyrieSené aj dalsie problémy v oblasti eurépskeho
bankového systému, najméd v Taliansku a Portugalsku. Pretrvava-
juce turbulencie na finanénych trhoch a rasttce rizikd moézu mat
vazne makroekonomické dosledky, a to prostrednictvom intenzifi-
kacie bankovej stiesnenosti, najma v zranitenych krajinach. Dalej
krajiny exportujice komodity st stdle konfrontované s potrebou
vykonavat rozsiahle fiskdlne opatrenia a rozvijajice sa ekonomiky
st ohrozené aj rizikami finan¢nej stability.

Rizikové faktory neekonomického charakteru predstavuju tiez
dalsiu prekazku ozivenia svetovej ekonomiky. Medzi ne patria
politické spory vnutri rozvinutych ekonomik, ktoré moézu byt pre-
kazkou rieSenia dlhodobych struktarnych problémov a problému
ute¢encov. Dalej st to pretrvavajice vojnové konflikty na vychode
Ukrajiny, na Blizkom vychode a Severnej Afrike, ako aj mnoZiace
sa teroristické ttoky, ktoré maja nepriaznivé dosledky na ekono-
mické vyhl'ady mnohych ekonomik, najma ekonomik krajin, v kto-
rych prebieha vojnovy konflikt. Nemenej dolezité riziko je problém
sucha, ktory ohrozuje mnohé ekonomiky zavislé od produkcie
a vyvozu polnohospodarskych komodit.
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2. VYVOJ SVETOVEHO OBCHODU A CIEN PRIMARNYCH
KOMODIT

Vyvoj globdlneho obchodu nie je izolovany od vyvoja celkovej
globalnej ekonomickej situdcie. To znamend, Ze spomaleny rast
svetového obchodu v roku 2015 na trovni 2,7 % bol ovplyvneny
miernym ndrastom globdlneho outputu, ktory dosiahol 2,4 %
v s. c., a podla trhovych kurzov mien. Novym javom, asponi v po-
slednych rokoch, je vSak nizka miera rastu svetového obchodu,
ktora vo vztahu krastu svetového hrubého domaceho produktu
dosahuje uz stvrty rok po sebe menej ako 3 %, a to je stale pod
aroviiou dlhodobého priemeru rastu svetového obchodu (prie-
merny rocny rast za obdobie 1990 - 2015 je 5 %).

Za tymto latentnym a neuspokojivym vykonom svetového ob-
chodu stoja viaceré faktory (WTO, 2016b):

- jednym z nich je bezpochyby spomalenie rastu ¢inskej ekonomiky;

- recesia v inych vel'kych rozvojovych krajindch vratane Brazilie;

- pokles cien ropy a inych primérnych komodit;

- silna fluktuédcia menovych kurzov;

- finan¢nd volatilita pohdnand divergentnymi monetarnymi poli-
tikami v rozvinutych ekonomikach.

Samozrejme, globalny obchod bol ovplyvneny aj inymi faktormi
narodného i regiondlneho, ako aj globalneho charakteru stvisiaci-
mi napriklad s geopolitickou situdciou a ob¢ianskymi vojnami atd’.

2.1. Vyvoj globalneho obchodu v poslednych rokoch

Globélny obchod tovarov podla hodnoty amerického doléra za-
znamenal v minulom roku (2015) 13 % pokles, a to z 19 bilibnov
USD v roku 2014 na 16 biliénov USD. Rovnaky trend mal globalny
obchod s komerénymi sluzbami, ked’ v roku 2015 zaznamenal 6 %
pokles, pricom najvacsi pokles sa prejavil v sluzbach spojenych
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s obchodom tovarov, ako napriklad prepravné sluzby, ktoré do-
siahli 10 % pokles.

Tabul'ka 21
Globilny obchod s tovarmi (2012 - 2017, roény rast z hl'adiska objemu v %)!

2012 2013 2014 2015 2016 | 2017%
Objem svetového obchodu s tovarmi 2,2 24 2,8 2,8 2,8 3,6
Export
Rozvinuté ekonomiky 1,1 1,7 2,4 2,6 2,9 3,8
Rozvojové a rozvijajiice sa ekonomiky 3,8 3,8 31 33 2,8 33
Severna Amerika 45 2,8 4,1 0,8 3,1 4,0
Juzna a Stredna Amerika 0,9 1,2 -1,8 1,3 1,9 1,9
Eurépa 0,8 1,7 2,0 3,7 3,1 4,1
Azia 2,7 5,0 48 3,1 34 4,0
Ostatné regioény? 3,9 0,7 0,0 3,9 0,4 0,4
Import
Rozvinuté ekonomiky -0,1 -0,2 3,5 4,5 3,3 4,1
Rozvojové a rozvijajiice sa ekonomiky 4,9 5,0 2,1 0,2 1,8 3,1
Severna Amerika 3,2 1,2 4,7 6,5 4,1 53
Juzna a Stredna Amerika 0,7 3,6 -2,2 -5,8 -4,5 51
Eurépa -1,8 -0,3 3,2 43 3,2 3,7
Azia 3,7 4,8 33 18 3,2 33
Ostatné regioény? 9,9 3,7 -0,5 -3,7 -1,0 1,0

1 Udaje na roky 2016 a 2017 st prognézované.

2 Ostatné regiony zahfiiaju Afriku, Spolocenstvo nezavislych statov a Stredny vychod.

Prameit: WTO (2016b).

Analyzou vyvoja svetového obchodu podla objemu moZno
identifikovat zmeny svetového obchodu v realnych hodnotach.
Podla poslednych adajov WTO (2016b), globalny obchod podla
objemu zaznamenal v roku 2015 rast okolo 2,7 % po revizii tdajov
uverejnenych v aprili 2016, podla ktorych rast objemu svetového
obchodu bol odhadnuty na 2,8 %. Tento mierny narast v porovnani
s 2,5 % v predchadzajicom roku moZzno pripisat oZiveniu importu
v Eurépe a Severnej Amerike. Azijsky region na &ele s Cinou, ktory
bol v poslednych predchadzajtcich rokoch tahtiiom rastu objemu
svetového obchodu tak v exporte, ako aj v importe, v minulom ro-
ku (2015) zaznamenal spomalenie tak v exporte, ako aj importe.
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Tabulka 22

Svetovy obchod s tovarmi podla regionov a vybranych ekonomik v b. c.
(2010 - 2015, hodnota v mld. USD)

Export Import
hod- rocna zmena v % hod- rocna zmena v %
nota nota
2015 {2010 -| 2013 | 2014 | 2015 | 2015 (2010-| 2013 | 2014 | 2015
2015 2015
Svet 15 985 55 2,3 03 | -13,5 [16340 15 13 07 | -12,4
Severnd Amerika 2294 6,1 19 31| -80 |3151 3,3 01 34 | 47
USA 1505 61 2,2 26| -71 2308 32| -03 36| 43
Kanada' 408 52 0,6 36 [-140 | 436 16 | -01 091 -91
Mexiko 381 74 2,5 45 -41 | 405 55 2,8 53 | -15
Juzna a Stredni Amerika
a Karibik 540 37| 26| -65|-21,2 | 622 12 32| 40 [-159
Brazilia 191 28| 02| -70 |-151 | 179 | -14 74 | -4,6 |-252
Ostatna Juzna a Stredna
Amerika 349 42 | 38| -62 |-242 443 24 13| 37 [-114
Eurépa 5958 48 48 04 | -124 5899 0,0 15 12 |-132
EU 28 5387 44 4,6 13 | -125 (5316 | -04 0,9 22 |-134
Nemecko 1329 44 31 34 |-110 {1050 | -01 2,3 22 1-13,0
Velka Briténia 460 50 143 | -66 | -89 | 626 11| -51 46 | 94
Franctzsko 506 2,6 22| 01 (-128 | 573 | -13 10| -07 |-154
Holandsko 567 4,0 2,5 02 |-157 | 506 | -04 05 00 | -14,2
Taliansko 459 43 34 22 |-134 | 409 | 34| -19 | -11 |-138
Spolocenstvo nezdvisljch
Stdtov 500 57| 24| -57|-320| 345 | 37| -01|-114 |-319
Ruska federacia® 340 56 [ -11 | 49 |-3L6 | 194 | 48 18| -98 [-370
Afrika 388 14| -61| -82 |-296 | 559 31 32 21 |-138
Juzna Afrika 81| -01| 37| -51|-103 [ 105 16 | -06 | -35(-142
Afrika bez Juznej Afriky | 307 1,7 | -66 | -88 |-334 | 454 35 4,2 35 -13,7
Exportéri ropy 2 157 | -0,6 | -114 | -13,7 | 44,2 167 23 9,9 14 | -17,7
Exportéri neropnych
produktov 150 59 38 01 |-165 | 288 43 09 48 | -11,2
Strednyj vijchod 841 91| -01 | 44 (-347 | 747 51 44 L7 | 45
Azia 5464 6,0 23 26 | -79 [5018 21 11 01 |-146
Cina 2275 | 104 78 60 | -29 [1682 38 7,2 05 | -14,2
Japonsko 625 27 |-105 | 35| 95| 648 | -13 | -59 | 25 |-202
India 267 93 6,1 25 [-172 | 392 23| -50 | -05 [-153
Novoindustrializované
krajiny (4)3 1176 44 13 13 | -10,8 [ 1105 01| -03 11 | -165
MERCOSUR* 301 26| 24| 90 |-23 | 291 | -1,0 58| -66 [-213
ASEAN?> 1163 54 15 18 | -10,2 | 1091 2,7 18| -08 |-11,7
EU 28 mimoregionalny
obchod 1985 6,0 66 | -19 |-122 (1914 | -12 | -3,0 03 |-147
Menej rozvinuté krajiny
(LDCs) 154 6,1 37| -33 [-250 | 242 74 8,6 65| -92

1 Dovoz na baze FOB (Free on Board).

2 Alzirsko, Angola, Cad, Gabon, Kamerun, Kongo, I:ibya, Nigéria, Rovnikova Guinea, Sudan.

3 Hongkong, Cina; Kérejska republika; Singapur a Cinsky Taipei.

4Spolo¢ny trh Juhu: Argentina, Brazilia, Paraguaj, Uruguaj, Venezuela, Bolivia.

5 ZdruZenie narodov juhovychodnej Azie: Brunej, Filipiny, Indonézia, Kambodza, Laos, Malajzia,
Mjanmarsko, Singapur, Thajsko, Vietnam.

Prameri: WTO (2016b).
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Kym v roku 2013 spominany regién prispel k rastu objemu glo-
balneho importu okolo 73 %, v roku 2015 uz len 25 %. Opacny vyvoj
bol v regiéne Eurépy, ktory od zaciatku medzindrodnej financ¢nej
krizy do roku 2013 negativne prispel k rastu globalneho importu,
v roku 2015 pozitivne prispel k rastu globdlneho obchodu 63 %.
Druhy najvacsi region, ktory prispel k rastu objemu globalneho
importu v roku 2015, bol regién Severnej Ameriky, a to 46 %.

Graf 21
Vyvoj objemu globalneho importu podl'a regionu (2005 = 100)
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Poznidmka: RPK - rozvinuté priemyselné krajiny; RsK Azie ~rozvijajtce sa krajiny Azie; SVE - stredna
a vychodné Eurépa; Afrika a SV - Afrika a Stredny vychod.

Prameri: CPB (2016).

Krastu svetového importu ostatné regiony prispeli prevazne
negativne vzhladom na ich celkova nepriaznivi ekonomickd situ-
aciu zapri¢inend na jednej strane ekonomickou recesiou vel'kych
ekonomik (Brazilia v regione Latinskej Ameriky), a na druhej strane
obcianskymi vojnami a politickymi nepokojmi sprevadzanymi pokle-
som cien komodit, najmd v krajindch Stredného vychodu a Afriky.

Pokial ide o objem globédlneho exportu, ten bol v roku 2015
ovplyvneny spomalenim rastu v 4zijskom regiéne na &ele s Cinou.
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Tento regién bol v obdobi 2011 - 2014 najvacsim prispievatelom
k rastu exportu, no v roku 2015 jeho prispevok k rastu globalneho
exportu, ktory bol okolo 35 %, zaostadval za Eurépou, ktora svojim
1,3 % podielom na celkovom 3 % raste svetového exportu prispela
okolo 44 %. Tento narast mozno pripisat oziveniu vnuatorného ob-
chodu v ramci EU.

Graf 22
Vyvoj objemu globalneho exportu podla regiénu (2005 = 100)
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Poznidmka: RPK - rozvinuté priemyselné krajiny; RsK Azie —rozvijajtce sa krajiny Azie; SVE - stredna
a vychodné Eurépa; Afrika a SV - Afrika a Stredny vychod.

Prameri: CPB (2016).

Region Latinskej Ameriky prispel k rastu svetového exportu
v roku 2015 len mierne pozitivne. Napriek jeho malému podielu na
objeme globalneho exportu regiéon Stredného vychodu pozitivne
prispel k rastu globalneho exportu, ked v roku 2015 zaznamenal
spomedzi regiénov najvyssi rast objemu exportu, a to 8,6 %.

Napriek spomaleniu rastu tak exportu, ako aj importu v roku
2015 Cinska republika nad’alej ostdva najvacsim exportérom tova-

rov na svetovom trhu.
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Tabulka 23

Pitnast najvacsich svetovych exportérov a importérov tovarov a sluzieb
v roku 2015 (hodnota v mld. USD)

Miesto| Exportér |Hodnota| Podiel [ Ro¢na [Miesto] Importér [Hodnota| Podiel | Roc¢na
zmena zmena
v % v %
Svetovy obchod s tovarmi
1. | Cina 2275 13,8 -2,9 1. |USA 2308 13,8 -43
2. | USA 1505 9,1 -71 2. | Cina 1682 10,0 -14,2
3. | Nemecko 1329 8,1 -11,0 3. | Nemecko 1050 6,3 -13,0
4. |Japonsko 625 3,8 -95 4. |Japonsko 648 3,9 -20,2
5. | Holandsko 567 34 -15,7 5. | V. Britania 626 3,7 94
6. | Korejska 6. | Franctazsko 573 3,4 -15,4
republika 527 3,2 -8,0
7. | Hongkong, 7. | Hongkong,
Cina 511 31 2,6 Cina 559 33 -6,9
8. | Franctizsko 506 3,1 -12,8 8. | Holandsko 506 3,0 -14,2
9. | V. Britania 460 28 -8,9 9. | Korejska
republika 436 2,6 -16,9
10. | Taliansko 459 28 -13,4 | 10. |Kanada! 436 2,6 91
11. |Kanada 408 25 -14,0 | 11. | Taliansko 409 24 -13,8
12. | Belgicko 398 24 -15,7 | 12. | Mexiko 405 24 -15
13. | Mexiko 381 23 -41 | 13. |India 392 23 -15,3
14. | Singapur 351 21 -145 | 14. |Belgicko 375 2,2 -17,5
15. |Ruska 15. | Spanielsko 309 18 -13,8
federacia 340 21 -31,6
Svetovy obchod so sluZzbami
1. |USA 690 14,8 0,0 1. |USA 469 10,3 35
2. | V. Britdnia 341 73 47 | 2. |Cina 437 9,6 14,7
3. | Nemecko 246 53 -9.8 3. | Nemecko 292 6,4 -11,5
4. | Franctzsko 239 51 -13,1 4. | Francuzsko 224 49 -11,0
5. | Cina 229 49 -0,7 5. | V. Britania 205 45 -1,8
6. | Holandsko 176 3,8 -95 6. |Japonsko 174 3,8 -838
7. | Japonsko 158 3,4 -0,2 7. | Holandsko 166 3,6 -4,1
8. |India 158 34 1,2 8. |frsko 151 33 45
9. | Singapur 140 3,0 -7,3 9. |Singapur 144 31 -7,6
10. |frsko 128 2,7 -41 | 10. [Indial 126 2,7 -11
11. | Spanielsko 118 25 -109 | 11. |Korejska
republika 112 25 21
12. évajéiarsko 108 23 -7,6 12. | Belgicko 104 23 -11,2
13. | Belgicko 106 23 -12,7 13. | Taliansko 98 2,1 -13,7
14. | Hongkong, 14. | Kanada 95 21 -10,6
Cina 104 22 23
15. | Taliansko 99 21 -12,7 15. évajéiarsko 93 2,0 -54

! Import na baze FOB (Free on Board).
Prameri: WTO (2016b).

Napriek prudkému spomaleniu rastu exportu Ciny a vacsiny
vychodoazijskych krajin, predovsetkym do rozvinutych krajin,
Specialne do USA aeurozény, ¢inska ekonomika drzi v rebricku
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prvenstvo ako najvacsi exportér na svete. Na druhej strane, napriek
spomaleniu rastu importu v minulom roku (2015), prvenstvo v im-
porte na svetovej arovni drzia tradi¢ne USA.

2.2. Vyvoj cien primarnych komodit

Medzindrodné komoditné trhy zaznamenali v minulom roku
dalsi prepad cien viacerych komodit. Najmarkantnejsi pokles sa
prejavil v energetickych komoditach, ked’ sa ich index prepadol
z118,3 v roku 2014 na 65 v roku 2015, pricom najvacsi podiel na
tomto poklese mali ceny ropy, ktoré poklesli o viac ako 47 %. Po-
kles cien komodit zasiahol takmer vsetky komodity bez rozdielu
vzhl'adom na spillover efekt spojeny s poklesom cien energetickych
komodit, ktoré predstavuji medzic¢lanok produkcie vsetkych ko-
modit a pokles dopytu po komoditach nielen v rozvijajacich sa
a rozvojovych, ale aj v rozvinutych krajinach.

Graf 23

Index cien primarnych komodit (2010 = 100)

160 -

140

120

100

80

60

40

20 A

0 TTTTrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr T rrrrrrrrrrTrrrrrrrrrrTrTrIrTrrrTrrTrIT I
AT N O AT NO AT NO AT NO AT NNO AT NNO A S
O O O +1 OO0 0«1 0O 00«1 0 00«1 0 00 «# 000 «w#A O O O
S=222=2=2=2=22=2=22=2=2=>2=22=222=2=2=2=2=2=22
O OO0 0O d d d d N AN AN N OO NN I & < NN inn © O O
L T T s s T e T e s s e s T s T T s e T T s T s T s T s T e I
O O OO O 0O 0O 0O 000 00000000000 OoOoOOoO o Oo o
N AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN AN NN NN
e Energetické Neenergetické e @ «= Polnohospodarske

Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade idajov WB (2016).

V tejto casti sa budeme detailnejSie venovat vyvojom na trhu
sropou a zemnym plynom, pretoZe ceny ropy nielenZe sposobili
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v poslednych dvoch rokoch novy ropny sok (z pohladu exportérov
ropy negativny ropny $ok), ale ovplyvnili aj ceny ostatnych komo-
dit a tovarov a celkového globalneho obchodu.

Vyvoj cien ropy

V rokoch 2010 - 2014 cena ropy Brent oscilovala v izkom pasme
100 - 110 USD/bbl. Tato relativne stabilnd, a zaroven vysoké cena
ropy, ktord mala byt tzv. novym normalom, bola pozoruhodna
obzvlast kvoli viacerym Sokom, ktoré v tom case zasiahli svetovi
ekonomiku, a teda aj dopyt a ponuku ropy - geopolitické nepokoje
na Blizkom vychode a v severnej Afrike, medzinarodné sankcie
voc¢i Iranu, alebo adaptacia novych technolégii tazby v USA
a s tym spojeny pozoruhodny rozmach produkcie ropy a zemného
plynu v USA. Ako dnes vieme, k preruseniu tejto stability doslo
v jani 2014, ked’ cena ropy zacala padat v désledku rastticej nerov-
novahy medzi ponukou a dopytom. Tento vyvoj urychlilo rozhod-
nutie nezniZit tazobné kvéty organizaciou OPEC v novembri 2014.

Graf 24
Vyvoj cien ropy v poslednych rokoch (v USD/bbl)
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Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade idajov WB (2016).
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Okrem toho, k nerovnovahe na trhu s ropou prispeli aj d’alsie
skutocnosti, medzi ktoré patri zvysenie produkcie ropy v nie-
ktorych krajindich OPEC-u (Saudska Arabia, Irak, Nigéria a obno-
venie produkcie v Libyi) a mimo OPEC-u (Rusko, Mexiko a zvy-
Senie tazby bridlicovej ropy) a vysoké zasoby ropy v krajinach
OECD, spomalenie rastu ekonomik hlavnych importérov tejto
energetickej komodity.

Naésledna stabilizacia cien ropy na drovni 50 - 60 USD/bbl
v prvej polovici roka 2015 sa neudrzala a pokracujtica nerovnovéaha
na trhu stlac¢ila cenu ropy (Brent a WTI) az na cenu 27 USD/bbl
(WB, 2016) a cenovy k6s OPEC-u na 23 USD/bbl v polovici janu-
ara 2016. Ceny ropy sa odvtedy mierne zvysili aich priemerna
aroveni v druhom Stvrtroku 2016 sa podla tdajov MMF pohybova-
la v pdsme 40 - 50 USD/bbl. Docasne sa pritom ustalili pri vyssej
hranici tejto 8kély. Pokles cien ropy medzi jinom 2014 a janudrom
2015 070 % je vSak zaroven tretim najvac¢sim kolapsom cien ropy
v ostatnych tridsiatich rokoch, po predchadzajacich prepadoch cien
v rokoch 1986 a 2008. Kedze ropa v roku 2015 s podielom 32,9 %
nad’alej zastavala prvé miesto v globdlnom energetickom mixe
a jej medzinarodny obchod v hodnote 786 mld. USD! predstavu-
je takmer 5 % podiel na svetovom exporte vsetkych produktov,
analyza implikécii jej vyvoja je absolttnou nevyhnutnostou na
pochopenie celkového diania v globalnej ekonomike. V tejto kapi-
tole sa zameriame na objasnenie dévodov vyvoja cien v ostatnom
roku prostrednictvom analyzy ponuky a dopytu aich vplyvu na
ekonomiku.

Ponuka ropy

Vysoké ceny ropy z obdobia 2010 - 2014 predstavovali idealne
prostredie na zvySovanie investicii do tazby ropy. Vzhladom na
dlhy cyklus realizicie takychto investicii sa ich vysledky zacali
realizovat az v ostatnych rokoch. Vysledkom bol nabeh tazby na

1 Tato hodnota predstavuje 50 % pokles oproti roku 2011, respektive 44 % medziro¢ny
pokles.



44

novych loziskach, ako aj spomalenie prirodzenej miery poklesu
tazby na existujtcich tazobnych lokalitach. V roku 2015 tak véacsi-
na vyznamnych producentov ropy svoju produkciu zvysila na-
priek 47 % prepadu priemernych cien ropy vo svete. Podl'a tdajov
BP (2016) bola priemernd cena ropy v roku 2014 99 USD/bbl v po-
rovnani s 52,4 USD/bbl v roku 2015. Ako uvadza Maugeri (2016),
situdcia, ked’ krajiny a ropné spolo¢nosti ohlasuja masivne skrty
investicii do tazby ropy a jej produkcia nad’alej rastie, moze pretr-
vavat esSte aj pocas roka 2016, a ¢iasto¢ne 2017. Napriek tomu, Ze
kapitalové investicie a prevadzkové naklady klesli v roku 2015 pri-
blizne o 150 mld. USD. Podrobnejsia analyza totiz poukazuje na to,
Ze zastavené investicie smerovali hlavne do prieskumu a zacaté
tazobné projekty uz buda dokoncené, kedze ropné spolo¢nosti sa
budu usilovat o ¢o najrychlejsiu ndvratnost uz investovaného ka-
pitalu. Z tohto dovodu podla Fattouh (2016) prinest len novo
spustené projekty vroku 2014 mimo krajin OPEC-u dodatoént
kapacitu v objeme priblizne 1,4 mil. bbl/d, ¢o nasledne v roku 2016
stdpne na 2 mil. bbl/d a este aj v roku 2017 by malo spustenie pro-
jektov schvalenych v ¢ase, ked' cena ropy dosahovala 100 USD/bbl,
priniest na trh dodato¢nych 1,7 mil. bbl/d. Tieto investicie by tak
mali vyrovnat prirodzeny pokles produkcie z existujicich pro-
dukénych kapacit a eliminovat vyraznej$iu korekciu na strane po-
nuky krajin mimo organizacie OPEC.

Znizenie investicii, ktoré prinesie okamzity pokles produkcie,
mozno badat’ len v pripade americkych producentov ropy z nizko
priepustnych pieskov a bridlic. Aj v ich pripade bol pokles pomalsi
ako sa povodne ocakavalo. Technologicky pokrok,? hedzovanie
cien a ststredenie aktivit na najvynosnejsie loZiska3 viedli k tomu,

2 Technologicky pokrok viedol k 30 % poklesu nakladov v rozmedzi rokov 2011 -
2014. Néasledna schopnost’ ziskat vyhodnejsie podmienky od ropnych servisnych spoloc-
nosti v dosledku krizy predstavuje (podl'a Maugeri, 2016) dodato¢ny 30 % pokles.

3 Napriklad styri kIa¢ové oblasti na ropnom loZzisku Bakken, z ktorého pochddzalo
az 90 % (1,1 mil. bbl/d) tazby v tomto obdobi, boli rentabilné uz pri cene 40 USD/bbl,
resp. 85 % tazby na lozisku EagleFord bolo mozné realizovat uz pri cene pod 36 USD/bbl
(Maugeri, 2016). Povodné odhady rentabilnosti produkcie tohto typu ropy pritom ratali
s nutnostou cien na drovni 60 - 70 USD/bbl.
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ze americka produkcia ropy, ktora dosiahla tridsatro¢né maximum

v aprili 2015 na drovni 9 694 bbl/d, sa znizovala len postupne

a v aprili spadla na 8 933 bbl/d - aroven, ktort dosahovala v sep-

tembri 2014. Tento vyvoj bol zaroven ovplyvneny nabehom no-

vych konvenénych vrtov, ktoré nie sa tak senzitivne na cenové

fluktuacie (napr. nové projekty v oblasti Mexického zalivu podla
EIA (2016) zvysili tazbu ropy o 265 000 bbl/d). Zaroven je nutné
dodat, ze pad cien ropy nebol pre americkych producentov ropy
bezbolestny, ked’ od roku 2015 zbankrotovalo viac ako 130 americ-

kych ropnych firiem (Bloomberg, 2016).

Tabulka 24

Produkcia ropy vybranych krajin

Milion bbl/d 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 | % zmena
USA 7,26 7,55 7,85 8,88 10,06 11,72 12,70 84
Kanada 3,20 3,33 3,51 3,74 4,00 4,28 4,39 25
Severnda Amerika 13,45 13,84 14,31 15,54 16,93 18,79 19,68 4.7
Brazilia 2,03 2,14 2,19 2,15 2,11 2,35 2,53 7,7
Venezuela 3,03 2,84 2,76 2,70 2,68 2,69 2,63 -2,2
Juznd Amerika 7,32 7,35 7,40 7,32 7,34 7,60 7,71 1,4
Norsko 2,35 2,14 2,04 1,92 1,84 1,89 1,95 31
Ruska federacia 10,14 | 10,37 10,52 10,64 | 10,78 10,84 10,98 13
Velka Britania 1,48 1,36 1,12 0,95 0,87 0,86 0,97 12,9
FEurdpa a Eurodzia 17,76 17,70 17,39 17,12 17,17 17,21 17,46 15
Iran 4,25 4,42 4,47 3,81 3,61 3,74 3,92 4,9
Irak 2,45 2,49 2,80 3,12 3,14 3,29 4,03 22,7
Saudska Arabia 9,66 10,07 11,14 11,63 11,39 11,50 12,01 4.4
Blizky vychod 24,72 25,83 | 28,16 | 2853 | 28,18 | 28,56 | 30,10 54
Libya 1,65 1,66 0,48 1,51 0,99 0,50 0,43 -13,3
Nigéria 2,23 2,53 2,48 2,43 2,32 2,39 2,35 -1,5
Afrika 9,89 10,14 8,55 9,33 8,71 8,37 8,38 0,1
Cina 3,81 4,08 4,07 4,16 4,22 4,25 4,31 15
Azia a Pacifik 8,04 8,42 8,29 8,38 8,25 8,31 8,35 0,4
Svet spolu 81,18 | 83,28 | 84,10 | 86,22 | 86,59 | 88,83 | 91,67 32
OPEC 34,00 | 3515 | 36,06 | 37,54 | 36,62 | 36,65 | 38,23 4,3

Prameri: BP (2016).

Nizke ceny ropy vyrazne ovplyvnili rozvoj produkcie ropy aj

v Kanade; t4 este v roku 2015 vzréstla a presiahla hranicu 4 mil.
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bbl/d. Hlavna zasluhu na tom mal rozvoj tazby z ropnych pieskov
v kanadskej Alberte, z ktorych pochadzalo v roku 2015 az 2,3 mil.
bbl/d ropy v porovnani s 0,6 mil. bbl/d v roku 2000. V roku 2016
sa vSak podla predikcie Narodnej energetickej rady Kanady po
zastaveni novych investicii v podstate vel'a nezmeni a celkové pro-
dukcia bude vyrazne ovplyvnend niekolkotyzdennym vypadkom
produkénej kapacity v objeme viac ako 1 mil. bbl/d v dosledku
poziarov v kanadskej provincii Alberta.

Ut¢inok vysokych cien ropy na investicie sa viditelne prejavil aj
v Eurépe v oblasti Severného mora, ktorého produkcia od konca
90. rokov v dosledku vycerpanosti zdrojov postupne klesala, no
investicie zrokov 2011 - 2014 viedli v roku 2015 k doc¢asnému
zvrateniu trendu a medziroénému ndrastu produkcie o 150 000
bbl/d. Dalsou krajinou, ktora rok ¢o rok popiera o¢akéavania analy-
tikov o neudrzatelnosti tazby, je Ruskd federacia, ktora v roku
2015 s tazbou na trovni 10,8 mil. bbl/d dosiahla novy postsoviet-
sky rekord produkcie, a to aj napriek nizkym cendm a uvalenym
medzindrodnym sankciam. Aplikdcia modernych sposobov tazby
dokazala zvréatit trend klesajtcej tazby na existujucich loziskach
a vzhladom na nizku mieru ich vytaZenia (v priemere sa odhaduje
na priblizne 25 %) je moZné ocakavat udrzanie tohto stavu aj do
najblizsich rokov.

Celkovo sa narast ponuky ropy z krajin mimo zoskupenia orga-
nizédcie OPEC koncentroval najmd do prvého kvartalu 2015, ked’
dosiahol 2,3 mil. bbl/d a postupne odrazal prepad cien ropy na 0,4
mil. bbl/d vo $tvrtom kvartali; pocas prvych troch mesiacov roka
2016 dokonca doslo k poklesu o 0,3 mil. bbl/d. Pritom to bol prvy
pokles po tri a polroc¢nej periéde rastu.

Predikcia EIA (2016) z jana tohto roku na roky 2016 a 2017 uz
jasne dokumentuje dosledky nizkych cien, ked ocakdva pokles
produkcie v ne¢lenskych Statoch organizacie OPEC vo vyske 0,6
mil. bbl/d v roku 2016a d'algie zniZzenie o0 0,2 mil. bbl/d v roku
2017. Determinujtcim faktorom tohto vyvoja je produkcia ropy
z nizko priepustnych pieskov v USA vzhladom na uZz spominant
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charakteristiku tohto typu tazby. Pod d'alsi ubytok tazby sa podpi-
$e vyvoj v Severnom mori, Cine a minimalne rok 2016 bude pozna-
¢eny uz zmienenou odstavkou tazby v Kanade.
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Prameri: Spracované na zéklade tdajov EIA (2016).

Vyvoj ponuky ropy v krajinach organizacie OPEC mal, aj na-
priek prebiehajicim vojenskym nepokojom, pomerne stabilne ras-
taci charakter a v roku 2015 prispel k rastu 1,3 mil. bbl/d. Va¢sina
narastu pritom pochddzala z Iraku a Saudskej Arabie, ktoré zod-
povedali za 1,1 mil. bbl/d. Saudska Arébia, ktorej rozhodnutie
nehlasovat za zniZenie produkénych kvot OPEC-u odstartoval po-
kles cien, nadalej tispesne sleduje svoju stratégiu zamerant na zis-
kavanie trhového podielu. Na druhej strane je potrebné priznat, Ze
pokles cien vyrazne zasiahol aj tato krajinu. Saudska Arabia mu-
sela po prepade cien ropy pristapit k vyraznej fiskélnej konsolida-
cii a oznamila plan diverzifikovat ekonomiku a eliminovat sub-
vencie v oblasti energii uz v horizonte do roka 2030, ako aj predat



48

mensinovy podiel ndrodnej ropnej spolo¢nosti Saudi Aramco.
Vzhladom na to, ze viac ako 80 % vladnych prijmov predstavuja
prijmy z predaja ropy, nevyhnutnost takychto krokov je nepo-
chybna, aj ked’ moznost ich realizécie je viac ako otdzna (Beukel,
2016).

Produkcia Iraku vzrastla z priblizne 3,4 mil. bbl/d zo zaciatku
roka na 4,5 - 4,6 mil. bbl/d na konci roka 2015, a to napriek prebie-
hajacemu vojenskému konfliktu s Daisom (tzv. Islamskym Statom
- ISIS). Ten sa koncentroval najmé v severnej casti krajiny a juzné
Casti, v ktorej je ststredend produkcia a az 95 % exportu krajiny,
tento konflikt priamo nezasiahol. Irak napriek rekordnej vyske
tazby v roku 2015 znizil svoju predikciu d’al$ieho rastu, vzhladom
na zmienené komplikécie a nasledky nizkych cien ropy, ktoré spo-
sobili 42 % medzirocny pokles prijmov z exportu ropy a skompli-
kovali schopnost Iraku splacat jeho zévdzky investorom, kedze
klesajtice prijmy z ropy dovtedy napliiali 93 % vladneho rozpoctu.

Vojenské konflikty na Blizkom vychode v ovela v&c¢sej miere
postihli produkciu ropy najmé v Jemene a Syrii, ktorych kombino-
vana produkcia na zaciatku tisicroc¢ia dosahovala viac ako 1,1 mil.

vypadok produkénej kapacity zaznamenala Libya, ktora prisla
o viac ako 1,4 mil. bbl/d v dosledku politického vyvoja v krajine.

Ponuka ropy zo strany organizacie OPEC by podla projekcie
EIA (2016) mala rast o1,1 mil. bbl/d vroku 2016, resp. 1 mil.
bbl/d v roku 2017, hlavne zasluhou Irdnu, ktory ma v ramci stred-
nodobého planu po januarovom zruseni sankcii v amysle do kraji-
ny pritiahnut investicie za 100 mld. USD. Tie by mu pomohli zvy-
it planovany export az na 4 mil. bbl/d zo stcasnych 2,2 mil
bbl/d. V tomto obdobi sa podla EIA neocakava Ziadna koordino-
vand akcia zamerana na zniZenie produkcie zo strany ostatnych
producentov a pripadné zniZenie tazby tak mozno predpokladat
len v dosledku nepokojov v Nigérii, Libyi ¢i Iraku, ktoré napriklad
v méji 2016 vyprodukovali az 2,6 mil. bbl/d.
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Z pohladu ponuky teda mozno konstatovat, ze krajiny nepa-
triace do zoskupenia OPEC budd hlavnym zdrojom jej znizovania,
vzhladom na predchadzajiace investicie vSak ide len o postupny
proces. Naproti tomu krajiny, ktoré st ¢lenmi organizicie OPEC
a maja td moznost, svoju ponuku kontinudlne zvysuju aj v obdobi
nizkych cien v snahe o udrZanie a akviziciu trhového podielu. Kri-
tickym sa tak z hl'adiska vyrovnania trhu ropy stava strana dopytu.

Dopyt po rope

Kolaps cien v roku 1986, v dosledku poklesu dopytu a rastu po-
nuky zo strany neclenskych statov OPEC-u, spolu s nekoordinova-
nym postupom ¢lenskych statov tohto zoskupenia, viedol k znize-
niu jeho vyznamu a vyziadal si vyrazné zmeny v tvorbe cien, pri-
¢om obdobie nizkych cien pretrvalo pocas 80. aj casti 90. rokov.
Ani reakcie krajin produkujtcich ropu na prepad cien v roku 1998,
prameniaci z azijskej krizy a nadprodukcie zo strany Venezuely,
neboli okamzité. Avsak eventudlna dohoda medzi producentskymi
krajinami potvrdila vyznam OPEC-u. V roku 2008 pocas globalnej
finan¢nej krizy, ktord viedla k velkému prepadu cien, OPEC bol
schopny reagovat na tento docasny pokles prudkym znizenim
produkcie, ¢o sa prejavilo efektivne a ceny, ako aj dopyt sa rychlo
vratili na péovodna trajektériu. Ako sme uviedli v predchadzajtcej
¢asti analyzy, aktudlny pripad vykazuje vyrazne odlisné crty
a odpoved na aktudlnu nadprodukciu mozno ocakavat najmi zo
strany dopytu.

Medzi rokmi 2000 - 2007 rastol podla adajov IEA (2015) medzi-
rocny dopyt po rope o0 1,8 % roc¢ne, ¢o predstavovalo priblizne 1,43
mil. bbl/d. Silny rast dopytu, ktory v danom obdobi predstavoval
az 10 mil. bbl/d, pochadzal zo vsetkych regionov okrem Eurépy,
najmd viak z Azie a Blizkeho vychodu; ktoré boli zodpovedni za
66 % inkrementélnej spotreby. Dopyt krajin OECD vzrastol o 3 %
(1,6 mil. bbl/d) a v rokoch 2004 - 2007 dokonca presahoval hranicu
50 mil. bbl/d. Ovela rychlejsie rastol dopyt v rozvijajtcich sa kraji-
nach, ktorych spotreba v danom obdobi vzrastla az o 29 % (8,4 mil.



bbl/d) a na celkovom dopyte mala uz 43 % podiel v porovnani
s 37 % zo zaciatku tisicrocia. Vyvoj dopytu v rokoch 2008 - 2010
bol vyrazne poznaceny krizou; v dosledku nej globalny dopyt naj-
skor dva roky po sebe klesol o 0,6 mil. bbl/d a néasledne o 1 mil.
bbl/d, potom v roku 2010 prudko vzréstol o 3,1 mil. bbl/d. Pocas
krizovych rokov iSlo vyhradne o prepad na strane ¢lenskych statov
OECD, kedZze spotreba v rozvojovych krajindch v danom obdobi
vzrastla o 1,1 mil. bbl/d, resp. 1 mil. bbl/d. Podobny trend pritom
badat aj v obdobi 2011 - 2014. Spotreba v krajinach OECD klesla
oproti roku 2010 o 1,4 mil. bbl/d a oproti vrcholu z roku 2005 az
04,7 mil. bbl/d. Rozvijajace sa krajiny naproti tomu pokracovali
v silnom raste, ktory v roku 2014 predstavoval spotrebu 47 mil.

50

bbl/d a prvykrat, s 51 % podielom predstihli krajiny OECD.
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Prameri: Spracované na zaklade udajov EIA (2016).

V roku 2015 svetova spotreba ropy vzrastla podla odhadov o 1,4
- 1,8 mil. bbl/d, z ¢oho az 2/3 pochadzalo z rozvijajtcich sa krajin.

V mil. bbl/d (svet spolu)
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Medziro¢ny nérast spotreby o2 % bol v stlade s rastom spotreby
z minulych rokov, rovnako aj hlavné zdroje rastu - Cina a India.
Tieto krajiny boli zodpovedné az 2/3 inkrementdlneho dopytu po
rope z ostatnych piatich rokov. V roku 2015 vzréstol ¢insky dopyt
po rope 0 4 %, ¢im mierne prekonal rast z minulych rokov, no d'alsi
Vvyvoj je neisty. Zdrojom obav je skuto¢ny stav ¢inskej ekonomiky,
ktora v poslednych rokoch zac¢ala menit charakter a jej rozvoj sa vy-
razne spomaluje. Vzhladom na pldnované zvysenie strategickych
zasob ropy Ciny mozno ocakavat narast dopytu, avsak nie na drovni,
ktord by dramaticky ovplyvnila rovnovdhu na trhu. Rast dopytu
Indie po rope vyplyva z ciela indickej vlady nahradit Cinu v jej po-
zicii vyrobnej haly sveta. Tento ambiciézny ciel stvisi s priblizne
15 % medziroénym rastom dopytu po rope, ¢o by predstavovalo
narast o 500 tis. bbl/d, resp. 745 tis. bbl/d v rokoch 2016 a 2017,
kedze ¢isty dopyt Indie predstavoval v roku 2015 3,6 mil. bbl/d.

Na roky 2016 a 2017 EIA odhaduje celkovy néarast dopytu o 1,5
mil. bbl/d, z ¢oho az 1,3 mil. bbl/d, resp. 1,4 mil. bbl/d by malo
prichddzat z krajin nepatriacich do OECD. Oproti ostatnym rokom
to ale zaroven znamend, Ze nizke ceny ropy na urcité obdobie zvra-
tili trend poklesu spotreby ropy v krajindch OECD. Majoritna c¢ast
narastu v krajinach OECD bude tahand najmd Amerikou a Juznou
Koéreou. VUSA by mala vroku 2015 vzrast spotreba 01,6 %
a v nasledujtcich dvoch rokoch by mali byt prirastky 1,3 % a 0,4 %.
V Eurdpe by mal byt rast dopytu naopak len minimalny, ked’ po
naraste na drovni takmer 2 % z roku 2015 by mali nasledovat dva
roky poklesu spotreby 0 0,5 % a 0,1 %.

Doévodom takéhoto vyvoja je pritom kombindcia viacerych fak-
torov - v prvom rade rozli¢nd miera zdanenia. V krajinach OECD
tvori cena ropy v priemere menej ako 45 % finalnej ceny pre spo-
trebitelov (vo Velkej Britanii je to menej ako 35 %, naopak v USA
tvoria dane priblizne len 14 % retailovej ceny). Podl'a tdajov orga-
nizécie OPEC (2015) tak 60 % pokles cien ropy medzi aprilom 2014
a augustom 2015 viedol az k40 % poklesu cien v USA, zatial ¢o
v hlavnych spotrebitel'skych krajindch v Eurépe dany pokles cien
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ropy viedol len k 15 % poklesu cien pohonnych latok. Cenovy pre-
pad bol limitovany aj na indickom a ¢inskom trhu. Na ruskom
a brazilskom trhu pritom ceny pohonnych latok dokonca vzrastli
asi 010 %, vzhladom na vysoku inflaciu a depreciaciu narodnej
meny. Dalgim vyznamnym faktorom obmedzujdcim rast dopytu sa
pocas aktualneho cenového prepadu stali aj administrativne a le-
gislativne opatrenia. Napriklad Cina v pozicii druhého najvacsie-
ho spotrebitela ropy v roku 2015 zaviedla pravidla obmedzujtce
predaj 4ut, parkovacie poplatky a zvysila palivové dane v snahe
o znizenie kongescii a environmentalnych nésledkov spojenych
s vyuzivanim fosilnych paliv. Tretim faktorom, ktory negativne
vplyval na rast spotreby, bolo spomalenie ekonomického vykonu
vyznamnych spotrebitelov ropy, neraz aj priamo v stvislosti
s nizkymi cenami ropy v krajinach, ako Cina, Kanada, Rusko, Juz-
na Korea, Austrélia, Argentina ¢i Brazilia.
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V kontraste s minuloro¢nou predikciou EIA, ktora predpovedala
pribliZzenie ponuky a dopytu uz v roku 2015, nepomer medzi tymi-
to silami vroku 2015 v porovnani srokom 2014 este vzrastol.
V roku 2015 dosiahol priemerny mesa¢ny previs ponuky 1,9 mil.
bbl/d v porovnani s 1 mil. bbl/d v predchadzajacom roku, a prie-
merna cena ropy tak klesla na 50,8 USD/bbl (rozdiely medzi jed-
notlivymi markermi sa nad’alej znizovali a v poslednych mesiacoch
roku 2015 sa pohybovali v rozmedzi 2 - 4 USD). Na porovnanie,
pocas obdobia vysokych cien ropy, ktoré sprevadzali obmedzenia
v infrastruktare vyplyvajice zrychleho rozvoja tazby ropy na
americkom kontinente, presahovali rozdiely medzi regionalnymi
markermi ropy casto hranicu 20 USD/bbl.

Nerovnovaha medzi dopytom by sa v doésledku uz spomenu-
tych vyvojovych trendov dopytu a ponuky mala postupne vyrov-
navat a potom, ked’ sa jej priemernd troven znizi v roku 2016 na
1 mil. bbl/d, by produkéna nadmerné kapacita ku koncu roka 2017
zmizla takmer aplne. Aj tento stav by vsak podla predikcie EIA
viedol len k miernemu nérastu cien ropy, priblizne okolo 60
USD/bbl. Vyvoj ceny ropy pritom sprevadza obrovskd neistota,
ked’ napriklad futurity a opcie na cenu ropy WTI v decembri 2016,
ktoré sltzia ako zdklad na kratkodobé predikcie cien viacerych
agentur, variuja medzi 31 - 83 USD/bbl. Neistota, ktora sprevadza
aktualny vyvoj cien, je podl'a Fattouh (2016) spojeny s neistotou, ¢i
ide len o d'alsi z cyklov, alebo v tomto pripade doslo k strukttrne;
zmene Vropnom priemysle savisiacej s tazbou nekonvenc¢nych
zdrojov ropy.

Tie zarucuju skrétenie investi¢ného cyklu, ¢o by spolu s aktual-
nou dostupnostou financii a nizkou kapitalovou naro¢nostou taz-
by tohto typu a flexibilnostou priemyslu ropnych sluzieb zamedzi-
lo pripadnému rastu cien a potvrdilo USA v pozicii stcasného
swingového producenta. Na druhej strane, mnoZstvo bankrotov, kto-
ré postihlo americky ropny priemysel po prepade cien, mohlo vy-
razne zniZit apetit po investiciach v tejto oblasti. Masivne preptus-
tania v ropnom priemysle urcite neprispeli k flexibilite servisnych
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spolo¢nosti, a aj ked suc¢asné nekonven¢né vrty ukazuju vyrazné
zlepSenia vytazitelnosti, je mozné, ze vyraznejsi narast aktivity
by si vyziadal, aby tazba opdtovne pokracovala aj na menej vhod-
nych miestach, ¢o by viedlo zniZeniu efektivnosti a zvysilo naklady
a limitovalo flexibilitu ponuky.

Vyvoj zo zaciatku leta 2016 v3ak naznacuje, Ze pozicia nekon-
venénych zdrojov bude mat v sti¢asnom ponukovom mixe ropy
USA nadalej pevné miesto, ked podla portalu Oilprice.com, uz
ceny okolo 50 USD/bbl viedli k hedzovaniu pozicii zo strany pro-
ducentov, zvyseniu poctu vyuzitych tazobnych zariadeni, a napo-
kon v jali 2016 doslo k opdtovnému poklesu cien.

Désledky nizkych cien ropy

Medzinarodny menovy fond odhaduje, ze defekt znizenych cien
ropy v rokoch 2015 a 2016 bude viest k zvyseniu svetového HDP
00,5 %.* ZniZenie cien ropy totiZ nevyhnutne vyvola transfer bo-
hatstva z krajin produkujacich ropu do krajin, ktoré ropu spotre-
bavaja. Primarnym dévodom rastu HDP stvisiacim s poklesom
cien ropy je sklon k spotrebe, ktory je v pripade krajin v skupine
spotrebitelov ropy vyssi ako v pripade jej producentov, vzhladom
na to, Ze benefity zniZenia cien sa distribuuja prostrednictvom
zvysenia disponibilnych prijmov medzi nepomerne vyssie mnoz-
stvo populacie ako profit plyntci z jej produkcie a predaja. Dru-
hym faktorom rastu je zvysSenie aktivity v priemyselnych sekto-
roch, v ktorych ropa figuruje ako input.

Proces, ktory sme opisali, je zaroveni ovplyvneny viacerymi fak-
tormi, ktoré urcuju velkost dosahu zmieneného mechanizmu.
V prvom rade je to dovod poklesu cien ropy, ktory moze pramenit
zo Soku na ponukovej, alebo na dopytovej strane, pricom dosahy
tychto dvoch scenarov sa budd zédkonite lisit. Podla kalkulacii
IMF (2016g) bol pokles cien roku 2015 takmer vylu¢ne spdsobeny

4 Zaroven ale dodédva, Ze exogénne Soky v podobe spomalenia rastu rozvijajtcich sa
ekonomik ¢i geopolitickych rizik znamenajt, Ze rast svetovej ekonomiky v porovnani
s predchéddzajticimi predpoved’ami spomali (IMF, 2015a).
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narastom ponuky. Ten by podla tejto projekcie mal zohravat pri
udrziavani cien na niz8ich trovniach stale mensiu rolu, av$ak rastu
cien bude branit niz$i nez ocakdvany globalny dopyt. Jeho absen-
cia sposobila medziro¢ny prepad cien v roku 2016 a v d’algich ro-
koch by sa k nemu mali pri udrZiavani cien ropy na nizsej trovni
pridat aj vysledky zvySovania energetickej efektivnosti.

Dalsim faktorom vplyvu cien ropy na HDP je obdobie, pocas
ktorého sa ceny udrzia na nizkej trovni. V pripade, ak sa oc¢aka-
va len kratkodobé trvanie tohto stavu, dojde na jednej strane
k zvySeniu tspor v privatnom sektore, a na druhej k rastu dopy-
tu po tveroch zo strany producentskych krajin a vplyv na HDP
je minimélny. AZ ocakdvanie dlhodobejSej zmeny cien povedie
k vyznamnej$im zmenam vzorov spravania v pripade jednotlivych
aktérov na trhu.

Krajiny produkujtice ropu rusia mnohé subvencie energii, zni-
zuju socialne transfery svojim obyvatelom, no rovnaky postup ba-
dat’ aj v pripade mnohych spotrebitelov. V pripade krajin dovaza-
jacich ropu hrad vyznamna rolu aj miera prenesenia benefitov niz-
kych cien ropy na kone¢nych spotrebitelov narodnymi vladami
a energetickymi spolo¢nostami. Ako sme uviedli v predchadzaja-
cej casti - tato troven bola rozdielna, no vyrazna cast tychto pro-
striedkov sa k spotrebitelom nedostala. Obe stratégie davaja zmy-
sel z dlhodobejsieho pohladu, no ich okamzity vplyv na HDP je
samozrejme negativny.

Pozitivne efekty na strane spotrebitelov st v globalnom agrego-
vanom hodnoteni negované stratami, ktoré utrpeli exportéri ropy.
Ako je zrejmé znasledujicej tabulky, medziroény, 47 % prepad
cien z rokov 2014 - 2015 poznacil ich ekonomiky. Prijmy z vyvozu
ropy tzko sledovali pokles cien a klesli v priemere o0 45 %, pricom
tieto krajiny zvysili v rovnakom ¢ase svoju produkciu agregovane
01,3 mil. bbl/d. ZniZeny prijem z predaja ropy sa naplno zobrazil
v bilancii ich bezného u¢tu, ktory sa v pripade takmer vsetkych
najvyznamnejsich exportérov ropy signifikantne zhorsil. Jedinymi
dvoma vynimkami st Ruska federacia, ktorej dosledky poklesu
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cien ropy pomohla zniZzit depreciacia ndrodnej meny, ako aj znize-
nie odlevu kapitalu, a Vel'ka Britdnia, ktora je cistym dovozcom
ropy, takze celkovy vplyv na ekonomiku v jej pripade je pozitivny.
Agregovane mozno konstatovat, Ze okrem niekol'kych vynimiek
doslo v tychto krajinach k spomaleniu hospodérskeho rastu, a to aj
napriek deficitnému hospodéareniu vacsiny vlad, ktory pomohol
zabranit vyraznej$im prepadom ekonomik.

Tabul'ka 25
Vybrané ekonomické ukazovatele najvyznamnejsich vyvozcov ropy (2014 - 2015)

Krajina Velkost Export ropy HDP Rozpoctovy Bilancia Produkcia
ekonomiky | (v mld. USD) (v %s.c) deficit bezného uctu ropy
(v mld. USD (v % HDP) | (vmld.USD) | (vmil bbl/d)
PPP)
2015 2014 [ 2015 | 2014 2015 2015 2014 | 2015 2014 2015

Saudska Arabia 1683 250,5 | 129,7 3,6 3,4 -18,3 73,8 | -41,5 | 11624 | 11 949
Rusko 3718 153,9 89,6 07 | -37 -29 59,5 65,8 | 10847 ( 11030
Irak 544 84,7 524 | -21 24 -15,4 -1,7 | -10,8 3364 | 4050
Spojené arabské

emiraty 648 72,1 52,3 4,6 39 -2,9 54,6 13,6 3474 3474
Kanada 1632 88,1 50,2 2,5 1,2 -1,9 -40,6 | -51,4 | 4394 4506
Nigéria 1092 75,0 39,2 6,3 2,7 -1,4 1,3 | -11,9 2428 2322
Kuvajt 288 69,3 34,1 - 0,9 -4,4 53,8 139 | 2767 2710
Angola 184 61,3 33,1 4,8 3,0 -6,3 =37 | 87 | 1756| 1856
Venezuela 515 53,8 278 | -3,9 -5,7 -110,0 3,6 | -18,2 2685 2685
Kazachstan 429 53,6 26,2 4,3 1,2 -2,0 6,0 -4,5 1719 1752
Norsko 356 45,5 25,7 2,2 1,6 6,6 60,0 | 350 [ 1898| 1958
Iran 1371 41,3 20,5 43 - -3,5 15,9 14 1898 | 1958
Mexiko 2227 35,9 18,8 23 25 -3,5 -24,9 | -324 2821 2625
Oman 171 34,8 17,4 29 4,1 -10,8 4,7 -74 952 990
Velka Britania 2679 28,9 16,1 29 2,2 -4,5 -152,0 (-123,0 906 | 1011

Prameri: CIA WorldFactbook; BP (2016); International Trade Centre - trademap.org.

Krajiny, ktoré st natené spoliehat sa na externé zdroje, okrem
toho zédpasia aj so zhorSenim svojej schopnosti ich ziskavania na
medzinarodnych finanénych trhoch v pripade, Ze investori zarea-
govali zvySenim rizikovych prémii pri predaji ich novych dlhopi-
sov. Rovnakym problémom sa vystavené aj ropné spoloc¢nosti.
Znizeny pristup ku kapitdlu sa pritom bude podiel'at na obmedzo-
vani investicii, ¢o z dlhodobejSieho hladiska opdtovne vytvéra
priestor na d'alsie obdobie cyklu vysokych cien v dosledku poklesu
ponuky a opakovanie sa celého cyklu, tak ako uz niekol'kokrét.
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V sticasnosti existuje silnejica moznost prerusenia tohto cyklu
v dosledku konferencie OSN v Parizi (Conference of Parties 21 -
COP 21) v decembri 20150 klimatickych zmendach, kde sa vacsina
krajin sveta zaviazala urc¢itym sposobom prispiet k zniZeniu emisii
tak, aby dosledky globalneho otepl'ovania boli ¢o najmiernejsie.

Vplyv COP 21 na viyjvoj trhov s ropou a zemnym plynom

Po predchadzajucom netspechu konferencie v Kodani v roku
2009 sa ocakavania o zastavani antropogénneho vplyvu na oteplo-
vanie planéty presunuli na stretnutie v Parizi. Na rozdiel od pred-
chadzajacich konferencii, v tomto pripade bol zvoleny postup,
v ktorom sa krajiny uz pred samotnym uskuto¢nenim konferencie
zaviazali svojim prispevkom k zniZovaniu emisii, ¢im sa elimi-
novala moznost neschvalenia vopred stanoveného ciela, kedze
taky postup sa ukdzal nevhodny pre tento typ dohody. Predtym,
nez prejdeme k analyze implikécii tejto dohody na trh sropou
a zemnym plynom, treba jasne pripomenut, ze na to, aby bola aj
uc¢inng, je potrebnd ratifikdcia cielov jednotlivymi krajinami (mi-
nimalne 55 % podpisovatelov reprezentujicich minimalne 55 %
globalnych emisii ju musi schvalit do aprila 2017). Napriek tomu,
Ze tento proces nie je uzavrety, treba pozitivne vnimat uz to, Ze
svojimi zavdzkami sa k dohode v prvom kroku prihlasilo az 189
¢lenov OSN pokryvajtcich viac ako 99 % emisii sklenikovych ply-
nov. Krajiny sa v ramci dohody zaviazali k dlhodobému cielu -
znizit rast priemernej teploty na Zemi pod 2 °C v porovnani so
stavom pred priemyselnou revoltciou; idealne by vsak bolo limi-
tovat emisie tak, aby sa zvysenie teploty limitovalo do 1,5 °C. Kra-
jiny sa zéroven zaviazali dosiahnut vrcholny stav svojich emisii
v ¢o najkratSom case a nésledne prejst kich rychlej redukcii. Me-
dzinarodné spolocenstvo si uvedomuje, Ze tento proces v pripade
rozvojovych krajin bude zdlhavejsi - no v podstate s vynimkou
niekol'’kych krajin, osobitne Indie, planujt v ramci nej vSetci hlavni
spotrebitelia fosilnych paliv znizit svoju spotrebu po roku 2025 (USA
a EU planujt znizovat svoju spotrebu uz v stéasnosti). Krajiny by sa
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mali zaroven pravidelne stretdvat, a pripadne prehodnocovat’ svo-
je prispevky v stlade s uvedenymi ciel'mi.

Zvysenie teploty o 2 °C (zjednodusSene povedané) znamena, Ze
I'udstvo moze do atmosféry vypustit este 1 000 GtCO:. Na lepsiu
predstavu, ¢o toto ¢islo znamend, pripometime, Ze doterajsie emi-
sie sklenikovych plynov predstavovali 1 900 GtCO; a globélne roc¢-
né emisie dosiahli v roku 2014 aZ 35,7 GtCO2, pricom medziro¢ny
narast sa spomalil len 0 0,5 % po dekade priemerného rastu o 4 %
a1l % naraste z rokov 2012 a 2013 (tento tidaj nezahfiia emisie stvi-
siace s vyuzitim pody, zmenami jej vyuzitia, a lesnym hospodar-
stvom; LULUCF - Land-Use, Land-Use Change and Forestry).

Kedze v roku 2014 bolo zaznamenané spomalenie rastu emisii
pri raste svetovej ekonomiky priblizne o 3 %, moZno ¢iastocne ho-
vorit o dekarbonizacii ekonomiky. O spomalenie nirastu emisii sa
vyrazne pricinil najmd pokles spotreby fosilnych paliv (prvy po-
kles od roku 1998, neratajac recesiu v roku 2009), kedze tie sa ich
najvyznamnej$im zdrojom® (predstavuju priblizne 3/4 antropo-
génnych emisii sklenikovych plynov).

Aktudlne objavené zasoby fosilnych paliv predstavuja 2 800
GtCOs. Podl'a modelu McGlade - Ekins (2015) by limit 1 000 GtCO>
znamenal, Ze 33 % ropy, 50 % zemného plynu a 80 % rezerv uhlia
by nemohlo byt vytazenych. Geografické rozloZenie tychto nevy-
taziteInych zasob by pritom z tohto hl'adiska nebolo homogénne.
Tito autori predpokladaja, ze zdsoby menej znecistujtce zivotné
prostredie, vyznacujace sa ahkou extrakciou a blizkostou k spotre-
bitelom, budu viest k vyssej vytazitelnosti tohto zdroja, a naopak,

5 Az 61 % svetovych emisii pochddzalo od $tyroch ekonomickych aktérov - Cina
(30 %), USA (15 %), EU (10 %), India (6,5 %). Rast emisii v Cine vzrastol medziro¢ne
00,9 % (rovnako ako USA) aiSlo o najnizsi narast za poslednt dekddu. Pritom prave
pred desiatimi rokmi sa ¢inske emisie vyrovnali tym v USA. Po prepocitani emisii na
populéciu je vSak najvacsim znecistovatelom nad’alej USA a ich hodnota dosahuje dvoj-
nasobok Cmy Zaroven je nutné podotknat, Ze emisie per capita v Cine uz dnes dosahujt
taroveni EU. Prave EU pokracovala aj v roku 2014 v zniZovani emisii, ktoré dosiahlo me-
dziro¢nt zmenu -5,4 % a kompenzovalo tak 7,8 % rast emisii v Indii (ak bude pokraco-
vat 7 % trend rastu emisii z poslednej dekady, India predstihne EU v pozicii tretieho
najvacsieho znedistovatel'a do roku 2020).
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znelistujuce, nakladné zasoby nachadzajuce sa dalej od spotre-
bitel'ov ostanti vo vdc¢Sej miere nedotknuté. Percento zemného ply-
nu, ktoré by malo zostat nevytazené, je vicsie ako v pripade ropy
kvoli vel'kosti objavenych zasob, ktoré sa v pripade zemného plynu
vyssie. Podla ich modelu by az 40 % zasob ropy aasi 61 % zasob
zemného plynu nachddzajtceho sa na Blizkom vychode zostalo ne-
vytazenych. V pripade Ruska by nebolo mozné vyprodukovat az
polovicu lokélnych zdsob zemného plynu. AZ 74 % kanadskych
zasob ropy, pozostavajucich predovsetkym ztazby zropnych
zasob by pripadla na USA (priblizne len 6 % ropy a 4 % zemného
plynu), obzvlast v dosledku existencie silného lokdlneho dopytu.

Realita je samozrejme komplikovanejsia a len tazko mozno oca-
kavat, Ze to, ¢o dava zmysel z dlhodobého hladiska, bez okamzite
viditelnych benefitov, bude zohladnené v politickych rozhodnu-
tiach reflektujtcich prevazne kratkodobé ciele.

Tento pragmatizmus je reflektovany aj v predikcidch medzina-
rodnych organizacii, ktoré predpovedaja, ze fosilne palivd budu
hrat v globdlnom energetickom mixe nad'alej vyznamnu rolu. Po-
dla referen¢ného scendra EIA (2016) budu fosilne paliva v roku
2040 nadalej zastavat 78 % podiel oproti sacasnému stavu, ked’
pokryvaja 82,6 % svetovych energetickych potrieb. Spotreba ener-
gie v danom obdobi vzrastie priblizne o 37 %, spotreba fosilnych
paliv tak v absolttnych hodnotach dokonca sttpne. V rokoch 2016
- 2040 by spotreba ropy mala vzrast o 26 % (trhovy podiel sa zme-
ni z 33 % na 30 %), v pripade zemného plynu vzrastie spotreba do-
konca 0 58 % (trhovy podiel stapne o0 2,5 p. b. na 26 %), a dokonca
dojde aj k absolatnemu nérastu spotreby uhlia 0 11 % (trhovy po-
klesne 0 5 p. b. na 22 %). Narast spotreby fosilnych paliv by zvysil
emisie sklenikovych plynov na 43,2 GtCOz ro¢ne v roku 2040. Za-
very Medzindrodnej energetickej agentiry (IEA) st mierne opti-
mistickejSie, no rozdiel medzi aktualnym vyvojom a tym, kam by
mala spotreba smerovat, je priepastny. Zatial ¢o pri existujicom
nastaveni by celkovéa spotreba energii medzi rokmi 2012 - 2040
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mala rast medziro¢ne v priemere 01,5 %, v pripade udrzania glo-
balneho otepl'ovania na trovni 2 °C by to malo byt len 0,6 %. Re-
lativne hodnoty pre ropu, uhlie a zemny plyn sa +0,9 % vs -0,9 %,
+1,5vs-1,4 % a +1,8 % vs +0,7 %.

Aj napriek kritike voc¢i tymto predikcidm o tom, Ze dostato¢ne
nezahffiaja technologicky progres, ktory zaznamenali obnovitelné
zdroje energii (OZE) (Vos - Jager, 2014),je potrebné akceptovat, ze
plan, ako dosiahnut pozadované vysledky, zatial neexistuje. Aj
realistickejsi scendr, v ktorom sa ciel udrzania rastu teploty na 2 °C
nepodari naplnit, no krajiny sa aspon poktsia obmedzit emisie
tak, aby sa k danej trajektorii ¢o ilen priblizovali, by mal viest
k poklesu exploracie novych zdrojov a strate investicii radovo
v stovkach miliard dolarov. Neistota z budtceho vyvoja je zrejma
aj z vyjadreni mnohych predstavitelov ropného priemyslu. Podla
nich je aktualna cena ropy prili$ nizka, avSak ndvrat na ceny dosa-
hujace 100 USD/bbl je nereédlny. Logika ich argumentacie je pritom
jasna. Prili§ vysoké ceny mozu zrychlit odklon od fosilnych paliv,
¢o si vacsina krajin produkujtcich ropu v strednodobom horizonte
dovolit nemdze. Vzhladom na pretrvavajicu neistotu o budtcom
dopyte a stcasnych nizkych cendch ropy vsak z ndsho pohladu pri
absencii politickych opatreni limitujtcich budtci dopyt mozno len
tazko ocakavat iny scenar nez opakovanie cyklu, ktory sme uz
mohli niekol'kokrat pozorovat aj v tomto tisicroci.

Vijvoj cien zemného plynu

Spotreba zemného plynu gradualne rastla od sedemdesiatych
rokov a dnes dosahuje 25 % podiel na primarnej spotrebe energii
vo svete. Po stagnécii dopytu v roku 2014, dopyt v roku 2015
vzrastol 01,7 %, avsak nad’alej ostava vyrazne pod 3,1 % medzi-
roénym rastom zo zaciatku tohto tisicrocia, pred vypuknutim krizy
(BP, 2016). Hlavnym zdrojom rastu spotreby v poslednych rokoch
boli rozvijajace sa krajiny, ktoré za ostatnych desat rokov zodpove-
dali za tri Stvrtiny inkrementédlneho dopytu, a USA, ktoré predstavo-
vali priblizne 90 % narastu dopytu pochaddzajtceho z rozvinutych
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krajin. Trajektdria cien zemného plynu napodobnila vyvoj cien ro-
py. Produkcia z nekonvenénych zdrojov zemného plynu, obzvlast
bridlice, zmenila rovnovdahu medzi dopytom a ponukou v Eurépe
a ceny zemného plynu, aj v podobe LNG, sa zaroven ovplyviiova-
né nizkymi cenami ropy. Dopytovt stranu v roku 2015 okrem toho
poznacil vplyv teplej zimy v dosledku posobenia ElNina a postup-
ného navratu Japonska k nukledrnej energii.

Vyvoj na najvacsich spotrebitel'skych trhoch sledoval rozli¢né
trendy. V USA pokracoval trend ostatnych rokov a spotreba zem-
ného plynu v roku 2015 medziro¢ne vzrastla o0 2,9 %, ked extrémne
nizke ceny zemného plynu viedli k ¢astejSiemu nahrddzaniu uhlia
zemnym plynom pri vyrobe elektrickej energie - tento potencidl
rastu zaloZeny na cenovych rozdieloch medzi uhlim a zimnym
plynom je v8ak podla IEA uZz takmer vycerpany a rast spotreby
v d'alsom obdobi sa spomali. V pripade EU v roku 2015 vzrastla
medziroénd spotreba zemného plynu 04,6 %, ¢o predstavovalo
prvy nérast od roku 2008. Zmieneny narast vSak nasledoval po
11 % poklese dopytu z predchadzajaceho roka a celkovo za ostat-
nych desat rokov klesla spotreba zemného plynu v EU takmer
o patinu (18 %). Podla IEA (2016c) by mal byt dopyt po zemnom
plyne v Eurépe v nasledujacich rokov stabilny, kedze postupné
vyrad'ovanie nuklearnej a uhol'nej energie méze pomdct pri mier-
nom raste vyuZitia elektrarni vyuZivajicich zemny plyn.¢ Kontinu-
alne zateplovanie a rasttica energeticka efektivnost budov by na-
opak mali podnietit mierne zniZenie spotreby a podla IEA by tieto
opatrenia mali v krdtkom obdobi niekol'kych rokov balansovat.
Najvyraznejsi volumetricky pokles dopytu po zemnom plyne v ro-
ku 2015 zaznamenala Ruska federécia (-5 %), treti najvacsi svetovy

6 Podla tidajov Svetovej banky, podiel zemného plynu v elektroenergetickom mixe
klesol medzi rokmi 2010 - 2014 z 23 % na 15 %, pri nezmenenom podiele uhlia a az 63 %
raste OZE, ktoré v roku 2014 dosiahli uz 17 % podiel. Trhovy podiel rovnako mierne
strdca aj nukledrna energia. Neprijemnym sprievodnym javom tohto vyvoja, v ktorom
OZE vytlacaja z elektroenergetického mixu zemny plyn namiesto uhlia, je nizky pokles
emisii sklenikovych plynov. Tie v roku 2015 dokonca vzrastli o 2 % (Agora Energiewen-
de, 2016). Podla spravy tohto think-tank by emisie boli niz$ie o 100 mil. ton, ak by od roku
2010 OZE nahradzali v mixe uhlie, a nie zemny plyn.
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spotrebitel. Islo pritom uz o kontinuélny stvrty rok poklesu. Rast do-
pytu po zemnom plyne sa vyrazne spomalil aj v Cine. Medziro¢ny
narast 04,7 % bol v silnom kontraste s priemernym rastom presa-
hujacim 15 % z predchadzajacich piatich rokov. Doévodom bolo
spomalenie rastu ¢inskej ekonomiky a pomalSie prispdsobenie
domaécich cien zemného plynu cenovému vyvoju na ropnom trhu,
¢o sa odzrkadlilo v nahradzani zemného plynu ropou v priemysle.
Dalsi vyvoj dopytu po zemnom plyne v Cine bude zavisiet od to-
ho, ¢i politické opatrenia v oblasti ochrany zivotného prostredia
budt dostato¢né na to, aby viedli k nahradzaniu uhlia. Piatym naj-
vacsim spotrebitelom zemného plynu je Iran. Jeho medziro¢na
spotreba vzréstla 0 6 % po 10 % ro¢nom ndraste z predchadzajtceho
roka. Iran vlastni 18 % svetovych zdsob zemného plynu, avsak sta-
le nie je schopny pokryvat svoju domacu spotrebu vlastnou pro-
dukciou, ¢o pre krajinu predstavuje klta¢ova vyzvu na pokrytie
dalsieho rastu spotreby.

Graf 28
Dopyt po zemnom plyne (2007 - 2015)
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Prameri: BP (2016).
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Index cien zemného plynu kalkulovany ako jednoduchy prie-
mer 4azijského, eurdpskeho a amerického zemného plynu klesol
v polovici roka 2016 na 4,7 USD/mmBtu zo 6,3 USD/mmBtu v jani
2015, resp. 10,9 USD/mmBtu v juni 2014, ¢o celkovo predstavovalo
pokles 0 57 %. Klesajtcu tendenciu mali aj vSetky regionalne ceny,
ktoré pokracovali v konvergencii a rozdiel medzi cenami zemného
plynu v Azii a USA predstavoval v roku 2016 5,6 USD/mmBtu
v porovnani s 8,3 USD/mmbBtu a 12,6 USD/mmbBtu z rokov 2015
a 2014. Konvergencia cien medzi Eurépou a Aziou navyse opitov-
ne obnovila moznosti arbitraze pri obchodovani s LNG a tla¢i tak
na d’al$ie vyrovnavanie regionalnych cien.

Ceny zemného plynu v USA na uzle Henry Hub v roku 2015
dosiahli nové minimd, ked priemernd cena v roku 2016 klesla
v dosledku previsu ponuky na 2 USD/mmBtu z 2,6 USD/mmBtu
vroku 2015. Vjani 2016 cena zemného plynu vzrastla na 2,6
USD/mmBtu, ¢o predstavovalo najvyssiu priemerna cenu od sep-
tembra 2015, ked" produkcia mierne klesla a dopyt pramenil zo
sektora vyroby elektrickej energie. No predikcia EIA (2016) nerata
s dalsim vyraznej$im rastom a priemerné ceny v roku 2016 by mali
dosiahnut 2,4 USD/mmBtu a roku 2017 stapnut na 3 USD/mmBtu.

Ceny na eurdépskom trhu reflektuju rasttci previs ponuky na
medzinarodnych trhoch, ¢o sa prejavuje nielen ich poklesom, ale aj
pokrac¢ujacimi zmenami v tvorbe cien. Priemerné ceny v Eurépe
v roku 2016 predstavovali 4,3 USD/mmBtu a oproti roku 2015 po-
klesli o041 %. Nizky dopyt na euroazijskom kontinente a rasttica
ponuka z oblasti regiénu Kaspického mora, Ruska a zemného ply-
nu v podobe LNG, spolu s dostupnostou nevytazenych regazifi-
ka¢nych termindlov zvdcsil Eurépe priestor na arbitrdz medzi
zemnym plynom v podobe LNG atym prepravovanym plyno-
vodmi. Neznamena to vSak okamzité vyrazné zmeny v doda-
vatel'skej Struktare EU, o ¢om sveddi projekt NordStream II, alebo
mierny narast dodavok od Gazpromu, ale ako je mozné badat,
dany stav sa nevyhnutne odrazi na cenédch pre spotrebitel ov.
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Rast dopytu po zemnom plyne v Azii v roku 2015 sa vyrazne
spomalil. Neistota ekonomického vyvoja v Cine, stagnacia dopytu
zo strany Japonska a Juznej Kérey, ktoré st cielovou destinaciou
asi polovice exportu LNG, znamend, Ze prémiovéa cena, ktord bola
typicka pre tento trh v poslednych rokoch, sa straca. Priemerné
ceny azijského zemného plynu v roku 2016 poklesli o tretinu na 7,7
USD/mmBtu. Tento region ma pritom nadalej vysoky potencidl
rastu a prave dopyt po zemnom plyne podporeny sticasnymi niz-
kymi cenami a pripadnymi politickymi opatreniami v oblasti Zivot-
ného prostredia v rozvijajticej sa ¢asti Azie bude rozhodujtcim fak-
torom vyvoja dopytu a cien zemného plynu vo svete.

Graf 29
Vyvoj cien zemného plynu (2007 - 2016)
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Prameri: IMF (20161).

Medzindrodna energeticka agentuara (IEA, 2016c) odhaduje, Ze aj
napriek historicky nizkym cenam zemného plynu, rast dopytu bu-
de aj v nasledujacich rokoch relativne pomaly - v priemere na
arovni 1,5 % rocne. Pri¢in je viacero, najméd vSak nizke ceny uhlia
aropy asilny rast OZE v sektore produkcie elektriny. Nizke ceny
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zemného plynu by pritom na rozdiel od cien ropy mali pretrvat az
do obdobia po roku 2020, kedze slabsi dopyt je sprevadzany rasta-
cou ponukou v doésledku minulych investi¢énych rozhodnuti, ktoré
aktudlne buda nabiehat do produkcie.”

Ako je ale zrejmé, dopytova elasticita v pripade zemného plynu
je v porovnani s ropou znacne nizsia.

Tento stav ma na svedomi niekolko faktorov. Konkurencia
v ramci dopytu je totiz vyrazne vyssia ako v pripade ropy, kde
hlavna cast' spotreby pripadd na dopravu, v ktorej momentalne
absentuje redlny substitit.? Spotreba zemného plynu je naopak
z hladiska segmentov ¢lenena vyvazenejsie,® ¢o vsak vyvolava vy-
raznej$iu konkurenciu zo strany ostatnych energonosicov.

Ok

Globalny obchod v minulom roku zaznamenal d’alsie spomale-
nie odradzajtice mieru rastu pod dlhodobym priemerom. Je pocho-
pitelne, Ze za tymto neuspokojivym vykonom svetového obchodu
stoja viaceré vyznamné faktory, ktoré spomaluja cely globalny out-
put. Medzi ne patri spomalenie rastu ¢inskej ekonomiky, recesia
v inych velkych rozvojovych krajindch vratane Brazilie, pokles cien
ropy, ale aj inych primarnych komodit, silna fluktuacia menovych

7 Kapacita LNG by sa do roka 2021 mala zvysit 045 % (z toho az 90 % pochadza
z USA a Austrélie). V roku 2015 tvoril export zemného plynu v podobe LNG az 32 %
vsetkého exportu zemného plynu.

8 Primdrne vyuZitie ropy je v doprave (priblizne dve tretiny dopytu po rope) zname-
né, Ze pri stcasnej arovni rozvoja elektromobility nad’alej v podstate nema v tomto seg-
ment vyrazna konkurenciu. Podla IEA (2016b) dosiahol celkovy pocet elektrickych au-
tomobilov na cestdch 1,26 miliona. I$lo o takmer zdvojnasobenie poctu, ktory existoval
v roku 2014 a netreba zabtdat, ze eSte v roku 2005 sa pocet elektromobilov na cestich
pohyboval v stovkach. Az 80 % elektrickych automobilov sa pritom nachddza v 5 kraji-
nach, najmd USA a Cine (712 tis. elektromobilov v roku 2015), nasleduje Japonsko, Ho-
landsko a Noérsko. Tento pocet automobilov v8ak predstavuje len 0,1 % elektromobilov
v ramci sveta. Najvyssi trhovy podiel maja elektrické vozidla v Nérsku 23 % a takmer
10 % v Holandsku. Na to, aby tieto vozidla pomohli dosiahnut limit zvySenia teploty
02 °C, by podla IEA bolo nevyhnutné, aby ich pocet do roka 2030 dosiahol 150 miliénov
(to by si vyzadovalo priblizne 40 % medziro¢ny rast pocas celého obdobia!).

9 Priblizne 40 % pripada na produkciu elektriny, nasleduje priemysel 22 %, vykurova-
nie 21 %; zvySok pripada na spotrebu v energetickom priemysle, doprave a inde.
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kurzov, finan¢na volatilita pohaniana divergentnymi monetarny-
mi politikami v rozvinutych ekonomikach a d'alsie neekonomické
faktory suvisiace napriklad s geopolitickou situdciou a obcian-
skymi vojnami.

Perspektivy svetového obchodu st mierne povzbudivé, pricom na
ceste jeho vyvoja je vela rizik. Jednym z nich je pretrvavajtci po-
kles cien komodit, najmd cien ropy, ktoré sa ¢iasto¢ne podpisali
pod spomalenie rastu globalneho obchodu aj v poslednych dvoch
rokoch.
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3. TURBULENCIE A NEISTOTY V EUROPSKE] UNII

Situacia v Eurépskej tnii (EU) a v jej ¢lenskych tatoch zostava
nad’alej krehkd, poznacend dosledkami poslednej krizy, vyzvami
arizikami z externého aj interného prostredia. Hoci vyvoj niekto-
rych makroekonomickych ukazovatelov sa v roku 2015 a v prvej
polovici roka 2016 mierne zlepsil, problematickou stéle zostdva
uroven verejného zadlZzenia limitujica manévrovaci priestor pre
fiskélne politiky, ako aj troven zadlZenia sikromného sektora ob-
medzujtca domaci dopyt. Ani extrémne uvolnend menova politika
Eurépskej centralnej banky (ECB) zatial nenapliia povodné opti-
mistické o¢akavania.

Aktudlna situdcia v Eurépe vratane migrac¢nej krizy a (redlnych
aj potencidlnych) efektov vysledku referenda o ¢lenstve Velkej Bri-
tanie v EU signalizuje, e budicnost eurépskej integracie je neista.
Na jednej strane pokracuju tlaky na prehlbovanie integracie, na
druhej strane hrozba rozpadu schengenského priestoru, ako aj pri-
pravovany odchod Vel'kej Britanie z EU posobia presne opa¢nym
smerom. Dnes$na realita eurépskej integracie ukazuje, Ze ani zotr-
vanie ¢lenskych §tatov v Unii, ani $tyri slobody pohybu (volny po-
hyb pracovnej sily, kapitalu, tovaru a sluzieb) uz viac nemoZzno
vnimat’ ako samozrejmost’.

3.1. Mierne zrychlenie ekonomického rastu spojené
so zlepSovanim situdcie na trhoch prace

V roku 2015 zaznamenala ekonomika eurozony mierne zrychle-
nie, ked' vzrastla 01,7 % (EU o 2 %). Bolo to najvyssie tempo rastu
od roku 2010. ZlepSenie ekonomickej vykonnosti eurozény je vy-
sledkom posobenia viacerych faktorov vratane nizkych cien ropy,
znehodnotenia eura, nastavenia menovej politiky ECB, ako aj na-
rastu verejnych vydavkov.

Ekonomika menovej tinie bola v roku 2015 tahana domacim do-
pytom, zatial ¢o prispevok ¢istého exportu sa po prvykrat od roka



68

2009 dostal do zapornych ¢isel. Stalo sa tak napriek priaznivému
vplyvu deprecidcie eura na cenovti konkurencieschopnost exporté-
rov z menovej tGnie. Dovoz do eurozény/EU bol podporovany sil-
nym domdacim dopytom a aj vyvoz v ramci ¢lenskych Statov po-
merne silno réstol, avéak vyvoz mimo Unie bol negativne ovplyv-
fovany zhorsenim zahrani¢ného dopytu.

Najvyssi prispevok k rastu zaznamenala v roku 2015 sakromna
spotreba (graf 3.1) podporovana zlepsujacimi sa podmienkami na
trhu préce a narastom realnych disponibilnych prijmov domécnos-
ti. V porovnani s predchadzajacimi rokmi sa zvysil aj prispevok
vladnej spotreby k rastu ekonomiky, ¢o bolo vyvolané najmd na-
rastom verejnych vydavkov v niektorych krajinach v stvislosti s ute-
¢eneckou krizou. Vyssi prispevok k rastu zaznamenali aj investicie,
a to hlavne vd'aka ich vyraznému zrychleniu na konci roka.

Graf 3.1

Medziroéné zmeny HDP (%) a prispevky zloziek HDP (p.b.) k jeho zmene
v eurozone v rokoch 2010 - 2015, prognéza na rok 2016
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Prameri: Spracované podla tdajov EC (2016).

Spomedzi ¢lenov menovej tnie réastli najrychlejsie frsko (najma
v dosledku jednorazovych vplyvov), Malta a Luxembursko, mimo
eurozény Ceska republika a Svédsko (tab. 3.1). Najvécsie ekono-
miky Unie zaznamenali pomal$i rast ajedinou krajinou, ktorej
HDP v roku 2015 kleslo, bolo Grécko.
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Podl'a prognézy Eurépskej komisie (EK) z méja 2016 by mala
eurozona v roku 2016 dosiahnut rast 1,6 % a v nasledujicom roku
1,8 % (EU 1,8 %, resp. 1,9 %), podporovany nadalej v najviciej
miere sikromnou spotrebou. Verejné aj stkromné investicie by
mala zvysit implementacia ¢oraz vac¢sieho poctu projektov Inves-
tiéného planu pre Eurépu. Julova prognéza EK vsak bola vplyvom
neistoty plyntcej z vysledku britského referenda mierne pesimis-
tickejsia, hlavne na rok 2017, s predpokladanym rastom ekonomiky
eurozény vrozmedzi 1,3 - 1,5 %. Takto upravena predikcia je
v stllade s jalovou prognézou Medzinarodného menového fondu
(MMF). Hospodarsky rast menovej tinie by tak sice mal zostat rela-
tivne stabilny, avsak na historicky nizkych trovniach, ¢o zvysuje
zranitelnost ekonomiky eurozoény.

Ekonomicka klima eurozény merana indikatorom nemeckého
institatu IFO sa v priebehu roka 2015 a na zaciatku roka 2016 drza-
la na relativne vysokej tirovni (nad 16-roénym priemerom 106,5),
hoci od druhého stvrtroka pomaly klesala (graf 3.2). Zhorsovali sa
aj o¢akavania na najbliz$ich Sest mesiacov, ¢o je v stilade s progné-
zami slabého hospodérskeho rastu eurozény v roku 2016. V po-
slednom prieskume bola najpriaznivejsie hodnotena ekonomicka
situacia v Nemecku, Irsku a Luxembursku, naopak Grécko a Fin-
sko dosahovali najhorsie vysledky spomedzi ¢lenov eurozoény.

Graf 32
Ifo indikator ekonomickej klimy pre eurozénu v obdobi 2006 - 2016 (2005 = 100)

v v

a ocakavania na najblizsich 6 mesiacov

150
100 H

50 4

0 -

g A I I I S S I IS S N RN N - TN BN
S I SIS S TNV NI

B T o e e S e s s e i s
PP I IIITI TIPS
I Ocakavania na najblizsich 6 mes. e Fkonomicka klima

Prameri: Spracované podla tdajov Ifo (2016).
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Vzhl'adom na pokradujuci heterogénny ekonomicky vyvoj v EU
pretrvavaja aj rozdiely v dosahovanej tirovni redlnej konvergencie
jednotlivych ¢lenskych statov. Hruby domaéci produkt (HDP) na
obyvatela v parite ktpnej sily (Purchasing Power Standard - PPS)
sa pohybuje od necelych 50 % priemeru Unie v Bulharsku aZz po
271 % v Luxembursku, relativna produktivita prace na zamestnan-
ca od menej ako 45 % v Bulharsku po 181 % v Irsku a relativna ce-
nova uaroven od 47 % v Bulharsku po 137 % v Dansku (graf 3.3).

