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OSN
p-b.
PBOC
PCT
PELTRO

PEPP

PIAAC

ppm
PSR

PZI

PZZP

Q
REACT-EU

REU
RF
RMB
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kubicky meter

milién barelov

milién barelov za dert

Middle East, North Africa, Afghanistan (Stredny vychod, severna Afrika, Afganistan)
Ministerstvo hospodarstva SR

milién

miliarda

milién britskych termalnych jednotiek

Medzinarodny menovy fond (International Monetary Fund)
Ministerstvo $kolstva, vedy, vyskumu a $portu Slovenskej republiky
megawatthodina

Americky akciovy index zamerany na technologické podniky

North Atlantic Treaty Organization (Severoatlantickd aliancia)

National Bureau of Statistics of China (¢insky narodny Statisticky trad)

Network for Greening the Financial System (Siet pre ekologizaciu finanéného
systému)

plynovod Nord Stream
National Science Foundation (Narodna vedecka nadacia)

Organisation for Economic Co-operation and Development
(Organizécia pre hospodarsku spolupréacu a rozvoj)

Oxford Institute of Energy Studies (think-tank)

Organization of the Petroleum Exporting Countries
(Organizécia krajin vyvazajtcich ropu)

Organizdcia Spojenych narodov (United Nations)

percentualny bod

People's Bank of China (Cinska Iudové banka)

Patent Cooperation Treaty (dohoda o medzinarodnej spolupraci v oblasti patentov)

Pandemic Emergency Longer-Term Refinancing Operations (nidzové pandemické
dlhodobejsie refinan¢né operacie)

Pandemic Emergency Purchase Programme (nidzovy pandemicky program ndkupu
aktiv)

Programme for the International Assessment of Adult Competencies
(Medzindrodné hodnotenie kl'i¢ovych kompetencii dospelych)

parts per million (pocet ¢astic na 1 milién ostatnych castic, alebo 0,0001 %)
Pakt stability a rastu (Stability and Growth Pact)

priame zahrani¢né investicie

podzemné zésobniky zemného plynu

Stvrtrok

Recovery Assistance for Cohesion and the Territories of Europe (Pomoc pri obnove
v ramci politiky stidrznosti a pri obnove tizemi v Eurépe)

Rada EU
Russian Federation (Ruska federacia)

renminbi - oficidlna mena v kontinentédlnej Cine



S&P 500

s. C.
SAE
SARS-CoV-2

SNS
SR
STEM

SURE

SVE
t
TARGET2

tis.

TLTRO

TTF

TWh
X

ukazovatel
L/S

USA
USsD
VaVv
VEFR
WB
WEF
WEO
WTI
WTO
Z. z.
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Americky akciovy index zahftiajaci 500 najvacsich podnikov obchodovanych
na burze v USA

stile ceny
Spojené arabské emiraty

Severe Acute Respiratory Syndrome CoronaVirus 2 (syndrém tazkého akutneho
respira¢ného koronavirusu 2)

Spolocenstvo nezdvislych statov
Slovenska republika

Science, technology, engineering, and mathematics (veda, technolégie, inzinierstvo
a matematika)

European Instrument for Temporary Support to Mitigate Unemployment Risks
in an Emergency (Eurépsky nastroj do¢asnej podpory na zmiernenie rizik
nezamestnanosti v nadzovej situdcii)

stredna a vychodné Eurépa
tona

Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer (platobny
systém)

tisic

Targeted Longer-Term Refinancing Operations (cielené dlhodobejsie refinan¢né
operacie)

Title Transfer Facility (najlikvidnejsi plynarensky hub v Eurépe,
ktory sa nachadza v Holandsku)

terrawatthodina

tax (dari)

ukazovatel pomeru ndkupnych a predajnych pozicii finanénych investorov
United States of America (Spojené $taty americké)

americky dolar

vyskum a vyvoj

viacro¢ny finan¢ny ramec

The World Bank (Svetova banka)

World Economic Forum (Svetové ekonomické forum)

World Economic Outlook (Svetovy ekonomicky vyhlad)

cenovy marker americkej ropy s doddvkou v Cushingu (Oklahoma)

World Trade Organization (Svetova obchodnd organizacia)

Zbierka zédkonov Slovenskej republiky
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Uvobp

Monografia Vijvoj a perspektivy svetovej ekonomiky oboznamuje cita-
tela s aktualnym vyvojom a dominantnymi trendmi v globalizovanej
svetovej ekonomike. Autorsky kolektiv z Ekonomického tstavu SAV
ma Siroké vedecko-vyskumné zameranie, ¢o sa odrdza na hibke ana-
lyzovanych problémov a savislosti tykajtcich sa jednotlivych ekono-
mik a ich vzdjomnych vézieb. Previazanost ekonomik sa v stcasnosti
prejavuje viac ako kedykol'vek predtym, hlavne vo vdzbe na rieSenie
spolo¢nych environmentalnych a socialnych problémov, kltacovych
pre ozivenie konjunktiry na pozadi ekonomickych désledkov prvej
a druhej viny pandémie koronavirusu. Monografia je rozdelend do
jedenéstich tematicky savisiacich kapitol, ktoré pokryvaja hlavné re-
giony a konvergenc¢né trendy svetovej ekonomiky.

Rast svetovej ekonomiky by sa mal v roku 2021 vyrazne ozivit
a napriek tretej a Stvrtej vlne pandémie nového koronavirusu do-
siahnut najvyssie tempo za posledné roky. Nadchadzajtica konjunkta-
ra hospodérskeho cyklu bude mat ale odlisné vychodiska od tych
predchadzajicich. Zmeny, ku ktorym vplyvom pandémie koronavi-
rusu doslo, urychlili transformaciu svetovej ekonomiky a ovela zre-
telnejsie osvetlili trajektoriu jej rozvoja v nasledujtcich rokoch a de-
kédach. Nezmenilo sa len spravanie domacnosti a firiem, ale prehibe-
nim polarizicie moznosti aj strategické priority zodpovednych insti-
tacii a vlad. Dve najvécsie svetové hospodarske recesie v tomto storo-
¢i (svetova finan¢nd kriza a koronakriza) boli vysledkom systémového
rizika a dosledkom vnatornych avonkajSich makroekonomickych
nerovnovah vo svetovej ekonomike. Hlavné rizika, ktorym venujeme
v tejto suvislosti pozornost, st preto velky narast verejného dlhu
a nerovnovahy vo vyvoji svetového obchodu. Sprievodnym javom je
pritom nérast infla¢nych tlakov, ked’ vidime rast cien potravin, suro-
vin, komodit, ale aj akcii a nehnutelnosti. Viaceré ekonomiky a hospo-
darske autority sa snazia oZivit vyvoj konjunktary a dostat hospodar-
sky rast na nova udrzatelnt trajektériu rozvoja. Dokladom toho st
nové akéné plany v Cine, USA a v Eurépskej tnii. Medzi vietkymi



14

strategickymi prioritami vy¢nievaja environmentdlne a socidlne ciele,
ktoré sa prekryvaja s prebiehajtcimi technologickymi zmenami a di-
gitalizdciou ekonomik. Napriek znamkam oZivenia je perspektiva
svetovej ekonomiky ohrozovand viacerymi rizikami, vratane geopoli-
tickych. Interdisciplindrny pohl'ad ndm umozni integrovat tieto rizika
a ciele do systémovej analyzy, pricom monografia si okrem uvede-
nych suvislosti v§ima aj vyvoj ekonomickych ukazovatelov a para-
metrov konjunktary, ¢im vytvéra redlny obraz o vyvoji a perspekti-
vach svetovej ekonomiky v roku 2021.