Graf 33

HDP na obyvatel'a v PPS, relativna produktivita prace na zamestnanca
arelativna cenova troveti (EU 28 = 100) v ¢lenskych $tatoch EU v roku 2015
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Prameri: Spracované podla tdajov Eurostatu (2016).
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Celkovo najnizsiu trovenl redlnej konvergencie dosahuja eko-
nomiky najmladgich ¢lenskych $tatov EU - Bulharska, Rumunska
a Chorvatska. Nad priemerom EU sa nachadzajt krajiny jadra eu-
rozény, $kandinavske krajiny, frsko a Spojené kralovstvo. Od pred-
krizového obdobia (2007) zaznamenali pozitivny posun z pohladu
relativnej vykonnosti a produktivity najmd niektoré dobiehajtice
ekonomiky, ktoré sa do EU integrovali v roku 2004, resp. 2007, a to
Pol'sko, Rumunsko (obe pri st¢asnom pomerne silnom poklese
relativnej cenovej trovne), Litva, ale aj Slovensko (tab. 3.2).

Tabulka 32

Najvicsie zmeny relativnej vykonnosti (HDP na obyvatela v PPS), produktivity
price na zamestnanca a cenovej trovne (EU 28 = 100) v ¢lenskych statoch EU

(p- b)

HDP/obyv. v PPS - Produktivita prace - Cenova trovern -
zmena 2015 - 2007 (p. b.) zmena 2015 - 2007 (p. b.) zmena 2015 - 2007 (p. b.)
Pol'sko 16 | frsko 44 | Spojené kralovstvo 17
Rumunsko 15 | Rumunsko 17 | Holandsko 7
Litva 13 | Pol'sko 13 | Svédsko 6
Luxembursko 11 | Litva 10 | Malta 5
Malta 11 | Lotyssko 8 | Luxembursko 4
Slovensko 10 | Dansko 8 [ Slovensko 3
Nemecko 9 [ Slovensko 6 | Litva 3
Grécko -21 | Grécko -12 [ Rumunsko -12
Cyprus -19 | Spojené kralovstvo -10 | Madarsko -10
Spanielsko -11 | Finsko -6 | Pol'sko -7
Finsko -10 | Holandsko -6 | Chorvétsko -7
Taliansko -10 | Taliansko -6 | Grécko -7
Holandsko -8 | Cyprus -5 | Portugalsko -5
Spojené krélovstvo -8 | Bulharsko -5 | Franctzsko -3

Prameri: Spracované podl'a tidajov Eurostatu (2016); vlastné vypocty.

Z pohl'adu relativnej produktivity sa v sledovanom obdobi naj-
viac posunulo frsko. V ekonomickej vykonnosti si zase svoju vedu-
cu poziciu vramci Unie este viac upevnilo Luxembursko, a to
vo velkej miere vd'aka jeho $pecifickej ¢rte - vysokému poctu pra-
covnikov zo zahranicia prispievajtcich k HDP, ale nezahrnutych
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v pocte obyvatelov. Naopak, problematicka grécka ekonomika sa
v relativnej vykonnosti a produktivite prepadla, podobne aj Cyp-
rus a Taliansko; zhors$ila sa vSak aj pozicia Spojeného kralovstva
a niektorych krajin jadra eurozoény (Finsko, Holandsko). Spojené
kral'ovstvo sa v sledovanom obdobi zaroven zaradilo medzi naj-
drahsie krajiny EU, ¢o bolo vo vel'kej miere dosledkom kurzového
vyvoja v rokoch 2014 a 2015.

Pri pomalom ozivovani ekonomiky, miernom raste miezd
a uskutoc¢niovani reforiem pokracovalo v roku 2015 mierne zlepso-
vanie situdcie na trhu préace. Zamestnanost rastla medziro¢ne naj-
rychlejsim tempom od vypuknutia poslednej krizy, ato 01,1 %
v eurozéne aj v celej EU, najmé v sektore sluzieb. Celkovy pocet
odpracovanych hodin vsak vzhladom na zvySeny podiel zamest-
nanych na ¢iastocny tvazok stale neprekrocil aroven z roka 2008.
Miera nezamestnanosti klesla v eurozéne po prvykrat od roka
2011 pod 11 %, v EU na 9,4 % (graf 3.4).10 Problematickou stale
zostava Strukturdlna nezamestnanost, najmd v skupine nizkokvali-
fikovanych.

Vjednotlivych ¢lenskych Statoch, ako aj vjednotlivych veko-
vych skupindch mozno pozorovat pomerne vel'ké diferencie v po-
klese nezamestnanosti. Celkovl mieru nezamestnanosti pod 6 %
vykazali v roku 2015 Nemecko, Raktsko, Spojené kralovstvo, Mal-
ta a po prvykrat od roka 2008 aj Ceska republika. Na druhej strane
Grécko a Spanielsko sa stale nedostali pod droveit 20 % (tab. 3.1).
Heterogenita vo vyvoji na trhoch préace v jednotlivych ¢lenskych
Statoch vyplyva tak z rozdielnej vychodiskovej situédcie spred kri-
zy, ako aj z odlidnosti v adaptacii ich ekonomik.

Nezamestnanost mladych I'udi v roku 2015 sice klesala rychlej-
Sie nez celkova miera nezamestnanosti, avSak v eurozone aj v EU
stale zostdva na vysokych trovniach prekracujacich patinu aktiv-
nej populécie do 25 rokov (graf 3.4). Zatial ¢o v Nemecku je neza-
mestnanych len 7 % mladych l'udi, najhorsie vysledky vykazuja

10V priebehu roka 2016 pokracuje pokles nezamestnanosti. V jini eurozéna vykazala
nezamestnanost na trovni 10,1 % a EU 8,6 % aktivnej populacie.
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spominané Grécko a Spanielsko, kde sa miera nezamestnanosti
mladych v roku 2015 zniZila pod hranicu 50 %, nasledované Chor-
vatskom (43 %), Talianskom (40 %), Cyprom (33 %), Portugalskom
(32 %) a Slovenskom (27 %). Pretrvavanie vysokej nezamestnanosti
mladych je spojené s nezanedbatelnymi rizikami, ¢i uz ide o riziko
nevytvorenia si potrebnych pracovnych navykov alebo riziko emi-
gracie mladej vzdelanej pracovnej sily do zahranicia.

Graf 34

Miera nezamestnanosti, dlhodobej nezamestnanosti a nezamestnanosti mladych
(do 25 rokov) v EU a v eurozéne v rokoch 2007 - 2015, prognoéza na rok 2016 (%)
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Prameri: Spracované podl'a tdajov Eurostatu (2016) a EC (2016).

Rovnako dlhodoba nezamestnanost (viac ako 12 mesiacov) za-
znamenala pokles, ato na 5,5 % aktivnej populacie v eurozéne
a4,5% vEU, ¢o predstavuje priblizne polovicu vietkych neza-
mestnanych. Dlhodobt nezamestnanost tvoria prevazne neza-
mestnani dlhsie ako 24 mesiacov. Alarmujtci je pritom fakt, Ze ich
podiel na celkovej nezamestnanosti sa v eurozéne (aj v EU) od roka
2009 neustale zvySoval, a to z necelej pdtiny aZ na tretinu v roku
2015. Najvaznejsia situacia z pohladu dlhodobo nezamestnanych je
v Grécku, Spam'elsku, Chorvatsku a na Slovensku.



75

V najblizsich dvoch rokoch sa v eurozéne aj v EU ocakava d'alsi,
mierny pokles nezamestnanosti, a to predovsetkym vplyvom prija-
tych opatreni na podporu tvorby pracovnych miest v niektorych
krajinach. Na druhej strane, ¢lenské $taty najviac zasiahnuté prile-
vom migrantov, ktory predstavuje narast potencidlnej pracovnej
sily (Nemecko, Rakusko), budu ¢elit tlaku na rast nezamestnanosti.
Zéaroven zvy$ovanie zamestnanosti bude nadalej timené slabym
hospodérskym rastom, a pravdepodobne neprekroc¢i tempo z roku
2015.

Vyvoj na trhu prace bude navyse silno ovplyvneny nastupuja-
cou Stvrtou priemyselnou revolaciou, ktord prinasa zvyseny dopyt
po vysokokvalifikovanych pracovnikoch a vyrazné zniZenie dopytu
po profesiach s nizkou kvalifikdciou. ZlepSovanie kvality zru¢nosti
sa tak stava eSte nevyhnutnej$im nez doposial. V jani 2016 prijala
EK Novy program v oblasti zrucnosti pre Eurdpu (New Skills Agenda for
Europe), ktory je komplexnym balikom iniciativ s cielom umoznit
I'ud'om rozvijat od utleho veku $iroku $kélu zruénosti, a tak napl-
no vyuzivat 'udsky kapitadl Eurépy, ¢o ma v kone¢nom désledku
posilnit zamestnatelnost, konkurencieschopnost a rast v EU. Ko-
misia navrhuje desat opatreni, ktoré by sa mali prijat pocas nasle-
dujtcich dvoch rokov, pricom niektoré uz boli spustené.

3.2. Bezprecedentne uvolnena menova politika ECB

Stimulédciu hospodarskeho rastu a zrychlenie inflacie, resp. od-
vratenie deflacie sa ECB nadalej usiluje dosiahnut prostrednic-
tvom viacerych nastrojov. V septembri 2014 zrealizovala zniZenie
hlavnej trokovej sadzby na 0,05 % a depozitnej sadzby na -0,20 %
(graf 3.5). O vySe roka neskor, v decembri 2015, bola depozitna
sadzba zredukovana o dalsich 10 bazickych bodov na -0,30 %
so zamerom eSte viac zvysit motivaciu bank tverovat sukromny
sektor a tak podporit rast ekonomiky. Délezité zmeny trokovych
sadzieb sa realizovali naposledy v marci 2016, ked hlavné sadzba
dosiahla dovtedy nepredstavitelnti troven 0 % a depozitna sadzba
-0,40 %.
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Graf 35
Vyvoj klac¢ovych arokovych sadzieb ECB (2007 - 2016)
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Prameri: Spracované podl'a tdajov ECB (2016b).

Centralna banka eurozény zaroven vyuziva priestor na dalsie
rozSirovanie kvantitativneho uvoltiovania (quantitative easing - QE)
spusteného v marci 2015, ktoré v decembri toho istého roka predI-
zila 0 6 mesiacov, t. j. do konca marca 2017 (pdévodne minimalne do
septembra 2016 alebo dovtedy, kym nedojde k ndprave cenovej
hladiny v salade s inflaénym ciel'om ECB tesne pod hranicou 2 %).
V marci 2016 nasledoval d'alsi krok, a to zvySenie mesa¢ného obje-
mu nakupu aktiv zo 60 mld. eur aZ na 80 mld. eur, ¢o by za celé ob-
dobie predstavovalo uz viac nez 1,7 biliéna eur. Eurépska centrélna
banka pritom popri vladnych a niektorych regionalnych dlhopisoch
zahrnula do programu aj firemné dlhopisy z eurozény s ratingom
v investicnom pasme, kedZe pre nu je problematické najst dostatok
cennych papierov na naplnenie mesa¢nych kvoét ich ndkupov.

Centrédlna banka eurozény teda nadalej zlepsuje pristup k tve-
rom a zachovava tak priaznivé podmienky pre dlznikov. Stcasny
vyvoj v eurozone vsak nenasvedcuje tomu, ze by uplatiiovana ex-
trémne expanzivna menova politika (ktorej zostdva na pripadné
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dalsie uvolnenie minimélny priestor) mohla byt bez zvyseného
Gsilia vlad statov eurozony zvlast tspesna. Nemozno vylucit, Ze
ECB v priebehu roka 2016 e$te viac znizi depozitnt sadzbu,
resp. d'alej rozsiri program QE, & uz z hladiska dizky jeho trvania,
mesacného objemu nadkupu cennych papierov alebo druhov naku-
povanych aktiv. Pravdepodobnost prediZenia trvania QE zvysuje
aj vysledok referenda Velkej Britanie o ¢lenstve v EU.

Takéto bezprecedentné uvoltiovanie menovej politiky ECB zin-
tenziviiuje rizika pre d'alsi vyvoj, ¢i uz ide o vytvaranie cenovych
bublin, ,,zavislost” od QE, z nej vyplyvajacu ndro¢nost ukoncenia
tohto programu ajeho nasledky. Cim dlhgie sa totiz bude QE
uplatiiovat, tym tazsi bude navrat k standardnej menovej politike
a tym véaznejsie mozu byt jeho dosahy na ekonomiku eurozony.

Coraz uvolnenej$ia menova politika ECB sa vo viacsej ¢i mensej
miere premieta aj do vyvoja trocenia vladnych dlhopisov. Pokles
vynosov dlhopisov krajin, ktoré st investormi vnimané ako bez-
pecné, sa zrychlil po janovom britskom referende. Takmer na nule
st vynosy zluxemburskych, danskych ¢i finskych desatro¢nych
dlhopisov. Vynos desatroénych dlhopisov Nemecka sa dokonca uz
vjani 2016 prvykrét v histérii spolkovej republiky dostal do z&-
porného pasma.

O zatial nenaplnenom ocakdvani zrychlenia inflacie sveddi aj
vyvoj v roku 2015. Eurozéna (aj EU) vykazala nulovi medziroéna
zmenu harmonizovaného indexu spotrebitel'skych cien (HICP), ¢o
znamenalo spomalenie infl4cie uz stvrty rok po sebe (graf 3.6). Po-
dobne ako v predchddzajicom roku tlacili celkovt inflaciu HICP
v Unii nadol najmé globélne faktory v podobe nizkych cien komo-
dit. Pokles cien energii (-6,8 %) vykompenzoval narast cien spra-
covanych (0,6 %), a najmd nespracovanych potravin (1,6 %), ako aj
sluzieb (1,2 %).

Vyvoj inflacie v jednotlivych ¢lenskych statoch bol pomerne he-
terogénny, ¢o mozno pripisat takym faktorom ako sa rozdiely
v ekonomickom raste, v tlakoch na rast miezd, v konvergencii ce-
novych hladin, ako aj v pdsobeni vyvoja cien komodit v zavislosti
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od strukttry jednotlivych ekonomik. Zmena harmonizovaného inde-
xu spotrebitel'skych cien sa pohybovala od -1,5 % na Cypre az po
1,2 % na Malte, pri¢om defléciu zaznamenalo jedendst krajin Unie.

Graf 36

Vyvoj harmonizovaného indexu spotrebitel'skych cien (HICP) a jeho zloziek
v eurozone v rokoch 2009 - 2015, prognéza na roky 2016 - 2017 (%)
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Prameri: Spracované podl'a tidajov ECB (2016c) a EC (2016).

Vzhladom na predpokladany mierny rast cien ropy, ako aj zvy-
Senie nomindlnych miezd a doméaceho dopytu oc¢akadva EK v na-
sledujtcich dvoch rokoch v eurozéne mierne zvysenie infl4cie, a to
v roku 2016 na 0,2 % (0,3 % v EU)"! a v roku 2017 na 1,4 % (1,5 %
v EU), ¢o je stéle pod troviiou infla¢ného ciela ECB.

Nominalny efektivny vymenny kurz eura sa v roku 2015 oslabil
a podporoval tak cenovi konkurencieschopnost exportérov z eu-
rozény. Vo velkej miere bol tento vyvoj vysledkom nastavenia me-

MY 2

novych politik najvac¢sich ekonomik sveta, najma USA. Nominalny

11V prvom polroku 2016 sa medziroéné zmeny HICP drzali tesne nad alebo pod nulou.
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efektivny vymenny kurz eura merany voc¢i menam 38 najdolezitej-
ich obchodnych partnerov klesol medziro¢ne o vyse 3 % (ECB,
2016a). Bilateralne sa euro oslabilo az 0 11 % voc¢i americkému do-
laru, 010,3 % voci japonskému jenu (graf 3.7) a 06,5 % voci ¢in-
skemu jtianu, ktory je ukotveny na americky dolar. V prvej polovi-
ci roka 2016 sa vSak euro voci americkej mene znovu posiltiovalo.

Graf 37
Vyvoj kurzu amerického dolara a japonského jenu voéi euru od roku 2007
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Prameri: Spracované podl'a adajov Eurostatu (2016).

V suvislosti s poziciou jednotnej eurdpskej meny v globalnej
ekonomike je dolezité spomenat, ze MMF v roku 2015 uskuto¢nil
svoj pravidelny patro¢ny prieskum metddy ocefiovania osobitnych
prav cerpania (Special Drawing Rights - SDR) s cielom zabezpecit,
aby ko3 SDR aj nad’alej odrazal pomernu délezitost hlavnych mien
vo svetovom obchodnom a finanénom systéme. Vykonna rada
MMF schvélila zaclenenie ¢inskeho jiianu ako piatej rezervnej me-
ny sveta do kosa SDR, ¢o na dalsich pét rokov (od 1. oktébra 2016)
viac ¢i menej meni vahy dalsich mien v kosi. Podiel novej meny
v kosi SDR bude hlavne na tkor britskej libry a eura, ¢o moze
znamenat d’alsie zvySenie tlaku na jednotnt eurépsku menu. Jej
podiel vSDR sa od roka 2001, ked nahradila nemeckd marku
a francazsky frank, az dosial len zvySoval. Zmeny véh v porovnani
s predchadzajacim obdobim znazortiuje graf 3.8.
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Graf 3.8
Zlozenie kosa SDR (%)
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Prameri: Spracované podl'a adajov IMF (2016j).

3.3. Vyvoj verejnych financii a makroekonomickych
nerovnovah bez vyznamnejsich zmien

V roku 2015 pokracovalo v EU pomalé zlepsovanie hospodare-
nia vlad ¢lenskych statov, a to najmé vdaka priaznivému cyklic-
kému vyvoju a historicky nizkym trokovym ndkladom. Deficit
verejnych financif za celtd EU klesol na 2,4 % HDP z3 % HDP za-
znamenanych v predchadzajacom roku. V rdmci eurozény doslo
k poklesu z2,6 % v roku 2014 na 2,1 % HDP. Po prvykréat od za-
¢iatku poslednej hospodarskej krizy sa v slabej miere znizil aj ve-
rejny dlh vo vztahu k HDP, a to na 85,2 % v EU a 90,7 % v euro-
zéne. Treba vsak zdoraznit, Ze takyto vyvoj bol umozneny zrychle-
nim ekonomického rastu a mimoriadne nizkymi trokovymi sadz-
bami. Objem verejného dlhu v absoltGtnom vyjadreni naréstol v EU,
ako aj v eurozone, pricom medzirocny pokles bol zaznamenany
v menej nez tretine ¢lenskych $tatov Unie. Nemozno teda hovorit
0 vyznamnej$om zlepseni stavu verejnych financii v EU ako celku.

Rozdiely medzi jednotlivymi krajinami v hospodéreni s verejny-
mi financiami st nad'alej markantné (graf 3.9). S prebytkom uzavreli
rok 2015, podobne ako ten predchddzajici, Luxembursko (1,2 %
HDP), Nemecko (0,7 % HDP) a Esténsko (0,4 % HDP); Svédsko
dosiahlo vyrovnany rozpocet. Na druhej strane Grécko, Spanielsko,



81

Portugalsko, Spojené kralovstvo, Franctizsko a Chorvétsko opat
prekrocili hranicu 3 % HDP pre deficit verejnych financii stanove-
na Paktom stability a rastu (Stability and Growth Pact - SGP).

Graf 39

Saldo verejnych financii v jednotlivych ¢lenskych statoch EU v roku 2015
(% HDP)
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Prameri: : Spracované podla tidajov Eurostatu (2016).

Postup pri nadmernom deficite (Excessive Deficit Procedure — EDP)
prebieha v stcasnosti v Siestich krajindch (Franctzsko, Grécko, Chor-
vétsko, Portugalsko, Spojené kralovstvo, Spanielsko) s terminom na
napravu do roku 2016, resp. 2017, v pripade Spanielska az 2018.12
Na zaklade priaznivych fiskalnych vysledkov za predchadzajtci
rok bol v jtni 2016 uzavrety EDP vo¢i Cypru, frsku a Slovinsku.

12 Spanielsku a Portugalsku hrozila pokuta vo vygke 0,2 % HDP za porugenie rozpod-
tovych pravidiel v ramci SGP. Clenské $taty EU vsak napokon v auguste 2016 schvalili
odporuacanie EK neudelit tymto krajindm pokutu, a to vd'aka zacatiu niektorych krokov
a kvoli zlozitej vnutropolitickej situdcii v oboch krajinach. Spanielsko dostalo na ndpravu
(znizenie deficitu verejnych financii pod 3 % HDP) dva roky navyse (podobne ako pred
rokom Franctzsko) a Portugalsko este jeden rok.
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ZadlZenost verejného sektora pod 60 % uroviiou stanovenou
v SGP vykazali krajiny s prebytkom, resp. vyrovnanym rozpoc¢tom
v roku 2015, okrem Nemecka, krajiny Vysehradskej stvorky okrem
Mad'arska, d’alej Bulharsko, Rumunsko, Litva, Loty$sko a Dansko
(graf 3.10). V piatich spomedzi ostatnych ¢lenskych statov zotrvava
verejny dlh nad daroviiou 100 % HDP (v Grécku, Taliansku, Portu-
galsku, na Cypre a v Belgicku).!3 Oproti predkrizovému roku 2007
vzrastla zadlzenost v tomto vyjadreni najvyraznejsie v periférnych
krajinach, ale aj v Slovinsku, vo Franctizsku a v Spojenom kralov-
stve. Vzhl'adom na dlhodobé vyzvy pre eurépske krajiny stvisiace
so starnutim populdcie je klI'i¢ové dostat’ dlh verejného sektora na
udrZzatelné arovne, resp. ho aspor stabilizovat'.

V savislosti s pokra¢ujucim hospodarskym ozivenim ocakéava
Eurépska komisia v najblizsich dvoch rokoch zlepSovanie vyvoja
verejnych financii v EU, resp. v eurozoéne, aj ked pomaldim tem-
pom nez v roku 2015. Vyssie verejné vydavky spojené s prilevom
migrantov koncentrovanym do niekol'kych krajin by mali byt pre-
vazené ich zniZenim v stvislosti s niz§imi Grokovymi nédkladmi
a posobenim automatickych stabilizdtorov. Popri poklese pomeru
verejnych vydavkov k HDP sa ocakdva pokles aj na strane verej-
nych prijmov, najmd v dosledku zniZovania dariového zataZenia
préce v niektorych krajinach.

Od roku 2012 je integralnou stcastou koordindcie hospodar-
skych politik v rdmci eurépskeho semestra popri SGP aj postup
pri makroekonomickych nerovnovahach (Macroeconomic Imbalance
Procedure - MIP), zamerany na ich identifik4ciu, prevenciu a na-
pravu. Implementdciu tohto mechanizmu moZzno povazovat za
mimoriadne déleziti v menovej Gnii s jednotnou menovou poli-
tikou, sviacerymi narodnymi fiskalnymi politikami spatanymi
SGP a s relativne silnymi odbormi, a tym obmedzenymi moznos-
tami jednotlivych ¢lenskych Statov vyrovnat sa s potencidlnymi
asymetrickymi Sokmi.

13V priebehu roka 2016 prekroéil hranicu 100 % HDP aj verejny dlh v Spanielsku.
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Verejny dlh v ¢lenskych statoch EU v roku 2015 a 2007 (% HDP)
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Prameri: Spracované podl'a idajov Eurostatu (2016).

V ramci preventivnej ¢asti MIP publikovala EK v novembri 2015
piatu spravu varovného mechanizmu (Allert Mechanism Report -
AMR) zaloZent na ukazovatel'och tzv. hodnotiacej tabulky - uka-

zovatel'och vonkajsej nerovnovahy a konkurencieschopnosti, uka-
zovateloch vntutornej nerovnovahy ana novych ukazovateloch

zamestnanosti. V pripade niektorych indikatorov sice dochadza
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k zmierfiovaniu nerovnovéah (napr. deficity beznych aétov), avsak
vysoké trovne zadlZenia (verejného aj sikromného sektora) pred-
stavuju pretrvavajtce rizikd pre budtci vyvoj.

Zatiatkom roka 2016 uskuto¢nila EK hibkové preskamanie
v osemndstich, v AMR uvedenych krajindch. Po prvykrat sa ska-
mala situdcia v Rakusku a v Estonsku, d’alsich Sestnast krajin bolo
predmetom hlb$ej analyzy z dovodu hodnotenia vyvoja nerovno-
vah identifikovanych pred rokom, a navyse sa skimal aj vyvoj na
Cypre, kde sa v marci 2016 po troch rokoch ukon¢il zachranny
program.

Tabulka 33
Prehl'ad vysledkov hibkového skimania v élenskych statoch EU v ramci MIP

2012 2013 2014 2015 2016
Belgicko I I I I
Bulharsko 1 I I EI EI
Cyprus I P P P EI
Ceska republika
Dansko I I
Estonsko
Finsko I I I I I
Franctizsko 1 1 1 EI EI
Grécko P [P P [P P
Holandsko I I I 1
Chorvatsko EI EI EI
Irsko P [P I I I
Litva
Lotyssko
Luxembursko
Mad’arsko I I I I
Malta I
Nemecko I I 1
Pol'sko
Portugalsko P P P EI EI
Rakusko
Rumunsko P P P I
Slovensko
Slovinsko I EI EI I I
Spojené krélovstvo I I I I
Spanielsko I EI I I I
Svédsko I I I I I
Taliansko I I EI EI EI

Pozndmka: EI (excessive imbalance) - nadmernd nerovnovaha; 1 (imbalance) - nerovnovaha; P (programme
country) - programova krajina.

Prameri: Spracované podla MIP Reports (2016).
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Tabul'ka 3.3 sumarizuje vysledky hibkového sktimania v ¢len-
skych &tatoch EU, ktoré je vychodiskom dalgich krokov v ramci
MIP, za celé obdobie monitorovania makroekonomickych nerov-
novéah v Unii. Krajiny, ktoré ¢erpali finanént pomoc (tzv. progra-
mové krajiny), sa v MIP nesledovali s odovodnenim, Ze boli hod-
notené v rdmci samotnych zachrannych programov. V stcasnosti
sa to tyka uz len Grécka, ktoré ako posledné vzhladom na pretrva-
vajuce problémy zatial nevysttpilo zo zachranného programu.
V pripadoch, ked EK identifikovala v krajine nadmerntd nerovno-
vahu (EI), nebol dosial nikdy spusteny postup pri nadmernych
nerovnovahach (Excessive Imbalance Procedure - EIP), ktory uz pred-
stavuje napravnu ¢ast MIP s moznostou uvalenia sankcii na dotk-
nuty ¢lensky stat eurozony, ak opakovane nesplni svoje zavazky.

3.4. ,Skuto¢na” hospodarska a menova tinia
verzus dezintegracia?

V Eurépe pokracujt snahy o posilnenie hospodérskej a menovej
tnie (HMU), ktorej prva faza sa zacala tzv. Sprdvou piatich predse-
dov* Dobudovanie hospoddrskej a menovej tinie v polovici roka 201515
a v oktébri toho istého roka pokracovala prijatim dokumentu Na
ceste k dobudovaniu hospodirskej a menovej tinie (obsahujuceho kon-
krétne opatrenia pre prvu fazu) Eurépskou komisiou. Plan dobu-
dovania hospodérskej a menovej tinie v Eurépe uvedeny v Sprive
piatich predsedov je nasledovny:

- Faza 1 - prehlbovanie prostrednictvom cinov (1. jal 2015 - 30. jan
2017) - vyuzivanie existujicich néstrojov a existujicich zmlav
na zvysenie konkurencieschopnosti a strukturalnej konvergen-
cie, dobudovanie finan¢nej tinie, dosiahnutie a udrzanie zodpo-
vednej fiskélnej politiky na vnuatrostatnej trovni a na trovni eu-
rozony, posilnenie demokratickej zodpovednosti.

14 Predseda EK v spolupréci s predsedom Eurépskej rady, predsedom Euroskupiny (mi-
nistri financif krajin eurozény), predsedom Eurépskeho parlamentu a prezidentom ECB.

15 Vychadza okrem iného zo spravy Smerom k skutocnej hospodirskej a menovej tinii
(tzv. Sprava troch predsedov a jedného prezidenta) z roku 2012.
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~ Féza 2 - dobudovanie HMU - dohoda o konkrétnych, d'alekosiah-
lejsich opatreniach na dobudovanie institucionalnej Struktary
HMU vratane ministerstva financii eurozony; zaviznejsi proces
konvergencie (stbor spolo¢ne dohodnutych referenénych krité-
rif konvergencie).

- Zavere¢na faza (najneskor do roku 2025) - po dplnej realizacii
véetkych krokov by rozsiahla a skuto¢nda HMU predstavovala
stabilné a prosperujice miesto pre vsetkych ob¢anov ¢lenskych
statov EU, ktoré vyuzivaju jednotnt menu, a atraktivne miesto
aj pre ostatné ¢lenské staty EU, ktoré sa k nej budu chciet pripo-
jit, ked na to budu pripravené; rata sa aj s vytvorenim politicke;j
anie.

Podl'a EK mé do roku 2025 dojst k pokroku stbezne v styroch
hlavnych oblastiach, ktoré st navzajom prepojené, a to: 1. smerom
k skuto¢nej hospodarskej tnii, 2. smerom k finan¢nej tnii (dobu-
dovanie bankovej tnie aurychlenie tnie kapitdlovych trhov),
3. smerom k fiskalnej tnii a 4. smerom k politickej tnii, ktord po-
skytne zaklad pre vSetky uvedené aspekty prostrednictvom demo-
kratickej zodpovednosti, legitimity a posilnenia institucionalneho
zékladu (EK, 2015). Podrobnejsi obsah planovaného postupu v tych-
to oblastiach je uvedeny v tabulke 3.4.

V zdujme dosiahnutia konvergencie medzi ¢lenmi eurozoény je
nevyhnutny dal$i pokrok, ktory by mal podla Sprdvy piatich pred-
sedov v kratkodobom horizonte spocivat vo vytvoreni systému eu-
rozény pre vnutrostatne organy v oblasti konkurencieschopnosti,
v posilnenom vykonavani postupu pri makroekonomickych ne-
rovnovéhach, v silnejSom doéraze na zamestnanost a vysledky v so-
cidlnej oblasti a v lepsej koordinacii hospodérskych politik v rdmci
prepracovaného eurépskeho semestra. V druhej, stredno- az dl-
hodobej faze by sa konvergenény proces smerom k odolnejsim
hospodarskym strukttram mal stat zavaznejsi, a to tym, ze by sa
dohodol stibor spolo¢nych standardov na vysokej arovni, ktoré by
sa vymedzili v pravnych predpisoch EU.
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Cesta k tiplnej hospodarskej a menovej tnii

Faza1l -
okamzité kroky

Faza 2 -
dobudovanie HMU

Hospodarska tnia

Nova podpora konvergencie, pracovnych
miest a rastu

Formalizacia a zaviz-
nejsi charakter kon-
vergencného procesu

Finan¢na tnia

Dobudovanie bankovej tinie
Spustenie tnie kapitalovych trhov

Posilnenie Eurépskeho vyboru pre systémo-
vé rizika

Figkalna tinia

Nova poradné Eurdpska fiskdlna rada

Zriadenie funkcie
fiskalnej stabilizacie
pre eurozénu

Demokraticka

zodpovednost,
legitimita

a posilfiovanie
institacii

Prepracovany eurépsky semester

Posilnenie parlamentnej kontroly ako stcast
eurépskeho semestra

Zvysenie trovne spoluprace medzi Eurépskym

Integracia Eur6pskeho
mechanizmu stability
do pravneho ramca
EU

Zriadenie minister-

parlamentom a ndrodnymi parlamentmi
stva financii pre

eurozonu, ktoré by
nieslo zodpovednost
na eurdpskej trovni

Podporenie riadenia Euroskupiny

Kroky ku konsolidovanému vonkajsiemu
zastipeniu eurozony

Integrovanie Zmluvy o stabilite, koordinécii
a sprave v hospodarskej a menovej tnii,
relevantnych casti Paktu Euro Plus a medzi-
vladnej dohody o jednotnom fonde na riese-
nie krizovych situacii do pravneho ramca EU

Prameri: Juncker - Tusk - Dijsselbloem - Draghi - Schultz (2015).

Pokrok smerom k silnejsej hospodarskej tinii by mal byt spreva-
dzany dobudovanim finan¢nej tnie, kedze obe sa navzajom dopl-
naju a posiliiuja. V rdmci finanénej tnie bol uz zriadeny jednotny
bankovy dohlad, dosiahla sa aj dohoda o jednotnom mechanizme
rieSenia krizovych situdcii, ktory v8ak este nebol plne implemento-
vany. Dobudovanie finan¢nej tinie vyZzaduje esSte vytvorenie spo-
loéného eurépskeho systému ochrany vkladov a tniu eurépskych
kapitalovych trhov, ¢o by sa malo zrealizovat vo faze 1.

V kratkodobom horizonte by sa mal d'alej posilnit stcasny ra-
mec spravy zriadenim nezavislej, poradnej Eurépskej fiskalnej ra-
dy, ktoréd by koordinovala narodné fiskalne rady a mala by prispiet
k zvySovaniu transparentnosti a k lepSiemu dodrziavaniu spoloc-
nych fiskalnych pravidiel. V druhej faze vytvorena stabilizacna
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funkcia eurozény by mala za tlohu zlepsit vyrovnanie sa s makro-
ekonomickymi otrasmi, ¢im by sa HMU stala odolnejsou. Stabili-
zac¢nd funkcia eurozény by nemala viest k permanentnym transfe-
rom medzi krajinami alebo k transferom iba v jednom smere a ne-
mala by byt ani nastrojom na krizové riadenie, ked'ze tato funkciu
uz plni Eurdpsky mechanizmus pre stabilitu.16

Demokratickd zodpovednost' a legitimita sa klacové pre posil-
nenie zodpovednosti v rdmci prvej fazy prehibenia HMU a st ne-
vyhnutné vo faze 2, kde planované iniciativy znamenaji este vac-
Sie zdielanie suverenity a eSte viac solidarity. V zaujme pripravy
prechodu z prvej fazy do druhej ma Eurépska komisia (po konzul-
técii s predsedami ostatnych institacii EU) na jar 2017 predlozit
tzv. bielu knihu, ktora bude obsahovat hodnotenie pokroku do-
siahnutého vo faze 1 a naért dalgich krokov na dobudovanie HMU
vo faze 2.

Ako je evidentné z uvedeného, ide o mimoriadne ambici6zny
plan. Eurozone, ale aj celej Unii by v prvom kroku najviac pomohlo
posilnenie existujceho ramca fungovania EU, dosledné plnenie
zavdazkov a dodrZiavanie sticasnych pravidiel vetkymi ¢lenskymi
Statmi aj eurdpskymi instittciami. Existujtce pravidla sa totiz ¢as-
to obchadzané a , ohybané”, a tak nemozno vylacit, Ze aj k novym
pravidlam a prijatym opatreniam sa bude pristupovat podobnym
sposobom.

Popri snahéch o prehibenie integrécie je su¢asny vyvoj v Eurépe
poznaceny viacerymi problémami testujicimi Zzivotaschopnost
Unie. Zintenziviiujica sa migra¢na kriza zasiahla EU v naroénych
¢asoch, navyse Unia na iu reaguje prili§ pomaly, nekoordinovane,
nereSpektujic stcasné pravidld pre fungovanie schengenského

16 Zvazovanymi moznostami automatickej stabilizacie st najma: 1. poistenie proti cyk-
lickym Sokom (vytvorenie fondu, do ktorého by prispievali taty s nadpriemerne vyso-
kym ekonomickym rastom v danom obdobi, zatial ¢o zaostavajice krajiny by zneho
v danom obdobi cerpali), 2. zaistenie (prispevky ¢lenskych statov do rezervného fondu,
z ktorého by boli peniaze vyplacané len v obdobi hlbokej krizy), 3. eurdpske poistenie
v nezamestnanosti (odvadzanie malej casti prijmov jednotlivcov do fondu, z ktorého by
bola poskytovana podpora nezamestnanym, ¢im by doslo k transferu penazi do krajin
s ekonomickymi problémami).
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priestoru tykajlice sa kontroly vonkaj$ich hranic. V savislosti
s hfadanim rieSenia vyvolala kriza s ute¢encami d’alsie rozpory
medzi ¢lenskymi tatmi a prehlbila tak nejednotnost v ramci Unie.
Mnohorozmernost (ekonomicky, socidlny, kultarny aj bezpec¢nost-
ny rozmer) a rozsah tejto krizy méze vyraznym spdsobom ovplyv-
nit buddcnost Eurépy a eurdpskej integracie.

Od polovice roka 2015, ked’ viaceré ¢lenské taty zacali zavadzat
jednostranné opatrenia proti prilevu nelegalnych imigrantov, sa
zintenziviiuje tlak na existenciu schengenského priestoru. Mnohy-
mi preferované spolo¢né , eurépske” rieSenie problémov spojenych
s imigrantmi prevazne z Afriky a Blizkeho vychodu sa pritom stéle
nedosiahlo. Diskutabilnym sp6sobom prijaté rozhodnutie o pre-
rozdeleni uteencov z Grécka a Talianska medzi ¢lenské staty EU
prostrednictvom povinnych kvét zo septembra 2015 zatial nepri-
nasa oc¢akavané vysledky.

Vzhladom na to, Ze sti¢asna azylova politika je nastavena skor
na dobré ¢asy, nie na masivnu migraciu, v plane je reforma dublin-
ského systému'” s ciefom priniest viac solidarity medzi ¢lenskymi
Statmi, ktord ale v mnohych krajindch nema podporu. Naklady na
(uz dost zatazené) rozpocty viacerych clenskych Statov spojené
s migracnou krizou netinosne rastt, ¢o zosiliiuje tlak na uvolnenie
rozpo¢tovych pravidiel EU, a budtce ekonomické prinosy prilevu
imigrantov (vratane zmierfiovania dosledkov demografického vy-
voja v Eurépe) sa ¢asto precenujt.

Z pohladu ekonomického aj politického je rizikom rozpad
schengenského priestoru, ktory by nielenze znamenal koniec vol-
ného pohybu 0séb ako jednej zo styroch slobod EU, ale negativne
by sa prejavil aj v pripade ostatnych troch slob6d, a to skompliko-
vanim a spomalenim volného pohybu tovaru, sluzieb a kapitdlu.
Co je este zavaznejsie, pripadny rozpad schengenskej zény by mo-
hol spustit d'alsiu dezintegraciu v Eurépe. Vzhladom na pozitiva

17 Dublinsky systém pozostava z Dublinskej dohody z roku 1990, ktord urcuje $tat zod-
povedny za presktimanie Zziadosti oazyl podanych vjednom z ¢lenskych Sstatov
(tzv. Dublin I), a Nariadenia Rady ¢. 343/2003, ktorym sa stanovuju kritéria a me-
chanizmy na urcenie ¢lenského $tatu zodpovedného za postudenie Ziadosti o azyl podanej
Statnym prislusnikom tretej krajiny v jednom z ¢lenskych tatov (tzv. Dublin II).
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plynace z (fungujtaceho) schengenského priestoru by v pripade jeho
kolapsu mohlo dojst k jeho nahradeniu inymi alternativami zahf-
najacimi mensi pocet Statov (akysi ,mini-Schengen”), napriklad
v ramci jadra menovej Gnie (vratane Nemecka, Raktska a krajin
Beneluxu), ktory by vSak nedosahoval prinosy stcasnej, viacsej po-
doby zény bez hrani¢nej kontroly.

Dalsie rizika pre buddci vyvoj v Eurépe st spojené s preceden-
som V histérii eurdpskej integracie v podobe vystipenia Velkej
Britanie z EU (tzv. brexit), ktoré v referende uskuto¢nenom v jani
2016 odhlasovali britski voli¢i.!8 Vystapenie ¢lenského statu z EU
upravuje ¢lanok 50 Zmluvy o EU (2010), podla ktorého ,KaZdy
Clensky §tdt sa moéZe rozhodmiit vystipit z Unie v silade so svojimi
dstavnymi poZiadavkami. ... Unia dojednd a uzavrie s takym stitom do-
hodu, ktord ustanovi sposob jeho vystiipenia, pricom zohladni ramec jeho
budiicich vztahov s Uniou.” Po aktivovani tohto ¢lanku sa bude ro-
kovat o podmienkach odchodu a forme budtcej spoluprace Brita-
nie s Uniou. Nastavenie tychto podmienok je ddleZité aj z hadiska
moznych tvah dal$ich ¢lenskych $tatov o pripadnom vystiapeni
zEU. Samotné vysttipenie krajiny zEU sa ma zrealizovat do
dvoch rokov po aktivovani ¢lanku 50 Zmluvy o EU. Do ukonéenia
rokovani vSak Vel'ka Britdnia zostdva plnohodnotnym c¢lenom
Unie, so vietkymi pravami a povinnostami.

Negativne ucinky tohto rozhodnutia méZzu zasiahnut nielen
ekonomiku samotnej krajiny (britskd libra sa oslabila vo¢i americ-
kému doléru, ale aj voci euru; Bank of England zac¢iatkom augusta
2016 po prvykrat po siedmich rokoch uvolnila menovt politiku,
aby zmiernila tempo oslabovania ekonomiky), ale aj d'alsie eurdp-
ske ekonomiky, najma tie, ktoré s Britdniou najviac obchodujt
(susedné [rsko, ako aj Nemecko). V celej Unii, ale aj v globdlnom
rozsahu sa po britskom referende zvysila neistota a v sti¢asnosti je
tazké predvidat vSetky mozné néasledky. Mo6zu siahat od upokoje-
nia situdcie a viac-menej pokracovania sacasnych obchodnych
vztahov Britanie s EU aZ po narugenie obchodnych a inych vizieb

18 Za brexit hlasovalo 51,9 % ztcastnenych voli¢ov, ticast v referende dosiahla 72,2 %.
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s vaznymi dosledkami na oboch strandch vratane rizik pre Zivota-
schopnost Unie.

Britdnia bude v kazdom pripade celit ekonomickej a politickej
nestabilite (vratane rizika mozného odtrhnutia Skétska alebo aj
Walesu). V zaujme krajiny by bolo zachovat si pristup k jednot-
nému eurépskemu trhu aj bez ¢lenstva v EU. Tomu by zodpoveda-
la forma spoluprace, aka uplatiiuja tri zo Styroch ¢lenskych sta-
tov Eurépskeho zdruZenia vol'ného obchodu (European Free Trade
Association - EFTA),1? ktoré zaroven patria do Eurépskeho hospo-
darskeho priestoru (European Economic Area - EEA), ato Norsko,
Island a Lichtenstajnsko. So vstupom dal$ej krajiny do EFTA by
vSak museli jednomyselne sahlasit’ sacasné clenské staty. V pri-
pade takéhoto scendra by Britania musela dodrziavat Styri slobody
(slobodu volného pohybu tovaru, sluzieb, 0osob a kapitalu) v rdmci
jednotného eurépskeho trhu ako pocas ¢lenstva v EU, a zéroveii by
mala povinnost respektovat va¢sinu eurdpskej legislativy bez pra-
va zasahovat do jej vytvédrania. Neviedlo by to teda k naplneniu
sfubu z kampane zastancov brexitu, Ze obmedzia volny pohyb
0s6b (0 ¢o sa Britania snazila uz ako ¢len EU) a Ze Briti nebudu
podliehat regulaciam vyplyvajtcim z ¢lenstva v EU a z pristupu
na jednotny eur6psky trh.

Druhou moZnostou je scenar, v ktorom by Britdnia mala voci
EU postavenie ako $tvrty ¢len EFTA, Svajéiarsko. Tato krajina nie je
¢lenom EEA, ale mda uzavretych niekolko bilateralnych dohod
s EU, ktoré jej umoziiuju participovat na vnatornom trhu. V tre-
tom scendri by vztahy medzi Britdniou a EU boli len na drovni
beznych obchodnych partnerov z WTO. To by ale znamenalo naj-
vyssie naklady tak pre Britaniu, ako aj pre Uniu. A napokon, ne-
mozno Gplne vylaéit ani moZnost zotrvania krajiny v EU napriek
vysledku referenda z jina 2016.

Rozhodnutie britskych obc¢anov o brexite pravdepodobne ov-
plyvni aj trvanie rokovani o kontroverznom Transatlantickom

19 Spojené kralovstvo bolo v roku 1960 jednym zo zakladatel'skych $tatov EFTA.
V roku 1973 vak vystupilo a stalo sa ¢lenom Eurépskeho spolocenstva, predchodcu EU.



92

obchodnom a investi¢cnom partnerstve (Transatlantic Trade and In-
vestment Partnership - TTIP), ktoré je z viacerych dovodov kritizo-
vané. Vzhladom na silné obchodné vizby Britanie a USA by brexit
mohol znizit atraktivnost TTIP z pohladu USA, pricom osobitna
bilateralnu obchodnt dohodu s USA by mohla Britdnia podpisat
az po oficidlnom vystapeni z EU.

Aj ked ekonomika EU prechadza fazou slabého ozivenia, prob-
lémy prehibené poslednou krizou pretrvavaja. Schopnost Unie
Zelit im navyse zhorsuju d'alsie faktory. Celistvost a stabilita EU,
ako aj sposob jej fungovania st po britskom referende spochybne-
né. Masivny prilev migrantov mé v cielovych (ale aj v tranzitnych)
eur6épskych krajinach nezanedbatelné ekonomické, socidlne a poli-
tické dosledky. Vztahy EU s Ruskom zostavaju napété a ekonomi-
Ky st poznacené vzijomnymi sankciami.

Ambiciézny plan d’alsieho prehlbovania eurépskej integrécie nie
je zarukou zlep$enia situécie v Unii a predchadzania budtcim kri-
zam. Navyse nenachadza jednozna¢nti podporu ani na eurdépskej,
ani na narodnej drovni. NemoZno vylucit, Ze kroky smerom
k uzsej integracii budua skor viest k vytvoreniu d’alsich problémov
nez k tc¢innému rieSeniu tych existujacich.

Eurdpska tnia nevyhnutne potrebuje stabiliz4ciu, a to po stran-
ke institucionalnej, hospodarskej, socidlnej aj politickej. Bez vnu-
tornej stabiliz4cie a jasnej (a pritom reédlnej) vizie bude tazko moz-
né zabezpecit prosperitu v EU, ako aj atraktivitu eurozény pre
dalsie ¢lenské staty, ktoré sa k nej v budacnosti budt chciet’ pripo-
jit. A len vnatorné stabilné Unia, schopna efektivne celit’ existuja-
cim problémom a vyzvam, ako aj budtcim rizikdm moZe obstat
v globélnej konkurencii a posilnovat svoju poziciu vo svetovom
meradle.
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4. SPOMALENIE RASTU EKONOMIKY USA
A STAGNUJUCA JAPONSKA EKONOMIKA

4.1. Makroekonomicky vyvoj a trh prace v USA

Hospodarsky vyvoj sedem rokov po finan¢nej krize ukazuje na
ozivenie ekonomiky USA, ktord dokédzala v rozmedzi prvého kvar-
talu 2008 a prvého kvartalu 2016 zvysit svoj HDP o010 %. Tempo
rastu v roku 2015 bolo vyssie ako v inych vyspelych ekonomikéch,
podobne aj tvorba novych pracovnych miest. Nezamestnanost sa
podarilo zniZit na predkrizova troven, pri¢om sa darilo aj americ-
kym firmam, ktoré vykazuja relativne vysoké zisky. Urobil sa po-
krok pri konsolidécii rozpoc¢tu atak st vyhliadky na rast HDP
v strednodobom horizonte v celku priaznivé (OECD, 2016a).

Tabulka 4.1

Makroekonomické indikatory a progndza ich vyvoja

2012 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
v mld. USD. percentualna zmena za rok

Hruby domaéci produkt 16 155 15 24 24 1,8 2,2
Stkromnd spotreba 11 051 1,7 2,7 3,1 2,7 2,1
Spotreba vlady 2544 -2,5 -0,5 0,4 0,5 0,8
Tvorba hrubého fixného kapitalu 3064 24 41 3,7 24 4,5
Celkovy doméci dopyt 16721 1,2 2,5 3,0 2,0 24
Export tovarov a sluzieb 2198 2,8 3,4 1,1 0,4 3,5
Import tovarov a sluzieb 2764 1,1 3,8 49 1,9 43
Index spotrebitel'skych cien - 1,5 1,6 0,1 1,1 2,0
Rozpoctova bilancia (% HDP) - -4,1 -2,8 -2,5 - -

Verejny dlh (% HDP) - 72,6 74,4 73,7 - -

Prameri: OECD (2016a).

Ako je zrejmé z tabulky 4.1, tvorba hrubého doméceho produk-
tu bola vrokoch 2013 - 2015 tahana predovsetkym postupnym
zvySovanim stikromnej spotreby. OECD ale odhaduje, ze po troch
rokoch rastu celkového domaceho dopytu by sa malo jeho tempo
v rokoch 2016 a 2017 spomalit. Hoci sa rast HDP podarilo zvysit,
jeho vysledky zostavaju nadalej rozdelované nerovnomerne, ¢o
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zvysuje prijmovi polariziciu v krajine. Désledkom tohto vyvoja sa
venujeme v d'al$ej casti kapitoly.

Vyhliadky do budtcnosti komplikuje viacero faktorov, jednym
z nich je aj vyvoj produktivity, ktorej rast je v pokrizovom obdobi
(2011 - 2014) neporovnatelne slabsi ako to bolo v predchadzajacich
dekadach. Oslabenie je zrejmé vo vsetkych jej parametroch, tak na
strane kapitalovych vydavkov, multifaktorovej produktivity, ako aj
na strane faktora prace.

Graf 41
Vyvoj celkovej produktivity a jej zloZiek (tempo rastu v %, 1988 - 2014)
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Prameri: OECD (2016a).

Zaujimavé je zistenie, Ze rast kapitdlovych vydavkov firiem je
negativny aj napriek ich vysokym ziskom, ¢o znamend, Ze firmy
pred investovanim uprednostniuji vyplatu dividend pre svojich
akcionarov. Problémom je aj fakt, ze rast produktivity uZ nie je
sprevadzany rastom mzdovych prijmov. Velkd recesia znamenala
definitivny zlom v komplementarnom vyvoji produktivity a miezd
(kompenzacii pre zamestnancov).
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Graf 42

Zmena trendu v raste outputu a kompenzacii pre zamestnancov
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Prameri: FRED (2016).

Komplementarny vyvoj produktivity a miezd trvajtci celé de-
satrocia tak bol napokon v roku 2008 preruseny. Od tohto okami-
hu moéZeme sledovat pomalsi rast kompenzacii pre zamestnancov
v porovnani s rastom ich produktivity. Vyvoj za posledné roky
v USA ukéazal, ze ich firmy, aj napriek vysokym ziskom, sa nepre-
mietali do Stedrejsieho odmetiovania zamestnancov, namiesto toho
sa na rozdeleni vytvoreného déchodku zvacsil podiel akcionarov
a manazmentu. Americké domaéacnosti, predovsetkym tie s nizkymi
a strednymi prijmami (ktoré klesaju alebo stagnuja), sa mozu citit
pravom obchddzané, ¢o urcite neprospieva k socidlnemu zmieru
a ocakdvaniam lepsej budtcnosti.

Trh price

Spojenym Stadtom americkym sa na prvy pohlad podarilo zrege-
nerovat trh prace po Velkej recesii neporovnatelne lepsie ako Eu-
répskej tnii. A tak, hoci v okt6ébri 2009 bola miera nezamestnanosti
na urovni 10 %, v méji 2016 sa ju podarilo znizit az na troven
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4,7 %, ¢o uz komisia FOMC (Federal Open Market Committee) pova-
zuje za hodnotu rovnajicu sa jej dlhodobej rovnovéaznej polohe
(FOMC, 2016a).

Aj napriek tomuto nespornému tspechu chceme upozornit na
niekol'ko zaujimavych faktov a stavislosti. Prvym je, ze dosiahnutie
urovne nezamestnanosti spred recesie trvalo v rdmci prebiehajtce-
ho hospodarskeho cyklu najdlhsie zo vsetkych predchadzajacich
cyklov po druhej svetovej vojne (graf 4.3). UZ po recesiach v rokoch
2001 a 1990 sme boli svedkami rekordne dlhych fdz ozivovania
trhu prace, ked’ dosiahnutie trovne nezamestnanosti spred recesie
trvalo 34, resp. 36 mesiacov. Priemer za predchadzajice obdobia
bol pritom okolo 24 mesiacov. Napokon, zotavenie trhu préace po
poslednej recesii 2007 trvalo v USA aZ 88 mesiacov, teda viac ako
7 rokov. To naznacuje struktirne zmeny v ekonomike USA, ktora
pri oziveni konjunktiry uz definitivne nedokaze generovat nové
pracovné miesta v takom rychlom tempe, ako to bolo pocas porov-
natelnych epizéd hospodarskych cyklov v minulosti.

Graf 43

Predlzovanie ¢asu potrebného na regeneraciu trhu prace
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Prameri: Vlastné vypocty; FRED (2016).
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Druhym zaujimavym faktom je, Ze napriek nepochybnému
uspechu pri zniZeni nezamestnanosti na federalnej trovni, miera
nezamestnanosti na regiondlnej trovni vykazuje znacné Specifika
a rozdiely. Pred recesiou v decembri 2007 mali USA nezamestna-
nost pod tdrovriou 4 % v jednom z troch okresov. Po prepuknuti
recesie sa nezamestnanost zvysila tak, ze troveti pod 4 % dosaho-
val uz len jeden z pétnastich okresov. Empirické skasenosti ukazu-
j4, Ze rozptyl ndrastu miery nezamestnanosti bol na trovni okre-
sov pomerne velky, a to medzi 4 - 20 p. b. Potvrdilo sa pritom, Ze
regiony, ktoré zaznamenali pocas recesie vacsi narast v nezamest-
nanosti, mali relativne vyssiu nezamestnanost uz pred samotnym
zaciatkom tejto recesie (Dvorkin - Shell, 2016).

Rozdielne miery nezamestnanosti v jednotlivych regiénoch USA
maju teda hlbsi, Strukturdlny charakter a nesavisia len s bezpro-
strednymi ac¢inkami krizy. A tak, hoci sa v drvivej vdc¢Sine okresov
podarilo po recesii nezamestnanost vrétit na pdévodnu uroven,
pripadne este niZsie, stdle sa tu aj okresy, v ktorych miera neza-
mestnanosti zostdva na tdrovni vyssej ako pred Velkou recesiou.??
Odpovedou na tieto regionalne rozdiely by mohla byt r6zna miera
elasticity ponuky byvania. To ddva novy rozmer hypotekarnej kri-
ze, ktorou sa v roku 2008 Vel'ka recesia v USA zacala. Ako uvadza-
ja Arias, Gascon a Rapach (2016), regiony s neelastickou ponukou
byvania?! st viac nachylné na recesie a zaznamenavaji vicsie pre-
pady ekonomickej aktivity ako regiény vyznacujice sa viac elastic-
kou ponukou byvania. Neelastickd ponuka vedie pocas recesie
k va¢sim prepadom cien domov, a teda aj k vi¢siemu poklesu cis-
tého majetku domdcnosti, ked’ze hodnota domov ¢asto predstavuje
najvacsie aktivum domacnosti. To sa odraza na poklese spotrebitel'-
skych vydavkov, ¢o negativne vplyva na ostatné segmenty lokalnej
ekonomiky a nasledne vedie k rastu regionalnej nezamestnanos-
ti. Regiony, ktoré zaznamenali pocas Velkej recesie (2007 - 2009)
najvyraznejsi pokles cistého majetku domacnosti, zaznamenali aj

20 Ide o okresy zo statov ako Arizona, Nové Mexiko, Utah, Nevada.

21 Situdacia, ked ponuka dostato¢ne nereaguje na zmeny cien.
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najvacsi narast poctu nezamestnanych. Ukézalo sa pritom, Ze tento
fenomén najviac postihuje tie regiony, ktoré sa vyznacuji vysokou
mierou zamestnanosti v sektoroch produkujtcich neobchodovatel-
né tovary a sluzby (napr. maloobchod, reStaurécie a pod.). Ako uva-
dzame v dalsom texte, vzhladom na rozlozenie tvorby novych
pracovnych miest v prospech sluzieb, tento fenomén sa v budtc-
nosti moze eSte viac posilnit. Prebiehajice aj ocakavané zmeny
v Struktire zamestnanosti dokumentuje nasledujtca tabul’ka.

Tabulka 42

Zamestnanost podla sektorov (podiely v %)

2004 2014 2024
Priemysel 15,1 12,7 12,0
Sluzby 76,8 80,1 81,0
Pol'nohospodarstvo 15 14 13

Prameri: BLS (2016b).

Z udajov Bureau of Labor Statistics (BLS, 2015a) je zrejmé, ze
v predkrizovom a krizovom obdobi sa tvorba pracovnych miest
koncentrovala takmer vylu¢ne v sektore sluzieb. V rokoch 2004 -
2014 vzniklo v USA celkovo 6,4 mil. novych pracovnych miest, pri-
¢om v sluzbéch to bolo viac ako 9,9 mil. novych pracovnych miest,
zatial ¢o v priemysle sa zamestnanost zniZila o viac ako 2,6 mil.
0s0b. Jedinym priemyselnym sektorom s rasticou zamestnanostou
bola tazba nerastnych surovin (+320,6 tis. os6b). Zamestnanost
v polnohospodérstve sa v prvom obdobi zvysila len velmi mierne
0 26,9 tis. 0sob. Tento vyvoj na trhu prace koresponduje s vyvojom
outputu jednotlivych odvetvi, ked klesa podiel priemyslu, rastie
podiel sluzieb a, ¢o je zaujimavé, vel'mi mierne sa zvysuje aj podiel
polnohospodarstva na outpute ekonomiky USA. Je zaujimavé, Ze
v predkrizovom a krizovom obdobi vzniklo priblizne 60 % novych
pracovnych miest v segmente zdravotnickych a socialnych sluzieb
a v segmente sluZzieb spojenych so stravovanim a ubytovanim. Ak
pridame k tymto segmentom este aj podnikové sluzby tak dosta-
neme oblast, v ktorej bolo v USA pred krizou a pocas nej vytvore-
nych takmer 85 % vsetkych pracovnych miest (BLS, 2015a).
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Pokracovanie uvedenych trendov sa ocakava aj v nasledujicom
obdobi ohrani¢enom rokom 2024. Prepad tovarovej vyroby by sa
v8ak mal spomalit, predovsetkym vdaka rastu podielu stavebnic-
tva?? a ovela pomalSiemu prepadu zamestnanosti v priemyselnej
vyrobe. Na druhej strane bude pokracovat dlhodoby trend rasta-
ceho podielu sluzieb na celkovej zamestnanosti (tab. 4.2), pricom sa
predpoklada, Ze do roku 2024 bude jedna tretina novych pracov-
nych miest vytvorend v oblasti zdravotnej starostlivosti a socidl-
nych sluzieb.

To, Ze absolttna vac¢sina novych pracovnych miest vznika a bu-
de vznikat' v sektore sluzieb, ma svoje implikdacie. Tieto pracovné
miesta nie st schopné vygenerovat dostatocné prijmy a tak docha-
dza k tomu, Ze v USA narastd miera pracujucej chudoby (MPCH).
Podl'a tidajov U.S. Census Bureau Zilo v roku 2014 pod oficidlnou
hranicou chudoby okolo 46,7 mil. Americ¢anov (14,8 % obyvatelstva).
Hoci vécsina z takto chudobnych neparticipuje na pracovnej sile,
az 9,5 mil. z nich moZno zaradit medzi pracujicu chudobu.?

Tabulka 43
Miera pracujticej chudoby (v tisicoch, 2007 - 2014)

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Pracovna sila | 146,567 | 147,838 [ 147,902 | 146,859 | 147,475 | 148,735 | 149,483 | 150,319
Chudoba 7,521 8,883 10,391 10,512 10,382 10,612 10,450 9,487
MPCH 51 6,0 7,0 7,2 7,0 71 7,0 6,3

Pozndmka: MPCH - miera pracujtcej chudoby.
Pramen: BLS (2016a).

Statistiky BLS naznacujt, ze ludia s pracou na plny avizok sa
menej ohrozeni chudobou ako l'udia pracujici na ciastoény tva-
zok.?* Narast poc¢tu nestdlych pracovnych kontraktov tak vedie

22 Na rozdiel od rokov 2004 - 2014, ked v tiom klesla zamestnanost o 837,8 tis. 0s0b,
v rokoch 2014 - 2024 sa o¢akava v stavebnictve rast zamestnanosti o 790,4 tis. 0sOb.

2 T'udia, ktori st stcastou pracovnej sily aspori 27 tyzdniov a ktorych prijem je pod
oficidlnou hranicou chudoby.

2 Tento pomer je 4,1 % ku 13,5 %.
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k redlnemu ndrastu rizika ohrozenia chudobou véésieho poctu pra-
cujacich. K rastu pracujtcej chudoby prispela aj koncentracia tvor-
by novych pracovnych miest v sektore sluzieb. Napokon BLS upo-
zoriiuje na d'alsie konzekvencie v podobe diskriminacie niektorych
skupin obyvatelstva, ako st napriklad pracujice Zeny, cernosi,
alebo hispanci; ti vSetci st chudobou ohrozeni priblizne dvakrat
viac, ako je to pri muzoch ¢i bielych a aziatoch (BLS, 2016a). Ohro-
zenie chudobou je zavislé aj od stupnia dosiahnutého vzdelania, ¢o
moze niektoré Statistiky skreslovat, faktom ale zostava, ze trend
rozsirovania pracujicej chudoby je mozné pozorovat vo vsetkych
vyspelych ekonomikéch.

Uvedené trendy, v kombindcii s klesajticimi redlnymi mzdami,
rasticimi zivotnymi ndkladmi, a nepochybne aj vplyvom zvac¢su-
jucej sa prijmovej polarizacie, s hlavnymi pri¢inami zmensovania
strednej vrstvy obyvatel'stva v USA. Ako sa uvddza v PEW (2016),
tradi¢nd strednd vrstva prestala v USA tvorit vaésinu spoloc¢nosti.
Pritom este v roku 1971 sme do nej mohli zaradit 61 % obyvatel'ov
USA, ktori disponovali so 62 % vsetkych prijmov. V roku 2015 kle-
sol podiel strednej vrstvy pod 50 %, rovnako ako klesol aj jej podiel
na prijmoch (43 %). Zaroven sa zvysil podiel nizsich prijmovych
skupin z 25 % na 29 % zo vsetkych obyvatelov (tito skupina ma
9 % podiel na prijmoch). Na druhej strane, zastapenie vyssej prij-
movej skupiny narastlo zo 14 % v roku 1971 na 21 % v roku 2015,
pri¢om této skupina stustred'ovala az 49 % celkovych prijmov, ¢o je
0 20 % viac ako v roku 19712 (PEW, 2016). Rozsiahla erézia stred-
nej vrstvy obyvatel'stva sa deje v nadvédznosti na klesajtice prijmy
domacnosti, ked’ median redlneho prijmu doméacnosti klesol na
aroven porovnatelnt s rokom 1996. Median realneho prijmu do-
macnosti bol v roku 2014 0 6,5 % nizsi ako v roku 2007, ¢o doku-
mentuje skuto¢nost, Ze ekonomika USA sa v tomto smere este stale
nespamadtala z negativnych dosledkov Velkej recesie.

25 Domacnosti so strednymi prijmami zardbaji od dvoch tretin po dvojnasobok me-
dianu prijmov vsetkych domécnosti (v roku 2014 to bolo v rozmedzi 42 000 - 125 000

NN

a domdcnosti s vy$simi prijmami zarabaja viac, ako je dvojnasobok medianu prijmu.
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Fiskdlna a monetdrna politika

Podobne ako v EU aj v USA je stav verejnych financii poznaceny
Velkou recesiou (2007 - 2009) a fiskdlnou reakciou na ru. Prijmové
a vydavkové opatrenia na federalnej tirovni namierené na zmier-
nenie negativnych doésledkov krizy viedli k bezprecedentnému
narastu rozpoctovych deficitov. ISlo predovsetkym o r6zne darnové
alavy, ktoré prijmy do rozpoctu vyrazne znizili. V roku 2013 boli
vSak niektoré z vynimiek a tlav pre bohatych zrusené, ¢o viedlo
k tomu, ze prijmy federdlneho rozpoctu sa vratili spat na svoj dl-
hodoby priemer (graf 4.4). Zaroven sa pod stav verejnych financii
podpisuje demograficky trend a expanzia socidlnych transferov, ¢o
bude negativne ovplyvrniovat bilanciu rozpoctu predovsetkym
v dlhodobom horizonte. Varovanim do budtcnosti je ale fakt, Ze
vydavky federdlneho rozpoctu boli za poslednych styridsat rokov
po vadsinu ¢asu nad droviiou prijmov.

Graf 44

Prijmy a vydavky federalneho rozpoctu (v % HDP, 1929 - 2015)
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Urcité zndmky zlepSenia v tomto smere naznacili len devitde-
siate roky minulého storocia, ked sa podiel vydavkov federalneho
rozpoc¢tu na HDP znizil. Tento trend sa ale v prvej dekdde nového
milénia obrétil - prijmy do rozpoctu zacali klesat a vydavky rast.
Podiel vydavkov na HDP dosiahol potom v roku 2009 svoje vobec
najvyssie hodnoty po druhej svetovej vojne (24,4 % HDP). Napriek
tomu, Ze sa odvtedy znizili, stile zostavaju na hodnotach vyssich
ako zvycajne.?6 Martin (2016) v tomto smere uvadza, ze vydavky
by sa mali v nasledujtcej dekdde d'alej pozvolne zvysovat. Priestor
na to urcite existuje, kedze konsolidaciou rozpoétu sa podarilo
znizit deficit z 9,75 % HDP v roku 2009 na 2,5 % HDP v roku 2015.
Potrebe vicsej fiskdlnej angazovanosti Statu nahréva aj nizsia pro-
duktivita, niz8i potencidlny rast, ako aj vdcSia prijmova polarizicia
v krajine.

Na strane prijmov rozpoctu je situdcia tieZ poznacena recesiami
(2001, 2007) aich vplyvom na redlnu ekonomiku. No dynamiku
rozpoctovych prijmov este pred Vel'kou recesiou negativne pozna-
¢ilo znizenie potencidlneho rastu. Ak sa pozrieme blizsie na Struk-
taru prijmov federdlneho rozpoctu, ukazuje sa tu minimélne jeden
zaujimavy paradox. Ekonomika USA vytvara pracovné miesta re-
kordnym spo6sobom. Podla predbeznych tdajov bolo v jali 2016
vytvorenych 255 000 tisic pracovnych pozicii, ¢o je podstatne viac
ako dlhodoby priemer za 12 mesiacov na trovni 190 000 pracov-
nych miest. Podla BLS by malo byt pocas fiskdlneho roka 2016
(kon¢i sa v oktdbri) vytvorenych v ekonomike USA celkovo az 1,66
mil. novych pracovnych miest (BLS, 2016¢). Za danych okolnosti
by sme mohli redlne oc¢akavat, Ze prijmy z dani fyzickych oso6b po-
rastd rychlejsie a buda vyraznejsie prispievat k znizovaniu defici-
tu federdlneho rozpoctu. Nie je to vSak tak. Federdlna dant FUTA
(Federal Unemployment Tax Act) je dan,?” z ktorej sa vyplaca pod-
pora v nezamestnanosti a vo vyske 6 % je uvalena na prvych 7 000
USD zarobenych kazdym zamestnanym Ameri¢anom. Rozpoctové

2 To je arovni vyssej ako 20 % HDP.

27 Poistenie v nezamestnanosti.
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prijmy, ktoré z tejto dane plynd, maja od roku 2012 klesajtcu ten-
denciu (Pento, 2016). Paradoxne, aj napriek rasttcej ekonomike
a zvySujlcej sa zamestnanosti. Vysvetlenim moze byt charakter
novych pracovnych miest, ktoré v ekonomike vznikaja.

Ako uvadzame v predchddzajacom texte, tvorba pracovnych
miest sa koncentruje takmer vyluc¢ne v sektore sluzieb, kde kombi-
nacia ¢iastoénych tviazkov a slabo platenych pracovnych miest na
cely avazok vedie k tomu, Ze na trhu préce je dopyt prevazne po
nizkokvalifikovanej pracovnej sile a nové pracovné miesta st tak
relativne slabo platené. Kvalita novych pracovnych miest, ktoré
vznikaja v USA po Velkej recesii, je teda z tohto pohl'adu relativne
slaba. Rast zamestnanosti tak v zmysle jej moznych pozitivnych
efektov smerom k Zivotnej arovni Ameri¢anov netreba preceriovat.
Ak je kvalita novovytvorenych pracovnych miest taka slaba, mali
by sme prehodnotit predstavu o Gspesnej expanzii a ozdraveni
trhu préce, navyse, ked klesaju prijmy do federalneho rozpoctu.
Napokon, zZivotné standardy obyvatel'ov sa ani nemoézu zlepSovat,
pokial v ekonomike klesa produktivita.

Okrem domaécnosti to spdsobuje problémy aj samotnému fede-
ralnemu rozpoctu. Kym v roku 2012 boli prijmy z dane FUTA na
arovni 66,6 mld. USD, pocas nasledujacich rokov stabilne klesali az
na 51,8 mld. USD vroku 2015. Tento pokles nebol v ziadnom
z uvedenych rokov o¢akdvany (v planovanom rozpocte) a je tak do
vel'kej miery prekvapenim aj pre zodpovedné autority.? Neklesaju
vSak len rozpoctové prijmy plyntce zo zdanovania miezd, ale me-
dziroc¢ne klesli 0 12,8 % aj prijmy z dani pravnickych osoéb (Pento,
2016). Congressional Budget Office (CBO) predpoklada, Ze rozpoc-
tové prijmy by mali v nasledujacej dekade zostat stabilné, na
trovni okolo 18,1 % HDP. Projekcie tak pri pozvolne rasttcich vy-
davkoch predpokladaji v najblizSom desatroci rast deficitov fede-
ralneho rozpoctu, ¢o bude viest k akumulécii vdc¢sieho verejného
dlhu. Ten by mal vzrast aZ na aroven 85,6 % HDP v roku 2026, ¢o je

28 Podobne sa nedari napliat ani predstavy o prijmoch zo sociélneho poistenia, ktoré
boli v roku 2015 tiez mensie, ako sa ocakavalo.
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pre USA z historického hl'adiska nepochybne vysoka hodnota, avsak
stale relativne nizka v porovnani s inymi vyspelymi ekonomikami.
Ako odhaduje CBO, v rokoch 2017 - 2026 by mal byt deficit fede-
ralneho rozpoc¢tu v priemere na trovni okolo 3 % HDP, pricom sa
ocakava, Ze v rokoch 2017 a 2018 by mal deficit klesnut (Martin,
2016). V nasledujacich rokoch tak budt podla ocakavani rast vy-
davky rychlejsie ako prijmy, ¢o sa bude premietat do pozvolného
rastu deficitov federdlneho rozpoctu. S tymto vyvojom bude ko-
reSpondovat aj vyvoj verejného dlhu, ktory sa bude tiez zvySovat.
Pri pohlade na jednotlivé casti rozpoctu sa ukazuje, Ze zmeny
vo velkosti prijmov a vydavkov nie st az také dramatické ako
zmeny v ich samotnej Struktire, ¢o sa tyka predovsetkym vydav-
kov. Prudky narast deficitu federdlneho rozpoctu v roku 2009 ne-
stuvisel len s bezprostrednym vplyvom Velkej recesie na prijmy,
ale aj s potrebou navysenia transferovych platieb smerom do roz-
poctov jednotlivych Statov a samosprav - rovnako negativne za-
siahnutych nasledkami Velkej recesie. Na trovni $tatov a samo-
sprav sa znizil podiel dani na prijmoch rozpoctov z trovne 69 %
vroku 1994 na turovent 67,8 % vroku 2014. Savisi to najmé
s men$im podielom majetkovych dani a dani z prijmov pravnic-
z prijmov fyzickych osob, ktory sa zvysil z15,8 % na 16,7 %. Na
prijmoch samospravnych rozpoctov sa tieZ odrazil mensi podiel
socidlneho poistenia. Takyto vyvoj na strane prijmov rozpoctov
Statov a samosprav musel byt vo svetle poZiadavky vyrovnaného
rozpoctu, a najmé vo svetle zvySenych narokov na vydavky vy-
kompenzovany ndrastom transferovych platieb z federédlnej arov-
ne. Ich podiel na celkovych prijmoch jednotlivych $tatov a samo-
sprav sa zvysil z21,8 % v roku 1994 na 28,4 % v roku 2014 (BLS,
2015b). Jednotlivé staty USA sa tak aj vdaka federdlnym transfe-
rom, ako aj obmedzeniu vlastnej spotreby dokazali lepSie vyrovnat
dokumentuje velky rozdiel medzi fungovanim fiskalnej a mone-
tarnej Gnie v USA a v EMU, ked’ze EMU chyba silny pilier federal-
neho rozpoctu, ktory by mohol prostrednictvom transferov aé¢inne
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kompenzovat vypadky prijmov na trovni jednotlivych statov
a zmiernovat tak nasledky recesie na domacnosti aj firmy.

Na strane monetdrnej politiky moézeme potvrdit, Ze americka
centrdlna banka FED aktualne uvaZzuje nad sprisnenim menovej
politiky a zvySenim trokovych mier, pricom argumentuje naplne-
nim stanovenych cielov na trovni pozadovanej miery nezamest-
nanosti a inflacie. Ako sme vsak uviedli, napriklad situacia na trhu
prace nemusi byt az tak priazniva, ako sa na prvy pohlad moze
zdat. Zvysenie turokovych mier moze mat na ekonomickt aktivitu
spomalujaci efekt a moze tak, ako to bolo pri predchddzajicich
epizédach hospodarskych cyklov, prispiet k nastartovaniu recesie.
Aj napriek tomu, ze FED trokovd mieru cielovand v rozmedzi
0,25 - 0,5 % udrziava nezmenenu, vic¢sina ¢lenov komisie FOMC sa
domnieva, Ze strednd hodnota trokovej miery by mala byt v roku
2016 cielovana v rozmedzi 0,62 - 0,87 % (FOMC, 2016b). Na nasle-
dujtice roky 2017 a 2018 sa postupne zvysuje pocet ¢lenov komisie
zodpovednej za ciel ovanie trokovych mier, ktori si myslia, ze Gro-
kové miery by mali byt vyssie.??

Stcasna politika nizkych drokovych mier ¢i prijaté opatrenia
v oblasti finan¢ného sektora, a konkrétne bank, ktoré st prili§ vel-
ké na to, aby mohli skrachovat, poukazuji na obmedzené moznos-
ti centrdlnej banky v smere podpory blahobytu celej spolo¢nosti.
Ukazuje sa, Ze minimalne z pohladu trhu préace a konkurencie-
schopnosti redlnej ekonomiky st ako trokové miery ovel'a dolezi-
tejsie iné parametre, na ktoré vsak politika FED-u nema vplyv. Po-
litika nizkych drokovych mier ma, zd4 sa, pozitivny efekt predo-
vSetkym smerom k finanénym trhom a bankdm, ktoré uz ale nepl-
nia funkciu sprostredkovatela tak ako kedysi, a uvolnend mone-
tarna politika sa tak namiesto podpory redlnej ekonomiky premieta
do rastticej financializcie ekonomiky (pri vznikani novych bublin
na trhoch s aktivami).

2 V roku 2017 odhaduje vécsina ¢lenov stredné hodnoty v rozmedzi 1,37 - 1,87 %, v ro-
ku 2018 ocakava viacsina d'alsi rast trokov so strednou hodnotou v rozmedzi 2,12 - 2,87 %,
pricom v dlhodobom horizonte by sa mali tirokové miery dostat cez hranicu 3 %.
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4.2. Hospodarsky vyvoj Japonska a stratégia troch Sipov

Expanzia hospodérskeho cyklu japonskej ekonomiky bola v ro-
ku 2015 negativne ovplyvnena oslabenim dopytu v Cine a v d'al-
sich azijskych ekonomikach. Rozvijajice sa ekonomiky zazname-
nali v roku 2015 najslabsiu expanziu za posledné tri roky, ked’ sa
ich medziro¢ny rast HDP znizil na 4 %, z Grovne 4,6 % v roku 2014.
Medzinarodny menovy fond (IMF, 2016g) vo svojej sprave ocaka-
va, Ze v rokoch 2016 a 2017 by malo postupne dojst k navratu dy-
namiky rastu na predchddzajacu troven z roka 2014.

Medzinarodny menovy fond vo vSeobecnosti predpoklada, ze
medziroé¢ny rast HDP by mal byt v roku 2016 okolo 0,5 %, ¢o je na
urovni z roka 2015 (IMF, 2016g). Dévodom na relativny optimizmus
je o¢akavany rast redlnych miezd, ktory by mal podporit spotrebi-
tel'ské vydavky. To by mohlo nastartovat sakromnut spotrebu, kto-
rd v druhom kvartéli 2014 prudko klesla, aby potom zacala stag-
novat a v roku 2015 striedala mesiace mierneho rastu s poklesom.
Prekazkou silnejSej expanzie domécej suikromnej spotreby ale moze
byt naplanované zvysenie spotrebnej dane v aprili 2017. Na ilu-
straciu moznych dosledkov uvadzame, Ze prvé zvysenie spotreb-
nej dane viedlo v druhom kvartéli 2014 k medziro¢nému prepadu
HDPo 7,2 %.

Pozitivny vplyv rastu miezd tak mo6Ze mat obmedzené trvanie
a rast HDP by sa mohol po druhom stvrtroku 2017 opédtovne osla-
bit. Predtym by sme ale mali byt v roku 2016 a na zaciatku roka
2017 svedkami narastu dopytu v dosledku predzasobenia spotrebi-
telov. Rast spotrebnej dane by tak popri negativnom vplyve mohol
priniest’ aj pozitiva, napriklad tieZ smerom k oslabeniu deflacnych
tlakov a pribliZenia sa k zelanému inflaénému ciel'u na trovni 2 %,
k ¢omu by mohlo v budtcnosti prispiet aj zastavenie ¢i obrétenie
trendu klesajtcich cien ropy a plynu na svetovych trhoch. Vzhla-
dom na urgentna potrebu Strukturalnych reforiem je zvySenie
spotrebnej dane v Japonsku takmer isté.

Ako vo svojej publikacii uvadza OECD, v priebehu dvoch dekad
pomalého rastu a pretrvavajacej deflacie klesol Zivotny Standard
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Japoncov pod priemer krajin OECD (OECD, 2015a). ZadlZzenie vla-
dy dosiahlo novy rekord na trovni 230 % HDP, ¢o je dosledok na-
hromadenych deficitov spdsobenych rasttcimi socialnymi vydav-
kami a neadekvéatnymi prijmami rozpoctu.30

Aktudlny vyvoj jednotlivych komponentov HDP je zachyteny
v nasledujtcej tabul'ke.

Tabulka 44
Aktudlny vyvoj HDP (triliény JPY, rast v %)

2015 2016
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
HDP, b. c. 124,6 124,3 1253 125,1 125,8
Spotreba! 73,4 72,9 73,3 72,7 72,8
Vlada2 25,4 25,4 25,4 25,6 25,8
Fixny kapital 27,0 27,1 27,1 27,1 26,7
Zésoby3 03 0,6 05 03 03
Export 23,0 22,0 22,5 21,8 21,1
Import 24,5 23,7 23,6 224 20,8
HDP rast* 1,28 -0,42 0,42 -0,44 0,46
Deflator HDP5 99,8 100,1 1004 100,7 100,8

1 Konec¢na spotreba, stitkromné vydavky.
2 Konec¢nd spotreba vlady.

3 Zmena zésob.

4 Rast HDP v %.

5 Deflator 2010 = 100.

Prameit: OECD (2016b).

Hospodarsky rast Japonska vykazoval po roku 2012 znamky
oslabovania a v roku 2014 sa ekonomika prepadla do recesie. Na-
znaky rozkolisanej konjunktiury boli zrejmé aj v roku 2015, ked
sme boli v druhom a Stvrtom kvartali svedkami zaporného rastu
HDP. Dévodom boli predovsetkym slabé vydavky spotrebitelov,
stagnujace investicie firiem, ako aj slabsi export. Vydavky nepri-
spievaju k rastu ekonomickej aktivity tak, ako by sme mohli pri
zapornych trokovych mierach oc¢akavat. Tvorba fixného kapitalu
bola sice v roku 2015 vyssia ako pred rokom, avSak v prvom kvar-
tali 2016 nezaznamenala ani zd'aleka taky vel'ky skok, ako by sme

30 Neadekvétne prijmy ako désledok slabej ekonomickej aktivity a zle nastaveného
systému dani - hlavne trovne spotrebnych dani.
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mohli po zavedeni zdpornych trokov oc¢akavat. Japonské firmy tak
zostavaja vo vztahu k novym investicnym rozhodnutiam a akti-
vitdm pomerne opatrné. A to aj napriek tomu, ze dosahuja rekord-
ne vysoké zisky. Tento rozporuplny vyvoj je zndzorneny na nasle-
dujticom grafe.

Graf 45
Fixné investicie a zisky firiem (v mil. JPY)
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Prameri: BOJ (2016).

Investicie firiem zostdvaja relativne nizke hlavne preto, lebo
kIai¢ovym faktorom ich aktuédlneho vyvoja je zlepsovanie v ukazo-
vateli terms of trade, a nie narast objemov predaja. Ako uvadzaja
Kato a Kawamoto (2016), rast ziskov firiem spdsobeny zmenami
v cenach3! nema na ich investi¢né rozhodovanie v kratkodobom
a strednodobom horizonte Ziaden vyznamnejsi vplyv. Firmy vplyv
tohto faktora vyhodnocuja opatrne, pretoze na rozdiel od rastu
ziskov v dosledku vidcSieho predaja mozZe ist o docasny stav
s kratkym trvanim. A to sa negativne podpisuje pod investi¢na
aktivitu firiem v kratkodobom a strednodobom horizonte. M6Zeme

31 To znamena zlepSenie ukazovatela terms of trade.
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konstatovat, Ze japonské firmy sa spravaju opatrne, s vedomim
toho, Ze prebiehajica expanzia nemusi viest k vyssiemu potencidlne-
mu rastu. Preto firmy nevidia dévod na rozsirovanie svojich exis-
tujacich vyrobnych kapacit, t. j. investicie. Situdciu ohl'adom vyvoja
potencialneho rastu ale v Japonsku komplikuje viacero faktorov.

Graf 46
Potencialny rast (v %, roky 1983 - 2015)
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Pozndmbka: TFP - Total Factor Productivity.
Prameri: OECD (2015a).

Ako je zrejmé zgrafu 4.6, expanzia japonskej ekonomiky sa
oproti minulosti vobec nemoze opierat o taky robustny trh prace
a tvorbu fixného kapitélu, ako to bolo v minulosti. Zvysenie poten-
cidlneho rastu, ktory klesol z viac ako 3 % tempa v deviatdesiatych
rokoch na priblizne 0,75 % v roku 2014, bude preto vyzadovat do-
sledné strukturélne reformy. Dolezité bude najmd zvysit rast redl-
neho HDP, ktorého tempo rastu v poslednych dekddach vyrazne
pokrivkava. Ako je zrejmé, vyznamnym faktorom podporujicim
vyssi potencidlny rast moze byt aj spomalenie, alebo zvrétenie
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trendu tbytku pracovnej sily. Empirické sktsenosti ndm ukazuja,
ze rychla expanzia HDP v osemdesiatych rokoch a v prvej polovi-
ci devatdesiatych rokov bola neudrzatelnéd a z porovnania na grafe
4.7 je zrejmé, Ze zivotna troven Japoncov za poslednych 20 rokov
stagnuje.

Graf 47
HDP per capita (USD, b. c., 1960 - 2014)
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Prameri: OECD (2015a).

Pozoruhodny je predovsetkym vyrazny prepad a zaostdvanie
po roku 2012, ¢im sa japonskd ekonomika v produkcii na jedného
obyvatela vratila na daroven z polovice devatdesiatych rokov mi-
nulého storo¢ia. K podobnej stagnacii sice dochadza aj v EMU, ale-
bo v ekonomikdch OECD vseobecne, avsak az pod vplyvom Velkej
recesie. Zo znazorneného porovnania je zrejmé, ako sa prehlbuje
rozdiel medzi Japonskom, EMU a USA. Este horsie oproti minulos-
ti vychadza porovnanie hodnét indexu spotrebitel'skych vydav-
kov. Ten sa po stagnacii v devdtdesiatych rokoch minulého storo-
¢ia a dlhodobom poklese (1997 - 2015) dostal dokonca az na taro-
ven z prvej polovice osemdesiatych rokov minulého storocia.
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Pochopitelne, tdto zmena v Zivotnej trovni®? Japoncov je do-
sledkom spomalenia hospodérskeho rastu pocas poslednych dvoch
dekad. Oslabeny hospodérsky rast sa navyse podpisal aj pod fis-
kalne problémy Japonska. Rasttice naroky na vydavky rozpoctu, ¢i
uz z dévodu potrieb starnticeho obyvatel'stva alebo z dévodu cas-
tych fiskalnych stimulov, musela japonska vlada uspokojovat pro-
strednictvom poziciek, ¢o rekordne zvysilo aroven verejného dlhu.
K zhorsovaniu verejnych financii prispela aj pretrvavajtca deflacia3?
a prirodné katastrofy, predovsetkym velké zemetrasenie v roku
2011.