Boris Hosoff
vediici autorského kolektiou
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1. KORPORATNY SVET BUDUCNOSTI

Korporatna strukttra v sacasnosti prechadza obrovskymi zmena-
mi. Na Struktaru firemnej stratégie dnes pdsobi mnoZzstvo faktorov:
napriklad tlak zmien prirodného prostredia, prechod na zelené finan-
covanie, problémy s pracovnymi silami, nastup technickej revoltcie
v oblasti robotiky, digitalizicie a umelej inteligencie. Zaroveii na ne
posobi aj rad zmien vo vztahoch zédkaznikov a producentov, zdkazni-
kov obchodu a producentov a dochadza aj kradikdlnym zmenam
v oblasti vyuZzivania pracovnej sily. Koronavirusova pandémia pdsobi
v mnohych smeroch ako katalyzator, ako zdsadnd zmena celkovej
firemnej stratégie tak vo vztahu k I'udskému kapitalu, ako aj vo vzta-
hu k vyuzivaniu novych technolégii. Vidime to napriklad aj na vy-
raznej zmene vztahu k automatizécii a robotizacii. Predtym podniky
pristupovali k robotizacii pomerne védhavo, dnes vidime, Ze procesy
automatizacie arobotizacie vyuastuju do situacie, v ktorej na 10-tis.
pracovnikov uz pripadd vyse 115 robotov. Zaroven vidime situéciu,
v ktorej vytvaranie virtudlnych produkénych systémov, virtudlnych
dvojiciek technologickych celkov vedie nielen k , vychytavaniu mach”
vo fungovani tychto celkov, ale aj k d'alsej transformacii vztahu medzi
produkénou technolégiou a ¢lovekom.

Pracovné miesto bolo dlhé roky ako urcitd nemenna podoba vzta-
hu medzi technolégiou arobotnikom (robotnik nastavoval stroje,
upravoval technolégie, eliminoval poruchy). V stcasnosti jednou
z kI'i¢ovych zmien sa javi vytvaranie virtualneho pracovného miesta,
ktoré si dnes mnohi stotoznuja s pouzitim home officu, prace cez po-
¢itac, ale nielen v oblasti G¢tovnictva, personalistiky, tyka sa to aj pra-
covnych miest vo vdzbe na vyrobny proces. Procesy digitalizacie
v podstate umoznili zdsadnym spdsobom inovovat informac¢né toky
medzi produkénou technolégiou, vyrobkami a pracovnikom. Pra-
covnik dnes moze vd'aka virtualnemu dvojéatu sediet doma a pritom
sledovat priebeh technologického procesu, moze nepriamo zasahovat
pomocou informaénych technolégii do pripadnych portch vyrobného
procesu a chatboty a coboty riadené umelou inteligenciou umoziuja
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opravovat pripadné technologické vypadky alebo problémy. Cely
proces vedie k tomu, Ze stdle vdcSia cast pracovnej sily sa dostava
mimo vlastného technologického procesu a ststred'uje sa na dve pro-
tipolové stranky. Na jednej strane je to priprava samotnych technolé-
gii najskor vo virtudlnej podobe, potom v redlnej podobe a zabezpe-
¢ovanie vstupnych médii do produkéného procesu a na druhej strane
je to pozicia ¢loveka ako fenoménu, ktory sprostredkava vztah medzi
hotovym produktom a spotrebitefom. Paradoxne, budtca potreba
prace sa presunie do tychto dvoch krajnych oblasti a oblast samotnej
produkénej spotreby préce sa radikalne ztzi. To vS8ak znamend, ze pre
firmu sa kldcovou stane schopnost komunikacie so zdkaznikmi
a schopnost ludského fenoménu vo vztahu k zakaznikom. Moznosti
digitalizacie virtudlneho sveta a vyuzivanie internetu umoznuja vy-
raznym spdsobom zmenit celkovi podobu objednavania ¢i nakupu,
akoby sa vsak vytratil I'udsky fenomén. Je zrejmé, Ze v priebehu nie-
kol'kych rokov dosiahne nasytenost komunikécie virtudlnymi techno-
l6giami vrchol apre firmu sa jednym z kltcovych predpokladov
uspesnosti stane zabezpecenie l'udskej komunikacie medzi predstavi-
tel'mi a zdstupcami producentskej organizacie a spotrebitel'mi.
Paradoxne, dochddza zéroven k dal$im procesom: k vytvaraniu
zlozitej stistavy lokalizacie a personalizicie vyroby, prechodu na
priamu komunikaciu medzi zdkaznikom a producentom a k zvySova-
niu spolupodiel'ania sa zdkaznika na budtcej tvorbe vyrobkov meni
celkovu Struktaru sluzbovych ¢innosti. Svojim sposobom vyraduje
vel'kt ¢ast obchodného systému a priamo sprostredktiva vztah medzi
zédkaznikom a producentom. Rad velkych transnaciondlnych korpo-
racii na tento proces uz nastapil ddvno, pretoze vo vnutri vyrobnych
systémov vytvéraju systémy finan¢né, marketingové, obsluzné, dodé-
vatel'ské atd’. To v8ak znamena jednu zo zasadnych reforiem procesov
typickych pre 80. a 90. roky minulého storoc¢ia a v prvej dekade po
miléniu. Bol to obrovsky proces outsourcingu a offshoringu ¢innosti,
ktoré boli umiestniované mimo vlastnt korporatnu sféru ako sluzbové
¢innosti mimo podniku, znamenali zabezpecovanie priameho vztahu
s producentom, ale na druhej strane nekomunikovali so zdkaznikom,
komunikécia so zdkaznikom zostavala doménou finalizujticeho ob-
jednédvatela vyrobkov a finalizéra produkcie. Stovky subkontraktorov
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dodavajacich komponenty napr. do automobiliek nekomunikovali so
zédkaznikom. Know-how komunikécie so zakaznikom si ponechaval
napr. Volkswagen sam a v kone¢nom doésledku predstavoval rozho-
dujticu formu vymeny informécie medzi zdkaznikom a producentom.
Lokalizacia vyroby vsak radikalne postiva vztah producenta a zédkaz-
nika blizsie k zdkaznikovi, nielenZe eliminuje potrebu zlozitych sys-
témov obchodnych vztahov, ale radikalnym spoésobom vzhladom na
pouzitie robotickych technolégii a umelej inteligencie odstratiuje po-
trebu outsourcingu a offshoringu. Pouzivanie systému 3D tlace
a novych materialov vytvéra aplne novia moznost konfiguracie hoto-
vych vyrobkov priamo na vyrobnej platfortme a priamo na mieste
budtcej spotreby.

Zmeneny vztah medzi ¢lovekom a technolégiou sa zaroveni pre-
mieta do toho, ze ¢lovek akoby ustupoval do tizadia pri priamych
technologickych procesoch, ale ako ukédzala pandémia, nesmierne
v tejto spoloc¢nosti chyba komunikécia ¢loveka s ¢lovekom. PouZiva-
nie roznych foriem aplikdcii, vratane umelej inteligencie, pouZzivanie
asistentov typu Siri je len ¢iastoénou nahradou komunikacie ¢loveka
s clovekom a prave preto, Ze tato sa stdva kltucovou, dostavame sa
znovu k tvaham znameho profesora Laszl6éa o tom, Ze budtca spo-
lo¢nost je zaloZena na komunikacii, spolupréaci a empatii. Prechod na
tato formu produkénych procesov je nevyhnutny, ale zaroven odraza
to, ¢o zostava kltucové pre c¢loveka, bezprostredny kontakt ¢loveka
s ¢lovekom. Pouzitie vSetkych informaénych systémov pouZivanych
I'udskym organizmom, bezpe¢nostnych protokolov vyplyvajicich zo
vztahu ¢loveka k ¢loveku a v kone¢nom dosledku vytvorenie takejto
architektary vztahov c¢loveka s ¢lovekom je najlepSou zarukou toho,
aby si ¢lovek udrzal tzv. povestny posledny gombik sptstania v proce-
se vyuzivania robotiky a umelej inteligencie (nie aby doslo k odosob-
neniu technolégii vitaziacich nad ¢lovekom).

Zéaroven vsak korporatny svet prechadza aj d'alsou zasadnou fé-
zou. PouZitie umelej inteligencie, virtudlnej reality a digitalnych systé-
mov umoziiuje radikdlnym spdsobom prehodnotit vsetky vyvojové fa-
zy: vytvaranie prototypov, vytvaranie kl'acovej prvej série vyrobkov,
testovanie vyrobkov atd’. stla¢a do vel'mi kratkej ¢asovej osi. Na jednej
strane umoznuje urychlit proces obmeny vyrobkovej skladby produ-
kovanej jednotlivymi producentmi, ale na druhej strane kladie aj aplne
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nové naroky na servisnua oblast. Vidime, ze poZiadavka EU na kvalitu
a zaroven opravitelnost vyrobkov bude znamenat, ze urcita cast po-
treby prace sa presunie z vlastnej produkénej ¢innosti do opravaren-
skych ¢innosti, ktoré musia byt schopné prist k zdkaznikovi, pripadne
zabezpecit dopravu pokazeného vyrobku zakaznika do opravéren-
skych servisov a odtial spit k zakaznikovi. Dostdvame sa do polohy,
v ktorej klac¢ova spotreba prace bude prechadzat radikalnou trans-
forméciou. Zmeni sa celkovd spotreba prace v oblasti produkénych
systémov a narastie d'alsia potreba prace v oblasti novych sluzbovych
¢innosti. To stvisi aj s tym, Ze velka ¢ast vyrobkov dnes obsahuje sta-
le castejsie jednotné ¢ipy, procesory a zdroven obsahuje stile vacsiu
¢ast’ softvérového vybavenia. Z tejto skutoc¢nosti vyplyvaji zasadné
momenty, ktoré sa ukazali aj vo vdzbe na pandemickt krizu. Vyrobco-
via univerzalnych ¢ipov a procesorov vyuzivanych v celej skéle vy-
robkov sa stavaja kla¢ovym dodavatelom, ale uz to nie je subkon-
traktor dodévajtci konkrétny vyrobok (napr. obklad, brzdové obloze-
nia), ale subkontraktor dodéavajaci klacova cast softvérového vyba-
venia. Druhou strankou tohto procesu je, ze pokial bude dochadzat
dalej k unifikacii pouzivania predpokladov pocitacovej techniky, tito
producenti budda hlavnymi partnermi producentov hotovych vyrob-
kov budtcnosti. Lokalizacia produkcie je viazand na pouZitie univer-
zalnych komponentov v oblasti softvérového vybavenia, atym sa
tuplne zmeni vztah medzi producentmi findlnych vyrobkov a produ-
centmi klac¢ovych subkomponentov pre formovanie findlnych vyrob-
kov. Koniec-koncov vidime to aj dnes, ked” rad automobiliek musi
obmedzit produkciu nie pre zniZeny odbyt alebo nedostatok pracov-
nikov, ale preto, zZe vyrobcovia kl'a¢ovych ¢ipov a pocitacovych serve-
rov nestacia vyrabat univerzalne suciastky do hotovych vyrobkov
vzhladom na dosledky pandémie. Ak budu tieto procesy pokracovat,
d'alej sa bude zvysovat podiel softvérového a pocitacového vybavenia
budtcich vyrobkov a hlavnym lidrom v oblasti produkénych systémov
sa stant nielen producenti vlastnej findlnej podoby vyrobku, ale pre-
dovsetkym producenti informaé¢nych prvkov vkladanych do vsetkych
vyrobkov. Vznikd zaujimava situdcia, v ktorej sa prave producenti
kIaéovych prvkov vypocétovych systémov stavaji lidrami ovplyviiu-
jucimi produkciu findlnych vel'kych fabrik, ako st napriklad auto-
mobilky, vyrobcovia mobilnej komunikéacie a pod. Vac¢sina vyrobcov
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polovodicov, procesorov ¢i ¢ipov je ststredena v azijskych oblastiach
a del'ba medzindrodnej prace a medzindrodného obchodu medzi sve-
tadielmi bude prechddzat obrovskou teritoridlnou transforméciou
vyustujacou do mohutného posilnenia talohy azijského a hlavne paci-
fického regionu vo vizbe na produkciu kldcovych elektronickych sa-
¢iastok. MoZeme konstatovat, ze v podstate kli¢ova pozicia vyrobcov
elektronickych staciastok, ¢ipov bude zohravat stéle ¢oraz vacsiu dlo-
hu a ekonomicky sa hlavne pozicia 4zijského regionu mimoriadnym
sposobom zvysi.