Program reforiem - stratégia troch sipov

Na ekonomick stagnaciu a zhorSovanie Zivotnej trovne musela
japonské vlada reagovat, a preto v roku 2013 prijala novt rozvojo-
vl stratégiu nazvanda tri sipy. Tato stratégia ma podobu expanziv-
nej monetarnej politiky, flexibilnej fiskdlnej politiky a vSeobecnej
podpory hospodarskeho rastu prostrednictvom Strukturdlnych re-
foriem. Kvantitativne uvolnenie japonskej centralnej banky je do-
pltané velkymi fiskalnymi stimulmi,® pricom sa vela ocakava
najmd od revitalizacnej stratégie (Strukturdlnych reforiem). Vy-
sledna kombindcia efektov by mala podporit stkromné investicie
a spotrebu, predovsetkym vsak skoncovat s dekddy trvajacou de-
flacnou psycholégiou tlmiacou ekonomicky potencial Japonska.
Sucastou stratégie su preto aj kvantifikovatelné ciele, ako 2 % mie-
ra inflacie, dosiahnutie vyrovnaného rozpoctu ¢i redlneho rastu
2 % zarok.®

V suvislosti s plnenim stanovenych cielov musime konstato-
vat, Ze priemerny rast redlneho HDP bol v obdobi medzi prvym

32 Japonsko sa z trovne HDP na obyvatela prevysujtcej ostatné vyspelé ekonomiky
dostalo na troveri pod priemerom krajin OECD.

3 Tym ako znizila nomindlny HDP a spomalila rast outputu.

34 Posledny z nich bol oznameny zac¢iatkom augusta 2016 a md do ekonomiky po-
stupne priniest 276 mld. USD.

3 Ciele chce vlada splnit do roku 2022.
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kvartdlom 2013 a prvym kvartdlom 2016 na trovni 0,2 % za rok.
Pozadované navysenie tempa rastu teda predstavuje dodato¢nych
1,8 % rastu. Dosiahnut takéto hodnoty nemusi byt vébec jednodu-
ché, pretoze situdciu mozu skomplikovat rézne oc¢akdvané aj neo-
¢akavané udalosti. Vyvoj HDP na isty ¢as skomplikovalo napriklad
zvysenie spotrebnej dane v aprili 2014, ktoré sa aj napriek tomu, Ze
bolo o¢akavané, premietlo do prudkého spomalenia tempa rastu
HDP. V roku 2015 sa uz ale objavili ndznaky silnejticej ekonomicke;j
aktivity a mierne vyssieho hospodérskeho rastu. Zda sa teda, ze
politika , troch $ipov” pozvolna prinédsa vysledky.

Ako sa vSak ukazuje, monetdrna a fiskdlna politika (prvy
a druhy $ip stratégie) maja svoje limity a na dosiahnutie stanove-
nych cielov bude potrebné zrealizovat rozsiahle strukturalne re-
formy. Navyse, monetarnu a fiskdlnu expanziu nie je mozné reali-
zovat donekonecna. Svoje opodstatnenie majti v kratkodobom
a strednodobom horizonte, kde je v stcasnosti mozné pozorovat
ich pozitivne efekty. Na efekty samotnych strukturalnych reforiem
si ale bude musiet' Japonsko pockat’ dlhsi ¢as.

Stanoveny ciel vyrovnaného rozpoc¢tu do roku 2020 zostdva
vladnou prioritou. Je to jediny spdsob, ako zvratit trend rasttaceho
verejného dlhu, ktory sa v roku 2015 dostal na rekordnt troven
230 % HDP. Z hladiska fiskalnej politiky je prioritou zniZenie vy-
sokého verejného dlhu a s tym stvisiacich trokovych platieb po-
trebnych na jeho obsluhu (24,3 % HDP v roku 2015).3¢ Tieto pro-
striedky potom chybaji v dalsich rozpoctovych kapitolach, ako su
napriklad socidlne vydavky (17,9 % HDP), vydavky na zdravotnic-
tvo a dlhodobu starostlivost (14,8 % HDP), alebo transfery pre lo-
kalne vlady (16,1 % HDP) (OECD, 2015a). Takéto Struktara jedno-
znacne nevyhovuje budicim potrebdm starnticeho obyvatel'stva
a podiely v segmentoch socidlnych a zdravotnych vydavkov sa bu-
dt musiet v nasledujacich rokoch navysit. Konsolidéacia verejnych

3 Negativny vplyv vysokého verejného dlhu je nateraz limitovany nizkymi dlhodobymi
drokovymi mierami (ndkladmi na obsluhu), ¢o v8ak zéroven poukazuje na rizika, pretoze
rast irokovych mier by mohol uz aj tak vel'ké bremeno dlhu spravit neudrzatelnym.
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financii a navratenie dovery v udrzatelnost rozpoctu si ale bude
vyzadovat zrychlenie hospodérskeho rastu a rozsiahle struktural-
ne reformy, ktoré sa v Japonsku dlhodobo odkladaja.

Japonské centralna banka (BOJ) sa v januari 2016 rozhodla po-
sunut’ kvantitativne uvoltovanie este o fazu dalej a po vzore
Eurépskej centralnej banky adaptovala politiku zapornych troko-
vych mier. Tento krok ale podobne ako v Eurépe viedol k zosilne-
niu defla¢nych tlakov, ¢o je zrejmé aj z nasledujticeho grafu.

Graf 48
Akciovy index NIKKEI 225 a vymenny kurz JPY/USD
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Pramer: FRED (2016).

Od zaciatku roka 2016 sa vymenny kurz jenu prudko posilnil,
a zaroveni doslo k prepadu akciového trhu. Tento vyvoj sa paralel-
ne premietal do cenovej deflacie. V jani 2016 sme boli svedkami
pokracovania strednodobého defla¢ného trendu, ked sme uz $tvr-
ty mesiac po sebe mohli sledovat zapornt inflaciu - vobec prvy-
krat po troch rokoch. MoZeme preto s vac¢Sou urcitostou konstato-
vat, Ze Japonskej centralnej banke sa nedari vytvorit dlhodobo
udrZatel'né infla¢né prostredie. Isté naznaky toho, Ze by sa to mohlo



114

podarit, sme sledovali len v obdobi medzi jtnom 2013 a marcom
2015, ked’ sa medziro¢nd zmena indexu CPI pohybovala v jednotli-
vych mesiacoch na priemernej Grovni okolo 2,1 %.

Sacasny vyvoj je okrem politiky BOJ pravdepodobne (podobne
ako inde vo svete) ovplyvneny aj poklesom cien energii, ¢o v kom-
bindcii s aprecidciou jenu zvratilo infla¢né oc¢akavania ekonomic-
kych subjektov. Vysledkom je prerusenie trendu pozvolného rastu
cien a posilnenie defla¢nych tlakov v strednodobom horizonte.
Ked BOJ zaciatkom roka 2015 zaviedla politiku negativnych tro-
kovych mier, mala v zasade dva hlavné ciele. Jednak chcela podpo-
rit inflaciu, jednak stimulovat investicie a spotrebu. Zaroven tymto
svojim krokom s$tatu ulahcila dlhova sluzbu, kedZze vynosy
z obligéacii sa dostali do zapornych hodnét.

Cielom politiky negativnych trokovych mier je v podstate pe-
nalizovat komeréné banky za drzanie nadmernej hotovosti a re-
zerv na Gc¢toch centrdlnej banky, pricom sa predpokladd, Ze tato
penalizacia prinati banky k tomu, aby hotovost poskytli na nové
pozicky v realnej ekonomike. Ako nam vsak ukazuji empirické
skisenosti, tento predpoklad nemusi byt realny. Banky aini fi-
nancni sprostredkovatelia maja pri tverovej krize (resp. krize do-
pytu) tendenciu vyhladavat bezpecnejSie obchody ako zvycajne,
a tak investuju prevazne do malo rizikovych aktiv, ako je napri-
klad vlastnd mena (v prostredi defldcie drzia hotovost), statne
dlhopisy (aj za cenu zapornych trokov) ¢i drahé kovy. NavySe sa
snazia uvalené zaporné trokové miery prendsat na svojich klien-
tov v podobe vyssich poplatkov za sluzby, alebo sprisnenim tve-
rovych podmienok. Ciele politiky negativnych trokovych mier sa
tak nemusia naplnit'.

Efekt politiky zdpornych arokovych mier je pre Japonsko horsi
aj vzhl'adom na vel'ky objem kapitdlu odchadzajaceho do zahrani-
¢ia.3” Vrokoch 2013 - 2015 sa vyrazne zvysil podiel odlevu PZI

37 A tak zatial ¢o odlev PZI z Japonska do zahrani¢ia predstavoval v roku 2015 objem
3,127 % HDP, porovnatelny s odlevom PZI z EU na drovni 3,135 % HDP, v pripade USA
to bolo len 1,795 % HDP a priemer za krajiny OECD predstavoval okolo 2,642 % HDP.
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z Japonska na HDP, a to tak z hl'adiska jeho predchadzajiceho vy-
voja, ako aj z hladiska medzinarodného porovnania. Negativne
urokové miery v Eurdpe, kolaps cien akcii, kratenie Statnych vy-
davkov, zvySovanie dani, pokles cien statnych dlhopisov, a napo-
kon aj klesajtica vykonnost zahrani¢nych ekonomik vsak aktuélne
vedd k tomu, Ze japonské ekonomické subjekty stahuju kapitél
naspdt domov. No tu aj v dosledku politiky BOJ prakticky nemaja
moznosti, ako vynosne investovat. Politika kvantitativneho uvol-
nenia a zapornych drokovych mier tak nardza na svoje limity.

Japonska centralna banka ale vyhlasila (BOJ, 2016), ze v tejto
svojej politike vytrva, az pokym sa nedosiahne ciel cenovej stabili-
ty na drovni 2 % inflacie. Vo svetle aktualnych udalosti a obav
z vyvoja globalnej ekonomiky (brexit, spomalenie rozvijajtcich sa
ekonomik a neisty vyvoj v zahranici) sa dokonca rozhodla politiku
kvantitativneho uvoltiovania prehlbit a bude nakupovat este viac
aktiv (rozsirovat svoju menovu bazu) ako doteraz.

Strukturdlne reformy a postavenie domdcnosti

Vo vztahu k tretiemu ,$ipu” a podobe strukturalnych reforiem
treba povedat, Ze ide o najtazsie aplikovatel'na cast’ stratégie, pre-
toze Japonsko systémové reformy - najma tie na trhu préce - velmi
dlhy ¢as odkladalo. Krajina sa v mnohom drZi tradicii a zvykov a je
tak pozadu v prijimani progresivnych reforiem, ktoré uz iné vyspe-
lé ekonomiky maji davno za sebou. Mdme tu na mysli napriklad
lepsie uplatnenie Zien na trhu prace, vac¢sie zapojenie migrantov do
spolo¢nosti, alebo napriklad zlepSenie podmienok na prilev pria-
mych zahrani¢nych investicii.3¥ Na slabsiu dynamiku podnikatel-
ského sektora poukazuja relativne nizke pocty novo-vzniknutych
firiem, s ¢im priamo savisi slabo rozvinuty segment rizikového
kapitélu a financovania malych a strednych firiem (OECD, 2015a).

Pochopitelne, ide o politicky citlivé oblasti, ktoré okrem trhu
prace zasahuji aj segmenty polnohospodérstva, zdravotnictva,

38 Japonsko ma najnizsi podiel zahrani¢nych investicii na HDP spomedzi krajin OECD.
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imigrac¢na politiku, datiova politiku, energetiku, ale aj spoloc¢ensku
a socidlnu oblast. Na implementaciu reforiem japonské vlada zvo-
lila systém Specidlnych ekonomickych zén, v stvislosti s ¢im si
stanovila niekol'ko kltic¢ovych reformnych oblasti - strategickych
pilotnych iniciativ, ktoré bude v rdmci nich realizovat. Cielom nie
st len samotné reformy, ale aj kultivacia regiondlneho hospodar-
skeho prostredia a potencidlu, do akej miery st tieto zény rozmiest-
nené po celej krajine. V roku 2014 vlada napriklad vytvorila Spe-
cidlne ekonomické zény v mestach Yabu (centrum pre reformu pol-
nohospodarstva), Kansai (centrum pre inovéacie v zdravotnictve),
Fukuoka (centrum pre reformu trhu prace), Okinawa (centrum pre
turizmus), alebo Tokyo (centrum pre medzindrodny obchod a ino-
vécie). Vroku 2015 sa k tomu pridali dalsie centrd pre reformu
start-ups, vzdelavania ¢i aktivnejsieho zapojenia Zien do spolo¢nos-
ti v mestach Sendai a Aichi. V roku 2016 vzniklo v meste Chiba
centrum pre technolégie budticnosti a multikultirne mesta, v meste
Kitakyusyu zase centrum na rieSenie problematiky starnticeho oby-
vatel'stva a v meste Imabari centrum zamerané na vyuZzitie systé-
mu big data (JapanGov, 2016).

Ako konstatuje vo svojej publikacii OECD (OECD, 2015a), pre
vdcsiu dynamiku HDP bude kl't¢ovy rast miezd. Naplneniu tohto
scendra nahrava niekol'ko faktorov. Firmy sa musia pri ziskavani
novych pracovnikov vyrovnavat s klesajicim poétom produktiv-
neho obyvatel'stva. V prostredi nedostatku pracovnej sily st potom
nttené akceptovat aj vyssiu cenu préce, ¢o by sa malo prejavit na
raste redlnych miezd a nasledne pozitivne transformovat aj sme-
rom k vyssej sikromnej spotrebe. Vyvoj miezd je dolezity nielen
z pohl'adu kapnej sily a dopytu domacnosti, ale aj z pohl'adu infla-
cie, pre ktort je cena préace klicova. V tejto savislosti je vaznym
problémom diskrepancia medzi vyvojom nominalnych a realnych
miezd, ktora sa v rokoch 2013 - 2015 zvé&csila. Najnovsie tdaje z ja-
ponského Ministerstva prace ale nazna¢uja mozné zlepSenie.
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Graf 49

Vyvoj nominalnych a redlnych miezd (medziro¢na zmena v %, 2004 - 2016)
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Pozndmka: Uvedené mesiace na ¢asovej osi st aktudlne tidaje za rok 2016.

Prameri: Japan Ministry of Health (2016).

Pri pohl'ade na aktualny vyvoj nomindlnych a redlnych miezd sa
zd4, Ze japonskej ekonomike sa moze podarit zvysit inflaéna dy-
namiku, kedZe v prvom a druhom $tvrtroku 2016 zaznamenala
vysSie tempo rastu redlnych miezd. Tomu, Ze by sa mohli redlne
mzdy dostat na trajektoériu vyssieho rastu, nahrdva nizka neza-
mestnanost a fakt, ze firmy dosahuja rekordné zisky.

Obavy vsak bude v smere d'alsej expanzie konjunktary opétov-
ne vzbudzovat odloZené zvysSenie spotrebnej dane z 8 % na 10 %,
ku ktorému ma dojst v aprili 2017. Je pravdepodobné, Ze japonska
ekonomika poznacena defla¢nou psycholégiou a nizkou flexibili-
tou nemusi toto zvySenie dane zvladnut, presne tak, ako to bolo
v roku 2014, ked’ sa prepadla do recesie. Narastaja teda obavy, ze
tak ako uZz raz bolo zvysenie spotrebnej dane odloZené (z dovodu
nepriaznivého vyvoja doméaceho dopytu), moze sa tento krok v po-
dobnych savislostiach zopakovat. Z tohto pohl'adu je preto kl'acové,
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aby sa nastapeny trend v raste miezd a inflacie z roka 2016 poda-
rilo udrzat aj v nasledujacom obdobi. Neistot je vSak viac a nie st
skryté len v domdcej ekonomike, ale aj na zahrani¢nych trhoch.

Platobna bilancia a zahranicnij obchod

To, Ze doslo k zmendm v zahrani¢nych investicidch Japonska,
dokumentujt aj Statistiky platobnej bilancie a portféliovych inves-
ticii. Prebytok na beznom tcte platobnej bilancie nam indikuje zvy-
Senie hodnoty cistych zahrani¢nych aktiv Japonska (aktiva minus
pasiva). V roku 2015 sa prebytok na beZnom t¢éte platobnej bilancie
zvysil o viac ako 99 mld. USD, ¢o predstavuje najvacsi medzirocny
narast od roku 2000 (Jetro, 2016). Po trojro¢nom prepade sa tak za-
hrani¢na bilancia Japonska dostala opat do prebytku, k comu ne-
pochybne prispela expanzia hospodérskeho rastu u obchodnych
partnerov v Azii a Amerike, ako aj depreciacia jenu. Oslabenie vy-
menného kurzu jenu vrcholiace v roku 2015 viedlo k velkej aku-
muldcii ziskov zo zahrani¢nych investicii, navyse podporenych
rastom cien zahrani¢nych aktiv. To v kombinécii s rastom obchod-
ného prebytku zdsadne ovplyvnilo rekordna bilanciu na beznom
ucte platobnej bilancie. Treba poznamenat, Ze trend prilevu kapita-
lu do krajiny a rastticeho prebytku zahrani¢ného obchodu pretrva-
val aj na zaciatku roka 2016.

Z hladiska zahrani¢ného obchodu st najdoélezitejsimi obchod-
nymi partnermi Japonska ekonomiky z Azie, ktorych podiel na
japonskom exporte aj importe predstavuje viac ako 50 %. Preto je
prirodzené, Ze hospodarsky vyvoj tychto ekonomik je pre konjun-
ktaru Japonska rozhodujtci. V tomto smere Medzinarodny meno-
vy fond (IMF, 2016g) ocakéva, ze azijské ekonomiky by mali aj na-
dalej zostat tahanom rastu svetového hospodarstva. Nie je pre-
kvapenim, ze z azijskych ekonomik ma najvacsi podiel na zahra-
ni¢nom obchode Japonska kontinentalna Cina, kam smeruje 16,6 %
japonského exportu a odkial prichadza viac ako Stvrtina (26 %)
japonského importu. Pokial si azijské ekonomiky, a predovsetkym
Cina, udrZia o¢akavané tempa hospodarskeho rastu nad 5 % ro¢ne
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a pokial sa potvrdia o¢akavania ohladom 2,5 % raste HDP v USA,
kam smeruje az 20,9 % japonského exportu, moézeme predpokla-
dat, ze vonkajsie ekonomické vztahy by mali expanziu japonskej
ekonomiky podporit.

Indikatory tempa rastu HDP, tvorby novych pracovnych miest,
alebo nezamestnanosti ukazuju ekonomiku USA v relativne dob-
rom svetle a pri porovnani s EMU, alebo Japonskom by sme mohli
dokonca hovorit o vynikajacich vysledkoch. No skuto¢nost pri
blizSom pohlade nie je az taka priaznivd, ako to dokumentuje po-
kles strednej vrstvy obyvatel'stva, ktord vzdy bola chrbticou eko-
nomiky USA. Situdcia v ekonomike USA nevyzera az tak dobre,
pokial sa pozrieme na redlne ¢isla. Nominalny HDP sa sice medzi-
ro¢ne zvysil o 2,4 %, aviak odhadovana miera jadrovej inflacie na
darovni 2,2 % znamend, ze ekonomika USA v poslednom roku real-
ne naréstla len o0 0,2 %.3? Situdciu je preto potrebné hodnotit opatr-
ne, pretoze ekonomika USA sa moéZe nachadzat blizsie k recesii,
ako by sa mohlo na prvy pohlad zdat. Ako sa ukazuje, tradi¢na
stredna vrstva prestala tvorit va¢inu spolo¢nosti. Statisticky vy-
kazovany hospodarsky rast ¢i stabilna situdcia na trhu prace (ne-
zamestnanost na trovniach spred krizy) sa vobec neodrazaja na
zivotnej trovni, alebo vyske prijmov vac¢siny americkych doméc-
nosti. Postavenie strednej vrstvy obyvatelstva je aj z toho dévodu
predmetom prebiehajtcej prezidentskej kampane. Mnohé vyspelé
ekonomiky, vratane USA, nevedia zvysit zivotné standardy a po-
ntiknut moZnosti na socidlnu mobilitu pre velka cast obyvatel-
stva. Ak sa aj po skonceni Velkej recesie podarilo nastartovat hos-
podarsky rast, udialo sa tak bez toho, aby sa zlepsili zivotné pod-
mienky vacsiny obyvatel'stva. Pokial by tento rastovy model mal
pokracovat, moze sa to premietnut aj do politického systému, ¢o by

3 Pokial by bola miera inflacie nespravne odhadnuté a bola by o mélo vyssia, USA by
mali zaporny rast HDP.
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mohlo negativne poznacit idey slobodného trhu a demokracie, tak
ako to vidime v USA pocas prebiehajticej prezidentskej kampane.

Pravdepodobne najvac¢sim rizikom pre naplnenie cielov japon-
skej vlady a centradlnej banky je pomaly hospodarsky rast. To sa
tyka tak doméacej ekonomiky, ako aj zahrani¢nych trhov - predo-
véetkym pomalsieho rastu v Cine, neistoty ohfadom vyvoja v EMU,
alebo vplyvu pripadného sprisnenia monetéarnej politiky v USA, ¢o
by negativne ovplyvnilo rastové vyhliadky najmd pre vysoko za-
dlzené krajiny a firmy. Pre Japonsko je bezprecedentne vysoky ve-
rejny dlh rizikom, pretoze bremeno jeho spldcania sa moze ne-
umerne zvysit po strate dovery v jeho udrzatelnost a po raste dl-
hodobych trokovych mier. Pripadna recesia ¢i finan¢éna kriza vy-
voland neudrZatelnostou japonskych verejnych financii by mala
vplyv aj na azijska a svetovi ekonomiku, hlavne vo svetle velkého
objemu zahrani¢nych aktiv, ktoré Japonsko vlastni.
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5. POSTUPNE ZNIZOVANIE VYSOKYCH TEMP RASTU
CINSKEJ] EKONOMIKY

Cinska ekonomika patri medzi tie, ktoré dlhodobo vykazuju vy-
soktt dynamiku. Od roku 1991 miera rastu HDP prekracovala se-
dem percent. Za toto obdobie sa krajina stala vyraznou stcastou
globalnej ekonomiky a vo svojich politikdch musi stale viac reago-
vat na mnozstvo trhovych i netrhovych podnetov v domacom pro-
stredi aj v zahranici. V roku 2015 sa miera rastu HDP dostala tesne
pod sedempercentnt hranicu a zvysuja sa rizika, ktoré by mohli
oslabovat' hospodarsky rast. Udrzanie vysokej dynamiky ekono-
mického rastu je podmienkou realizdcie ambiciéznych projektov
rozvoja ¢inskej spolo¢nosti.

Cinska centralna banka pristtpila k oslabeniu kurzu jiianu, za-
znamenala odlev kapitalu s priemetom do poklesu devizovych re-
zerv. V struktare tvorby HDP je v porovnani s hospodérsky vyspe-
lymi krajinami vysoky podiel polnohospodarstva a priemyslu. Va-
ha sluZieb je nizka, ale postupne sa zvysuje. Cinske firmy patria
medzi najvacsich svetovych aktérov vo viacerych segmentoch. Pri
vyrobe ocele ¢inske firmy celia antidopingovym opatreniam v USA
a EU.

Zdrojom nerovnovahy je vysoky podiel investicii v Struktare
HDP a nizky podiel spotreby doméacnosti. Orientacia na domacu
spotrebu bude prinasat problémy v podobe tlaku na rast miezd,
zvySovania zadlzovania, vplyvov na Zivotné prostredie a pod. Do6-
lezitym aktérom rozvoja sa stdvaji mesta a to sa odraZa aj v stra-
tégiach zameranych na urbanizaciu.

Vyznamné je to, ¢o sa v krajine robi pre budftci rozvoj ekonomi-
ky a spolo¢nosti. Zakladné smery politiky rozvoja st formulované
v patroénych pldnoch. Dvanasty patro¢ny plan platil na obdobie
2011 - 2015. Obsahoval politické opatrenia na podporu domaécej
spotreby, zlepSenie Zivotnej trovne, rozvoj zapadnych a central-
nych regiéonov a ochranu zivotného prostredia. Rozvoj sa zameral
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na sedem strategickych odvetvi, od ktorych sa oc¢akaval prinos pre
spolo¢nost a obyvatel'stvo: tspora energie a ochrana Zzivotného
prostredia, nova generacia informacnych technolégii, biotechnol6-
gie, vyroba high-tech zariadeni, energetika, nové materidly a vozid-
la s cistou energiou. RieSenie ekologickych, socidlnych a moderni-
za¢nych vyziev vytvdra tlak na pripravu a realizaciu reforiem. Vy-
rieSenie akutnych stabiliza¢nych problémov nebude lahké a vy-
ziada si dlhodobé cielené procesy zmien, ktoré uz boli v minulosti
nastartované, ale doteraz neboli v plnom rozsahu realizované tak,
aby priniesli vyrazné a dlhodobo udrzatelné zmeny. Citlivy pri-
stup k reformam sa prejavuje v tom, Ze najskor st ciastkové zmeny
aplikované len v niektorych lokalitdich a az po ich zhodnoteni sa
aplikuja v celej krajine.

Viaceri analytici uz dlhsi ¢as predpovedaju zhorSenie paramet-
rov vykonnosti ¢inskej ekonomiky, ale t4 zatial nepodlieha zéko-
nom globalnej ekonomiky a vyvojovych cyklov v miere, ktora je
bezna v standardnych trhovych ekonomikach. Neokonfucidnske
principy v ¢inskej spolo¢nosti sa opieraji o akceptovanie paterna-
listickych principov, akymi sa napriklad pokora a pracovitost ¢i
reSpektovanie danej spolocenskej hierarchie. Tie sa premietaju do
celkového fungovania ndrodnej ekonomiky (Balaz, 2015). Rozvoj
krajiny je podmieneny aj zahrani¢nopolitickym kontextom.

5.1. Hospodarsky vyvoj

Hruby domaci produkt (HDP)* v roku 2015 vzréstol 06,9 %
a dosiahol hodnotu 10 770,7 mld. USD#! (graf 5.1). Z toho pridana
hodnota v primarnom sektore bola 968,7 mld. USD (rast 3,9 %),
v sekundarnom sektore bola 4 365,5 mld. USD (rast 6,0 %) a v ter-
cidrnom sektore bola 5 436,5 mld. USD (rast 8,3 %). Podiel pridanej
hodnoty primarneho sektora na HDP tvoril 9,0 %, sekundarneho

40 Hruby domaéci produkt (HDP), pridanad hodnota a HDP na obyvatela st vykazané
v b. c., kym ich miery rastu st po¢itané v s. c. v jiianoch.

41 Prepocitané priemernym kurzom 6,2829 CNY /USD.
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sektora 40,5 % a tercidrneho sektora 50,5 %. Po prvykrat podiel slu-
zieb prevysil 50 % z HDP. Hruby domaci produkt na obyvatel'a bol
7 854,8 USD, ¢o predstavuje medziro¢ny rast o 6,3 %.
Spotrebitel'ské ceny v roku 2015 medziro¢ne vzrastli o 1,4 %.
Z toho ceny potravin vzrastli 02,3 %. Ceny investicii do fixnych
aktiv poklesli 01,8 %. Ceny vyrobcov poklesli 05,2 % andkupné
ceny priemyselnych tovarov klesli o 6,1 %. Inflacia v jali 2016
dosiahla medziroént hodnotu 1,8 % a v troch mesiacoch po sebe
doslo k medziroénému poklesu. Na miernu inflaciu mala vplyv
zmena cien potravin, ale napriklad cena bravéového mdsa v juli
medziro¢ne vzrastla 016,1 %. Od januara 2016 dochadza pri vy-
pocte cenového indexu k zmene porovnavacej zakladne. Ciasto¢ne
sa zniZila vaha podielu potravin a cenovy index obsahuje viac pro-
duktov a sluzieb. Ide o logické vytstenie zmien v Zivotnej trovni

obyvatel'ov.
Graf 5.1
Hruby domaci produkt a miera rastu v s. c. za obdobie 2009 - 2015 (v bil. USD, %)
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Pozndmka: Miera rastu je pocitana z HDP vyjadrenom v jiianoch.

Prameri: NBSC (2016); vlastné vypocty.
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Celkova pridand hodnota v priemyselnom sektore bola 3 644,4
mld. USD (rast 05,9 %). Podla typu vlastnictva, pridand hodnota
Statnych holdingovych firiem vzrastla 01,4 %, v kolektivnych
podnikoch sa zvysila 01,2 %, v akciovych spolo¢nostiach o 7,3 %,
v podnikoch vlastnenych zahrani¢énymi investormi a investormi
z Hongkongu, Macaa a Taiwanu vzrastla 03,7 % a v stkromnych
podnikoch 0 8,6 %. Z hladiska sektorov vzrastla pridana hodnota
v pripade spracovatel'ského priemyslu o 7,0 %, pridand hodnota
tazobného priemyslu vzréstla 0 2,7 % a v odvetvi vyroby a dodav-
ky elektrickej energie, tepla, plynu a vody vzrastla o 1,4 %.

Zisk priemyselnych podnikov klesol 02,3 % a dosiahol 1 011,5
mld. USD. Z celkovej hodnoty predstavoval zisk statnych holdin-
govych podnikov 174,2 mld. USD (pokles o0 21,9 %), zisk kolektiv-
nych podnikov bol 8,1 mld. USD (pokles o 2,7 %), zisk akciovych
spolo¢nosti 684,1 mld. USD (pokles 01,7 %) a zisk podnikov so
zahraniénymi investormi ainvestormi z Hongkongu, Macaa
a Taiwanu bol 250,3 mld. USD (pokles 0 1,5 %). Rast zisku 0 3,7 %
bol zaznamenany v skupine stkromnych podnikov a ich zisk do-
siahol 369,6 mld. USD.

Vroku 2015 bola pridand hodnota podnikov v stavebnictve
739,4 mld. USD (rast 0 6,8 %). Zisky realizované stavebnymi pod-
nikmi dosiahli 103,6 mld. USD (rast o 1,6 %), z toho zisk $tatnych
holdingovych podnikov bol 26,7 mld. USD (rast o0 6,0 %).

Celkovy maloobchodny predaj spotrebného tovaru dosiahol
4 789,7 mld. USD (rast 10,6 %). Maloobchodny predaj spotrebného
tovaru v mestskych oblastiach dosiahol hodnotu 4 122,3 mld. USD
(rast 0 10,5 %) a vo vidieckych oblastiach dosiahol 667,4 mld. USD
(rast 011,8 %). Porovnanie hodnoty predajov v mestskych a vi-
dieckych oblastiach doklad4 vyraznt ekonomicka silu mestskych
oblasti. Postupujtica urbanizécia generuje nové aktivity a je prileZzi-
tostou pre hospodarsky rast.

Zamery posiliiovat kreativny priemysel sa moézu opierat
o kultarnu rozmanitost krajiny a o vysoka pocetnost potencidlnych
zdkaznikov. Pridana hodnota kreativneho priemyslu v Pekingu
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vzrastla z 27,1 mld. USD v roku 2010 na 48,9 mld. USD v roku
2015. Cielom je do roku 2020 dosiahnut 15 % podiel na lokdlnom
HDP.

Hodnotenie podl'a Globalneho indexu kreativity (GCI) radi Cinu
na 62. miesto zo 139 krajin. V GCI sa spéjaju pohlady na technol6-
giu, talent a toleranciu.2 Hodnotenie kreativnosti v Cine je znizené
horsim hodnotenim tolerancie vo¢i homosexualom. Tolerancia po-
sobi na ekonomicky vyvoj tym, Ze pomaha vytvarat Siroky kontext
pre technologické inovacie a prilezitosti pre talenty (Florida - Mel-
lander - King, 2016).

Medzinarodné porovnanie ukazuje, Ze prednostami Ciny su
formalne vzdeldvanie i firemné tréningy. Mnoho studentov studuje
v zahraniéi a Cina je atraktivna pre navrat talentovanych ludi. Poli-
tika zamerana na prildkanie uspe$nych Citianov zo zahraniia pri-
speje ku skvalitneniu prostredia pre talentovanych lI'udi. Ziskava-
nie skiisenosti z globalizovaného prostredia posiliiuje konkurencie-
schopnost ¢inskych subjektov. Kvalita I'udského kapitalu sa prena-
Sa do inovacii avyvozu s vysokou pridanou hodnotou. Slabou
strankou je nizka pocetnost pristahovalcov a vztah k nim. Vyuzi-
vanie socidlnych a profesionalnych sieti je nizke. Kriticky je hodno-
tend sloboda prejavu. Pri hodnoteni talentov je Cina na 48. pozicii
medzi 109 krajinami (INSEAD, 2015). Porovnavanie krajin nie je
jednoznac¢né vzhladom na rozmanitost systémov, odlisny stuperi
hospodarskeho rozvoja ¢i odlisnost v kulttre. Otvorenost a tole-
rancia sa odrazaju v dalsich smeroch, ako st rozmanitost mensin,
rozdielnost' v kultare, reSpekt k spolo¢nosti umelcov atd. (Zhang -
Kloudova, 2009).

Internet bude motorom budiceho rastu cinskej ekonomiky
a tento potencidl chce vyuZit firma Dell,4? ktora pokracuje v expan-
zii na ¢nskom trhu. Cina je pre firmu Dell druhym najvadsim tr-
hom. Strategickym principom spolo¢nosti Dell China je: ,V Cine,

42 Globdlny index kreativity obsahuje dve miery tolerancie - otvorenost voci etnickym
a ndbozenskym mensinam a otvorenost vo¢i homosexualom.

4 Firma Dell je tretim najva¢sim vyrobcom osobnych pocitacov na svete za ¢inskym
Lenovo Group a americkym Hewlett-Packard.
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pre Cinu”. Dell planuje v Cine v obdobi 2016 - 2020 investovat 125
mld. USD (Etrend, 2015c).

Podl'a hodnotenia Svetovej banky sa podmienky na podnikanie
v Cine prili§ nemenia. Pri porovnavani 189 ekonomik sveta je Cina
na 84. mieste (The World Bank, 2016a). Najvac¢sim negativom je
proces ziskavania stavebného povolenia. Dalsie nepriaznivé hod-
notenia sa vztahuju na zaciatok podnikania, ochranu minoritnych
akcionarov a platenie dani. Pozitivne je hodnotené vymahanie pl-
nenia zmlav. Stratégia Made in China 2025 a trojro¢ny akény plan
na zvysenie konkurencieschopnosti priemyslu poukazuji na ciel a-
vedomé budovanie pozicie ¢inskych firiem.

Cinsky investi¢ny a finanény systém by mal byt reorganizovany
v snahe o zaistenie stabilného hospodérskeho rastu, prispdsobenie
ekonomickej Struktary a zlepsenie podmienok Zivota I'udi. Nova
smernica nadrtavajtca tieto reformné opatrenia bola vydané Ustred-
nym vyborom Komunistickej strany Ciny (KSC) a Statnou radou
vjali 2016. Ide o prvy dokument konkretizujaci zmeny v ramci
investi¢ného a finanéného systému odvtedy, ¢o sa uskutocnila re-
forma a proces otvérania sa ekonomiky pred tromi desatroc¢iami
a zmeny Vv investicnom systéme z roku 2004. Tento dokument by
mal usmernovat posiliiovanie strany ponuky. Oc¢akéva sa, Ze zme-
ny by mohli vytvorit lepsie podmienky na ¢innost mnoZzstva roz-
nych aktérov posobiacich v tomto segmente a na ich férova sataz.
Smernica slubuje zaviest inovécie finanéného systému a umoznit
jednoduchsie kanaly na financovanie investi¢nych projektov.

Cina planuje zmeny aj v modeli riadenia investicii, ktory bol
v minulosti zbyto¢ne strnuly a nerozlisoval medzi malymi a vel-
kymi projektmi. V pripade mensich investiénych projektov nie je
potrebné tak dosledne vyzadovat prisne schvalovacie postupy ako
pri velkych investiénych projektoch, v ktorych treba sledovat aj
hladisko vplyvov na Zivotné prostredie. Prave tento aspekt bol
v minulosti podcenovanou zalezitostou, ale sticasny stav ohladne
znecistenia zivotného prostredia na globalnej i narodnej trovni vy-
zaduje zmenu. Provincie Guangdong a Zhejiang uz experimentuja
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s takymto modelom a uspokojivé vysledky by znamenali, Ze tento
systém by sa mohol rozsirit do zvysku krajiny. Model by mal spa-
jat r6zne hodnotenia tak, aby vysledok bol prijatelnejsi pre inves-
torov. Ocakava sa, ze integrovanie roznych poloziek, ktoré spadaju
pod vladne hodnotenie a schval'ovanie, prispeje k zabrdneniu dup-
licit, pomoze zlepsit administrativnu efektivnost a znizi stvisiace
poplatky.

Podl'a novej smernice sa buda v ekonomike realizovat pilotné
projekty umozitujace finanénym institaciam vlastnit' firemné akcie.
Toto opatrenie by malo dovolit malym a zac¢inajicim firmam zis-
kat d'alsie alternativne moznosti na financovanie pomocou bank.
Komeréné banky by zasa ziskali moznost obmedzit pocet roznych
sprostredkovatel'ov a tym zniZit svoje naklady a zvysit efektivnost.

Menowva politika

Menova politika v roku 2015 bola zamerana na podporu eko-
nomiky a musela sa vyrovnat s ¢oraz vaznej$imi problémami, sa-
visiacimi s obchodovanim na burze cennych papierov. Cinska cen-
tralna banka v polovici roka 2015 devalvovala jtian o takmer 2 %,
ked' znizila stredny kurz na 6,2298 jiianu za USD (graf 5.2). Odpo-
vedala tak na trhové tlaky na pokles meny. Bola to najvidc¢$ia zmena
oficidlneho kurzu od roku 2005, ked bolo zrusené naviazanie do-
macej meny na USD. Devalvécia jiianu mala vplyv na pokles mien
krajin najvyznamnejgich obchodnych partnerov i konkurentov Ci-
ny vo vychodnej Azii a Tichomori (Etrend, 2015a). Poziadavky za-
hrani¢nych aktérov na posiliiovanie kurzu jiianu v zdujme dosiah-
nutia rovnovaznejsich zahrani¢noobchodnych vztahov tak zosta-
vaja neuspokojené.

Ku koncu roka 2015 ponuka penazi v SirSom zmysle (agregat
M2) bola 22,2 bil. USD, ¢o odréZzalo narast o 13,3 %. Ponuka pernazi
v uzsom zmysle (agregat M1) bola 6,4 bil. USD, nérast o 15,2 %.
Hotovost v obehu (agregat M0) dosiahla objem 1,0 bil. USD, nérast
04,9 %.
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Uspory v bankach vzrastli o 1,5 bil. USD a dosiahli 18,5 bil. USD.
Celkové pozicky sa zvysili o 1,7 bil. USD a dosiahli 14,1 bil. USD.
Cinska centrdlna banka vo februari 2015 podporila domacu eko-
nomiku zniZenim povinného objemu rezerv komer¢nych bank.
Pozadovany minimalny podiel rezerv velkych komerénych bank
k prijatym vkladom sa znizil 0 0,5 p. b.na 19,5 %.

Graf 52
Vyvoj kurzu CNY/USD v roku 2015 (priemerné hodnoty za jednotlivé mesiace)
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Prameit: X-RATES (2015).

Cinska centrdlna banka uvol'nila na medzibankovy trh 21,8 mid.
USD v podobe kratkodobej likvidity (Etrend, 2015b). Splatnost po-
zic¢iek bola Sest dni a priemerna trokova sadzba bola 2,3 %. Banka
tym chcela podporit ekonomiku a stabilizovat situaciu na trhu,
ked prudko klesali ceny akcii.# Cinska centrdlna banka zniZila

44 Do upokojenia situédcie na burze okrem zasahov centralnej banky prispela aj policia,
ktora presetruje pripady mozného porusenia obchodnych pravidiel alebo Sirenia nepod-
loZzenych obchodnych informaécii. Pre opakujtice sa prerusovania obchodovania na burze
v dosledku velkych cenovych vykyvov pri predajoch akcii st zavadzané rozne regulati-
vy, najmi pre drzitel'ov vyssich podielov akcii. Regulacia smeruje aj k obmedzeniu naku-
pov akcii na taver.
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zékladné trokové sadzby o 0,25 p. b. a poziadavku na minimélne
rezervy komerénych bank o 0,5 p. b. s cielom podporit ekonomic-
ky rast. Znizenie pozadovaného objemu rezerv by mohlo podporit
ekonomiku dodato¢nymi financiami 103,5 mld. USD.

Konkurencieschopnost a vysoké podiely na zahrani¢nych tr-
hoch sa odrazaja v tvorbe najvacsich devizovych rezerv na svete.
Avsak po obdobi rastu devizovych rezerv sa ich vyska na konci
roka 2015 medziro¢ne znizila o0 512,7 mld. USD na 3 330,4 mld.
USD (graf 5.3). V roku 2016 devizové rezervy osciluja okolo trov-
ne 3,2 bil. USD.

Graf 53
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4 -

1,95

V bil. USD

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

2008

Devizové rezervy (v bil. USD) === Rast (v %)

Prameri: NBSC (2016).

5.2. Zahrani¢noobchodné vztahy a investicie v zahranici

Exportné zameranie prispieva k rastu ¢inskej ekonomiky, ale za-
roven vystavuje krajinu externym rizikdm. Orientacia dovozu a vy-
vozu zostava v hrubych obrysoch podobna tej, ktortt sme naznacili
uz v minuloro¢nej stadii (Brzica - Vokoun, 2015) a predstavuje sta-
bilitu zahrani¢noobchodnych vztahov Ciny v kontexte globalnej
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ekonomiky. Zmeny vo svete vyzaduju sastavne budovat portfélio
dlhodobych obchodnych partnerov, ktori nebudt mimoriadne cit-
livi na premenlivé obrysy globélnej politickej scény. V predchadza-
jacich pracach sme naznacili pociatky rekonstrukcie vztahov Ciny
s Ruskou federaciou a z toho odvodeny rad obchodno-investi¢nych
iniciativ a zdmerov, ktoré sa s rdznou intenzitou a tspechom po-
stupne realizuja.

Pomalé zotavovanie globalnej ekonomiky, nizke doméce inves-
ticie a nizky domaci dopyt viedli k tomu, ze celkovd hodnota do-
vozu avyvozu tovarov v porovnani srokom 2014 poklesla na
3911,3 mld. USD (pokles o 7,0 %). Z toho hodnota vyvezeného to-
varu bola 2 248,3 mld. USD (pokles o0 1,8 %) a hodnota dovezeného
tovaru predstavovala 1 663,0 mld. USD (pokles o 13,2 %). Bilancia
dovozu a vyvozu (vyvoz minus dovoz) dosiahla prebytok 585,2
mld. USD.

Za prvych sedem mesiacov roka 2016 zahrani¢ny obchod s EU
ako najvac¢sim obchodnym partnerom vzrastol medziro¢ne 0 1,8 %.
Zéroven v rovnakom obdobi poklesol 04,8 % obchod Ciny s dru-
hym najvyznamnej$im obchodnym partnerom Spojenymi Statmi
americkymi a pokles 0 2,2 % zaznamenala vymena s tretim najvéac-
§m partnerom - krajinami ZdruZenia krajin juhovychodnej Azie
(ASEAN).

Hongkong posobi ako reexportny partner pre CLR. Vyznamnej-
Sie priemyselné kapacity boli postupne presunuté do pevninskej
Ciny a pre hongkonskt ekonomiku st najddleZitejsie odvetvia slu-
zieb. Sluzby maja 92,7 % podiel na HDP, z toho finan¢né sluzby
16,6 %, cestovny ruch 21,8 %, obchod a logistika 24,1 % a verejna
sprava 17,2 % (MZVaEZ SR, 2016a).

Cielom stratégie nazvanej Jeden pas, jedna cesta (One Belt, One
Road - OBOR) je vytvorit novy model medzinarodnej spoluprace
arozvoja. ,Pas” oznacuje suchozemské trasy a ,Cesta” oznacuje
namorné trasy , Hodvabnej cesty” medzi Cinou a Eurépou. Straté-
gia OBOR nema oficidlny zoznam clenskych Statov, hruby odhad
udava pocet 60. Velké c¢inske $tatne podniky zriaduju oddelenia
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zamerané na OBOR s cielom ziskavat' financie pre svoje projekty
napojené na iniciativy OBOR. Sti¢astou iniciativy OBOR je ziskanie
kontroly nad vyznamnymi dopravnymi uzlami a cestami. V aprili
2016 ¢inska ndmorna spolo¢nost Cosco Shipping Corporation ka-
pila 67 % podiel v gréckom pristave Pireus, z ktorého ¢inske firmy
postavia zelezni¢na siet do Mad'arska a Nemecka.

V roku 2015 prebiehali ratifika¢né procediry a na zaciatku roka
2016 v Pekingu otvorili Azijskt banku pre investicie do infrastruk-
tary (AIIB), ktord ma 57 zakladajucich ¢lenov z Azie, Blizkeho vy-
chodu a Eurépy.*> Banka ma kapitdl vo vyske 100 mld. USD a jej
najvacsimi akciondrmi sa Cina, India a Rusko. Cina ma 29,9 % po-
diel zo vSetkych hlasov ¢lenskych statov tejto banky. Banka AIIB
bude financovat najmd projekty v oblasti Zelezni¢nej, cestnej
a namornej dopravy v Azii. Bude dopltat stucasné celosvetové fi-
nancné institdcie a o¢akava sa, ze prispeje k procesu reformovania
systému globalneho ekonomického riadenia.

V oceliarskom sektore je uz dlhsie obdobie obchodné napdtie
medzi USA, EU a Cinou kvoli nadmernym dovozom ocele z Ciny.
V roku 2016 USA zatazili plochu ocel valcovant za studena dove-
zent z Ciny dovoznym clom vo vyske 522 % (Szalai, 2016). Eurép-
ska tinia zaviedla antidumpingové opatrenia vo forme cla na do-
voz ocelovych produktov z Ciny v rozsahu 19,7 - 22,1 % s plat-
nostou na pat rokov. Cinske oceliarne deformuju svetové ceny,
pretoze predavaja svoju nadprodukciu v zahranici za dumpingové
ceny. Obvinenia z dumpingu st ¢inskou stranou odmietané s tym,
ze 90 % ¢inskej oceliarskej produkcie sa spotrebtva doma.

V oblasti investicii sa nad’alej prejavuje snaha krajiny a jej fon-
dov a firiem investovat do zaujimavych projektov a firiem vo sve-
te. Do roku 2020 chce Cina strojnasobit svoje zahrani¢né aktiva zo
6,4 mld. USD na takmer 20 mld. USD (The Economist, 2016a). Na-
priklad ¢inska spolo¢nost China Energy Company Limited (CEFC)
v roku 2016 ziskala 50-percentny podiel vo finan¢nej skupine ] & T

4 Aktuédlny zoznam ¢lenov pozri na:
<http:/ /euweb.aiib.org/html/aboutus/introduction/ Membership/?show=0>.
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Finance Group (JTFG) SE sidliacej v Prahe. Stc¢astou strategického
partnerstva je rdmcova dohoda o spolupréci JTFG s China Devel-
opment Bank v celkovej hodnote 800 mil. eur na investicie do vy-
branych projektov.

Zahrani¢ny obchod SR - CIR

Cinska I'udova republika bola v roku 2015 pre Slovensku repub-
liku tretim najvyznamnej$im zdrojom dovozov s podielom 8,4 %
na celkovom dovoze. Z hladiska obchodu mimo krajin EU 28 je
CI'R najviacsi dovozny partner. Avsak vo vyvoze do CI'R bola az
Strnastym najdolezitejsim trhom s podielom len 1,5 % na celkovom
vyvoze zo SR. Obchodné vymena je dlhodobo charakteristicka pa-
stvnym saldom na strane SR (tab. 5.1). Zahrani¢ny obchod s Cinou
celkovo zaznamenal pokles, ked" dovoz sa znizil 07,1 % a vyvoz
klesol aZ 037,9 %. V zahrani¢noobchodnej vymene sme s Cinou
dosiahli historicky najvyssie pasivne saldo 4,9 mld. USD spomedzi
vSetkych krajin. Presnost’ Statistik skresl'uju skuto¢nosti, ked” do
¢inskeho exportu sa zahfnaji aj tovary vyvezené zahrani¢nymi,
hlavne globdlnymi firmami, ¢o sa negativne premieta na celkovom
zahrani¢noobchodnom obrate, a naopak, velka cast slovenskych

vyvozov nie je evidovand ako vyrobky, s povodom v SR napriklad
automobily (MZVaEZ SR, 2016b).

Tabulka 5.1

Vyvoj zahrani¢ného obchodu Slovenska a Ciny v rokoch 2010 - 2015
(v mld. USD)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Export 1,288 2,075 1,733 2,119 1,827 1,134
Import 3,869 4,621 4,720 5,902 6,503 6,040
Saldo -2,582 -2,546 -2,986 -3,629 -4,677 -4,905

Prameri: MH SR (2016); vlastné vypocty.

Negativny trend v zahrani¢noobchodnej vymene je vyzvou
pre firmy iinstitacie na Slovensku. Ekonomicka spoluprdcu so
subjektmi v CI'R poméahaja sprostredkovat viaceri aktéri - vlada
SR, Eximbanka SR, SARIO, Slovensko-¢inska obchodna komora,
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SOPK# a d'alsie. Minister zahrani¢nych veci a eurépskych zaleZi-
tosti SR M. Laj¢ak uskutoénil v juli 2016 pracovnt navstevu CI'R.
Pocas rokovani s ministrom zahrani¢nych veci C'R Wang Yi bol
deklarovany obojstranny zaujem na dalSom rozvoji vztahov vo
vSetkych oblastiach vratane kontaktov na politickej a medzirezort-
nej drovni, hospodarskej spoluprace, diverzifikacie obchodu, in-
vesticii, vedy avyskumu, vzdelavania akultary (MZVaEZ SR,
2016a). Vysledky formalnych vztahov sa zatial nedari premenit do
zvysenia ekonomickych aktivit slovenskych subjektov v CI'R. Cin-
ski investori neuskutocnili Ziadnu vic¢siu investiciu na Slovensku,4”
na rozdiel od ich angaZovanosti v Cesku, Mad’arsku a Pol'sku. Cina
ma zaujem vybudovat preklddkové centrum v KoSiciach. Z bez-
pec¢nostnych dovodov chce tak presmerovat ¢ast namornej dopra-
vy na Zeleznicu (TASR, 2015).

5.3. Socialny rozvoj

Pocet obyvatelov vzrastol o 6,8 mil. a dosiahol 1,375 mld. Pocet
obyvatelov v mestdch vzrastol 01,3 %, takZe miera urbanizacie
dosiahla 56,1 %. Poc¢et zamestnanych bol 774,5 mil., z toho v mes-
tach 404,1 mil. Pocet migrujacich pracovnikov bol 277,5 mil. (rast
1,3 %). Pocet tych, ktori opustili svoje rodné mesto, dosiahol 168,8
mil. (rast 0,4 %).

Disponibilny ro¢ny prijem pripadajtci na jednotlivca bol 3 496,2
USD (rast 0 8,9 %; realny rast 7,4 %). Medianova hodnota ukazova-
tel'a bola 3 068,8 USD. Disponibilny prijem pripadajtci na jednot-
livca v mestskych domacnostiach bol 4 965,1 USD (medidn 4 636,3
USD), ¢o predstavovalo rast 0 8,2 % alebo redlne zvysenie 0 6,6 %
(graf 5.4). V pripade vidieckych domacnosti bol disponibilny prijem
pripadajtci na jednotlivca 2,9-krat nizs$i a ¢inil 1 818,0 USD
(median 1 637,9 USD), resp. ro¢ny cisty prijem bol 1 714,5 USD, ¢o

46 Slovenska obchodné a priemyselna komora (SOPK) je ¢lenom Medzinarodnej obchod-
nej komory Hodvabnej cesty (Silk Road Chamber of International Commerce - SRCIC).

47 Ur¢itd miera angazovanosti je viditelna, ale v projektoch, kde sa chceli ¢inski inves-
tori uplatnit, boli ispesnejsi inf investori.
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predstavovalo rast 8,9 % alebo redlny rast 7,5 %. Mesa¢ny prijem
v pripade migra¢nych pracovnikov bol 488,9 USD (rast 7,2 %).

Graf 54
Vyvoj ro¢ného ¢istého disponibilného prijmu pripadajtceho na jedného oby-
vatel'a v mestskych a vidieckych domacnostiach v obdobi 2009 - 2015 (v USD)
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Prameri: NBSC (2016).

Miera registrovanej nezamestnanosti v mestach je 4,1 %. Nizku
mieru nezamestnanosti pomaha udrziavat systém registracie do-
maécnosti Hukou, pretoze migrujaci pracovnici sa po strate za-
mestnania vracaji na vidiek a ako rol'nici obrabajtci pédu nie st
evidovani ako nezamestnani. Pri spomal'ovani hospodarskeho ras-
tu vytvara sektor sluZieb priaznivé podmienky na trhu prace. Sluz-
by st v porovnani s priemyslom viac naro¢né na mnozstvo i kva-
litu pracovnej sily a s rastom Zivotnej trovne bude rést aj ich po-
tencidl zdroja novych pracovnych prilezitosti. Vyssiu zamestna-
nost pomdhaja udrZiavat Statne podniky. Tie st aj povinné vyhra-
dit' 5 % volnych miest pre demobilizovanych vojakov.

Ku koncu roka 2015 bolo v Cine 222 mil. Tudi vo veku 60 a viac
rokov. To predstavuje 16,1 % celkového poc¢tu obyvatel'stva. Z toho
bolo 143,9 mil. starsich ako 65 rokov (10,5 % z celkového poctu
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obyvatel'stva). Podla medzinarodnych Standardov krajina alebo
regién sa povazuju za starntcu spoloc¢nost, ak pocet I'udi starsich
ako 60 rokov presiahne 10 %. Cina je v tejto situdcii od roku 1999.
V Cine je priblizne 116 tis. domov s opatrovatel'skou sluzbou
disponujtcich so 6,7 mil. 16zok (rast o 23,4 %, resp. 16,4 %). Avsak
stale to v priemere predstavuje len asi 30 16zok na tisic starych
obcanov.

Trojro¢ny plan oZivenia ekonomiky severovychodu Ciny je za-
merany na zlepsenie dlhodobého ekonomického postavenia tohto
regionu. Zahfna spustenie 127 velkych projektov v obdobi 2016 az
2018. Sirokospektralny plan je zamerany na dopravu, energetiku,
vodné hospodarstvo, polnohospodarstvo, ako aj na rozvoj miest
a vidieka. Do tychto projektov bude investovanych vyse 160 mld.
USD a budu financované sitkromnymi spolo¢nostami, ako aj cen-
trdlnou vlddou a miestnymi vladami. Prostriedky nebuda pouzité
pre odvetvia s nadmernou kapacitou, ale péjdu do kl'ac¢ovych ob-
lasti vytvarajacich novy rast, akymi st infrastruktara a novovzni-
kajace odvetvia. Snahou je aj zlepsit manazment miestnej vlady,
prehibit reformu $tatnych podnikov a podporit rozvoj sikromné-
ho sektora. V dosledku ekonomického spomalenia v poslednych
dvoch rokoch severovychod krajiny, predstavujici stara priemy-
selnt zakladiu, zaznamenal viac tazkosti ako zvysok krajiny. Ten-
to region zavisi prevazne od tazkého a chemického priemyslu, od
zdrojov energie a surovin a od velkého poctu statnych podnikov.
Podla tdajov Narodnej a reformnej rozvojovej komisie (NDRC)
rastla ekonomika tohto regiéonu v prvej polovici roka 2016 len
02,2 %; to je ovela menej, ako je rast 7,6 % pre vychodny; 7,8 %
stredny a 8,0 % pre zapadny region.

Chudoba je stile problémom ¢inskej spolo¢nosti, ale je tu prog-
resivny trend zniZovania poctu tych najchudobnej$ich. Hranica
chudoby na vidieku je stanovend na ro¢ny prijem 2300 jiianov
v stalych cenédch roku 2010, ¢o predstavuje priblizne 1 USD na deri.
V roku 2015 sa znizil pocet obyvatel'ov na vidieku s prijmom pod
stanovenou hranicou chudoby o 14,4 mil. na 55,8 mil.
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Rozvoj Ciny sprevadza prehlbovanie nerovnosti v prerozdelo-
vani prijmov. V roku 1981 dosahoval GINI index hodnotu 29,1.
V roku 2010 dosahoval GINI index hodnotu 42,1 (The World Bank,
2016b). Situacia je pravdepodobne este horsia kvoli prijmom z ko-
rupcie a nepriznanym prijmom.

Krajine sa nevyhybajt ani strajky ako vyraz nespokojnosti so si-
tudciou v niektorych firmach. China Labour Bulletin z Hongkongu
v roku 2015 zaznamenal 2774 Strajkov a protestov pracovnikov
v Cine, ¢o je 0 1379 viac ako v roku 2014 (The Economist, 2016b).

Socidlne siete umoziuja S$irit a zdielat informadcie a nézory,
a tak ovplyvniovat rozvoj spolo¢nosti. Zaroveni to politickému cen-
tru krajiny umoziiuje monitorovat verejni mienku a identifikovat
problémy.

Mestd ako centrd rastu a rozvoja

Rozvoj ¢inskych miest pokrac¢uje rychlym tempom. Ako sme uz
uviedli, miera urbanizacie dosiahla 56,1 %. Z ekonomického hl'adi-
ska je zaujimavy narast poc¢tu mestskych zhlukov svetovej a regio-
nalnej trovne. K prvej kategorii je mozné zaradit klaster Peking -
Tanjin - Hebei a dva klastre v deltach rieky Yangtse a Perlovej rie-
ky. Okrem toho tu existuje cely rad regiondlnych klastrov: okolo
mesta Liaoning, okolo miest Lanzhou-Xining, okolo miest Guan-
gzhong ¢i Harbin, pri taiwanskej iZine a inde. VSetky tieto klastre
st vo vychodnej ¢asti Ciny s vynimkou klastra Urumgi-Shihezi-
Changji, ktory sa nachadza na severozapade krajiny. Spolu ide pri-
ne klastre s deviatimi mestami.

Oblast Perlovej rieky zacala svoju industrializaciu s realizaciou
obchodov zaloZenych na externych dodavkach a vytvorila priemy-
selny pracovne naro¢ny typ zalozeny na nekvalifikovanej a cias-
tocne kvalifikovanej pracovnej sile. Odvetvova Struktara v tejto
oblasti sa dlho vyznamne nemenila, napriek svojim skéisenostiam
so mzdovou inflaciou a nedostatkom pracovnej sily koncom minu-
lého desatrocia. Naproti tomu technologicky naroc¢nejsie odvetvia
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vznikajt v oblasti delty rieky Yangtse a vo vyrobe sa orientuja na
kvalifikované pracovné sily. Medzi¢asom sa v dosledku rozmachu
starych priemyselnych zakladni rozvinuli severovychodné provin-
cie svoje sektory zamerané na vyrobu zariadeni, ktoré st kapitélo-
vo nédrocnejsie. Pretrvava snaha rozvijat infrastruktaru a siet’ miest
v menej prosperujacich oblastiach.

K pozitivnym zmendm m4 prispiet realizacia planu, na zéklade
ktorého budt vydané povolenia registracie mestskych domacnosti,
tykajace sa az 100 miliénov I'udi. Plan Novej urbanizécie urychli
reformu registra¢ného systému pre domécnosti. S tym stvisi me-
chanizmus pre nastavenie lokalit uréenych na vystavbu, rozvojo-
vych fondov a transferovych platieb v stilade s po¢tom migrujacich
pracovnikov. Usilie bude smerovat k rozvoju inteligentnych miest
a zelenych miest. V podzemi miest sa vybuduje 2 000 kilometrov
kolektorov (Xinhua, 2016).

5.4. Vzdelavanie, veda a technolégie

Ambiciézne plany rozvoja je mozné dlhodobo napliat len
s kvalitnym vzdeldvacim systémom a dobre vybudovanou vedec-
kovyskumnou zdkladiiou. Preto uz dlhy ¢as prebieha snaha zme-
nit, resp. postupne menit tradi¢né systémy vzdeldvania a po-
siliovat' vyucbu cudzich jazykov, matematiky, ako aj spolocen-
skych vied, najmd ekonémie a manazmentu.

Vroku 2015 bolo na postgradudlne stadiad zapisanych 1,9 mil.
Studentov. Na vysokych Skolach studovalo 26,3 mil. Studentov,
z ¢oho 7,4 mil. boli novi studenti a 6,8 mil. boli absolventi. Na
strednych odbornych skolach bolo 16,6 mil. studentov. Na niz$ich
strednych Skolach studovalo 43,1 mil. Studentov. Vyssie stredné
skoly absolvovalo 23,7 mil. studentov. Zakladné skoly navstevova-
lo 96,9 mil. ziakov (NBSC, 2016).

V jani 2016 ¢inske ministerstvo skolstva oznamilo vyprsanie st-
boru regula¢nych dokumentov vratane dvoch hlavnych projek-
tov zameranych v poslednych dvoch desatrociach na rozvoj uni-
verzit v Cine (ide o projekty 211 a 985 z rokov 1995, resp. 1998).
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Tieto projekty nesplnili v pozadovanej miere ocakavania a priniesli
do vzdelavacieho procesu nerovnost a stagnaciu. Do polovice roka
2014 univerzity a vysoké skoly ziskali v ramci tychto projektov vy-
Se 70 % zo vsetkych finan¢nych prostriedkov investovanych vla-
dou do vyskumu. To narusilo konkuren¢na schopnost $kol neza-
radenych do projektov a znizilo ich motivaciu na zlep$enie. V no-
vembri 2015 Statna rada oznamila, e krajina vybuduje univerzity
svetovej trovne. Podla nového systému sa univerzity a vysoké
skoly posobiace mimo projektov 211 a 985 mozu dostat medzi
$pickové univerzity v pripade, ak budt zabezpecovat jednu alebo
dve vyspelé vedné discipliny. Z projektu 985 buda vyradené tie
univerzity, ktorym buda chybat vyspelé vedné odbory. Potreba
rozvijat kozmicky a zbrojarsky priemysel, posilfiovanie leteckého
priemyslu a podobné aktivity vyZaduji zna¢nta koncentraciu zdro-
jov. Centralizovand vldda mé v tomto smere pomerne Siroky ma-
névrovaci priestor napriek tomu, Ze Siroky zaber aktivit a ambi-
ciéznost (atym aj finanénd narocnost) jednotlivych projektov je
zna¢na a tak d'alsia selekcia slubnych projektov musi byt priebez-
ne redukovana.

Vydavky na vyskum a vyvoj (VaV) vzrastli 09,2 % a dosiahli
226,3 mld. USD (graf 5.5). Podiel vydavkov na VaV na HDP mierne
vzrastol na 2,1 %. V ramci Programu Spickového technologického vy-
skumu avyvoja bolo implementovanych vyse 2500 projektov
(o pdtinu viac ako v minulom obdobi) a takmer 4 tis. projektov sa
realizovalo v ramci Ndrodného programu vyskumu a vyvoja klicovych
technologii (NBSC, 2016).

Bolo zaloZenych 206 podnikov inovaé¢nych rizikovych investicif
s podporou Stitnych plinov investicii inovacného rizikového kapitdlu
pre nové odvetvia, s celkovou hodnotou fondu 8,9 mld. USD a investi-
ciami do 1 233 firiem inova¢ného rizikového podnikania. Priblizne
2,8 mil. patentovych ziadosti bolo prijatych z domova i zo zahranicia
a celkovo bolo schvélenych 1,7 mil. patentov. Ku koncu roka 2015
bolo registrovanych 5,5 mil. patentov v platnosti, z ¢oho 0,9 mil. boli
domace patenty. Pocet patentov prepocitany na tisic obyvatelov
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bol 0,6. Spolu bolo podpisanych 307 tisic kontraktov technologic-
kého transferu, ktoré predstavovali hodnotu 156,5 mld. USD (rast
014,7 %).

Graf 55
Vydavky na vyskum a vyvoj v rokoch 2010 az 2015 (v mld. USD, %)
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Prameri: NBSC (2015).

Moderné technolégie bezného pouZitia si rychlo ziskavaji ob-
I'ubu, najméd medzi ¢inskou mladezou. Ku koncu jana 2016 mala
Cina podla tdajov Cinskeho informa¢ného centra pre internetovi
siet (CNNIC) uz 710 mil. ,internetovych obéanov” (tzv. netizenov),
z ¢oho 23 % bolo vo veku do 19 rokov. Takmer 20,6 mil. netizenov
malo menej ako desat rokov (Florida - Mellander - King, 2016).

5.5. Zivotné prostredie, doprava a energetika

Plan na ochranu zivotného prostredia predpoklada vybudova-
nie pecializovanych miest do roku 2020. V Cine je vyse 20 000
miest a mnohé znich sa vybavené zastaranou infrastruktarou
a nedostatoénymi verejnymi sluZzbami. Priblizne polovica z nich
nevhodne zaobchadza s odpadkami a takmer 80 % miest nedokéaze
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cistit odpadové vody. Preto je prioritou spravne vypuastanie do-
movych odpadov a likvidacia odpadkov.

Snahy o zlepSenie Zivotného prostredia sa prejavuju pri novych
investicidch. Prikladom je budova Shanghai Tower (vyska 632 m),
ktora ma predstavovat najekologickejsi mrakodrap na svete. Bu-
dova dostala najvyssiu medzinarodne uznavant znacku kvality
v oblasti Setrnosti k Zivotnému prostrediu.

Vysoky dopyt po vyuzivani obnovitelnych zdrojoch energie
v Cine prispieva k zlactiovaniu potrebnych technoldgii pre cely svet.
Zaroven c¢inske firmy uskuto¢fiuju stratégiu nadkupu technologii
v zahranici s cielom ovladnut vyrobu kl'di¢ovych komponentov.

Oproti roku 2014 doslo k poklesu celkovej prepravy z hladiska
poctu osob 04,4 %. Z hladiska struktary druhov dopravy bol po-
kles len v pripade cestnej dialni¢nej prepravy a najvacsi narast za-
znamenala Zelezni¢nd preprava (o 10,0 %, celkom 2,5 mld. osob).
Podla poctu osobokilometrov (okm) bol objem cestnej dialni¢nej
prepravy a Zelezni¢nej prepravy podobny (1,1 mld. okm, resp. 1,2
mld. okm). Najvyssie medziro¢né percentudlne zvysenie objemu vy-
jadreného v okm, ako aj v percentudlnom néraste poc¢tu preprave-
nych zaznamenala civilna letecka preprava (o 14,8 %, resp. 11,1 %).

Charakteristickou ¢értou v doprave je trvaly ndrast poctu su-
kromne vlastnenych motorovych vozidiel. V roku 2015 sa medzi-
ro¢ne zvysil o 14,4 % a dosiahol 144 mil. vozidiel.

Cina ma vyse 19 tis. km vysokorychlostnych Zeleznic. M& do-
stupné technolégie a sktsenosti na budovanie novych Zelezni¢-
nych liniek. Jednou z nich by mala byt Zelezni¢na spojnica medzi
tibetskym regiéonom a juhodazijskym subkontinentom. Pokial ide
o rozvoj obchodu s Eurépou, potom by tu délezitt tlohu mala zo-
hrat Zelezni¢nd dopravnd cesta v rdmci projektu Novej hodvabnej
cesty zo Si-anu cez Lan-¢ou a Urumci a d'alej cez Alma-Atu, Du-
Sanbe, Teheran, Moskvu, Duisburg, Antverpy a Benatky. Ide o sna-
hu doplnit touto suchozemskou cestou uz existujacu ndmornda ces-
tu z Sanghaja cez Kanton, Singapur, Kolombo, Mombasu do pri-
stavu Pireus v Grécku.
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Usilie o vy$siu ekologizaciu predstavuje vyzvu, ktora vyzaduje
progresivne zmeny v pristupoch, koncepciach a néstrojoch hospo-
darskej politiky nielen v energetickom sektore ale v celom narod-
nom hospodarstve. Strukttrne zmeny st len jednou zlozkou, ktora
musi nastartovat, resp. prehibit moderniza¢ny proces a znizovanie
energetickej naro¢nosti priemyslu. Realizuju sa domace investi¢né
energetické projekty (napr. jadrové elektrarne) a ¢inske firmy bu-
dujt aj energetické kapacity v zahrani¢i. Cinska $tatna firma China
National Nuclear Corporation (CNNC) planuje vystavbu 30 no-
vych jadrovych reaktorov v krajinach leziacich na tzv. Novej Hod-
vabnej ceste. Takto dochadza k vyuzitiu a zhodnoteniu vlastnych
sktisenosti ziskanych pri domdcich projektoch.

V Cine je doteraz 33 jadrovych reaktorov a vyse 20 ich je vo vy-
stavbe. V pétroc¢nici 2016 - 2020 sa predpoklada vybudovanie d'al-
sich 40 novych reaktorov, ¢o odraza dlhodobé snahy o obmedzenie
vyuzivania klasickych elektrarni spalujtcich uhlie. V krajine sa
spotrebuje takmer polovica svetovej produkcie uhlia.

O budtcich vyhliadkach ¢inskej ekonomiky ako celku moZzno
povedat, Ze predstavuju kombinaciu perspektivnych faktorov ras-
tu, ako veda a vyskum, moderné technolégie a zna¢né finan¢né
rezervy, s niektorymi brzdiacimi faktormi, ako problém ekologic-
kej zataze, Struktary spotreby a tlaku na rast miezd. Rizikom bu-
diceho vyvoja je nerovnovaha spojend s investiciami a avermi,
ktoré boli masivne vyuzité pri podpore ekonomického rastu v mi-
nulosti. Tvorcovia politik sa sastred'uja na reformy finan¢ného sys-
tému, menovej politiky a statnych podnikov. Je prirodzené, Ze pri
zloZzitom systéme so svojimi Specifikami je to naro¢ny proces, ktory
sa neobide bez chyb. Nad'alej bude podporovana symbidza politic-
kej monokulttry predstavovanej Komunistickou stranou Ciny na
jednej strane a dynamického sukromného sektora na strane druhe;j.
V zahrani¢nej oblasti je zaujem o hospodarsku expanziu nielen
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smerom do krajin Afriky a Juznej Ameriky, ale ¢oraz viac aj do eu-
ropskych postsocialistickych krajin.

Cina a Eurépska tnia sa spolo¢ne snazia o synergické prepoje-
nie ¢inskej stratégie Jeden pds, jedna cesta s Rozvojovym planom pre
Eurépu a medzinarodnej priemyselnej spoluprace s Investicnym
planom pre Eurépu. V nadvédznosti na prioritné oblasti ¢inskeho
13. patrocného planu (2016 - 2020) by spolupraca mala umoznit
vdcsie vzijomné vyuzivanie rozvojovych prileZitosti (European
Council, 2016a).

Vedtce postavenie v spolo¢nosti ma Komunisticka strana Ciny.
V jej zaujme je posilnit’ a zlepsit svoju poziciu po pri ekonomickom
rozvoji a koordinovat domace a medzindrodné aktivity. V salade
s filozofiou inovativneho, koordinovaného, zeleného, otvoreného
a zdiel'aného rozvoja sa realizuje celkovy plan socialistického, so-
cidlno-ekonomického, politického, kulttrneho a ekologického roz-
voja. Reformy majt viest k zabezpeceniu hospodarskeho rastu,
Struktarnym zmendm, zlepSeniu Zivotnej Grovne a ochrane pred
rizikami. Doélezité je uvedomenie si toho, Ze ide o dlhodoby proces.
S reformnym procesom uzko savisi proces zniZovania prebytoc-
nych vyrobnych kapacit, zniZzovania nakladov, ako aj rieSenia sla-
bych miest.

Komunisticka strana Ciny predpokladd, Ze v roku 2016 bude
rast HDP v intervale 6,5 - 7 %. Takyto hospodarsky rast je zédkla-
dom na dosiahnutie ciela dokon¢it budovanie stredne prosperuju-
cej spoloc¢nosti pocas obdobia 13. patro¢ného planu. V pripade, ze
ekonomika porastie pomalsie ako 0 6,5 % v roku 2016, tempo rastu
by v nasledujtcich $tyroch rokoch muselo byt vyssie. Planovany
rast ekonomiky pomoze efektivne stimulovat zamestnanost. Podl'a
¢inskych zdrojov (Xinhua, 2016) by pri raste HDP medzi 6,5 % aZ
7 % malo byt vytvorenych okolo 10 miliénov pracovnych miest
v mestach.
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6. RUSKO NA CESTE Z RECESIE?

Spomalenie ekonomik hlavnych obchodnych partnerov, zvyse-
nie geopolitického napitia a implementédcia sankéného rezimu,
zaostavajtci proces modernizécie a diverzifikacie ekonomiky, po-
kles investi¢ného dopytu a odlev kapitdlu - kombindciu tychto fak-
torov mozeme hladat za recesiou, s ktorou ruské ekonomika vstu-
pila do roku 2016. Viac nez ¢okol'vek iné sa vSak pod vyvoj ruskej
ekonomiky podpisala vysoka miera zéavislosti od zmien svetovych
cien jej exportnych komodit, predovsetkym ropy.

Popri kolisani cien ropy je d’alsie smerovanie ruskej ekonomiky
v sticasnosti v podstatnej miere ovplyviiované geopolitickym vy-
vojom - udalosti poslednych dvoch rokov mozu priniest ¢iastocné
posuny V teritoridlnej Struktdare zahrani¢éného obchodu Ruska; zin-
tenzivnenie spoluprace smerom na vychod; zmenu institucional-
neho rdmca medzinarodnych vztahov; a v kontexte vnutorného
trhu zmenu Struktary produkcie v prospech obchodovatelnych
,nesurovinovych” sektorov a sluZieb (Struktirne zmeny nad ramec
aktudlneho procesu nahrddzania importu). Nasledujuaci text preto
pontka makroekonomicky pohl'ad, ktory odhal'uje, akymi kanalmi
sa do vyvoja ekonomiky premietli nedavne udalosti a ¢o stoji za
prebiehajiicou recesiou, ale detailnejsie pribliZzuje i zahrani¢nopoli-
tické stuvislosti a $irsi kontext tychto udalosti.

UZ v roku 2012 sa ruska ekonomika zacala odchylovat od vyvo-
ja v hlavnych rozvijajacich sa ekonomikach, no hlavne vysledky
roka 2013 boli sklamanim. RychlejSie zotavovanie externého pro-
stredia a oZiveny vonkaj$i dopyt sice prispeli k rastu ruskej eko-
nomiky, tt vSak ochladzovali Strukturdlne problémy - limity exis-
tujtcich produkénych kapacit a absencia rozsiahlejsich novych in-
vesticii, ubytok produktivnej populédcie a nedostatok pracovnej
sily, chybajtce inovacie, nedostatok kapitdlu, vratky investorsky
sentiment, neefektivna alokacia zdrojov v niektorych odvetviach,
zlozité podnikatel'ské prostredie aj instituciondlne zdzemie prispeli
k tomu, Ze priemerny vysledok za rok 2013 bol trikrat slabsi nez
rok predtym, alebo v porovnani s prognézami zo zaciatku roka.
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Spomalenie ekonomiky vyvrcholilo v roku 2014, k zmienenym
tradiénym Strukturdlnym problémom sa pridali nové udalosti -
vypuknutie rusko-ukrajinského sporu a nasledné uvalenie sankcii
po anexii Krymu v marci, druhd vlna sankcii z jala 2014 s dosled-
kami pre finan¢ny sektor a v druhej polovici roka najmd prepad
svetovych cien ropy. Adekvéatna reakcia ruskej centrdlnej banky
a (sice uz v tom case klesajtica, ale este vzdy) solidna tarovern spotre-
by ruskych domadcnosti zabranili prepadu ekonomiky; priemerny
celoro¢ny rast produktu na trovni 0,7 % ale zaostaval uz nielen za
rozvijajacimi sa ekonomikami, ale i priemerom krajin OECD ¢i
priemerom eurdpskych rozvijajacich sa ekonomik. Hodnota HDP
z posledného Stvrtroka 2014 (0,2 %) uz signalizovala, Ze Rusko sa
s prichodom roka 2015 ocitlo na prahu d'alsej recesie.

6.1. Ropa - kl'acovy faktor padu ekonomiky

Naposledy sa cena ruskej ropy Urals nachadzala nad hranicou
100 USD za barel v auguste 2014, po lete 2014 nasledoval prudky
pad svetovych cien ropy, dynamika poklesu bola podobnd padu
cien ropy z druhej polovice roka 2008. Prepad cien ropy sa zastavil
az s prichodom nového roka: prvé dno dosiahla cena ropy Urals
v januéri 2015, ked sa pohybovala okolo 45 USD/barel - v priebe-
hu druhého polroka 2014 teda ropa stratila viac ako polovicu svojej
hodnoty. Po kolisavom zlepsovani, ktoré vrcholilo zac¢iatkom leta (ce-
ny Brent i Urals prekrocili na prelome méja/jana 60 USD/barel),
dochéadzalo v druhej polovici 2015 opét k poklesu ceny, druhé dno
prislo opit s prichodom nového roka a bolo este hlbsie - v januari
2016 sa cena ropy dostala na 13-ro¢né minimum, pod 30 USD/ barel.

Taky vyrazny pokles cien ropy negativne ovplyvnil i obchodo-
vanie so zemnym plynom, do konca roku 2015 sa k energetickym
surovindm pridali i kovy a niektoré polnohospodirske komodity (pozri
kapitoly 1 a 2). Pretrvavajtce vysoké zasoby ¢i obavy zo spomale-
nia ¢inskej ekonomiky prispeli k tomu, Ze ceny viacerych komodit
sa na prelome rokov 2015/2016 stabilizovali na niz$ej Grovni, ¢o
malo vplyv i na exportné komodity Ruskej federacie (RF) (graf 6.1).
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Graf 6.1

Vyvoj svetovych cien hlavnych ruskych exportnych komodit (2013 - 2016)
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Prameri: CBR (2016a).

Kym v minulosti boli vykyvy v cendch ropy z vicsej casti cyk-
lického povodu, tentoraz iSlo o ndsledok nerovnovahy medzi po-
nukou a dopytom (detailnejsie pozri kapitoly 1 a 2). Situécia sa
zmenila s prichodom roka 2016, spravy o nepretrzite klesajacich
investiciich v ropnom priemysle, ohlasené koordinované obme-
dzenie tazby Ruska, Saudskej Arabie a mensich exportérov (rast
globalnej produkcie ropy sa spomalil uz vo stvrtom kvartéli 2015),
zniZenie tazby bridlicovej ropy a mierne oslabenie dolara prispeli
k zoyseniu ceny ropy uz v prvych mesiacoch 2016. Na strane dopytu
nizke ceny v predoslych mesiacoch motivovali k vyssej spotrebe.

Dopyt po ruskej rope v rokoch 2014 - 2015 kolisal, ¢o sa prejavi-
lo najmé na objeme jej exportu v roku 2014 (graf 6.2). UZ v roku 2015
vSak Rusko v skutoc¢nosti exportovalo o 21 mil. ton ropy viac ako
rok predtym. Objem ropy exportovanej do krajin mimo SNS do-
konca medziro¢ne vzrastol o 11,2 % (objem exportu ropy do krajin
SNS poklesol 05,2 %, do tych ale Rusko exportuje 10-ndsobne
mensi objem). Priemernd ro¢nd exportna cena ruskej ropy vsak
klesla 294,21 USD za barel v roku 2014 na 50,12 USD za barel
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v roku 2015, désledkom ¢oho boli exportné prijmy z ropy v roku 2015
0 41,8 % nizsie nez rok predtym (adaje podla databazy Centrélnej
banky Ruska - CBR, vyvoj prijmov je v grafe vyjadreny ¢iarovym
zobrazenim). Prepad exportnych prijmov z ropy o priblizne polo-
vicu zazilo Rusko v novodobej histérii len bezprostredne po hos-
podarskych krizach, a to v roku 2009 a v roku 2001.

Graf 6.2

Export ruskej ropy - fyzicky objem (v tonach) a prijmy (v USD) (1Q 2008 - 2016)
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Pozndmka: Surova ropa, bez zapo¢itania ropnych produktov.

Prameri: CBR (2016c).

Na rozdiel od roka 2014, tentoraz nebol pokles exportnych prij-
mov z ropy ani ¢iastoéne kompenzovany prijmami z exportu rop-
nych produktov4® - podobne ako v pripade ropy, objem ich expor-
tu sice stapol, prepad ich ceny bol ale taky vyrazny (ropné produk-
ty stratili oproti predoslému roku 45 % svojej ceny; na porovnanie,
v roku 2014 Kklesla ich cena len o tri %), Ze pokles exportnych prij-
mov i pri tychto komoditach bol podobny ako v pripade ropy.

48 'V roku 2014 sttpol objem exportu ropnych produktov medziro¢ne 09 % a aj ked’
ich cena klesla o 3 %, prijmy sa predsa len udrzali v kladnych ¢islach, ich narast 0 5,8 %
aspon Ciasto¢ne kompenzoval pokles prijmov z exportu ropy.
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Prijmy z predaja ropy pritom tvorili polovicu prijmov federdlneho
rozpoctu Ruska (51 % podla plnenia rozpoctu v roku 2014), novela
zékona o $tatnom rozpocte na rok 2015 z aprila toho roka uz ratala
s prijmami z predaja ropy o 26 % nizsimi, nez sa predpokladalo
v povodne schvalenom rozpocte na rok 2015. Navrh rozpoctu na
rok 2016 rata s cenou ropy na trovni 50 USD za barel, odhad Sve-
tovej banky na tento rok je vsak len 37 USD za barel (World Bank,
2016), samotna Centralna banka Ruska zverejnila v reakcii na vyvoj
z prelomu rokov 2015/2016 v marci 2016 este konzervativnejsi od-
had - 30 USD/barel (CBR, 2016a). Ten sa ku koncu prvého polroka
ukazal byt az prili§ opatrny a centralna banka v juni revidovala
odhad ceny ropy na rok 2016 na aroven 38 USD/barel (pozri CBR,
2016b). Centrdlna banka predpoklada, Ze pri agregatnom raste
ekonomik obchodnych partnerov na odhadnutej trovni 2 % sa do-
pyt po ruskych surovindch neznizi, zostane stabilny.

Obnoveny pokles cien ropy v druhej polovici a ku koncu roka
2015 oddialil rusktt ekonomiku od nédvratu na rastova trajektoriu,
stabilizacia ceny ropy v najblizs§ich mesiacoch by prispela k znize-
niu volatility kurzu rubl'a, poklesu inflacie, zvySeniu realnych prij-
mov, uvolneniu ¢asti tspor, ¢o by sa premietlo do zotavenia do-
macej spotreby a oZivenia ekonomickej aktivity, a tym by sa cesta
z recesie urychlila. Vyvoj vo finanénom sektore a vyvoj zahranic-
ného obchodu mo6zu ale byt nad’alej pod vplyvom sankcii.

6.2. Vonkajsie vztahy Ruskej federacie
a proces euroazijskej hospodarskej integracie

Vonkajsie vztahy Ruskej federacie sa druhou oblastou, ktora
moZze v nadchadzajicom obdobi vyznamne ovplyvnit smerovanie
ruskej ekonomiky. Snahy ruského prezidenta o hospodarsku rein-
tegraciu postsovietskeho priestoru sa odrézali na vztahoch s pred-
stavitelmi niektorych republik SNS ina vztahoch s EU este pred
jeho stcasnym funkénym obdobim. Snad” prvym formalnym pro-
cesnym krokom k hospodérskej integracii bol vznik colnej itinie
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v roku 2010;4° colnt tniu okrem Ruska tvorili Bielorusko a Ka-
zachstan. Ukrajina, Kazachstan a Bielorusko, po Rusku tri najvacsie
ekonomiky v postsovietskom priestore (vo vyjadreni HDP v PKS),
boli aj v ¢ase rokovani o vytvoreni colnej tnie klIa¢ovymi hospo-
déarskymi partnermi Ruska v regiéne (obchod s Ukrajinou, Bieloru-
skom a Kazachstanom vtedy tvoril 86 % celkového obchodu s to-
varmi Ruskej federécie s krajinami SNS), navyse, z dovodu vyso-
kého podielu obyvatel'stva ruskej ndrodnosti medzi obéanmi Ukra-
jiny a Kazachstanu, Moskva povazovala tieto dve krajiny vzdy za
prirodzent sféru svojho vplyvu. Turbulentny vyvoj na ukrajinskej
politickej scéne vsak v ¢ase vzniku colnej tinie komplikoval presa-
dzovanie ruskych integra¢nych zdujmov,* ani po zvoleni nového
(prorusky) orientovaného prezidenta a vymenovani novej vlady
v prvej polovici roka 2010 k tplnej konsolidacii vztahov s RF ne-
doslo. Novy prezident Janukovy¢ po nastipeni do funkcie dekla-
roval, Ze Ukrajina nebude pokracovat v tsili o vstup do NATO
a stistredi sa na posilnenie vztahov s Ruskom, na ¢o ruské strana
reagovala, Ze neexistuju pravne prekazky, ktoré by Ukrajine branili
pristtpit k prebiehajacim dohoddm o colnej tnii. Este v aprili toho
roka po vyhlaseniach komisara EU pre rozsirenie a susedskt poli-
tiku Fiileho, Ze pripojenie Ukrajiny k colnej tnii by bolo v rozpore
s prebiehajtcimi rokovaniami Ukrajiny s EU o zéne volného ob-
chodu, ukrajinski predstavitelia popreli, Ze by kedy o vstupe do
colnej anie medzi Ruskom, Bieloruskom a Kazachstanom uvazova-
li. Ukrajina sa k colnej tinii s Ruskom nepripojila, v oktébri 2011 ale
v Petrohrade osem krajin SNS, vratane Ukrajiny a Ruska, oznamili
vytvorenie zony volného obchodu (s vynimkou energetickych surovin

49 Podmienky colnej tinie (v platnosti od jala 2010) dokonca na kratky ¢as ohrozili aj
vstup RF do WTO, na ktory Rusko ¢akalo rekordne dlhy cas.