Celkova strukttra vyrabanej produkcie bude stile viac orientovana
na kvalitna produkciu s poziadavkou ekologizacie, individualizacie
vyrabanej produkcie a produkcie vyrabanej lokdlne. Avsak tento pro-
ces bude znamenat, Ze dojde k radikalnej transformdcii predovsetkym
v oblasti celkového kriteridlneho hodnotenia tychto vyrobkov. Softvé-
rové vybavenie umozni individualizédciu vyrobku a postupne bude
dochddzat pravdepodobne ipri modularnej Struktire vyrobkov
k tomu, aby sa zvySovanim podielu softvéru dosiahlo efektivnejsie
plnenie poziadaviek zdkaznikov. Na druhej strane prechod na softvé-
rové vybavenie znizi tlak na suroviny, ale zaroveti zvysi tlak na Speci-
fické suroviny a vyrobu Specifickych informaénych a pocitacovych
systémov. Zavedenie inteligencie do beznych domdcich spotrebi¢ov
bude znamenat aj vyrazné zvysenie potreby nielen pocitacovych ci-
pov a procesorov, ale aj komunika¢nych dispozi¢nych informaé¢nych
tokov a kanalov. Z tohto hladiska chdpeme tlak na vytvorenie siete
5G a 6G. Zvysenie elektromagnetického smogu vsak bude zdsadnym
sposobom ovplyvrovat Zivot vaésiny populacie a uz existuja desiatky
stadii, ktoré varuji pred vyraznym zvysenim elektromagnetického
pola, na ktoré sa organizmus nebude schopny tak rychlo adaptovat.

Vsimnime si ¢asovy faktor zvySovania tlaku na rozvoj tzv. inteli-
gentnej bielej a ciernej techniky, rozvoj inteligentnych domaécnosti,
smart technolégii pri riadeni mestskych aglomeracii. Toto vsetko ve-
die k situdcii, v ktorej vd¢sina dnesnych technolégii bude nielen vza-
jomne prepojend, ale bude vzajomne komunikovat pomocou infor-
macnych systémov a bude dochadzat aj k vztahu medzi individual-
nou architektarou softvérového vybavenia vyrobku a univerzalnos-
tou informacnej siete. Vytvéaranie tejto kombindcie individudlneho
a vSéeobecného systému informacénych tokov sa bude, samozrejme,
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premietat aj do kl'acovej otazky bezpecnosti informac¢nych systémov.
Nutnostou sa stava pouzivanie bezpecnostnych protokolov v ramci
informacénych tokov, a to predovsetkym v situdciach, ktoré uz dnes
vidime (napr. obrovské moznosti pre hackerské atoky, pocitacova
kriminalitu) a toto vSetko bude v budtcnosti stale viac zasahovat do
celkového vyvoja.

Coraz vicsie mnoZstvo firiem si uvedomuje nutnost pocitacovej
bezpecnosti. Dnes vzhladom na prechod na home office a na virtual-
ne pracovné miesta sa zarovenl zvysuje zranitelnost podnikovych
informac¢nych tokov do pocitacovych systémov. Mnohé firmy preto
prechddzaji na systém utplnej kontroly informaé¢nych tokov zamest-
nancov. Dochddza k velkej kolizii medzi osobnou bezpecnostou,
osobnym stkromim a systémami, ktoré hovoria onutnosti chranit
podnikové informaécie, predovsetkym v oblasti vyskumu, vyvoja, ako
aj v oblasti ¢asového fenoménu, nasadenia vyrobkov ¢i individualiza-
cie vyrobkov. Tento proces bude zrejme stale castejSie vyustovat do
tlaku na lokalizaciu vyroby a personalizovant produkciu. Ta totiz
umozni vyraznym sposobom rozsah informac¢nych tokov medzi jed-
notlivymi subsystémami vo vdzbe medzi priestorovym rozlozenim
podnikov a finalnou produkciou a zaroven povedie k nutnosti umoz-
nenia bezpec¢nostnych protokolov v mensom lokdlnom rozsahu. Po-
kial' lokalny podnik funguje na vlastnej informacnej architekture,
uzavretej a oddelenej od ostatnych tokov, okrem komunikécie so za-
kaznikmi, ktord sa uskutoc¢niuje priamo v centre firmy, tnik informacif
je minimdlny a nie je mozné ohrozit firmu napr. atokmi hackerov.
Pokial je v8ak siet firiem rozloZend priestorovo a zdroven je nutna
koordindcia jednotlivych ¢innosti vo firme, znamena to aj vyrazné
moznosti zdsahu cudzich subjektov do informacnych tokov, tniku
informadcii alebo priameho ovplyviiovania informaénych a riadiacich
tokov v ramci firemnej Struktary. Je zrejmé, ze velka cast potreby
préce sa bude stale viac orientovat na oblast bezpec¢nosti tinikovych
informacnych systémov, ale to len v prechodnej faze. V. momente, ked’
sa podari zabezpecit, ze bezpecnost systémov pomocou procesov
umelej inteligencie bude redlna, potom bude umela inteligencia v pod-
state rozhodovat o bezpec¢nosti informac¢nych tokov v podnikovej
hierarchii. Tym sa vyraznym spdsobom znizi potreba IT Specialistov
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v oblasti kybernetickej bezpecnosti, ale na druhej strane sa zazi pravde-
podobne radikdlnym spdsobom aj pocet I'udi, ktori moézu zasahovat
do podnikovo-informa¢ného systému. UZ dnes vidime, Ze celkovéa
Strukttra hierarchizacie pristupnosti informécii v podnikovych sys-
témoch prechadza velmi zloZitou transformaciou: na jednej strane sa
rozsiruje systém home officov, ktory vyZaduje otvorenost informac-
nych tokov, na druhej strane vSak dochddza k hierarchizacii dostup-
nosti informacnych tokov v rdmci podnikovych informacnych systé-
mov. Otazka znie, ktory z tychto procesov bude téinnejsi. Ci to bude
proces, v ktorom dochadza k d'alsiemu posiltiovaniu bezpecnosti in-
formacnych systémov, alebo to bude iny systém, nazvime ho preve-
rovanim pracovnikov, ktori zabezpecia, aby pracovnici znemoZznili
unik informacif a tnik vsetkych citlivych druhov informécii.