50 Rozpory medzi vtedajsim ukrajinskym prezidentom Ju$¢enkom a premiérkou Ty-
mosenkovou, ktoré v kritickej hospodarskej situacii, ked” sa ekonomika potécala na dne
hlbokej recesie, znemoznili aktkol'vek konsolidovant reakciu hospodarskej politiky, vyrie-
sili az prezidentské volby vo februari 2010, v ktorych zvitazil byvaly premiér, prorusky
orientovany Viktor Janukovy¢. Nasledovalo vyslovenie nedévery vlade Julie Tymosenkovej
ukrajinskym parlamentom v marci 2010 a vymenovanie novej vlady na cele s premiérom
Azarovom, ¢o vytvorilo predpoklad na urovnanie vztahov s Ruskou federaciou.
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a kovov). Ukrajina ale zaroveti zacala rokovania s EU o dohode
o pridruzeni. Rokovania o asociacnej dohode sa stali kameriom trazu
v zahrani¢no-hospodérskej politike nielen vo vztahu Ruska voci
Ukrajine, ale i vo¢i Arménsku, Gruzinsku a Moldavsku. Polemiky
o relativnych vyhodach a nevyhodéch euroatlantickej verzus euro-
azijskej hospodéarskej integrécie prebiehali vo vSetkych dotknutych
krajinach, kazd4 z nich sa vSak vzhladom na politické ¢i ekono-
mické prepojenia na Rusko nachadzala v inej pozicii.5!

Dalsim milnikom v procese hospodarskej integracie ,smerom
na vychod a/¢i na zapad” bol summit Eurépskej tnie a krajin Vy-
chodného partnerstva vo Vilniuse v novembri 2013, kde zo Styroch
krajin napokon len Moldavsko a Gruzinsko podpisali asocia¢né do-
hody s EU. Pévodne sa o podpise asociaénych zmlav a dohody
o vol'nom obchode®? rokovalo aj s Ukrajinou a Arménskom, Armén-
sko uz v septembri ohlasilo zmenu svojho rozhodnutia a zaujem
vstupit do existujacej colnej tnie s Ruskom, ukrajinsky prezident
oznamil svoje rozhodnutie nepodpisat asocia¢nti dohodu s EU
tyzden pred konanim summitu. Vilniusky summit v plnej nahote od-
kryl krehkd stabilitu v zahraniénych vztahoch medzi EU a Ruskom.53

51 Napriklad v pripade Arménska Moskva naznacila, Ze ak krajina podpise asocia¢na
dohodu s EU, Rusko prehodnoti svoju vojenskt podporu Arménsku v spore s Azerbaj-
dzanom. Ked Moldavsko pokracovalo v pripravach ratifikcie dohody s EU, Rusko obnovi-
lo obmedzenie dovozu moldavského vina a uskuto¢nilo zatahy na moldavskych sezén-
nych robotnikov pracujacich v Rusku. Proeurépski politici kontrovali prislubom skorsie-
ho bezvizového styku s krajinami EU. Najjednotnejsia bola politicka scéna v Gruzinsku,
kde dlhoro¢né ruské hospodarske embargo uz beztak znizilo zavislost od ruského trhu.

52 Sticastou asocia¢énej dohody bola i tzv. prehibend a komplexna dohoda o zéne vol-
ného obchodu (DCFTA - Deep and Comprehensive Free Trade Agreement). Té je platformou
nielen na liberalizaciu obchodu (odstraiiovanie ciel), ale i zblizovanie technickych noriem.
Vychodné partnerstvo malo byt projektom modernizacie a demokratizacie partnerskych
krajin, projektom ekonomickych reforiem a postupného otvarania eurépskeho trhu tymto
krajindm. Nezanedbatelnou strankou je ale i zaistenie stability a bezpecnosti v regione
v blizkosti hranic EU & obchodné (a politické) zaujmy zo strany EU.

53 Moskva s nevolou sledovala rozirovanie vplyvu EU smerom na vychod. Vyhlase-
nia, ktoré adresovala predstavitelom krajin chystajtcich sa pristapit k ratifikacii asociac-
nych dohéd s EU, oznadili eurépski politici za natlak. Hrozba stiahnutia vojenskej podpo-
ry v Arménsku a zavedenia hospodarskych obmedzeni v pripade pristpenia k dohode
Ukrajinou sa ukézali byt tGspesné, obe krajiny svoje rozhodnutie podpisat dohody o pri-
druzeni zmenili eSte pred summitom. Niektori komentatori dokonca prirovnali summit
vo Vilniuse k zaciatku ,novej ruskej agresivnej zahrani¢nej politiky ziskavania vplyvu
nad zdpadnymi ¢astami byvalého sovietskeho impéria”.
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Ukrajinska vlada v rokovaniach s EU pokracovala, vzhfadom na
obavy z poklesu obchodu s Ruskom sa snazila vyjednat s Uniou
preferen¢né kvoéty, ktoré by pripadné straty zo zniZzenia obchodu
s Ruskom kompenzovali. Nespokojnost so smerovanim krajiny po
nepodpisani asocia¢nej dohody prezidentom Janukovy¢om vyvrcho-
lila protestmi vo viacerych ukrajinskych mestach, demonstraciami
za pokracovanie procesu integracie s EU, a napokon februarovymi
krvavymi udalostami na Majdane, naslednym zosadenim preziden-
ta Janukovyca ajeho exilom do Ruska. Politickd cast asociacnej
dohody s EU bola podpisana hned v marci 2014 po zosadeni pre-
zidenta Janukovy¢a, hospodarska ¢ast vjuni, parlamenty EU
a Ukrajiny ratifikovali asocia¢nt dohodu v septembri 2014, novy
prezident Poro$enko podpisal dokumenty bezprostredne po schva-
leni parlamentom. Uvodna faza procesu hospodarskej integracie
Ukrajiny s EU sa tym ale ani formalne, ani prakticky neskonéila.54

Definitivnym zlyhanim v snahe za¢lenit Ukrajinu do prebieha-
juceho procesu uzsej hospodarskej integracie v postsovietskom
regione boli udalosti krymskej krizy, ktord vypukla po spominanej
zmene vedenia krajiny v Kyjeve a vyvrcholila naruSenim suvereni-
ty Ukrajiny - anexiou Krymu Ruskom.%® Zatial poslednym medz-
nikom v procese intenzifik4cie euroézijskej hospodarskej spolupra-
ce bol 1. januér 2015, ked’ aj napriek zvySenému geopolitickému

5¢ Vzhladom na obavy z obchodnych obmedzeni zo strany Ruska sa Kyjev rozhodol
pre odklad plnenia obchodnej ¢asti asocia¢nej dohody - formadlne islo o rozhodnutie na
zéklade vysledkov trojstrannych rokovani (EU, Ukrajiny a Ruska) o vykonavani dohody
o volnom obchode medzi EU a Ukrajinou; strany sa dohodli na odklade doc¢asného
uplatiiovania ustanoveni stvisiacich s dohodou o volnom obchode do konca roku 2015.
Rusko sa zaviazalo, Ze aj nad’alej bude platit preferenény rezim s Ukrajinou. Hospodar-
ska cast asocia¢nej dohody (DCFTA) tak zacala platit az v januéri 2016 (ide o ,doc¢asné”
plnenie dohody, ti museli este ratifikovat vietky parlamenty ¢lenskych statov EU; prob-
lém s ratifikovanim malo len Holandsko, kde sa v aprili 2016 v referende obcania vyjadri-
li proti dohode). V reakcii na to Rusko este v januari Ukrajine zastavilo platnost svojej
zmluvy o volnom obchode (1. 7. 2016 zacala platit i asocia¢na dohoda EU s Gruzinskom).

5% Po vladnom prevrate v Kyjeve neoznaceni vojaci obsadili klta¢ové objekty na Kry-
me, vlada Autonémnej republiky Krym pod natlakom rezignovala a nova vlada, ktora
neuznala legitimitu docasnej vlady v Kyjeve, vypisala referendum o rozsireni autonémie
(to sa konalo v komplikovanej atmosfére okamzZite v polovici marca 2014) a na zdklade
jeho vysledkov krymsky parlament vyhlasil nezavisly a zvrchovany stat Republika Krym
a poziadal o vstup do Ruskej federécie.
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napédtiu Rusko naplnilo poévodny plan a na zakladoch spominanej
colnej tnie vznikla tzv. Eurodzijskd hospodirska vinia. K Rusku, Bie-
lorusku a Kazachstanu sa pri vzniku pridalo Arménsko a v augus-
te 2015 sa ¢lenom unie stalo Kirgizsko (o¢akava sa, ze v najbliZSom
Case oficidlne oznami zaujem o ¢lenstvo i Tadzikistan). Unia defi-
nuje podmienky pre volny pohyb tovaru, sluzieb, kapitalu a osob,
dlhodobou perspektivou je rozsirit ¢lenstvo na vsetky postsoviet-
ske krajiny v regione, s vynimkou pobaltskych krajin. Euroézijska
tnia by mala byt protivdhou Eurépskej tnie, mala by umoznit
zjednotenie ekonomik, pravnych poriadkov ¢i ozbrojenych sil, mala
by sa stat vyznamnym nadnarodnym celkom suverénnych statov.
Uplatniovanie jednotnej hospodarskej politiky si vyZaduje od ¢lenov
plnenie stanovenych kritérii, ako obmedzenie rozpoctového deficitu,
verejného dlhu, inflacie, Grokovych mier. Treba poznamenat, Ze
napaté vztahy Ruska s Ukrajinou, ktorej povodne zamyslané zacle-
nenie do tohto integra¢ného tsilia udalosti poslednych dvoch rokov
znemoznili dplne, ako aj jednostranné uvalenie obmedzeni na ukra-
jinsky import (Ruskom, bez sthlasu ostatnych &lenov Unie) mozu
potencidlne narusit integra¢ny proces vramci nej (Havlik, 2015).
Obchodné obmedzenia, ktoré st vysledkom hospodarskych sankcii
proti Rusku, aj protiopatreni zo strany Ruska, nijako neul'ahcuja
prehibenie hospodarskej integracie v regiéne, navyse, efekty recesie,
s ktorou ruskd ekonomika bojuje uz druhy rok, sa prelievaja ido
ostatnych ekonomik Euroazijskej hospodérskej tinie.

Aj bez sankcii by sa ruskd ekonomika ocitla v recesii

Prvé kolo zavedenia ekonomickych sankcii proti Rusku prebeh-
lo bezprostredne po vypuknuti rusko-ukrajinského sporu, tykalo
sa Specifikovaného okruhu fyzickych a pravnickych osob, druhé
kolo sankcii z jala 2014 bolo cielené na rusky vojensky, energeticky
a bankovy sektor; USA a EU okrem iného obmedzili pristup vy-
znamnych ruskych bank (Gazprombank, VTB, Vnesnekonombank,
Sberbank) a kl't¢ovych firiem z oblasti energetiky (Rosneft), ako aj
zbrojarskeho priemyslu aobrany (Kalasnikov, Uralvagonzavod,
Almaz-Antej) na svoje finan¢né trhy a obmedzili obchodné kontakty
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so subjektmi na sankénom zozname; k USA a EU sa pridali dalsie
krajiny.5¢ Komplikacie s externym financovanim pocitili i banky,
ktoré na zozname neboli - centralna banka bola nttena podniknuat
sériu krokov na stabilizaciu ruského finanéného sektora (podpora
likvidity, emisia dlhopisov, zabezpeky, rekapitalizacia bank). Cen-
trdlna banka reagovala promptne a ruské subjekty sa novej realite
postupne prispdsobovali. Z dlhodobého hladiska tak finan¢ny trh
a uverové instittcie ovplyvni skor ohrozenie transferu technolégii
do ekonomiky a nezdujem investovat do rozvojovych pldnov. Bez

% Po udalostiach na Ukrajine USA v marci 2014 zaviedli prvé sankcie voci RF. Kratko
na to zaviedla sankcie aj EU, Kanada, Australia, Novy Zéland, Svajciarsko, Albansko,
Cierna Hora, Nérsko, Lichtenstajnsko, Island, Ukrajina, Japonsko. Sankcie sa tykali vy-
branych vrcholovych politikov Ruska a vybranych firiem, predovsetkym bank. Sankény
zoznam 0s0b a firiem sa postupne rozsiroval. Rusko prijalo recipro¢né opatrenia a v au-
guste 2014 obmedzilo dovoz polnohospodarskej a potravindrskej produkcie z krajin,
ktoré zaviedli vo¢i Rusku sankcie (zdkaz bol v jtni 2016 predizeny do konca roku 2017).
Spojené staty americké nasledne zaviedli sankcie vo¢i ruskym firmam ropného priemyslu
ako Gazprom, Lukoil, Transneft a d’alsim vratane d’al$ich bank. Eur6épska tinia obmedzi-
la pristup ruskych firiem a bank na svoje kapitalové trhy. Pocas roka 2014 sa sankcie proti
Rusku postupne rozsirovali a koncom roka 2014 platobné systémy VISA a Mastercard
prerusili pouzivanie svojich kariet na tzemi Krymu. Pocas rokov 2015 a 2016 sa sankcie
voci Rusku nadalej rozgirovali a predlzovali (posledné predizenie bolo v septembri 2016
(European Council, 2016b), ale niektori predstavitelia EU hovoria o zavedeni trvalych
sankcif (Globalresearch, 2016)), no reciproc¢ne reagovala aj Moskva.

V Eurdpskej tinii nepanuje jednota ohfadom sankcii voc¢i Rusku. Silnym podporovate-
I'om sankcii je samotny Brusel, Vel'kd Britania, Pol'sko, Pobaltské staty ¢i Holandsko. Vy-
soka predstavitelka EU pre zahrani¢né veci a bezpe¢nostnu politiku Federica Mogheri-
niova vyzvala v marci 2016 ¢lenské staty OSN, aby sa pridali k sankciam voc¢i Rusku
anasledovali EU. V Nemecku je politicka scéna rozdelena na casti, ktoré st proti sank-
cidm voci Rusku predovsetkym z dovodu ekonomickych $kod, ktoré utrpeli nemecké
firmy. Na druhej strane sa v nemeckej politike sektory, napriklad CDU (Krestansko-de-
mokraticka tnia), ktoré naopak podporuja zosilnenie sankcii, a dokonca podporuja zaca-
tie dodavok zbrani Ukrajine (Frankfurter Allgemeine, 2016). Blok krajin EU, ktoré otvore-
ne kritizuja sankcie vo¢i Rusku a podporuju ich zrusenie, zahftia Grécko, Mad'arsko, Slo-
vensko, Rakusko, Taliansko, Franctizsko, Cyprus a Ceska republiku. Okrem ekonomic-
kych sankcii boli voéi Rusku zavedené aj politické sankcie. Zaciatkom roka 2015 bolo
docasne zastavené hlasovacie pravo Ruska v Parlamentnom zhromazdeni Eurépy. Tak-
tiez bolo Rusko vylucené zo zoskupenia $tatov G8 a skupina sa vratila k nazvu G7 atd'.

Vztahy Ruska s USA a EU st velmi napité aj vd'aka krokom, ktoré podnika NATO.
Okrem toho, Ze sa snaZi o prijatie Ukrajiny za ¢lena, rozsiruje svoju vojensku pritomnost
v Pobalti na ruskych hraniciach. Ukrajina predstavuje tradi¢na invaznu trasu do Ruska,
preto Rusko chédpe pripadné ¢lenstvo Ukrajiny v NATO ako ohrozenie svojej bezpec¢nosti.

Ruska politicka a ekonomické elita neocakava zruSenie sankcii voé¢i Rusku, ¢ uz zo
strany USA alebo EU. Podla Dmitrija Rogozina, podpredsedu vlddy pre oblast obrany
a byvalého vel'vyslanca Ruska pri NATO, sankcie voc¢i RF budi v tej alebo onej forme uz
navzdy, preto bude potrebné d’alsi rozvoj krajiny tomu prispdsobit’.
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expanzivnych (vyrobnych) planov ruské subjekty dodato¢né zdroje
financovania nebudu v takej miere potrebovat.

Ruska centralna banka vo svojich odhadoch rata s moznostou
prediZenia sankcii na obdobie 2016 - 2018, je pripravend poskytnat
Gverovym institdciam moznost predizenia splatnosti zavizkov
avyuzit dalsie indtrumenty, a zéroven predpoklada, ze zdujem
vyuZit tieto operacie bude niZsi, nez su jej pripravené scendre
(CBR, 2016a). S pretrvavajicim poklesom investicného dopytu (as-
pont na rok 2016) rataja nielen ruské orgéany, ale i medzinarodné
institacie, k miernej stabilizacii investicii dojde podla odhadov az
v roku 2017. Viac ako sankcie k tomu v8ak prispieva cenovy vyvoj
na svetovych trhoch a historické dedi¢stvo ruskej ekonomiky. Rus-
ky export sa prepadol najmé v hodnotovom vyjadreni, kedZe jeho
prevaznu c¢ast tvoria surovinové zdroje.

Vzdjomnd obchodnd vymena tak bola pod vplyvom cenovych vy-
kyvov a hospodarskych obmedzeni zavedenych voci Rusku a od-
vetnych opatreni z ruskej strany, ktoré na seba nenechali dlho ¢a-
kat - prisli v podobe embarga na dovoz polnohospodarskych a po-
travinarskych produktov uz v auguste 2014. Kombindacia tychto
udalosti sa odrazila na obchodnej vymene s EU aj s Ukrajinou ete
v roku 2014 (obchodna vymena s Ukrajinou klesla 030 %, s EU
08 %, z toho najviac s Finskom, Pol'skom, Franctzskom, épaniel-
skom; EU ostala hlavnym obchodnym partnerom s 52 % podielom
na ruskom exporte a 41 % podielom na ruskom importe). Prepad
vzajomného obchodu sa v roku 2015 prehibil, len za prvy polrok
klesol obchod s EU 0 37 % a s Ukrajinou o 60 %. Embargo na dovoz
potravin v rozsiahlej miere prispelo k narastu celkovej inflacie
v Rusku (uz k méaju boli ceny potravinovych tovarov medziro¢ne
o pdtinu vyssie), dovoz mdsa, ryb a mlieka vyrazne klesal od za-
¢iatku roka 2015; rusky zakaz najviac postihol Dansko (syr), Pol'sko
(jablka), Noérsko (ryby), a samozrejme Ukrajinu (Havlik, 2015), na-
opak, z ruského embarga tazilo Bielorusko.

V sticasnosti sa s dohladnym zrusenim sankcii nerita, eSte pred ja-
novym rozhodnutim EU (2016) o predizeni sankcii proti Rusku
predizilo v maji Rusko platnost embarga na dovoz potravin z EU,
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a to nie na rok, ale az do konca roku 2017 (s odévodnenim, Ze ruski
polnohospodari potrebuju planovat investicie na dlhsie obdobie).
Sankcie postihuju nielen ekonomiku Ruska, ale ijeho partnerov.
Efekt vzajomnych sankcii je taZzko meratelny, predsa sa vsak nie-
ktori ekonémovia pokusili o odhad strat ruskej ekonomiky v do-
sledku nich. Samotnd ruska strana ekonomické straty v dosledku
zavedenia sankcii pripustila, podl'a vyjadreni zastupcov minister-
stva hospodarstva boli straty na trovni 1,5 % HDP, podla Ruska
véak na sankcie doplaca viac EU, ktora podl'a ruského ministerstva
prisla 0 40 mld. eur v roku 2014 a o 50 mld. eur v roku 2015 (kym
strata Ruska bola len v polovi¢nom rozsahu). Odhad WIIW (de-
tailne pozri Havlik, 2015) hovori o kumulativnom znizeni HDP
Ruska v dosledku kombinacie efektov nizsich investicii, vyssej in-
flacie a odlevu kapitalu za obdobie 2014 - 2016 v rozsahu 250 mi-
liard eur, resp. menej nez 1 % HDP. Z toho odhad strat bez zo-
hladnenia padu ceny ropy, teda strat savisiacich vylu¢ne s kon-
fliktom s Ukrajinou a sankciami, predstavoval 18 milidrd eur len
v roku 2014. Vzhladom na to, Ze ekonomika smerovala k stagnécii
uz predtym, a so zretelom na hibku recesie v roku 2015 to len po-
tvrdzuje predpoklad, Ze Rusko by sa v recesii ocitlo i bez konfliktu
s Ukrajinou a naslednych obchodnych obmedzeni.

Na druhej strane, pretrvavajtce nizke ceny ropy, prediZenie
sankcii a protisankcii ruskej strany moézu prispiet nielen k zmene
vonkajsich vztahov Ruska a teritoridlnej struktiiry zahranicného ob-
chodu, ale i k zmene vniitornej struktiiry ruskej produkcie. Nahradza-
nie vypadku importu uz teraz prospelo niektorym domacim od-
vetviam, cenové vyhoda v podobe slabého rubla nahrédva expanzii
obchodovatelnych sektorov (World Bank, 2016). Uzsia hospodar-
ska integrécia s ¢lenmi Eurodazijskej hospodarskej tinie a intenzifi-
kdcia obchodnych vztahov s Cinou predznamenavajt silnej§iu
orientdciu na blizsie ekonomiky z regiénu na tkor inych zdpad-
nych obchodnych partnerov. Popri tom rastie podiel ,nepalivové-
ho” exportu na celkovom exporte Ruska, i ked’ stale podstatnu ¢ast
tvoria suroviny. Taktiez podiel prijmov z exportu ropy na celkovych
prijmoch federalneho rozpoctu v roku 2015 klesol pod 50 %. Prave
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v snahe vyuzit tato prilezitost na Struktirne zmeny v ekonomike
sa moOze o to viac ukazat nedostatok investicii, oslabenie transferu
technoloégii, zastarané produkéné kapacity a neefektivne procesy.
Zmena exportného profilu ekonomiky, ktory je podmieneny ,his-
torickym dedi¢stvom”, by prospela tol'ko ocakdvanej diverzifikacii
ekonomiky, modernizacia sa v8ak nedd realizovat bez investicii
a bez potrebnych strukturalnych reforiem, zlepSenia podnikatel-
ského prostredia, zvysenia transparentnosti.

Zo strednodobého hl'adiska zatial nemozno ocakavat vyraznejsi
pokrok v rozvoji sofistikovanejsich odvetvi spracovatel'ského prie-
myslu, odvetvi s vysokou mierou pridanej hodnoty ¢i odvetvi slu-
zieb; ekonomika bude nad’alej zévisla predovsetkym od vyvoja sve-
tovych cien svojich exportnych surovin, no bertac do uvahy stéle
vysoké zasoby ropy v krajinach OECD, svetova produkciu ropy
stale na trojro¢nych maximach a vlaznejsi dopyt zavisly okrem iné-
ho od spomalujicej sa ekonomiky Ciny, vyhliadky ruskej ekonomi-
ky st neuspokojivé - po prekonani aktuédlnej recesie mozno ocakéa-
vat navrat k nizkym tempam rastu. Na jednej strane kombinacia
hospodarskych sankcii a vyrazného poklesu svetovych cien energe-
tickych surovin dondtila ekonomiku preniest vahu pri substittcii
zdrojov prijmov i rastového potencialu aj na menej tradi¢né sektory
a ¢innosti; na druhej strane, stimuly k obnoveniu rastu bude Rusko
hladat na vnatornom trhu (¢o by mohlo nahravat stadtnemu inter-
vencionizmu) a v zintenzivneni obchodnych vztahov s krajinami
euroazijského regiéonu, kde minulostou podmienené vztahy sua cas-
to komplikované. V kratkodobom horizonte by tato stratégia moh-
la byt tspesna, dlhodoby rozvoj ruskej ekonomiky si vsak vyzadu-
je zdsadnejsie zmeny.

6.3. Makroekonomicky ramec désledkov poklesu ceny ropy
a zavedenia sankcii

Ako sme predpokladali uz v minuloro¢énom vydani tejto publi-
kacie, kombinacia poklesu cien ropy, sankcii uvalenych na Rusko
ijeho protiopatreni a nasledny pokles obchodnej vymeny, uvrhli
ruskd ekonomiku do recesie - tad dosiahla svoje dno v druhom
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stvrtroku 2015, ked” sa tvorba hrubého doméceho produktu pre-
padla medziro¢ne 04,5 %. Vyrazné znehodnocovanie meny a re-
alnych prijmov, zhorsenie situdcie v bankovom sektore, geopolitic-
ké napdtie ¢i zhorSenie podnikatel'ského a investorského sentimen-
tu sa podpisali pod oslabenie spotrebitel'ského dopytu a chut in-
vestovat, a tym pod pokles ekonomickej aktivity. Dalsia vlna zni-
Zenia svetovych cien ropy v auguste 2015 opidtovne podlomila
znehodnocujici sa rubel, ¢o sa spolu s 20 % rastom cien potravin
premietlo do ndrastu inflacie. ZniZenie redlnych prijmov viedlo ku
konzervativnemu spravaniu domacnosti a vysledny pokles spotre-
by domécnosti 0 9,6 % sa stal kI'icovym momentom, ktory privie-
dol ekonomiku do recesie. K poklesu sikromnej spotreby doslo po
prvykrét od roka 1999 (s vynimkou recesie v roku 2009).

Opakované rozsirovanie a predlzovanie hospodarskych sankcii
voci Rusku bolo dolezité hlavne z pohladu finanénych trhov a ban-
kového systému - obmedzeny pristup ku kapitélu, zvysenie nékla-
dov na financovanie, odlev sikromného kapitalu a zhorseny inves-
torsky sentiment si vyZziadali spojenie sil centralnej banky, vlady
a parlamentu, masivnu rekapitalizdciu bank, uvolnenie prostried-
kov Fondu narodného blahobytu ¢i sprisnenie monetarnych pod-
mienok (eSte v roku 2014). Ochromeny investi¢ny i spotrebitel'sky
dopyt a zhorSenie podmienok na bankovom trhu sa vo vysledku
odrazili na prepade hrubej tvorby kapitalu o 18,7 %.

Na druhej strane, prepad cien ropy a slabsi rubel’ zvyhodnili iné
ruské exportné firmy, exportna vykonnost v niektorych odvetviach
sa zlepsila (tykalo sa to napr. exportu uhlia, kovov, chemikalif),
¢im sa ciasto¢ne narusili tradicné podiely ,ropného” a ,neropné-
ho” exportu. Znizil sa aj podiel prijmov zropy a plynu na celko-
vych prijmoch Statneho rozpoctu - prijmy z ropy a plynu klesli na
40 % federalnych prijmov; rozpoctovy deficit bol kryty z Rezerv-
ného fondu RF, ktory sa tak ku koncu roka 2015 zmensil na polovi-
cu. Po celé desatrocia vysoké zisky z exportu primarnych komodit
odradzali od rozvoja odvetvi s vy$sou tvorbou pridanej hodnoty -
stcasny pokles rubla a cien komodit by sa mohol stat prilezitostou
na diverzifikaciu produkcie aj exportu.
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Trh prdce sa adaptoval cez vijraznyj pokles redlnych prijmov

Trh price sa so zhorSujticou sa hospodarskou situdciou vyrovna-
val najmé zniZenim realnych prijmov - doslo sice aj k narastu mie-
ry nezamestnanosti, najvyssi (sezénne ocisteny) medziro¢ny narast
bol zaznamenany v druhom kvartéli 2015 a bol v rozsahu 0,6 p. b.,
v ostatnych castiach roka réstla nezamestnanost pomalsie (tdaje
centrdlnej banky). Celoro¢ne sa miera nezamestnanosti zvysila
25,3 % na 5,6 %, pritom nezamestnanost vo vidieckych oblastiach
sa takmer nezmenila (8%; World Bank, 2016). Len mierny nérast
nezamestnanosti odrazal dlhodoby problém s nedostatkom pra-
covnej sily,%” ekonomika sa tak na recesiu adaptovala zmenou
inych parametrov zamestnanosti (pocet ciasto¢nych tvazkov sa
zvysil o tretinu, zniZil sa pocet odpracovanych hodin na zamest-
nanca), ale hlavne prostrednictvom prijmov.

Priemerna nomindlna mzda sice nad’alej medziro¢ne rastla (v pr-
vych troch kvartaloch zhruba 5 % tempom), tempo rastu na trovni
3 % z prelomu rokov 2015/2016, na ktorom sa napokon rast mzdy
ustdlil, je vSak pre ruskt ekonomiku netypicky nizke. Vyrazné zne-
hodnotenie meny a rast cien potravinovych tovarov sa odrazili na
redlnych prijmoch domaécnosti a nasledne na ich spotrebe - zne-
hodnotenie miezd v redlnom vyjadreni sa pocas roka stupriovalo,
z9 % v prvom kvartédli na 10,4 % v poslednom kvartali 2015. Vy-
slednd redukcia vo vyydavkoch domdcnosti na trovni 10,1 % ku koncu
roka (CBR, 2016a) sa podpisala pod slabsiu dynamiku spotrebitel'ské-
ho dopytu. Dalsim faktorom, ktory podmyval doméaci dopyt, bol
narast sklonu k aspordm, miera iispor ruskych domécnosti sttpla
medziro¢ne zo 7,8% na 15,8 %. Zvyseny zaujem o tspory bol moti-
vovany jednak rastom neistoty, vysledkom ¢oho bolo konzervativne

57 Nedostatok pracovnikov pocituja hlavne niektoré sektory (stavebnictvo a maloob-
chod) a velké mesta (Moskva, Petrohrad). Pokles ruskej populacie v produktivnom veku,
a teda niz8ia ponuka prace (demograficky faktor ovplyviiuje rusky trh prace od roku 2012)
rozprudila i pracovni migraciu smerom do krajiny (legalnu a nelegélnu), podla niekto-
rych odhadov pracovalo pred aktualnou recesiou v Rusku az 10 miliénov migrantov, pre-
vazne z krajin byvalého sovietskeho bloku (Havlik, 2015). Vy$si prilev migrantov je rizi-
kom z pohladu potencidlneho socialneho, politického napétia a nacionalistickych nalad.
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rozhodovanie sa doméacnosti, jednak vyhodnostou vkladov deno-
minovanych v rubloch, kedze sti¢astou sprisnenia monetiarnych
podmienok bolo udrziavanie vysokych trokovych mier.

A napokon, okrem nevyrazného rastu nomindlnej mzdy v sa-
kromnom sektore, infldcie znehodnocujtcej prijmy a neistotou aj
ziskami motivovanych vyssich Gspor, to boli i obmedzené moznos-
ti vlddy na valorizaciu miezd v Statnom sektore a na zvySovanie
ostatnych verejnych transferov, ¢o prispelo k vyslednému oslabe-
niu spotreby. Vldde sa podarilo realizovat wvalorizdciu dochodkov,
podla statistického uradu vzrastol priemerny dochodok v roku
2015 011 % (kym priemernd mzda v Rusku predstavuje priblizne
34 tisic rublov, vyska priemerného dochodku je 12 tisic rublov;
Rosstat, 2016b). Vzhladom na rozsah cenového rastu sa vsak v re-
alnom vyjadreni dochodky znehodnotili 04 % (mzdy 09,5 %).
Zvysil sa podiel populdcie Zijacej z prijmu pod hranicou Zivotného
minima (na 13,3 %, ¢o zodpoveda 19 miliénom osob).>8

Pokles redlnych prijmov a spotreby viedli k prepadu produktu

Zmienené dosledky nepriaznivého vyvoja vo vonkajsom i doma-
com prostredi na zamestnanost, a hlavne na oblast mzdovych
a nemzdovych prijmov sa vo vyraznej miere podpisali pod pokles
spotreby domécnosti.®® Len za prvy polrok 2015 poklesla konecnd
spotreba domdcnosti medziro¢ne 07,5 %, dalsia faza padu kurzu
rubla od augusta 2015 a pokracujaca infldcia ochromili kuapy-
schopnost obyvatel'stva v druhej polovici roka este viac. Vysledny
celoro¢ny pokles spotreby domacnosti 0 9,6 % tak bol klt¢ovym
faktorom, ktory stiahol vyvoj HDP do zapornych ¢isel. Konecna
spotreba domacnosti totiZ predstavuje 52,6 % ruského HDP (2015,

% K vyraznejsiemu zhorSovaniu tohto ukazovatela dochadza uz druhy rok v rade,
zvysenie zivotného minima o020 % totiZ prevySuje tempd rastu ostatnych prijmov, ¢o
dokladuje i narast pomeru zivotného minima k priemernej mzde i déchodku.

5 Prepad svetovych cien ropy a ostatnych surovin, zmiernenie rastu partnerskych
ekonomik, uvalenie sankcii a obmedzenie dovozu potravin, pokles hodnoty rubla, ob-
medzeny pristup k iverom a zdraZenie Gverov pre podniky i domacnosti, nizsie Statne
prijmy a obmedzeny fiskalny priestor, vysoka inflacia atd’, to vSetko v kone¢nom do-
sledku prispelo k prepadu domacej spotreby.
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data Rosstatu), jej medziro¢ny pokles v roku 2015 prispel k vy-
slednej zmene HDP v rozsahu -5,1 p. b., ¢o je zdporny prispevok
k rastu HDP dokonca dvakrat vyssi, nez bol pocas recesie v roku
2009 (graf 6.3). Opdtovné zrychlenie znehodnocovania rubla na
prelome rokov 2015/2016 oddialilo pripadné zotavovanie spotre-
by, v prvom kvartali 2016 pokracoval trend poklesu spotreby do-
macnosti (medziro¢ne na trovni 4,3 %).

Nizsie prijmy zexportu surovin, ateda obmedzeny fiskalny
priestor limitoval ivladne vydavky, spotreba verejnej spravy bola
v priebehu celého roka priblizne o2 % nizsia ako v roku 2014,
v tomto trende pokracuje aj v roku 2016, len s minimalnym zlep-
Senim. Vysledny spotrebitel'sky dopyt tak prispel k poklesu HDP
-5,4 percentualnymi bodmi.

Graf 6.3

Hruby domaci produkt (v %) a prispevky jeho komponentov k jeho medzi-
roénej zmene (v p. b.) (2008 - 2015)
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Hruba tvorba fixného kapitadlu HEEE Zmena stavu zasob
Export Import
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Prameri: World Bank (2016).

Jednoznacne proti rastu produktu posobil aj investicny dopyt.
Slabsi spotrebitel'sky dopyt neprinasal domacim podnikom dosta-
tocnt motivaciu investovat do rozsirovania svojich produkénych
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kapacit. Svoju tlohu zohrali i hospodarske sankcie.®® Stabilne nega-
tivhu investiént dynamiku vykazovali hlavne odvetvia doprava
a komunikécia, dodavka elektriny, vody a plynu a spracovatel'ské
odvetvia (CBR, 2016a). Investicie do fixného kapitilu tak medziro¢ne
klesli 07,6 % (Rosstat), ¢o prispelo k znizeniu HDP v rozsahu -1,6
p. b. (graf 6.3). ESte vyraznejsi podiel na poklese outputu malo cer-
panie zasob; zmena stavu zdsob sa uz treti rok v rade drzi v zapor-
nych hodnotach. Pozitivhym signdlom moéze byt spomalenie ¢erpa-
nia zasob v druhej polovici roka, ¢o suvisi jednak s tym, ze proces
ich docerpédvania, ktory odrazal ocakdvania bliZiaceho sa poklesu
dopytu a trval uz viac ako tri roky, pribliZil ich stav k minimu (CBR,
2016a), jednak so stabilizaciou cien dovazanych vstupov. Cerpanie
zasob prispelo k zmene HDP vo vsetkych kvartdloch 2015 negativ-
ne, celkovo za rok vrozsahu -2,3 p. b. (graf 6.3). Vysledna hrubd
tvorba kapitilu tak medziro¢ne poklesla o0 18,7 %, pritom pocas dvoch
rokov predtym, ked prave klesajuci investitny dopyt sposoboval
spomal'ovanie ruskej ekonomiky, bolo tempo poklesu len 7 - 8 %.
Stale vSak nejde o rozsah, v akom prepad investicii stiahol ruska
ekonomike do hlbokej recesie v roku 2009. Hruba tvorba kapitalu
je po spotrebe domécnosti druhym najvyznamnejsim komponen-
tom HDP (predstavuje patinu HDP). Okrem spomalovania ¢erpa-
nia zadsob mozno s prichodom roka 2016 badat i nepriame signaly
spomalenia poklesu investicii do fixného kapitalu, ¢o podla cen-
tralnej banky (t4 odhaduje zvolnenie prepadu fixnych investicii na
5 -7 % v prvom kvartali 2016) m6ze naznacovat, ze investicnd kri-
za ma svoje najhlbsie dno uz za sebou.

Pokles spotrebitel'ského dopytu sprevadzalo rapidne zniZenie do-
vozu, ten sa medziro¢ne zmensil az o Stvrtinu (o0 25,7 % podla rus-
kého statistického tradu). K zmene HDP tak import prispel 54 p. b.
Slabsi rubel’ cenovo zvyhodnil vijvoz niektorych ruskych exportnych
artiklov, prejavilo sa to najma v pripade uhlia, kovov a chemikali;
vyvoj investicii a zamestnanosti v tychto oblastiach naznacili v roku

60 Obmedzil sa pristup na kapitalové trhy, ¢iasto¢ne sa zamedzil prilev zahrani¢nych
investicii, ndklady na avery v domacich finan¢nych instittciach sa zvysili, k ¢omu pri-
spieval i odklad uvolnenia monetarnej politiky.
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2015 irealokéciu vyrobnych faktorov do tychto sektorov (World
Bank, 2016). Vyvoz sa medziro¢ne mierne zvysil, 0 3,6 % (Rosstat),
¢o prispelo k zmene HDP jednym percentudlnym bodom. Ani pozi-
tivne prispevky exportu, a hlavne importu (prispevok ¢istého expor-
tu teda spolu predstavoval 6,4 percentudlnych bodov a bol tak hlav-
nym zdrojom rastu outputu) vsak nedokézali vykompenzovat nega-
tivny prispevok domaceho dopytu, vo vysledku teda hruby domdci
produkt Ruskej federdcie v roku 2015 poklesol 0 3,7 % (graf 6.3).

Nad'alej pretrvévajtci pokles podielu importovanych tovarov na
maloobchodnom obrate dokazuje, ze proces substitiicie dovdzZanych
tovarov pokracuje. Navyse, dalsia faza poklesu hodnoty rubla na
prelome rokov 2015/2016 opat cenovo zvyhodnila domacu produk-
ciu; centrdlna banka predpoklada (CBR, 2016a), Ze nahradzanie ¢asti
dovozu doméacou produkciou bude pokracovat aj v roku 2016. Vac-
Sina odvetvi spracovatelského priemyslu, ktoré by mohli profitovat
z nahradzania oslabeného (v podmienkach prepadu meny drahého)
dovozu, vsak celili kolapsu doméceho dopytu, a tak vzniknuta ce-
novd vyhodu nemohli naplno vyuzit. Investicie do spracovatel'ského
priemyslu ostali negativne aj z dovodu kapacitnych limitov, Struk-
turdlnych problémov, ale aj kvoli drahSiemu dovozu medziproduk-
tov. Spracovatel'sky priemysel vo vysledku poklesol o 5,1 %. Na-
opak, z obmedzenia dovozu potravin profitovalo doméace pol'nohos-
podarstvo; odvetvie polnohospodirstva, polovnictva alesnictva rastlo
viac ako 3 % tempom. Treba vsak povedat, Ze tento sektor rastie uz
treti rok v rade. V podstate vsetky ostatné hlavné odvetvia v roku 2015
klesali (pri porovnani medziro¢nej zmeny pridanej hodnoty) alebo
stagnovali, s vynimkou taZby nerastnych surovin (1,1 % rast; Rosstat).

Oslabeny spotrebitel'sky aj investicny dopyt sa podpisali aj pod
vyvoj priemyselnej produkcie, ktord medziro¢ne klesla o 3,4 %; eSte
hlbsiemu prepadu zabranil prave vyvoj v subsektoroch, ktorych
exportna vykonnost' sa zvysila vd'aka cenovej vyhode, a tych, ktoré
profitovali z nahradzania drahsieho dovozu (o podla centrélnej
banky dokazuje napriklad to, ze kym produkcia v spracovatel-
skom priemysle klesla o spominanych priblizne 5 %, dovoz tova-
rov spracovatel'ského priemyslu klesol o 37 %). Zaciatkom roka
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2016 sa pokles priemyslu spomalil (2,7 % v januari), pri zachovani
hlavnych trendov z roku 2015: taZba mierne rastla, vyroba a distri-
btcia elektriny, vody, plynu stagnovala, produkcia v spracovatel-
skom priemysle klesala; vo viacerych sektoroch spracovatel'ského
priemyslu ale centrdlna banka hlésila zac¢iatkom roka zlepSenie
vyvoja. Nad'alej rastol potravinarsky priemysel.

Celkové hodnota dovezenych tovarov sa v roku 2015 znizila me-
dziro¢ne 0 37,3 % (podla metodolégie platobnej bilancie) nielen z do-
vodu, Ze import sa stal ndkladnej$im, ale i kvoli oslabeniu vnator-
ného dopytu, stagnujicej produkcii (to sa prejavilo najma na pokle-
se dovozu strojov, pristrojov, zariadeni a vozidiel) a restrikcidm na
dovoz potravin. Ani viac ako tretinovy prepad hodnoty dovozu ne-
dokézal vykompenzovat (eSte vyraznejsi) pokles prijmov z vyvozu,
len prijmy z exportu ropy a plynu klesli o takmer 40 %. Prijmy z ex-
portu nepalivovych tovarov sa znizili 0 17,5 %, a to aj napriek tomu,
ze v oboch skupinach fyzicky objem exportu medziro¢ne stapol.
nani so znizenim hodnoty importu bolo zmensenie prebytku obchodnej
bilancie v porovnani s predoslym rokom o 40,4 mld. USD na vysled-
nych 148,5 mld. USD. Nepriaznivy vyvoj v pripade ceny ropy sa
podpisal pod to, Ze ,neropny” deficit bezného tctu platobnej bilan-
cie (PB) sa zmensil z 13 % HDP na necelych 10 %. Cisty odlev kapi-
talu sa v porovnani s rokom 2014 znizil (k ¢omu prispela normaliza-
cia dopytu po zahrani¢nych aktivach), vratil sa na troven rokov
2012 - 2013, ked’ klesol na 58,5 mld. USD (2015), ¢o prispelo k znize-
niu deficitu na kapitdlovom a finanénom tcte PB takmer 2,5-krat. Aj
vd'aka tomu, Ze sa centrdlna banka obmedzila na minimum interven-
cii na devizovych trhoch (jednorazovy predaj rezerv v hodnote 2,3
mld. USD v januari), devizové rezervy RF sa v priebehu roka stencili
len 017 mld. USD, na 368,4 mld. USD k 31. decembru 2015 (tdaje
o platobnej bilancii a devizovych rezervach pozri CBR, 2016d).

Klesajtice ceny ropy ovplyvnili i rozpocet Ruskej federacie, prij-
my zropy a zemného plynu klesli v roku 2015 0 2,3 p. b. vo vyjad-
reni k HDP, tento pokles bol len ¢iasto¢ne kompenzovany narastom
,neropnych” prijmov (o 0,8 p. b. vo vyjadreni k objemu HDP), deficit
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federilneho rozpoctu dosiahol 2,4 % HDP (o2 p.b. viac nez v roku
2014). Deficit bol prevazne kryty prostriedkami Rezervného fondu,
na tento acel bolo pouzitych priblizne 2,6 bil. rublov (CBR, 2016a).

Uvoliiovanie monetdrnej politiky napriek rekordnej infldcii

Rozhodnutia ruskej centralnej banky v oblasti menovej politiky
boli ovplyvnené vyvojom z predchadzajaceho roka, domaca mena
bola pod tlakom uZz od zaciatku roka 2014, sprvoti v dosledku neis-
toty vyvolanej na trhoch politikou kvantitativneho uvoltiovania
americkej centralnej banky, neskoér ohldsenim zdmeru prejst k vys-
Sej flexibilite kurzu ruskej meny, na jar 2014 sa pridalo zvysené
napdtie v dosledku sporu s Ukrajinou, a napokon sa od polovice
roka tym podstatnym faktorom stal prepad cien ropy (graf 6.4).
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Prameri: Matovnikov (2016; podl'a tdajov CBR a Bloomberg).

Na znehodnocovanie domdcej meny reagovala centralna banka hned’
v avode roka 2014, vjanuari afebrudri pouzitim prostriedkov
I/ 7. ¥

z Rezervného fondu, v marci zvySenim kltcovej trokovej sadzby
25,5 % na 7 %. Podmienky sa v8ak v priebehu roka d’alej zhorsovali
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(postupne prichadzali externé Soky: sankcie a nadvédzné protiopat-
renia, po lete pad ceny ropy, druha vlna sankcii cielend na finan¢ny
sektor, zrychlenie poklesu cien ropy v oktobri a novembri, Speku-
lacie pred uvolnenim politiky menového kurzu, nedostatok likvi-
dity), ¢o si vyziadalo pocetnt sériu zasahov centrdlnej banky. T4
pristapila k zvyseniu kliicovej virokovej sadzby v priebehu roka 2014
eSte 5-krat; v decembri, ked” uz kurz rubla klesal takpovediac vol-
nym padom (graf 6.4), dokonca jednorazovo az o 650 bazickych
bodov na 17 %.

V oktébri centralna banka pouzila d'alsich 30 mld. USD na pod-
poru meny, a napokon v novembri pristipila k ohldsenému pre-
chodu na politiku plavajiiceho kurzu. Toto rozhodnutie ulavilo stat-
nym devizovym rezervam, ktoré sa v dosledku intervencii v prie-
behu roka 2014 znacne stencili. Aj napriek vsetkym intervencidm
stratil v roku 2014 rubel voci dolaru 40,6 % a voci euru 34,1 % svo-
jej hodnoty (nominalny menovy kurz; december 2015 voci decem-
bru 2014, tdaje centralnej banky; CBR, 2016c). Vyhrotenie situdcie
v decembri 2014 si vyziadalo koordinovany postup centralnej ban-
ky, ministerstva financii a Statnej dumy: vlada v decembri spustila
masivny program rekapitalizacie bank, centrdlna banka emitovala
statne dlhopisy a prostriedky boli investované do klacovych rus-
kych bank, parlament schvalil zdkon umoznujtaci uvolnit az do
10 % prostriedkov Fondu narodného bohatstva na dalsie posilne-
nie bankového sektora.

Vyvoj ceny ropy bol i nad’alej v priebehu roka 2015 tym deter-
minantom, ktory najviac ovplyviioval zmeny menového kurzu (graf
6.4). K decembru 2015 stratil rubel’ voci americkému dolaru medzi-
ro¢ne dalsich 20,5 % avoci euru 9,9 % (tdaje centralnej banky).
Oslabenie meny tak bolo za posledné dva roky vskutku dramatic-
ké, kym vjanudari 2014 stal dolar 33 rublov aeuro 46 rublov,
v januari 2016 potrebovali Rusi na jeden dolér 76 rubl'ov a na jedno
euro 83 rublov. V prvom kvartali 2016 sa depreciacia rubl'a spoma-
lila, v druhom s$tvrtroku sa uz rubel voci euru, a hlavne voci doléa-
ru mierne posilnil (v porovnani s koncom roka 2015) (CBR, 2016c).
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Devalvujtci rubel a obmedzenia dovozu potravin prispeli k in-
flaénym tlakom esSte v roku 2014, 12-mesac¢na inflicia (CPI) sa
v priebehu roka takmer zdvojnasobila a este pred koncom roka
2014 prekrocila 10 % hranicu, pritom inflacnym cielom bolo udrzat
rast cien v intervale 5 - 6 %. Infla¢né tlaky pretrvavali i pocas roka
2015, rast cien sa stuprioval do marca, ked’ inflacia dosiahla medzi-
ro¢ne rekordnych 16,9 %, v d'alsich mesiacoch sa rast cenovej hla-
diny sice spomalil, tempo rastu sa ale udrzalo na dvojcifernych
hodnotach. Vysledna celoro¢nd hodnota inflacie (CPI) 15,6 % je
dokonca vys$ia nez rekordne vysoky rast spotrebitel'skych cien
z krizového roka 2008. Najvacsou mierou k celkovej infl4cii prispel
rast cien potravin; potravinovd inflicia presahovala v prvych piatich
mesiacoch roka 20 % hranicu, ztoho ceny zeleniny a ovocia sa
v janudri a februari 2015 zvysili o viac ako 40 % (CBR, 2016a; ta-
bul'kové priloha). Spomalenie rastu cenovej hladiny bolo moZzné
badat v poslednych mesiacoch roka a tento trend sa zachoval aj
zac¢iatkom roka 2016. K uvolneniu infla¢nych tlakov s prichodom
roka 2016 prispel pokles svetovych cien energetickych, polnohos-
podarskych a potravinarskych (nespracovanych) komodit, pretr-
vavajuce oslabenie doméceho dopytu, racionaliza¢né opatrenia
podnikov, slaby rast prijmov; mesa¢na sezénne upravena inflacia
klesala uz od oktébra. Na zdklade vyvoja v prvych mesiacoch re-
vidovala centrdlna banka svoje infla¢né oc¢akdvania smerom nadol,
predpoklada, ze ku koncu roka bude inflacia dosahovat 6 - 7 %.

Pomalé zmierniovanie infla¢nych tlakov umoznilo centralnej
banke pristapit k uvoliiovaniu monetdrne;j politiky, predsa len pocas
roka musela banka niektoré kroky pozdrzat. K postupnému uvol-
fovaniu monetarnych podmienok dochadzalo uz v prvej polovici
roka, centrdlna banka pristapila k postupnému znizovaniu kltaco-
vej arokovej sadzby z rekordnych 17 % (k vyraznému jednorazo-
vému zvyseniu sa uchylila v decembri 2014, v ¢ase vrcholiacej me-
novej krizy) uz vo februari 2015, v piatich krokoch znizila sadzbu
do augusta na 11 % a na tejto trovni ju ponechala takmer rok, az
do jana 2016. Koncom jina vydala banka vyhlasenie, podla ktoré-
ho je vyvoj infla¢nej dynamiky a zotavovanie ekonomickej aktivity
v stlade so zakladnym variantom prognoézy, ¢o jej umoziuje zniZit
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urokovi sadzbu o 50 bazickych bodov (na 10,5 %), a zaroverni zve-
rejnila ocakdvania, podl'a ktorych bude mozné dosiahnut infla¢ny
ciel 4 % ku koncu roka 2017 (CBR, 2016c). Uvolnenie monetarnej
politiky prispelo k znizeniu nakladov na financovanie na medzi-
bankovom trhu, na raste tiverov sa to vsak neprejavilo, ten sa z 26 %
spomalil na menej ako 8 % (porovnanie posledného mesiaca 2014
a 2015), ¢o odrazalo pretrvavajicu vysokd mieru averzie voci riziku,
ako aj rastuci podiel nesplacanych tiverov (World Bank, 2016).

Hoci situacia v tejto oblasti sa v priebehu roka stabilizovala,
proces rekapitalizdcie bank pokracoval aj v roku 2015; v méji schvali-
20 mld. rublov, dalsich 8,5 mld. rublov odsudhlasila vlada v auguste
na rekapitaliziciu desiatich regionalnych bank (World Bank, 2016).
Centralna banka zintenzivnila bankovy dohlad, odobrala 93 licen-
cii, ¢im sa pocet bank znizil na 733, v rdmci vykondvania dozoru
v bankovom systéme menovala zastupcov do 156 bank, predovset-
kym tych, ktoré cerpali v rokoch 2014 - 2015 pomoc od centrélnej
banky alebo vlady.

6.4. Zahrani¢nopolitické stivislosti stavu ruskej ekonomiky

Turbulentny vyvoj ruskej ekonomiky v roku 2016, rovnako ako
v roku predchddzajicom, je predovsetkym spdsobeny zasadnymi
zmenami v zahrani¢nych politickych a ekonomickych vztahoch
pre Rusko s hospodarsky a politicky vyznamnymi krajinami; pre-
padom svetovych cien hlavnych vyvoznych surovin, teda ropy
a zemného plynu, a s celkovymi geopolitickymi zmenami vo svete.

Vrokoch 2014 a 2015 doslo vo svete k niekolkym kltdcovym
udalostiam, ktoré znamenaja dramatické zmeny mocenskych po-
merov. Tieto zmeny maju d'alekosiahle nasledky - vyrazne sa zvy-
silo riziko vojenského konfliktu medzi svetovymi vel'mocami USA
a Ruskom a doslo k zasadnym zmendm v ekonomickych vztahoch
medzi mnohymi krajinami.

Prvou ztychto kltacovych udalosti bol politicky prevrat na
Ukrajine vo februari 2014. Nova vlada, otvorene podporovana
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Spojenymi $tatmi americkymi, zacala otvorent nepriatel'ski politi-
ku voci Rusku. Doésledkom tohto prevratu bolo vyhldsenie nezavis-
losti Autonémnej republiky Krym a jej nasledny vstup do Ruskej
federacie v marci 2014 a zaciatok obcianskej vojny na vychode
Ukrajiny. Tieto udalosti sposobili radikdlnu zmenu v politickych
a ekonomickych vztahoch Ruska s USA, EU a Ukrajinou. Druhou
kl'a¢ovou udalostou bol v septembri 2015 vojensky vstup Ruska
do obcianskej vojny v Syrii na strane syrskej vlady. Tento vstup sa
stal d'alsou konfliktnou zénou s USA a do politického konfliktu aj
s ekonomickymi nasledkami sa tymto krokom dostalo Rusko aj so
Saudskou Arabiou a Tureckom. Naopak, posilnili sa vztahy s Ira-
nom. Tretou mimoriadne vyznamnou udalostou je stapajaca poli-
ticka konfrontécia s vojenskymi provokéaciami medzi USA a Cinou
v oblasti Juho¢inskeho mora. T4to konfrontéacia Ciny s USA sposo-
bila vyrazné prehibenie spoluprace Ciny s Ruskom v politickej,
ekonomickej a vojenskej oblasti.

Tieto tri velmi vyznamné udalosti sposobili vyrazné zmeny
v medzindrodnej politickej situdcii a prejavili sa aj v problémoch
ruskej ekonomiky a v posilneni ekonomickych aktivit Ruska sme-
rom na vychod. Rovnako sa ukazujt signaly, Ze dochddza k zmene
tilozofie vnaitorného rozvoja ruskej ekonomiky.

Rusko-ukrajinské vztahy a prepad vzdjomného obchodu

Politické udalosti na Ukrajine zac¢iatkom roka 2014 priniesli ra-
dikalny obrat vo vztahoch s Ruskom. Doc¢asna vlada zakazala poli-
tické strany, ktoré reprezentovali proruské obyvatel'stvo a tym ¢i-
nom nové vseobecné volby priniesli aplne odlisné vysledky ako
volby v predchadzajtcich volebnych obdobiach. Na Ukrajine sa
k moci dostali nacionalistické a protiruské strany, ¢o sa vzapiti
prejavilo vo vzajomnych vztahoch.

Uz v aprili 2014 sa Ukrajina pridala k sankcidm EU proti Rusku
a vypovedala mnoZzstvo medzistatnych dohodd. Od 1. januara 2016
Rusko zaviedlo voci Ukrajine sankcie na potravinové produkty a zru-
Silo preferovany status Ukrajiny. Tento krok oddvodnilo zaciatkom
platnosti asocia¢nej dohody Ukrajiny s EU. Ukrajinska odpoved
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prisla vzapati 10. 1. 2016. Vzdjomna obchodna vymena zacala dra-
maticky upadat. Za prvych 5 mesiacov 2016 klesol export do Rus-
ka 0 36,2 % (RIA Novosti, 2016a) a pokracuje v trende z rokov 2014
a 2015.

Nepriatel'ské prostredie voc¢i akémukolvek ruskému elementu
v ukrajinsko-ruskych vztahoch je v ¢asti Ukrajiny mimoriadne sil-
né a prejavilo sa to aj pocetnymi titokmi na pobocky ruskych bank
(napr. Alfa Bank, Sberbank) posobiace na Ukrajine (The Wall Street
Journal, 2016). V maji 2016 predstavitelia troch ruskych bank
(Sberbank, VIB, Vnesnekonombank) potvrdili, ze hl'adaja kupcov
na svoje pobocky a chct odist z ukrajinského trhu.

Ruskej ekonomike kroky Ukrajiny proti Krymu sposobili vel'ké
ekonomické skody. Ukrajina preru$ila dodavky vody na Krym
(pocet obyvatel'ov priblizne 2 miliény) cez Severokrymsky kanal,
ktory predstavoval 85 % vsetkych dodavok (TASS, 2014). Tymto
krokom sposobila na Kryme okrem inych problémov nedostatok
zavlahovej vody, ¢o malo za nasledok velmi zlt trodu predovset-
kym ryZe a séje. Ruska vlada nahradila dodavky vody vyhibenim
novych studni a vybudovanim novych distribu¢nych vodovodov.
Dalsie nahle rozsiahle infragtrukttrne investicie musela Ruska vla-
da vykonat ako odpoved na energeticki blokddu Krymu, ked’
elektrické vedenie z Ukrajiny na Krym bolo nasilne zni¢ené. Ne-
dostatok elektrickej energie si vynutil vyhlasenie stavu ohrozenia
(The Telegraph, 2016) a pocas niekol'kych mesiacov polostrov fun-
goval v nudzovom reZime, zatial ¢o ruské firmy pokladali pod-
morské elektrické kéble cez Kerésky prieliv.

Dalgie ekonomické gkody sposobila blokada ruskych kamiénov
prevazajucich tovar z EU a do nej zac¢iatkom roku 2016. Ttto blo-
kadu organizovali aktivisti, avSak oficidlna Stdtna moc im v tom
nebranila. Ruska vlada v reakcii zakazala vSetku ukrajinska ka-
miénova prepravu na svojom Gzemi a ndsledne na to prijala rov-
naky zakaz Ukrajina pre rusky tranzit na svojom tzemi. Po obno-
veni tranzitnej prepravy cez Ukrajinu Rusko povolilo tranzit ukra-
jinskej kamiénovej dopravy cez svoje tizemie, avSak iba za pod-
mienky, Ze na ruské tizemie budu vstupovat' z Bieloruska. Ukrajina
ohlésila svoj tmysel zalovat tieto kroky Ruska na pode WTO.
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Este koncom oktébra 2015 ukrajinska vlada zakazala vsetky
priame lety medzi Ukrajinou a Ruskom. Tymto krokom nielenze
vznikli velké ekonomické Skody pre zainteresované aerolinie
(takmer 70 000 cestujtcich mesac¢ne) (Independent, 2015) a d'alsie
tirmy podielajace sa na leteckej doprave, ale vyrazne sa skompli-
kovali aj d'al$ie obchodné styky.

Rusko utrpi ekonomické skody aj rozhodnutim ukrajinskej vla-
dy prestat pouzivat vo svojich jadrovych elektrarniach ruské pali-
vo, na ktoré tieto elektrarne boli stavané. Ukrajinska vlada naria-
dila prejst na palivo od americkej firmy Westinghouse. Prechod
z jednej jadrovej technolégie na ind, odlisného typu, nesie so sebou
mnoho neznadmych a v pripade jadrovych elektrarni ide o mimo-
riadne vel'ké rizika.

Medzinarodne vyznamnou udalostou bolo odmietnutie Ukraji-
ny splatit Rusku dlh vo vyske 3 mld. USD, ktory bol splatny 20. 12.
2015. Podla pravidiel Medzinarodného menového fondu, fond ne-
poskytuje poZzic¢ky krajindm, ktoré nie sa ochotné splatit svoje stat-
ne dlhy tretim krajinam. Toto pravidlo bolo zavedené v roku 2001
po Statnom bankrote Argentiny (Hudson, 2016). Napriek tomuto
pravidlu MMF ohlasil, ze bude Ukrajine aj nadalej pozic¢iavat
(IMF, 2015b). Tento krok sa stal precedensom pre cely svet a moze
mat nepredvidatel'né nasledky. Rusko krok Ukrajiny odstdilo a uz
vo februdri 2016 zazalovalo Ukrajinu na Londynskom stde pre
medzinarodnt arbitraz.

Rusko-turecké vztahy v posledniych rokoch

Turecko je pre Rusko vyznamnym obchodnym partnerom a export
zemného plynu do Turecka je druhy najvyssi po Nemecku (Gaz-
prom Export, 2016). Diia 24. novembra 2015 zostrelila turecka ar-
mada ruska bojova stihacku na turecko-syrskych hraniciach. Této
velmi vazna udalost prudko zhors$ila Rusko-turecké vztahy a te-
mer okamZite sa prejavila aj v hospodérskej oblasti.6!

61 Ruské vlada nariadila v8etkym ruskym turistom nachadzajicim sa v tom ¢ase v Tu-
recku urychleny navrat do vlasti. Zaroven zakazala akékol'vek charterové lety, a tym
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Ruska vlada zaviedla sankcie a zakazala dovoz ovocia, zeleniny,
hydiny a soli. Dodavky zemného plynu Rusko neprerusilo, prerusi-
lo v8ak spoluprécu pri planovanom novom plynovode Turk Stream
z Ruska cez Cierne more do Turecka. Rusko prerusilo aj ostatné
stavebné projekty s Tureckom a zaviedlo obmedzenia pre Turkov
pracujucich pre ruské firmy.

Ekonomické skody, ktoré Turecko postupne zacalo pocitovat,
primdlo tureckého prezidenta pristapit na ruska poziadavku, aby
sa Turecko oficidlne za zostrelenie ruskej stthacky ospravedInilo.
Tento krok Turecka podstatne zmiernil napétie medzi krajinami
a po neudspesnom pokuse o Statny prevrat v Turecku 15. 7. 2016,
ked prezident Ruska Vladimir Putin podporil tureckého preziden-
ta Recepa Tayyipa Erdogana, doslo k obnoveniu vztahov. Uz za-
¢iatkom augusta prisiel turecky prezident na navstevu do Petro-
hradu, kde obe strany podpisali memorandum o obnove vztahov
a o rozvoji ekonomickej a kultarnej spoluprace.6?

Pre Rusko je obnova vztahov doélezita z ekonomickych i politic-
kych dovodov. V ekonomickej oblasti je Turecko druhym najvac-
$im odberatelom ruského zemného plynu a vybudovanie nového
plynovodu cez Turecko by Rusku poskytlo nova alternativnu cestu
dodavok plynu do Eurépy, kedze Gazprom v roku 2019 planuje
ukonc¢it dodavky cez Ukrajinu. Z geopolitického hl'adisku st dobré
vztahy s Tureckom kltacové z dovodu, Ze Turecko je ¢lensky Stat
NATO ama na svojom tzemi umiestnené jadrové zbrane USA,
ktoré predstavuju pre Rusko hrozbu.

Vijznamné zahranicné a domdce ekonomické aktivity Ruska

Okrem komplikovanych vztahov s EU, USA, Ukrajinou a Turec-
kom, Rusko aktivne rozvija hospodérsku spolupracu s mnohymi

efektivne zastavila prad ruskych turistov do Turecka. Pre Turecko je Rusko velmi vy-
znamnym partnerom. Pre ruskych turistov je uz niekolko rokov jednou z hlavnych
letnych dovolenkovych destinacii Turecko; v roku 2015 ho navstivilo viac ako 3,6 miliéna
dovolenkarov z Ruska (po Nemecku druhy najvac¢si segment).

62V septembri 2016 boli obnovené turistické lety do Turecka, znovu bol oZiveny pro-
jekt Turk Stream, obnovena bola aj spolupraca pri budovani jadrovej elektrarne Akkuyu,
ktort ma pomoct vybudovat Rosatom.



173

krajinami vo svete. Medzindrodne velmi aktivna je $tdtna korporacia
pre rozvoj atdmovej energetiky Rosatom. V marci 2016 podpisal
Rosatom s ministerstvom energetiky Bolivie kontrakt na vystavbu
najvacsieho vyskumného nukledrneho centra v JuZznej Amerike v bo-
livijskom meste El Alto. S Jordanskom bola podpisand dohoda o vy-
pracovani stiadie o moznosti vystavby prvej jadrovej elektrarni v Jor-
dénku. V plane je postavit aj 8 jadrovych reaktorov v Irane, a zaro-
ven poskytnat Iranu na tato vystavbu pozicku 2,2 mld. eur. Pripra-
vuje sa aj dohoda o vystavbe jadrovych blokov v Saudskej Arabii.

Mimoriadne doélezitymi aktivitami Ruska je snaha o vybudova-
nie novych plynovodov - plynovodu Nord Stream 2, ktory ma ko-
pirovat trasu Gspesného plynovodu Nord Stream; a plynovodu
Turk Stream, ktory ma byt alternativou plynovodu South Stream,
ktory mal viest cez Bulharsko, avsak jeho vystavbu zablokovala
EU. Plynovod Nord Stream 2 je snahou Ruska obist Ukrajinu
a ukoncit’ tranzit cez tato krajinu. Nord Stream 2 by viedol po mor-
skom dne Baltického mora z Ruska priamo do Nemecka. Proti vy-
stavbe tohto plynovodu aktivne vystupuju klasické tranzitné kraji-
ny Pol'sko a Slovensko, ktorych tranzitna infrastrukttra po dobu-
dovani Nord Stream 2 strati svoje vyuzitie a krajiny pridu o do-
lezité prijmy. Dobudovanie Turk Streamu ma zabezpecit dodavky
zemného plynu pre juhovychodné staty Eurépy. Oba tieto projekty
sa vo faze priprav aich dobudovanie bude znamenat zdsadna
zmenu geopolitickych pomerov v Eurépe.

Ruskd vlada investuje do rozvoja Zelezni¢nej infrastruktary,
predovsetkym vysokorychlostnych Zeleznic a v tomto smere vy-
razne spolupracuje s Cinou, ktord je v tejto oblasti svetovym lid-
rom. Cina poskytne Rusku tver 6,2 mld. USD na vybudovanie vy-
sokorychlostnej trate zMoskvy do Kazane. Dal$imi trasami, na
ktorych sa bude Cina podielat, je trasa medzi mestami Samara
a Togliatti a trasa medzi Celabinskom a Jekaterinburgom na Urale.
Asi najambiciéznejSim projektom je spojenie Moskvy s Pekingom,
ktoré by skratilo dizku cesty zo stucasnych Sest dni na dva. Néklady
na tato viac ako 7 000 km dlhu trat, ktora by viedla cez Kazach-
stan, s odhadované na 230 mld. USD.
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Uz prebiehajticim velkym infrastruktarnym projektom je dobu-
dovanie mostu cez Kercsky prieliv, ktory bude spédjat Krym s Kras-
nodarskym regionom RF. Projekt ma mimoriadny vyznam pre
rozvoj Krymu, ked’ze polostrov nemd priame pozemné spojenie so
zvyskom krajiny. Most ma byt hotovy do konca roku 2018 a pla-
nované ndklady na vystavu st takmer 3,6 mld. USD (228,3 mld.
RUB). Vd'aka naroénym prirodnym podmienkam je vystavba mos-
ta povazovana za najnarocnejsi infrastruktarny projekt v Rusku
za posledné desatrocia. Jeho dizka bude 19 km a bude slazit na
automobilova aj Zelezni¢nd dopravu. Pre jeho vyznam bola vy-
stavba oznacena za narodnu prioritu.®® Nadvazujicim projektom je
vybudovanie dialnice, ktora bude spajat Ker¢sky most s mestami
Simferopol aZ po Sevastopol v dizke viac ako 300 km.

Rusko pokracuje aj v dobudovavani nového kozmodrému Vos-
to¢nyj, ktory sa ma perspektivne stat hlavnou zakladnou pre ruské
vesmirne lety a nahradit tak kozmodrém Bajkonur v Kazachstane.
Prvy tspesny start z kozmodrému Vostoc¢nyj sa uskutocnil 28. ap-
rila 2016 a bol to Start rakety Sojuz 2.1a. Kozmodrém sa nachadza
v Amurskej oblasti na Dalekom vychode Ruska. Jeho prevadzka
ma priniest do regiéonu desiatky tisic pracovnych miest a celkovo
ozivit ekonomiku regiénu.

Vjani 2016 ruska vlada ozndmila podporu pri presadzovani sa
na trhu vyrobcovi nového osobného dopravného lietadla Irkut
MC-21 na kratke a stredné trasy, ktoré ma byt priamou konkuren-
ciou Airbusu a Boeingu. Ruska vlada aktivne podporuje letecky
priemysel vo vyvoji novych civilnych lietadiel, aby krajina posilni-
la svoje pozicie v medzinarodnej konkurencii.

Ruské polnohospodarstvo zaznamenalo v rokoch 2015 a 2016
vyrazné zmeny, ato hlavne z doévodu zdkazu dovozu potravin
z krajin, ktoré uvalili na Rusko sankcie. Domdci vyrobcovia takto
ziskali jedine¢nt prileZitost posilnit svoju poziciu na doméacom
trhu. V roku 2016 malo Rusko rekordnti trodu obilia (109,3 mil. t)
a stalo sa svetovym lidrom v pestovani pSenice (63,3 mil. t) a naj-

.....

63 USA uvalili na firmy budujtce Kerc¢sky most sankcie.
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10 rokov dosahovat ro¢ny vynos obilia 120 - 130 mil. ton.%* Krajina
vSak stale zaostdva vo vyrobe mlieka a syrovych vyrobkov, a to
predovsetkym technologicky. Rusko v roku 2016 zakazalo dovoz,
pestovanie a pouZivanie geneticky modifikovanych organizmov,
a to rastlin aj zvierat. Tento krok je vSeobecne vnimany ako vel'mi
pozitivny, ktory prispeje k posilneniu ruského polnohospodarstva
na medzindrodnych trhoch.

Ruska vlada nadalej investuje velké prostriedky do budovania
arktickej severnej namornej cesty, ktora sa vdaka globalnemu
oteplovaniu stava ¢im d’alej tym viac moznou a Rusko na tom in-
tenzivne pracuje. V oblastiach, kde ustupuje l'ad, podnika ropné
prieskumy a uskutoc¢tiuje tazbu, buduje stile vyskumné a vojenské
zékladne. Rusko aktivne pozvalo Cinu, aby participovala na ark-
tickych projektoch vratane tazby zemného plynu. Rovnako Cina
povazuje Rusko za mimoriadne délezita krajinu pri budovani no-
vej hodvabnej cesty.

Priprava zdsadnej zmeny filozofie rozvoja ruskej ekonomiky

Mimoriadne turbulentny vyvoj v medzindrodnych vztahoch,
sankcie voci Rusku a nizke ceny hlavnych vyvoznych komodit ma-
li silny vplyv na ruskitt ekonomiku. Po viac ako dvoch rokoch zhor-
Sujticej sa ekonomickej situdcie sa zacinaji objavovat signdly, Ze sa
pripravuje zmena ekonomickej rozvojovej politiky. Ruska ekono-
mika v dosledku sankcii, nizkej ceny ropy na svetovych trhoch
a geopolitickymi zmenami vel'mi utrpela. ZhorSenie vztahov me-
dzi Ruskom a Zapadom v poslednych rokoch, dramaticky zmenilo
vztah Ruska k USA a EU. Dlhoro¢na orientécia ekonomickej poli-
tiky na Zapad sa kon¢i a vidiet jednoznac¢né aktivity smerujtce
k posunu orientédcie zahrani¢nej ekonomickej aktivity na Stredna
a Vychodnt Aziu.

Objavujt sa aj naznaky, Ze dochddza k zmendm aj v doterajsej
orientdcii vlady na neoliberdlnu ekonomicka politiku. V jani 2016

64 Export polnohospodarskych plodin dosiahol vd'aka dobrej trode a slabému rublu
rekord a prijmy z neho prvykrat presiahli prijmy z exportu zbrani.
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poveril prezident Vladimir Putin skupinu ekonémov z tzv. Stoly-
pinského klubu vypracovanim alternativneho modelu ekonomic-
kého rozvoja krajiny (Stolypinsky Club, 2016), ktory méa byt pred-
loZeny Ekonomickej rade prezidenta vo stvrtom kvartali 2016. Ma
ist o tplne odlisny model, ako je sti¢asna neoliberalna ekonomicka
politika, ktort reprezentuje byvaly dlhoroény minister financii
z rokov 2000 - 2011 Alexej Kudrin. Ten bol pokrac¢ovatelom politi-
ky, ktort zaviedol este byvaly prezident Boris Jel'cin v 90. rokoch.
Hlavnymi prioritami tejto politiky st: slobodny trh a zniZovanie
tlohy statu v ndrodnom hospodarstve, rozsiahla privatizacia, st-
kromné investicie, tiloha statu len v udrziavani makroekonomickej
stability, nizkej inflacie, nizkeho deficitu Statneho rozpoctu.

Nova stratégia ekonomického rastu od ekonémov Stolypinského
klubu mé byt postavena na odlisnej ideol6gii. Cielom je nastavit
taka ekonomicka politiku, ktord prinesie stabilny ekonomicky rast
a posilni imunitu krajiny pred externymi Sokmi a zahrani¢nymi
vplyvmi. Nastrojmi maja byt Statne investicie do infrastruktary,
postupné viazanie rubla na zlato, vratenie menovej politiky a tvor-
by penazi pod statnu kontrolu, nalievanie peniazi do ekonomiky
prostrednictvom Statneho rozpoctu, cielené investicie, rozvoj Euro-
azijskej anie. Stratégia vytvorenia silnej ndrodnej a sebestacnej
ekonomiky ma byt inSpirovana ekonomickym zazrakom Nemecka
po roku 1871, ktory zaostalti krajinu v priebehu troch dekad pri-
viedol medzi najrozvinutejSie ekonomiky Eurépy. Vzhladom na
velkost a bohatost krajiny méa takato stratégia urcite S$ancu na ts-
pech. Ako vSak bude tato nova stratégia budovania narodného
hospodarstva Ruska vyzerat a do akej miery bude implementova-
nd, bude mozné posudit az neskor.

Prvé mesiace roka 2016 priniesli spomalenie inflacie, stabiliza-
ciu redlnych prijmov, mierne zlepsenie investi¢nej aktivity, vyraz-
nejsie zvysSenie maloobchodného obratu, zlepSenie v externom pro-
stredi a vysledné spomalenie poklesu HDP. ZlepSenie niektorych
makroindikatorov centralna banka dokonca interpretuje ako signal
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znizenia zavislosti ekonomiky od dynamiky vyvoja ceny ropy
a zvySenia schopnosti pruznejSie reagovat na zmeny v externom
prostredi. Nad'alej pretrvéavaju efekty substitacie dovozu s pozitiv-
nym vplyvom na rychlejSie zotavovanie niektorych sektorov spra-
covatel'ského priemyslu a zvySovanie podielu nesurovinového
exportu. Prechod na plavajtci menovy kurz a rozsiahla rekapitali-
zécia bank prispeli k zlepSeniu stability finanéného a bankového
systému.

Predpoklada sa, Ze pri stabilizacii ceny ropy zhruba na Grovni
40 USD/barel v rokoch 2016 - 2018 do6jde k obnoveniu rastu domé-
ceho dopytu uz vroku 2017. Zotaveniu priemyselnej produkcie
okrem toho pomoZe aj zlepSenie situdcie v externom prostredi.
Dalsie uvolfiovanie monetarnej politiky, znizovanie zadlZenia, po-
stupné zmensovanie neistoty na trhoch a zlepSenie podnikatel'skej
klimy prispeje k posilneniu investi¢cného dopytu, investicie by mali
zacat' rast v roku 2017. Konzervativne rozhodovanie domacnosti
aich zvyseny sklon k tsporam bude ustupovat len pomaly, preto
sa spotrebitelsky dopyt bude zotavovat len pozvolna. Vyslednd
zmena HDP by mala byt v roku 2016 este zadporné (od optimistic-
kych -0,3 az -0,7 % ruskej centrdlnej banky az po pesimistickejsi
odhad -1,9 % Eur6pskej komisie a Svetovej banky), v roku 2017 by
sa rast produktu uz mal pohybovat nad 1 % (hoci Komisia je aj
v tomto pripade pesimistickd; European Commission, 2016). Zota-
venie dovozu pri cendch surovin stabilizovanych na nizsich hladi-
nach nez v minulosti by malo priniest zmensenie prebytku bezné-
ho uc¢tu PB. Planované zvysovanie regulovanych cien a tarif bude
vroku 2016 v menSom rozsahu nez rok predtym, ¢o spolu
s pokrac¢ovanim obozretnosti v spotrebe domacnosti udrzi rast cien
na prijatelnej trovni (pod 6 % ku koncu roka 2016 podla centrélnej
banky, pod 7,6 % podla Svetovej banky a Eurépskej komisie).®

65 Aj ked' so zrusenim sankcii pred rokom 2018 sa v sti¢asnej obdobi nerata, Svetova
banka vypracovala alternativnu prognézu makroekonomického vyvoja na najblizsie dva
roky v pripade, Ze by k uvolneniu sankéného rezimu doslo uz v roku 2017. ZniZenie
geopolitickych rizik a uvolnenie pristupu na medzinarodné finan¢né trhy by sa v takom
pripade podl'a Svetovej banky bezprostredne premietli do zniZenia kapitalovych nakladov
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Popri hospodarskych sankciach, ktoré ovplyvnili nielen pristup
k zahrani¢énému financovaniu, ale itoky kapitadlu a rozhodnutia
o priamych zahrani¢nych investicidch smerom do ekonomiky, to
bol predovsetkym vyrazny prepad svetovych cien ropy a nasledné
znehodnotenie domécej meny, ktoré zanechali najvacsiu stopu na
vyvoji ruskej ekonomiky: prepad redlnych prijmov, nizsia spotre-
ba, pokles dopytu, stagndcia produkcie. Rozsah, v akom doslo
k deprecidcii rubla a k rastu inflacie, opat raz ilustrovali zranitel-
nost ekonomiky plyntcej zo zavislosti od exportu surovin. Navyse,
stencujdce sa prijmy z predaja ropy zmensuja fiskédlny priestor na
vdcsie verejné investicie ¢i proticyklické opatrenia. Na druhej stra-
ne, tento vyvoj by mohol byt prilezitostou na diverzifikaciu pro-
dukcie aj exportu - kli¢ovym ale musi byt technologicky transfer,
transparentnost podnikania a instituciondlneho ramca, zvysenie
efektivnosti a, samozrejme, prilev investicii. Bez konsolidacie von-
kajsich vztahov RF s hlavnymi partnermi bude ekonomika vo vac-
Sej miere odkdzana na vnatorny trh a euroazijsky region a skomp-
likovanie transferu pokrocilych technoldgii a zahrani¢nych investi-
cii spomali procesy modernizacie. Implementdcia hospodarskej
c¢asti asocia¢nych dohod v krajindach Vychodného partnerstva, per-
spektiva koexistencie a spoluprace Euroazijskej a Europskej tnie
a pripadnd d'alsia eskaldcia napitia vo vztahoch s Ukrajinou tak-
tiez predstavuju potencidlnu hrozbu d'alsieho vyvoja.

ruskych subjektov a do vysSieho prilevu zahrani¢nych investicii. Vzhladom na rusky
exportny profil by sa vyssie investicie prejavili najmé v oblasti produkcie ropy, zemného
plynu a ostatnych klacovych exportnych surovin. Pristup ruskych bank na kapitalové
trhy by znizil nakladovost domacich tverov, ¢o by viedlo k rastu objemu poéziciek pod-
nikatel'skych subjektov i domacnosti. Zvysené investovanie by sa odrazilo vo vyssej mie-
re hrubej tvorby kapitalu, td by réstla v roku 2017 viac ako 10 % tempom v porovnani
s prognézovanymi 6,4 % v pripade pokrac¢ovania sankéného rezimu. Rasttica spotrebitel'-
ska dovera by prispela k tomu, Ze tempo rastu celkovej spotreby by nepredstavovalo
0,1 % (s ¢im rata stredny variant prognézy Svetovej banky), ale 0,7 %. Vysledny silnejsi
agregatny dopyt by urychlil zotavenie sa z recesie, rast HDP by sa vy$plhal na 2 %
v porovnani s prognézovanymi 1,1 % tempom. Pozitivne efekty by sa vsak obmedzili len
na rok 2017, uz v dalom roku by sa prejavili strukturalne problémy, ktoré brzdia ruska
ekonomiku a uz v roku 2018 by sa efekt skorsieho zrusenia sankcii vytratil (pozri World
Bank, 2016).
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7. INDICKA EKONOMIKA: ORIENTACIA NA DOSAHOVANIE
INKLUZIVNEHO RASTU

Prognézy Medzinarodného menového fondu (IMF, 2016k) na-
znacuju, Ze rast indickej ekonomiky by mal byt v rozmedzi rokov
2015 - 2017 zhruba dvojndsobny v porovnani srastom svetovej
ekonomiky. Ako kl'i¢ové sa javi zabezpecovanie inkluzivneho ras-
tu, teda takého z ktorého by mohli profitovat aj tie najviac zrani-
telné skupiny spolo¢nosti. Vel'kym problémom vsak nad’alej osta-
va nielen vysoky podiel pracujucich v neformédlnom (neorganizo-
vanom) sektore (najméd z dovodu nizsich prijmov, horsich pracov-
nych podmienok a pod.), ale aj rast nerovnosti v krajine. V ramci
fiskalnej politiky tak buda dolezita tlohu zohravat vydavky na
vzdelavanie, ale aj vydavky smerujtce do oblasti socidlnej a zdra-
votnej starostlivosti ¢i oblasti zameranej na podporu inovacii
a tvorby novych pracovnych miest.

7.1. Hospodarsky vyvoj Indie

Podla prognéz OECD (2016c) v strednodobom horizonte (2016 -
2020) by mal byt priemerny rast redlneho hrubého domaceho pro-
duktu dvanéstich krajin juhovychodnej Azie (ASEANS6 krajiny
vratane Indie a Ciny) na trovni 6,2 %. Rast by mal byt tahany
najmd domécou spotrebou. V nasledujicom obdobi sa o¢akéva, Ze
India sa bude snaZit upevnit svoju poziciu v juhovychodnej Azii,
pri¢om v priebehu dvoch rokov by mala predstihnat Cinu a stat
sa najrychlejsie rasttcou ekonomikou regiénu. Podla prognézy
OECD (2016d), kym medziro¢ny rast Indie by mal byt v roku 2017
na Grovni 7,3 %, tak v Cine by mal byt mierne niZi, a to na drovni
6,2 % (graf 7.1). Prognézy Medzindrodného menového fondu st
o nie¢o menej optimistické, avsak v strednodobom horizonte na-
znacuju rovnaky trend. Zlepsit makroekonomicky vyhlad Indie

66 ASEAN je geopolitické zdruzenie desiatich krajin juhovychodnej Azie.
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pomohli neddvno uskuto¢nené ekonomické a strukturalne refor-
my, ktoré zvysili investiéna aktivitu. K priaznivym hospodéarskym
vysledkom prispeli aj nizsie ceny ropy, ktoré podporili rieSenie
problémov s vysokou mierou inflacie a fiskdlnym deficitom, ako aj
tych, ktoré sa tykali deficitu bezného ac¢tu platobnej bilancie. Doslo
aj k zvyseniu domécej spotreby, ktord bola podporend pozitivnym
vyvojom v oblasti redlnych prijmov. V blizkej budtcnosti sa takisto
ocakava pozitivny efekt vyssich verejnych vydavkov do infrastruk-
tary a vladnych projektov, ktoré by mali pozitivne ovplyvnit vys-
ku stkromnych investicii.

Graf 7.1

Prognéza ekonomického rastu Ciny a Indie (v %)

O P N W & U1 O N

E2015 W2016 @2017

Prameri: Spracované z iidajov OECD (2016d) a IMF (2016k).

V strednodobom horizonte v8ak mo6Zzu mat pretrvavajace struk-
turdlne problémy negativny vplyv nielen na hospodarsky vyvoj
Indie, ale aj na trh prace, pre ktory je charakteristicka pomalé tvor-
ba pracovnych miest v organizovanom sektore (tvorenom pod-
nikmi s 10 a viac zamestnancami), nizka miera participacie Zien na
trhu prace, vysokd zamestnanost v polnohospodarstve, ktoré sa
vyznacuje nizkou produktivitou préce, pricom stéle je pritomny aj
problém s vykonavanim detskej prace (OECD, 2016f). Ako sme uz
spomenuli, niektoré dolezité ekonomické a Strukturdlne reformy
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uz boli uskuto¢nené (dotkli sa napr. oblasti, ako dota¢né schémy,
polnohospodarstvo, finan¢na inklazia a pod.), avsak na vyuzitie
rastového potencidlu Indie bude potrebné iniciovat d'alsie reform-
né kroky. Ako naznacuja strednodobé rozvojové plany, India sa
bude zameriavat skor na rychlejsi, inkluzivnejsi a udrZatelnejsi
ekonomicky rast (vratane zlepSenia vykonnosti v oblasti polno-
hospodarstva, znizenia zranitelnosti malych farmarov ¢i zlepsenia
potravinovej bezpec¢nosti), pricom napriklad Cina sa v stredno-
dobom horizonte bude viac sastredovat na podporu vnatorného
dopytu, rieSenie nerovnosti a ochranu Zivotného prostredia.
Vyzvou do budtcnosti v savislosti s hospoddrskym vyvojom
Indie zostava zvySenie exportu tovarov a sluzieb, ktory je vyrazne
oslabeny stagnovanim vonkajsieho dopytu (tab. 7.1). Oc¢akava sa,
ze priemerny rast dopytu (okrem ropnych komodit) hlavnych in-
dickych partnerov bude v obdobi 2015 - 2020 iba na trovni 5,5 %,
¢o znamena signifikantny pokles v porovnani s 10 % priemernym
rastom medzi rokmi 2001 - 2008 (IMF, 2016l). Deficit bezného Gctu
platobnej bilancie bol pozitivne ovplyvneny okrem iného aj priaz-
nivym cenovym vyvojom importovanych komodit ¢i poklesom
importu zlata.®” Medzi rokmi 2012/2013 a 2014/2015 sa tak deficit
bezného tctu platobnej bilancie znizil zo 4,8 % HDP na 1,3 % HDP.

Tabulka 7.1

Vyvoj vybranych zdkladnych makroekonomickych ukazovatel'ov

2011/ | 2012/ | 2013/ | 2014/ | 2015/ | 2016/
2012 2013 2014 2015 2016* 2017*
Zahranicny obchod
Export (v mld. USD) 309,8 306,6 318,6 316,5 277,9 280,1
Medziro¢na zmena (v %) 20,9 -1,0 39 -0,6 -12,2 0,8
Import (v mld. USD) 499,5 502,2 466,2 461,5 4298 4493
Medziro¢nd zmena (v %) 30,3 0,5 -7,2 -1,0 -6,9 4,5
Platobnd bilancia (v mld. USD)
Bezny tcet platobnej bilancie -78,2 -88,2 -32,4 -26,7 -27,7 -34,8
(v % HDP) -4,2 -4,8 -1,7 -1,3 -1,3 -15

* Prognozované obdobie.

Prameri: Spracované z tiidajov IMF (20161).

67 Az 90 % domaceho dopytu zlata pochddza z importu. India je druhy najvacsi spo-
trebitel zlata na svete (IMF, 2016l).
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Napriek urcitym zlepseniam, ktoré sa v Indii dosiahli, v krajine
nadalej pretrvévaju problémy s infrastruktarou, vzdeldvacim sys-
témom, ako aj s vysokym podielom neformdlneho sektora (OECD,
2016e). V blizkej budtcnosti bude potrebné zamerat' sa na odstra-
nenie institucionalnych bariér tak, aby sa podporilo formélne za-
mestndvanie, ¢im by sa zlepsili podmienky najmé& v oblasti prava
na mzdu za vykonand pracu, zaistenia bezpec¢nosti a ochrany
zdravia pri praci, skoncenia pracovného pomeru ¢i v oblasti so-
cidlnej ochrany. Krajina nadalej zapasi s vysokou mierou neza-
mestnanosti mladych ludi. Na dosahovanie rychleho a inklu-
zivneho rastu a vyuZitie demografickej dividendy® bude potrebné
zlepsit pristup ku vzdelavaniu na vsetkych trovniach, zlepsit kva-
litu vzdeldvania, ale aj podporit vzdeldvanie v oblasti financnej
gramotnosti (OECD, 2016c). Z tohto pohladu moZno pozitivne
hodnotit implementovanie Sarva Shiksha Abhiyan programu, kto-
ry by mal podporit univerzéalny pristup k zakladnému vzdelaniu.®
Cielom tohto programu, implementovaného v rozmedzi rokov
2000 - 2001, bolo zabezpecit vzdelanie v dostato¢nej kvalite pre
vsetky deti bez ohl'adu na pohlavie ¢i socidlny status rodic¢ov. Podla
udajov Ministerstva rozvoja I'udskych zdrojov (Ministry of Human
Resource Development, 2014) sa v obdobi medzi rokmi 2000 - 2001
a 2013 - 2014 zvysil pocet zakladnych §kol zo 638,7 tis. na 858,9 tis.,
¢o znamena, ze priblizne 98 % vidieckeho obyvatel'stva mé pristup
k zakladnej skole vzdialenej do 1 km. Miera navstevnosti zakladnej
skoly tak dosiahla 88,1 % (medzi sledovanymi rokmi sa vSak zvysil
pocet ziakov v zdkladnom vzdelavani zo 113,8 mil. na 132,4 mil,,
teda priblizne o 18,6 mil.). V danom obdobi sa znizila aj miera pred-
¢asného ukoncenia zdkladnej skolskej dochadzky a zvysila miera

68 Demografickd dividenda - obdobie, ked vekova Struktira obyvatel'stva vytvara pozi-
tivne podmienky na hospodarsky vyvoj. Dochadza k rastu populacie v produktivnom
veku, pri¢om sa zniZuje podiel zavislych I'udi.

6 Je potrebné pripomenut, zZe od roku 2002 sa v Indii nadobudnutim tGc¢innosti
86. dodatku k tstave povazuje vzdelavanie za zakladné pravo. Od roku 2010 nadobudol
ac¢innost zdkon o prave na pristup k bezplatnému a povinnému vzdeldvaniu deti od 6 do
14 rokov. Detska praca tak nad’alej popiera zékladné pravo dietata, ktorym je pravo na
vzdelanie.
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nia. Vytvorenie univerzdlneho pristupu k stredoskolskému vzde-
laniu sa stava prioritnou tlohou z pohladu snahy umoznit mla-
dym l'udom nadobudnut znalosti a zru¢nosti, ktoré st potrebné
pri vstupe na trh préace alebo na dosiahnutie vyssieho vzdelania.
Pozitivne preto mozno hodnotit to, Ze v poradi v dvanastom pat-
ro¢nom plane (2012 - 2017) vzdelavanie zohrava kl'tacovu tlohu
pri rozvoji I'udskych zdrojov a v boji s chudobou.

Vzdeldvanie a detskd prica

Proces starnutia v mnohych krajinach vyrazne pokrocil, avsak
India bude mat’ moznost vyuzit prilezitost, ktorti pontka tzv. de-
mograficka dividenda. Na porovnanie uvadzame, Ze kym svetova
populécia rastla medzi rokmi 2001 az 2011 tempom 1,23 %, tak ta
indickd rastla tempom az 1,64 % (napr. ¢inska populdcia rastla
v rovnakom obdobi tempom 0,53 %), ¢o nasvedcuje tomu, Ze India
by mala mat moznost v buddcnosti tazit zo svojho velkého de-
mografického potencidlu. Vyhody demografickej dividendy spoci-
vaju v tom, Ze na jednej strane by zvysend ponuka prace mala po-
moct zvysit produkciu tovarov a sluzieb, pricom na druhej strane
znizovanie hodnoty indexu zavislosti mladych I'udi”® by malo po-
zitivne ovplyvnit vysku tspor a investicii. Podnikatel' skému sekto-
ru vsak chyba schopnost generovat 10 - 12 miliénov pracovnych
miest ro¢ne tak, aby ekonomika dokazala absorbovat prichod no-
vej pracovnej sily stvisiaci s demografickym vyvojom pocas nasle-
dujacich dvoch dekad (PWC, 2014). V budtcnosti bude potrebné
zvysit mieru participacie pracovnej sily, ktora bola v roku 2014
podl'a adajov Svetovej banky len na trovni 54 %, ¢o je nizke ¢islo aj
v porovnani napriklad s Cinou, kde dosahovala 71 %. Aby sa India
vyhla tomu, Ze nevyuzije demograficka dividendu, bude nevy-
hnutné spravne nastavit hospodarsku politiku. India tak stoji pred
vyzvami tykajicimi sa viacerych oblasti, ¢i uz ide o trh préce,

70 Index zdvislosti mladych Iudi - poc¢et osob v predproduktivnom veku k poc¢tu osob
v produktivhom veku.
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vzdeldvaci systém alebo systém zdravotnictva. Bude potrebné na-
priklad uskuto¢nit zasadné reformy tak, aby bolo kvalitné vzdela-
vanie pristupné ¢o najvicsiemu poctu l'udi, kedze India ma este
v sticasnosti stale jednu z najvys$ich mier negramotnosti na svete,
a to na trovni priblizne 33 % (PWC, 2014).

Slabé vyhliadky na uplatnenie sa na trhu prace predstavuju
najmd pre socidlne slabsie rodiny prekdzku pre investovanie do
vzdelania deti, ¢o urychl'uje vstup deti na trh prace. Medzi d'alsie
faktory ovplyvnujice ponuku detskej prace patri napriklad nizke
vzdelanie rodic¢ov, potreba dodatocného prijmu v rodine, rigidita
kastovného systému, nizka kvalita niektorych vzdeldvacich insti-
tacii, kultarne zvyklosti, materidlny nedostatok ¢i vysokd miera
ohrozenia chudobou rodi¢ov predovsetkym vo vidieckych oblas-
tiach (Barman - Barman, 2014).

India patri medzi tie krajiny, v ktorych existuja zna¢né bariéry
v moznostiach ziskania dostojnej prace vyZadujicej vysoka trovern
znalosti ¢i zruénosti. Motivacia rodi¢ov odkladat vstup deti do
pracovného procesu je tak nizsia ako v tych krajinach, kde je dopyt
po kvalifikovanej sile vysoky a kde je relativne vysoka navratnost
investicii do vzdelania. Tato motivaciu rodi¢ov moézu pozitivne
ovplyvnit rézne faktory, napriklad rozvoj odvetvia. Tento priklad
bolo v praxi vidiet v 90. rokoch dvadsiateho storocia, ked zazna-
menali vyrazny rozmach informac¢né technolégie (tzv. IT priemy-
sel), ¢o znamenalo zvySovanie dopytu po vysokokvalifikovanych
pracovnikoch, najmé s dobrou aroviiou anglického jazyka. Viaceré
stadie potvrdili, ze skolska dochddzka sa zlepsila v tych oblastiach
krajiny, ktoré v rozmedzi rokov 1995 - 2003 zaznamenali najvacsiu
tvorbu pracovnych miest v oblasti informac¢nych technolégii (ILO,
2015). Nevyhody detskej prace sa prejavuji najma v tlaceni miezd
smerom dole, v niZSom pocte pracovnych miest pre dospela cast
populdcie ¢i v prenose chudoby z generdcie na generéciu.

Uviest presnu Statistiku o detskej préci v Indii je obtazné najma
z toho dovodu, Ze tieto deti pracujt v prevaznej miere v neformal-
nom sektore. V absolitnom vyjadreni vsak India relativne dlhé
obdobie patrila medzi krajiny s najva¢sim poctom pracujacich deti
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vo veku do 14 rokov na svete. Podl'a UNICEF-u v Indii pracuje
priblizne 28 miliénov deti vo veku od 5 do 14 rokov.” Podl'a tda-
jov sc¢itania obyvatelov (Cenzus),”? kym v roku 1991 bol pocet pra-
cujacich deti na arovni 11,28 miliéna (z celkového poctu 210 milio-
nov deti vo veku od 5 do 14 rokov pracovalo priblizne 5 % z nich),
tak v roku 2001 sa zvysil na 12,66 miliéna a nasledne v roku 2011
poklesol na priblizne 4,35 miliéna deti.”? Z prieskumu d’alej vyply-
nulo, Ze najvacsi podiel z nich, priblizne 56,4 %, pracuje v polno-
hospodarstve; 33,1 % v priemysle a 10,4 % v sluzbach. Znac¢né su aj
regiondlne rozdiely (napr. kym vo vidieckych oblastiach pracuje
13 % deti, tak v mestskych castiach 9 % deti) a rozdiely medzi pohla-
viami (dievcata st castejSie zapajané do domadcich prac ako chlapci).

Za posledné roky vldda zndsobila usilie v oblasti dodrziavania
zdkladného prava deti na vzdelanie. Indicky parlament tento rok
schvalil novelu zakona o detskej praci, ktorou sa zakazuje praca
deti vo veku do 14 rokov vo vsetkych odvetviach, teda uz nie iba
v tych, ktoré boli zdkonom oznacené ako ,nebezpecné”. Rovnako
sa tiez zvysili pokuty a tresty za porusenie tohto zakona. Zikon
rozsiril okruh préc, ktoré moézu vykonavat mladistvi vo veku od 15
do 18 rokov. Tento zédkon vsak eSte musi podpisat prezident, avsak
uz teraz celi kritike za povolenie vynimiek detskej prace v tzv. ro-
dinnych podnikoch pocas prazdnin a poc¢as doby mimo vyucova-
cieho procesu v pripade, Ze to nema vplyv na vzdelavaci proces
dietata (Reuters, 2016). Podla UNICEF-u by prijatie takejto legisla-
tivy viedlo k rozsireniu vyuZzivania detskej prace v naro¢nych od-
vetviach (napr. brasenie diamantov). Ostro kritizovana je aj kon-
trola dodrziavania legislativy tykajtcej sa detskej préace, ktord je
nad’alej povazovand za nedostato¢nu.

7L UNICEF (2011) vychadza z tejto definicie: vo veku 5 az 11 rokov musia deti vykonat
asponi 1 hodinu ekonomickej ¢innosti alebo 28 hodin domacich préc za tyzder a vo veku
12 az 14 rokov musia vykonat aspoii 14 hodin ekonomickej ¢innosti alebo 28 hodin do-
macich prac za tyzden.

72 Bez zahrnutia prac v domacnosti.

73 Podl'a ILO (2015) na svete pracuje priblizne 168 mil. deti vo veku 5 az 17 rokov, pri-
¢om z toho priblizne 5,7 miliéna Zije v Indii.
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Svetova sprava o detskej praci (ILO, 2015) udava, ze v roku 2012
vykonavalo nebezpec¢né prace priblizne 47,5 miliéna mladych I'udi
vo veku od 15 do 17 rokov. Toto ¢islo predstavuje priblizne 40 %
vsetkych pracujtcich mladych l'udi v tejto vekovej skupine. Ako
ukazuje graf 7.2, v celosvetovom meradle sa odhaduje, Ze dospie-
vajaci mladi I'udia vykondvajtci nebezpecnt pracu tvoria podstat-
nu cast celkovej detskej prace. V Indii je tento pomer az na trovni
priblizne dvoch tretin (62,8 %), ¢o zarad'uje Indiu medzi krajiny
s najhors$im vyvojom toho ukazovatel'a na svete. Vykonavanie ne-
bezpe¢nych prac dospievajucimi mladymi 'ud'mi vyrazne ovplyv-
fiuje moZnosti socidlnej mobility, ako aj moZnosti néjdenia si do-
stojnej prace v budicnosti, pri¢om je mozné pozorovat, ze ti, ktori
vykondavajt nebezpecné prace, ukoncia skolsktt dochadzku v skor-
Som veku ako ti, ktori popri skole vykonavaju iny typ prac.

Graf 7.2

Podiel mladych I'udi vo veku od 15 do 17 rokov vykonavajacich nebezpeéna
pracu! vo vybranych krajinach (% z celkového poctu pracujtacich deti vo veku
5 az171r.), 2007 - 2013
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1 Praca, ktord svojou povahou alebo okolnostami, za ktorych sa vykondva, moze poskodit zdravie
a bezpec¢nost mladych pracovnikov.

Prameri: Spracované z idajov ILO (2015).
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Niektoré stadie naznacuju, ze zdkladné vzdelanie nepostacuje
mladym udom, aby vymanili svoje rodiny z chudoby. Ako sa
ukazuje, stredoskolské vzdelanie ma zasadny vyznam pre zastave-
nie medzigenera¢ného prenosu chudoby. Nadalej vsak pretrvava
nerovny pristup k stredoskolskému vzdelaniu. Podl'a tidajov Sve-
tovej banky existuje rozdiel v hrubej miere navstevnosti strednej
Skoly medzi hornym a dolnym kvintilom domaéacnosti (s80/a20) az
40 p.b., medzi vidieckymi a mestskymi castami (20 p. b.), ako aj
medzi pohlaviami (10 p. b.). Priemerna miera navstevnosti strednej
gkoly v Indii je aj v porovnani napriklad s Vychodnou Aziou (70 %)
¢i Latinskou Amerikou (82 %) velmi nizka, a to iba na trovni 40 %
(World Bank, 2009). Tato skuto¢nost nasledne negativne ovplyvnu-
je mieru navstevnosti vysokych 8kol (11 %). India tak nevyhnutne
potrebuje zvysit verejné investicie do vzdelavania, aby si udrzala
konkurencieschopnost v globalnom meradle. Ako problematicky
sa ukazuje aj nestilad medzi ziskanymi a poZzadovanymi zrucnos-
tami, ktory pretrvava najma v oblasti odborného vzdelavania a pri-
pravy (Raman - Gupta, 2015). Zlepsenie kvality vzdelavania na
vsetkych trovniach a zniZovanie nerovnosti v pristupe ku vzdela-
niu buda v budtdcnosti v stvislosti s vyuzivanim potencialu de-
mografickej dividendy kltacové na dosahovanie inkluzivneho a udr-
zateIného rastu.

Vznikajiica strednd vrstva

Podl'a Spravy o Miléniovych rozvojovych cieloch (2015) sa od-
haduje, ze kym vroku 1990 zila priblizne polovica populacie
v rozvojovych regiénoch za menej ako 1,25 dolara za den, tak
v roku 2015 bol tento podiel len na tirovni 14 %. Pocet I'udi Zijucich
v extrémnej chudobe sa tak celosvetovo zniZzil o viac ako polovicu,
z 1,9 miliardy v roku 1990 na 836 miliéna v roku 2015.

Ako vidiet z tabul'ky 7.2, podiel indického obyvatelstva Zijace-
ho z menej ako 1,25 dolara za deti je zhruba na trovni 24,7 %, teda
je o nieco vy, ako je priemer za Juzna Aziu. Aj napriek urcitym
zlepSeniam, ku ktorym doslo v krajine za posledné tri dekady,
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podiel obyvatel'stva Zijiceho z menej ako 2 doldre na den ostidva
relativne vysoky, a to na trovni 60,6 %. Ako dalej vidiet v tejto
tabulke, pol'nohospodarstvo zohrava v Indii nad’alej délezita tlo-
hu pri tvorbe zamestnanosti, ako aj pri zniZovani chudoby. Prave
chudoba ajej sprievodné javy, ako podvyziva, choroby ¢i nizke
vzdelanie, predstavuje nad’alej limitujtci faktor rastu produktivity
v polnohospodarstve.

Tabulka 72

Medzinarodné porovnanie miery chudoby a ukazovatel'ov vyznamnosti
pol'nohospodarstva v Juznej Azii

Krajina Podiel (%) obyvatel'stva Zijuceho: Podiel Podiel pracujtcich
z menej ako z menej ako 2 polnohospodérstva v odvetvi

1,25 USD/ dett USD /dett na pridanej hodnote | polnohospodarstva

Juzna Azia 24,5 60,2 18,1 50,5

Afganistan - - 24,6 58,4

Bangladés 39,6 73,9 17,1 41,6

Butén 3,0 17,1 17,0 92,7

India 24,7 60,6 17,5 52,5

Maledivy 0,0 2,3 4,2 12,5

Nepal 25,4 58,0 36,5 92,9

Pakistan 12,7 50,7 24,5 37,1

Sri Lanka 2,8 19,9 11,0 41,3

Prameri: Spracované z adajov FAO (2015).

Aby sa predislo zvySovaniu nestability v krajine, v stvislosti
s ekonomickym rastom sa ¢oraz viac hovori o potrebe zabezpecenia
jeho inkluzivnosti. Podl'a vyvoja hodnét indexu ekonomického roz-
voja sa ekonomicky rast v dlhodobom horizonte nepretavuje v do-
statocnej miere do zvySovania priemernej Zivotnej tirovne obyvatel-
stva. Priemerna hodnota indexu l'udského rozvoja (HDI - Human
Developmeni Indices) sveta sa zvy$ila medzi rokmi 1990 az 2014
zarovne 0,597 na urovent 0,711 (graf 7.3). Hodnota tohto indexu
v Indii vSak ostala aj v roku 2014 relativne dost vyrazne vzdialena
od celosvetovej priemernej hodnoty indexu; jej zaostavanie je evi-
dentné aj napriklad v porovnani s Cinou, ktora v roku 2011 prevysi-
la hodnoty celosvetového priemeru. Podl'a tohto indexu st v Indii
problematické tieto oblasti: zdravie, vzdeldvanie a prijem.
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Graf 7.3
Vyvoj HDI Indie (1990 - 2014)
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Prameri: Spracované z tdajov UN (2014).

Z pohladu udrzatelnosti rastu sa do budtcnosti ukazuje ako
problematicky rast prijmovych nerovnosti, ktoré okrem iného mo-
zu ovplyvnit optimalnu vysku investicii do zdravia a vzdelavania.
Rasttice nerovnosti tiez moézu negativne ovplyvnit zniZovanie
chudoby v krajine, ¢o by mohlo viest k menej inkluzivnemu rastu
v porovnani s predchadzajacim obdobim. Mnohé &zijské krajiny,
v ktorych je mozné pozorovat najméa od 90. rokov dvadsiateho sto-
rocia rast nerovnosti, si preto stanovili na Grovni narodnych cielov
inkluzivny rast za kl'd¢ovy a implikovali ho do svojich planov roz-
voja. Nielen India si stanovila vo svojom 12. pdtro¢nom plane
(2012 - 2017) za ciel dosahovat vyvazeny, inkluzivny a udrzatel'ny
rast, ale urobila tak napriklad aj Cina vo svojom 13. patro¢nom
plane (2016 - 2020) ¢i Filipiny, Indonézia a Malajzia, ktoré maja
v centralnych planoch rozvoja stanovené podobné ciele.

Na porovnanie uvadzame, Ze kym v Cine sa hodnota Giniho
koeficientu”* zvysila v obdobi 1990 - 2013 z hodnoty 33 na 53, tak

74 Giniho koeficient je Statisticky ukazovatel rozdelenia prijmov v populécii, ktory sa
vyuziva na vyjadrenie prijmovych rozdielov.
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v Indii doslo v sledovanom obdobi k rastu tejto hodnoty zo 45 na
51 (Jain-Chandra - Kinda - Kochhar - Piao - Schauer, 2016). V roku
1990 tak bola miera nerovnosti v Indii nizgia ako v Cine, avsak
v sticasnosti patri medzi najvyssie v danom regione.

Ekonomicky rast pomohol zniZit mieru chudoby v krajine, ale
uz menej prispel k rastu strednej vrstvy v krajine.”> Vel'ka cast po-
pulécie sa dokédzala vymanit z extrémnej chudoby, avsak dosahu-
je relativne nizku troven prijmov, teda nadalej patri do zranitel-
nej skupiny obyvatel'stva. Ako vidiet na grafe 7.4, Cina v oblasti
tvorby strednej vrstvy dosiahla lepsie vysledky ako India, ked
zvysila podiel I'udi Zzijacich z 10 - 20 dolarov na deri na celkovej
populdcii o 33 p. b. v sledovanom obdobi v mestskych ¢astiach kra-
jiny, ale rovnaké pokroky sa jej nepodarilo dosiahnut vo vidiec-
kych oblastiach.

Graf 74

Medzinarodné porovnanie vyvoja strednej vrstvy v Azii
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Prameri: Spracované z tidajov Jain-Chandra - Kinda - Kochhar - Piao - Schauer (2016).

75 V tomto pripade strednt vrstvu definujeme ako obyvatel'stvo Zujtce z 10 - 20 dola-
rov na denl (v PKSr. 2011).
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Niektoré stadie st vSak smerom do budtcnosti optimistické
av pripade, Zze by sa dokazala zabezpecit inkluzivnost ekonomic-
kého rastu, tak ocakavaji nastup novej strednej vrstvy. Napriklad
podla stadie (PWC, 2014) by novovznikajicu strednt vrstvu v Indii
(s prijmom v rozmedzi od 1,7 - 5 doldrov na obyvatela na den)
mohlo tvorit do roku 2021 takmer 600 mil. obyvatelov, pricom po-
¢et obyvatelov Zzijucich z menej ako 1,7 dolara na den by sa mal
znizit priblizne zo 460 miliénov na 290 miliénov (tab. 7.3). Do roku
2021 by sa tak mal relativne vyrazne zvysit pocet obyvatelov zo
vznikajtcej strednej, ako aj nizsej strednej vrstvy, a to az na takmer
900 mil., ¢o by malo vytvorit nové prilezitosti pre podnikatelsky
sektor. Oc¢akava sa zvySeny dopyt v tychto oblastiach: bezpecnost,
vzdeladvanie, zdravotna starostlivost, ale aj dopyt v oblasti novych
technol6gii. Podnikatel'sky sektor sa tak uz nebude moct spoliehat
len na existujtce rieSenia, ale bude potrebné viacej sa zameriavat
na inovacie.

Tabulka 7.3

Distribtcia populacie Indie podl'a prijmov

Spolocenské vrstvy Prijem na jedného Rok 2010 Rok 2021
obyvatela na den (celkova populécia (celkova populécia

(v USD) 1,19 mld. obyvatel'ov) | 1,36 mld. obyvatel'ov)

Vyssia stredna + >10 80 mil. 190 mil.

(ro¢ny prijem vyssi (t.j. 14 %

ako 850 000 INR) z celkovej populécie)

Nizsia stredna 5-10 170 mil. 300 mil.

(ro¢ny prijem 300 000 - (t.j.23 %

850 000 INR) z celkovej populécie)

Vznikajtca stredna 1,7-5 470 mil. 570 mil.

(ro¢ny prijem 150 000 - (t.j.42 %

300 000 INR) z celkovej populécie)

Nizsia <17 460 mil. 290 mil.

(ro¢ny prijem nizsi (t.j.21 %

ako 150 000 INR) z celkovej populécie)

INR - indicka rupia (= 0,013609914 eura).
Pramern: PWC (2014).
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Potravinovd bezpecnost a sebestacnost’

Podl'a demografickych prognoéz sa predpoklada, ze do siedmich
rokov by sa India mohla stat najludnatejSou krajinou na svete.
V sticasnosti je populacia Indie na trovni priblizne 1,31 mld. oby-
vatelov, ¢o je o nie¢o menej, ako je velkost populacie Ciny (1,38
mld.). Po roku 2022 by sa populécia Indie mala medzi rokmi 2030 -
2050 zvysit 1,5 mld. na 1,7 mld. (UN, 2015b). V stvislosti s demo-
grafickym vyvojom tak vyvstava dolezitd otdazka, do akej miery
bude India potravinovo sebesta¢na a do akej miery bude schopna
zabezpecit obyvatel'stvu primerana potravinova bezpec¢nost. Pra-
vo na potraviny je v Indii jednym zo zakladnych l'udskych prav,
ktoré je tuzko spojené s pravom na Zivot zakotvenym v Indickej
tstave z roku 1950.

Za poslednych Sest desatroci sa v Indii vyrazne zvysil nielen po-
¢et obyvatelov (z priblizne 361 mil. vroku 1950 na 1,31 mld.
v sticasnosti), ale v danom obdobi sa podarilo zvysit produkciu
obilia, ktora sa v rozmedzi rokov 1950 - 2012 zvysila patnasobne
(t.j. z 50 mil. ton na 250 mil. ton).”” Za ostatnych niekol'’ko dekad bol
rast produkcie potravin rychlejsi ako rast obyvatelstva. V oblasti
potravinovej sebesta¢nosti urobila India zna¢ny pokrok, pricom od
roka 1991 je krajina ¢istym potravinovym vyvozcom (Hoda - Gulati,
2013). Vsucasnosti je India druhy najvdcsi producent ovocia
a zeleniny, vajicok ¢i kozieho mésa a najvacsim producentom mlie-
ka, ako aj byvolieho misa na svete. Dosiahnutie tohto pokroku jej
umoznila najmd kombindcia tychto faktorov: vyuzivanie novych
technolégii (R&D), vladne opatrenia (cenové regulacie, dotacie a i.),
infrastruktara, pricom doélezita tlohu zohrali aj instituciondlne fak-
tory (legislativa ai.). V sticasnosti vSak trpi India nedostatkom nie-
ktorych plodin, napriklad strukovin, ktoré musi importovat.

76 Potravinovou bezpecnostou rozumieme najmé dostupnost potravin, pristup k potra-
vindm, ako aj kvalitu potravin a sebestacnostou rozumieme schopnost zabezpecit potreby
domaceho trhu vlastnymi vyrobnymi kapacitami danej krajiny.

77 Vroku 1951 bola India potravinovo nesebestacna, zavisld od dovozu potravin
z USA.
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Aj napriek tomu, ze krajina urobila pocas poslednych niekol'ko
dekad vyznamny pokrok v produkcii potravin, dosahované vy-
sledky v oblasti potravinovej bezpe¢nosti nemozno povazovat za
uspokojivé. Podla rebricka Global Food Security Index (2016), kto-
ry hodnoti 113 krajin z pohl'adu 28 indikatorov v tychto troch ka-
tegoridch: cenova pristupnost, dostupnost a kvalita a bezpe¢nost
potravin, sa India umiestnila na 75. mieste (The Economist Intelli-
gence Unit, 2016).78 V savislosti s tymto indexom sa ako problema-
tické ukazujt najmd tieto oblasti: vysoky podiel obyvatelstva Zzijua-
ceho pod troviiou svetovej hranice chudoby (t.j. 3,10 USD/den
v PKS r. 2011), vysoké cla na import polnohospodarskych plo-
din/produktov, problémy s infrastruktarou, korupcia ¢ kvalita
potravin. Ako problém ¢islo jeden sa ukazuje distribdcia potravin,
o ¢om sveddi aj ta skutocnost, Ze v obdobi 2014 - 2016 zilo v Indii
celkovo 194,6 mil. podvyzivenych l'udi, ¢o predstavuje zhruba
15,2 % populacie krajiny. Tabulka 7.4 ukazuje, Ze od 90. rokov
dvadsiateho storocia doslo aj v tejto oblasti k ur¢itému zlepSeniu,
aviak v porovnani napriklad s Cinou distribdcia potravin ostdva
nadalej problematicka.

Tabulka 74

Vyvoj poctu podvyzivenych I'udi (v mil. a % z celkovej populacie)

1990-1992 | 2000-2002 | 2005-2007 | 2010-2012 | 2014 -2016

India 210,1 mil. 185,5 mil. 233,8 mil. 189,9 mil. 194,6 mil.
(23,7 %) 17,5 %) (20,5 %) (15,6 %) (15,2 %)

Cina 289 mil. 211,2 mil. 207,3 mil. 163,2 mil. 133,8 mil.
(23,9 %) (16,0 %) (15,3 %) 11,7 %) 9,3 %)

Prameri: Spracované z tiidajov FAO, IFAD, WEP (2015).

Podla oficialnych statistik priblizne 1 zo 4 domacnosti je vysta-
vena potravinovej neistote. Priblizne 1 zo 4 deti sa rodi s nizkou
porodnou hmotnostou, pricom je vedecky dokazané, Ze podvyZiva
v nizkom veku (t. j. do dvoch rokov Zivota) zvySuje riziko narusenia

78 Na porovnanie uvadzame, ze napriklad Cina sa umiestnila na 42. mieste, pricom
lepsie skore dosiahla najmi v ukazovatel'och tykajacich sa kvality a bezpe¢nosti potravin,
ako aj ich cenovej dostupnosti pre obyvatelstvo.
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kognitivneho vyvoja, ¢o moze nasledne ovplyvnit produktivitu
¢loveka v dospelom veku. Ekonomické naklady stvisiace s podvy-
zivou tak zahfnaja nielen priame nédklady ako napriklad zvysené
vydavky na zdravotna starostlivost ale aj nepriame néklady v po-
dobe nizsej produktivity (World Bank, 2012). Velkym problémom
v krajine zostdva vysoky pocet deti s podvahou vo veku do pat
rokov (43 %), ¢o suvisi nielen s nedostatkom vyZivy, ale aj s nedo-
statoénym vzdelanim zien. Priblizne jedno ztroch tumrti deti
v Indii savisi s podvyzivou, ktord nielenze spomaluje kognitivny
vyvoj, ale aj zvysuje vyskyt detskych ochoreni, zhorsuje ich prie-
beh a spomal'uje rekonvalescenciu. Podl'a spravy o Globalnom in-
dexe hladu (GHI)” sa India v roku 2014 umiestnila na 55. mieste
z celkového poctu 120 hodnotenych krajin. Chudoba byva oznaco-
vana za hlavny faktor, ktory obmedzuje pristup k dostatoc¢nej, vy-
zivnej strave.

S rastom populdacie sa v oblasti polnohospodarskej politiky sta-
va ¢oraz naliehavejSou otdzka zabezpecenia potravinovej bezpec-
nosti zvySovanim domdcej produkcie efektivnym a udrzatelnym
sposobom. Vldda uz v minulosti podporovala dota¢nou politikou
nielen produkciu potravin,® ale chrénila aj spotrebitelov, ¢o viedlo
k vzniku rozsiahleho verejného distribu¢ného systému v krajine;
jeho cielom by malo byt spravodlivé rozdelenie dostupného mnoz-
stva zdkladnych komodit za prijatelné ceny. Zavedenych tak bolo
niekol'ko dal$ich programov na zlepsenie potravinovej bezpec¢nosti
v krajine, napriklad Antyodaya Ann Yojanam, ktory je zamerany na
tych najchudobnejsich z chudobnych; Midday Meal Scheme, zame-
rany na zlepSenie vyZzivy Studentov (v sticasnosti pokryva zhruba
120 mil. deti), ako aj programov na zlepSenie postavenia urcitych
skupin I'udi na trhu prace, ¢o by im malo pomoct zvysit svoj

79 Globdlny index hladu (GHI) sa sklada z troch rovnako doélezitych ukazovatel'ov: po-
diel oso6b, ktoré trpia podvyzivou; podiel osob mladsich ako 5 rokov, ktoré trpia podva-
hou; miera amrtnosti deti mladsich ako 5 rokov.

80 Vlada podporovala farméarov najmé z doévodu nedostatku zdrojov, pretoze podla
Cenzusu az priblizne 85 % z nich hospodarilo na ploche mensej ako 2 ha, pricom v pol-
nohospodarstve bolo v roku 2011 zamestnanych priblizne 49 % pracovnej sily (Hoda -
Gulati, 2013).
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prijem a zabezpecit cenovt dostupnost potravin. Zlepsit potravi-
nova bezpecnost by mali aj niektoré zdkony, napriklad National
Rural Employment Guarantee Act (2005), ktory garantuje vo vidiec-
kych oblastiach moZnost vykonédvat aspor 100 dni platent pracu
v jednom fiskalnom roku kazdej domacnosti, ktorej dospeli ¢leno-
via dobrovol'ne vykondvajt nekvalifikovantt manuélnu pracu. Pla-
tend praca musi byt dostupna do 5 km od bydliska ziadatela, pri-
¢om ten ma narok na minimdlnu mzdu. V pripade, Zze do 15 dni
takato pracu nedostane, moze poziadat o ddvku v nezamestnanos-
ti. Za jeden z najvacSich programov v oblasti zabezpecovania po-
travinovej bezpec¢nosti na svete sa povaZzuje tzv. National Food Secu-
rity Act (NFSA) z roku 2013, ktorého ciel' om je zabezpecenie prime-
raného mnozstva kvalitnych potravin za prijatelné ceny pre l'udi
tak, aby mohli Zit dostojny Zivot. Zakon pokryva az 75 % vidiecke-
ho obyvatel'stva a 50 % mestského obyvatelstva (tzn. asi 2/3 oby-
vatel'ov), ktoré mé narok na potraviny za dotované ceny.8!
Medzi najvacsie vyzvy v oblasti potravinovej bezpe¢nosti moz-
no zaradit tieto (Jain, 2016):
® Klimatické zmeny - polnohospodarsku produkciu moze do vel'kej
miery ovplyvnit nedostatok vody, v dosledku ¢oho bude potreb-
né prehodnotit techniky zavlazovania. Vaésina polnohospodar-
skej pody, najmad v juznej casti Indie, sa nachddza v suchych, kop-
covitych, skalnatych alebo pieso¢natych regiénoch, ¢o vyrazne
stazuje pestovanie plodin. Kultivacia v suchych oblastiach je za-
visla vo vel'kej miere od monztnov. Aj v budtcnosti sa o¢akéava,
ze v dosledku rastu poctu obyvatelov, ale aj prebiehajticeho pro-
cesu industrializacie a urbaniz4cie krajiny sa dostupnost vodnych
zdrojov na tcely polnohospodérstva vyrazne znizi. Negativne
vplyvy na polnohospodérstvo mozno ocakavat v dosledku cas-
tejsieho vyskytu extrémneho pocasia, s ktorym stivisia napriklad
zaplavy, dlhotrvajice vlny hortacav ¢i sucha a pod.

81 Cina sa na rozdiel od Indie viac ststredila na zavedenie priamej podpory zvysova-
nia prijmov a zavedenie socidlnej zachrannej siete na pomoc chudobnym.
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Potreba zvysenia produktivity v polnohospodidrstve - relativne nizka
produktivita v oblasti polnohospodarstva byva v Indii spajana
s problémami, ako znizovanie trodnosti pody, problémy so za-
vlazovanim, problematicka infrastruktara, neekonomickd vel-
kost' fariem umoznujica produkciu len pre vlastnt potrebu, no
v dosledku nizkych vynosov neumoziiuje uskuto¢tiovat farma-
rom vicsie investicie napriklad do novych technolégii a pod.
Vyjvoj cien - nepriaznivy vyvoj cien niektorych plodin napriklad
obilia, ryze, moze viest k preorientovaniu sa polnohospoda-
rov na pestovanie plodin s vy$sou vynosnostou a k ukonceniu
pestovania niektorych doélezitych plodin z hladiska potravinovej
bezpecnosti.

Narusovanie celistvosti pozemkov a 1ibytok polnohospoddrskej pody -
predpoklada sa, ze d'alsie delenie, drobenie a narusovanie ce-
listvosti pozemkov moze viest k znizeniu produktivity v polno-
hospodérstve. Rast populacie mozZe viest k ubytku ornej pody
v dosledku urbanizécie polnohospodarskej pody.

Zabezpecenie kvalitného osiva a sadiva - vyzvou je zabezpecit dosta-
tocné mnoZzstvo kvalitného osiva a sadiva s dobrym genetickym
potencialom pre polnohospodérov tak, aby polnohospodari do-
siahli v danych podmienkach ¢o mozno najvyssi vynos, pri¢om
potraviny by boli cenovo dostupné pre vacsiu cast populacie.
Infrastruktiira - kIa¢ova tlohu zohrédva aj zabezpecenie vstupu
farmarov na trh, ¢omu v stcasnosti brania nielen prisne regula-
cie, ale aj cestna infrastruktura.

Korupcia - vlada a jej politiky dodnes zohrédvaja pri zabezpeco-
vani potravinovej bezpecnosti klticovi alohu. Je tu vsak potreba
prejst od stcasného neefektivneho, nakladného a korupciou po-
pretkdvaného institucionalneho usporiadania k systému, ktory
by zarucil lacnt distribtciu pozadovaného mnozstva obilia/po-
travin transparentnym spésobom tym, ktori to potrebuja.
Globalizacia - globalizacia zintenzivnila vzajomna zéavislost medzi
krajinami, a preto bude velkou vyzvou pre Indiu zachovat' si
konkurencieschopnost v oblasti polnohospodarskej produkcie.
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7.2. Fiskalna a monetarna politika

Z pohladu cielov savisiacich s dosahovanim rychleho a inklu-
zivneho rastu je dolezité nastavenie fiskdlnej a monetarnej politiky.
KItcovou vyzvou pre rozpocet na fiskdlny rok 2016/2017 bolo po-
kracovat v konsolidécii verejnych financii, ¢o pri stcasnej snahe
podporit reformné opatrenia zamerané na zlepSenie hospodarske-
ho vyvoja, najma tie, ktoré boli uskutoénené uz v predchadzajacich
fiskalnych rokoch,82 nebude I'ahka tloha.

Napriek realizovanym opatreniam na zvySenie rozpoctovych
prijmov, vyssie vydavky podporujtce rast miezd vo verejnom sek-
tore, ako aj rast dochodkov obmedzili priestor na zvysenie kapita-
lovych vydavkov, ¢o ovplyvnilo najméd programy v oblasti budo-
vania infrastruktary. Zavedenych bolo niekol'ko opatreni zamera-
nych na zvysenie prijmov do rozpoctu, napriklad zvysili sa dane
pre tie osoby, ktorych ro¢ny prijem z dividend, je vyssi ako 1 mil.
INR, rovnako sa zvysili poplatky pre tie osoby, ktorych prijem je
vyssi ako 10 mil. INR (ICRA, 2016). V oblasti priamych dani sa
vSak vlada zamerala viac na rozsirenie danového zakladu pri sa-
¢asnom zachovani darnovych sadzieb. Prijala opatrenia nielen na
zvySenie daniovych, ale aj nedarovych prijmov. Uréitym sklama-
nim nadalej ostava vyska korporatnych dani, kde nedoslo
k vyznamnému pokroku. NajvyznamnejSim pokrokom v oblasti
daniovej reformy je dlho ocakdvané schvalenie zavedenia novej
dane Hornou komorou indického parlamentu, znadmej ako dari
z tovarov a sluzieb (GST - Goods and Services Tax), ¢o by malo
vyrazne zjednodusit datiovy systém a znizit transakéné naklady
pre firmy exportujice tovary v ramci jednotlivych Statov Indie.
Indickd vlada by chcela tymto krokom podporit vytvorenie jed-
notného trhu, odstranit viacndsobné zdatiovanie pri prechode to-
varu cez hranice jednotlivych statov Indie, podporit produktivitu,
stimulovat rast investicii, znizit datiové tniky, zvysit datiové
prijmy, ako aj zjednodusit podnikanie (BBC News, 2016).

82 J§lo najmé o reformy zamerané na podporu podnikania, zvysenie prilevu zahranié-
nych investicii a pod.
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Pri rozpocte sa klddol vel'ky doraz na zvysenie alokovania pro-
striedkov smerujtcich do pol'nohospodérstva, rozvoja vidieka, so-
cidlnych sluzieb, I'udsky rozvoj a infrastruktaru (NIC, 2016a). Oca-
lezitd oblast budovania zavlazovacich systémov), rozvoj vidiec-
kych oblasti, ako aj podpora cenovo dostupného byvania budua
mat priaznivy vplyv z hladiska ozivenia doméaceho dopytu. Pod-
statne sa zvysila alokacia finan¢nych prostriedkov na podporu za-
mestndvania vo vidieckych oblastiach (National Rural Employ-
ment Guarantee Act) a podporilo sa aj zvySovanie finan¢nej inkla-
zie. Vlada planuje alokovat viac zdrojov aj do schémy Navodaya
Vidyalaya, v rdmci ktorej sa poskytuje kvalitné vzdelanie talento-
vanym detom prevazne z vidieckych oblasti bez ohl'adu na social-
no-ekonomick situdciu rodiny. V sticasnosti existuje 589 takychto
internatnych $kol, pricom v novom rozpocte vlada vyclenila fi-
nan¢né prostriedky na zalozenie d'alsich 62 $kol (NIC, 2016a). Vo
vdcsej miere sa méd podporit aj schéma Sarva Shiksha Abhiyan,
ktora je zamerand na zabezpecenie univerzalneho pristupu k vzde-
lavaniu pre vsetky socidlne skupiny, ako aj na zvySenie kvality
vzdeldvania. V rozpocte sa rata aj so zalozenim Agenttry na pod-
poru vyssieho vzdeldvania (Higher Education Financing Agency),
ktora by mala financovat zlepSenie infrastruktary v Spickovych
vzdelavacich institaciach v krajine. Vytvorit by sa mal regulac¢ny
rdmec na podporu 10 sukromnych a10 verejnych vzdelavacich
a vyskumnych institacii, ktoré by mali dosahovat' $pickovu svetovi
kvalitu. Vzniknat by malo 1 500 novych instittcii na podporu roz-
voja zrucnosti (tzv. Multi Skill Training Institutes), ¢o by malo posil-
nit moznosti vyuzitia demografickej dividendy (NIC, 2016a). Ma-
sivne sa planuje podporit neformélne vzdeldvanie prostrednictvom
on-line kurzov zameranych na rozvoj podnikania. Prudko vzrastli
rozpoc¢tované prostriedky na zdravotné poistenie. V oblasti ochra-
ny zdravia by mala vzniknat nova schéma (tzv. New Health Pro-
tection Scheme), ktora by mala pomo6ct najméd nizkoprijmovym
domécnostiam z toho dovodu, Ze vazna choroba rodinného pri-
slusnika ma obycajne vazne dosledky na finanéna situdciu eko-
nomicky slabsich rodin. Zlepsit by sa mala aj situdcia v oblasti
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zdravotného poistenia seniorov. Okrem iného sa planuje otvorit
novych 3 000 Jan Aushadhi obchodov, ktoré pontkaja cenovo do-
stupnejsie generické lieky. V stacasnosti je v prevadzke 137 takych-
to obchodov celkovo v 19 statoch (NIC, 2016a). V oblasti rozvoja
vidieka si vlada stanovila dosiahnut 100 % elektrifikdciu dedin do
madja 2018. Hlavnou vyzvou pri zabezpecovani dodavok elektrickej
energie je: poskytnat spolahlivé dodavky elektrickej energie pre
priblizne 235 miliénov l'udi Zijacich vo vidieckych oblastiach, ktori
k nej v sacasnosti nemaju pristup, ako aj kontrolovat environmen-
talny vplyv napojenia takej vel'kej casti populacie. Miera elektrifi-
kacie sa od roku 1990 zvysila z 50 % na takmer 80 %, avSak India
je nadalej jednou z krajin s najva¢sim poctom ludi zijacich bez
elektriny (Institute for Transformative Technologies, 2016).
Fiskalna politika sa aj nasledujici rozpoctovy rok bude riadit
zésadami na dosiahnutie ciel ov fiskalnej konsolid4cie, stanovenych
v zdkone o fiskdlnej zodpovednosti arozpoctovom manaZzmente.
V stlade s konsolid4ciou verejnych financii bol fiskdlny deficit na
rok 2016/2017 naplanovany na 3,5 % HDP, pricom v predchadzaja-
com roku zodpovedal priblizne 3,9 % HDP (graf 7.5). Relativne am-
biciézne, a to na 3 % HDDP, je stanoveny ciel pre fiskalny deficit na
nasledujice dva roky 2017/2018 a 2018/2019 (ICRA, 2016).

Graf 75
Fiskalny deficit ako % HDP

B Figkalny deficit

* Odhadovana hodnota.

Prameri: Spracované z tiidajov ICRA (2016).
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V centre pozornosti indickej vlady bola vysokd miera inflacie za
poslednt dekadu, pricom medzi rokmi 2007 az 2014 dosahovala
priemerné roéné hodnoty merané indexom spotrebitel'skych cien
vyssie ako 6 % (priemerna hodnota za toto obdobie sa vysplhala az
na aroven blizku 9 %). Po dosiahnuti vrcholu v novembri 2013 (in-
flacia merana na medziro¢nej baze bola na trovni 11,47 %) sa jej hod-
noty postupne znizovali, az v roku 2015 boli priemerné hodnoty in-
flacie meranej indexom spotrebitel'skych cien (CPI index) pod trov-
fiou 6 % (graf 7.6). Dezinflacia v priebehu poslednych dvoch rokov
bola mnohokrét spdjana najmé s poklesom cien ropy a komodit na
svetovych trhoch. Vel'kt tlohu pri vyvoji miery inflacie zohrali oca-
kavania. Pozitivny vplyv malo aj uplatiiovanie obozretnej menovej
politiky. Prepad cien ropy a komodit sa ukazuje ako pozitivny aj
z toho dovodu, Ze tento prepad cien bol vnimany ako permanent-
ny proces, ¢im sa zmenili infla¢né oc¢akdvania, ¢o malo nasledne
vplyv na vyvoj miezd a cien (Chinoy - Kumar - Mishra, 2016).

Graf 76
Vyvoj miery inflacie meranej indexom spotrebitel'skych cien (2000 - 2016)
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Prameri: Spracované z tidajov Inflation.eu, Worldwide Inflation Data.



201

Pozitivne sa hodnoti prijatie rdmca pre flexibilné infla¢né ciele-
nie zo zaciatku roka 2015. Tento novy ramec maé jasné ciele a po-
skytuje urcitt samostatnost Indickej rezervnej banke pri urc¢ovani
menovej politiky. Vo februari minulého roka vldda uzavrela ram-
covi dohodu s Indickou rezervnou bankou, podla ktorej by RBI
mala stanovovat drokové miery tak, aby sa miera inflacia (merana
CPI indexom) znizila do januara 2016 pod 6 % a aby pocas nasle-
dujtcich piatich rokov (t.j. do roka 2021) bola na drovni 4 %
(#¥2 %). Do budtcnosti vsak urcitd obavu v stvislosti s vyvojom
miery inflacie predstavuja okrem iného aj nad’alej relativne vysoké
infla¢né oc¢akdvania domécnosti, vyvoj thrnu zradzok,?? ako aj rast
miezd vo verejnom sektore, ktoré by mohli byt prekazkou pri spl-
neni stanovenych cielov v stanovenom case.

Prognézy hospodarskeho vyvoja Indie na nasledujice obdobie
klast na inkluzivnost ekonomického rastu. V strednodobom hori-
zonte bude potrebné zvysit produktivitu v polnohospodarskom
sektore, podporit doméci dopyt (najmd dopyt tvoreny obyvatel-
stvom vidieckych oblasti), rast stkromnych investicii a exportu,
ako aj dosiahnut efektivne vyuZivanie verejnych vydavkov. V st-
vislosti s demografickym vyvojom sa vlada bude musiet viacej
orientovat na zabezpecenie vyuzitia demografickej dividendy, ale
svoju pozornost bude musiet upriamit aj na dosahovanie potravi-
novej sebestacnosti a potravinovej bezpec¢nosti. V oblasti vzdeldva-
nia sa dosiahli zna¢né pokroky najmaé pri zabezpecovani zaklad-
ného vzdeldvania, prioritou sa tak stdva vytvorenie univerzalneho
pristupu k stredoskolskému vzdelavaniu, ktoré je potrebné na do-
siahnutie vyssieho vzdelania, ale aj pre vstup na trh prace. Slabé
vyhliadky na uplatnenie na trhu prace predstavuja najméa pre

8 Priblizne 75 % thrnu ro¢nych zrazok v Indii zabezpec¢uji monztny, pri¢om prave
v poslednych dvoch rokoch polnohospodari museli zapasit s nedostatkom vody na
zavlaZovanie.
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socidlne slabsie rodiny prekazku pri investovani do vzdelania de-
ti, ¢o vyrazne staZzuje boj proti detskej praci, ktord je v krajine este
stale znac¢ne rozvinuta. V oblasti potravinovej sebesta¢nosti uro-
bila India za posledné dekddy znacny pokrok, avsak uz mensi
pokrok je vidiet v oblasti potravinovej bezpec¢nosti, pricom prave
chudoba byva oznacovana za hlavny faktor, ktory stazuje pristup
k potravinam. V nasledujticom fiskdlnom roku 2016/2017 sa rata
s tym, Ze fiskédlna politika by mala podporit dosahovanie inkluziv-
hospodarstvo, rozvoj vidieka, socidlnych sluzieb, udsky rozvoj,
ale aj infrastruktaru.
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8. UTECENECKA KRizA v EU A JE] DOSLEDKY
NA EKONOMIKU, SPOLOCNOST I POLITICKE VZTAHY

Migracia pracovnych sil je povazZovana za jeden z kltcovych
faktorov rastu. Jej vyznam spociva v prvom rade v tom, Ze nejde
len o presun pracovnikov, ale hlavne v ich charakteristike. Zmena
nielen poctu pracovnikov, ale predovsetkym ich vlastnosti, sktse-
nosti, vedomosti - to je povazované za hlavny determinant stic¢as-
ného rastu. Stcasné studie skiimaji migraciu cez rozli¢né modely.
Niektoré bera do uvahy aj krajinu pé6vodu migrantov, iné len mig-
ra¢né saldo v danej krajine. Na zaklade toho sa mozno stretnat
s modelmi, ktoré obsahuju i gravitacné ¢i priestorové prvky. Prie-
storové modely umoznujt odhadnut aj efekty, ktoré maji migrac-
né toky na ekonomické subjekty nachadzajace sa v istej, pre dany
model definovanej blizkosti. Inymi slovami, priestorové modely
umoznuju odhadovat efekty prelievania indukované migra¢nymi
tokmi, a to pozitivne i negativne, ako napriklad prelievanie znalos-
ti, sktsenosti, ale i chorob.

Roky 2015 a 2016 poznamenal obrovsky prisun pracovnej sily do
¢lenskych $tatov Eurépskej tnie (EU). Tento prisun bol prevazne
tahany nemeckou azylovou politikou a vzhladom na jeho rozsah
mozno oc¢akévat vel'ké zmeny v spoloc¢nosti - socidlne, ako aj eko-
nomické a politické.

Nasim cielom je zhodnotit prisun imigrantov z hladiska ich
poctu iekonomickej uzito¢nosti a na zdklade existujacich stadii
nacrtnat vyvoj predovsetkym Eurdpskej tinie pod vplyvom tohto
prisunu. Zameriame sa pritom na prisun ute¢encov ako Specificka
skupinu migrantov, ktori v niektorom z ¢lenskych statov Eur6p-
skej tinie podali ziadost o azyl, a nie o iny druh povolenia na pobyt
¢1 pracu.
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8.1. Uteéenecka kriza v ¢islach

Utec¢eneckou krizou v EU rozumieme prudky narast ziadate-
Tov o prvy azyl v ¢lenskych statoch EU, ktory eskaloval v rokoch
2014 - 2015 a pokracuje aj v roku 2016. Prichadzajtci ziadatelia sa
dostavajt do krajin EU dvoma koridormi - cez Stredozemné more
a juhovychodnou cestou - cez Turecko a Balkan. Kedze hovorime
o eskalacii ziadosti, je dolezité poznamenat, ze podla udajov
FRONTEX® uz v roku 2014 nelegélne prekrocilo hranice EU viac
ako 278 000 utecencov, ¢o bolo 2,5-krat viac ako v roku 2013
(107 000) a dvakrat viac ako v roku 2011 (141 000) (Frontex, 2015).
Prislusné Grady EU v roku 2014 oficialne registrovali celkovo az
pol miliéna ziadosti o azyl (tab. 8.1). Vroku 2015 podla udajov
Uradu Vysokého komiséra OSN pre utedencov (UNHCR - United
Nations High Commissioner for Refugees) a Medzindrodnej organiza-
cie pre migraciu (IOM - International Organization of Migration) pre-
kro¢ilo hranice EU az vy$e miliéna utecencov (Miles, 2015). Ofi-
cidlny Sstatisticky turad Eurépskych spolocenstiev - EUROSTAT
zaregistroval az 1,2 miliéna novych ziadatelov o azyl. Podl'a idajov
UNHCR v roku 2014 az polovica ute¢encov prisla zo Syrie, Eritrey
a Afganistanu, v roku 2015 len samotnd Syria prispela takmer polo-
vicou utecencov (46,7 %). Z Afganistanu priglo do EU 20,9 %
azlraku to bolo 94 % vsetkych utecencov. Z hladiska pohlavia
aveku az 58 % utecencov tvorili dospeli muzi, 17 % dospelé Zeny
a 25 % deti.

Aj ked' utecenci vstupili na tzemie EU prevazne cez Grécko
a Taliansko, ich cielovou destindciou v ramci EU boli predovset-
kym tri krajiny: Nemecko, Mad'arsko a Svédsko. Nemecko samot-
né prijalo az 35 % vsetkych Ziadosti o azyl - 441 800 Ziadosti, Ma-
d'arsko az 14 % - 174 400, Svédsko 12 % - 156 100. Na porovnanie,
Raktsko prijalo ,len” 7 % zo vSetkych Ziadosti - 85 500, Taliansko
7 % - 83200 a Franctzsko 6 % - 70 600. V prepocte ziadosti na pocet

8¢ Nazov pochadza z franctizskeho spojenia Frontiéres extérieures, teda Externé hranice.
Ide o agenttru EU zaloZent v roku 2004 s cielom koordinovat ochranu hranic EU a hra-
nic jednotlivych Statov.
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obyvatelov - per capita - rebricku suverénne kraluje Madarsko
(17 699 ziadosti na 1 milién obyvatelov), nasledované Svédskom
(16 016 ziadosti na milién obyvatelov). Tretie v poradi Raktsko
dosahuje ,len” 9970 ziadosti o azyl na miliéon obyvatelov, stvrté
Finsko 5 876 a piate Nemecko 5 441 Ziadosti na milién obyvatelov.
Na porovnanie, najmenej ziadosti na pocet obyvatelov zaregistro-
valo Chorvatsko (34 ziadosti na milién obyvatel'ov), Slovensko (50
ziadosti na milién obyvatelov) a Rumunsko (62 Ziadosti na milién
obyvatel'ov), ale i Portugalsko (80 Ziadosti na milién obyvatel'ov).

Tabulka 81
Poéet prvych ziadosti o azyl v EU (2014 - 2015)

2014 2015 2014/2015 % pod}el Na mil.
zmena v % na EU obyvatelov
EU 562 680 1255 685 123,2 100,0 2470
Belgicko 14 045 38990 177,6 3,1 3463
Bulharsko 10 805 20165 86,6 1,6 2 800
Ceska republika 905 1235 36,5 0,1 117
Dansko 14 535 20 825 43,3 1,7 3679
Nemecko 172945 441 800 155,5 35,2 5441
Estonsko 145 225 55,2 0,0 172
frsko 1440 3270 127,1 0,3 707
Grécko 7 585 11370 49,9 0,9 1047
épanielsko 5460 14 600 1674 1,2 314
Francazsko 58 845 70 570 19,9 5,6 1063
Chorvatsko 380 140 -63,2 0,0 34
Taliansko 63 655 83 245 30,8 6,6 1369
Cyprus 1480 2105 42,2 0,2 2486
Lotyssko 365 330 -9,6 0,0 165
Litva 385 275 -28,6 0,0 93
Luxembursko 1030 2 360 129,1 0,2 4194
Mad'arsko 41215 174 435 323,2 13,9 17 699
Malta 1275 1695 32,9 0,1 3948
Holandsko 21780 43 035 97,6 34 2546
Rakusko 25 675 85 505 233,0 6,8 9970
Pol'sko 5610 10 255 82,8 0,8 270
Portugalsko 440 870 97,7 0,1 80
Rumunsko 1500 1225 -18,3 0,1 62
Slovinsko 355 260 -26,8 0,0 126
Slovensko 230 270 17,4 0,0 50
Finsko 3490 32150 821,2 2,6 5876
Svédsko 74 980 156 110 108,2 12,4 16 016
Velka Britania 32120 38 370 19,5 3,1 591

Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade idajov Eurostatu.



208

Prilev 1,2 miliéna utecencov predstavuje pri porovnani s le-
galnou migraciou priblizne pomer 1 : 2, t.j. az tretina vsetkych
imigrantov do EU v roku 2015 tvorili utecenci (graf 8.1). Do EU sa
za poslednt dekddu dostévali najmé obcania z krajin mimo EU
a so stredne vysokym prijmom, ako napriklad India, Cina, $taty
severnej Afriky.

Graf 8.1
Pocdet imigrantov do vybranych krajin EU z hl'adiska pévodu (obéianstva)
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Pozndmka: Vybrané krajiny sa krajiny najviac zasiahnuté utefeneckou a imigra¢nou krizou a tie,
o ktorych sme mali aj dostatok tdajov - Belgicko, Holandsko, Nemecko, Franctizsko, Taliansko,
Dénsko, Svédsko, Mad'arsko a Pol'sko. Udaje za rok 2015 st zatial len odhadované.

Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade tiidajov Eurostatu.

Nérast podielu utecencov na celkovej imigrécii je bezprecedent-
ny. V priebehu rokov 2008 az 2015 doslo k zvySeniu tohto podielu
29 % na 51 %. Najvyssi podiel v roku 2015 zaznamenalo jedno-
zna¢ne Madarsko - 379 %, nasledované Svédskom - 133 %. V ostro
sledovanom Nemecku sttpol podiel ute¢encov na celkovom pocte
imigrantov zo 4 % na 60 % (tab. 8.2).
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Tabulka 82

Podiel ziadatel'ov o azyl na pocte imigrantov vo vybranych krajinach EU (v %)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
EU 9 12 12 14 14 17 23 51
Belgicko 10 14 19 22 19 18 18 38
Déansko 4 7 10 7 11 12 21 33
Nemecko 4 10 12 11 13 18 23 60
Franctizsko 14 16 17 18 19 20 19 22
Taliansko 6 4 2 10 5 9 23 37
Mad'arsko 8 17 8 6 6 48 78 379
Holandsko 11 13 12 11 11 10 17 34
Pol'sko 6 6 4 4 5 7 4 5
Svédsko 24 24 32 31 43 47 64 133

Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade idajov Eurostatu.

Pre zaujimavost uvadzame, Ze z celkového poc¢tu imigrantov len
zanedbatelné mnozstvo bolo vlastnikom tzv. modrej karty. Pocet
vydanych modrych kariet v EU dlhodobo vykazuje $tatisticky ne-
vyznamny zaujem o tento druh viz. V roku 2013 ich bolo vydanych
menej nez 13 000 a v roku 2015 o mélo viac - 16 838, z ¢oho az
88 % kariet bolo vydanych v jedinej krajine - Nemecku.

8.2. Pri¢iny vzniku uteéeneckej krizy v EU

Faktory, ktoré stdli za masivnym prilevom utecencov v po-
slednych rokoch, mali politicky, ekonomicky, kultarny i spolo-
¢ensky charakter. Mozeme ich rozdelit na interné a externé z hla-
diska EU. V tejto ¢asti sa zameriame len na tie z nasho pohladu
najvyznamnejsie.

Medzi interné politické faktory patri predovsetkym rozdiel
v azylovej a socidlnej politike medzi clenskymi $tatmi EU. Kym vée-
obecné prava pre azylantov st pre celt EU rovnaké vd'aka Spolo¢-
nému eurépskemu azylovému systému (Common European Asylum
System - CEAS), podpora azylantov v jej najrozli¢nejsich formach je
uz v rukéch jednotlivych ¢lenskych statov EU. Ziadatelia o azyl
dostant v prepocte na tyzdeit v Nemecku 92,67 eur, vo Svédsku
65,29 eur, v Holandsku 63,72 eur, vo Franctuzsku 56,82 eur, vo Vel-
kej Britanii 50,23 eur a v Portugalsku 45 eur.
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Podla viacerych vyhlaseni zozbieranych spravodajskymi sluz-
bami anovindrmi medzi utetencami smerujacimi do Nemecka
(Debnar, 2015), utecenci ,Idi, pretoZze v Nemecku dostanii socidlne
ddavky. Vedia, Ze ich odmietnu, ale cesta ich vyjde na tisic eur. V Nemecku
dostanii jedlo, oblecenie, ubytovanie. Zostanii tri mesiace, nez ich zamietnu,
a potom im nemeckd vldda da sesttisic eur. Ked ich ide napriklad sest, tak
to mdte pre rodinu tridsattisic. To je dovod, preco je to tu tak preplnené.”

Vo Franctazsku moZu utecenci pracovat iba vtedy, ak sa ani do
9 mesiacov nerozhodne o ich ziadosti o azyl. Jednotlivec dostava
mesacne 91 eur vreckového, ak byva v zachytnom tabore, kde ma
poskytnuté ubytovanie a stravovanie, ale rodina pozostavajaca zo
6 I'udi v zachytnom tabore moze mesac¢ne poberat az 718 eur. Mi-
mo zachytného tdbora ziskava ziadatel o azyl 340,5 eur mesacne,
bez ohladu na to, ¢i ma rodinu, alebo nie. Oproti ostatnym kraji-
ndm EU Franctzsko poskytuje plnt zdravotnt starostlivost pre Zia-
datelov oazyl. Holandsko mé prisnejSiu politiku ziskania azylu,
anajmd strikiné deporta¢né zakony pre netspesnych Zziadatelov
o azyl. Pontika vSak pomerne vysoké davky pre tispesnych azylantov
- az do vysky 1 600 eur pre rodinu na mesiac, pre jednotlivca 220 eur.

Svédsko pontika najmé prispevok na hladanie ubytovania - 37
eur na osobu a 89 eur na rodinu mesacne. Jednotlivci vSak poberaja
i denné vreckové 71 svédskych kortun, ¢o v prepocte predstavuje
priblizne 7,5 eur, a mdzu pracovat vsetci od prvého dna, ak je
pravdepodobné, Ze ziskaji azyl. Rodina moZze ziskat az 225 eur
denne. Dansko poméha i netspesnym ziadatelom o azyl. V prvej
polovici roka 2015 pontkalo jednotlivcom mesac¢ne 10 849 DKK
(priblizne 1 454 eur), ku koncu roka 2015 to zniZilo 0 45 % na 891
eur. Dansko ma politiku otvorenej deportacie Syrcanov v pripade,
Ze vojna skondi.

Na porovnanie (tab. 8.3), v Raktsku ziskavaji migranti mesac¢ne
40 eur vreckové, ak zija v zachytnych centrach, a teda maja poskyt-
nuté ubytovanie, stravovanie a nidzova zdravotna starostlivost.
Na Slovensku ziskavajt len 0,40 eur denne vreckového a v Ceskej
republike to je 1,1 eur denne. Najmenej moézu ziskat utecenci
v Rumunsku - len 0,13 eur denne na vreckovom.
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Tabulka 84

Verejna podpora ziadatelov o azyl vo vybranych krajinich EU v roku 2015 -
ostatné krajiny

Stat Stravné* Vreckové Povolenie na pracu
Belgicko 276 EUR pppm 7.4 EUR pppw po 6 m. alebo
(29,6 EUR pppm) po ziskani azylu
Bulharsko n. a. 65 BGN pppm po ziskani azylu
(33,23 EUR pppm)
Cyprus 452 EUR pppm 85 EUR pppm po 6 m. alebo
po ziskani azylu
Ceska republika 125 EUR pppm 360 CZK pppd po 1r. alebo
(33,55 EUR pppm) po ziskani azylu
Estonsko 90 EUR pppm n. a.
frsko n. a. 19,1 EUR pppw
(76,4 EUR pppm)
Litva n. a. 10 EUR pppm po ziskani azylu
Lotyssko 2,15 EUR pppd n. a.
(65,58 EUR pppm)
Luxembursko 225 EUR pppm 25 EUR pppm po9m.
Madarsko 950 HUF pppd 25 EUR pppm
(91,5 EUR pppm)
Malta 130 EUR pppm n. a. po ziskani azylu
Pol'sko 177,5 EUR pppm 70 PLN pppm po ziskani azylu
(16,28 EUR pppm)
Portugalsko 45 EUR pppw n. a. po ziskani azylu
(180 EUR pppm)
Rakusko 210 EUR pppm 40 EUR pppm po ziskani azylu
Rumunsko n. a. 0,13 EUR pppd po 1r. alebo
(4 EUR pppm) po ziskani azylu
Slovinsko n. a. 18 EUR pppm od 1. diia
Slovensko n. a. 0,4 EUR pppd po 6 m.
(12,2 EUR pppm)
Spanielsko 347 EUR pppm 51,6 EUR pppm po ziskani azylu
Taliansko n. a. 2,5 EUR pppd po 6 m. alebo
(106,75 EUR pppm) po ziskani azylu

* Stravné nahradza vreckové, ak utecenec Zije v zariadeni, v ktorom si vari saim. Dané zariadenie mu
je poskytované bezodplatne.

Pozndmka: n. a. znamend, Ze dany tdaj sa nepodarilo zohnat - moze ist o pripad, ked dana davka
neexistuje v rdmci systému azylovej podpory; napriklad na Slovensku, v Litve, v Taliansku ¢i v Bul-
harsku a Rumunsku sa Zziadatelom o azyl neposkytuje ubytovanie mimo schvalenych zariadeni so
stravou, a teda vyplacanie stravného je irelevantné. Véa¢sina Statov pontika po udeleni azylu povolenie
na précu a vSetky socidlne davky platné v danom &téte, i ked nie pravo volit a byt voleny. Vacsina
Stdtov umoznuje i pracu pre komunitu v tdbore, za ¢o si mdzu utecenci privyrobit - v Belgicku je tak
mozné zarobit si az 183 EUR za tyzderi (732 EUR za mesiac), na Slovensku v8ak len 37 EUR za mesiac.

Prameri: Vlastné spracovanie na zdklade tdajov Eurostatu; Trevelyan and Jones (2015).
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Druhym dévodom vzniku migracnej krizy bola politika , otvore-
nijch dveri” vedend predovsetkiym Nemeckom, ale i Svédskom. Svédsko
eSte v roku 2013 prislabilo udelit povolenie na trvaly pobyt pre
vsetkych utecencov zo Syrie (EurActiv.com, 2015). Prvym zlomo-
vym bodom v politike ,otvarania dveri utecencom” bolo vsak
v auguste 2015 odsuhlasenie vynimky Nemecka z dolozky Dublin-
skej dohody, ktord natila deportovat ziadatelov o azyl z kazdej
dalsej krajiny schenghenského priestoru®®> do prvej krajiny ich
vstupu do tohto priestoru (Dernbach, 2015). Tymto krokom Ne-
mecko umoznilo vietkym utecencom v ramci EU poziadat o azyl
v Nemecku a tak ziskat pristup k Stedrosti nemeckého socialneho
systému pre azylantov. Nemecko, ako i viaceré krajiny zapadnej
EU vytvorili tzv. Kultaru prijatia (Willkommenskultur). Siroké za-
stupy obyvatel'ov sa postavili za pomoc ute¢encom.8 Poskytovali
im na ceste do ich cielovej destinacie jedlo, oblecenie, alebo ich sa-
mi prevazali. Za prijem ute¢encov sa podobne postavilo 120 veda-
cich ekonémov sveta (Kollewe, 2016). Utecenci boli vitani i pod
vplyvom uz existujicej heterogenity v spolo¢nosti.

Problém vsak nastal, ked sa politika , otvorenych dveri” stretla
s masivnym prilevom migrantov a Nemecko poziadalo o pomoc
partnerské krajiny EU. V tomto druhom zlomovom bode sa vytvo-
rili v rémci EU dva bloky: blok narodnostne heterogénnych krajin,
ktory presadzoval prerozdel'ovanie migrantov a zavedenie kvét na
prijatie migrantov v krajine EU, a blok narodnostne homogénnych
statov, ktoré navrhované rieSenia odmietali. Viaceré studie doka-
zuju, ze narodnostne heterogénna spolo¢nost’ vita prilev dalsich
narodnosti (Hooghe et al., 2009 prehl'ad teérii o pozitivnom vplyve

85 Schenghensky priestor tvori 28 suverénnych statov EU a EFTA (European Free Trade
Association, Eurépska zéna volného obchodu), ktoré st s vynimkou Cyprusu, Chorvat-
ska, Bulharska a Rumunska spojené Schenghenskou dohodou zo 14. jina 1985. Tato do-
hoda zrusila cezhrani¢né kontroly v rdmci priestoru a ponechala ich len na vstup z krajin
mimo schenghenského priestoru.

86 V Nemecku vznikli viaceré projekty, ako Refugeehero - AirBnB verzia poskytova-
nia ubytovanie pre imigrantov; Kiron - projekt poskytovania online vzdelania zadarmo pre
ute¢encov; Geecycle - platforma, prostrednictvom ktorej mézu l'udia darovat’ svoje smar-
tfény uteCencom; Project Reconnect - online vzdelavanie a vzajomné vymienanie infor-
macii pre ute¢encov a neziskové organizacie, ktoré s nimi pracuja.
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heterogenity spolo¢nosti na tstretovy pohlad spolo¢nosti na pri-
sun migrantov pozri Rusterbach, 2010). Krajiny zapadnej EU boli
z predoslych rokov ,zvyknuté” na narodnostna réznorodost a pri
rieSeni migra¢nych otazok v nich prevladol moralny aspekt, t. j. po-
moc l'ud'om utekajacim pred vojnovym konfliktom. Krajiny s nizkou
mierou narodnostnej heterogenity v EU - ako napriklad i Sloven-
sko a $taty strednej a vychodnej EU - videli v navrhovanych riege-
niach ohrozenie svojej suverenity. Rozdielne nazory viedli k ne-
schopnosti EU ako celku rie$it vzniknuta krizu.

Tretim dovodom uteceneckej krizy bol rozmach previdzacskych
a paserdackych skupin. Pod vplyvom problémov v Syrii a politiky
,otvorenych dveri” Nemecka viaceré ilegalne skupiny vycitili pri-
lezitost na zisk. Paserdctvo a prevadzacstvo sa stalo zdrojom prij-
mov pre rozsiahle skupiny nezamestnanych v EU i mimo EU. Ne-
existuju Ziadne oficidlne Statistiky na tieto ilegalne ¢innosti, avsak
vramci EU sa pracuje s tzv. overenym odhadom. Podla tdajov
prezentovanych vo Vyrocnej sprave Frontex Annual Risk Report
(Frontex, 2015), overeny odhad poctu paserackych sieti sa v EU
zvysil 040 % zo 7252 na 10234, najmé v Spanielsku, Taliansku
a Bulharsku. Podla spravy az 67 % paserackych skupin bolo njde-
nych vnatri teritéria EU, zatial ¢o len 12 % na pozemnych hrani-
ciach EU; 3,3 % na leteckych hraniciach a 5,7 % na namornych hra-
niciach EU. Frontex v8ak upozornil, Ze najmi odhad pagerakov na
namornych hraniciach EU je svelkou pravdepodobnostou pod-
hodnoteny (EC, 2015). V tomto smere totiZ mozno argumentovat
masivnym prilevom migrantov, ktori sa dostali do EU namornou
prepravou. Predstavu o zarobkoch paserackych skupin mozno zis-
kat i prostrednictvom informdcii zo sadnych spisov. Napriklad,
podla rozsudku Krajinského stidu v raktaskom meste Korneuburg
bol 31-ro¢ny syrsky ob¢an odstideny na 2,5 roka védzenia za preva-
dzacdstvo z Bulharska do Rakuska, a to az 220 0sob, pricom od kaz-
dej z nich zinkasoval minimélne 7 000 eur, ¢o predstavuje celkovy
zisk odstidenej osoby vyse 1,54 miliéna eur. Celkovo sa odhaduje
ze prevadzacdstvo za poslednych 15 rokov vynieslo poskytovate-
I'om tychto ilegalnych sluZzieb viac ako 10 miliard eur (Bélka, 2015).
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Za uteceneckou krizou stoja i ekonomické dovody. Ako prezentuje
stadia viacerych prominentnych ekonémov, Eurépske spolocen-
stvd dlhodobo celia problémom spojenym so starnutim populdcie
a nedostatkom pracovnej sily. Prisun migrantov ovplyviiuje objem
volnych pracovnych sil, a tym otvara priestor na zabezpecenie
¢innosti, ktoré domadace obyvatelstvo nema zaujem vykonavat
(OECD, 2011; OECD, 2015c).

Medzi externé politické faktory mozno zaradit eskaldciu vojno-
vych konfliktov v Syrii a Afganistane, nestabilitu politického vyvoja
v severnej Afrike, ale ipolitiku Turecka. Ute¢eneckt krizu treba vni-
mat v SirSom kontexte migrac¢nej krizy vo svete. V porovnani s cel-
kovym poctom nutene presidleného obyvatel'stva zo Syrie a Afga-
nistanu v objeme az 59,5 miliéna ku koncu roka 2014, ¢o bolo naj-
viac od ¢ias druhej svetovej vojny a az o0 40 % viac ako v roku 2011,
je podiel 1,5 miliéna, ktori prisli do EU, relativne maly. Nestabilita
v severnej Afrike po tzv. Arabskej jari postavila viacerych 'udi na
hranicu chudoby, ¢im ich printtila zapojit sa do nelegalnej ¢innos-
ti, ako paSeractvo ¢i piratstvo. Nestabilita tychto regiénov v bez-
prostrednej blizkosti EU je ete podporena i politikou Turecka. Vy-
skum tureckych sociolégov ukézal, Ze Turecko vedie preferenéna
azylovt politiku. Napriek pristtpeniu k Zenevskej konvencii o sta-
tuse utecencov zroku 1951 udel'uje azyl predovsetkym syrskym
utecencom, ktori maja ,nadbozensky, etnicky alebo politicky akcep-
tovatelné pozadie pre vlddnucu Islamisticki AKP, a podporuje ich
na cestu dalej do EU” (Korkut, 2016). V poslednych rokoch bolo
Turecko viackrat kritizované za svoje aktivity v podpore islam-
skych radikélov v Syrii, za nestraZenie hranice so Syriou, ako aj za
to, Ze umozniuje pasSerackym skupindm l'ahky presun cez Gzemie
d'alej do EU (Lendman, 2016).

8.3. Nasledky uteceneckej a migraénej krizy v EU

Podobne ako pric¢iny, indsledky uteceneckej krizy sa Siroko-
spektralne. Hoci sa budeme zaoberat’ predovsetkym ekonomickymi
dosledkami, poukazeme i na politické a spolocenské efekty.
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Spolocenské a politické ndsledky uteceneckej a migracnej krizy
v Eurdpskej tinii

Z hladiska politického doslo ku kolizii ndzorov v oblasti azylo-
vej politiky a k ndstupu krajne pravicovych stran do narodnych
parlamentov. Je zrejmé, ze EU nedokazala néjst spolo¢né stanovi-
sko a zostrenie ndzorov na riadenie azylovej politiky vytstilo do
vysledku referenda vo Vel'kej Britanii v jali 2016, ktoré odsthlasilo
vysttpenie krajiny z EU. Okrem toho rozdielne nazory na vedenie
azylovej politiky sa pretavili i do nastupu krajnej pravice na po-
liticki scénu. Prikladom je Madarsko s parlamentnou stranou
Jobbik, ale aj Slovensko, ktoré v marci 2016 umozZnilo ultrapravico-
vej strane I'S-NS Maridna Kotlebu vstup do parlamentu. V samot-
nom Nemecku doslo k rozkolu v rdmci vladnucej strany kance-
larky Angely Merkelovej (Connolly, 2016). Okrem toho realne exis-
tuje riziko, ze problém prilevu uteéencov bude pokracovat aj
v nasledujacich rokoch, ¢o zvysuje riziko destabilizacie politickych
vztahov.

Tieto politické zmeny st tzko spété so zmenami v spoloc¢nosti.
Frustracia ute¢encov, ktori neméZu pracovat a ¢akaji, kym sa roz-
hodne o ich Ziadosti o azyl, sprevadzaja skriepky v taboroch eska-
lujace do konfliktov. Nedostato¢nd integracia a vychova imigran-
tov o kultarnych rozdieloch (ako napriklad v postaveni Zeny ¢i pri-
stupe k homosexualite) vedie k zvySenej kriminalite, sexudlnym
tutokom a terorizmu. Medializécia tychto ¢inov vedie doméace oby-
vatel'stva k protestom (Mansfield, 2016) a formovaniu nacionalis-
tickych ¢i krajne pravicovych skupin, ktoré vedu cielené ttoky na
uteCencov. V Nemecku denne upozornuja viaceré periodikd na
¢oraz CastejSie vitanie ute¢encov neonacistami pohmkavanim pies-
ni Tretej riSe (Connolly, 2016). Rasttcu kriminalitu a konflikty sta-
zuje nedostatok policajného persondlu. Napdtie v spolo¢nosti sa
zvysuje aj medializdciou rozliénych socidlnych projektov, ktoré
boli obetované v prospech starostlivosti o ute¢encov (Connolly,
2016).
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Je pravdepodobné, ze asymetrickost prilevu migrantov len zo-
stri kultarnu stratifikdciu medzi krajinami. Kultarne heterogénne
spoloc¢nosti sa stant heterogénnejsimi, kym homogénnejsie krajiny
EU budu brzdit prilev cudzich narodnosti este vehementnejsie, ¢o
ponecha tlak prilevu migrantov na krajiny uZ i tak narodnostne
heterogénne. Prikladom je iSlovensko, ktoré sa radi k najmenej
heterogénnym krajinam v EU. Podla oficidlnych $tatistik bolo
v roku 2015 na tzemi Slovenska len 1,56 % populécie so statusom
imigranta a aj z tohto podielu az vyse 60 % malo narodnost iného
¢lenského statu EU. Slovenska republika si uz od svojho vzniku
udrziava homogénnu populaciu: z celkovo prijatych 58 321 Ziados-
ti 0 azyl od roku 1993 do konca roka 2015 (23 rokov) bol udeleny
azyl len v 653 pripadoch. Teda tspes$nost Ziadosti o azyl predsta-
vuje len 1,1 %. Slabé expozicia slovenského obyvatelstva voci cu-
dzim narodnostiam podporuje protiimigra¢né nalady v spolo¢nosti
a nedostatok pozitivnych medializovanych skisenosti s imigrant-
mi tento trend len zostruje. Podl'a ziskanych tdajov 7. kola prie-
skumu European Social Survey vykonanom na vzorke obyvatelov
krajin EU v roku 2014 az 89 % Slovakov je striktne proti prijatiu
utecencov.

NemoZzno zabudat ani na mozné zdravotné nisledky. Ako indiku-
je nedavna stadia (Culter, 2016), do EU sa s prichodom imigrantov
dostali aj niektoré zriedkavé choroby, ako napriklad boreli6zne
infekcie typu vS8ami prendsanej recidivujtucej horacky (louse-borne
relapsing fever, LBRF), ktoré sa typické pre tropické oblasti. V Ne-
mecku diagnostikovali u oSetrenych utecencov 21 pripadov a cel-
kovo v Eurépe 31 pripadov tohto smrtelného, vysoko nékazlivého
ochorenia.

Ekonomické désledky uteceneckej a migracnej krizy v EU

Okamzitym prejavom uteceneckej krizy je zvyseny agregitny do-
pyt. Zvyseny agregatny dopyt stvisi v prvom rade s fiskalnou ex-
panziou, ktora je nevyhnutnd na zabezpecenie byvania, stravova-
nia, zdravotnej starostlivosti ¢i vzdelavania migrantov. V druhom
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rade vsak suvisi aj s rastom cien a ziskov sukromnych spolo¢nosti.
KedZe v EU je momentdlne figkdlna expanzia podporena i mone-
tarnou expanziou (graf 8.2), mozno oc¢akavat, Ze negativne tlaky na
inflaciu a mzdy, spojené s postupnym vstupom utec¢encov na pra-
covny trh, st kompenzované prave touto dualnou expanziou.

Graf 8.2
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* Sadzba hlavné refinan¢né operacie (obchody) sa povazuje za zdkladnd trokovi sadzbu ECB podla
§17 ods. 1 zakona o zavedeni meny euro v Slovenskej republike (Zakon ¢&. 659/2007 Z. z. a d'alsich
véeobecne zaviznych pravnych predpisov SR).

Prameri: NBS (2016).

Fiskélna expanzia je dokumentovana tabul'kami 8.5 a 8.6. Podl'a
odhadov Institatu pre svetova ekonomiku (IfW) v nemeckom mes-
te Kiel prival migrantov bude stat Nemecko ro¢ne do 55 miliard
eur (Boysen-Hogrefe et al., 2015). Autori Stadie vychéddzali z pred-
pokladu, ze do Nemecka od roku 2018 pride ro¢ne minimalne
360-tisic migrantov - v tom pripade by sa naklady vysplhali na 25
miliard eur. Ak by ich bolo milién, ako tohto roku, suma by dosiahla
az 55 milidrd eur. Autori Sttdie sa domnievaja, ze 30 % migrantov
sa po Case vrati do svojej povodnej vlasti a dalsich 20 % bude mat
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problém néjst’ si v Nemecku zamestnanie. V rozpore s inymi predpo-
ved'ami IfW uvadza, ze prilev migrantov nebude mat’ pozitivny uci-
nok na celkovt prosperitu krajiny. Kym dopyt a hospodarska vyroba
mozu rast, socidlne vydavky sa takisto moézu zvysit, tvrdi IfW.

Tabulka 85

Naklady na utecencov - progndza vyvoja do roku 2020

Scenér Zéakladny| Vyssi Vyssi | Intenzivna
prisun | navrat | integracia
Prisun utecencov (v tis.) 2016 1000 1400 1000 1000
2017 600 1200 600 600
2018 360 1000 360 360
2020 360 1000 360 360
Roc¢né naklady na podporu utecenca (v eurdch) 13000 | 13000 | 13000 14 000
Podiel , navratilcov” do vlasti pocas 3 rokov (v %) 30 30 40 30
Podiel nezamestnanych (v %) 20 20 0 0

Podiel poberatelov podpory
(% povodne prijatych ute¢encov)

- po 2 rokoch 68,0 68,0 60,6 62,5

- po 5 rokoch 33,5 33,5 21,5 22,2

- po 10 rokoch 17,5 17,5 9,0 17,5
Celkové néklady (v mld. eur) 2016 23,6 25,7 233 25,2
2017 28,2 37,4 26,7 29,2

2018 27,5 43,0 24,5 27,2

2020 24,7 48,6 19,7 21,8

2022 25,5 55,0 19,7 21,9

Prameri: Boysen-Hogrefe et al. (2015).

Kréatkodobé fiskdlne nédklady spojené sazylantmi vsak budua
zna¢né aj v d'algich krajinach EU. Odhady IMF (2016m) uvadzajy,
Ze priemerné rozpoctové ndklady moézu zvysit HDP az o 0,1 %
HDP v roku 2016 (tab. 8.6).