Cely proces bude zavisiet urcite aj od d'alsej vdzby. V sacasnosti
vidime radikdlnu zmenu aj v oblasti financovania malych a strednych
podnikov. Jednak vznikaja $pecidlne podnikové schémy umoznujtce
financovanie malych startupov a malych inova¢nych firiem, jednak
stredné firmy stale castejSie vstupuji na kapitdlové trhy a ziskavaju
finanéné zdroje od investorov. Proces klasického tverovania firmy
pomocou bankovych Giverov a prichodu petiaznych tokov len cez kla-
sicka finanént sféru sa vyraznym spoésobom transformuje. V stcas-
nosti vidime stale viac drobnych investorov, ktori vstupuja na kapita-
lové trhy, nemajt rozsiahle informac¢né zazemia ako vel'ké hedZzové
fondy, mozu sa v8ak pomocou internetu zdruzovat, vytvéarat zosku-
penia drobnych investorov, ktori v thrne majt vahu a st schopni svo-
jim spésobom ohrozovat aj velké fondy a finan¢né instittcie. Tento
novy fenomén, ktory vznika prave na zdklade informaé¢nych techno-
l6gii vyuzivajucich technolégie blockchainu, umoznuje radikalnym
sposobom prehodnotit celkovt Struktaru investorov na kapitalovych
trhoch. Zaroven to znamend, ze dostupnost finanénych zdrojov cez
kapitdlové trhy aj pre malé astredné firmy radikdlnym sposobom
zmeni vztah Gverujtcich institacif a institacii vyuzivajtcich tieto Gvery
v priamej produkénej sfére. Bude teda dochadzat aj k situécii, v ktorej
vdcsina finanénych zdrojov podnikov moéze byt ziskavand cez kapita-
lové trhy, vyuZivand pre podnikovu transforméciu ana to, aby sa
podniky transformovali z velkych gigantov skuto¢ne na priestorovo
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rozlozené sietové firmy, koordinované v ramci globalnej stratégie, ale
fungujtce ako samostatné subjekty. Vytvorenie takejto architektary
sietovych firiem bude nepochybne znamenat zasadnt zmenu nielen
sucasnej podoby velkych hierarchickych Struktar, ale predovsetkym
procesov outsourcingu a offshoringu, ktoré boli doteraz lidrami v ob-
lasti del'by préace hlavne velkych transnaciondlnych korporacii. Vy-
tvarali priestor a miesto pre koopera¢nd stuc¢innost s velkymi korpo-
raciami, ale v kone¢nom doésledku malé firmy boli vzdy obetou tlaku
velkych firiem. Najlepsim dokazom je automobilovy priemysel, kde
subkontraktor pre automobilku musel mat za sebou splnenie radu
kritérii, nez sa mohol stat subkontraktorom velkej firmy (napr. sys-
tém just-in-time, kompatibilita informaénych systémov, dodavanie
produkcie pre iné velké svetové firmy) a v kone¢nom doésledku po-
tvrdenie kredibility kvality vyrabanej produkcie. Splnenie tychto kri-
térii stdlo malé firmy mnohokrat obrovské finan¢né prostriedky a per-
sonalne zdzemie, ¢o komplikovalo moznosti ich zabezpecenia financ-
ného zisku a prezitia. Stavali sa v podstate otrokmi pre vel'ké finalizu-
juce korporacie, ktoré operovali na planetdrnom trhu. Jedna z kltaco-
vych zmien, ktoré ukazala prdve pandémia, je prechod od velkych
planetarnych trhov k lokalnym trhom a k lokalnej produkcii. Lokalna
produkcia sa pri obmedzenosti a rizikdch dopravy stava klticovym
fenoménom pre realizdciu vyrdbanej produkcie. Hlavnym tzkym
miestom sa stava dodavatelska ¢innost pri internetovom obchode
a prave dodavatel'ské sluzby buda pravdepodobne hlavnym miestom
spotreby prace v budtdcnosti. PouZzivanie robotickych dronov riade-
nych umelou inteligenciou ako dodavacich systémov pravdepodobne
zostane skor doménou v oblasti dodavania liekov ¢i Zivot zachranuja-
cich pristrojov, ale klasické dodédvanie tovarov pomocou dronov by
znamenalo obrovsku transformdciu vzdusného priestoru nad aglome-
raciami, vratane vytvorenia tplne novej legislativy a tiplne novych
pristupov v oblasti celkového riadenia vzdusného procesu.

Toto vsetko vsak kladie tplne nové poziadavky aj na celkova tro-
ven logistiky spojent nielen s vlastnou produkénou ¢innostou, ale pre-
dovsetkym so servisnymi sluzbami a s individualizaciou produkcie.
Vzniké otazka, ¢i sa individudlna produkcia systému pre konkrétne
zelanie zdkaznika uskuto¢ni priamo v produkénom centre, alebo



23

po dodani vyrobku v jeho vlastnom byte. Upozoriiujeme na to preto,
ze takyto sposob transformécie podnikovej sféry potom bude vyZza-
dovat celkom inti informac¢nt logistiku vo vnutri firmy, ale zaroveri aj
int tlohu sprostredkujtcich a logistickych systémov (napr. dopravy,
sluzieb, opravy, servisu) pre vlastny vyrobny podnik. Uz dnes sme
svedkami transformacie vztahu medzi vyrobou, dopravou, obcho-
dom a servisom. Doterajsi systém bol zaloZeny predovsetkym na tom,
Ze sa vyrabali vyrobky, ktoré sa v podstate neopravovali a nahradzo-
vali sa novymi. Bolo to pre produkéna sféru velmi jednoduché, vy-
hodné, zniZovala sa potreba I'udi v servisnych centrach a znamenalo
to aj celkové zjednodusenie vyrobného, obchodného a spotrebitel'ské-
ho retazca. Problém tverovania totiz bude pravdepodobne mimo-
riadne dolezitym vzhladom na celkovi transformaciu finanéného
sektora. Pozrime sa len na vyvoj kapitalovych trhov, ktoré extrémne
rastd, vSeobecne podnikova sféra v dosledku koronakrizy padd, ale
akcie firiem na burzach extrémne sttpajti. Treba si takisto uvedomit
preskupenie akcif firiem, ktoré st dominantné na kapitalovych trhoch.
Povodne to boli energetické firmy a vojensko-priemyselny komplex.
Dnes sua to IT firmy a firmy mobilnej komunikacie vratane vznikaja-
cich novych startupov firiem, ktoré zasadnym spdésobom formuja cela
oblast sektora IT. V kazdom pripade musime ratat’ s tym, ze sektor IT
bude radikalnym spdsobom zohravat stdle véc¢siu tlohu v samotnej
produkcii, v sluzbach, prepojeni inteligentnych spotrebicov, ako aj
v celkovej komunikacnej Strukttre.

Uz dnes sme svedkami zaujimavej situdcie, ked IT firmy rozsiruja
celkovy rozsah informaénych tokov pomocou 5G a pravdepodobne
6G siete. Rozsah informaé¢nych tokov umoZiuje podstatne jednoduch-
Siu komunikdciu medzi individualne architektonicky upravenymi
vyrobkami, ale zaroveni zachovava nosnu c¢ast komunikacie, ktord
bude dolezitd pre formovanie inteligentného prepojenia spotrebicov,
tzv. internetu veci. Predstava o internete I'udi, ktori buda v neustdlom
komunika¢nom spojeni a neustalom toku informacii, vSak pravdepo-
dobne narazi na jeden zdsadny limit. Uz v st¢asnosti zna¢na cast 'udi
nie je schopnd spracovat internetové informécie. Zvic¢senie prepojenia
medzi l'ud'mi navzéajom, ale aj medzi 'ud'mi a inteligentnymi spotre-
bi¢mi bude prehlbovat rozsah informac¢nych tokov a kldcovym sa
stane hierarchizacia informdcii, ¢o znamend obrovsky informac¢ny tok,
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ktory musi byt vnutorne $trukttrovany na informaécie, ktoré su 'udia
schopni analyzovat, spracovat a pouZit na informdcie, ktoré st len
stcastou informac¢ného toku. Prevazna vacsina budducich spotrebite-
Iov ma aj tak odlisny pristup. Je pravda, Ze niektoré veci informacné-
ho toku moze vyuzivat umela inteligencia. Investovanie na kapitalo-
vych trhoch pomocou umelej inteligencie je akoby ukazkou niekto-
rych aspektov budtdcnosti. Uvedomme si v8ak skuto¢nost, ze umela
inteligencia pri investovani na kapitalovych trhoch vyuziva hlavna
vyhodu, rychlost toku informécii (300-tis. km za sekundu). Ludsky
mozog ma v podstate rychlost 1400 metrov za sekundu, no umela
inteligencia stale neobsahuje vedomie ako zlozitt architektiru ¢love-
ka schopnu analyzovat celkovy systém vonkajsich informacii a in-
formécii z vnatra vlastného organizmu, teda percepénych informaécii
a toto vsetko bude jednym z kl'a¢ovych limitov budtcnosti. Ak chce-
me hovorit o tom, ze zavedieme internet veci, internet l'udi a pripad-
ne d’alsi internet, ktory by mal umoziovat priamu a okamzitd vyme-
nu informécii, musime si uvedomit, Ze samotny I'udsky organizmus
ma urcité bezpecnostné protokoly. Paradoxne sti¢asnd doba smeruja-
ca kindividualizacii vyrdbanej produkcie akoby si neuvedomovala
zakladnt architektaru I'udského organizmu. Zlepsujeme konstrukciu
spotrebicov, ich informac¢né prepojenie, vazbu na umelad inteligenciu,
no pritom si neuvedomujeme, ze v mnohych smeroch nepozndme
dispozi¢né predpoklady l'udského organizmu pre interaktivhu ko-
munikéciu s takto upravenymi d'alsimi subjektmi. Nehovoriac o tom,
ze napriklad klacova cast mobilnej komunikdcie by teda mala byt
usmerniovand vo vdzbe na riadenie inteligentnej domacnosti a internetu
veci alebo na zjednodusgenie komunikécie medzi 'ud'mi navzajom.