Autori stadie upozornujt, Ze ich odhady st predbezné a buda
zavisiet od zmien v sti¢asnom trende prilevu ziadatelov o azyl.
Najvyssie naklady podla odhadov bude znasat Raktsko (0,23 %
HDP), Finsko (0,28 % HDP), Svédsko (0,7 % HDP) a Nemecko
(0,27 % HDP).
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Tabulka 8.6
Fiskalne naklady Ziadatel'ov o azyl v obdobi 2014 - 2016 (v % HDP)

2014 2015 2016
Rakusko 0,08 0,16 0,31
Belgicko 0,07 0,09 0,11
Chorvatsko 0,002 0,09 0,11
Cyprus 0,003 0,012 0,012
Ceska republika 0,0 0,0 0,02
Dansko 0,24 0,47 0,57
Finsko 0,09 0,13 0,37
Franctuzsko 0,05 0,05 0,06
Nemecko 0,08 0,20 0,35
Grécko n. a. 0,17 n. a.
Madarsko 0,0 0,1 0,0
frsko 0,03 0,04 0,05
Taliansko 0,17 0,20 0,24
Luxembursko 0,05 0,09 0,09
Holandsko 0,10 0,18 0,23
Slovensko 0,0 0,0 0,01
épanielsko 0,006 0,006 0,03
Svédsko 03 05 1,0
Velka Britania 0,015 0,016 n. a.
Jednoduchy priemer 0,07 0,14
HDP vaZzeny priemer 0,08 0,13

* n. a. znamend, Ze dany tdaj sa nepodarilo zohnat.

Prameri: IMF (2016m).

Tieto fiskdlne naklady prichadzaju v Case, ked Statne rozpocty
su vytazené fiskalnou expanziou iniciovanou globalnou finan¢nou
a ekonomickou krizou od roku 2008. Viaceré ¢lenské staty EU tak
¢elia vyzve konsolidovat svoje verejné financie v stilade s Paktom
stability a rastu. Je vSak doleZité pripomendut, Ze krajiny prijimajtce
uteCencov maju v stcasnosti prevazne dobra kondiciu ekonomiky.
Nemecko od roku 2014 pracuje s prebytkami Statneho rozpoctu
a verejny dlh vykazuje na drovni 72,2 % HDP, Svédsko a Finsko
zavadzaju fiskédlne opatrenia (zniZovanie ddvok pre azylantov), no
i bez nich maja verejny dlh na trovni 40,6 % a 61 % HDP. Raktsko
ako jediné zo skupiny v poslednych dvoch rokoch vzbudilo obavy
zo svojej ekonomickej vykonnosti - v désledku zmeny metodiky
EU im verejny dlh v roku 2014 sttapol zo 74,5 % na 87 % HDP.
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V otazke vplyvu uteceneckej krizy na HDP autori stadie IMF
(2016m) na modeli EUROMOD?” a s dosadenim zmeny populdcie
a zvygenych vydavkov étatneho rozpocétu odhaduju, ze HDP v EU
porastie v rokoch 2016 a 2017 0 0,09 % a 0,13 %. Akokol'vek, tento
efekt bude rozdielny v dosledku asymetrii rozdelenia utecencov.
V roku 2017 by najvys$si prinos migrantov k HDP mohlo oc¢akavat
Rakusko s HDP rastticim 0 0,5 %, nasledované Svédskom 04 %
HDP) a Nemeckom (0,3 %). Celkovo by ekonomiky mali rast o viac
ako 1% - Nemecko 01,9 %, Rakasko 01,5 %, Finsko 01,4 %
a Svédsko 2,8 % HDP (FocusEconomics, 2015). V strednodobom
a dlhodobom horizonte, vplyv ute¢encov na zamestnanost a HDP
moze byt vyssi, avSak bude zavisiet od ich Gspesnej integracie na
trhu préace, do akej miery budu ich sktsenosti a zru¢nosti komple-
mentarne alebo substitu¢né tym, ktoré uz na trhu préce existuja.

Efekty na pracovny trh budt dvojaké: postupne so schvalova-
nim ziadosti bude rast ponuka préace. Klacovou otdzkou je vsak,
aka tato ponuka préce je - vzdelanie, skdsenosti, jazykova bariéra,
pristup k préaci, zru¢nosti - to v8etko bude definovat zamestnanost
utedencov a mieru nezamestnanosti v spolo¢nosti. Stcasné stadie
upozoriiujui, Ze utecenci na trhu prace dosahuja horsie vysledky
ako domadci obyvatelia (Ott, 2013). Po¢as posudzovania ich Ziadosti
o azyl viaceri nemaji pravo pracovat aaj po ziskani azylu celia
viacerym prekdzkam pri ziskani prace (Hatton, 2013).

V Eurépe a d'alsich rozvinutych ekonomikéch dosahuja utecenci
niz$iu zamestnanost a nizsie platy (Kerr - Kerr, 2011). Rozdiely sa
najvicsie v obdobi po prichode a rokmi sa zmensuja, i ked” aplne
nevymiznd. Najhorsie vysledky dosahuja Zeny utecenkyne (Aldén
- Hammarstedt, 2014; Ott, 2013).

87 EUROMOD je stucastou IMF Flexibilného systému globédlnych modelov (Flexible
System of Global Models - FSGM), ktory zachytava vyvoj globalnej ekonomiky; FSGM je
semi-strukturdlny model, v ktorom stkromné vydavky a investicie st mikrofinancované;
obchod, ponuka prace a inflacia st v redukovanej forme; ponuka je determinovana agre-
gatnou Cobbovou-Douglasovou produkénou funkciou. Model réta len s jednym typom
prace, takze nie je mozné ratat’ s rozdielmi v produktivite medzi ute¢encami a domacim
obyvatel'stvom (Andrle et al., 2015).
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Graf 83

Rozdiel v mzdach medzi imigrantmi a domacim obyvatel'stvom:
rozdelenie odhadov vo vybranych stadiach
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Pozndmka: Histogram znazoriiuje 75 odhadov z 9 $tadii o asimilacii zarobkov imigrantov v USA,
Kanade a EU. Vy$gia vyska pre EU relativne vodi USA odzrkadluje vyssi pocet odhadov pre EU;
median a sposob distribtcie je rovnaky pre oba celky.

Prameri: IMF (2016m).

Tieto efekty vSak nemusia byt silné, kedZe utecenci ziadaju
o azyl v krajindch s nizkou mierou nezamestnanosti a niz$§imi ba-
riérami na trhu prace. Nemecko iSvédsko povoluji migrantom
legalne pracovat uz od 3 mesiacov po podani ziadosti. Nemecko
zaroven disponuje vysokym percentom uz integrovanych migran-
tov z krajin Syrie a Blizkeho vychodu. Stadie dokazujd, ze skorsi
imigranti z tych istych krajin celia vy$8im problémom na trhu
prace ako ich nasledovatelia (grafy 8.4 a 8.5). Vyhodou imigran-
tov-nasledovatel'ov je prdve moznost ich napojenia na uz integro-
vanych, etablovanych migrantov s rovnakym jazykom a kultarou.
Siete skorsich migrantov mozu pomoct pri hladani préace, uceni
jazyka i administrativy v krajine.
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Graf 84

Zamestnanost imigrantov: podiel na zamestnanosti domaceho obyvatel'stva
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Prameri: Prieskum European Social Study 7 vykonany v roku 2014 na vzorke 300 000 I'udi z 36 eurép-
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Imigranti narodeni v Afganistane, Irane, Iraku, Syrii, Soméalsku,
Eritrey a v krajinach byvalej Juhoslavie - hlavnych krajinach povo-
du stcasnej viny Ziadatelov o azyl v EU - st v priemere menej
vzdelani ako domdca populacia alebo ini imigranti. Je dvakrat vac-
Sia pravdepodobnost, Ze maja len nizsie stredné vzdelanie a vy-
razne nizsiu pravdepodobnost, Ze absolvovali vysoku skolu (IMF,
2016m). Spolahlivé tdaje o zru¢nostiach a vzdelani sticasnych Zzia-
datel'ov o azyl nie st zatial dostupné. Napriek tomu mozeme najst
niekol'ko nedavno publikovanych stadii, ktoré poskytuja aspon
orienta¢ny obraz v tomto smere. Napriklad, az 21 % Ziadatelov
o azyl v Nemecku, ktori prisli medzi rokmi 2013 a 2014, uviedlo, Ze
dosiahlo vysokoskolské vzdelanie. Eakin (2015) v tomto smere ar-
gumentuje, ze vysoké naklady na ilegalny vstup do EU zabezpecu-
j4, Ze len l'udia s relativne vysokym prijmom (a aj vzdelanim) si
mozu dovolit cestu z krajin, ako je Syria.

Podla zverejnenych tdajov az 86 % syrskych pristahovalcov,
ktori sa zaregistrovali v Grécku v roku 2015, uviedlo, Ze m& mini-
malne Gplné stredoskolské vzdelanie. AZ 40 % syrskych ziadatel'ov
o azyl, ktori sa registrovali vo Svédsku v roku 2014, uviedlo, ze ma
vyssie stredoskolské vzdelanie a az 51 % vsetkych tych, ktori sa
registrovali v Nemecku v roku 2014, tiez uviedlo absolvované tpl-
né stredoskolské vzdelanie a dalsich 15 % vysokoskolské vzdela-
nie. Samozrejme, toto vzdelanie sa neoverovalo a taktiez sa nezis-
tuje, kde vzdelanie ziskali a vd'aka akym zdrojom.

V Nemecku sice nie je povinné systematické zaznamendvanie
vzdelanostnej trovne a kvalifik4cie ziadatel'ov o azyl, ale m6zu to
dobrovol'ne poskytnut. Podl'a adajov (OECD, 2015c¢) ziskanych od
migrantov, ktori prisli v rokoch 2013 - 2014 do Nemecka, priblizne
21 % malo vysokoskolské vzdelanie, 22 % udalo, Zze ma vysSie stred-
né vzdelanie a 47 % niZ$ie stredné vzdelanie alebo zékladné vzde-
lanie. V pripade Franctizska na zdklade prieskumu ELIPA v roku
2010 priblizne 14 % utecencov disponuje vysokoskolskym diplo-
mom a 43 % aspon stredoskolskym vzdelanim. Podiel vysokoskolsky
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vzdelanych bol o ¢osi vy3si u tych, ktori prisli z Eurépy (20 %)
a niz$i pri ute¢encoch zo subsaharskej Afriky (10 %).

Nedavna stadia z tureckych regiéonov (Akgunduz et al., 2015)
dokumentuje, Ze prisun viac ako pol miliéna syrskych utecencov
ovplyvnil najmd rast cien nehnutelnosti a do istej miery i potravin. Au-
tori skimali vplyv utetencov na vnutornd migraciu medzi re-
gionmi. Podla ich zaverov mal prisun utecencov do istych regio-
nov averzny vplyv na lokdlnu tureckt populdciu a bol spojeny
s odlevom tureckych ob¢anov z oblasti, v ktorych sa utecenci zdr-
ziavaja. Na strane druhej bol zaznamenany minimalny vplyv na
zamestnanost.

Sacasna utecenecka kriza meni charakter vztahov v EU - poli-
tickych, ekonomickych ispolocenskych. Politické strety medzi
¢lenskymi Statmi v otazke rieSenia prilevu utecencov sprevadzaju
konflikty medzi spolo¢enskymi skupinami a narast nacionalizmu
a extrémizmu v spolo¢nosti. Ekonomické vztahy sa menia pod
vplyvom asymetricky rastticeho agregatneho dopytu. Je zrejmé, Ze
integracia tychto azylantov sa stane nadlho jednym z kl'd¢ovych
cielov EU, aby sa tak zabrénilo neziaducim efektom tejto imigréacie
a podporil sa ekonomicky rast.

Pri tvorbe politik na integrovanie utec¢encov v dlhodobom hori-
zonte je nevyhnutné budovat flexibilny trh. V prvom rade treba
mysliet na flexibilitu vstupu na legalny pracovny trh. Pasca necin-
nosti spdsobuje nielen ekonomické straty v podobe fiskalnych na-
kladov na nepracujiceho azylanta ¢i neodvedeny dariovy prijem
z jeho ¢innosti, ale i rasttce riziko kriminality, ilegalnej préce, stra-
ta pracovnych navykov ¢i chuti integrovat sa. V sticasnosti pretr-
vavaju prietahy pri vybavovani ziadosti o azyl a s nim spojenymi
pracovnymi povoleniami (Connolly, 2016). V druhom rade, nad-
mernd ochrana na pracovnom trhu vyrazne redukuje pravdepo-
dobnost zamestnania sa, osobitne uludi, pri ktorych je rozsah
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vzdelania nezndmy ako pri utec¢encoch (Blanchard et al., 2013). Ho-
ci empirickych dokazov je stile mélo, viaceré stadie poukazuji na
fakt, Ze imigranti maja vyssie percento zamestnanosti v krajinach
sniz§imi minimalnymi mzdami, niZzSou ochranou zamestnania
a menej dualistickym pracovnym trhom (Aleksynska - Tritah, 2013;
Ho - Shirono, 2015). Ako vhodné opatrenie sa tu javi, napriklad,
zavedenie vynimky zminimdalnej mzdy. Skusenost zNemecka
podporuje i moznost zaviest podporu sikromného sektora, ak za-
mestnd azylanta (Caliendo - Kiinn, 2011). Podobne efektivnym rie-
Senim by bola podpora systému mikropoézic¢iek na vlastné podnika-
nie (IMF, 2016m). Spolu s uteCencami sa zvysuje aj dopyt po Speci-
fickych potravinach ¢i sluzbach charakteristickych pre krajinu ich
povodu. To vytvara priestor na zakladanie malych podnikov zame-
ranych na tento dopyt. V EU az 18 % vsetkych mikropoZziciek bolo
poskytnutych imigrantom a etnickym skupindm (OECD, 2015b).
Kym v Belgicku a vo Velkej Britanii bol dopyt po tychto mikropo-
7i¢kéach vysoky, v ostatnych krajinach EU len mizivy. Stadia OECD
(2011) potvrdila, Ze startup firmy zalozené imigrantom skrachovali
Castejsie ako firmy zalozené domacim podnikatel'om. Je teda nutné
poskytovat nielen p6zicky, ale aj poradenstvo v tomto smere.

Pri rieSeni integracie azylantov je doleZité vyuZit nastroje vzde-
lavacej politiky. Iked prevaznu cast prichadzajucich azylantov
tvoria muzi, je pravdepodobné, Ze po ziskani azylu ich budt na-
sledovat aj ich Zeny adeti. Ndpor na vzdeldvaci systém bude
znacény, a preto treba na to pripravit vzdelavaci systém a poskyt-
nat ipre dospelych preskolovacie kurzy v zaujme ich lepsieho
uplatnenia na trhu prace. Vysoky stupen koncentréacie studentov
z imigrantskych rodin v skolach s nizkou kvalitou - ¢iasto¢ne spo-
sobeny segregaciou imigrantov a domacej populacie - podla stadii
roztvéra kvalifikaénd medzeru medzi detmi imigrantov a doma-
ceho obyvatelstva (Borgna - Contini, 2014). Na zamyslenie taktieZ
zostava oddialenie veku, v ktorom sa deti Standardne ohodnocuja.
Stadie preukazujt, ze vacsia flexibilita v $kolskom systéme oproti
standardnym diferencia¢nym 8$kolskym systémom, ktoré presne
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urcujd, dokedy dieta mé zvladnut aké ucivo a ako to otestovat, je
pre deti imigrantov menej diskriminacnd (Nusche, 2009). Skoré
zaclenenie do Skolského systému a dobre vyvinuty predskolsky
systém tiez pomahaja riesit segregaciu deti imigrantov. Iné stadie
poukazujt na pozitivne vysledky projektov, ktoré podporujt sta-
novenie vysokych kvét deti z imigrantskych rodin, kurzy pre uci-
telov v interkulttrnej komunikacii, poskytovanie adekvétnej jazy-
kovej podpory a podporuji zaangaZovanie rodicov do vzdelava-
cieho procesu (Nusche, 2009; Sacramento, 2015).

KI'tcom k tspesnej integracii azylantov je podpora spolo¢nosti.
Podporovatelia , kultary prijatia” v sa¢asnosti stracaji svojich pri-
vrzencov a medializdcia negativnych skusenosti s imigrantmi to-
muto trendu nepoméha. Neodmyslitelnou stcastou tspechu in-
tegrécie je teda regulovanie prilevu utec¢encov a skriningovy pro-
ces, ktory by zvysil pocet pozitivnych skisenosti s integraciou
imigrantov, ako i vylepsil medidlny obraz o ute¢encoch. Je nereal-
ne domnievat sa, Ze prilev ute¢encov utichne v nasledujtcich ro-
koch, ked’ze v tomto smere existuji iner¢né efekty. Je mozné pred-
strach z prilevu migrantov. Politika, ktord preukaze, Ze prilev ute-
¢encov je regulovany a podlieha zodpovednému skriningu na
Gcast napriklad aj v teroristickych organizdciach, moze vyraznou
mierou napomoct procesu integracie.

Dolezité je vedenie Statistickych adajov o ziadatel'och o azyl. Uz
pri ich registracii by mali byt Ziadatelia registrovani spolu s idajmi
o ich veku, jazykovych znalostiach, dosiahnutom vzdelani, predo-
Slom zamestnani. Je nutné spoznat sktsenosti, ktoré prichadzaja
s uteCencami na eurépsky pracovny trh a zabezpecit ich zuzitko-
vanie, aby sa Statnym rozpoctom vratili naklady uteceneckej krizy.
Zaznamenanie takych informdcii by zna¢ne pomohlo nielen vy-
skumu, ale predovsetkym ndvrhu efektivnych politik na integro-
vanie ute¢encov do nového prostredia, pricom inkrementalne na-
klady zaznamenévania by boli len minimalne.
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Hoci sme sa v tejto kapitole zamerali len na ekonomické dosled-
ky uteceneckej krizy a ich mozné riegenia v EU, je zrejmé, Ze tato
kriza bude vyZadovat rieSenie SirSieho spektra jej pricin. Predo-
vsetkym rozdielny pristup k azylovej politike je nevyhnutné riesit
so zretelom na existenciu Schenghenskej dohody. RieSenim vsak
nie je jednostranné rozhodnutie prijat Ziadatelov o azyl vybranymi
¢lenskymi statmi EU a nasledne riesit prilev tychto Iudi na pode
EU. Navrhnutie akceptovatelnych rieeni pre prisun imigrantov
a azylantov a navrhnutie spoloéného skriningového procesu by
pomohol zvladnut d'alsie viny azylantov, ktoré EU v nasledujucich
rokoch nepochybne ¢akaja.
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9. OD JEDNOPOLARNEHO K MULTIPOLARNEMU
MEDZINARODNEMU MENOVEMU SYSTEMU

Vytvorenie brettonwoodskeho menového systému, ktory sa za-
kladal na vzajomne relativne pevnych paritdich mien clenskych
statov, ukotvenych na americky dolar, viedlo k relativnej stabilite
v oblasti vymennych kurzov. Opustenie systému fixnych vymen-
nych kurzov a zavedenie systému volne pohyblivych kurzov vsak
vyvolalo relativnu nestabilitu velkého poc¢tu mien v medzindrod-
nom menovom systéme. Ta sa zac¢ala prejavovat hned po vytvore-
ni systému volne pohyblivych vymennych kurzov, ale redlnu eko-
nomiku a podnikatel'sky sektor najvyraznejSie zasiahla v obdobi
nestability svetovej ekonomiky, t.j. v prvej polovici 80. rokov -
pocas svetovej financnej krizy a hlbokej recesie hospodarskej krizy
a dlhovej krizy.

V procese prehlbujticej sa globalizécie, ale hlavne finan¢nej glo-
balizacie sa vyvoj vymennych kurzov, vzhladom na zloZitost
a komplexnost sktimania medzinarodnych menovych vztahov,
stava jednou z najzlozitejsich a najcastejsie diskutovanych oblasti
ekonomickej tedrie a realnej ekonomickej praxe. Coraz vadsiu po-
zornost si zasluhuje skiimanie vyvoja vymennych kurzov so zrete-
I'om na meniace sa celkové postavenie nadrodnych, volne zameni-
teI'nych a rezervnych mien v medzindrodnom menovom systéme.

Ako sme uz uviedli, novym znakom sti¢asného vyvoja medzina-
rodného menového systému je postupny prechod od jednopolar-
neho medzindrodného menového systému k viacpolarnemu me-
dzinarodnému menovému systému, ¢o by mohlo podporit stabili-
tu vymennych kurzov. Cielom tejto casti je historickd analyza vy-
voja vymennych kurzov a moZnosti prechodu od jednopolarneho
menového systému k multipolarnemu menovému systému.

Vymenné kurzy maji doleZzité miesto pri ovplyviiovani vyvoja
redlnej ekonomiky a pri porovnavani cenovej konkurencieschop-
nosti. Pravda, systém volne pohyblivych vymennych kurzov vniesol
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do medzinarodného menového systému okrem pozitivnych efek-
tov na stav vnatornej ekonomiky aj negativne efekty, a to tak na
realnu ekonomiku, ako aj na podnikatel'sky sektor.

Mnoho poprednych odbornikov v oblasti medzindrodnych me-
novych vztahov a tvorcov hospodarskych politik jednotlivych prie-
myselne vyspelych a novoindustrializovanych statov dospelo k za-
veru, ze vzhladom na sticasny vyvoj vo svete je potrebné fungova-
nie medzindrodného menového systému prehodnotit a navrhnat
opatrenia na jeho celkové zlepsenie.

9.1. Vymenné kurzy

Problematikou vymennych kurzov a ich vplyvom na ekonomic-
ky vyvoj sa zaobera cely rad vyznaénych ekonémov, a to nielen na
teoretickej trovni, ale aj pri koncipovani hospodérskych politik
v jednotlivych Statoch. Preto tdto problematika patri k najcastejsie
diskutovanym témam v stcasnej tedrii aj v hospodarskej praxi,
a vymenné kurzy sa zaroven tou oblastou makroekondmie, ktord
z hl'adiska sktimania ich vyvoja patri k najzloZzitejsim.

Systém vol'ne pohyblivych vymennych kurzov si vyzaduje stéle
vdcsiu pozornost hlavne preto, lebo na jeho vyvoj a aktualnu aro-
ven vplyva vela faktorov. Niektoré z tychto faktorov sti meratel'né,
no existuju aj iné faktory, ktoré sa merat nedaju, napriklad speku-
lacie, psychologické faktory, a v stcasnosti st to do istej miery aj
faktory geopolitické a geoekonomické. V tejto kapitole sa pokisi-
me objasnit, ktoré faktory aakym spdsobom ovplyviiuja vyvoj
vymennych kurzov.

Zmena systému fixnych vymennych kurzov na systém volne
pohyblivych vymennych kurzov vyvolala potrebu prehodnotit
podstatu fungovania samotného systému vymennych kurzov. Pre-
to sa budeme zaoberat v prvom rade otdzkou: ¢o je zdkladom sta-
novenia vymennych kurzov? Bazou na stanovenie nominalnych
vymennych kurzov v sticasnom systéme volne pohyblivych kur-
zov je dopyt a ponuka po jednotlivych menach na domécich a me-
dzinarodnych finan¢nych trhoch.
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Nominélne vymenné kurzy, ktoré sa stanovuja na zaklade dopy-
tu a ponuky na domécich a medzinarodnych finan¢nych trhoch, ne-
preukazuju svoj dostatoéne meratelny vplyv na konkurencieschop-
nost jednotlivych ekonomik, kedze dopyt aj ponuku ovplyvriuje
viacero faktorov. Preto analytici aj tvorcovia hospodarskych politik
dospeli k zaveru, ze pri hodnoteni cenovej konkurencieschopnosti
treba vychadzat z redlnych efektivnych vymennych kurzov. Navy-
Se, v stcasnosti je so zretelom na komplexny pristup k meraniu
konkurencieschopnosti nevyhnutné uskuto¢nit analyzu vyvoja cien
v obchodovatelnom a neobchodovatelnom sektore ekonomiky
a komplexnejsie tak hodnotit cenova konkurencieschopnost.

Aj napriek oficidlne deklarovanej myslienke, Ze zdkladom sua-
¢asného medzinarodného menového systému st volne pohyblivé
vymenné kurzy, v praxi existuje cely rad vymennych kurzov jed-
notlivych $tatov, ktoré s odvodené hlavne od rezervnych, volne
zamenitelnych a narodnych mien. V redlnej praxi to znamend, ze
nie vSetky Staty stanovuji svoje narodné meny na zdklade dopytu
a ponuky, ale vymenné kurzy odvodzuji na zaklade rezervnych,
a narodnych mien.

Ak vychadzame zo zndmej a vSeobecne akceptovanej definicie,
ze vymenny kurz je cena jednej menovej jednotky vyjadrend v inej
menovej jednotke, je teda zrejmé, ze klticom na porovnanie
dvoch mien je cenova troven aspoil vo dvoch statoch. Na porov-
nanie urovne cien vo dvoch alebo viacerych $tatoch, a takisto na
porovnanie redlnej kapnej sily medzi jednotlivymi $tatmi sa spra-
vidla sa pouzivaju redlne vymenné kurzy. Prave redlne vymenné
kurzy tvoria zdklad merania cenovej konkurencieschopnosti.

Nezastupitelné miesto pri hodnoteni realneho vyvoja vymen-
nych kurzov ma porovnanie vyvoja cien v obchodovatelnom
a neobchodovatelnom sektore. Medzi odbornikmi existuje zhoda
v tom, Ze na vyvoj cien v obchodovatelnom sektore ma rozhoduja-
ci vplyv technologicky pokrok. Aby sme lepsie pochopili fungova-
nie stcasného medzindrodného menového systému, vratime sa
k vzniku brettonwoodskeho medzinarodného menového systému
a stru¢ne popiseme jeho vyvoj.
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9.2. Fungovanie sticasného medzinarodného menového
systému

Na sklonku druhej svetovej vojny v juli 1944 sa zastupcovia 44
signatarskych statov stretli na medzinarodnej menovej konferencii
Organizacie Spojenych narodov v americkom meste Bretton Woods,
kde sa dohodli na vytvoreni brettonwoodskeho medzindrodného meno-
vého systému.

Cielom novovytvoreného medzindrodného menového systému
bolo nastolenie systému fixnych vymennych kurzov s orientaciou
na zabezpecenie ich stability, podporu medzinarodného obchodu,
zabezpecenie multilaterdlneho platobného styku, ako aj rozvoj sve-
tovej ekonomiky podporovany rastom Zzivotnej trovne. Bretton-
woodsky medzinarodny menovy systém bol zaloZeny na tandeme
amerického dolara (USD) a menového zlata.

Zakladom stanovenia fixnych vymennych kurzov boli menové
parity. Dohoda pripustila, Ze jednotlivé staty mohli uskutoc¢nit od-
chylky +1 % od menovej parity. V pripade, ze odchylky od meno-
vej parity boli vyssie ako +1 %, bol potrebny stithlas vsetkych signa-
tarskych statov dohody o fixnych vymennych kurzoch.

Medzindrodny brettonwoodsky menovy systém fungoval od ja-
la 1944 az do 15. augusta 1971, ked’ vtedajsi prezident USA Richard
Nixon jednostrannym rozhodnutim zrusil volnti zamenitelnost
amerického dolara za zlato. Medzi zakladné pric¢iny, ktoré viedli
k rozpadu brettonwoodskeho menového systému, patrila hlavne
vonkajsia nerovnovdha americkej ekonomiky, t.j. deficit na bez-
nom Ucte platobnej bilancie, ale aj neudrZatelnost ceny menového
zlata 88

8 Dila 18. decembra 1971 sa stretli zastupcovia Skupiny 5 (guvernéri a ministri finan-
cii USA, Japonska, Nemecka, Spojeného kralovstva a Francizska) vo Washingtone, kde
prerokovali a zhodnotili vyvoj vymennych kurzov po zruSeni volnej zamenitelnosti
amerického doléra (USD) za menové zlato a podpisali Smithonovskii dohodu. Vysledkom
tejto dohody bola devalvacia kurzu USD, t. j. cena za 1 tréjsku uncu vzrastla z 35 USD na
38 USD. Nepriaznivy vyvoj vymenného kurzu USD pokracoval aj pocas roka 1972. To
viedlo k tomu, Ze 12. februara 1973 sa opét stretli zastupcovia Skupiny 5 a prijali dohodu
o druhej devalvécii USD. Cena za 1 tréjsku uncu vzrastla z 38 USD na 42,22 USD.
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Mozno konstatovat, ze brettonwoodsky menovy systém, zalo-
Zeny na reZzime fixnych vymennych kurzov, vniesol po druhej sve-
tovej vojne relativnu stabilitu do medzinarodnych menovych vzta-
hov. Prejavilo sa to v raste svetového obchodu, ako aj v toku inves-
ticii a svetového hrubého domaceho produktu.

Po dvoch devalvaciach amerického dolara zastupcovia Skupiny 5
v marci 1973 rozhodli o zmene medzindrodného menového systé-
mu zalozeného na vzijomnej vazbe USD a menového zlata. Fixny
systém vymennych kurzov nahradili systémom volne pohyblivych
vymennych kurzov, ktory sa v anglosaskej terminol6gii oznacuje
pojmom floating, schvalenym a prijatym na medzinarodnej meno-
vej konferencii v hlavnom meste Jamajky v Kingstone.

Kingstonsky medzindrodny menovy systém

Zakladom stcasného kingstonského medzindrodného menového sys-
tému sa volne pohyblivé vymenné kurzy. Vymenné kurzy rezerv-
nych, vol'ne zamenitelnych a niektorych vybranych ndrodnych mien
sa stanovuju vac¢sinou na zaklade dopytu a ponuky na narodnych
a medzinarodnych finanénych trhoch.

Kedze nie vsetky $taty svetovej ekonomiky dosahuju dlhodobo
makroekonomickt stabilitu, vonkaj$iu a vnuatorna ekonomicka
rovnovéhu, na konferencii v Kingston bolo dohodnuté, Ze zédkla-
dom na stanovenie vymennych kurzov nebude ponuka a dopyt na
medzindrodnych a narodnych finanénych trhoch, ale buda to vol-
ne pohyblivé vymenné kurzy, od ktorych sa budt odvodzovat
rozne kurzové rezimy.

Kurzové reZimy maja zodpovedat danému stupriu rozvoja na-
rodnych ekonomik, ich vnatornej a vonkajsej ekonomickej rovno-
vahe, stupriu otvorenosti ekonomiky, ale aj miere zapojenia jednot-
livych ekonomik do svetovej ekonomiky. V sticasnosti existujtca
Struktara kurzovych rezimov je uvedena v tabulke 9.1. Pévodnym
zamerom pri prechode od fixnych vymennych kurzov na volne
pohyblivé vymenné kurzy bolo, Ze volne pohyblivé vymenné kur-
zy sa stant zdkladom sti¢asnych kurzovych rezimov.
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Tabulka 9.1

Stacasna Struktara kurzovych rezimov

Floating Fixné vymenné kurzy Fixné vymenné kurzy s vézbou
volny currency board crawling peg
riadeny dolarizacia menovy ko

menova tnia centrélna parita

Prameri: Vlastné spracovanie.

Problémy, ktoré sa modzu vynorit v stvislosti tak s vnatornou,
ako aj s vonkajsou ekonomickou nerovnovéhou v jednotlivych sta-
toch, sa odvijaji od skutoc¢nosti, Ze nie vSetky Staty mohli zaviest
floating v Gplne Cistej podobe.

Doterajsie sktsenosti z vyvoja vymennych kurzov ukazuja, Ze
jednym z najvhodnej$ich kurzovych rezimov je riadeny floating. Pri
tomto kurzovom rezime centralne banky jednotlivych statov inter-
venuji na medzindrodnych finanénych trhoch len sporadicky, aby
v pripade kratkodobych nepriaznivych redlnych Sokov z vonkaj-
Sieho prostredia dosiahli rovnovazny stav svojich narodnych a vol-
ne zamenitelnych mien.

Uplne ina situdcia je v tych &tatoch, v ktorych je cenova nestabi-
lita a vysoka inflacia obvykle spojena s vniatornou ekonomickou
nerovnovahou. V takom pripade jednotlivé Staty aplikuju rezim
fixnych vymennych kurzov, t.j. currency board, dolarizaciu/euro-
izaciu (dolarization, eurozation), alebo menovu tniu.

Staty, ktorych narodné meny st relativne nadhodnotené voci
inym menam, vyuZzivaji na korekciu svojich mien institat plazivej
devalvicie (crawling peg), pri ktorej dochadza k postupnému znizo-
vaniu hodnoty meny, aZ pokym dosiahne svoj rovnovazny stav.

Staty, ktoré vo vieobecnosti nemajt problémy ani s vnidtornou, ani
s vonkajsou ekonomickou nerovnovéhou, spravidla pouzivaja kur-
zovy rezim v podobe menového kosa. VyuZitie menového kosa (cur-
rency basket) poméha jednotlivym statom stanovit objektivne realnejsi
vymenny kurz svojej narodnej meny voci narodnym menam statov,
s ktorymi majt najrozsirenejsie obchodné vztahy a finan¢né toky.

Pre centrdlnu nominalnu menov paritu je stanovené fluktua¢né
pasmo - tak smerom nahor, ako aj smerom nadol. Od zavedenia
systému volne pohyblivych vymennych kurzov mozno sledovat
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ich relativnu nestabilitu, predovsetkym poprednych rezervnych,
volne zamenitelnych a narodnych mien. Nestabilita prave tychto
poprednych rezervnych a volne zamenitelnych mien viedla k prija-
tiu spolo¢nych dohod na zabezpecenie stability vymennych kurzov.

Nestabilita vymennijch kurzov a Dohoda Plaza®’

Pre fungovanie st¢asného systému volne pohyblivych vymen-
nych kurzov je charakteristicka jeho relativna nestabilita. Historic-
ky sa tato nestabilita najvyraznejSie prejavovala medzi popredny-
mi rezervnymi menami, predovsetkym medzi americkym dolarom
(USD) ajaponskym jenom (JPY), ale aj medzi USD a zdpadone-
meckou markou (DEM). Nestabilita poprednych rezervnych mien
sa najmarkantnejsie prejavila uz v prvej polovici 80. rokov, v ¢ase
recesie v USA (pozri graf 9.1).

Bola to prva najvacsia hospodérska recesia po Velkej hospodar-
skej krize. Federalny rezervny systém (FED) v snahe podporit hos-
podérsky rast v USA zaviedol politiku prudkého zvySovania aro-
kovych sadzieb. V priebehu niekolkych mesiacov zvysil arokova
sadzbu zo 4,5 % na 16 %; jej maximalnu aroven dosiahla az 21 %.
Neprimerané zvysenie urokovej sadzby v USA bolo ciasto¢ne
ovplyvnené aj relativne vysokou mierou infl4cie. Vysoké tirokové
sadzby viedli nielen k obrovskému prilevu zahrani¢ného kapitalu
takmer zo vSetkych statov sveta do USA, ale aj k zhodnoteniu kur-
zu USD, no zaroven sposobili aj chronicka dlZznicku krizu predo-
vSetkym v Statoch Latinskej Ameriky — ktoré mali pozicky deno-
minované (vyjadrené) v USD.

V snahe stabilizovat vymenné kurzy sa zastupcovia Skupiny 5%
rozhodli prijat spolo¢nt intervenént politiku ich centrdlnych bank

89 Pomenovali ju Dohoda Plaza (Plaza Accord), ked’ze sa uskutocnila v hoteli Plaza
v New Yorku, dila 22. septembra 1985 medzi $tatmi Skupiny 5. Po tejto dohode sa usku-
to¢nilo stretnutie v Tokiu na najvyssej trovni Skupiny 5. Historicky sa uskuto¢nil cely rad
stretnuti, napr. v 60. rokoch bolo mimoriadne zasadanie Skupiny 10, ktoré riesilo krizu
anglickej libry sterlingov. Okrem rieSenia vonkaj$ich a vnatornych ekonomickych nerov-
novah medzi Nemeckom a Franctizskom sa uskuto¢nili stretnutia v rokoch 1968 - 1969.

9% Guvernéri centralnych bank a ministri financii Skupiny 5 sa dohodli na tom, Ze spo-
lo¢né intervencna politika centrdlnych bank (USA, Japonska, SRN a Franctzska) bude
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na stabilizdciu JPY a DEM voci viymennému kurzu USD. Vysoka
urokova miera FED-u zaciatkom 80. rokov viedla k nadmernému
prilevu kapitdlu do USA, ¢oho vysledkom bolo historicky najvyssie
zhodnotenie vymenného kurzu USD vo¢i JPY a DEM.

Graf 91
Vyvoj vimennych kurzov USD, JPY, DEM/EUR a GBP (1971 - 2010)
350 35

| Dohoda Plaza
23.9.1985

3,155 |

<= Dohoda z Louvre
22.2,1987

200 1

1701 1.726

150

100

50

[
!
=
=
[
o
-
e

I = DEM/EUR

1.12.1971
1.12.1973 ]
1.12.1975 1
1.12.1977 1
1.12.1979 1
1.12.1981
1.12.1983 1
1.12.1985
1.12.1987
1.12.1989
1.12.1991
1.12.1993 1
1.12.1995 1
1.12.1997
1.12.1999 1
1.12.2003 1
1.12.2005 ]
1.12.2007 ]
1.12.2009 |
1.12.2010

1.12.2001

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a Bloomberg.

Nadmerné a z ¢asového hl'adiska rychle zhodnotenie kurzu USD
vyrazne ovplyvnilo aj medzinarodny obchod, a zarovet prehibilo
svetové ekonomické nerovnovahy. Vzdjomny vyvoj vymenného
kurzu USD voci vymennym kurzom JPY a DEM/EUR dokumentu-
je grafické znazornenie ¢asovych radov obdobia od 1. januara 1971
do konca roku 2010 (pozri graf 9.1). Na tychto ¢asovych radoch

orientovana na dosiahnutie rovnovaznych redlnych vymennych kurzov medzi USD, JPY
a DEM. Ciel'om spolo¢ne koordinovanej intervenc¢nej politiky, realizovanej FED-om, Bank
of Japan, Bundesbank a Banque de France, bolo zniZit hodnotu kurzu amerického dolara
010 — 12 % v priebehu kratkeho obdobia. Okrem spoloc¢nej intervencnej politiky sa za-
stupcovia Skupiny 5 dohodli predovsetkym na prijati nasledovnych opatreni: USA zave-
du restriktivnu fiskalnu politiku; Japonsko podpori stkromny dopyt, v spojeni s datiovou
reformou a SRN zniZi dane.
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mozno nédzorne vidiet dlhodobt nestabilitu vymennych kurzov
USD vo¢i JPY a DEM/EUR.

Najvyssia nestabilita vyvoja vymennych kurzov poprednych re-
zervnych mien (USD, JPY a DEM) bola zaznamena vo februéri
1985, ked 1 USD predstavoval hodnotu 3,48 DEM a 1 USD pred-
stavoval hodnotu 240 JPY. Prudké vykyvy vymennych kurzov
najdoleZitejsich rezervnych mien nielenze prehibili svetové eko-
nomické nerovnovéhy, ale vyrazne ovplyvnili cenovii konkuren-
cieschopnost a viedli k deficitom na beznych tctoch platobnych
bilancii jednotlivych statov. V dosledku toho sa 22. septembra 1985
zastupcovia Skupiny 5 stretli, aby zhodnotili nepriaznivy vyvoj
vymennych kurzov a jeho vplyv na medzindrodny obchod a kon-
kurencieschopnost.

Vysledkom rokovani bolo prijatie spolo¢nej intervencnej politiky
Skupiny 5, ktord viedla pocas dvoch rokov k relativnej stabilizacii
vymenného kurzu USD voci JPY a DEM. Skupina 5 prijala ¢asovy
harmonogram na realizaciu spolo¢nej intervencnej politiky. Prero-
kovala ju vo franctizskom Louvre na rokovani Skupiny 7, pretoZe
Skupina 5 sa medzi¢asom rozsirila o Taliansko a Kanadu. Zastup-
covia Skupiny 7 zhodnotili vyvoj vzajomnych rovnovaznych real-
nych vymennych kurzov a podpisali Dohodu v Louvre.ot

Nasledne po Dohode Plaza bola prijatd a do praxe uvedend Do-
hoda v Louvre, ktord pokracovala v korekcii vymennych kurzov
medzi USD a DEM a JPY. Hoci tieto dohody boli vel'mi vyznamné
z hl'adiska korekcii vymennych kurzov, musime pripustit, Ze nebo-
li uskutoc¢nené potrebné a rozsiahle zmeny v hospodérskych politi-
kach zucastnenych statov. TaktieZ nebol vytvoreny medzinarodny
institucionalny ramec, ktory by mohol koordinovat tieto aktivity
napriklad na arovni Medzinarodného menového fondu. V dosled-
ku toho korekcie jednotlivych vymennych kurzov mali len doc¢asny
charakter.

91 Dohoda v Louvre bola podpisana 20. februéra 1987. Jej vysledkom boli prijaté ramce
v pripade dalsich spoloénych intervencii. Bolo dohodnuté, Ze ak odchylky budu vyssie
ako 5 % od stanovenej hranice, bude zadvdzna vzajomnd intervencia ztacastnenych stran.
Okrem toho bol prijaty zavézok, aby tak v Japonsku, ako aj v Nemecku boli prijaté opa-
trenia na zavedenie fiskalnych stimulov formou zniZenia dani.
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Mozno konstatovat, Zze dohody v Plaza a Louvre boli prikladom
jedine¢nej medzinarodnej spoluprace, pri ktorej sa dosiahli ocaka-
vané vysledky v oblasti stabilizacie vymennych kurzov, hlavne sa
podarilo znizit nadhodnotent troveri USD vo¢i DEM a JPY. Pri tych-
to dohodach zacastnené Staty reprezentované Skupinou 5 prijali
zavdzok spolo¢ne koordinovanej intervencnej politiky na dosiah-
nutie rovnovaznych vymennych kurzov medzi USD a DEM a JPY.

Stcasny medzinarodny menovy systém mé cely rad nedostat-
kov, ktoré nepriaznivo ovplyviiuja vyvoj svetovej ekonomiky. Vo
vSeobecnosti je medzi renomovanymi odbornikmi na oblast me-
dzinarodnych menovych vztahov zhoda v tom, Ze zatial neexistuje
automaticky prispdsobovaci mechanizmus. Niektoré staty, v kto-
rych pretrvavaju vonkajsie ekonomické nerovnovéhy, t.j. maja
deficit na beznom tucte platobnej bilancie, spravidla st vystavené
tlakom na svoje narodné meny, a preto v snahe podporit vyvoz,
svoje narodné meny devalvujt.22

V procese celkovej, ale hlavne financ¢nej globalizacie moZe
vplyv/rozsirenie menovej politiky na ostatné Staty, napriklad
priemyselné vyspelé, vyvolat pre ne nepriaznivé dosledky. V su-
dolaroch. Ak dochddza k zmene tirokovej miery, zdkonite to pove-
die aj k zmene ndkladov na spldcanie zavidzkov podla toho, ¢i ide
o zvySenie, alebo zniZenie trokovej sadzby. Okrem toho, emisie
vladneho dlhu jednotlivych Statov pri réznych denomindacidch/vy-
jadreniach dlhu v USD moéZu tiez vyrazne ovplyvnit tak vnatorna,
ako aj vonkajsiu ekonomickt nerovnovahu jednotlivych statov.

Kingstonsky medzindrodny menovy systém v porovnani s bretton-
woodskym medzinarodnym menovym systémom nie je zalozeny
na ziadnej kotve.” Okrem toho v stic¢asnosti neexistuje mechaniz-
mus, ktory by v pripade vzniku neocakavaného vyvoja bol schopny

92 Pri riadenom floatingu centralne banky znehodnocuja svoje narodné a pri fixnom
kurzovom rezime centralne banky devalvuji svoje meny, aby podporili svoje vyvozy.

9 Pri aplikacii Taylorovho pravidla (Taylor rule), tzn. Ze vyvoj trokovych mier by mal
reagovat na vyvoj infladcie, mozno konstatovat, Ze droven urokovych sadzieb v prvej
dekade tohto storocia bola spravidla nizsia ako miera inflacie. Jednym z dévodov takého
vyvoja bola snaha centradlnych bank podporit hospodarsky rast, a preto pristapili k ex-
panzivnej menovej politike.
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elit nedostatku medzinarodnej likvidity. Prave nedostatok me-
dzinarodnej likvidity nesie v sebe potencidl vzniku moznych kriz
v budticnosti. Na medzinidrodnej trovni sice existuje instittcia -
Medzinarodny menovy fond - ktord disponuje istym objemom
medzinarodnej likvidity v pripade financovania kratkodobych de-
ficitov na beznom tcte platobnej bilancie, avsak terajsi celkovy ob-
jem likvidity nepostacuje.

Pripominame, ze v sti¢asnom medzindrodnom menovom sys-
téme neexistuji pravidla, ktoré by zodpovedali podmienkam tizko
prepojeného a vzajomne velmi zavislého medzindrodného meno-
vého systému. MoZno to sledovat aj pri enormnom néraste kapita-
lovych tokov z jedného $tatu do druhého, alebo aj v ramci jednotli-
vych ekonomickych oblasti.

Ak vychadzame z terajSej situacie v oblasti prilevu a odlevu ka-
pitalu, pri absencii mechanizmov, ktoré by tomu branili, alebo to
aspont brzdili, mézeme povedat, Ze je priam naliehavé prijat vza-
jomnt dohodu medzi vSetkymi ztcastnenymi Statmi o vzajomnej
a koordinovanej politike pri odvrateni nielen moznych kriz, ale aj
pri odstrafiovani nestability vymennych kurzov.

Relativna nestabilita niektorych rezervnych, volne zamenitel-
nych a narodnych mien pokrac¢ovala aj v druhej polovici 80. rokov,
prakticky az do vzniku svetovej financ¢nej krizy.

Svetovd finanénd kriza a vijvoj viymenniyjch kurzov

Vznik svetovej finan¢nej krizy?* a hlbokej hospodarskej recesie
podnietil vznik opdtovnej nestability vymennych kurzov nielen po-
prednych rezervnych, vol'ne zamenitelnych mien, ale aj narodnych
mien novoindustrializovanych a rozvojovych statov. To vyustilo

9 Desat’ rokov od vzniku hypotekarnej krizy v USA a 8 rokov od vzniku svetovej
finan¢nej krizy stale panuje vSeobecna zhoda v tom, Ze hlavnymi faktormi, ktoré viedli
k tejto bezprecedentnej, v modernych ekonomickych dejindch dosial nezaznamenanej
udalosti, patrili predovsetkym: prehlbujica sa disparita v prijmoch (polarizacia bohat-
stva), expanzivna menova politika Federalneho rezervného systému, zlyhanie dohladu
nad finanénym sektorom, zruSenie regulacie finanéného trhu v USA, zlyhanie ratingo-
vych a auditorskych spolo¢nosti, svetové ekonomické nerovnovéhy spojené s nestabilitou
vymennych kurzov a pod.
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do prehodnotenia a zmeny zaradenia mien ¢lenskych statov Me-
dzinarodného menového fondu v jednotlivych kurzovych reZi-
moch (pozri tab. 9.2).

Tabulka 92
Vymenné kurzy a ich Struktira (podiel za roky 2008 - 2014, v %)

Kurzové mechanizmy 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Floating 39,9 42,6 36,7 34,7 34,7 34,0 34,0
Fixné s vizbou 39,9 34,6 39,7 43,2 39,5 42,9 43,5
Fixné s pevnou vizbou 12,2 12,2 13,2 13,2 13,2 13,1 13,1
Iné vizby 8,0 11,2 11,1 8,9 12,6 9,9 94

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a adajov IMF (2015c).

Vyvoj vymennych kurzov poprednych rezervnych mien od roku
1999 (od vzniku eura) az po stcasnost dokumentuje graf 9.2.
V sledovanom obdobi mozno nad’alej sledovat relativnu nestabili-
tu tychto mien vo vztahu k USD. Jednotnd mena euro od svojho
vzniku zaznamenala v prvych rokoch svojej existencie vyrazny
pokles. Postupne sa vymenny kurz EUR voci USD relativne zhod-
nocoval az do vzniku svetovej finan¢nej krizy, a nasledne hlbokej
svetove] recesie.

V poslednych rokoch moZno sledovat postupné zhodnotenie
USD voci EUR. Podobne ako euro, aj japonsky jen mal v sledova-
nom obdobi vel'mi nestabilny vyvoj vo¢i USD. V snahe podporit
vyvoz v poslednych rokoch japonska centrdlna banka intervenova-
la v prospech svojej narodnej meny. Z grafu 9.2 vyplyva, Ze japon-
sky jen od roku 1999 az po stucasnost zaznamenal velmi kolisavy
vyvoj voci USD.

Anglicka libra Sterlingov za poslednych 16 rokov bola relativne
najstabilnejsia voc¢i USD. V porovnani s ostatnymi rezervnymi
menami (EUR, CHF, JPY) anglicka libra Sterlingov zaznamenala
najvyraznej$i pokles v obdobi vzniku svetovej financnej krizy
a pocas vrcholu hlbokej svetovej recesie. Najzaujimavejsi bol vyvoj
Svajciarskeho franku (CHF) voc¢i americkému dolaru. Po postup-
nom znehodnoteni, hlavne v rokoch 1999 - 2002, mozno sledovat
dlhodoby trend zhodnocovania CHF voc¢i USD. V ¢ase prepuknu-
tia svetovej financ¢nej krizy, ktora vyvolala hlbokt svetovu recesiu,
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Svajciarsky frank zaznamenal relativne najnizsie znehodnotenie
v porovnani s ostatnymi rezervnymi menami voci USD.

Graf 92
Vyvoj vimennych kurzov USD, JPY, EUR a GBP (1999 - 2016 august)!
2,5 A r 160
140
2,0
120
80
1,0 60
- 40
0,5 A
- 20
0,0 T T T T T T T T T T T T T T T T T 0
[e] o — o o < [¥a) o3 ~ 0 [e] o — o~ o < N (e}
(o] o o o o o o o o o o - I — — — - —
)] o o o o o o o o o o o o o o o o o
4 &8 & § &8 & &8 & & & & & & & & & &N
- — — — — — — — — — - — - — — — — -
R R e e e e N T e e s s s
———EUR GBP == == CHF = o= JPY

! Na grafe na lavej strane zvislej osi ¢islice vyjadruju zmeny vymennych kurzov EUR, GBP, CHF
vo¢i USD. Na pravej strane osi je vyjadreny vyvoj JPY voci USD.

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a Bloomberg.

Proces zmien v medzinarodnych menovych a finanénych vzta-
hoch moze viest k zmenam a k prehodnoteniu fungovania stcasné-
ho medzindrodného menového systému. S procesom prehlbujtcej
sa globalizacie, hlavne finan¢nej, a sibeZne s narastanim vyznamu
novoindustrializovanych $tatov vo svetovej ekonomike zakonite
vznikaja aj snahy o prehodnotenie stcasného medzinarodného
menového systému a vynimo¢ného dominantného postavenia USD.

Markantné zmeny v postaveni jednotlivych priemyselne vyspe-
lych statov, anajmd vyrazny nérast podielu novoindustrializova-
nych $tatov, hlavne $tatov juhovychodnej Azie, na svetovej eko-
nomike, ukazuji aj potrebu vzdjomného prepojenia v sa¢asnom
globalizovanom svete. Niektoré novoindustrializované $taty, v sna-
he podporit svoj vyvoz v obdobi hlbokej svetovej recesie, zaviedli
institat konkurencnej devalvdcie. Od roku 2010 bolo zaznamenanych
niekol'ko devalva¢nych konkurencii. V sti¢asnosti, v obdobi relativne
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krehkého anerovnomerného ozivenia svetovej ekonomiky, sme
svedkami stale pretrvavajticej nestability vymennych kurzov, kto-
ri mnohi oznac¢uji ako menové vojny (currency wars).

Relativne dobre fungujaci medzindrodny menovy systém by
mal Gcinne zabezpecit efektivnu alokaciu zdrojov medzi jednotlivy-
mi $tatmi vratane podpory pri financovani nerovnovah jednotlivych
Statov, predovsetkym deficitov na beZnom ucte ich platobnych bi-
lancii. Okrem toho, medzindrodny menovy systém by mal podpo-
rit aj udrzatelné fungovanie medzinarodnych finan¢nych trhov.

Predpokladom dobre fungujiceho medzinarodného menového
systému je elimindcia dlhodobych deficitov na beZznom tucte pla-
tobnych bilancii, zabezpecenie relativnej stability vymennych kur-
zov, relativne stabilny vyvoj devizovych rezerv a zabezpecenie
primeraného objemu medzinarodnej likvidity.

Stabilita medzinarodného menového systému tzko stuvisi aj
s ekonomickou stabilitou, t. j. stabilnym vyvojom svetovej ekonomi-
ky a finan¢nou stabilitou.” Stcasny nestabilny vyvoj vymennych
kurzov lepsie pochopime, ak poukdZeme na jeho historicky vyvoj
a pric¢inné suvislosti.

Sktsenosti z prvej polovice 80. rokov a na prelome prvej dekady
tohto storocia svedcia o tom, Ze stcasny medzindrodny menovy
systém, zaloZeny na dominantnom postaveni USD, je relativne
nestabilny. V poslednych rokoch, ale hlavne v obdobi po vzniku
svetovej financ¢nej krizy, bol zaznamenany prudky vzostupny
trend realnej ekonomiky predovsetkym v novoindustrializovanych
Statoch a vyrazny narast ich devizovych rezerv v porovnani s prie-
myselne vyspelymi $tatmi.

9 Svetovou ekonomickou a financnou stabilitou v tomto kontexte rozumieme predovset-
kym faktory, ktoré ju ovplyvnujt, napriklad nestabilita vymennych kurzov, nadmerny
tok kapitalu, legislativne zmeny v najdoélezitejsich finan¢nych centrach, prudké zmeny
arokovych sadzieb, platobnd neschopnost’ niektorych statov, zlyhanie vyznamnych sve-
tovych finan¢nych instittcii, ale aj iné faktory neekonomickej povahy, ktoré moézu podstat-
ne ovplyvnit vyvoj svetovej ekonomiky a medzindrodnych menovo-finanénych vztahov.
Na zabezpecenie svetovej ekonomickej a financ¢nej stability bude potrebné na narodnej
a medzinarodnej Grovni vytvorit také mechanizmy, ktoré budd v maximalne moZznej
miere eliminovat faktory negativne ovplyviiujace vyvoj vo svetovej ekonomike a v medzi-
narodnej financ¢nej stabilite.
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9.3. Podiel novoindustrializovanych Statov na svetovych
devizovych rezervach

Svetové ekonomické nerovnovahy, ktoré boli najvypuklejsie
najmd v obdobi od prvej polovice minulej dekady,* a recesia sve-
tovej ekonomiky viedli aj k bezprecedentnému rastu devizovych
rezerv v novoindustrializovanych Statoch, predovsetkym v statoch
BRICS (Brazilia, Rusko, India, Cina a Juhoafricka republika) a v &ta-
toch juhovychodnej Azie (zdruZenych v ASEAN-e).

Z tabulky 9.3 vyplyva obrovsky ndrast devizovych rezerv, a to
linedrnym aj vzostupnym trendom. Dominantné postavenie v raste
devizovych rezerv vo svetovej ekonomike ma Cina, ktora disponuje
desatkrat vacsim objemom devizovych rezerv ako India. Akumulécia
devizovych rezerv, ktoré presahuju racionalnu droven, nie je kon-
zistentna s podporou orientovanou na dosiahnutie rovnovazneho
vymenného kurzu. Okrem toho akumuldcia devizovych rezerv
moze viest k destabilizacii tak svetovej, ako aj narodnej ekonomiky.

Tabulka 9.3

Podiel jednotlivych statov na svetovych devizovych rezervach (polovica 2016)

Stat Devizové rezervy (milién USD)
Cina 3 514 000
Japonsko 1248 936
Saudska Arédbia 649 738
Svajciarsko 600 180
Taiwan 426 398
Ruskd federacia 371267
JuZna Koérea 368 110
Brazilia 361 370
India 351 550
Hongkong 334 437
Singapur 250 410

Prameri: Vlastné spracovanie z idajov Bloomberg.

% Odbornd verejnost sa vo vieobecnosti zhoduje v ndzore, Ze zaciatok svetovych eko-
nomickych nerovnovah sa datuje do prvej dekady tohto storo¢ia, konkrétne ich vznik je
spojeny s rokom 2014, ked’ sa tieto nerovnovahy za¢inaju postupne prejavovat v nerov-
novahach na beznom téte platobnej bilancie medzi USA a Cinou. Tieto vonkajsie ekono-
mické nerovnovéhy sa navyse prejavili vysokym pasivnym saldom obchodnej bilancie na
strane USA a vysokym aktivnym saldom obchodnej bilancie na strane Ciny.
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V sticasnosti je tento vyvoj vel'mi jednostranny, pretoze akumu-
lacia devizovych rezerv sa sustreduje v novoindustrializovanych
$tatoch juhovychodnej Azie. Ak by tento trend nad’alej pokracoval,
mohlo by to viest k zhorSeniu uz aj tak komplikovanej situacie
v oblasti svetovych ekonomickych nerovnovéh, ako aj efektivneho
riadenia devizovych rezerv. Z hladiska ekonomickej tedrie zatial
nie je presne definovand optimalna troven devizovych rezerv.

Nadmerna akumuldcia devizovych rezerv moze negativne
ovplyvnit dlhodobo udrzatelny hospodérsky rast svetovej ekono-
miky. Napriklad nadmernd akumuldcia devizovych rezerv v pri-
pade Ciny by mala viest k vyraznému zhodnoteniu vymenného
kurzu oficidlnej meny jtianu v kontinentalnej Cine, tzv. renminbi
(RMB). Z medzinarodného hladiska zodpovednou instittciou za
dohl'ad nad vyvojom devizovych rezerv a zabezpecenie symetric-
kého vyvoja vymennych kurzov je MMF. Medzindrodny menovy
fond je teda kompetentny nielen na dohlad nad asymetriou vy-
mennych kurzov, ale aj na riadenie devizovych rezerv.

Cina vytvorila Azijska banku pre investicie a infrastrukttru (Asian
Infrastructure Investment Bank - AIIB) na podporu infrastrukttrnych
projektov hlavne v azijskom regioéne.”” Hoci zakladnym cielom
AIIB je podpora infragtruktarnych projektov v Azii, ma medzina-
rodny charakter. V ¢ase vzniku AIIB podpisalo dohodu 57 statov,
z toho 24 §tatov z Azie, 20 $tatov z Eurépy a9 Statov z Blizkeho
a Stredného vychodu. Clenské $taty AIIB mozu participovat na
investi¢nych projektoch do infradtruktiry, a to nielen v Azii, ale na
celom svete.

97 Clenskymi $titmi AIIB st nasledovne $taty: Juhovyjchodnd Azia a tichomorskd oblast (12
§tatov) - Brunej, Cina, Filipiny, Indonézia, Juzna Kérea, Kambodza, Laos, Malajzia, Mon-
golsko, Singapur, Thajsko a Vietnam. Iné dzijské stity (12) - Azerbajdzan, Bangladés, In-
dia, Kazachstan, Kirgizska republika, Maldivy, Mjanmarské republika, Nepal, Pakistan,
Sri Lanka, Tadzikistan a Uzbekistan. Oblast Ocednie (2 $taty) - Australia a Novy Zéland.
Oblast Blizkeho vychodu - Egypt, Iran, Izrael, Jordansko, Katar, Kuvajt, Oman, Saudska
Arabia, Spojené arabské emiraty. Oblast zdpadnej Eurdpy (15 Statov) - Finsko, Dansko,
Franctzsko, Holandsko, Island, Luxembursko, Nérsko, Portugalsko, Raktsko, SRN,
Spanielsko, Svédsko, Svajéiarsko, Taliansko, Velka Britania. Iné eurdpske $tity (5) - Gru-
zinsko, Malta, Pol'sko, Ruska federécia, Turecko. Oblast Juznej Ameriky (1 $tat) - Brazilia.
Oblast Afriky (1 $tat) - Juzna Afrika.
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Treba vsak pripustit, Ze MMF sa dosial nepodarilo plnit svoj
mandat v plnom rozsahu, ktory vyplyva z jeho tlohy medzinarod-
nej menovej institacie, zodpovednej za sledovanie a prijimanie
opatreni v oblasti dohl'adu nad vyvojom vymennych kurzov, ako
aj riadenia a dohladu nad devizovymi rezervami. Ako sme uz
spomenuli v tvode, jednym zo zakladnych problémov svetovej
ekonomiky, ktory velkou mierou ovplyvnil aj stcasny vyvoj, st
svetové ekonomické nerovnovahy. Pocas recesie sa v tejto oblasti
zaznamenalo len malé zlepsenie. S postupnym, iked relativne
pomalym a nerovnomernym ozivenim svetovej ekonomiky mozno
sledovat’ aj prehibenie svetovych ekonomickych nerovnovah. Aj
napriek prisfubom Skupiny 20 sa zatial nepodarilo prijat zodpo-
vedajtice rieSenia v tejto oblasti.

Skupina 20 a nestabilita vijmennych kurzov

Napriek tomu, Ze Skupina 20 vznikla v roku 1999, jej zapojenie
do rieSenia aktualnych svetovych ekonomickych problémov bolo
v nasledujiucom obdobi minimélne. V stvislosti so vznikom sveto-
vej finan¢nej krizy sa Skupina 7 zamyslala, ako zapojit aj ostatné
Staty, ktoré majt vyrazny a vzostupny podiel vo svetovej ekono-
mike, do rieSenia nestability vymennych kurzov a svetovych eko-
nomickych nerovnovah. Aj napriek snahe niektorych priemyselne
vyspelych statov dosiahnut dohodu, aby sa jednotlivé staty vzdali
protekcionistickych opatreni na podporu vyvozu svojich vyrobkov,
vzajomnu dohodu sa nepodarilo dosiahnut ani na poslednom stret-
nuti Skupiny 20 v juhokérejskom Soule 11. - 12. novembra 2010.

V tejto stuvislosti vznika otadzka, kto je zodpovedny za dohlad
nad vymennymi kurzami. Sktasenosti ukazujt, Ze neformélne zo-
skupenie, akym je Skupina 20, nie je z legislativnheho hl'adiska zod-
povedné za dohlad nad vymennymi kurzami. Jedinou instittciou

98 Skupina 20 je neformalne zoskupenie 19 $tatov, ktoré vzniklo v septembri 1999. Me-
dzi tieto Staty patria: Argentina, Australia, Brazilia, Cina, Franctzsko, India, Indonézia,
Japonsko, Juznéd Afrika, Juzna Kérea, Kanada, Mexiko, Ruska federacia, Saudskd Arabia,
Nemecko, Taliansko, Turecko, Vel'ka Britdnia, USA a predsedajtci stat Eurépskej tnie.
Rokovani sa ztcastiiuje aj prezident Eurépskej centrélnej banky.
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s medzinarodnou posobnostou, ktora je oprdvnena a zodpovedna
za dohlad nad vymennymi kurzami, je Medzinarodny menovy
fond, a nie Skupina 20. Navyse, MMF disponuje rozsiahlou tech-
nickou pomocou a bohatymi sktisenostami, ktoré ziskal pocas fun-
govania vol'ne pohyblivych vymennych kurzov.

Aj ked' podiel Skupiny 20 na svetovom HDP v stucasnosti pred-
stavuje 90 %, Skupina zastupuje len 19 statov zo 187 ¢lenskych sta-
tov MMF. Medzinarodny menovy fond podporovany Skupinou 20
ma teda naliehava tlohu prijat ndpravné opatrenia v oblasti sve-
tovych ekonomickych nerovnovéah a zabezpecit stabilitu vymen-
nych kurzov. Jednym z moZnych rieseni je pripravit nova dohodu,
pri¢om treba mat na zreteli, Ze pri rieSeni problémov svetovej eko-
nomiky je potrebny komplexny pristup.

Rovnako pri rieSeni nestability vymennych kurzov a svetovych
ekonomickych nerovnovah je potrebné prijat vzajomne koordino-
vany postup.?® Mohlo by to byt napriklad prijatie dohody Plaza II,
ktord by bola spojena aj s reformou medzindrodného menového
systému. V prvej polovici prvej dekady tohto storocia je markant-
ny, ako sme uz spominali, bezprecedentny nérast devizovych re-
zerv v §tatoch juhovychodnej Azie, ale hlavne v Cine. Prave tento
vyvoj primdl vedenie Medzindrodného menového fondu prijat
rozhodnutie o zacleneni ¢inskeho renminbi do $tandardného me-
nového kosa na stanovenie hodnoty umelej zactovacej jednotky
SDR (Special Drawing Rights - osobitné prava ¢erpania).

Cinsky renminbi zaradenij do menového kosa SDR

V druhej polovici 60. rokov, v obdobi vonkajsich ekonomickych
nerovnovah a rasticeho dopytu po menovom zlate, experti na
medzindrodné menové vztahy dosli k presvedceniu, Ze existujtci

9 V ramci medzinarodnej spoluprace v oblasti medzindrodnych menovych vztahov
mandat pre dohlad nad vymennymi kurzami je v kompetencii Medzinarodného
menového fondu. Podla ¢lanku 4 v ramci , Clankov Dohod” MMEF je opravneny zabezpe-
¢ovat dohl'ad a prijimat Specifické opatrenia na riadenie vymennych kurzov. V ramci
uvedenych dohdod intervencie na medzinarodnych petiaznych trhoch mézu byt tspesné
len za predpokladu, Ze buda orientované na zabezpecenie a na podporu dlhodobého
stabilného a vyrovnaného hospodarskeho rastu.
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medzindrodny menovy systém treba prehodnotit. Vysledkom na-
ro¢nych rokovani bolo vytvorenie doplnkovej zlozky medzinarod-
nej likvidity - osobitnych prav ¢erpania.

Cielom vytvorenia tejto umelej ztctovacej jednotky v roku 1969
bolo zvysit atraktivnost rezervnych aktiv; SDR - poévodne hodnota
umelej ztctovacej jednotky osobitnych prav cerpania - bola odvo-
dena od hodnoty USD, t. j. obsahovala presne taky isty obsah me-
nového zlata ako USD (0,888671 gr.). Dve devalvacie USD v rokoch
1971 a 1973 nasledne podmienili zavedenie systému volne pohyb-
livych kurzov (floating).

Zavedenie floatingu do medzindrodnych menovych vztahov
a zaciatok procesu demonetizacie zlata v medzindrodnych meno-
vych vztahoch viedli k zmene stanovenia hodnoty osobitnych prav
derpania s vyuzitim tzv. menového kosa. Do menového kosa na
vypocet hodnoty osobitnych prav cerpania bolo zaradenych 16
volne zamenitelnych mien. V menovom kosi boli zahrnuté vsetky
Staty, ktorych podiel na medzindrodnom obchode s tovarmi a sluz-
bami predstavoval viac ako 1 %.

Graf 93

Struktara standardného menového kosa pre SDR v rokoch 2011 - 2015 a 2016 -
2020 (v %)

2011 —2015 2016 - 2020

B USD
EUR
GBP

JPY

m CNY

Prameri: Vlastné spracovanie z iidajov Bloomberg (2016).



248

Po druhom ropnom $oku (1978 - 1979) hned’ zaciatkom 80. ro-
kov doslo k zmene podielu na medzinarodnom obchode s tovarmi
a sluzbami, ¢o viedlo aj k redukcii z pévodnych 16 volne zameni-
telnych mien v menovom kosi na 5 mien (USD, DEM, GBP, JPY
a FRF), ktorych podiel na medzindrodnych transakciach predsta-
voval viac ako Styri pdtiny. V stvislosti s vytvorenim jednotnej
meny euro bol v roku 1999 menovy kos na vypocet umelej zacto-
vacej jednotky zredukovany z pévodnych 5 volne zamenitel'nych
mien na 4 meny (euro v menovom kosi nahradilo DEM a FRF).

Metody stanovenia menového kosa na vypocet umelej ztctova-
cej jednotky boli prijaté v roku 1978. V stvislosti s prehodnotenim
menového kosa na stanovenie jednotky SDR v oktébri minulého
roka bol prijaty d'alsi finan¢ny ukazovatel, ktory zahina podiel na-
rodnej meny na financovani vyvozu, podiel na obrate zahrani¢nych
mien, celkovy objem nezaplatenych zaviazkov voci bankam, podiel
zaviazkov, ktoré vyplyvaja z emisie zahrani¢nych dlhopisov a pod.

Existuje cely rad navrhov na posilnenie umelej zactovacej jed-
notky SDR v medzinarodnych menovych vztahoch. Hoci SDR je
doplnkovou zlozkou medzindrodnej likvidity, jej podiel na medzi-
narodnych rezervéch je relativne vel'mi nizky. Na ceste posilnenia
SDR v medzindrodnom menovom systéme bude potrebné predo-
vsetkym zvysit jej podiel napriklad na emisiach vladneho dlhu,
vyuzit zactovacie centrum na sukromné vyuzitie jednotky SDR,
vyuzit jednotku SDR ako rezervu v operéciach na jednotlivych fi-
nanénych trhoch. KedZe ide o zmenu podmienok - na aky ucel
bola umela ztctovacia jednotka vytvorend, bude potrebné urobit aj
zmenu k Clankom z dohdd (Articles Agreements).

Pri poskytovani jednotlivych finanénych zdrojov MMF na pre-
konanie kratkodobych problémov platobnej bilancie je doleZzita
trokovéa sadzba.l® Na zaklade naro¢nych a zdlhavych rokovani

100 Urokova sadzba pre umelt ztétovaciu jednotku SDR sa stanovuje jedenkrét tyzdenne.
Jej hodnota sa vypocita z vynosov z kratkodobych vladnych cennych papierov: v pripade
USD - kratkodobé pokladni¢né poukazky (US Treasury Bills); EUR - vladne dlhopisy
s ratingom AA a vyssie; GBP - kratkodobé pokladni¢né poukazky (U.K. Treasure Bill);
JPY - vladne diskontované kratkodobé dlhopisy (Japanese Treasury Discounts Bills);
RNM - stanovena hodnota vynosov pri vladnych ¢inskych dlhopisoch.
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bolo dra 30. novembra 2015, na zasadnuti Rady vykonnych riadi-
telov v Medzindrodnom menovom fonde, prijaté rozhodnutie
o zacleneni ¢inskej nadrodnej meny renminbi (RMB, pouziva sa aj
oznacenie yuan, CNY) do standardného menového kosa osobit-
nych prav ¢erpania.

Zaradenie ¢inskeho renminbi do $tandardného kosa SDR a zis-
kanie Statatu rezervnej meny je historickym medznikom vo vyvoji
v medzindrodnych menovych vztahoch a vytvara predpoklady na
vytvorenie multipolarneho medzinarodného menového systému.

9.4. Prechod k multipolarnemu medzinarodnému
menovému systému

Svetova ekonomika spojena s prehlbujicim sa procesom globali-
zacie, hlavne v dynamike financ¢nej globalizacie, s rozvojom novych
technolégii, ktoré maja bezprecedentnd tendenciu v porovnani
s minulym obdobim, bude zakonite vyZzadovat aj nové pristupy
k riadeniu medzinarodnych menovo-finanénych vztahov.

Na zabezpecenie svetového dlhodobo udrzatelného hospodarske-
ho rastu bude potrebné vytvorit podmienky na dosiahnutie stabili-
ty v medzindrodnych menovo-finanénych vztahoch, predovsetkym
zabezpecit stabilitu mien, a to nielen v ramci priemyselne vyspe-
lych statov, ale aj novoindustrializovanych a rozvojovych Statov.

V sticasnosti mozno sledovat zna¢nt disparitu medzi podielom
novoindustralizovanych a rozvojovych statov na medzinarodnom
obchode a podielom tychto statov v procese rozhodovania v ramci
medzinarodnych menovych vztahov.

Svetovéa finan¢na kriza, hlboka recesia a dlhova kriza urychlili
zaciatok procesu postupného znizovania dominantného postave-
nia USD v medzindrodnych menovych, finanénych a platobnych
vztahoch.

Hlbokéa svetova recesia, ktora postihla vac¢sinu priemyselne vy-
spelych statov v prvom stvrtroku 2009, bola podnetom pre niektoré
novoindustrializované $taty, hlavne Cinu, na to, aby zvysila svoje
postavenie vo svetovej ekonomike aj vdaka expanzivnej fiskalnej
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politike. Prijaty balik investicii v objeme 586 mld. USD na infra-
Struktarne projekty vytvorili ¢inskej ekonomike priaznivé predpo-
klady na zvySenie jej podielu v zakladnych makroekonomickych
vyvozcom na svete, ale patri jej prvenstvo aj v dosiahnutom hru-
bom domdacom produkte meranom podla parity kipnej sily.

Rasttci podiel novoindustrailizovanych $tatov na svetovom ob-
chode bude postupne vyZzadovat aj zac¢lenenie ich mien do medzi-
narodného menového systému. V pripade dominantného posta-
venia USD v medzindrodnych menovych vztahoch je potrebné
vychadzat aj zo skutocnosti, Ze pokracujuci nepriaznivy vyvoj
tzv. dvoch deficitov, t.j. deficitu na beznom ucte platobnej bilancie
a fiskalneho deficitu spojeného s narastajiucim verejnym dlhom,
moze viest k znehodnoteniu vymenného kurzu USD.

Aj napriek pozitivnemu vyvoju jednotnej meny - EUR - a jej vy-
uzitiu v medzinarodnych menovo-finanénych vztahoch v polovici
prvej dekady tohto storocia, v stcasnosti mozno sledovat skor
opacny trend, ktory je spojeny tak s dlhovou krizou v niektorych
¢lenskych statoch eurozoény, ako aj s relativnou stratou konkuren-
cieschopnosti a znizenim podielu na medzinarodnom obchode
tychto Statov.

Preto pred teoretickou obcou a tvorcami hospodarskych politik
stoji zasadna otazka - ako postupne vytvorit vecné a systémové
podmienky na tento prechod. Zdkladom nového systému by mohli
byt tri rezervné meny!0! — USD, EUR a RMB. Ocakavané vytvorenie
multipolarneho medzindrodného menového systému moze pri-
spiet’ aj k niz8§im vykyvom vymennych kurzov v porovnani s jed-
nopolarnym medzindrodnym menovym systémom. Tento scenar
vytvorenia viacpoldrneho medzinarodného menového systému
moze trvat niekol'ko rokov, az dekad. Treba mat na zreteli, Ze prva
rezervnd mena - USD m4 stale silné postavenie v medzinarodnych

101 Anglicka libra Sterlingov (GBP) postupne stracala svoje postavenie prvej rezervnej
meny niekol'ko desatro¢i na sklonku 19. a zaciatkom 20. storoc¢ia. Americky dolér ziskal
Statat prvej rezervnej meny, ktory si vyrazne posiliioval a ziskaval dominantné postave-
nie v priebehu takmer celého minulého storocia.
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menovo-finanénych vztahoch, ktoré vyplyva zo silnej americkej
ekonomiky a vel'kosti finanéného sektora a jeho podielu na sveto-
vom finan¢nom sektore.

Vyvoju medzinarodnych menovych vztahov sa venuje coraz
viac pozornosti. Zavedenie systému volne pohyblivych kurzov pri
nestabilnom vyvoji niektorych makroekonomickych ukazovatel'ov
v poprednych priemyselne vyspelych statoch viedol vedecké auto-
rity, realizdtorov hospodarskych politik, ale aj zdstupcov z oblasti
realnej ekonomiky k prehodnoteniu sticasného vyvoja a postavenia
jednotlivych mien, hlavne rezervnych mien, ale predovsetkym
dominantného postavenia USD v medzinarodnych ekonomickych
menovych, finanénych a platobnych vztahoch.

Mozno s istym uspokojenim konstatovat, ze zavedenie systému
fixnych vymennych kurzov v medzinarodnych menovych vztahov
viedlo k relativne stabilnému vyvoju svetovej ekonomiky, podpori-
lo rast svetového obchodu a vymenné kurzy ovplyviiovali vnator-
nt a vonkajsiu ekonomickd nerovnovahu jednotlivych ¢lenskych
statov MMF len minimaélne.

Neudrzatelnost systému fixnych vymennych kurzov bola vy-
sledkom zvysujaceho a prehlbujiaceho sa deficitu na beznom tucte
platobnej bilancie USA a nepredvidatelného vyvoja ceny menové-
ho zlata. Tieto dva zakladné faktory viedli k zruSeniu vol'nej za-
menitelnosti USD za zlato.

Zru$enie volnej zamenitelnosti USD za zlato a po dvoch deval-
vaciach USD (1971 - december a 1973 - februér) doslo v marci 1973
k zavedeniu systému volnych vymennych kurzov v medzinarod-
nych menovych vztahoch. Systém volnych vymennych kurzov
vniesol do medzindrodnych menovych vztahov zna¢ny stupen
neistoty a nestability. Aj napriek oficidlne deklarovanej snahe o za-
vedenie cistého floatingu, popredné priemyselné vyspelé staty v polo-
vici 80. rokov vyuzili institat silnych kombinovanych intervencii.
Navzdory dosiahnutému pozitivnemu vysledku kombinovanych
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intervencii, treba pripustit, Ze stcasny systém medzindrodnych
menovych vztahov, zaloZzeny na dominantnom postaveni prvej
rezervnej meny, ktorou je v sticasnosti USD, je z dlhodobého hla-
diska neudrzatel'ny.

Samotna neudrZzatelnost vyplyva aj z toho, Ze novoindustriali-
zované $taty juhovychodnej Azie postupne zvysuju svoj podiel na
svetovom HDP a medzindrodnom obchode, a rovnako vyrazne aj
na raste devizovych rezerv. Tento narast je v modernych ekono-
mickych dejindch bezprecedentny aje vysledkom nielen podielu
na HDP, na redlnej ekonomike, vo finanénom sektore, ale aj nepro-
duktivneho a v niektorych pripadoch este stile netransparentného
podielu virtualneho finan¢ného sektora na celkovom HDP, predo-
vSetkym v anglosaskom finanénom sektore.

Medzindrodné menové systémy sa historicky vyvijali. Kazdy
z predchddzajicich medzinarodnych menovych systémov mal svo-
je vyhody inevyhody. Stacasny proces globalizacie spojeny s fi-
nan¢nou globalizdciou a vysokym stupfiom otvorenosti jednotli-
vych ekonomik je ovela viac zranitelny ako predchddzajice me-
dzindrodné menové systémy.

Vadsina renomovanych odbornikov sa zhoduje v ndzore na to,
v ¢om st slabé stranky sacasného medzindrodného menového sys-
tému. Medzi zakladné faktory, ktoré mozno definovat ako nedo-
statocné, patria predovsetkym tieto: neexistencia adekvatneho pri-
sposobovacieho mechanizmu, ktory by zodpovedal stcasnému
procesu globalizacie, neexistencia legislativnheho rdmca, ktory by
mohol na svetovej trovni monitorovat a kontrolovat kapitalové
pohyby, neexistencia legislativneho zakotvenia, aby bol zabezpe-
¢eny dostatok medzinarodnej likvidity atd’.

Prave pretrvavajace slabé stranky sacasného medzinarodného
menového systému moZu viest k dlhodobym svetovym ekonomic-
kym nerovnovdham, hlavne nerovnovdham na beZnych tGctoch
platobnych bilancii.

V poslednom obdobi si ¢oraz vacsiu pozornost v oblasti ekono-
mickej teérie a hospodérskej praxe zasluhuje aj snaha o posilnenie
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stability sac¢asného medzindrodného menového systému. V obdobi
neistého a nerovnomerného vyvoja svetovej ekonomiky a ekono-
miky Stdtov Eurépskej tnie nadobtida analyza a monitorovanie
vyvoja vymennych kurzov aich vplyvu na redlnu ekonomiku
a podnikovu sféru ¢im d'alej tym vécsiu dolezitost.

V dalsom obdobi bude zaujimavé sustredit sa aj na silnejace
postavenie mien niektorych novoindustrializovanych statov v ram-
ci novo sa formulujaceho viacpolarneho medzinarodného meno-
vého systému. Nové usporiadanie medzindrodného menového
systému moze viest aj k dlhodobo ocakavanej reforme medzina-
rodného menového systému.

Z historického hladiska treba pripustit, ze je to objektivny
a prirodzeny proces prechodu od jednopolarneho medzinarodného
menového systému na viacpolarny medzinarodny menovy systém,
zalozeny nie na dominantnom postaveni USD, ale na niekol'kych
mendach. Zaclenenie ¢inskeho renminbi do $tandardného menové-
ho kosa na vypocet hodnoty umelej ztctovacej jednotky osobit-
nych prav cerpania je historicky pochopitelné z hladiska postup-
ného prechodu na viacpoldrny medzindrodny menovy systém.

Vrdmci vytvorenia viacpoldrneho menového systému moZzno
predpokladat, ze bude zlozeny z troch rezervnych mien, a to
USD, EUR a ¢inskej meny RMB. Prave vytvorenie viacpolarneho
medzindrodného menového systému a zniZenie véhy niektorych
v sticasnosti relativne silnych mien v rdmci jednopolarneho meno-
vého systému moZe viest aj k relativne stabilnejsim vymennym
kurzom.

Stabilita viacpolarneho medzindrodného menového systému
moze byt ovplyviiovand aj pretrvavajicimi vnatornymi a vonkaj-
$imi ekonomickymi nerovnovahami v niektorych dominantnych
Statoch sacasnej svetovej ekonomiky. Mozno to ocakavat hlavne
v oblasti celkovej zadlZenosti jednotlivych sektorov ekonomiky, ale
problematicka bude aj neudrzatelnost na beznom tucte platobnych
bilancii statov participujicich na budicom viacpolarnom medzina-
rodnom menovom systéme.
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Aj napriek v sticasnosti relativnej nestabilite cien surovin, hlav-
ne energetickych vstupov, sa da ocakavat, ze prave nepredpokla-
dané vykyvy cien niektorych strategickych komodit a s nimi spoje-
né geopolitické rizikd mozu viest k zhorSeniu vymennych rel4cii,
¢o moze mat za nasledok zhorsenie tak vnatornej, ako aj vonkajsej
nerovnovahy niektorych vybranych statov. Vzhl'adom na prehlbu-
juci sa proces financ¢nej globalizacie a relativnej finan¢nej nestabili-
ty bude na zabezpecenie stability medzinarodného menového sys-
tému potrebnd vzdjomne Gc¢innd a koordinovana spolupréca vset-
kych ztacastnenych stran.

Z analyz renomovanych odbornikov na medzinarodné menové
vztahy vyplyva, Ze pri vzdjomnej spolupraci je potrebné vyvinat
spolo¢né usilie, zabezpecit monitorovanie kapitalovych pohybov,
vytvorit tzv. svetovt finanént zachrannd siet’ (global financial safety
nets) a zabezpecit Struktarne zmeny v alokécii a diverzifikdcif re-
zervnych aktiv. To vsetko predpokladd spolo¢né tsilie a kon-
Struktivne pristupy vsetkych zucastnenych a zainteresovanych
stran.

Vznika zdsadnd otdzka: je mozné zabezpecit stabilitu medzina-
rodného menového systému pri dominantnom postaveni prvej re-
zervnej meny, ktorej makroekonomické ukazovatele sa v porovna-
ni s inymi Statmi postupne dlhodobo zhorsuja?

Ak nie, tak potom d’alou otazkou je, aky medzinarodny meno-
vy systém by sa mal vytvorit, aby v maximélnej moZnej miere
podporoval rast svetového obchodu, tok investicii, a hlavne, aby
vytvéral stabilitu v oblasti medzinarodnych menovo-finan¢nych
vztahov?



255

10. VYBRANE PROBLEMY SUCASNEJ EUROPY

Pohlad na sti¢asnt situaciu Eurépskej tinie ukazuje, Ze sa do-
stdva do bodu kritickej zmeny. Pokusy aplikovat doteraz pouziva-
né rieSenia zlyhavaji z dvoch dévodov: po prvé, situacia je kvalita-
tivne odligna, a po druhé, samotna EU je neddsledna vo vymahani
vlastnych cielov (Fiskalny pakt). To spolu s d'alsim kumulovanim
problémov stavia pred ¢&lenské staty EU kriticka vyzvu - dalsi
zmysel integracie (uz8ia, volnejsia), d'alsi proces rozsirovania (Tu-
recko, vychodnad Eurdépa, Balkan) a klacova otdzku, ¢o svna-
tornym fungovanim uZ existujicej Unie.

Mnozstvo kritickych faktorov pritom vytvédra potrebu novych
pristupov (finan¢nych, vecnych, socidlnych). Jednotlivé rizikové
fenomény sua zloZitym, vnatorne StruktGrovanym procesom - mi-
gracnd kriza, starnutie populécie, technické revolicia, homogenita
a heterogenita spolo¢nosti, prirodné podmienky, systémova infra-
Struktara, eurépsky socidlny model. Kazdy z nich je sam osebe zlo-
zitym fenoménom, no ich vzajomnd prepojenost (vecna a ¢asova)
vytvéra nova kvalitativne odlisnt situdciu. Pritom dochddza k ¢a-
sovej komprimaécii ich posobenia, a vo vazbe na Specifika krajin aj
k ich modifikdcii. Nac¢rtavame vecnd, systémovi a ¢asova podobu
jednotlivych fenoménov vich plnej mnohotvarnosti. Komplexné
pochopenie jednotlivych faktorov (ich vnatorna architektara), ako
aj ich previazanosti (architekttra stvislosti) dovoluje na¢rtntat nové
moznosti, ale i limity stic¢asnych a buducich integra¢nych procesov.

Dnes sme svedkami hromadenia viacerych rizik, jednak v sa-
motnej Eurdpskej tnii, jednak aj v globalnom vyvoji na planéte
Zem. Dnes sa v Eurépskej tunii diskutuje o rizikach vyplyvajacich
z migracnej krizy, starnutia populdcie, technologickej revolacie,
dalsieho integrovania v ramci transpacifickej zény volného obcho-
du, transatlantickej zény volného obchodu atd., pricom jedna
z fundamentélnych otdzok Eurdpskej tinie dnes znie: pokracovat
v procese integracie uz nielen v oblasti fiskalnej, rozpoctovej tinie,
ale aj v oblasti d’alsich kla¢ovych komunitarnych noriem, alebo
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zachovat skor volnejsie zoskupenie eurdpskych statov koordinu-
jucich otazky kltcového vitadlneho vyznamu, napriklad v oblasti
energetiky, ale v rozhodujtcich oblastiach zachovévajtcich si svoju
narodnt suverenitu.