Ak odpoveddme na tieto otazky, vidime, Ze tu je niekol'ko klac¢ovych
procesov. Po prvé, individualizacia produkcie, ktora je zamerand skor
na materialne vyrobky, ale aj na individualizaciu softvérového vyba-
venia tychto materidlnych vyrobkov. Po druhé, produkty v oblasti
softvéru umoziiujuce zlepsovat a rozsiahle zlepsit celkovi komuni-
kéciu medzi jednotlivymi I'udmi. Po tretie, st to informacné systémy
umoziiujice ochranu informacnych tokov pred kyberzlo¢inom a pod.
a ktoré buda mat pre zloZitejSiu siet informacii zloZitejSie bezpec-
nostné protokoly. V kone¢nom désledku to moéZe vyustit ad absur-
dum - ak chcete poslat bezpe¢nt informéciu, budete ju musiet zase
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posielat v listovej podobe, ktorti nie je mozné hackntt. Dokonca nie-
ktoré naznaky tohto procesu vidime uz v stucasnosti, ked’ niektoré fir-
my vzhl'adom na citlivost vnatornych hlavne inova¢nych tdajov moézu
zasadnym spdsobom chranit svoje inova¢né know-how prave precho-
dom opit na papierovi komunikaciu alebo na tplne iny druh komu-
nikdcie ochranovany v ramci uzavretych informac¢nych sieti. Pravde-
podobne jeden z kl't¢ovych limitov budtceho vyvoja v oblasti korpo-
ratnej kultary bude nutnost vytvorit uzavreté informacné okruhy, do
ktorych bude mozny obmedzeny vstup pracovnikom, pricom hlav-
nym limitom budiiceho vyvoja bude virtualizicia pracovného miesta
spojena s nutnostou hierarchickej dostupnosti podnikovych informa-
cii vo vdzbe na moznt hrozbu tniku informdcii alebo kyberzloc¢inu.
Ak z toho hl'adiska hodnotime vyvoj budicej informacnej architekta-
ry firiem, vidime, Ze klta¢ovym sa stane nielen bezpe¢nostna stistava
protokolov, ktora bude néstrojom na limitovanie dostupnosti infor-
macnych sieti, ale aj preverovanie pracovnikov z hladiska moznosti
pristupu kjednotlivym informa¢nym zdrojom. UZz dnes vidime
mnozstvo tnikovych informécii. Dochddza k rozsiahlemu tniku in-
formécii z titulu vnatornych podnikovych systémov, dokonca pri ana-
lyze pocitacovej kriminality sa zistuje, Ze viac ako 70 % kriminality
stvisi s tnikom podnikovych informacii umoZznovanych podnikovy-
mi zamestnancami, a teda kritérium lojalnosti k firme sa stane pravde-
podobne jednym z klacovych kvalifika¢nych predpokladov pre pri-
jimanie pracovnikov do pracovného procesu. Skutoc¢nost, Ze firma
bude povaZzovat za rozhodujtcu priamu I'udska komunikaciu medzi
firmou aj zdstupcami a spotrebitel'mi alebo druhou stranou spolupra-
cujacich, bude znamenat vytvorenie novej kategorie Specialistov, kto-
ri chapu celkova vnatorna architektaru firmy a jej ciele, ale zaroven
zachovavaju empatickt podobu komunikacie s predpokladanymi
partnermi alebo predpokladanymi spotrebitelmi. Poznanie vnatornej
architektary, systému vzdjomne utriedenej hierarchickej postupnosti
informacii bude jednym z kl'ti¢ovych architektonickych predpokladov
pre budtcnost. Samozrejme vytvorenie vnatornych uzavretych pod-
nikovych okruhov znamena, Zze méZeme uzavriet informacie o tech-
nologickom procese, no v takomto pripade bude velmi obtiazne za-
bezpecit virtudlne miesto dohliadajacich pracovnikov. Pokial vsak
mame preverenych pracovnikov dohliadajacich pomocou IT na chod
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technologického procesu, nemusime mat obavy zich zaclenenia do
vnutorného informac¢ného okruhu.

Hierarchické ¢lenenie informac¢nych systémov vidime dnes u mno-
hych transnacionalnych i velkych firiem, ktoré si uvedomili riziko-
vost I'udského faktora pri tiniku podnikovych informaécii. To, Ze firma
sleduje svojich zamestnancov pri ich chatovani na nete, ¢i sa zaoberaja
firemnymi otdzkami alebo nie¢im inym, sa uz stalo predmetom mno-
hych pravnych sporov a stdnych konani. Na druhej strane, citlivost
informacii povedie k tomu, Ze pravdepodobne bude prevazovat pri-
marne zaujem firmy nad ochranou stkromia pracovnika, nad ktorym
tato firma uskutoc¢iiuje urcitd formu dohladu. Hierarchické strukta-
rovanie pracovnikov a pristupu k informécidm vo firme sa pravdepo-
dobne stane kriteridlnym cielom. Z tohto hl'adiska kli¢ovym je lojal-
nost voci firme aschopnost komunikovat svonkaj$im prostredim
ako zéstupca alebo delegat firmy. Tieto dve kvalifika¢né zndmky bu-
da rozhodujtce pre ziskanie vyznamnejSej pozicie, ale mozZno aj aké-
hokol'vek zamestnania v rdmci budtceho firemného sektora.

Stale vyraznejSie vystupuje do popredia skuto¢nost, ze samotna
vyroba vyrobkov sice moze byt pre firmu zaujimava, no kldicovym je
komunikécia a vztah so zdkaznikom a spolupracujicimi partnermi
vratane aspektov tverovania takejto firmy. Pokial sa rozhodujtcim
predpokladom pre hodnotnost akcii firmy stane imidZ firmy formo-
vany prave komunikaciou so zdkaznikmi, partnermi, vystupovanim
firmy vo vztahu k verejnosti a pod., potom , imidZ makeri” tohto ty-
pu definovania firmy sa stana kriterialnym predpokladom chépania
firmy ako zaujimavej pre investovanie. Ak dnes hra tlohu ebita, zisk,
uctovna uzavierka, v budicnosti aj vzhladom na celkové preskupenie
tlohy finanénych aspektov bude rozhodujicim pravdepodobne imidZz
firmy - ¢i je ekologickd, empatickd voci svojim zamestnancom, voci
okoliu, spolupracuje s miestnymi municipalitami, je prijatelna pre
I'udské prava.

MobZeme teda ocakavat, Ze aj samotné hodnotenie firiem na kapita-
lovych trhoch prejde zdsadnou transformaciou. Vytvaranie bublinovych
Struktar, ako vidime dnes v rdmci Dow Jonesovho indexu a pod., bude
skor zélezitostou $pekulativnych tvah, ale vel'mi rychlo moze dostat
zasadny zédsah nielen od ¢lenov komisie pre regulaciu kapitadlovych
trhov, ale aj od vlastnej filozofie drobnych a strednych investorov
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hladajacich bezpe¢ny pristav. Kladieme si otdzku, preco v stacasnej
situdcii narastd tiloha malych a strednych investorov. Je to prave pre-
to, ze klasickd podoba ekondmie vytvara obrovski mieru neistoty,
pandemické opatrenia vytvaraju dalsi obrovsky fenomén neistoty,
ktory radikdlnym sposobom oslabuje doveru v tradi¢né predpoklady
buducnosti firiem. Kedze ide o malych investorov s malym kapitélo-
vym vkladom, hladaja aspon relativne bezpec¢ny pristav pre svoje
malé investicie asporl na urcita kratku dobu. Jednym z vyznamnych
javov v oblasti kapitdlovej a korporatnej trovne politiky bude ziska-
charakteru, zavisiacich nie od G¢tovnej uzavierky, ale od imidzu fir-
my tak, ako sa vytvori na kapitdlovych trhoch. Znamena to teda, Ze
vlastna tverova stratégia firiem bude musiet byt zdsadne prehodnote-
na, ale zaroven, ¢o je velmi dolezité, bude sa menit aj pozicia bankové-
ho sektora. Pokial totiZ budti malé a stredné firmy tverované cez ka-
pitalové trhy a pokial bude dochadzat k vyraznému zvyseniu vahy ma-
Iych investorov, tloha bankovych tverov vo firemnej stratégii prejde
zasadnym spdsobom transformaciou. Avsak potom zostava pre banky
zékladnou otdzkou, akym spdsobom ziskavat financné zdroje a akym
sposobom a ktoré subjekty tverovat - velké transnaciondlne korpo-
racie alebo obyvatel'stvo a na zaklade toho skor zvacsit vazbu medzi
tsporami obyvatel'stva a tvermi poskytnutymi obyvatel'stvu.
Musime vychéddzat aj z d'al$ej transformécie, ktora sa tyka pracov-
st skor systémom home office, akonahle vyrazne narastie pocet pra-
covnych miest na skratend dobu, ktoré sa v relativhom ¢asovom ob-
medzeni (Ciasto¢né avazky) a akonahle sa bude menit celkova trans-
formécia spotreby prace v priemyselnych procesoch a sluzbovych
¢innostiach, kde bude narastat’ podiel pracovnikov agentarnych a nie
pracovnikov kmenovych, bude musiet dojst aj k zasadnému prehod-
noteniu tverovej stratégie bank, pretoze prevazna vacsina l'udi bude
musiet skladat svoje prijmy z viacerych zdrojov. Klasicka podoba je-
den prijem, ktory je istotou pre banku, na zdklade ktorého moze hod-
notit bonitu klienta plus hodnotenie majetku bude stale komplikova-
nejsia. Okrem toho, pokial $tatne organy budu prechadzat na systém,
v ktorom hlavnym prijmom Statnej sféry bude zdanenie majetku
a aspor obyvatel'stva, stat bude mat presné informaécie o celkovom
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rozsahu uspor obyvatel'stva uloZenych v bankach, ale aj celkovom
rozsahu zadlZenosti, ktoré obyvatelstvo u bank ma. Vytvorenie krite-
ridlnej funkcie medzi zadlZenostou obyvatel'stva a rozsahom tspor
obyvatel'stva bude tak prechddzat kriterialnou funkciou, ktorou je po-
larizacia bohatstva obyvatel'stva. Akondhle sa dostavame do situdcie,
v ktorej stale vacsia cast majetku je ststredend v rukach 5, 7, maxi-
malne 10 % populécie a ostatna ¢ast populacie mé len Gvery a bezny
cash flow od vyplaty k vyplate, bude nutné zmenit celkova tverova
stratégiu spoloc¢nosti aj bankového sektora.

Polarizacia spolo¢nosti a predovsetkym majetku bude takto trans-
formovana do polarizdcie moznosti, ktoré znamenajt prezitie krizovej
situacie pandémie. A pokial konstatujeme, ze budticnost je charakte-
ristickd predovsetkym vysokou mierou neistoty, potom miera citli-
vosti prevaznej vacsiny populdcie na pandemické ainé Soky bude
nesmierne vysokd a akékol'vek d'alsie pandemické alebo iné prirodné
katastrofy mozu radikalnym spdsobom zasiahnut kredibilitu prevaz-
nej vacsiny populécie z hladiska splacania averov. Vznikne velmi
zaujimava situdcia - bude nutné preferovat dlhodobé uvery alebo
prejst v prevaznej miere na kratkodoby systém tverov, ato tak vo
vztahu k obyvatel'stvu, ako aj vo vztahu k podnikovej sfére. Kratko-
dobé tvery by vsak v tomto pripade znamenali podstatne vyssiu tro-
kovt sadzbu a ochranu veritela pred moznym kolapsom dlznika. Zo-
berme do avahy, Ze dnes aj po pandemickej krize bankovy sektor
konstatuje, Ze miera problémovych alebo nesplacanych tverov sa po-
hybuje na trovni 5 - 7 %. Teoreticky vzaté tento rozsah by nemusel
vytvarat problémy. Pokial ale dochddza ku kumulécii jednotlivych
averovych typov a k tomu, Ze prevazna vacsina populdcie nema ho-
tovostny vankas$ pouzivany v pripade krizovej situacie, potom miera
polarizécie spolo¢nosti vytvdra naozaj obrovské riziko pre dalsie
spotrebitel'ské a tiverové moznosti, ktoré by stali tak pred bankami,
ako aj pred obyvatel'stvom. So zmenou celkovej pracovnej angazova-
nosti, prechodom na ¢iasto¢né tvazky, na nutnost vytvarat prijem
skladanim viacerych prijmov stvisi aj celkovy prechod na informaé¢nt
spolo¢nost. Hodnotenie ceny informécii ajej pouzivanie bude zna-
menat’ pre banku z hl'adiska overovania kredibility dlznika podstatne
zlozitejSiu situaciu. Tam je moZzné pouZit systémy umelej inteligencie na
verifikaciu charakteristiky dlznika z hl'adiska majetkovej a financnej