Ak totiz chceme pokracovat' v procese d'alsieho upeviiovania in-
tegracie, znamen4 to nielen rozpoctovu integraciu s kone¢nym vy-
tstenim rozhodovania Bruselu o narodnych rozpoctoch, no zaro-
venl aj rieSenie legislativnych otdzok v oblasti pracovného prava,
penzijnych systémov, v oblasti zdravotnej starostlivosti, poistnych
systémov (napr. v nezamestnanosti, penzijnom systéme ¢i zdra-
votnom systéme), a znamena to aj sériu d’alsich prenesenych kom-
petencii v prospech EU.

Otazka vsak znie trochu zlozitejsie. Ako sa budua vyvijat jednotlivé
rizikové okruhy samy osebe? Mo6ze proces d’al$ej integrécie a pre-
nosu originalnej kompetencie na Brusel pomoct riesit tieto rizika,
alebo nie? Takisto jednou zo zavaznych otazok je miera diverzifiko-
vanosti podmienok v jednotlivych ¢lenskych statoch, ktord, samo-
zrejme, mozno premietnut nielen do trovne vysky priemernej
mzdy, vysky priemerného déchodku, ale aj do d’alsich parametrov,
ktoré ukazujt pomerne vel'ka oscildciu medzi jednotlivymi krajina-
mi. Pozrime sa teda na tieto jednotlivé rizikové faktory postupne.

10.1. Migracna kriza

Migracnd kriza znamena prichod miliénov migrantov, ktori pred-
stavuja iny civiliza¢ny model, maju zasadné problémy v oblasti
komunikécie - re¢ova bariéra, vzdelanie je vo vacsine pripadov
nekompatibilné so systémom formdlneho vzdeldvania v krajinach
EU, ale ¢o je najzavaznejsie, prinasaja si so sebou zvyky, sposoby
spravania, ale aj zdklad Zivota, ktory je diametrdlne odlisny od eu-
répskych noriem. Zoberme len vztah k Zendm, vztah muZza a Zeny,
vztah k majetku, ale aj k povinnostiam nédboZenského alebo sekulér-
nej priklana k islamskému prévu $aria, to je v diametralnom rozpo-
re oproti pravnym systémom platnym pre EU. Takisto chapanie
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demokracie je vo vdc¢sine pripadov vyrazne odlisné medzi obyva-
tel'mi moslimskych krajin a eur6pskymi krajinami. Uvahy o multi-
kulturalizme vyZaduja snahu obidvoch zaéastnenych stran. Nielen
zo strany majoritnej spolo¢nosti, ktord chce integrovat novopri-
chadzajtcich, ale musi tu byt aj ochota novoprichddzajacich integ-
rovat sa do majoritnej spolo¢nosti.

DIlhé roky suzitia s imigrantmi, predovsetkym v zdpadoeurép-
skych krajinach, vsak ukazali vel'mi vyrazné, a - odvazime sa kon-
Statovat - aj neprekonatelné rozdiely nielen v zachovavani narod-
nych tradicii, ale aj v miere ochoty vzdat sa tychto narodnych tra-
dicii a prijat zvykové normy majoritnej populédcie. Znamena to te-
da, Ze ¢im bude narastat’ pocet imigrantov prichddzajtcich do Eu-
répy, tym viac sa buda zostrovat rozpory medzi civilizaénym mo-
delom eur6pskej populécie a civilizaécnym modelom novopricha-
dzajacich obyvatelov. Vzhladom na to, ze vdc¢S$ina prichddzajacich
migrantov je moslimského povodu, - ¢i uz prichddzaja z Afganis-
tanu, Iraku, Syrie, Iranu atd’. -, moZno konstatovat, ze stret kultar
bude pokraéovat. Uvahy o tom ako sa budt ochotni integrovat do
majoritnej spolo¢nosti, bohuzial, pochadzaja skor zo sféry zboz-
nych Zelani neZz z reality.

Okrem toho musime vychadzat aj zo zdsadnych sktsenosti, kto-
ré ukazuji, Ze medzi migrantmi a povodnym obyvatel'stvom pre-
trvava velka socidlna priepast. Velka cast migrantov zostava
v problematickej rovine nezamestnanosti, chudoby, a to neraz ve-
die kintegrovaniu spolocenstiev na tejto baze. V zdpadoeur6p-
skych krajindch vznikaja teda enklavy moslimskych obyvatelov,
ktoré sa stavaju zdrojom d'alsich problémov a potencialne sa stavaja
zdrojom pre dzihadistov, tak ako sme to videli v poslednom roku.

Ukazuje sa totiz, Ze ani eurépske spolo¢nosti nemajii neobme-
dzené finan¢né zdroje, nemdZu poskytnat migrantom to, ¢o posky-
tuja ako socialny standard svojim vlastnym obyvatelom, a pokial
migranti nedostdvaja to, ¢o ocakdvali od bohatej spolo¢nosti,
zacinaju pocitovat frustraciu, nespokojnost, ¢o sa prejavuje posil-
novanim agresivnych nalad.
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Koniec koncov, niektoré krajiny (napr. Franctzsko) v rokoch
2005 a 2006 zazili vlnu narodnostnych a etnickych nepokojov, a ¢asto
to boli nepokoje koncentrované do pristahovaleckych stvrti, kde
vdcsinu obyvatel'stva tvoria pristahovalci a migranti. Skuto¢nost,
Ze vddsina migrantov neprichddza z vojnovych oblasti, ale pricha-
dza za vidinou lepsieho Zivota, nardza na zdsadné predstavy tych-
to migrantov. Vicsina z nich oc¢akava, ze ziskaju vysoky zivotny
$tandard obyvatelov EU bez vlastného pric¢inenia, bez préce, bez
vynalozenia vlastnej snahy. Osobitne toto ale bude konfrontované
prave s problémami s udrzatelnostou eurdpskeho socidlneho mode-
lu v meniacich sa podmienkach st¢asnosti a budtcnosti, kedze EU
nemda dostatoéné mnozstvo finanénych prostriedkov na rieSenie
problémov nezamestnanosti, chudoby, prijmovej polarizécie atd'.

Ak teda nebude dostatok prostriedkov pre vlastnych obyvate-
Yov, ako asi skomplikuje, stazi celkova situaciu v danych krajinach
skuto¢nost, Ze miliardy eur buda poskytované na financovanie
integracie prichddzajucich migrantov. Na tieto skutoc¢nosti upo-
zornujeme preto, lebo je evidentné, ze k nim bude objektivne do-
chadzat. V podstate mozno povedat, Ze tento proces uz pomerne
intenzivne skryto prebieha vzhladom na miliény migrantov, ktoré
prisli do Eurépy predtym.

Zarovenn mdzeme uviest, ze mnohé asimila¢né procesy, ktoré
realizovalo napriklad Franctizsko, sa z dlhodobého hl'adiska uka-
zali ako netispe$né prave preto, lebo narazili na problém socidlne;j
vyltcenosti, problémy s nezamestnanostou, problémy s chudobou
anasledne aj v druhej ¢i tretej generdcii migrantov problémy
s celkovym integrovanim do majoritnej spolo¢nosti.

To len spétne vyhrocovalo vé$ne nenavisti majoritnej spolo¢nos-
ti vo¢i migrantom a viedlo k celému radu socidlnych nepokojov
povodne motivovanych napriklad nespokojnostou s konanim poli-
cie, ale postupne prerastajicich do etnickych konfliktov. To spolu
s dimenziu chudoby podporuje vytvaranie velmi nebezpeénych
ohnisk, s ktorymi si budd musiet jednotlivé ¢lenské staty Eurép-
skej tinie pravdepodobne v budticnosti poradit.
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Okrem toho, u nés existuje rozsiahla skupina rémskej populécie,
ktora sa nedokazala ani za desiatky rokov integrovat do spoloc¢-
nosti, a naopak, majoritna spolo¢nost vykazuje nad’alej vo vztahu
k rémskej populacii mieru urcitého odstupu alebo neochoty spolu-
pracovat. Vd¢sina podpornych programov poskytovanych rémskej
populécii bola totiz netspesnd, pretoze romska populacia nepreja-
vila najmensiu snahu integrovat sa do spolo¢nosti, ale skor sa roz-
vinul tzv. poZadovacény model, v ktorom mladi o¢akédvaja rovnaké
mnoZzstvo socidlnych davok a benefitov bez akejkol'vek prace, tak
ako star$ia populécia, ¢o nevyhnutne naraza na dalsie problémy.
Zvysuje to rozsah kriminality, agresivity a frustracie voc¢i majorit-
nej spolo¢nosti.

Samotnad integracia rémskej populacie do majoritnej spolo¢nosti
moze byt varovanim a odstrasujacim prikladom pred tvahami
o rychlom integrovani moslimskej populécie. Pritom rémska popu-
lacia Zije na tzemi ¢lenskych statov EU desiatky rokov. V podstate
absolvovala mnoho integra¢nych procesov v réznych forméch - od
donucovania az po poskytovanie benevolentnych zdrojov. A to
vSetko napriek desiatkam rokov snah vydustilo do staleho oddele-
nia romskej populacie od majoritnej spolocnosti. Ako mame pred-
pokladat, ak chceme uvazovat o rychlom integrovani moslim-
skych migrantov, ktori ani nemaja zdzemie sazitia a poznatkov
o fungovani majoritnej spolo¢nosti, ako mala rémska populdcia, ze
tieto snahy budu tspesné?

Uvahy o tom, Ze je to len niekolko miliénov migrantov ¢o
v ramci Eurépy, ktord ma 518 miliénov obyvatelov, nebude hrat
zédvaznu ulohu, st, bohuzial, absolttne pomylenymi tvahami.
Kde je kritickd masa, pri ktorej uz nebude mozné proces zvladnut?
Pri patdesiatich miliénoch migrantov? Pri sto milionoch migran-
tov? Treba si vSak uvedomit, Ze otdzka nie je o tom, ako absorbo-
vat' tychto prichddzajacich. Ale ovela zavaznejsia je skuto¢nost, ¢i
Eurépa dokézala sama vyrieSit problémy, ktoré pred nou stéli
v poslednych dvadsiatich rokoch, alebo to zatial nedokazala a ma
si znova poradit s omnoho zavaznej$im problémom v miliénovych
rozmeroch.
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Tato skuto¢nost je podstatna aj z dalsieho dovodu. Ukazuje sa
totiz, Ze to nie je len tnik pred vojnovymi konfliktami, ale napri-
klad z krajin severnej Afriky bude pravdepodobne priad migrantov
neustdle silniet vzhladom na zhorSovanie prirodnych podmienok
- obrovské dlhotrvajace suchda, pokles vodnych zdrojov a celkovy
globalny nedostatok potravin. Ak uz dnes niektoré analyzy hovo-
ria 0 30 - 40 miliénoch migrantov v kratkom ¢asovom tseku, zna-
mena to, Ze Eur6pa musi néjst nielen mechanizmus vnttorného
prerozdel'ovania prichadzajtacich migrantov, ale musi sa zamysliet
nad zédsadnou otézkou, ¢i otvori brany pre d’alsich migrantov, ale-
bo sa skuto¢ne zameria na filozofiu , Eurépy pevnosti”, ktord ne-
dovoli prichod d’alsich miliénov migrantov na eurdpske teritoria.

Této otazka je o to zavaznejSia, Ze nemame pred sebou desiatky
rokov priprav a vytvarania schém, ale tento proces je v podstate
kontinudlnym procesom, a minuloro¢né a tohtoro¢né prady mi-
grantov st len Gvodnym entrée k predpokladanym vyraznejsim
migra¢nym posunom. Uvedomme si, Ze aj v ¢asoch tzv. pozitivne-
ho vyvoja v 90. rokoch celkovo kazdy rok dochadzalo k presunu
11 - 18 miliénov migrantov, ktori sa presavali medzi jednotlivymi
krajinami. A vobec to neboli len migranti utekajtci pred vojnovymi
konfliktami.

Znamena to teda, Ze tento proces existoval vzdy. Pokial vsak
neprekonal urcité kritické hranice - napr. milién migrantov ro¢ne -
verejnost ho nebrala natol'ko vazne do tivahy, a takisto nevyvola-
val rozne extrémne emocie. Okrem toho, do popredia sa moze do-
stat jeden z neprekonatelnych problémov, Ze tito migranti, ktori
prichadzajt na teritérium EU, ¢asto dokonca pozadujd, aby sa ma-
joritna spoloc¢nost prisposobila ich predstavam o Zivote a tym sa
vlastne vzdala svojej identity. Musime oc¢akévat, Ze pravdepodob-
titu v zmysle integracie v EU, ale aj o zachovanie narodnej identi-
ty pod tlakom statisicov a miliénov prichddzajacich migrantov.
Ze tieto procesy povedu k nérastu extrémizmu - je zrejmé. Ze po-
vedu k nérastu a vlne nacionalizmu - je tieZ zrejmé. Ale takisto je
zrejmé, ze vzhladom na neochotu eurépskych krajin vytvorit,
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povedzme nejaky spolo¢ny finan¢ny fond, z ktorého by sa financo-
vali realokac¢né alebo redistribu¢né procesy, povedie nielen k zo-
streniu protimigrantskych nélad, ale aj k zostreniu nevrazivosti
medzi jednotlivymi ¢lenskymi &tatmi EU. Pritom musime uvaZo-
vat, Ze uz v horizonte rokov 2016 - 2020 mdZeme roc¢ne ratat so su-
mou pol miliéna az milién migrantov, ktori sa budt snazit' dostat’ sa
do EU. Je zrejmé, ze miera kritickej masy migrantov, ktora uz bude
pre EU neprijateln4, je podstatne niz$ie, ako si va¢sina privrzencov
multikulturalizmu predstavovala, a v podstate sa moze pohybo-
vat na trovni niekol'kych miliénov prichadzajtcich migrantov.

Otazka zastavit migraciu napriklad dohodou s Tureckom sa
ukazuje ako nerealizovatelna. Migranti buda hl'adat d'alsie a d’al-
Sich trasy. Okrem toho je stale otvoreny zasadny problém na vy-
chodnych hraniciach EU, pretoze problém a vyvoj na Ukrajine ne-
ukazuje naznaky pozitivnych zlepSeni. Naopak. V pripade tuhsej
zimy pri nedostatku plynu, energie a podobne, mozno ocakavat
masovy unik obyvatelov Ukrajiny na teritérium EU. A z tohto
hladiska Ukrajina sama predstavuje pomerne vyznamné rizikové
teritérium. Vezmime do tvahy aj skuto¢nost, ze nielenze existuje
cely rad lokalnych konfliktov na vychodnej ¢asti Ukrajiny, ale exis-
tujt aj vnatorné etnické a iné pnutia vnatri samotnej Ukrajiny me-
dzi pravym sektorom, medzi demokratmi, medzi vladnymi skupi-
nami atd. To vSetko vyraznym spdsobom nahrava destabilizacii
a vzhladom na vel'kost Ukrajiny by pripadny migra¢ny proces bol
vel'mi nebezpecny.

Takisto asocidcia Turecka do EU je pritom zrejme vel'mi prob-
lematicky projekt. Nielen preto, ze Turecko je moslimska krajina
a vytvorenie predpokladov pre volny pohyb Turkov po EU moze
byt v podstate , bianko Sekom” na rozvinutie obrovského obchodu
s falosnymi dokladmi pre migrantov a ich nasledny pohyb po celom
teritériu EU. Druhou strankou je, Ze Turecko je dnes na krizovatke
a vaha medzi pokrac¢ovanim sekuldrneho statu, ktorého budovanie
zacall Atatiirk (ide o Mustafu Kemal Atattirka) v 30. rokoch minulé-
ho storoc¢ia, a medzi pokracovanim narastania fundamentalizmu
v Turecku, ¢o suvisi aj sndrastom fundamentdlnych tureckych
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stran. Pritom konflikt Turecka s Kurdmi sa stupniuje a moze kedy-
kolvek prerast do otvorenej vojny so vsetkymi dosledkami, ktoré
to pre Turecko moZze mat.

V tomto kontexte sa teda otdzka migracie dostdva do tplne no-
vej roviny. Je to nielen otdzka ochoty prijat a integrovat urcity po-
¢et migrantov, ale je to aj otdzka realnych moznosti prijat a integ-
rovat a je to aj otdzka miery trpezlivosti vlastného obyvatelstva
voci neustdlemu absorbovaniu novych migrantov. Vel'mi 'ahko sa
moze stat, ze domdce obyvatel'stvo sa, napriek snaham politickych
elit, postavi proti migra¢nym vindm. Moze sa postavit najskor ne-
uvedomelo, ale neskor radikalne a organizovane na odpor, ¢o bude
viest' len k podstatnému zosilneniu xenofébnych nélad, ale predo-
vSetkym k vyraznému ndrastu krajnej pravice.

V takomto pripade moZno ocakédvat analégiu vyvoja v 30. ro-
koch. Pretoze ak vtedy sa kltc¢ovym problémom Nemecka stala
platba reparacii a dosledky hospodarskej krizy vedice k obrovskej
hyperinflacii, nezamestnanosti a vSetkym socidlnym dosledkom,
uz v stcasnosti sa d4 predpokladat, Zze obrovské finan¢né prostried-
ky prestvané na migrantov spolu s narastom nezamestnanosti vy-
plyvajacej z technologickej revolucie, ale aj s dalsimi krizovymi
javmi mozu navodit situdciu vel'mi podobnu situdcii v rokoch 1929
az 1933. Tato skutoc¢nost je natol'ko vyznamnd, Ze nie je mozné za-
tvarat oci pred postupnym naberanim smeru na tento historicky
vyvoj a ziada sa upozornit, Ze ¢asové dimenzie tohto vyvoja st
pravdepodobne podstatne kratsie, ako si mnohi politici a politické
elity v Bruseli predstavuju.

10.2. Starnutie populacie v ¢ase technickej revolicie

Populicia starne, avSak nedochadza len k narastu podielu veko-
vych skupin nad 65 rokov na celkovej populécii, ale dochddza aj
k vyraznému poklesu poctu mladych l'udi, ¢o niektori povazuja za
kIaéovy faktor k neudrzatelnosti priebezného piliera. Avsak vac-
Sina populacie, pokial aj ma tGspory, one postupne prichadza
vzhladom na mzdovy a polarizacny vyvoj poslednych pétnéstich
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rokov. Ak totiZ maja splacat svoje dlhy a zavazky, a zéroven si
chctt udrzat svoju zivotnu droven, vel'ka cast populécie postupne
derpa svoje uspory.

Prijmova polarizacia zdsadnym sposobom znova prehlbuje ma-
jetkové a prijmové asymetrie vnutri eurdpskych spolo¢nosti, ¢o
opdtovne vedie len k nérastu podielu chudoby, najmd ak budeme
brat do tvahy skuto¢nost, ze mnohé a mnohé pracovné uvazky
povedu trvale k niz§im dochodkom priznavanym v budtcnosti.
Predstava o naraste bohatych déchodcov, ktori budua vytvérat roz-
hodujtcu cast eurdpskej spotreby, je, bohuzial, zaloZena na pred-
pokladoch trvalého narastu miezd a bohatstva vaésiny populdcie,
¢o vsak poslednych 15 az 17 rokov neexistuje. Naopak. Samotni
politici vratane kancelarky Merkelovej priznavaja, ze budtci do-
chodcovia budt mat dochodky podstatne nizsie ako ti stcasni.
Rovnako vytvorenie systému novych foriem pracovnych avéazkov
a z toho vyplyvajtcich nizsich odvodovych povinnosti do poist-
nych systémov len prehibia celkovy vnatorny nedostatok vo vizbe
na financovanie penzijného Zivota.

Riesenie tspor a vytvorenie novych penzijnych poistnych schém
nebude rieSenim - presne tak, ako konstatovala Svetova banka.
Problémom je, ze priebezny pilier sa sdm dostava do vnitornych
disproporcii, prave preto, lebo dosledky globalizacie, reprodukcie
pracovnych miezd, mzdového vyvoja, ale aj produktivity prace
vedua k vyraznej stagnacii prijmov vacsiny populdcie, ¢o je prehl-
bované zasadnymi odliSnymi finanénymi tokmi u 10 % bohatej
populécie a ostatnych 80 %priemernej a chudobnej populécie. Na-
rast chudoby uZ u pracujucich znamena prenos generac¢nej chudo-
by aj do kategérie dochodcov. Znamena to, Ze budtci déchodcovia
budt mat zna¢né problémy nielen s prezitim z finanénych pro-
striedkov ziskavanych z déchodkov, ale budt mat aj problémy so
zabezpefenim zdravotnej starostlivosti atd'.

Mozno konstatovat, ze diskusie o tom, ako si zabezpecia penzij-
né tspory cez penzijné schémy, s, bohuzial, z riSe snov. Samotné
penzijné fondy mohli zhodnocovat v 80. rokoch svoje tspory
a investicie iba vdaka obrovskému ekonomickému boomu, ktory
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nastal v tych rokoch. Nasledné krizy vrokoch 1992 az 1996
a d'alsich moznost zhodnocovania penzijnych tspor vyrazne ob-
medzili, a dnes sa uZ za najidedlnejsi stav povazuje skuto¢nost, Ze
sa vrati aspont 80 - 90 % prostriedkov vloZzenych do poistnych
schém a uz vobec nemozno hovorit o zhodnocovani prostriedkov
uloZzenych v poistnych fondoch. Z toho jasne vidiet, Ze va¢sina do-
chodcov bude mat znac¢né problémy s preZitim a dostatkom fi-
nan¢nych prostriedkov. Pritom, vd'aka zdravotnickej technike, bu-
da zit podstatne dlhsie, ako zili dochodcovia kedysi. Ak sa prie-
merny koeficient dozitia predtym pohyboval na trovni 8 az 11 ro-
kov, v sti¢asnosti, a najma v buddcnosti, by predpokladana dizka
zivota v penzijnom obdobi, trvala 15, 18, 20 i viac rokov. Avsak
prezitie v takomto dlhom ¢asovom obdobi vyzaduje bud dostatok
vlastnych finanénych prostriedkov, alebo zasadne posilneny statny
penzijny systém poskytovania dochodkov.

Ak by stat mal zasadnym spdsobom riesit nedostatok financ-
nych zdrojov ddchodcov, dostdva sa to do finan¢nej kontroverzie
so zabezpecovanim financii aj pre migrantov a ich zivot. Tato ob-
medzenost finanénych prijmov v jednotlivych krajinach v savis-
losti s transnaciondlnymi korpordciami a systémom transfer pricing
tnikov do damiovych rajov, obrovskych finanénych transferov
v ramci virtudlneho finan¢ného sveta, bude zaroven trvale osla-
bovat prijmy rozpoc¢tov ndrodnych vlad, a teda obmedzovat ma-
névrovaci priestor na rieSenie tazkej financ¢nej situdcie vacsiny
starSej populécie.

V tejto stivislosti netreba opomendt, ze vac¢sina tvah zatial stale
vychddza z priemernej mzdy. Ale v skuto¢nosti v priemernej mzde
uz v case produkéného posobenia existuje obrovska vnatorna
asymetria, ktord vedie k tomu, Ze 70 - 80 % populacie ma mzdu
nizsiu, ako je priemernd mzda, ¢o v konecnom doésledku bude
znamenat aj podstatne nizsiu droven doéchodkov, ktoré buda do-
stavat tito obyvatelia po doZiti dochodkového veku.

Ak teda dnes existuja tvahy o tom, Ze strieborna ,,cunami” radi-
kalne zmeni celkovt Struktaru spotreby spolo¢nosti, posilni vnatro-
eurdpsku spotrebu, a tym zniZi tlak na export eurépskych vyrob-
kov do zahranicia, da sa povedat, zZe sa pohybuja zrejme v oblasti
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science fiction, vzhladom na predpokladany nérast bohatstva a prij-
mov dnesnych a buddcich déchodcov i na prijmov polariziciu.

Okrem toho vidime, Ze miera samotnej nahrady pracovného
prijmu dochodkom trvale kles4d aj v ekonomicky najaspesnejsich
krajinach, ako je Nemecko alebo Raktisko. Ak sa stcasnd miera
nahrady uz pohybuje na drovni okolo 50 % a do horizontu desia-
tich rokov sa predpokladé jej pokles na troven 40 %, tazko moze-
me hovorit o tom, ze budtci ddéchodcovia buda trvalou zabezpe-
kou domécej spotreby, budt bohatymi spotrebitelmi, ktori budu
vyhladavat velka c¢ast produkovanych vyrobkov a sluzieb, a sta-
nu sa zdkladom dlhodobého udrzatelného vyvoja.

Okrem toho, sice dochadza k predlzovaniu veku dozitia, ale tre-
ba povedat otvorene, ze zhruba 60 % casu predstavuje dozitie so
zdravotnymi problémami, a iba 40 % casu je doZitie bez zdravot-
nych problémov. Znamend to teda, ze ak dochodcovia buda Zit
dlhsie, doziju sa dlhsieho veku, zarovent buda po dlhsie obdobie
vyzadovat zdravotnu starostlivost.

Je pravda, Ze tu dochadza k stretu viacerych protikladnych ten-
dencii. Napriklad vacsina zdravotnych problémov sa u dochodcov
prejavuje po 70. roku Zivota. Zaroven ale dochadza k castejSiemu,
az extrémnemu vyskytu novych civiliza¢nych chorob (alzheimero-
va ¢i parkinsonova choroba) a zvysuje sa ich podiel v populécii, ¢o
takisto znamena vyrazné navySenie starostlivosti a ndkladov na
dlhodobt starostlivost o tychto pacientov. Niektoré prevencné
programy umoziiuja identifikovat choroby staroby skoér, umoznia
pouzit najnovsie sposoby liecby tak, aby sa po urcity ¢as utlmili
priznaky tychto chorob, avsak neriesia zdkladny problém pokracu-
juceho rozvinutia tychto chorob pri predlZovani veku doZitia.

Zoberme do tvahy aj odliSnost veku muZov a Zien, asymetriu
v prijmoch medzi muzmi a Zenami a skuto¢nost, Ze Zeny sa dosta-
vaju do podstatne zloZitejSieho poloZenia vo vdzbe napriklad na
prepuastanie atd. To vsetko bude posiltiovat len nérast chudoby
v starSej populdcii a skuto¢ne moZno sthlasit s kancelarkou Mer-
kelovou, Ze budtci dochodcovia budi mat mensie dochodky ako
sucasni dochodcovia a budt na tom podstatne horsie.
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Na jednej strane to vyzera velmi zaujimavo, pretoze dnes médme
oblasti a mestd, v ktorych dochodcovia tvoria 20 - 30 % obyvatel-
stva, stdvaju sa politickou silou, ovplyviiuja hlasovanie pri vol-
bach, vytvaraja zdbezpeku pre miestne malé a stredné firmy. Na
druhej strane vsak pokles financnej sily tychto vrstiev populdcie
bude zaroveni znamenat obmedzenie ich manévrovacieho priesto-
ru. So véetkymi multiplika¢nymi dosledkami na vyvoj podnikatel-
ského sektora i na d'alsie skuto¢nosti narodohospodérskeho vyvo-
ja. Okrem toho v mnohych teritéridch jednotlivych ¢lenskych sté-
tov dochadza k hromadeniu chudobnych déchodcov, pretoze mla-
di vacsinou odchadzaja do miest za lukrativnejsimi pracovnymi
podmienkami a mnohé oblasti zostavaji osidlené prevazne starna-
cou populédciou. Znova vznikd problém starostlivosti, zabezpecenia
infrastruktary pre takto sa meniacu struktaru populécie a v konec-
nom dosledku zabezpecenia fundamentélnych servisnych systé-
mov, napriklad v oblasti priebeznej starostlivosti, zdravotnej sta-
rostlivosti, dopravy atd’.

Treba prihliadat’ aj na skutoc¢nost, ze dnesnéd generacia déchod-
cov nie je poznacend technologickym dlhom, mé& zdujem o nové
technické vymozenosti a pokracuje vo vyuzivani technickych po-
znatkov, ¢o znamena, ze zaroveni sa bude zvySovat potreba novych
technickych zariadeni aj vo vdzbe na tato starsiu cast populacie -
vidime to napriklad pri praci dochodcov s internetom a pod. V tejto
stvislosti sa vSak vyndra zaujimavd otdzka, ¢i bude dochadzat
k prenosu sposobu sprédvania a medzigenera¢nych priorit tak, ako
to bolo doteraz, ked’ mlada generacia sice zo zaciatku bola radikal-
na a buri¢ska, avsak po dosiahnuti uréitého veku, ked' si zacali za-
kladat rodiny, mali deti, dochddzalo k utlmeniu buri¢skych nalad
a v podstate akoby vo velkej miere preberali spotrebitel'ské zvyk-
losti svojich rodicov.

Rozdiel medzi generaciou Y a mladymi a dochodcami dnesného
typu sa na jednej strane zda pomerne maly. Na druhej strane je vSak
zésadny rozdiel v koncepcii filozofického pristupu k zivotu. Ge-
nerdcia Y stéle viac zdoraziiuje nie vlastnictvo, ale zdielanie, poZzi-
¢anie si. Nechct byt viazani majetkom na urcité miesto, ale snazia
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sa zachovat si slobodu a flexibilitu. Nie stt ochotni akceptovat nie-
ktoré veci, ktoré starSia generacia vzhladom na tzv. zabezpecenie
istot Zivota akceptovala. Ale pritom tato mladd generacia travi vel'ka
¢ast svojho ¢asu na internete, na socialnych sietach, uprednostiiuje
elektronickd komunikéciu pred priamou komunikéciou, a radikal-
nym sposobom meni nazeranie na alohu rodinného Zivota, ¢o vi-
dime v obrovskom ndraste percenta tzv. singles v populécii, kde
dochddza dokonca az k tprave réoznych druhov vyrobkov, tovarov
a sluzieb pre jednotlivca (uz nie pre rodinu alebo pre skupinu).

Tieto skuto¢nosti sposobia, Ze bude dochddzat k dalsiemu pro-
cesu segmentovania spoloc¢nosti, pricom tdto segmentacia bude
odvodzovand nielen od zmien spotrebitel'skych a Zivotnych zvyk-
losti generacie Y, ale aj z prehlbovania rozdielu medzi starsimi ge-
neraciami a novou generdaciou, ktord nebude citit potrebu prenosu
medzigeneraénych sktisenosti a adaptécie na predchadzajtice spo-
lo¢enské modely, ale naopak, bude zostavat sama sebou. Nérast
individualizmu, nérast systémov singles, ako aj presvedcenia, Ze
prioritnymi st zaZitky, nie vlastnictvo, vedie k vzniku novej po-
doby spoloc¢nosti, ktord bude z hladiska svojho charakteru, tova-
rov, sluzieb, ¢innosti omnoho viac segmentovand ako doterajsia
spolo¢nost.

V tomto ohlade mo6ze vzniknat velmi zaujimavy jav. Na jednej
strane svojim spdsobom solidarna a homogénnejsia skupina star-
nucej populacie, na druhej strane vyrazne individualistickejsia
vrstva mladej generacie Zijica v ur¢itom virtudlnom svete - nieco
ako second life - ktora sa v podstate venuje skor zbieraniu zazitkov,
a nie zbieraniu majetku vo fyzickej alebo petiaznej podobe.

To vsak znamend, Ze aj miera odolnosti takejto populacie voci
ekonomickym, majetkovym a finanénym otrasom bude neporov-
natel'ne nizsia. Miera tspor a sklon k Gspordm st neporovnatelne
niz8ie ako u predchéddzajicich generacii. Takisto finanény bezpec-
nostny vankus pre pripad neodhadnutelnych a rizikovych fakto-
rov je neporovnatelne mensi a bude vytvérat trvale ovela mensiu
¢ast adaptdcie na predpokladané mozné zmeny.
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Na tento mensi vankas upozoriiujeme prave preto, lebo kumu-
lacia celého radu dalsich skuto¢nosti a rizik moze viest velmi rych-
lo k hromadeniu krizovych javov, na prekonanie ktorych mlada
generacia, postupne prechddzajica zivotom, nebude pripravena
anebude mat na to dostatok ani finan¢nych prostriedkov, ani
inych zdrojovych moznosti.

Starnutie populacie teda neznamend len strieborna ,, cunami”,
narast poctu vyroby franctizskych bariel ¢i usporadtavanie castej-
Sich zdjazdov pre seniorov, ale predstavuje zdsadné vyhrotenie
vztahov medzi star§imi populaciami Zijicimi v inych civiliza¢nych
podmienkach, a mladou generdciou milénium, ktord uz vychadza
s internetom ako sti¢astou Zivota. Velku cast zivota venuje virtu-
alnemu Zzivotu, socidlnym sietam atd. Toto vSetko bude pravde-
podobne znova mimoriadne silno posobit na socidlnu struktiru
spoloc¢nosti; a v tomto kontexte berme do tvahy aj skuto¢nost, ze
popri tomto procese sa subezne vyraznym sposobom zostria pro-
cesy potrebnej integracie miliénov migrantov do takto sekvenova-
nej spolocnosti, a takisto aj skuto¢nosti, Ze takdto vnatorna selek-
tivna diferencidcia moze velmi I'ahko vyustit do straty spolocen-
skej solidarity so vSetkymi negativami, ktoré z takéhoto nepocho-
penia vyplynu (tyka sa to napr. aj medzigenerac¢nej solidarity, soli-
darity bohatych s chudobnymi a pod.).

Technické revolucné zmeny - Industry 4.0, Big Data, zdielana eko-
nomika a podobne - poveda pravdepodobne vel'mi rychlo k radi-
kalnym zmendm potreby prace, zmendm podoby tovarov a slu-
zieb, ale aj k o¢ividnym zmendm v celkovej tlohe I'udského faktora
vo fungovani ekonomiky aj spolo¢nosti. Ak jednou z kl'tcovych
charakteristik industridlnej revoltcie je nielen pouZitie internetu
veci, ale kombindacia robotiky, nanotechnolégii, internetovych tech-
nolégii a pouzitie snimacich ¢ipov, znamena to, Ze vel'ka cast kla-
sickej vyroby a produkénych systémov strati potrebu prace. Na dru-
hej strane, mnohé kreativne povolania, ale aj povolania, pri ktorych
boli doteraz I'udia chapani ako nenahraditel'ni, alebo ich nebolo
mozné nahradit robotmi, sa vzhladom na rozvoj umelej inteli-
gencie napokon mézu vel'mi rychlo stat nahraditelnymi umelou
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inteligenciou. Nezabtidajme, Ze umela inteligencia je podstatne Sirsi
pojem ako robotika a znamend v podstate aj moZznost nielen inter-
netového rieSenia vyvoja jednotlivych operdcii vnatri spolo¢nosti,
ale znamena predovsetkym vyrazné posunutie v oblasti algoritmi-
zovatelnych ¢innosti, a postupne aj v oblasti kreativnych ¢innosti.

Ak sa klticovym faktorom spolo¢nosti nestane finanéné bohat-
stvo, ale vlastnictvo informaécii, ak sa kIticovym parametrom stant
aplikacie pouzitelné na zjednodusenie bezného zivota, dostavame
sa teda k situacii, ked naozaj mozno hovorit o informa¢nej spolo¢-
nosti. Ale na druhej strane, prechodnd informac¢nd spolo¢nost ne-
vidanym spdsobom zvysSuje zranitelnost vlastnej spolo¢nosti, a ¢o
je tiez vel'mi dolezité, nanovo stavia otdzku homogenity spolo¢nos-
ti. Teda homogenity rovnajacej sa Sanciam, ktoré st pre vacésinu
populécie.

Z tohto hl'adiska sa opdtovne musime pozriet na problém mi-
gracie, pretoze to moze spdsobit vyrazna dezagregaciu spolo¢nosti
pre domacu populaciu, no este hlbsie a vyraznejSie sa prejavi
v obmedzeni moZnosti pre migrantov. Napriklad pristup k infor-
macidm, k vybranym povolaniam, schopnost kreativneho mysle-
nia atd’. A toto vSetko evidentnym spdsobom obmedzuje moznost
vyuzitia migrantov ako zdroja pracovnej sily, a na druhej strane,
vzhladom na zmenu charakteru spolo¢nosti, aj hlavnych priorit
zivota v dosledku novych generaénych vin, ¢o znizi vnatornt soli-
daritu a ochotu medzigeneracnej solidarity.

Spometime aj dal$iu skuto¢nost, a tou je, ze vytvorenie novych
pracovnych tvazkov bude sice vychddzat v tstrety kreativhemu
pristupu k pracovnému c¢asu, avsak v celom rade pripadov povedie
k podstatne nizSej trovni odmenovania ako doteraz, ¢o v ko-
necnom dosledku bude znamenat - ato v najlepsom pripade -
stagndciu prijmov oproti sicasnosti. A d'alsi aspekt je ten, ze velka
¢ast novych kreativnych tvdzkov sa pozera tplne ina¢ na odvodo-
vé povinnosti pre zdravotny a penzijny systém. Toto vSetko teda
znamend Uplné ohrozenie priebeZného systému v penzijnom pois-
teni, aj aplné ohrozenie dostatocného zdroja finanénych prostried-
kov kumulovanych v zdravotnom systéme.
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Ak teda vo vdzbe na pouzitie informacnej spolo¢nosti dojde aj
k zdsadnym zmenam v oblasti odvodovych povinnosti, badatelne
sa zvysi podiel starostlivosti uréeny pre ¢loveka ajeho ¢innost,
bude to znamenat - pri sibeznom prehlbovani prijmovej polariza-
cie - vyraznd vnutornd polarizdciu moZznosti so vSetkymi dosled-
kami, ktoré sa viazu na oblast vzdeldvania, zdravotnej starostlivos-
ti, bezpecnosti, dopravy atd’. To vietko povedie k prehibeniu hete-
rogenity spolocnosti, a nie homogenity spolo¢nosti. Ak pritom
budeme uvazovat aj heterogenitu medzigenera¢nych cielov a spo-
sobov zivota, vidime, zZe bude dochadzat nielen k atomizacii spo-
lo¢nosti, ale aj k posilfiovaniu vnatorne kontroverznych pnuti
a vzniku jednotlivych pradov revolty pod povrchom celej spoloc-
nosti. A napokon, ak k tomu vezmeme do tvahy aj dosledky pri-
chodu migrantov vo vad¢som pocte, je evidentné, Ze sama spoloc-
nost sa stdva doslova mnozstvom alebo mnozinou obrovskych
vnutornych protire¢ivych procesov.

Je pravda, ze technicky rozvoj moze zdsadnym sposobom zme-
nit tvorbu vyrobkov a sluzieb. Radikédlne posilni tlohu sluzieb
spojenych s vyrobkami a umoZni individualizovat produkciu.
Umozni od zédkladov zmenit vztah medzi luxusnym a priemernym
vyrobkom tym, ze klI'i¢ovym parametrom obidvoch skupin vyrob-
kov sa stane nielen cena, ale predovsetkym dlhodobé poskytovanie
pouzivatel'ského standardu vysokej trovne. Je pravdepodobné, ze
zaroven bude dochadzat k podstatnému posilneniu mnohych in-
formaécii o predstavach zdkaznikov a moznostiach producentov.
Ten, kto bude spojovacim ¢lankom medzi tymito dvoma okruhmi
informdcii, bude mat rozhodujacu ekonomickt silu a bude moct
diktovat v podstate obidvom stranam.

Na druhej strane systémy Big Data dovolia modelovat virtudlnu
realitu vyvodzovanu z redlnej podoby a na zaklade toho navrho-
vat a ponukat profily tovarov, sluzieb, ¢innosti, ktoré ale skutoc-
ny spotrebitel ani nemusi chciet. Preto otdzka pouZzivatel'ského
Standardu, to znamena ¢o najvyssej jednoduchosti a najmensich
strat pri obsluhe poZadovanych zariadeni, sa moéze stat jednou



271

z klIacovych vychodiskovych linii. Ale opdtovne - ako na takato
aroven bude reagovat migrant, ktory sa ledva nauci zaklady jazy-
ka majoritnej spolo¢nosti?

Individualizicia vyroby, pouzitie systémov 3D tlace a pouzitie
informacii o o¢akavanych predstavach zakaznikov umoznia radi-
kalnym sposobom dezagregovat velké vyrobné celky, vytvorit
ststavu malych a strednych firiem umoznujacich vyrobu spicko-
vych kvalitnych vyrobkov - bude to otdzka materidlov 3D tlace
a informacii, ale sticasne to vyrazne zvysi konkurenciu medzi ty-
mito malymi a strednymi firmami.
nd zaujimava cast svojej ¢innosti, ktord rozhodne o nasej tspes-
nosti vo vztahu k velkym sprostredkovatelom. Z tohto hladiska
samotny obchod, sluzby, doprava pomocou robotickych zariadeni
(ako st drony a pod.), to vsetko povedie k Gspore prace. Vyhravat
bude ten, kto pontkne v podstate virtualnu sluzbu, sluzbu vytvo-
rend vo virtudlnom svete pomocou IT technolégii, a ten, kto bude
schopny takuto sluzbu dodat' v redlnom case.

To vSak znova ukazuje, Ze potreba prace migrantov, vykonava-
nie jednoduchych nekvalifikovanych prac rozhodne nebude taka
vel'kd, naopak, toto vsetko dost podstatne zasiahne potrebu prace
nielen nekvalifikovanych doméacich pracovnych sil, ale dotkne sa to
aj mnohych kvalifikovanych vrstiev. Rozhodujtcim aspektom tspes-
nosti na trhu prace sa stane kreativita myslenia. Avsak ku kreativite
myslenia, bohuzial, sti¢asné vzdeldvacie systémy velmi nesmeru-
ja. A uz vobec nemodzeme hovorit o kreativite myslenia u imigran-
tov, ktori prichddzaja z aplne iného civiliza¢ného okruhu, a ktori aj
v pripade, Ze vlastnia vysokoskolsky diplom alebo maja iné vyssie
vzdelanie, to je postavené na tGplne inych vedomostnych a zna-
lostnych okruhoch ako u majoritného obyvatel'stva v krajinach EU.

Na zéaklade toho, ¢o sme doteraz uviedli, méZeme konstatovat
pravdepodobnost, hrani¢iacu az s istotou, ze technickd revoldcia,
pouzitie systémov internetu, Industry 4.0 a systémov Big Data len
prehibia zmengenie $anci pre prichddzajtce imigrantské vrstvy,
ked'ze nepochybne zasadne zazia aj $ance pre domacu populaciu.
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V takejto situdcii, ak vezmeme do avahy skutoc¢nost, Ze prace bude
stdle menej a menej, bude sa zvysovat tlak na kreativne formy pra-
covnych tvidzkov znamenajtice maximalne vytaZenie pracovnikov,
pri¢om stibeZzne s tym bude narastat ¢oraz zretelnejs$i rozpor me-
dzi nedostatkom masovej spotreby a produkénymi kapacitami,
ktoré bude mozné riesit vylucne len automatizaciou a robotiza-
ciou. To v8ak mozeme riesit vo vztahu k vyrobe, ale masov spo-
trebu robotizaciou nevytvorime.

Eurépsky socidlny model

Upozoriiujeme na to, ze napriklad vyska doéchodkov v jedno-
tlivych ¢lenskych statoch Eurdpskej tinie sa pohybuje v obrovskom
rozpéti - od 200 eur az po 1600 eur. Pri takom vyraznom rozpati
dochodkov je zrejmé, Ze nejakd vyraznejsia integracia v najblizsich
rokoch, mozno az desatrociach, nie je mozna. Na druhej strane,
pokial' sme uvazovali tlohu populacie nad 65 rokov z hladiska
domaécej spotreby, domécich podnikatel'skych sektorov atd’., je
zrejmé, Ze aj vdzba na tento segment spotreby bude vyrazne odlis-
nd v jednotlivych ¢lenskych statoch EU. Rovnako je to aj v otazke
priemernej mzdy. Pokym v niektorych ¢&lenskych statoch EU je
priemernd mzda na drovni 1800 eur, niekde dokonca 2100 eur,
a v niektorych d’alsich statoch je priemerna mzda na trovni 800 eur,
tak nie s namieste ani tvahy o tom, ako legislativne oSetrit navy-
Senie mzdy pracovnikov vyslanych do inych krajin.

Ale problém je v tom, ze celkova vyska mzdovych nakladov,
myslime teraz thrnné komplexné ndklady prace, je v mnohych
pripadoch klta¢ovym faktorom na presun investicii a na prechod
podnikatelov do inych krajin. Pretoze vyrazné zniZzenie osobnych
personalnych nékladov je jeden z hlavnych faktorov zaujmu o in-
vestovanie. Danové predpisy je mozné obist, ale vysku mzdy je
mozné v podstate iba minimalne variovat podla jednotlivych kra-
jin. Z toho vsak jednoznacne vyplyva, Ze pokial by vyska priemer-
nej mzdy v jednotlivych ¢lenskych Statoch bola diametralne odlis-
na, otazka redlneho harmonizovania pracovného trhu je vo vzdia-
lenej budtcnosti.
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Na druhej strane, pokial Eurépska tnia zvolila hlavna stratégiu
v nadvéaznosti na konkurencieschopnost v EU a t4 ma byt zalozené
na inovacnej stratégii, vynéra sa zasadnd otdzka vo dvoch rovinéch:
bud’ inovac¢na stratégia produkénych systémov alebo vyrobkov,
tovarov a sluZieb, alebo inova¢na stratégia ako zéklad v konfrontacii
s vyvojom mzdovych ndkladov v jednotlivych ¢lenskych statoch?

Z toho vyplyva aj zasadna odpoved. Nie je mozné volit jednot-
livé integrujace politiky vo vybranych oblastiach, ale je nevyhnut-
né zvolit komplexné rieSenie vyrovnavania medzi ¢lenskymi Stat-
mi. Proces vyrovndvania predovsetkym vo vazbe na I'udsky faktor,
t.j. Iudska infrastruktara a odmetiovanie, je velmi diferencovany
a vyrovndvanie je mozné iba postupnymi etapovitymi krokmi.
Vel'mi vyznamnym faktorom je spdsob modifikacie poistnych sys-
témov v jednotlivych ¢lenskych statoch. Zoberme do tivahy obrov-
ské problémy, ktoré sa vytvorili pri kreovani jednotného eurép-
skeho penzijného trhu. Ano, dosiahla sa dohoda v tom, Ze penzijny
fond, ktory ziska licenciu v jednom ¢lenskom state EU, moze ope-
rovat vo vsetkych ¢lenskych statoch. Avsak vzhladom na odlisna
mieru priemernej mzdy zistujeme, Ze aj samotna vyska prispevkov
musi byt diferencovand, Ze samotny penzijny poistny systém bude
pravdepodobne vykazovat odlisné miery zhodnotenia v jednotli-
vych ¢lenskych Statoch, ale aj odlisné miery vplyvu na budicu
vysku prijmov buducich déchodcov.

Z tohto hl'adiska sa ukazuje, Ze predovsetkym oblast socialneho
modelu a oblast tzv. eur6pskeho socidlneho modelu je v tejto faze
pravdepodobne prili§ heterogénna. To logicky znamend, Ze nie je
mozné plosné rozdelovanie povinnymi kvotami migrantov, ¢o
v podstate oni sami vyjadrili tym, ze chca ist len do najbohatsich
krajin - Nemecka a Skandinavie, teda aj migranti si velmi dobre
uvedomuji, ze pokial by doslo k povinnému prerozdelovaniu
kvot medzi krajinami, mohli by sa lahko dostat do situacie,
v ktorej budu prideleni do krajiny, kde Zivotny a prijmovy Stan-
dard st podstatne niZsie, ako je priemer EU. To je logickym do-
vodom odporu aj samotnych migrantov voci prerozdelovacim
kvotam. Brusel sa takto dostdva do vel'mi kontradiktérnej situécie,
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pretoze na jednej strane chce sdm presadit povinné prerozdelova-
cie kvéty, ale na druhej strane samotni migranti odmietaja povinné
prerozdelovacie kvoty, presnejsie, vSetci dufaju Ze sa dostantd len
do bohatych krajin.

Tato skutocnost je zarovent modelovym pripadom pre iné oblas-
ti. A to je otdzka vysky priemernej mzdy, vysky priemerného do-
chodku, rozsahu poskytovanych socidlnych sluzieb, rozsahu so-
cidlnych modelov v jednotlivych ¢lenskych statoch. Treba povedat,
ze aj ked Eurdpska tinia ma dva alebo tri zdkladné spoloc¢enské
socidlne modely - nemecky model, skandindvsky model ¢i juhoeu-
ropsky model - v skutoc¢nosti aj v rdmci tychto modelov st vel'mi
vyrazné rozdiely medzi jednotlivymi ¢lenskymi Statmi.

Pritom je paradoxné, ze prave migranti zviditel'nili mieru roz-
dielnosti socidlnych modelov v jednotlivych ¢lenskych statoch Unie.
Vsetky tivahy, ktoré sa viedli v podstate od zaciatku milénia o tom,
ako rychlo zintegrujeme celti oblast socidlnych modelov, ako rychlo
vytvorime eurdpsky penzijny trh a podobne, sa ukazali ako velmi
problematické z hladiska strednodobého a mozno aj dlhodobého
horizontu. A prave skutocnost, ¢o vycitili, alebo, presnejsie, vyjad-
rili samotni migranti, snaha dostat sa len do vybranych ¢lenskych
statov, je odpovedou na mieru moznej integrovatelnosti rozli¢-
nych krajin s rozliénym socidlnym modelom v budtcom vyvoji.

Pritom je nepochybné, Ze napriek rozdielnosti by niektoré oblas-
ti bolo mozné integrovat. Je to otdzka napriklad branno-bezpec-
nostnej politiky. Aj ked' jednotlivé ¢lenské staty davaju na vydavky
na obranu alebo bezpec¢nost odlisna vysku prispevkov z narodné-
ho rozpoctu, v skutocnosti prave branno-bezpecnostna stratégia
ma rovnaké charakteristické ¢rty pre vSetky eurdpske krajiny. Ta-
kisto by bolo mozné dosiahnut integrovanie sndh napriklad pri
ochrane vonkaj$ich hranic - otdzka rieSenia Frontexu ¢i otazka ochra-
ny vonkajsich hranic vo¢i d'alsim potencidlnym migra¢nym vinam.

Tu by proces integracie Eurépskej tinie mal pravdepodobne po-
kracovat vel'mi rychle. Nie v8ak formou povinnych prerozdelova-
cich kvét, ale vytvorenim spoloénych ozbrojenych sil EU na riege-
nie ochrany vonkajSich hranic. Vytvorenie spolo¢nej ozbrojenej
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zlozky pre vsetky clenské staty by pravdepodobne narazilo na vna-
torny odpor, pretoze nielen miera bezpec¢nostnej situdcie, ale predo-
vSetkym miera vyuzitia tychto zloZiek v jednotlivych ¢lenskych sta-
toch je odlisnd. V takomto pripade hovorit o nasadeni eurépskych
jednotiek, napriklad na potlacenie socidlnych nepokojov v jedno-
tlivych ¢lenskych statoch, by pravdepodobne vel'mi rychlo vyustilo
do d'alsieho posilnenia separa¢nych procesov.

Uz spominand ochrana vonkaj$ich hranic by mala byt naozaj
jednym z prvych integrovanych procesov ochrany a bezpec¢nostnej
politiky jednotnej Eurdpskej tnie. V tejto oblasti by bezpochyby
spolutcast a sucinnost jednotlivych ¢lenskych statov bola najlep-
§im prostriedkom integracie EU. Pritom tieto procesy by mohli
prebiehat dokonca nezévisle od miery nezavislej ¢innosti NATO,
pretoze by boli prejavom rozumnej stratégie vnutornej integracie
EU a jej reakcie na vitdlne problémy stcasnosti a budtcnosti. Za-
rovenl by sa na vytvoreni mechanizmu integracie spolo¢nych ob-
rannych a bezpecnostnych stratégii mohli ziskavat skdsenosti na
rieSenie d'al$ich integra¢nych procesov.

Z toho velmi jasne vyplyva jednoznacny zaver: ukazuje sa, Ze
rychla a Strukturalne diferencovana miera integracie nie je v tejto
taze mozna. Moze ist skor o selektivhu mieru postupného integro-
vania vybranych oblasti jednotlivych ¢lenskych Statov na trovni
Bruselu s tym, Ze najproblematickej$ia bude integracia socialnych
modelov a systémov jednotlivych ¢lenskych Statov. Tie by pravde-
podobne mali prechdadzat procesom integracie az v zaverec¢nej fa-
ze. Vtejto faze k najvyznamnej$im ndstrojom patri aj zvySenie
konkurencieschopnosti. Zakladom by mohla byt skér harmoniza-
cia technickych standardov jednotlivych vyrobkov, integracia po-
hybov informacii v ramci EU, rie$enie problémov s migrantmi,
rovnako napriklad aj s mobilnymi operatormi, vybudovanie pan-
eurépskej ststavy rychlostnych Zzeleznic, dialni¢nych systémov,
leteckej dopravy atd'.

To vsetko st oblasti, v ktorych by integracia mohla postupovat
milovymi krokmi a v podstate uZz oddnes. Integracia jednotlivych
systémov je takisto nevyhnutnd, pretoZe napriklad narodné snahy
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v oblasti energetickej stratégie maja svoje vyrazné vnatorné limity.
Aj mnoho projektov, nielen z hladiska finan¢nej naroc¢nosti, ale aj
ostatnych diplomatickych parametrov, je mozné realizovat vyluc-
ne na celoeurépskej trovni. Podl'a nasho nézoru by napriklad do-
siahnutie spolupréace v oblasti rychlostnych Zeleznic bolo jednym
z najlepsich ddkazov pochopenia dlohy systémovej infrastruktiary
pri daldej integracii EU. Ak vezmeme do tGvahy narodnt snahu aj
niektorych inych statov, napriklad Spanielska, Nemecka, Franctiz-
ska v tejto oblasti, proces integracie by bol relativne najmenej bo-
lestivy a mohol by prebiehat pomerne rychlo.

Najvacsim problém budtcej integracie teda bude rieSenie so-
cidlneho modelu a Specifickych narodnych socidlnych modelov
v oblasti socidlnej starostlivosti, odvodovych systémov, vysky pen-
zijnych systémov atd. Téato oblast pravdepodobne zostane dlho-
dobo v narodnej ingerencii, pretoze vzhladom na obrovské rozdie-
ly medzi jednotlivymi narodnymi ekonomikami bude vel'mi prob-
lematické postupne vyrovnavat tieto oblasti na spolo¢nt troveri.
Zatial je vsak zrejmé, Ze pokial nedodjde v horizonte ur¢itého ¢aso-
vého vyvoja aspont k priblizeniu podmienok v jednotlivych ¢len-
skych statoch, d'alsia moznd integracia, napriklad v oblasti fiskalnej
a rozpoctovej politiky, redlne nie je mozna.

Problém chybnych tvah v oblasti fiskélnej integréacie spociva totiz
v tom, Ze hlavhym problémom sticasnosti je nedostatocnd miera stra-
Zenia rozpoctovych vydavkov, ktort nie je mozné ustrazit na na-
rodnej irovni, takZe ju ustrdZime na drovni Bruselu. V skutoc¢nosti
rozdielna miera Strukttry vydavkov je ur¢ovana odliSnymi social-
nymi modelmi platnymi v jednotlivych ¢lenskych Statoch a snaha
o prenesenie zodpovednosti na bruselska troven, ak nechceme
dospiet k vyraznym socidlnym btarkam, musi viest k zachovaniu
sucasnych socidlnych modelov a ich pomalému transformovaniu.

Akékolvek rychla zmena nevyhnutne vyusti do obrovskej so-
cidlnej nespokojnosti a vzniku protieur6pskych nalad a barok. To
len potvrdzuje, Zze moZnost redlnej rozpoctovej a fiskalnej integra-
cie je rovnako ako pri socidlnom modeli pomerne vyrazne vzdiale-
nd, pricom netreba zabuadat, Ze hlavnym predpokladom fiskélnej
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integracie je postupné priblizovanie jej socidlnych modelov, a nie
naopak. Znovu pripominame, ze rozdielnost socidlnych modelov
bude, samozrejme, aj vyraznym limitom vo vdzbe na rieSenie otaz-
ky migrantov, ich prijimania, financovania procesu integracie mi-
grantov a d'alsich skuto¢nosti.

Ak takto celkovo hodnotime predpoklady a budtcnost EU, je
zrejmé, ze nemoOZze ist o univerzalny a plosSny proces integracie
(plosny proces nadviazania spoluprace s inymi integraénymi zo-
skupeniami), pokial nevyrieSime vnuatorné odstredivé tendencie
vnutri Eurépskej inie samotne;j.

Paradoxné pritom je, Ze vSetky tieto procesy sa odohravaju
v rovnakom case a vSetky sa vzajomne ovplyvriuja. V mnohych
pripadoch, napriklad v oblasti udrzatelnosti socidlneho modelu
a aj dosledkov 4. industrialnej revoltcie, dochddza k velmi vyraz-
nému kumulativhemu pdsobeniu jednotlivych faktorov a okruhov.
Ak pritom berieme zretel aj na zmenu vonkajsich podmienok,
t.j. geopolitickych, migracnych, asnahu o celkové geopolitické
prerozdelenie na planéte, je zrejmé, ze Eurdpska tnia je nielen na
krizovatke dal$ieho procesu integrécie, ale predovsetkym je na
krizovatke pochopenia seba same;.

Chce smerovat kvytvoreniu superstatu, alebo chce smerovat
k tomu, Ze v kl'd¢ovych oblastiach ponechd jurisdikciu narodnych
Statov? A nech to znie akokol'vek paradoxne, ale kl'tcovy faktor,
ktory bude pravdepodobne velmi silne ovplyviiovany ndrodnymi
poziciami, je prave narodny model socidlnych Struktar a socialneho
zivota - odvijany nielen od priemernej mzdy a priemerného do-
chodku, ale aj od celkového socidlneho modelu, struktary social-
nych sluzieb, platieb, pomoci $tatu vybranym kategéridm obcanov,
ako aj od schopnosti $tatu postarat sa o svojich obc¢anov, ktori sa
ocitnt v krizovych situéciach.

Je evidentné, ze Eurdpa najprv musi ndjst odpoved samu pre
seba a az potom sa moze stat globalnym hra¢om. Ak EU zostane
vnutorne diferencovand, ale aj vnatorne protikladné tak, ako je
v stcasnosti, tazko moZze hrat tlohu partnera USA - v geopolitic-
kej rovine, a takisto si nemoze narokovat tlohu globalneho hréca.
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Nie je to teda len otdzka ekonomickej sily. Koniec koncov Eurépska
Unia je stale najsilnej$im ekonomickym subjektom na planéte. No
malo by to byt predovsetkym poznanie vlastnych silnych a slabych
stranok a poznanie procesu smerovania do budtcnosti. Bud’ cestou
integracie - selektivne, alebo cestou rychlej globalnej integracie,
ktora vsak prinesie, pravdepodobne, omnoho vicsie problémy aké
nam prindsala migra¢na kriza.

Tieto skutoc¢nosti by mali byt varovanim pre eurépske elity, ale
mali by byt varovanim aj pre narodné elity. St oblasti, v ktorych mu-
si nevyhnutne dojst’ k spajaniu narodnych asili, ale st oblasti, ktoré
s najvacsou pravdepodobnostou este dlho zostanti v kompetencii
narodnych lidrov. Ak v8ak maja nérodni lidri zvladnut tieto prob-
lémy na narodnej trovni, spdésob komunikacie politickych elit
a jednotlivych krajin a ich obyvatel'stva sa musi diat inym spdsobom
a na inej rovine.

Mozeme povedat, Zze vyvoj, ktory sme nacrtli, je v zasade vy-
zvou pre politické elity, a zdrovert ndvodom na formu a sposob
rieSenia krizovych situacii. Ak to sticasné elity nepochopia, vel'mi
Iahko sa potvrdia slovd niektorych filozofov o tom, Ze dojde
k extrémnemu narastu extrémnych politickych sil - krajnej pravice
a krajnej l'avice, vyrazne zosilnie volanie po vlade silnej ruky, ktora
by jednoduchymi rieSeniami vyriesila zasadné rozpory. A pokial
dojde k vytvoreniu takejto situacie, otdzka integracie a jej smero-
vania sa stava vitalnou otazkou d'alsieho rozvoja EU.

10.3. Vybrané problémy fungovania Eurépskej tnie

Vytvéra sa teda nevyhnutnd poziadavka tplnej zmeny spolo-
¢enského modelu z tradi¢nych foriem zaloZenych na medzigene-
ra¢nej kontinuite, na solidarite atd., na tplne nova spolo¢ensku
organiza¢nu Struktaru. Pritom sa treba zamysliet nad tym, aké
miesto v tejto novej organizac¢nej Struktare budt nachadzat velké
¢asti populéacie povodnej krajiny a aké miesto Sanci sa vytvori pre
imigrantov, ktori prichddzaja do krajiny v case, ktory je najne-
vhodnejsi aj pre vlastné obyvatel'stvo, nieto eSte pre prichadzajtcich,
hendikepovanych neznalostou jej jazyka, historie, civiliza¢ného
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okruhu atd’. Uz tieto tri kombindcie vytvaraju mimoriadne zlozita
situaciu, v ktorej pravdepodobne budt postupne prestavat platit
tradi¢né, tzv. vyhody socialneho modelu, zabezpecujice obyvatel-
stvo v kritickych situdciach - v starobe, chorobe atd'.

Natiska sa aj d'alsia otazka, ¢i napriklad niektoré integra¢né pro-
cesy, ako je transpacifickd zéna volného obchodu alebo transatlan-
tickd zéna volného obchodu, neprinest rieSenie tychto problémov.
Ukazuje sa totiz, ze tieto problémy su, bohuzial, zakédované do
jednotlivych vnatornych procesov v ramci tychto zoskupeni a zvy-
Sena miera integracie v rdmci , integrovania integrovanych” nevy-
ries$i problémy ktoré nedokézala vyriesit ani integracia na nizSom
vyvojovom stupni. Z tohto hladiska skor mozeme hovorit o ta-
kychto integraciach integrovanych zoskupeni, ako o zoskupeniach,
ktoré sice presli na vyssiu teritoridlnu aroven, avsak nedokézali
preklenat vnttorné problémy, ktoré boli v povodnych integrac-
nych zoskupeniach.

Zoberme do tvahy aj stucasnu diskusiu o Eurépskej tnii. Kym
EU chce rozvinat asociaénd a v podstate aj novu integraént zmlu-
vu s USA, ale zaroven dnes este nedokédze odpovedat na zasadnu
otazku - ¢i ma pokracovat v odovzdavani dalsich kompetencii
bruselskej centrdle a ma to viest k superstatu, alebo ma to zostat
ako volnejsie zdruZenie samostatnych a suverénnych krajin naze-
rajucich na rieSenie spolo¢nych ciel ov vlastnymi cestami vyvoja.

Este v 90. rokoch sa hovorilo ze prioritou dalsieho smerovania
EU je vytycenie spolo¢ného ciela, ale réznych ciest k dosiahnutiu
tohto ciel'a, pri reSpektovani danosti jednotlivych krajin. V sticas-
nosti sme svedkami snahy potlacit rozdielnost jednotlivych krajin,
i vonkajsej a vychodiskovej situacie, a dosiahnut jednu jedina cestu
k jednému spolo¢nému ciel'u.

Dnes hovorime, Ze volny pohyb pracovnych sil po EU je jeden
z najvyznamnejsich pozitivnych aspektov. Zaroven si vSak musime
polozit otdzku, ¢i tie miliény I'udi, ktori prichddzaji do inych ¢len-
skych Statov atam pracujd, prijimaja historicky a spolocensky
Standard tychto krajin, integruja sa do civiliza¢ného okruhu tychto
krajin, stavaja sa jeho sticastou, alebo len pracujt na tomto teritoriu,
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ziskavaja finan¢né a mzdové bonusy zodpovedajuce mzdovej
arovni danej krajiny, ale mentdlne zostavaji na drovni povodnej
materskej krajiny. V. mnohych pripadoch sa po dosiahnuti urcité-
ho objemu finan¢ného kapitalu vracaja do materskych krajin. Ak je
to takto, znamena to, Ze ide v podstate o ekonomické vyhody in-
tegracie, ale civiliza¢né a kulttrno-historické aspekty odlisnosti
jednotlivych eurépskych ndrodov zostdvaju zachované. Koniec
koncov, vidime to aj na spdsoboch vystupovania Francazov, Ang-
licanov, Danov, obyvatel'ov krajin Beneluxu, ale napriklad aj Skot-
ska, Irska, Talianska a novych ¢lenskych statov, ktoré vstipili do
EU po roku 2004.

Rozdielnosti historickych sktsenosti - uz len taka rozdielnost,
ako je troven priemernych miezd a priemernych déchodkov -
znamenaju obrovsku bariéru pri d'alsom rychlom integrovani, pre-
toze tazko je mozné odhadovat, zeby napriklad dochodky zostali
diferencované v jednotnom penzijnom systéme, alebo by mohli byt
skokovo vyrovnané, podobne ako sa to stalo v pripade zdpadnej
a vychodnej marky pri zjednoteni Nemecka. Na to Unia, ani jed-
notlivé ¢lenské staty nemaju zd'aleka dostato¢ny objem finanénych
prostriedkov. Zachovanie vnatornej odlisnosti a heterogenity
(napr. v oblasti dochodkov, prijmov atd’.) véak znamend obrovsku
bariéru v spotrebe a v nazerani na Zivotné priority, ale aj v naze-
rani na d'al$iu moznost integracie.

Tieto skutocnosti, a vyvoj v poslednych dvadsiatich, tridsiatich
rokoch to potvrdil, sa prekondvaji velmi pomaly, skor hovoria
v prospech zachovania procesu vol'nejsej integrécie. Integracie po-
skytujtcej jednotlivym ¢lenskym Statom dostatoény priestor na
hl'adanie vlastnej cesty pri dosahovani spolo¢nych cielov vytyce-
nych Eurépskou tniou. Napokon, nie¢o podobné vidime uz od
zaciatku 90. rokov pri vyhlasovani jednotlivych primarnych cielov
EU - ¢&i to bol rozvoj zamestnanosti, konkurencieschopnosti, rieSe-
nia regionalnych rozdielov, inovac¢nej politiky a pod. Eurépska
Unia vytycuje urcité ciele pre ¢lenské Staty, avSak ponechava im
moznost dosiahnutia tychto cielov vlastnymi cestami, vzhladom
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na vlastné vychodiskové predpoklady a moZznosti, ktoré kazdy
¢lensky stat ma. Zvolenie takejto stratégie pravdepodobne vel'mi
vyrazne otupi odstredivé tendencie vnutri ¢lenskych statov a utlmi
snahy o rozbitie Eur6pskej tnie.

Pozastavme sa pri jednom z hlavnych problémov stcasnej Unie.
Nanominovanie povinnych kvét pri preberani imigrantov bude
nevyhnutne tento systém vnuatornej solidarity radikalnym spoéso-
bom negovat. Bude vyhrocovat odpor ¢lenskych statov voci mo-
censkej centrdle aaj dobré ndvrhy, ktoré Brusel sam prijima
v prospech ¢lenskych Statov, budt odmietané prave pod hrozbou
tplne iného pristupu k vyvoju v EU.

V tomto ohl'ade prijatie systému kvalifikovanej vaésiny urcuja-
cej hlasovanim povinnosti pre vsetky c¢lenské staty bolo pravdepo-
dobne jednym z najvac¢sich omylov a chybnych krokov Lisabonskej
stratégie a maastrichtskych dohod. Ukazuje sa totiz, Ze vnatorné
rozdiely medzi krajinami st prili$ vel'ké. Snaha vyrovnat tieto roz-
diely (napr. v stcasnosti je to snaha vyrovnat mzdov Groven me-
dzi pracovnikmi zasielanymi z jednej krajiny do druhej na troven
miezd materskej krajiny alebo hostujtcej krajiny) moze viest az
k snahe o obmedzenie prijmovych rozdielov, avsak na druhej stra-
ne zdsadnym sposobom zasiahne do ochoty firiem fungovat me-
dzihrani¢ne a medzistdtne, a pravdepodobne vo svojich dosled-
koch povedie nie k vyrovnaniu mzdy mensej masy pracovnikov,
ale skor k obmedzeniu vyraznejsieho pohybu pracovnych sil a ich
vysielania firmami na Gzemie inych krajin. Samozrejme, pre pra-
covnikov a firmy zo strednej a vychodnej Eurépy je tento moment
vyhodny, na druhej strane mo6ze byt vsak aj likvida¢ny prave pre
otazku vysky mzdovych nakladov v hostitel'skych krajinach.

Pouzivanie Standardnych univerzédlnych noriem v oblasti judi-
katary, pouzitie technickych noriem napriklad v oblasti energetiky,
tlak na dosiahnutie urcitych porovnatelnych standardov, alebo
tlak na vytvorenie urcitych analogickych balickov alternativnych
energetickych zdrojov vo vsetkych ¢lenskych Statoch, to vsetko
viedlo k vytvoreniu vyrazného protitlaku. No ak sa napriklad
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energeticka tinia orientuje na stanovenie cielov, ale cesty zostavaju
v moZnostiach jednotlivych Statov, priechodnost takéhoto rieSenia
je omnoho vysSia a nevytvara také zasadné pnutie a rozpory vo
vztahu k navrhovanym rieSeniam.

Ak sa na dalsie smerovanie EU pozerame z tohto hladiska,
urychlenie procesu vnutornej homogenizécie by bolo zrejme vel'mi
chybnym rozhodnutim, ktoré by v sticasnom krizovom obdobi len
posilnilo odstredivé a separa¢né tendencie. Mnohé eurépske kraji-
ny uz dnes nardzaji na vndtornd separdciu (napr. Spanielsko
a Katalansko, Valonsko a Flamsko, severné Taliansko a ostatna
¢ast Talianska). S velkou pravdepodobnostou az istotou mozno
konstatovat, ze prilisné zvysenie tlaku Bruselu na homogenizaciu
podmienok méze len posilnit tieto vnttorné pnutia a prehibit vna-
torné rozpory jednotlivych ¢lenskych statov.

Na jednej strane je logické a pochopitelné, ze v ramci zmluvy
o transatlantickej zéne volného obchodu je snaha dosiahnut ho-
mogenitu skor na eurdpskej strane, ktora by bola rovnocennym
partnerom homogenity na strane americkej. Na druhej strane vsak
vyvojové linie samotnej eurdpskej integracie, ponechanie markant-
nych rozdielov medzi jednotlivymi ¢lenskymi $tatmi EU v oblasti
kultary, technickych standardov, ekonomickych nézorov atd’., zna-
menaju, ze Eurépa este dlho bude heterogénnejsim celkom ako sa
Spojené staty americké.

Zoberme vysku odpracovaného casu, ktord je v jednotlivych
¢lenskych $tatoch EU vel'mi rozdielna - od holandského a belgic-
kého objemu 1 300 hodin ro¢ne, az po nemecky objem 1 800 hodin
ro¢ne. Z toho vidiet, Ze sice na jednej strane Eurdpania spoloc¢ne
preferuji volny cas pred otdzkou prijmov, ale na druhej strane
v jednotlivych ¢lenskych $tatoch existuje odlisné nazeranie na tlo-
hu prijmov a vol'ného ¢asu. Nehovoriac o tom, Ze prijmova polari-
zacia v jednotlivych ¢lenskych statoch, napriek premennej hodnote
Giniho koeficientu za Eurépsku tniu ako celok, na trovni zhruba
0,5 nepredstavuje odpoved na zasadnt otdzku vnutornej polariza-
cie vnttri jednotlivych ¢lenskych $tatov EU.
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10.4. Systémova infrastruktira

Pokial ide o systémovii infrastruktiiru, je paradoxné, Ze dorieSenie
mnohych jej sticasti (napr. rychlostné Zeleznice) by bolo vyraznym
posunom vpred v ramci integracie Eurépskej tnie. UvaZzujme len
odlisné technické standardy vedtuce k prepdjaniu lokomotiv na
mnohych tsekoch celoeurépskych trds, pricom mnohé kontroly
a bloka¢né mechanizmy zvysuja ¢as potrebny na prekonanie urci-
tych vzdialenosti. Vytvorenie paneurdpskej ststavy Zeleznic bez
tychto vnatornych obmedzeni by mohlo mimoriadne skvalitnit
tlohu vnutornej dopravnej infrastruktary v podmienkach EU. Na
tieto aspekty upozorniujeme prave preto, lebo stojime na prahu
rozvoja novych zdrojov dopravy. Ide o rozvoj aut bez vodica, roz-
voj Transrapidu - magnetického vlaku, rozvoj moznych doprav-
nych tras vlaku Hyperloop, a to vSetko bude véc¢sinou na nadna-
dojde k zladeniu tychto problémov na narodnej drovni na trover
nadndrodnd, teda celoeurépsku. Z tohto hl'adiska ciel'om je nielen
dosiahnut paneurépsku ststavu rychlostnych Zeleznic pri zacho-
vani roznosti pristupov narodnych vlad, ale spoloénym rieSenim
predovsetkym dosiahnut maximélny efekt z takychto celoeurdp-
skych projektov.

Urcitym vzorom moze byt celoeurdpska energetickd stratégia
smerujica jednak k novému typu vyuzitia energetickych zdrojov,
napriklad paroplynového cyklu, korela¢nych jednotiek, jednak je to
celoeurdpska stratégia obnovy bytového fondu, obnovy a rekon-
Strukcie vsetkych budov na teritériu Eurépskej tnie s multipli-
ka¢nym efektom tak pre obrovsky podnikatel'sky priestor, zniZenie
vydavkov domécnosti, zlepSenie situdcie va¢siny domécnosti z hl'a-
diska platieb, a napokon aj vyrazné zvysSenie moznosti pre doméce,
ale aj celoeurépske podnikatel'ské kruhy. Podobnym rieSenim by
mohla byt aj otdzka hydrologického zasobovania pitnou vodou, ¢o
vSak nevyhnutne narazi prave na spominany problém pitnej vody
ako narodného bohatstva patriaceho vyluéne do kompetencie na-
rodnych vlad.
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V kazdom pripade vSak dal$ie smerovanie integracie bude
pravdepodobne musiet dat odpoved aj na otazku, ako by mala
vyzerat ststava celoeurépskych infrastruktarnych systémov v ob-
lasti energetiky, dopravy, informacii atd"., a akym spdsobom by sa
mali tieto projekty jednak financovat, jednak riadit vo faze vystavby,
ale potom aj riadit na trovni celej EU. Pravdepodobne faza vystavby
by mala spadat do narodnej kompetencie, ale potom systém pre-
vadzkovania by mal spadat do celoeur6pskej kompetencie tak, aby
primarnym bolo udrZiavanie funk¢nosti na celoeurépskom teritériu.

Tieto projekty, osobitne v oblasti energetiky alebo dopravnych
systémov, v8ak znova budd vyZadovat nasadenie obrovského
mnozstva finanénych prostriedkov. Odhaduje sa, Ze len dlh v ob-
lasti novych energetickych zdrojov v ¢lenskych statoch Eurépskej
unie predstavuje sumu viac ako 1,5 bil. eur. Ked' to porovnavame
s roénym produktom EU méZe sa tato suma zdat mala. V skutoé-
nosti vsak musime uvazovat nad tym, ¢i prave stihrn mens$ich
sim, napriklad vo vdzbe na rieSenie migracnej krizy, nevytvori
kriticky problém s financovanim - priebeznym aj dlhodobym -,
na urovni eurdpskych c¢lenskych Statov ¢i na drovni Bruselu.
V kazdom pripade energetickd stratégia, ¢i uz by bola financovana
zndrodnych zdrojov alebo na trovni Bruselu, bude vyZzadovat
spominanych 1,5 bil. eur. Ak by to bolo na trovni Bruselu, zname-
nalo by to nielen vytvorit podmienky na rozvoj takychto projektov,
ale aj dost vyrazne zvysit kofinancovanie bruselskej centraly.

Avsak uz doteraz sa diskusie o navyseni prispevkov c¢lenskych
krajin do eurdpskeho rozpoctu stretli snegativnou odozvou.
A v podstate aj finanény vyhlad na roky 2014 - 2020 zostal na
trovni 1 % z HDP ako vyska prispevku ¢lenskych statov. UZ tento
stav viedol k deficitnosti eurépskeho rozpoctu. Realizacia zasad-
nych cielov v oblasti infrastruktary, ¢i uz dopravnej alebo energe-
tickej, bude vytvarat d'alsi deficit eur6pskych zdrojov.

Ak by sme aj vrétili otdzku rozhodovania o financovani na na-
rodnt troven, sice by to bolo priechodnejsie z hl'adiska zachovania
narodnej suverenity, aviak neznamenalo to, Ze jednotlivé subsys-
témy eurdpskych projektov nebudu stat diametralne odlisné sumy.
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V niektorych krajinach mézu byt lacné, v inych mozu byt drahé. Je
tazké odhadnut, aka bude finalna cena sluZieb poskytovanych na
celoeurdpskej arovni, ak rozdielnost jednotlivych ¢asti bude vel-
mi vel'kd, ateda aj ndvratnost investicii do tychto subsystémov
bude podstatne odlisna.

Na tieto skutoc¢nosti upozorriujeme préve preto, lebo uz pred
vlastnou realizaciou tychto projektov bude potrebné rozhodnut
o del'be medzi Bruselom a narodnymi $tatmi, a to tak v oblasti fi-
nancii a investicii, ako aj v oblasti kalkulovania cien sluzieb v tejto
budtcej paneurdpskej infrastruktare. Ak vezmeme do tvahy aj
komplementaritu jednotlivych druhov dopravy - automobilovej,
zelezni¢nej, leteckej a podobne - a budovanie paneurépskych sys-
témov dopravy, musime uvazovat velmi jednoznacne aj nad tym,
aka bude miera finan¢nej tthrady a ¢i bude vytvorend jednotné sus-
tava cien tejto infrastruktary, alebo ponechdme odlisnt mieru cien
v rdmci jednotlivych ¢lenskych statov, podl'a podielu tychto krajin
na ndkladoch a financovani a podla podielu zodpovedajiaceho
arovni tej-ktorej krajiny.

Ukazuje sa totiz, Ze infrastruktirne prepojenie jednotlivych
¢lenskych statov je pravdepodobne najefektivnejSou formou tejto
fazy integracie. Vytvorenie celoeurépskeho dopravného a infra-
Struktarneho priestoru bude zéroveri najlepsou odpovedou a stimu-
laénym nastrojom na podporu podnikatel'skych kruhov v jedno-
tlivych clenskych statoch. Dopravnd infrastruktara totiz umoZzni
velmi podstatne zvys$it pohyb a obrat tovaru v ramci EU a moze
byt jednym z kl'a¢ovych hybatel'ov celkového zvysenia ekonomic-
kého rozvoja v ¢lenskych statoch EU.

Diskusie o integracii sa stustreduju do dvoch pristupov - bud’
uz$ia integracia vyriesi vSetky problémy, alebo vsetky problémy
vyrie$i rozvol'nenie integracie.

Faktory aich prepojenie, ktoré sme rozvinuli v tejto kapitole,
vSak ukazuja int cestu rieSenia. V niektorych smeroch (infrastruk-
tara, obrana) treba posilnit integraciu, v inych smeroch (socialny
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model, migracia, starnutie, technicka revolidcia) treba posilnit
kompetencie a moznosti narodnych statov. Zaroven plati (a musi
platit), ze dohodnuté pravidld musia dodrziavat vsetky clenské
staty EU. Dnes do hry vstupuje ifenomén tzv. supraintegrécie
(TTIP, TTP), no ten je motivovany geopolitickymi zadujmami tzkej
elity, a nie zdujmami ani narodnych Statov, ani uz existujicimi in-
tegra¢nymi zoskupeniami.

Projekt EU bol dlhé roky vzorom dspesnej a rozumnej integra-
cie. Bol vzorom na rieSenie problémov, mechanizmov i principov
integracie. Dokdzal, ze integraciou je mozné zaistit mier i prospe-
ritu. Zarovenl ukazal, Ze napriek heterogenite krajin je mozné do-
siahnut Gspech (zatial inde neopakovany). V poslednych 5 - 8 ro-
koch (hlavne po roku 2008) sa vsak ukézalo, Ze postupne sa vytvo-
rili nové rizikové fenomény, na ktoré integracia nereagovala. Ony
vSak zvyraznili ndrodné zvlastnosti, a zaroven vytvaraja nova ar-
chitektaru rizik (architektira vzdjomnej prepojenosti). V jednotli-
vych krajinach nadobudali modifikované podoby, a jedind odpoved’
centrdly na ne bola - d'al$ia uzsia integracia. To podkopava realne
moznosti rieSenia, ale zaroven aj doveru v proces integracie. Polovi-
¢atost’ rieSeni, nedosledné dodrziavanie pravidiel, ako aj pripuste-
nie geopolitickych cielov viedli k dosiahnutiu kritickej masy prob-
lémov a k faktickému odmietaniu integracie (brexit). Geopolitické
natlaky (USA), heterogenita krajin, obrovsky narast prijmovej pola-
rizcie, demografické otrasy a v sti¢asnosti sa rozbiehajtci proces
4. industridlnej revoltcie vedu nielen k zmene Struktary ekonomi-
ky a spoloc¢nosti vseobecne (aj jednotlivych krajin), ale stavaji pred
proces integracie (kdekol'vek) nové, zasadne odlisné kvalitativne
vyzvy. Toto vytvéara z procesov integracie skiSsobny polygén nie-
len pre vlastna integraciu (ciele, metédy), ale predovsetkym pre
jednotlivé krajiny, ako obstoja v tomto toku obrovskych zmien.
Integrécia tieto zmeny neriesi, ako ich neriesia jednotlivé krajiny.
Geopolitika len zvyrazni problémy anésilnd integracia nielenze
problémy nevyriesi, ale naopak, vo svetle zmien myslienku integra-
cie znidi.
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11. NOVE PREJAVY KRiZY GLOBALIZACNYCH
A INTEGRACNYCH PROCESOV A NAROKY
NA ADAPTACIU FUNKCIi STATU

Je len malo spolocensko-ekonomickych kategoérii, ktoré by od 80.
rokov zaznamenali a eSte stdle zaznamendvaju také protichodné
a rozporuplné teoretické interpretacie, ideologické dezinterpretacie
a praktické deformécie ako chdpanie statu ajeho funkcii. V stati
Minimalizdcia alebo modernizdcia $titu (Sikula, 2011) sme sa pokdsili
o zredlnenie pohladu na $tat a jeho historické metamorfézy vo vy-
voji spolo¢nosti. Retrospektivny analyticky pristup odhalil, Ze for-
movanie $tatu je dynamicky proces, ovplyviiovany kvalitativnymi
zmenami civiliza¢ného vyvoja, konkrétne historickymi determi-
nantmi vramci jeho etdp, dobovo prevladajicimi ideolégiami
a zaujmami vladdnucich aktérov a elit, ako aj spektrom Specifik na-
rodno-statnej diverzity. Systémovy civiliza¢ny rozmer globélnej
krizy, ktord sa zacala zjavne prejavovat od roku 2007 a postupne
nadobtida nové podoby, nastavuje nekompromisné zrkadlo done-
davna prevladajicemu neoliberdlnemu pridu a s nim spojenému
trhovému fundamentalizmu.192 Vzhladom na to, Ze protikrizové
opatrenia v zasade neboli zamerané na bézické pric¢iny globalnej
krizy,103 ale zjavne ¢i skryto neoliberdlnou terapiou docasne tlmili len
niektoré jej nasledky, resp. boli orientované na ziskavanie casu, tak
proklamovana protikrizovéd adaptacia v skuto¢nosti znamend fazy

102 Nedostatky sti¢asného systému neboli este nikdy lepsie odhalené ako stcasnou kri-
zou” (UNCTAD, 2007, s. 116).

103 Na to, aby kapitalistickd ekonomika mohla rast, musi neustale hladat nové zdroje
dopytu pre obrovské prebytky, ktoré generuje. Extrémne rasttica nerovnomernost prij-
mov a distribacie bohatstva vedie k vyraznému obmedzovaniu spotrebného dopytu
nizkoprijmovych skupin obyvatel'stva. To sa prirodzene, premieta do hromadenia nadby-
to¢nych vyrobnych kapacit a do obmedzovania investicii. Vysledkom je rasttci prebytok
kapitélu, ktory nenachddza v redlnej ekonomike potrebny zhodnocovaci priestor. Bolo
potrebné nejakym spdsobom nahradzovat chybajaci redlny dopyt, dodato¢ne vytvara-
nym hoci virtudlnym dopytom. Na jeho generovanie bol nevyhnutny finan¢ny sektor
umoziujici na zédklade kumulujtaceho sa zadlzovania poskytovat dodato¢ny dopyt ako
faktor rastu. Tento ,zazra¢ny” mechanizmus musel zdkonite narazit na jeho vlastné
ohranic¢enia s devastujucimi t¢inkami.
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pokracujacej globalnej krizy. Netuc¢inné protikrizové opatrenia spo-
sobuju, Ze kriza sa prehlbuje, jej mutujtce prejavy odhaluja jej sku-
toénd mnohorozmernost a signalizuju nebezpe¢na blizkost kritic-
kej miery rozporov civilizacie.104

Na roznorodé konkrétne prejavy netcinnych protikrizovych
opatreni reaguju nové vilny opatreni, nadalej ignorujuce bazické
pri¢iny. Vznikd akasi zvlastna interakcia, ked nové doésledky ne-
funkénych protikrizovych opatreni vyvoldvaja potrebu ich rieSenia
bud’ pokracujicou ,inovaciou” neucinnych opatreni, alebo orien-
taciou na skutocné fundamentélne priciny globalnej krizy. Problém
je v tom, ze celkovo mozno sice pozorovat postupny presun vni-
mania a uznania k druhej alternative, no zaroven redlne existuju
znac¢ne rozdielne kombindcie oboch pristupov ato vo vsetkych
zékladnych trovniach - od globalnych a integra¢nych struktar, cez
jednotlivé krajiny, az po konkrétne socidlno-ekonomické struktary
v ramci jednotlivych krajin. V doésledku toho prebieha opakujtca
interakcia medzi nedostatocne tucinnymi protikrizovymi opatre-
niami a mutujacimi prejavmi zostrujtcej sa globalnej krizy. Jed-
nym z najpodstatnejsich dosledkov tohto rozporuplného procesu
st zasadné zmeny v nazerani na postavenie Statu a na realiziciu
jeho funkcii. V tomto kontexte si tato kapitola kladie za ciel argu-
mentovat, ako sa v dynamicky meniacich sa podmienkach formuja
nové naroky na fungovanie statu ako jednej z kl'acovych instittcii
v d'alsom vyvoji civilizacie.

Na zaciatok je uzito¢né pripomenat, ako dominujtci neoliberal-
ny prad pod vplyvom prepuknutia globalnej krizy urobil doslova
»salto mortale” v pristupe k statu. Pri rieSeni krizy urcil statu do-
vtedy nemyslitelnta tlohu. Staty zacali preberat rizikd hazardu
bank a finanénych korporacii, zaruky za ich toxické aktiva, zachra-
novat vel'ké banky pod heslom too big to fail, ba niektoré i znarod-
novat a nalievat do nich stovky milidrd doldrov. V Spojenych sta-
toch americkych, ktoré boli epicentrom krizy, systémovo rizikové

104 Za klacové povazujeme rozpory medzi ekonomikou a ¢lovekom, resp. spolo¢nos-
tou, medzi ekonomikou a prirodou, resp. Zivotnym prostredim a medzi redlnou ekono-
mikou a extrémne expandujacim finanénym sektorom.
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Freddie Mac a Fannie Mae vldda de facto znarodnila, zachranila
AIG a schvalila zdchranny balik 700 mld. USD.1%

Zaujimavy bol aj ideovy prerod MMF a SB, ktoré po pociatoc-
nom mlcani zacali prekvapivo hlasat pravy opak toho, ¢o pri inych
finanénych krizach nekompromisne nanucovali. Namiesto tvrdych
uspornych opatreni a zatvarania nezodpovednych bank zacali pre-
sadzovat silnd monetarnu a fiskalnu expanziu a zachrarovat naj-
vdcsie banky. Je zrejmé, ze ide o tcelova interpretaciu funkcii Statu
z hl'adiska zaujmov USA a klacovych aktérov globalneho vladnutia
bez globélnej vlady. Globalna kriza, jemne oznacovana ako velka
depresia, prebieha dodnes, a zrejme tak rychlo sa neskon¢i, absolttne
zdsadne zmenila svetovi ekonomiku, vyvolala zmenu unipolarne-
ho systému globdlneho vladnutia na multipolarny, odhalila de-
Struktivne systémové aspekty finan¢ného sektora a navodila radi-
kalne zmeny na teoretické i praktické naroky na chédpanie Statu
a jeho funkcii.

Predovsetkym je potrebné spresnit, ¢o a ako treba v skuto¢nosti
chépat pod heslami oslabovania, minimalizacie ¢i odburavania
Statu v procese globalizacie. V Ziadnom pripade neslo o tplné
ochromenie ¢i znefunkénenie jeho funkcii, ¢i dokonca o jeho zanik.
V zésade islo o nanutené protirecivé prispdsobenie jeho funkcii
novym podmienkam fungovania globdlne koncentrovaného kapi-
talu. Intenzivny nastup globalizacie v prelomovych 70. rokoch vy-
volal kvalitativhu zmenu v postaveni statu. Jeho dovtedajsia podo-
ba sa stala prekdzkou rozvijania celoplanetarneho on-line podni-
kania, pre ktoré sa nastupom technologickej a inovac¢nej revoltcie,
predovsetkym IKT vytvorili vecné predpoklady. V zdujme novych
moznosti maximalizacie ziskov vyvinuli transnacionédlne korpora-
cie (TNK) a globalne instittcie obrovsky tlak na liberalizaciu, dere-
gulaciu a privatizaciu voci statom. Tym sa vytvoril ,, bezbariérovy”
priestor na globalne fungovanie a zhodnocovanie kapitalu. ,Ve-
decktt fundaciu” odburavania statu ako prekazky rozvojovych
efektov globalizacie dodédval neoliberalny friedmanovsky koncept

105 Vd'aka nezistnej pomoci vysiel z krizy posilneny aj ,nechvalne znamy” Goldman
Sachs (Svihlikova, 2010, s. 59).



290

trhového fundamentalizmu. Jeho operacionalizovana forma v po-
dobe tzv. washingtonského konsenzu sa stala realiza¢nym néstro-
jom. Dosledkom tychto procesov bola hlboka kvalitativna institu-
cionalna zmena v relécii stat - TNK.

Z hladiska tvorby pravidiel sa obratil ,pomer” sil. Stat sa
z pozicie tvorcu pravidiel ocitol v pozicii prijimatela pravidiel ur-
¢ovanych TNK a globalnymi institaciami. Globalizovany kapital
ziskal poziciu vynucovat si Gstupky od Statu v podstatne vacsej
miere, nez mohol §tat vo svojej pozicii vynucovat si tstupky od
TNK. Transnacionédlne korporacie sa stali klicovymi aktérmi glo-
balneho diania. Ich vysoko koncentrovana moc kombinovana
s celoplanetarnou pohyblivostou a flexibilitou im umoziuje vyvi-
jat na stat acinny tlak na prevzatie socidlnych a environmen-
talnych nakladov (Keller, 2011).

V kontexte s uvedenymi institucionalnymi zmenami J. Stiglitz
(2003) poukéazal na to, Ze nemame ziadnu svetovu vladu porovna-
tel'nt s narodnymi vladami, ktord by dohliadala na proces globali-
zacie tak, ako Staty riadili vzdjomné prepéjanie ich narodnych eko-
nomik. Vznikol tak systém, ktory by sa dal nazvat , globédlne vladnu-
tie bez globélnej vlady” (s. 54). Zdoraznil, Ze treba zmenit pravidla
urcujuce medzinarodny ekonomicky poriadok a zamysliet sa nad
tym, ako sa rozhoduje na medzindrodnej trovni a v koho zaujme.

Rozporuplnym prejavom globdlneho vlddnutia bez globalnej
vlady sa venovalo mnozZstvo kritickych zovseobecniujticich analyz
v ramci skimania celkového procesu globalizacie.l% Osobitne pri-
nosnych je niekol'ko prac, ktoré sa Specialne venuju problematike
globalneho vlddnutia. Odhal'ujt jeho genézu, charakter a konkrét-
ne vyvinové metamorfézy ako vysledok bezprecedentnej koncen-
trdcie moci predovsetkym finanénych a nefinanénych korporacii
a formélnych a neformalnych superglobédlnych struktar.197 Vyplyva

106 Jde najmé o tychto autorov: Herman (1999); Castells (2000); Bélohradsky (2000);
Rubery et al. (2002); Bourdieu (2002); Beck (2002); Michie (2003); Held (2004); Potacek -
Musil - Maskova (2008).

107 Unikatnu stadiu o globalnej superkorporacii vypracovali Vitali, Glattfelder a Battiston

(2001), vyskumnici Univerzity Ziirich, v ktorej kvantitativne zobrazili globalnu koncentraciu
moci a vplyvu vo svete korporacii. Mimoriadne pozoruhodnym prispevkom k objasneniu
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znich, ze problém globédlneho vladnutia bez globalnej vlady ma
bohata histériu a redlne vznikol omnoho skor, ako ho explicitne
formuloval Stiglitz.

11.1. Peniaze a postavenie finanénych Struktar
v globalnom vladnuti

Historicky zredlniujtci pohlad vedie k zaveru, Ze cielené presa-
dzovanie globalneho vladnutia pomocou peniazi ma dva urcujtce
medzniky - vytvorenie FED-u (1913) a brettonwoodskeho systému
po druhej svetovej vojne. Manipulovany podvodny sposob ich
vzniku, ktorého hlavnym aktérom bol kartel stkromnych banka-
rov s uréujucim vplyvom na vladu, kongres a MMF, SB, WTO atd’.,
sposobuje, ze ako hlavny aktér globalneho vladnutia az do vypuk-
nutia globalnej krizy vystupuji USA. Ide teda o dlhodobo strate-
gicky rozvijany proces, ktory sa systematicky adaptuje na nové
meniace sa podmienky. Urc¢ujici aktéri posobia v bankovej a fi-
nancnej sfére. Tato finan¢na elita ako najmocnejsia z najmocnejsich
sa najrychlejsie zbavila regula¢nych okov statu, podstatnym spo-
sobom rezirovala globalnu krizu a najvydatnejsie profitovala na
,bezbariérovom” globalnom priestore.

Tento trend sa najvyraznejSie prejavil v USA ako dominujacej
ekonomike jednak vo vyvoji podielu zisku finanéného sektora
v relacii k vyvoju zisku spracovatelského priemyslu, jednak na
tplne zasadnej zmene pozicii finanénych korporécii.

V polovici 90. rokov doslo k tplnému obratu vo vyvoji podielu na
zisku medzi spracovatel'skymi priemyslom a finanénym sektorom.

zékulisia globalneho vladnutia je kniha D. Rothkopfa Supertfida (2009), ktora predstavuje
hibkovt sondu do charakteru kreovania a pdsobenia supertriedy privilegovanych akté-
rov, ktori maja urcujaci vplyv na svetové dianie. Osobitnti pozornost’ zasluhuje kniha M.
Morrisa Co nesmite védét (2012), ktora plasticky prezentuje historicka deskripciu toho, ako
sa vygenerovali globalne mocenské struktiry ovladajtce ¢oraz viac vyvoj sveta prostred-
nictvom pefiazi a bank. Vel'mi vhodnym obohatenim odhal'ovania zdhad globéalneho
vladnutia je praca G. Wisnewskeho Kdo tahd za nitky moci (2015) s podtitulom Bilderberg
spiknuti $pic¢ek z ekonomiky, politiky a médii. Autor v nej rozkryva histériu tejto uta-
jenej elity ako ,tajnej svetovej vlady”, ktora na svojich kazdoroénych stretnutiach pro-
strednictvom skrytych mocenskopolitickych mechanizmov zo zédkulisia p6sobi na vyvoj
spolo¢nosti.
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Od 70. rokov dlhodobo vys$si podiel spracovatel'ského priemyslu
sa v polovici 90. rokov vyrovnal s podielom finan¢ného sektora,
ktory odvtedy prudko sttpal a v roku 2005 dosiahol 40 %, pri st-
¢asnom vyraznom poklese podielu spracovatel'ského priemyslu na
12 % (Foster - Magdoff, 2009, s. 55).

Tento prerozdelovaci proces vo vyvoji podielu zisku bol spre-
vadzany zdsadnymi zmenami pozicii finan¢nych korporacii v ram-
ci 20 najvéacsich podla vysky aktiv v rebric¢ku firiem Global 500 ¢a-
sopisu Forbes. Az do polovice 80. rokov v tomto rebricku domino-
vali vyrobné korporacie. V 90. rokoch zacala dolezitd zmena, ktora
vyustila do situacie, ze finan¢né korporacie jednoznac¢ne zaujali
dominantné pozicie (Ondrovi¢, 2016, s. 66). Tento vyvoj sa priro-
dzene neobmedzil na USA a tplne sa presadil aj v globalnych st-
radniciach. Na prvych 20 miestach sa umiestnili ¢isto korporacie
z finanéného sektora, ktoré absoltitne dominuja celosvetovému
korporatnemu sektoru (Ondrovi¢, 2016, s. 68).

Tento bezprecedentny nérast sily, moci a vplyvu finan¢ného
sektora v USA a tym aj vo svete bol v USA sprevadzany tiez bez-
precedentnym, no kontrastnym procesom vo vyvoji zadlZenosti
USA. Ich celkovéd zadlzenost zacala od 80. rokov prudko rést
a v roku 2007 uz predstavovala 3,5-nasobok HDP. Paradoxne, vy-
razne najvyssi podiel na tejto obrovskej zadlZenosti zaznamenali
finan¢né firmy (Foster - Magdoff, 2009, s. 121). Od 80. rokov sa
finanény sektor stal globalnym generatorom celkovej zadlZenosti
vacsiny vyspelych zdpadnych statov, ktord dosahuje v minulosti
nemyslitelnt astronomicka Groven.

Paradoxne finanény sektor mé& v podmienkach trhovej ekono-
miky obrovské privilégium, ked na rozdiel od realnej ekonomiky
neplati dane z finan¢nych transakcii. Spdsob jeho fungovania vsak
umoznuje kolosilne datiové tniky cez darové raje, Sirokym spek-
trom met6d damovej optimalizicie atd’. Finan¢ny sektor mal vo vyvo-
ji spolo¢nosti vZdy vyznamné miesto, no v procese globalizacie sa
jeho véha a vplyv celoplanetarne bezprecedentne zvacsil a nadobu-
dol charakter epicentra globalneho vladnutia bez globélnej vlady.
Globélne vladnutie vyZaduje homogenizaciu globédlneho prostredia
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pre expanziu zhodnocovacieho a akumulaéného procesu kapitalu.
Zakladnym a nezastupitelnym néstrojom st nekryté peniaze tak, ako
pri svetovladnych zdmeroch vzniku FED-u, no v neporovnatelne
zlozitejSej a sofistikovanejsej Struktiare konkrétnych foriem.

Z hladiska strategickych cielov aktérov globalneho vladnutia
maju zasadny vyznam dve, na prvy pohlad protirec¢ivé tendencie -
systémova homogenizacia a unifikdcia pravidiel globalneho pro-
stredia na jednej strane a adaptécia statov na konkrétne presadzo-
vanie tychto pravidiel v $pecifickych podmienkach narodno-statnej
suverenity na druhej strane.

11.2. Systémova homogenizacia a unifikacia
globalneho prostredia

Prakticky ich globalni aktéri presadzuji Sirokym spektrom fo-
riem v konkrétne historickych podmienkach od vytvorenia FED-u,
brettonwoodskeho systému, Svetovej banky (SB), Medzinarodného
menového fondu (MMF), GATT-u, WTO, cez regionalne integra¢né
zoskupenia, ako EU, NAFTA, APEC, aZ po superintegraciu integ-
rovanych, to je spajanie velkych integra¢nych zoskupeni do glo-
balnych super zoskupeni volného obchodu a pohybu kapitalu ako
NAFTA a pripravovant dohodu TTIP medzi USA a EU. Kl'a¢ova
geostrategickt tlohu pri homogenizacii globalneho prostredia hral
tzv. washingtonsky konsenzus, ako operacionalizovana forma tr-
hového fundamentalizmu neoliberalnej hospodarskej politiky,
vnucovanej najméd Statom rozvojového sveta a postsocialistickym
statom. Homogenizacné podsobenie presadzované MMF a SB pri
poskytovani zachrannych tverov bolo zalozené na neoddiskutova-
telnych odportcaniach najmd pre fiskdlnu restriktivnu disciplinu,
liberalizaciu, deregulaciu a privatizaciu. Pritom sa prejavovala
urcitd savislost medzi pozadovanou tvrdostou podmienok a geo-
politickym postavenim dlZnickeho Statu (Schmognerova, 2016,
s. 408). Tazisko systémovej homogenizacie a unifikacie bolo vo fi-
nancnom sektore - vo fiskalnej, v menovej, v kurzovej a vo financ-
nej politike a ich reformach.
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Doésledkom bola kvalitativna instituciondlna zmena v relacii stat
a globélni aktéri, odpttanie ekonomickej moci od statu a systémo-
va homogenizicia a unifikacia pravidiel zabezpecujtcich strategic-
ka ovladatelnost vyvoja v globalnych, regionalnych a statnych
stradniciach. Urcujicou metédou presadzovania podmienok neo-
liberalneho konceptu MMF bola tzv. Sokova terapia, ktora kladla
doraz na ¢o najrychlejSiu realizaciu nadiktovanych transformac-
nych zmien. Pred zhodnotenim jej destruktivnych socialno-ekono-
mickych nasledkov vsak povazujeme za Gcelné stru¢ne poukéazat
na Specifickti modifikaciu funkcii 8tadtu v podmienkach homogeni-
z&cie a unifikacie globdlneho prostredia.

Siroko rozsirena téza, ze ,narodny stat je na astupe” v dosledku
globalizacie, sa v kontexte systémovych stvislosti globalneho
vladnutia bez globdlnej vlddy javi prinajmensom ako nepresnd,
zjednodus$end az zavadzajuca. Napriek d’alekosiahlym homogeni-
za¢nym procesom, presnejsie ako ich pendant, dnesny svet v mno-
hych suvislostiach nadalej funguje na principe narodnych $tatov.
Globalne koncentrovany kapital vo vlastnom zaujme S$tat nutne
potrebuje ako najspolahlivejSiu zaruku podmienok potrebnych na
zabezpecovanie potrebnej miery stability a predvidatelnosti jeho
zhodnocovacieho a akumula¢ného procesu. Néarodny Stat to za-
bezpecuje tym, ze vytvdra legislativne a institucionalne prostredie
opierajuce sa o donucovacie prostriedky a dohliada na majetkové
vztahy vlastnikov kapitdlu, na ich komplexné zmluvné ndstroje
a na ich komplikované finan¢né transakcie (Woodova, 2014, s. 29).

Rovnako dolezity aspekt globalizacie, ako je volny pohyb kapitalu,
predstavuje fragmentécia sveta na samostatné ekonomiky s urcitym
stupriom rozdrobenosti, vlastnym socidlnym rezimom a pracovny-
mi podmienkami, na cele ktorych stoja viac-menej suverénne, tizem-
ne vymedzené Staty. Prave tato fragmentacia sveta na viac-menej
suverénne Staty, so Specifikami ich ekonomik a ich socialnych rezi-
mov, rozdielov v trovni vybavenosti zdrojmi, osobitostou ich lokal-
nych komparativnych vyhod atd’., umozituje TNK z tychto $pecific-
kych fragmentovanych ,hrozienok” cielene vytvérat absolatnu glo-
balnu vyhodu a zhmottiovat ju do novych rozmerov maximalizacie
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zisku. Z hladiska globélneho kapitalu ma stat nezastupitelnt dlo-
hu pri zabezpecovani stabilnych a predvidatelnych podmienok
jeho zhodnocovacieho a akumula¢ného procesu.

Globalny kapital si teda nepraje zrusenie narodného Statu, ale
chce ho mat' v podru¢i ako vykonavatela politiky, ktort mu nadik-
tuje a vyuziva pritom to, ¢o globdlnemu vlddnutiu chyba - repre-
sivnu moc a legitimitu dant vol'bami. Rafinovanost tohto pristupu
spociva v tom, Ze systémovi homogenitu presadzuje politickymi
a ekonomickymi prostriedkami tak, ze nati Staty, aby si samy
vzhladom na svoje Specifické konkrétne podmienky ,na mieru
pristrihli” sposob, ako budu plnit svoju tlohu voci globalnemu
kapitalu. Motiva¢nym tlakom je konkurenc¢né stperenie statov o ¢o
najastretovejsie vytvaranie podmienok fungovania globalneho ka-
pitalu, ktoré je prisne hodnotené sofistikovanymi metédami ratin-
govych agentur.

Tento vSeobecny trend je vyslednicou velmi rdéznorodych kon-
krétnych prejavov v jednotlivych statoch, ktorych vyvoj prebieha
pod vplyvom celého radu spolupdsobiacich Specifickych faktov
a skutoc¢nosti. V dosledku toho kazdy stat predstavuje jedinec¢ny
pripad z hl'adiska sposobu, akym sltzi globalnemu kapitalu. Dole-
zita dlohu pritom hra pozicia ndrodného statu z hl'adiska jeho vel-
kosti, geoekonomickej a geopolitickej pozicie. V tomto zmysle re-
alne existuje sirokd skala konkrétnych pripadov od malych a stred-
nych Statov, voci ktorym posobi globélny kapital prevazne ako
vonkajsia sila, az po vel'ké najsilnejsie staty, ktoré sa ,zrastené”
s globalnym kapitalom. Nezanedbatelnti tlohu hraja aj také sku-
to¢nosti, ako hlavné sidlo TNK a jej orgdnov, hlavnych tcastinarov
a pod., kde je urcita zavislost od narodnych statov.

Tak ako pri systémovej homogenizAcii a unifikécii pravidiel glo-
balneho prostredia, tak aj pri Ziaducom stvarniovani nezastupitelnej
tlohy statu pri vytvarani poZadovanych podmienok zhodnocova-
cieho procesu globdlneho kapitalu hlavnou arénou bol finan¢ny
sektor a cielené posobenie rozhodujacich globalnych aktérov pro-
strednictvom globalnych finan¢nych trhov, téelového vyuZivania ich
nastrojov a mechanizmov. Nimi vytvéraja a¢inny tlak na fiskalnu,
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menovy, uverovl, kurzova afinanént, ale aj socidlnu politiku
a tzv. Strukturdlne reformy. V tychto stvislostiach je potrebné este
pripomenut osobitna tlohu centralnych bank, ktoré sa podielaju
tak na formovani homogenizovaného globalneho prostredia, ako aj
na Specifickom prispdsobovani jednotlivych statov poziadavkdm
globalneho kapitalu. Ich proklamovana nezéavislost znamend hlav-
ne nezavislost od realnych narodohospodarskych potrieb konkrét-
nych statov a systémovu zavislost od SB a MMF a nimi diktova-
nych stratégii kItacovych aktérov globalneho vladnutia.

Vystizne pdsobenie centrdlnych bank charakterizoval J. Stiglitz
(HN, 21. 4. 2016): ,,Centrdlne banky by sa mali zamerat na Gverové
toky, to znamend obnovit a udrziavat schopnost a ochotu miest-
nych bank pozic¢iavat malym a strednym podnikom. Namiesto to-
ho sa vsak centralne banky z celého sveta ststredia na systémovo
dolezité banky, teda na institacie, ktorych nadmerné riskovanie
a hrubé porusovanie pravidiel sposobili v roku 2008 krizu. Velky
pocet malych bank je vSak v agregatnom vyjadreni systémov vy-
znamny. Najmé ak ndm zéaleZi na obnove investicii, zamestnanosti
arastu.” Obavy vzbudzuje skuto¢nost, ze FED a ECB a nadvdzne
viaceré centralne banky v ramci $tatov vycerpali, resp. vycerpavaju
Standardné nastroje. Pokracujtice kvantitativne uvoltiovanie a kle-
sajlce az zaporné irokové sadzby menia navyky domacnosti, firiem
i statov, ktoré si zvykaju na lacny pristup k peniazom. Nafukujtca
sa bublina dlhopisov napoveda, Ze sa schyl'uje k d’alsej krize.

Ukazali sme, Ze skutoény zdujem globalneho kapitalu nie je od-
btranie ¢i dokonca zrusSenie Statu, ale jeho adaptédcia na potreby
zhodnocovacieho a akumulaéného procesu a tomu zodpovedajtce
zasadné prekalibrovanie jeho funkcii. Na rozdiel od 50. a 60. rokov,
od 90. rokov sa podstatne zmenili rozdelovacie a prerozdel'ovacie
funkcie statu. Napriklad priame dane pravnickych osob sa znizili
na drovne predtym nepredstavitelné.1%® Naopak, orientuja sa na zvy-
Sovanie nepriamych dani, ktoré maja degresivny raz a najviac do-
padaja na najchudobnejsich. Progresivita dani, pokial sa zachovala,

108 Korporatne dane sa v priemere z 35,3 % v roku 1995 znizili na 23,2 % (Svihlikové,
2010, s. 186).
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sa znizuje, predovsetkym horna sadzba pre najbohatsich (Svihliko-
va, 2010, s. 185), tolerujt sa tniky do danovych rajov. Naopak, pri-
tvrdzuju sa podmienky trhu préce a socidlnej ochrany atd'.

V savislosti s touto neoliberdlnou adaptaciou fungovania Statu
vznika otadzka, ¢i a do akej miery bolo deformované prekalibrova-
nie funkcii $tatu osudovo nevyhnutné.

V dnesnej dobe ma poctiva ekonémia k dispozicii redlne vysled-
ky pocetnych prirodzenych experimentov, ktoré prebehli od Velkej
krizy 1929 - 1933, transformacnej krizy v postsocialistickych sta-
toch SVE, vychodoazijskej finan¢nej krizy a prebiehajticej globélnej
krizy. Ich spoloénym menovatelom je prakticka konfrontacia dvoch
zdsadne odlisnych konceptov protikrizovej stratégie - Gsporne re-
striktivnej Sokovej terapie a gradualistickej socidlno-ekonomickej
stimulacie. Excelentn komparativnu analyzu oboch diametralne
odlisnych pristupov aich doésledkov prind$a kniha D. Stucklera
a S. Basa Ekonomika Zivota a smrti (2014).109

Prvou ukéazkou bola konfrontacia Hooverovho pristupu a Novej
dohody Roosevelta v ¢ase Velkej hospodérskej krizy 1929 - 1933.
Presadil sa New Deal, ktory priniesol sériu socialnych programov -
pohotovostnt tlavova podporu z federalnych zdrojov, budovatel-
ské programy, ochrany majitelov hypotekarnych domov, vystavby
nemocnic a o¢kovania, socidlne istoty pre chudobnych a starych
a viacero dalsich pomocnych programov. Porovnanie vysledkov
Statov, ktoré v ramci USA realizovali tieto programy, a statov, kto-
ré ich nerealizovali, jednozna¢ne ukézalo, Ze ,prijmy z ekono-
mického a socidlneho zdravia st vyrazne vyssie ako ndklady na ich
podporu” (Svihlikova, 2010, s. 46).

Postsocialistické staty, ktoré prijali Sokovt terapiu, zaznamenali
katastrofalne vysledky. Najtragickejsiu podobu mala Jelcinova
~ekonomickd genocida” v Rusku,!0 ktorého ekonomicky vykon sa

109 Kniha spristupniuje vysledky mimoriadne rozsiahlych prieskumov a analyz faktov,
spracovania obrovského mnozstva tdajov, prekonania ich netiplnosti, nepresnosti az po
odhalenie ich cieleného skreslovania. Na tomto zdklade presved¢ivo dokazala nielen
I'udsky devastujace, ale aj ekonomicky destruktivne désledky Sokovej terapie na jednej
strane a I'udsky dostojné a aj ekonomicky vyhodnejsi gradualisticky pristup.

110 V kiipnej sile sa Rusko v 90. rokoch ocitlo na trovni roka 1897 (Svihlikovd, 2010, s. 4).
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znizil na takmer 40 % predtransformacnej trovne, ¢o bol podstatne
s extrémne katastrofdlnymi nésledkami, ktoré sa prejavili na de-
mografickom vyvoji a zdravi obyvatel'stva. Neporovnatelne lepsi
bol pristup k realizacii transformécie v Bielorusku, ked’ze bol opa-
trnejsi a prezieravejsi.

Opodstatnenost odmietnutia Sokovej terapie a premysleného
koncepéného uplatnenia gradualistickej transformacie presvedcivo
dokumentuje Cina. Vel'mi pou¢né st skdsenosti z priebehu finané-
nej krizy vo vychodnej Azii vJuznej Kérei, Thajsku, Indonézii
a Malajzii. Prvé tri staty poziadali v roku 2007 o pomoc MMEF, kto-
ry im nadiktoval liberalizaciu trhu, anulovanie vplyvu $tatu na
ceny aobchod askrty vydavkov na zdravotnictvo a vzdelanie
s dalekosiahlymi negativnymi tc¢inkami tak na zdravi a socialnej
situdcii obyvatel'stva, ako aj na vyvoj ekonomiky. Malajzia zvolila
zésadne iny pristup: reguldciu rastacich cien, kontrolu proti trho-
vym S$pekuldciam, zvySenie investicii do programov socidlnej
ochrany. NielenZe uSetrila obyvatelstvo utrap, ale v roku 1997
skondila s finanénym plusom a splnila ekonomické ciele bez pod-
riadenia sa ,, pomoci” MMEF. Je zaujimavé, Ze MMF v roku 2012 pri-
znal, Ze ekonomické skody, ktoré boli dosledkom odportacani
uspornych a liberaliza¢nych opatreni, boli zrejme az trikrat vyssie,
ako sa povodne predpokladalo, a riaditel vydal oficidlne osprave-
dlnenie (évihlikové, 2010, s. 95). Pravda, charakter podmienok
a odportcani na poskytovanie stabilizaénych tverov a pomoci sa
dodnes nezmenil!

V podmienkach globalnej krizy si zasltzia pozornost skusenosti
na jednej strane Islandu, kde obc¢ania dondtili vladu urobit poria-
dok s podvodnymi hazardujicimi bankami, odmietnut samovra-
zedné podmienky MMF, zvysili sa vladne vydavky z 42,3 % HDP
v roku 2007 na 57,7 % v roku 2008, posilnil sa systém socidlnej
ochrany, namiesto Skrtov sa zvysili vydavky na zdravotnictvo.
V roku 2008 uz Island dosiahol 3 % rast, nezamestnanost klesla
pod 5% avroku 2012 pred¢asne splatil svoje dlhy (Svihlikova,
2010, s. 119 - 122). Na druhej strane, odstrasujiucim prikladom
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destruktivnych dosledkov sokového nasadenia tisporne restriktiv-
nej terapie, naordinovanej tzv. trojkou (MMF, EU a ECB), je Gréc-
ko, kde tento zdsah vmanévroval ekonomiku do stagndacie bezpre-
cedentnej nezamestnanosti a do nesplatitelného dlhu. Komparacia
moznosti a dosledkov Sokovej a gradualistickej protikrizovej trans-
formacnej terapie odhalila, Zze deformované prekalibrovanie funk-
cif statu v intenciach zdujmov globalneho kapitalu nie je osudovo
nezvratné, ale za urcitych podmienok je realne mozné funkcie statu
narodohospodarsky efektivne prekalibrovat zhladiska kvality
zivota obc¢anov, a to uz v ramci unipoldrneho systému globalneho
vladnutia.

11.3. Transformacia unipolarneho systému globalneho
vladnutia na multipolarny a adaptacia funkcii Statu

V ¢ase, ked hlavnu pozornost na seba putala globalna kriza,
odohréaval sa zdanlivo nendpadny, no zdsadny proces prerozdele-
nia globélnej a ekonomickej a politickej moci a vplyvu.111

Nazornymi prikladmi si BRICS a Azijska banka pre investicie
do infrastruktary (AIIB). V roku 2001 Goldman Sachs charakteri-
zoval BRICS ako nevyznamné, formdlne, geograficky rozptylené
zoskupenie. V roku 2014, ked vytvorilo Nova rozvojova banku
a Rezervny fond sa zacal brat vazne ako kritickd reakcia na dis-
krimina¢ny pristup FED-u, SB a MMF. Kapitalovo este skromné
zoskupenie BRICS vsak nastartovalo novy ozdravny trend institu-
ciondlnych zmien v globalnom vladnuti a nastolovani novych pri-
stupov ku globalnym civiliza¢nym problémom.

11 V priebehu niekol'’kych rokov (2008 - 2013) sa obratil pomer sil merany podielom
na svetovom HDP v PPP:
® podiel rozvinutych klesol z 55,1 % na 43,2 %;
podiel novoindustrializovanych a rozvojovych stipol z 44,9 % na 56,8 %;
podiel USA Kklesol z 20,8 % na 16,5 %;

.....

podiel Ciny na exporte high-tech produktov sa rapidne zvysuje: 2000 - 3,6 %, 2012 -
25,6 %,2030 - 51,5 %.

Této zmena nebola len kvantitativna, ale aj kvalitativna a priniesla bod zlomu, ktorym
sa zacala transformacia unipolarneho systému globalneho vladnutia na multipolarny.
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Omnoho vyraznej$i vplyv zaznamenal vznik AIIB. Kl'dc¢ovym
inicidtorom, organizatorom a kapitalovym tcastnikom sa stala Ci-
na, ktora AIIB chépe ako nastroj dlhodobej globalnej stratégie a je
presvedc¢ivym spochybnenim diskrimina¢nych pravidiel MMEF.
Zakladajuci ¢lenovia dostali prileZitost podielat sa na definovani
zékladnych pravidiel ¢innosti. A navyse, AIIB pontka obrovsky
rozvojovy potencidl, ked’ do roku 2020 sa ma do dopravnej infra-
Struktary investovat osem biliénov dolarov. Lukrativne investi¢né
prilezitosti prelomili aj bariéry transatlantickej solidarity, ked’
napriek velkému tlaku USA prihlasky podpisali Velk4 Britania,
Nemecko, Franctizsko a Taliansko. Zo statov V4 sa stali ¢lenmi
Pol'sko a Mad'arsko.

Prechod k multipoldrnemu systému globalneho vladnutia vy-
tvara kvalitativne nové podmienky z hladiska postavenia Statu
a adaptécie jeho funkcii. Umoziiuje mu postupne oslabovat jeho
systémovu podriadenost poziadavkam globédlneho kapitalu. Je to
mozné vdaka tomu, Ze na globélnej drovni sa uz stretavaja viaceri
silni globalni aktéri, s roznymi zaujmami, prioritami a stratégiami
ich presadzovania. Ti sa v interakcii vzdjomne konfrontuja, konku-
ruju si, zjavne i skryto proti sebe bojuji a vytvéraja tak Siroka va-
rietu moznych konkrétnych smerovani vyvoja zakladnych aspek-
tov globalizovaného sveta. Utvara sa kvalitativne novy adapta¢ny
priestor na presadzovanie narodnostatnych zaujmov nielen domi-
nantnych, ale aj ostatnych statov, prilezitost ich participacie na
formovani novych institucionalnych struktar a pravidiel ich fun-
govania. Zaroveni sa vSak aj vyznamne zvyraziuje potreba redlnej
identifikacie strategickych narodno-Statnych zaujmov a sposobov
ich realizécie. Pravda, redlne vyuzitie tychto moznosti vyZzaduje
adekvatnu redefiniciu a redlnu adaptaciu funkcii statu. Nemoze to
byt jednoduchy navrat k predglobaliza¢énym funkcidm, ani len
ciastkové vylepsenie existujtcich funkcii. Multipoldrny ramec global-
neho vlddnutia vyZzaduje kvalitativne novy konceptualny pristup.
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In$pirujicim vychodiskom by mohol byt pristup, ktory navrhu-
je D. Rodrik™? (2011). Zdoraznuje evidentny, no dne$nou hyper-
globalizaciou prehliadany a ignorovany fakt, ze legitimita vladnu-
tia sa v sticasnosti opiera a v dohl'adnej budtcnosti sa bude opierat
o demokraciu ajej mechanizmy ukotvené v rdmci narodnych sta-
tov. Pritom je nevyhnutné brat do tivahy prilis vel'ka narodno-statnu
diverzitu, ktord popri niektorych vseobecnych institucionalnych
socidlno-ekonomickych znakoch zahftia aj komplex Specifickych
znakov z oblasti kulttry, tradicii, zvyklosti, nabozenstva a pod., ¢o
kazdému statu dava celostne jedine¢ny charakter. V tomto kontex-
te je preto potrebné rozvijat aj globalizacné a integra¢né procesy
podla nasledovnych principov:
® Trhy a vlady (5tat) chapat ako dve stranky mince, kombinované

v zmysle narodno-statnej diverzity.

e Efektivnost a legitimizaciu globalizacie a integracie riesit posiliio-
vanim, nie okyptovanim demokratickych procedar v ramci Statov.

¢ K prosperite nie je len ,jedna cesta”, jadro institucionélnej struk-
tary treba budovat na narodnej trovni, vyhovujtce jej konkrét-
nym podmienkam.

e Staty maju pravo podporovat vlastné socialne usporiadanie,
regulédcie a institacie, medzinarodné dohody maja posilfiovat
domacu integritu demokracie.

e Utelom medzindrodného usporiadania je budovanie pravidiel
fungovania a manazovania prepojenia (interface) medzindrod-
nymi institaciami.

e Stity nemo6zu mat pravo vnucovat svoje institdcie inym, ochranu
vlastnych hodnot a regulécie treba ostro odliSovat od ich vnuco-
vania inym (Rodrik, 2011, s. 237 - 245).

Podstatnou stcastou utvarajuceho sa multipolarneho systému
globadlneho vladnutia by sa malo stat postupné presadzovanie
uvedenych principov do civiliza¢ne ozdravnych zmien charakte-
ru globdlnych aintegracnych procesov. Namiesto okyptovania

112 Ustrednt myslienku knihy D. Rodrika Paradox globalizdcie vystizne vyjadruje jej
podtitul Preco nemézZu globdlne trhy, Stity a demokracia koexistovat.
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a destrukcie suverenity $tatov priznacnych pre unipoldrny systém,
v multipoldrnom systéme kreovat utvaranie pravidiel jeho fungo-
vania ,zdola” - na zdklade vzdjomne vyhodnej stc¢innosti Statov
a ich zdiel'anej suverenity.

Aj v podmienkach multipolarneho systému bude ziaduca urcita
systémova homogenita globalneho prostredia, no kvalitativne od-
lisného charakteru. Bude sa formovat ako vyslednica stretu a kon-
frontdcie pozicii a strategickych priorit dominantnych globédlnych
aktérov ana nich naviazanych roéznych koali¢nych partnerstiev
ostatnych statov. Mala by umoznovat lepsie podmienky a predpo-
klady na realnu identifikdciu globalnych vyziev a ohrozeni, na vy-
vazenejsie zohl'adriovanie réznorodosti a rozporuplnosti pri del'be
povinnosti medzi $tatmi, ako aj na adekvétnejsie uplatiiovanie sub-
sidiarity a optimalizacie transakénych nékladov. V podmienkach
formovania multipolarneho systému by sa globédlne vladnutie malo
realizovat ako kooperativne koordinovana regulédcia vyvoja glo-
béalnej spolo¢nosti na baze vzajomnej vyhodnosti a zdielanej suve-
renity participujtcich Statov. Sti¢asne s postupujiicou novou kvali-
tou homogenizacie globdlneho prostredia bude potrebna aj prime-
rand adaptécia a prekalibrovanie funkcii statu.

Pravda, naértnuty idedlny model formovania multipoldarneho
systému globalneho vlddnutia nebude bezproblémovy. V redlnej roz-
poruplnosti stcasného sveta bude podstatne ovplyviiovany retar-
da¢nym posobenim zapasu unipolarnych a multipolarnych sil. Bude
vyzZadovat postupné prekonavanie nedovery. V sacasnych prevratne
sa meniacich sdradniciach globdlnych a integra¢nych procesov
mozno napriek réznorodosti vplyvov pozorovat tendenciu, Ze stat
nad’alej zostava kl'ac¢ovym ramcom zvladania civilizaénych zmien.
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ZHRNUTIE

Globélna ekonomika sa v poslednych rokoch vyznacovala ¢oraz
nomerny, napriek tomu, ze pozicie rozvijajacich sa a rozvojovych
krajin v globdlnom ekonomickom raste sa oslabili. Tohoro¢na ve-
deckd monografia skiima najnovsie javy vo vyvoji svetovej ekono-
miky, ktoré st podrobne analyzované v jednotlivych kapitolach,
bertic do tivahy potrebu periodicky sledovat a vedecky analyzovat
ekonomické aktivity regionov reprezentujucich najvyznamnejsiu
¢ast globélnej ekonomiky. Monografia je rozdelena do troch blo-
kov a jedenastich kapitol a ¢itatel v nich ndjde kvantum ekonomic-
kych informdcii tak o regiénoch, ako aj o niektorych globalne vy-
znamnych ekonomikéch.

Prva kapitola skima globéalny a regiondlny vyvoj, hospodarsky
rast ainé makroekonomické ukazovatele. Saleh Mothana Obadi
v nej analyzuje vyvoj globalneho a regionédlneho outputu v posled-
nych rokoch, pricom dospel k zaveru, Ze neistoty a znaky rasttcich
rizik, ktoré prevladaji na celkovej scéne vyvoja globalnej ekono-
miky, st vysledkom mnohych skutocnosti a faktorov. Vacsina
znich st trhové faktory stivisiace napriklad so spomalenim eko-
nomického rastu v Cine a v inych rozvijajacich sa ekonomikach,
poklesom ekonomickych aktivit vo viacerych velkych rozvijajicich
sa ekonomikéch, poklesom cien komodit, najmé cien ropy, spoma-
lenim rastu investicii a obchodu a poklesom kapitalovych tokov do
rozvijajucich sa ekonomik. Geopolitické faktory tiez hraja dolezita
rolu v celkovom ekonomickom prostredi v mnohych vyznamnych
regionoch, ktoré maji dolezité miesto vo svetovom obchode a cel-
kovom globdlnom hospodérstve. Rozhodnutie ob¢anov Velkej Bri-
ténie o odchode krajiny z EU bol dalgi geopoliticky faktor, ktory
prispel k rastu neistoty vo svetovej ekonomike nielen v tomto roku,
ale aj v d'aléom roku 2017. Dalej Obadi konstatuje, Ze v ndzoroch
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na perspektivy svetovej ekonomiky prevlada mierny optimizmus.
Doékazom toho je predikcia rastu globélnej ekonomiky, ktora od-
haduje v roku 2017 vy$si rast ako v tomto roku (2016) o0 0,2 p. b.
Avsak tento optimizmus je ohrozeny viacerym rizikami, ktoré spo-
lotne moézu prevazit a byt prekdzkou dalsieho rastu globalnej
ekonomiky. Rizikové faktory neekonomického charakteru takisto
predstavuja d'alsiu prekazku ozivenia svetovej ekonomiky. Medzi
ne patria politické spory vnatri rozvinutych ekonomik, ktoré mozu
byt prekazkou rieSenia dlhodobych Struktirnych problémov a na-
priklad aj problému ute¢encov. Dalej st to pretrvavajice vojnové
konflikty na vychode Ukrajiny, na Blizkom vychode a severnej Af-
rike. Teroristické atoky maja nepriaznivé dosledky na ekonomické
vyhlady mnohych ekonomik, najmd v krajinach, v ktorych pre-
bieha vojnovy konflikt. Nemenej dolezité riziko je problém sucha,
ktory ohrozuje mnohé ekonomiky zévislé od produkcie a vyvozu
polnohospodarskych komodit.

V druhej kapitole sa Saleh Mothana Obadi a Matej Kor¢ek zame-
rali na analyzu najnovsich javov a trendov svetového obchodu.
Okrem vyvoja globdlneho obchodu v tejto kapitole dostato¢ny
priestor venovali vyvoju cien primarnych komodit, a Specidlne
analyze pricin poklesu cien ropy. Autori uzavreli kapitolu konsta-
tovanim, Zze globalny obchod v minulom roku zaznamenal d’alsie
spomalenie, odraZajac mieru rastu pod dlhodobym priemerom.
Podla nich je pochopitelné, Ze za tymto neuspokojivym vykonom
svetového obchodu stoja viaceré faktory, ktoré prevazne sposobujt
aj spomalenie celého globalneho outputu. Medzi ne patri spomale-
nie rastu ¢inskej ekonomiky, recesia v inych vel'kych rozvojovych
krajindch vratane Brazilie, pokles cien ropy ainych primarnych
komodit, silné fluktudcia menovych kurzov, finanénd volatilita po-
hanana divergentnymi monetarnymi politikami v rozvinutych eko-
nomikdach a iné neekonomické faktory savisiace napriklad s geopo-
litickou situdciou a obc¢ianskymi vojnami. Autori uzatvarali kapito-
lu konstatovanim, Ze perspektivy svetového obchodu st mierne
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povzbudivé, pricom na ceste jeho vyvoja je este vela rizik; jednym
z nich je pretrvavajtci pokles cien komodit, najma cien ropy, ktoré
sa Ciastocne tiez podpisali pod spomalenie rastu globalneho ob-
chodu aj v poslednych dvoch rokoch.

Tretia kapitola, ktorej autorkou je Ivana Sikulova, sa venuje vy-
voju ekonomiky Eurépskej tinie, pricom sa koncentruje na analyzu
makroekonomickych ukazovatelov EU, a &astocne na migracnu
krizu. Autorka uzavrela kapitolu konstatovanim, Ze napriek tomu,
7e ekonomika EU prechadza fazou slabého oZivenia, problémy
prehibené poslednou krizou pretrvavajt a schopnost Unie &elit im
navyse zhorduju dalsie faktory. Celistvost a stabilita EU, ako aj
sposob jej fungovania st po britskom referende spochybnené. Ma-
sivny prilev migrantov ma v cielovych (ale aj v tranzitnych) eur6p-
skych krajindch nezanedbatelné ekonomické, socidlne a politické
dosledky. Vztahy EU s Ruskom zostdvajt napité a ekonomiky po-
znacené vzajomnymi sankciami. Ambiciézny plan d'alsieho prehl-
bovania eurdpskej integracie nie je zarukou zlepSenia situacie
v Unii a predchadzania budicim krizam. Navyse nenachadza jed-
noznac¢nu podporu ani na eurépskej, ani na narodnej arovni. Ne-
mozno vylacit, Ze kroky smerom k uzsej integracii budua viest skor
k vzniku d’alsich problémov nez k t¢innému rieSeniu tych existu-
jacich. Dalej autorka dospela k zaveru, 7e Eurépska tnia nevy-
hnutne potrebuje stabilizaciu, a to po stranke institucionalnej, hos-
podarskej, socidlnej aj politickej. Bez vntitornej stabilizacie a jasnej
(a pritom redalnej) vizie bude tazko mozné zabezpecit prosperitu
v EU, ako aj atraktivitu eurozény pre dalsie ¢lenské staty, ktoré sa
k nej v budtdcnosti budta chciet pripojit. A len vnuatorne stabilna
Unia, schopna efektivne Celit existujicim problémom a vyzvam,
ako aj budticim rizikdm, moze obstat v globédlnej konkurencii a po-
siltiovat svoju poziciu vo svetovom meradle.

Analyzu hospodarskeho vyvoja v Japonsku a USA prezentuje
Boris Ho$off vo stvrtej kapitole, pricom v zavere kapitoly tvrdi, Ze
indikatory tempa rastu HDP, tvorby novych pracovnych miest,
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alebo nezamestnanosti ukazuji ekonomiku USA v relativne dob-
rom svetle a pri porovnani s EMU alebo Japonskom by sme mohli
dokonca hovorit o vynikajtcich vysledkoch. Skuto¢nost vsak pri
blizSom pohlade nie je az taka priaznivd, ako to dokumentuje po-
kles podielu strednej vrstvy obyvatel'stva, ktord bola vzdy chrbti-
cou ekonomiky USA. Situdcia v ekonomike USA nevyzera az tak
dobre, ak sa pozrieme na redlne ¢isla. Situaciu je preto potrebné
hodnotit opatrne, pretoze ekonomika USA sa moze nachadzat
blizsie k recesii, ako by sa mohlo na prvy pohlad zdat. Ako sa
ukazuje, tradi¢nd stredna vrstva prestala tvorit va¢sinu spolo¢nos-
ti. Statisticky vykazovany hospodarsky rast & stabilna situdcia na
trhu prace (nezamestnanost na trovniach spred krizy) sa vobec
neodrazajd na zivotnej trovni, alebo vyske prijmov vac¢siny ame-
rickych domaécnosti. Postavenie strednej vrstvy obyvatel'stva je aj
preto predmetom prebiehajtcej prezidentskej kampane. Pokial ide
o Japonsko, Ho$off sa domnieva, Ze najvac¢sim rizikom pre naplne-
nie cielov japonskej vlady a centralnej banky je pomaly hospodar-
sky rast. To sa tyka tak domacej ekonomiky, ako aj zahrani¢nych
trhov - predovetkym pomalsieho rastu v Cine, neistoty ohfadom
vyvoja v EMU, alebo vplyvu pripadného sprisnenia monetérnej
politiky v USA, ¢o by negativne ovplyvnilo rastové vyhliadky
najmé pre vysoko zadlZené krajiny a firmy. Pre Japonsko je bez-
precedentne vysoky verejny dlh rizikom, pretoZe bremeno jeho
splacania sa moZe netimerne zvysit po strate dovery v jeho udrza-
telnost a raste dlhodobych trokovych mier. Autor konstatuje, Ze
pripadna recesia, alebo finan¢nda kriza vyvolana neudrzatelnostou
japonskych verejnych financii, by mala vplyv aj na &zijska a sve-
tova ekonomiku, hlavne vo svetle velkého objemu zahrani¢nych
aktiv, ktoré vlastni Japonsko.

Dane$ Brzica a Jaroslav Vokoun v piatej kapitole analyzuja nie-
len makroekonomické ukazovatele, ale aj ekonomické aktivity kl'a-
¢ovych sektorov ¢inskej ekonomiky. Autori v zévere kapitoly kon-
Statujt, Ze o buddtcich vyhliadkach ¢inskej ekonomiky ako celku
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mozno povedat, Ze predstavuju kombindciu perspektivnych fak-
torov rastu, ako veda a vyskum, moderné technolégie a zna¢né
finan¢né rezervy, s niektorymi brzdiacimi faktormi, ako problém
ekologickej zataze, Struktary spotreby a tlaku na rast miezd.
Rizikom budtceho vyvoja je nerovnovédha spojenda s investiciami
a avermi, ktoré sa masivne vyuzivali pri podpore ekonomického
rastu v minulosti. Tvorcovia politik sa stustreduju na reformy fi-
nancného systému, menovej politiky a statnych podnikov. Je pri-
rodzené, ze pri zloZitom systéme s jeho Specifikami je to naro¢ny
proces, ktory sa nezaobide bez chyb. Nad'alej bude podporovana
symbidza politickej monokultary predstavovanej Komunistickou
stranou Ciny na strane jednej a dynamického sikromného sektora
na strane druhej. V zahrani¢nej oblasti je zdujem o hospodérsku
expanziu smerovany nielen do krajin Afriky a Juznej Ameriky, ale
¢oraz viac aj do eurépskych postsocialistickych krajin. Brzica a Vo-
koun v zavere kapitoly uvadzaja predpoklad Komunistickej strany
Ciny, ze v roku 2016 bude rast HDP v intervale 6,5 - 7 %. Takyto
hospodarsky rast je zdkladom na dosiahnutie ciela - dokon¢it bu-
dovanie stredne prosperujicej spolo¢nosti pocas obdobia 13. pat-
rocného planu. V pripade, ze ekonomika porastie pomalSie ako
0 6,5 % v roku 2016, tempo rastu by v nasledujtcich styroch rokoch
muselo byt vyssie. Planovany rast ekonomiky pomoze efektivne
stimulovat zamestnanost. Podla ¢inskych zdrojov (Xinhua, 2016)
by pri raste HDP medzi 6,5 % a 7 % malo byt vytvorenych okolo 10
miliénov pracovnych miest v mestach.

V Siestej kapitole Veronika Hvozdikova a Adrian Ondrovi¢ ana-
lyzuja vyvoj ekonomiky Ruskej federdcie v poslednych rokoch,
pricom sa stustredili na kl'a¢ové sektory ekonomiky, vplyv poklesu
cien ropy na ekonomiku krajiny a geopolitickd dimenziu vztahov
Ruska s niektorymi obchodnymi partnermi. Autori v zavere kapi-
toly uvadzaja, Ze zlepSenie niektorych makroindikatorov ruskej
ekonomiky centralna banka dokonca interpretuje ako signal znize-
nia zavislosti ekonomiky od dynamiky vyvoja ceny ropy a zvysenia
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schopnosti pruZnejsie reagovat na zmeny v externom prostredi.
Nad’alej pretrvavaja efekty substitticie dovozu s pozitivnym vply-
vom na rychlejSie zotavovanie niektorych sektorov spracovatel-
ského priemyslu a zvySovanie podielu nesurovinového exportu.
Prechod na plavajaci menovy kurz a rozsiahla rekapitalizacia bank
prispeli k zlepSeniu stability finan¢ného a bankového systému. Zo-
taveniu priemyselnej produkcie okrem toho pomodZe aj zlepSenie
situdcie v externom prostredi. Dalgie uvoltiovanie monetarnej poli-
tiky, znizovanie zadlZenia, postupné zmensovanie neistoty na tr-
hoch a zlepsenie podnikatel'skej klimy prispeje k posilneniu inves-
ticného dopytu; investicie by mali zacat' rast v roku 2017. Konzer-
vativne rozhodovanie domacnosti a ich zvyseny sklon k asporam
bude ustupovat len pomaly, preto sa spotrebitel'sky dopyt bude
zotavovat len pozvolna. Autori d’alej tvrdia, ze popri hospodar-
skych sankciach, ktoré ovplyvnili nielen pristup k zahrani¢nému
financovaniu, ale i toky kapitalu a rozhodnutia o priamych zahra-
ni¢nych investicidch smerom do ekonomiky, to bol predovsetkym
vyrazny prepad svetovych cien ropy anasledné znehodnotenie
domadcej meny, ktoré zanechali najvécsiu stopu na vyvoji ruskej
ekonomiky: prepad realnych prijmov, nizsia spotreba, pokles do-
pytu, stagnacia produkcie. Rozsah, v akom doslo k depreciacii rub-
Ia akrastu inflacie, opat raz ilustroval zranitelnost ekonomiky
plyntcej zo zavislosti od exportu surovin. Navyse, stencujtice sa
prijmy z predaja ropy zmensuju fiskdlny priestor na vicsie verejné
investicie ¢i proticyklické opatrenia. Na druhej strane, tento vyvoj
by mohol byt prilezitostou na diverzifikaciu produkcie aj exportu
- kI'a¢ovym ale je potrebny technologicky transfer, transparentnost
podnikania a institucionalneho ramca, zvysenie efektivnosti, a sa-
mozrejme prilev investicii. Bez konsolidacie vonkajsich vztahov RF
s hlavnymi partnermi bude ekonomika vo védcsej miere odkazana
na vnatorny trh a eurodzijsky region a skomplikovanie transferu
pokrocilych technolégii a zahrani¢nych investicii spomali procesy
modernizacie. Implementacia hospodarskej ¢asti asocia¢nych dohod
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v krajinach Vychodného partnerstva, perspektiva koexistencie
a spoluprace Euroazijskej a Eurépskej tinie a pripadna d'alsia eska-
lacia napdtia vo vztahoch s Ukrajinou taktiez predstavuju poten-
cidlnu hrozbu dalsieho vyvoja.

Siedma kapitola prinasa informécie o makroekonomickom vyvoji
Indickej republiky. Gabriela Dovalova v tejto kapitole venovala
pozornost nielen vyvoju HDP, fiskédlnej a monetédrnej politiky kra-
jiny, ale aj potravinovej bezpecnosti a trhu prace. Kapitolu uzatva-
ra konstatovanym, Ze prognézy hospodérskeho vyvoja Indie st na
raz sa bude musiet klast na inkluzivnost ekonomického rastu.
V strednodobom horizonte bude potrebné zvysit produktivitu
v polnohospodérskom sektore, podporit domaci dopyt (najméa do-
pyt tvoreny obyvatel'stvom vidieckych oblasti), rast sikromnych
investicii a exportu, ako aj dosiahnut efektivne vyuzivanie verej-
nych vydavkov. V savislosti s demografickym vyvojom sa vlada
bude musiet viacej orientovat na zabezpecenie vyuZitia demogra-
fickej dividendy, ale svoju pozornost bude musiet upriamit aj na
dosahovanie potravinovej sebesta¢nosti a potravinovej bezpec¢nosti.
V oblasti vzdeldvania sa dosiahli zna¢né pokroky najma pri zabez-
pecovani zdkladného vzdelavania, prioritou sa tak stava vytvore-
nie univerzdlneho pristupu k stredoskolskému vzdeldvaniu, ktoré
je potrebné na dosiahnutie vyssieho vzdelania ale aj pre vstup na
trh préce. Slabé vyhliadky na uplatnenie na trhu prace predstavuja
najmd pre socidlne slabsie rodiny prekazku pri investovani do
vzdelania deti, ¢o vyrazne staZzuje boj proti detskej préci, ktord je
v krajine eSte stdle znac¢ne rozvinutd. V oblasti potravinovej sebe-
stacnosti urobila India za posledné dekady zna¢ny pokrok, avsak
uz mensi pokrok je vidiet v oblasti potravinovej bezpec¢nosti, pri-
¢om préave chudoba byva oznacovana za hlavny faktor, ktory sta-
zuje pristup k potravinam. V nasledujacom fiskdlnom roku 2016/
2017 sa rata s tym, ze fiskalna politika by mala podporit dosaho-

.....
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na polnohospodérstvo, rozvoj vidieka, socidlnych sluZzieb, I'udsky
rozvoj, ale aj infrastruktaru.

Osma kapitola je venovana uteceneckej a migracnej krize. Paula
Puskarova v tejto kapitole dospela k zaveru, Ze sticasna utecenecka
kriza meni charakter vztahov v Eurépskej tnii - politickych, eko-
nomickych i spolocenskych. Politické strety medzi ¢lenskymi Stéat-
mi Unie v otazke riesenia prilevu utecencov sprevadzaju konflikty
medzi spolo¢enskymi skupinami andrast nacionalizmu a extré-
mizmu v spolo¢nosti. Ekonomické vztahy sa menia pod vplyvom
asymetricky rasttceho agregatneho dopytu. Je zrejmé, Ze integracia
tychto azylantov sa stane nadlho jednym z kla¢ovych cielov EU,
aby sa tak zabrénilo neZiaducim efektom tejto imigracie a podporil
sa ekonomicky rast. Pri tvorbe politik na integraciu utecencov
v dlhodobom horizonte treba budovat flexibilny trh. V prvom rade
mysliet na flexibilitu vstupu na legédlny pracovny trh. Pasca necin-
nosti spdsobuje nielen ekonomické straty v podobe fiskalnych na-
kladov na nepracujticeho azylanta ¢i neodvedeny datiovy prijem
z jeho ¢innosti, ale i rasttce riziko kriminality, ilegalnej préace, ako
i vSeobecne straty pracovnych navykov ¢i chuti integrovat’ sa. Pri
rieSeni integracie azylantov je dolezité vyuzit nastroje vzdelavacej
politiky. Iked prevazna cast prichadzajicich azylantov tvoria
muzi, je pravdepodobné, Ze po ziskani azylu ich budd nasledovat
aj ich Zeny a deti. Ndpor na vzdeldvaci systém bude zna¢ny aje
nutné sa na to pripravit a poskytnut i pre dospelych preskolovacie
kurzy v zaujme ich lepsieho uplatnenie na trhu prace. Na zamysle-
nie taktieZz zostdva oddialenie veku, v ktorom sa deti standardne
ohodnocujt. Puskarova d’alej tvrdi, ze kl'a¢om k tspesnej integra-
cii azylantov je podpora spolo¢nosti. Podporovatelia , kultary pri-
jatia” v stcasnosti strdcaja svojich privrzencov a medializacia ne-
gativnych skusenosti s imigrantmi tomuto trendu tiez nepoméha.
Puskdrova uzatvara kapitolu konstatovanym, ze neodmyslitelnou
stcastou aspechu integrécie je teda regulovanie prilevu utecencov
a skriningovy proces, ktory by zvysil pocet pozitivnych sktisenosti
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s integraciou imigrantov, ako i medidlny zaujem. Je neredlne dom-
nievat sa, Ze prilev ute¢encov v nasledujtacich rokoch utichne,
ked’ze v tomto smere existuju iner¢né efekty. Je mozné predpokla-
z prilevu migrantov. Politika, ktora preukaze, Ze prilev utecencov
je regulovany a podlieha zodpovednému skriningu napriklad na
Gcast aj v teroristickych organizaciach, mozZe procesu integracie
vyraznou mierou pomoct.

Juraj Sipko v deviatej kapitole venuje pozornost medzinarod-
nym menovym systémom a tlohe USD v tiom, pricom dospel
k z&veru, ze zavedenie systému volne pohyblivych kurzov pri ne-
stabilnom vyvoji niektorych makroekonomickych ukazovatelov
v poprednych priemyselne vyspelych statoch viedol vedecké auto-
rity, realizadtorov hospodarskych politik, ale aj z&stupcov z oblasti
realnej ekonomiky k prehodnotenie stuc¢asného vyvoja a postavenia
jednotlivych mien, hlavne rezervnych mien, ale predovsetkym
dominantného postavenia USD v medzindrodnych ekonomickych
menovych, finanénych a platobnych vztahoch. Dalej Sipko tvrdi,
Ze mozno s istym uspokojenim konstatovat, Ze zavedenie systému
fixnych vymennych kurzov v medzinarodnych menovych vztahov
viedlo k relativne stabilnému vyvoju svetovej ekonomiky, podporilo
rast svetového obchodu a vymenné kurzy ovplyviiovali vnatorna
a vonkajsiu ekonomickt nerovnovahu jednotlivych ¢lenskych sta-
tov MMF len minimalne. Dalej konstatuje, Ze z historického hladi-
ska treba pripustit, Ze prechod od jednopolarneho medzinarodné-
ho menového systému na viacpoldrny medzinadrodny menovy sys-
tém, zaloZeny nie na dominantnom postaveni USD, ale na niekol-
kych menéch, je objektivny a prirodzeny proces. Zaclenenie ¢in-
skeho renminbi do standardného menového kosa na vypocet hod-
noty umelej zG¢tovacej jednotky osobitnych prav cerpania je histo-
ricky pochopitelné z hladiska postupného prechodu na viacpolar-
ny medzinarodny menovy systém. V rdmci vytvorenia viacpolar-
neho menového systému mozno predpokladat, ze bude zloZeny
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z troch rezervnych mien, a to USD, EUR a ¢inskej meny RMB. Pra-
ve vytvorenie viacpoldrneho medzinarodného menového systému
a znizenie vahy niektorych v stcasnosti relativne silnych mien
v rdmci jednopolarneho menového systému moze viest aj k rela-
tivne stabilnejsim vymennym kurzom. Stabilita viacpolarneho me-
dzinarodného menového systému moze byt ovplyviiovand aj pre-
trvavajacimi vnatornymi a vonkaj$imi ekonomickymi nerovnovéa-
hami v niektorych dominantnych Statoch sacasnej svetovej eko-
nomiky. MoZno to ofakavat hlavne v oblasti celkovej zadlZenosti
jednotlivych sektorov ekonomiky, ale problematickd bude aj ne-
udrzatelnost na beznom tucte platobnych bilancii statov partici-
pujtcich na budtcom viacpolarnom medzinarodnom menovom
systéme.

Peter Stanék je autorom desiatej kapitoly, v ktorej analyzuje vy-
brané globalne problémy z geopolitického a ekonomického hl'adi-
ska. Dospel k zéveru, ze diskusie o integracii sa sustreduju do
dvoch pristupov - uZzsia integracia vyriesi vsetky problémy, vsetky
problémy vyriesi rozvolnenie integracie. Faktory a ich prepojenie,
ktoré rozvinul v kapitole, v8ak ukazuja int cestu rieSenia. V nie-
ktorych smeroch (infrastruktara, obrana) posilnit integraciu, v nie-
ktorych smeroch (socidlny model, migracia, starnutie, technicka
revoltcia) posilnit kompetencie a moznosti narodnych Statov. Za-
roven plati (a musi platit), Ze dohodnuté pravidla musia byt dodr-
ziavané vsetkymi c¢lenskymi Stdtmi. Dnes do hry vstupuje i fe-
nomén supraintegracie (TTIP, TTP), no ten je motivovany geo-
politickymi zdujmami tzkej elity, a nie zdujmami ani narodnych
Statov, ani uz existujicimi integracnymi zoskupeniami. V zavere
kapitoly Stanék konstatuje, Ze projekt EU bol dlhé roky vzorom pre
Gspesnu a rozumnu integraciu. Bol vzorom na rieSenie problémov,
mechanizmov i principov integracie. Dokazal, ze integraciou je
mozné zaistit mier i prosperitu. Zaroven ukazal, Ze napriek hete-
rogenite krajin je moZné dosiahnut Gspech (zatial inde neopako-
vany). V poslednych 5 - 8 rokoch (hlavne po roku 2008) sa vsak
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ukazalo, Ze postupne sa vytvorili nové rizikové fenomény, na ktoré
integracia nereagovala. Oni v8ak zvyraznili ndrodné zvlastnosti,
a zaroven vytvaraji nova architektaru rizik (architektara vzijom-
nej prepojenosti). V jednotlivych krajindch nadobudaji modifiko-
vané podoby, na ktoré odpoved centraly bola jedina - d'alsia uzsia
integracia. To podkopdva redlne moznosti rieSené, ale zaroven aj
doveru v proces integracie. Polovicatost rieSeni, nedosledné dodr-
ziavanie pravidiel a vstup geopolitickych cielov priviedli az k do-
siahnutiu kritickej masy problémov a k faktickému odmietaniu in-
tegracie (brexit). Geopolitické natlaky (USA), heterogenita krajin,
obrovsky ndrast prijmovej polarizacie, demografické otrasy a v st-
¢asnosti sa rozbiehajaci proces 4. industridlnej revoltacie vedu nie-
len k zmene Struktiry ekonomiky a spolo¢nosti vseobecne (aj jed-
notlivych krajin), ale stavaji pred proces integracie (kdekol'vek)
nové, zdsadné odlisné kvalitativne vyzvy.

Jedenasta kapitola je venované otazkam novych prejavov globa-
liza¢nych a integraénych procesov. Milan Sikula uzatvara tato ka-
pitoly konstatovanim, Ze v podmienkach multipolarneho systému
bude Ziaduca urcita systémova homogenita globdlneho prostredia,
ktora sa bude formovat ako vyslednica stretu a konfrontacie pozi-
cii a strategickych priorit dominantnych globalnych aktérov a na
nich naviazanych réznych koali¢nych partnerstiev ostatnych sta-
tov. Mala by umoznovat lepsie podmienky a predpoklady na reél-
nu identifikdciu globalnych vyziev a ohrozeni, na vyvazenejsie zo-
hladiiovanie rdéznorodosti a rozporuplnosti pri delbe povinnosti
medzi Statmi, ako aj na adekvatnejsSie uplatiiovanie subsidiarity
a optimalizacie transakénych ndkladov. V podmienkach formova-
nia multipoldrneho systému by sa malo globalne vladnutie reali-
zovat ako kooperativne koordinovana regulacia vyvoja globalnej
spoloc¢nosti na baze vzdjomnej vyhodnosti a zdielanej suverenity
participujacich Statov. Stcasne s postupujucou novou kvalitou
homogenizicie globdlneho prostredia bude potrebna aj primerana
adaptacia a prekalibrovanie funkcif statu.
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PredloZena vedeckd monografia obsahuje konkrétne, ciastkové
zavery analyz v jednotlivych kapitoldch. V kazdom pripade -
vzhladom na rychle zmeny na scéne svetového hospodarstva -
mozno konstatovat, Ze napriek hodnotnym zadverom a poznatkom,
ktoré tato monografia prinasa ako prispevok do slovenskej ekono-
mickej literatary, mnohé nezodpovedané otazky zostavaja otvore-
né, ¢o nas motivuje tieto otazky riesit v nasom d’alsom vyskume.

Saleh Mothana Obadi
vediici autorskéeho kolektiou
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EXECUTIVE SUMMARY

THE DEVELOPMENT AND PERSPECTIVES OF THE WORLD ECONOMY:
HIGH RISKS AND LARGER UNCERTAINTIES

The global economy in recent years characterized by increasing-
ly numerous risks and greater uncertainties. The development of
the global economy is still uneven despite the weakening of the
position of emerging and developing countries in global economic
growth. This year's scientific monograph examines the latest events
in the development of the world economy, which are analyzed in
detail in separate chapters, taking into account the need to periodi-
cally monitor and scientifically analyze the economic activities of
regions, where possible, representing the majority of overweight
global economy. The monograph is divided into three parts and
eleventh chapters, in which the reader will find a bounty of eco-
nomic information not only about regions, but also about some of
the globally major economies.

The first chapter examines global and regional development,
economic growth and other macroeconomic indicators. Saleh
Mothana Obadi in this chapter analyzes the development of global
and regional output in recent years, and concluded that the uncer-
tainty and signs of growing risks that prevail in the overall stage of
development of the global economy are the result of many facts
and factors. Most of them are market-related factors, for example,
with the slowdown of economic growth in China and other emerg-
ing economies, the decline in economic activity in several large
emerging economies, the decline in commodity prices, especially
oil prices, slower growth in investment and trade, and a decrease
in capital flows to emerging economies. Geopolitical factors also
play an important role in the overall economic environment in
many major regions playing an important role in world trade
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and the overall global economy. The decision of UK citizens to
leaving their country out of the EU also was as another geopolitical
factor that contributed to the growth of uncertainty in the global
economy, not only for this year but in the next year 2017. Further-
more Obadi notes that the prospects of the world economy are also
dominated by moderate optimism.

Proof of this is the prediction of global economic growth, which
is estimated higher growth in 2017 than this year (2016) by 0.2 per-
centage points. However, this optimism is threatened by several
risks, which jointly or mostly can be an obstacle to further growth
of the global economy. Risk non-economic factors also represents
an additional obstacle to global economic recovery, which include
political disputes within the advanced economies, which may be
an obstacle to address long-term structural problems and the issue
of refugees. Furthermore, the ongoing armed conflicts in eastern
Ukraine, the Middle East and North Africa and the terrorist attacks
have adverse consequences on the economic prospects of many
economies, particularly economies of countries which undergo mil-
itary conflict. Equally important is the risk of drought, which
threatens many economies depend on the production and export of
agricultural commodities.

The second chapter Saleh Mothana Obadi, and Matej Korcek fo-
cused on the analysis of the latest events and trends in world trade.
In addition to the development of global trade, in this chapter is a
sufficient space reserved for the development of primary commod-
ity prices and special analysis of the causes of the decline in oil
prices. The authors concluded the chapter by stating that global
trade last year signed a further slowdown and writing the growth
rate under the long-term average. According to them, it is under-
standable that behind the unsatisfactory performance of world
trade stands several factors that are predominantly worth also for
slowing down the entire global output, such as the slowdown in
the Chinese economy, recession in other major developing countries,
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including Brazil, the decline in oil and other primary commodities,
strong exchange rate fluctuations, financial volatility driven by di-
vergent monetary policies in advanced economies and other non-
economic factors associated with the geopolitical situation, for ex-
ample, a civil war. The authors conclude the chapter by stating that
world trade prospects are somewhat encouraging, and on the way
of its development are a lot of risks and one of them is the continu-
ing decline in commodity prices, which are partially transformed
to a slowdown in global trade and in the last two years.

The third chapter is written by Ivana Sikulova, dedicated to de-
veloping the economy of the European Union, which is concentrat-
ed on the analysis of macroeconomic indicators of the EU and part-
ly to the migration crisis. The author concluded the section by stat-
ing that despite the fact that the EU economy is going through a
phase of weak recovery, problems deepened last crisis persist and
the Union's ability to face them also worsens by other factors. In-
tegrity and stability of the EU as well as its functions after the Brit-
ish referendum are questionable. The massive influx of migrants
has in the target (as well as in transit) European countries not in-
significant economic, social and political consequences. EU rela-
tions with Russia remain in tention and both economies are
marked by mutual sanctions. An ambitious plan to further deepen-
ing of European integration is not a guarantee of improving the
situation in the Union and preventing future crises. Moreover, has
not unequivocal support either at European or national level. It
could not be excluded that steps towards closer integration are
more likely to lead to the creation of more problems than the effec-
tive solution of the existing ones. Sikulova also concluded that the
European Union urgently needs stabilization in the institutional,
economic, social and political level. Without internal stabilization
and clear (and yet real) vision will be difficult to ensure prosperity
in the EU and doing Euro area attractive for other Member States
wich will want to join it in the future. Only just inside stable Union,
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wich is able to effectively counter the existing problems and chal-
lenges as well as future risks can compete globally and strengthen
its position in the global economy.

Analysis of economic developments in Japan and the US is pre-
sented by Boris HoSoff in chapter four, where at the end of it ar-
gues that the indicators of GDP growth, job creation, and unem-
ployment show the US economy in a relatively good light and in
comparison with the EMU or Japan we could even talk about excel-
lent results. But the reality in closer look not as good especially
when it is documents the decline in middle class, which has always
been the backbone of the US economy. The situation in the US
economy does not look so well as far as looking at the real num-
bers. The situation should therefore be treated with caution, be-
cause the US economy may be located closer to recession than it
might seem at first glance. As it turns out, the traditional middle
class has ceased to make the most of the society. Statistical report-
ing of economic growth and a stable situation on the labor market
(unemployment to pre-crisis levels) will not reflect the standard of
living, or the amount of income of most American households. The
position of the middle class are therefore subject to the ongoing
presidential campaign. Hosoff also thinks that the biggest risk to
achieve the objectives of the Japanese government and central bank
is slow economic growth. This applies to the domestic economy
and foreign markets - mainly slower growth in China, uncertainty
about developments in EMU or the impact of the possible tighten-
ing of monetary policy in the US, which would adversely affect the
growth prospects especially for highly indebted countries and
companies. For Japan is unprecedentedly high debt risk because
the burden of repayment may disproportionately increase after a
loss of confidence in the sustainability and long-term interest rates.
Author notes that any recession or financial crisis caused by Japan's
unsustainable public finances should an impact on the Asian
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and world economy, particularly in light of the large volume of
foreign assets owned by the Japanese.

Dane$ Brzica and Jaroslav Vokoun in the fifth chapter analyzes
not only macroeconomic indicators, but also the economic activity
of the key sectors of the Chinese economy. Authors at the end of
chapters concluded that prospects of the Chinese economy as a
whole can be said to represent a combination of prospective
growth factors such as science and research, advanced technology
and significant financial reserves, with some using brake factors
such as the problem of ecological burden, consumption patterns
and pressure on growth wages. The risk of future development is
the imbalances associated with investments and loans that were
used to support the massive economic growth in the past. Policy
makers focus on the reform of the financial system, monetary poli-
cy and public enterprises. It is natural that in a complex system
with its specifics is a difficult process that will not pass without
errors. Will continue to be supported by the symbiosis of political
monoculture represented by the Communist Party of China on the
one hand and dynamic private sector on the other. In the foreign
field there is interest in economic expansion not only towards the
countries of Africa and South America, but also increasingly in Eu-
ropean post-socialist countries. Brzica - Vokoun concluded a chap-
ter by saying that the Communist Party of China assumes that in
2016 GDP growth will be in the range 6.5 to 7%. Such economic
growth is essential to achieve the goal of completing the construc-
tion of moderately prosperous society during the 13th five-year
plan. Where the economy will grow more slowly than 6.5% in 2016,
the growth rate in the next four years had to be higher. The pro-
jected economic growth will help to effectively stimulate employ-
ment. According to Chinese sources (Xinhua, 2016), when GDP
growth between 6.5% and 7% had to be created about 10 million
jobs in cities.
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In the sixth chapter, Veronika Hvozdikova and Adrian Ondro-
vi¢ analyzes the development of the economy of the Russian Fe-
deration in recent years, with the focus on key sectors of the eco-
nomy, the impact of declining oil prices on the country's economy
and the geopolitical dimension of Russia's relations with some
business partners. The authors stated that the improvement in
some macroeconomic indicators of the Russian economy even cen-
tral bank interprets as a signal to reduce dependence of the econo-
my on the dynamics of the development of oil prices and increas-
ing the ability to respond more flexibly to changes in the external
environment. Persist import substitution effects having a positive
influence for faster recovery in some sectors of manufacturing in-
dustry and increasing the share of non-resource traded exports.
The transition to a floating exchange rate and an extensive bank
recapitalization have contributed to improving the stability of the
financial and banking system. Recovery in industrial production
and in addition will help to improve the situation in the external
environment. Further easing of monetary policy, debt reduction, a
gradual reduction of uncertainty in the markets and improve the
business climate will contribute to strengthening investment de-
mand, investment should start to grow in 2017. Conservative deci-
sions of households and their increased propensity to save will re-
cede only slowly, so consumer demand will recover only slowly.
The authors also argue that, in addition to economic sanctions that
have affected not only access to foreign funding as well as capital
flows and decisions on foreign direct investments to the economy,
it was particularly sharp fall in world oil prices and the subsequent
devaluation of the local currency that left the greatest mark on the
development of Russian economy: decline in real incomes, lower
consumption, decline in demand, stagnation of production. The
extent to which there has been a depreciation of the ruble and the
inflation, once again illustrated the vulnerability of the economy
stemming from dependence on exports of raw materials. Moreover,
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dwindling oil revenues shrinking fiscal space for higher public in-
vestment and countercyclical measures. On the other hand, this
development could be an opportunity to diversify production and
exports - but key it requires technology transfer, business trans-
parency and institutional framework, increase efficiency and, of
course, the inflow of investments. Without consolidation RF exter-
nal relations with key partners will be the economy to a greater
extent dependent on the internal market and Eurasian region and
complicate the transfer of advanced technologies and foreign in-
vestment slows down the process of modernization. The imple-
mentation of the economic part of the Association Agreements in
the Eastern Partnership countries, the prospect of coexistence and
cooperation, the Eurasian and the European Union and possible
further escalation of tension in relations with Ukraine also pose
a potential threat to further development.

The seventh chapter is devoted to the macroeconomic develop-
ment of the Republic of India. Gabriela Dovélova in this chapter
pay attention not only to the development of GDP, fiscal and mon-
etary policy of the country, as well as food security and the labor
market. Doval'ové chapter concludes by stating that the forecast of
economic development in India are the next two years is very fa-
vorable, but more emphasis will have to be on the inclusiveness of
economic growth. In the medium term need to increase productivi-
ty in the agricultural sector, boost domestic demand (particularly
demand consists of rural population), growth in private invest-
ment and exports, as well as to achieve efficiency of public spend-
ing. In the light of demographic development, the government will
have more geared towards ensuring the use of the demographic
dividend but our attention will have to focus on the achievement
of food self-sufficiency and food security. In the area of education
were achieved considerable progress particularly in providing
basic education, the priority becomes creating universal access to
secondary education, which is necessary for the pursuit of higher



322

education but also to enter the labor market. Poor prospects for
employment in the labor market are particularly for disadvantaged
families obstacle to investing in education of children, much more
difficult fight against child labor, which is the country still signifi-
cantly enhanced. In the area of food self-sufficiency India has made
in recent decades considerable progress but have made less pro-
gress is seen in food security, and poverty law is considered the
main factor impeding access to food. In the next fiscal year 2016/
2017 envisages that fiscal policy should support the achievement of
inclusive growth. The budget will be greater emphasis on agricul-
ture, rural development, social services, human development, as
well as infrastructure.

The eighth chapter is devoted to migration and refugee crisis.
Paula Puskarova in the conclusion of this chapter has concoluded
that the current refugee crisis is changing the nature of relations in
the EU - political, economic and social demension. Political con-
flicts among Member States on addressing the influx of refugees is
accompanied by conflicts between social groups and the rise of
nationalism and extremism in the society. Economic relations are
changing under the influence of asymmetric increasing aggregate
demand. It is obvious that the integration of these asylum seekers
for long becomes one of the key objectives of the EU in order to
avoid undesirable effects of immigration and encourage economic
growth. In the shaping of policies for the integration of refugees in
the long term it is necessary to build a flexible market. First of all
think about the flexibility of accessing the legal labor market. Inac-
tivity trap not only causes economic losses in terms of fiscal cost of
non-working asylum seeker, or loss of tax income from its activi-
ties, as well as increasing the risk of crime, illegal work, as well as
the loss of work habits or willing to integrate. In addressing the
integration of refugees it is important to use the tools of education-
al policy. While the bulk of incoming asylum seekers are men, it is
likely that after obtaining asylum shall follow them and their wives
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and children. Pressure on the education system will be considera-
ble and it is necessary to develop educational system and will pro-
vide retraining courses for adults to better position themselves in
the labor market. For thinking also still delaying the age at which
children normally valued. Puskdrova further argues that the key to
the successful integration of asylum seekers is support the sociaty.
Supporters of "the culture of acceptance" now lose their supporters
and media coverage of negative experiences with immigrants does
not help this trend. Puskarova concludes also that an essential part
of successful integration is therefore regulate the influx of refugees
and screening process that would increase the number of positive
experience with the integration of immigrants, as well as media
interest. It is unrealistic to believe that the influx of refugees die
down in the coming years, whereas in this respect there are inertial
effects. It can be assumed that the fear of losing control on the soci-
ety is greater than the fear of the influx of migrants. Politics,
demonstrating that the influx of refugees is regulated and subject
responsible for screening to participate, for example, as a terrorist
organization, can significantly facilitate the process of integration.
Juraj Sipko, in the ninth chapter devoted to international mone-
tary system and the role of the USD in it, and concluded that the
introduction of freely floating exchange rate in the unstable devel-
opment of some macroeconomic indicators in the leading industri-
alized nations leading scientific authorities, implementers of eco-
nomic policies, as well as representatives from area real economy
to a review of recent developments and the status of various cur-
rencies, mainly of reserve currencies, but above USD dominance in
international economic, monetary, financial and credit relations.
Sipko further argues that possible with some satisfaction that the
introduction of the system of fixed exchange rates in international
monetary relations led to a relatively stable development of the
world economy, promote the growth of world trade, and exchange
rates influenced the internal and external economic imbalances
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of the Member States of the IMF only minimaly. Sipko further
notes that, from a historical perspective it must be acknowledged
that this is an objective and natural process of transition from the
unipolar international monetary system multipolar international
monetary system, based not on dominance USD, but in several cur-
rencies. The inclusion of the Chinese renminbi to the standard cur-
rency basket to calculate the synthetic unit of special drawing
rights is historically understandable in terms of a gradual transi-
tion to multipolar international monetary system. In the context of
the establishment multipolar monetary system it can be expected
to be composed of three reserve currencies, including USD, EUR
and Chinese currency RMB. Just created multipolar international
monetary system and some weight loss now relatively strong cur-
rencies within unipolar monetary system can also lead to a rela-
tively stable exchange rate. Multipolar stability of the international
monetary system can be affected by the ongoing internal and ex-
ternal economic imbalances in some countries the dominant cur-
rent global economy. Maybe it expected mainly on overall indebt-
edness of individual sectors of the economy, but will also problem-
atic unsustainability of the current account balances of countries
participating in the next multipolar international monetary system.

Peter Stanék is the author of tenth chapter, in which analyzes
some problems of global geopolitical and economic terms. It con-
cluded that discussions on integration are concentrated in the two
approaches - closer integration will solve all problems, all prob-
lems solved disintegrating integration. Factors and their link that
we have developed in this paper, however, show a different path
solutions. In some ways (infrastructure, defense) to strengthen in-
tegration in some respects (social model, migration, aging, techno-
logical revolution) to strengthen the competencies and possibilities
of nation states. At the same time (and apply) the agreed rules
must be respected by all Member States. Today comes into play
and the phenomenon supraintegrtion (TTIP TTP), but is motivated
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by geopolitical interests of a narrow elite and not the interests of
neither nation states nor the already existing integration groupings.
Stanék concludes also that the EU project was for many years
amodel for successful integration and reasonable. It was a role
model for problem solving mechanisms and principles of integra-
tion. It proved that integration can ensure peace and prosperity.
Also it shows that, despite the heterogeneity of countries can reach
success (yet unfrequented elsewhere). In the last 5-8 years (espe-
cially after 2008) showed, however, that gradually created a new
risk phenomena to which integration has not responded. But they
highlight national particularities and also create new risk architec-
ture (architecture interconnectedness). In each country take a mod-
ified form, to which the response headquarters was the only other
closer integration. This undermines the real possibilities solved but
also confidence in the integration process. Half-heartedness solu-
tions inconsistent compliance with rules and entry geopolitical
goals leading up to a critical mass of problems and the de facto de-
nial of integration (Brexit). Geopolitical pressure (USA), heteroge-
neity of countries, a huge increase in income polarization, demo-
graphic shocks and is now diverging process of 4th industrial revo-
lution led not only to a change in the structure of economy and
society in general (and the country), but the state before integration
process (anywhere) new policy qualitatively different challenges.
The eleventh chapter is devoted to issues of new manifestations
of globalization and integration processes. Milan Sikula in this
chapter concludes by stating that in the conditions of a multipolar
system is desirable certain system homogeneity global environ-
ment will be formed as a resultant of conflict and confrontation of
positions and strategic priorities dominant global players and have
linked various coalition partnerships other states. It should allow
for better terms and conditions for the real identifying global chal-
lenges and threats, for a more balanced consideration of diversity
and inconsistencies in the division of responsibilities between
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States, as well as more appropriate application of subsidiarity and
optimization of transaction costs. In terms of forming a multipolar
system should be implemented as global governance cooperative,
coordinated regulation of global society based on mutual benefit
and shared sovereignty of participating countries. At the same time
advancing with new quality homogenization of the global envi-
ronment will require the appropriate adaptation and recalibration
of state functions.

Presented scientific monograph with eleventh chapters contains
specific conclusions of the analysis in part in the individual chap-
ters and sub-chapters, which are summarized in this section. In any
case, given the rapid changes in the scene of the world economy,
we can state that despite the valuable and lessons learned by this
monograph provides a contribution to Slovak economic literature,
many unanswered questions remain open, what motivates us to
address these questions in our next research.

Saleh Mothana Obadi
editor and project coordinator
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