29

stranky, vzhl'adom na inovaény zaklad aj pri malych a strednych fir-
mach vsak bude vel'mi zloZité odhadnat mieru rizika. Je to v rozpore
s odhadom vo védzbe na umeld inteligenciu a bankovy sektor. Prevaz-
na vacsina tspor z biliéna dolarov, ktoré odhaduje americky bankovy
sektor ako efekt vyuzitia umelej inteligencie, je viac ako polovica
orientovand na prehodnotenie strat z titulu nekredibilnych dlznikov.
Preto musime predpokladat, Ze systémy umelej inteligencie buda
vyhodnocovat celkovi profesnt kariéru a finanént stranku ¢loveka,
sposobilost jeho komunikacie vo firemnom zaradeni, ale najva¢sim
kritériom bude pravo pristupu k firemnym informdciam ako krite-
ridlna funkcia kredibility budtceho zakaznika bankového domu.
Z tohto hl'adiska bude zaujimavé sledovat, ako buda banky prehod-
nocovat celkova mieru klasifikacie dlznikov a celkova mieru pristup-
nosti dlznikov k jednotlivym tiverovym produktom.

Ak uz dnes hovorime o vyraznom néraste poctu I'udi, ktori maja
problémy s cash flow Zijacich od vyplaty k vyplate, musime pocitat
s tym, Ze tento fenomén buddtcich klientov z hladiska spotrebitel'ov,
i z hl'adiska partnerov pre banky bude vyraznym spésobom narastat.
Uz teraz sa prevaznd vacsina I'udi v strednej triede dostdva do stale
problémy a vedie k d'alsim, kumulativnhym efektom a celkova proble-
matickost’ sucasného finanéného sveta sa premiestiiuje este do d'alsej
roviny. Na jednej strane je to ohrozenie prevaznej vacsiny drobnych
spotrebitelov (drobnych tverovych klientov) a na druhej strane je to
narast obrovskej bubliny kapitdlovych trhov, ktoré akoby sa odtrhli
od reality, nestivisia ani s redlnymi vysledkami podnikov. Uz dnes
vidime, Ze podnikova sféra je davno v situdcii odlisného vyvoja ako
vyvoj kapitalovych trhov. Jednym z klti¢ovych parametrov budiceho
vyvoja je nielen zmena pohladu na firemnu stratégiu, ale predovset-
kym nutnost komplexnej zmeny pohladu na spotrebitel'ska stratégiu
prevaznej vac¢siny budtcich spotrebitelov vyrabanej produkcie. A ak
vdcsina spotrebitelov bude mat’ malt moznost prijmu a bude zévisla
skor od tverovania, vznika otdzka, akym spdsobom sa moze vyvijat
vztah medzi spotrebou a optimalizovanim spotreby vo vdzbe na pozi-
¢iavanie, lizing, ale aj vo vdzbe na celkové delenie spotreby mnohych
predmetov. MoéZeme hovorit o predpokladanom néaraste obrovského
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typu kolaborativnej ekonomiky. Zaujimavé je, Ze pri diskusiach o na-
vrate do vztahu pred krizou sa hovori o navrate do rovnakého systé-
mu ako pred pandémiou.

Dostavame sa teda do podstatne zlozitejSej stistavy. Nemodzeme
hovorit len o vyvoji korporatneho systému a otom, Ze korporatny
systém sa bude transformovat vo védzbe na pouzivanie umelej inteli-
gencie, vypoctovej techniky, optimalizaciu outsourcingu a offshorin-
gu, bude prechddzat d’alsou transformovanou podobou globalizécie
a lokalizacie, ale musime sledovat aj vyvoj druhej stranky, a to spotre-
bitelskych strukttr. Koniec-koncov aj smernica EU o povinnosti vy-
rabat’ kvalitné, opravitelné a recyklovatelné vyrobky platnd od roku
2021 odréaza nielen snahu EU prejst na zelend nizkouhlikovi ekono-
miku alebo uhlikovi ekonomiku s nulovymi dopadmi, ale odraza aj
zékladnt transforméciu produkéného systému. Ak bol sticasny systém
poslednych 30 rokov zaloZeny na rychlej obmene vyrobkov, neusta-
lom rozsirovani tzv. sluzieb spojenych s vyrobkami, tak budtcnost
bude pravdepodobne zaloZend na podstatne pomalSej obmene vy-
robkov, ktora vsak znamend, Ze vel'ka cast dnesnych produkénych
kapacit bude zbyto¢na. Hovorime o tom, Ze mozno bude zbyto¢nych
30 az 40 % produkénych kapacit stc¢asnosti, ale to znamend, ze velka
¢ast pracovnej sily a spotreby spolocenskej prace viazand na tento
giganticky produkény blok bude uvolnena. Proces optimalizacie pra-
covnej sily a jej vyuzitia je len inak povedanym procesom formovania
budtcej restrukturalizacie potreby prace. Vytvorenie virtualnych pra-
covnych miest a novej ststavy komunikatorov firiem so spotrebitel mi
a prostredim sice povedie k vytvoreniu statisicov novych pracovnych
miest, ale buda to pracovné miesta s tiplne inym obsahom a kvalifi-
ka¢nou naroc¢nostou. Budu vyzadovat empatiu, sociolégiu, psycholé-
giu, ktoré sice pozadujt znalosti technickych disciplin a ekonomického
rozmeru, ale zaroveini predstavuju aj potrebu znalosti predovsetkym
disciplin I'udskej komunikacie. MoZeme dnes hovorit o tom, Ze mno-
hé vyskumné astavy (napr. v Nemecku, USA ¢i Kanade) pri avahéach
o buddcich typoch profesii hovoria o potrebe komunikatora, ¢loveka,
ktory predstavuje ludsky fenomén v digitdlnom svete a vytvorenie
takéhoto I'udského fenoménu v digitalnom svete bude jednou z hlav-
nych konkurené¢nych vyhod budtcich firiem. Nielen vyrobit vyrobok,
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ale predovsetkym odkomunikovat tento vyrobok so zdkaznikom, vy-
tvorit zdkaznikovi pocit Gcasti na tvorbe tohto vyrobku, vytvorit per-
sonalizovant produkciu a nakoniec reflektovat to, ¢o sa uvadza ako
kIt¢ovy prinos umelej inteligencie, t. j. odstranenie zbyto¢ne vyraba-
nej produkcie.

Ak sme v minulych materidloch upozornovali na to, Ze zbyto¢ne
vyrdbana produkcia je obrovskou zataZou nielen z hl'adiska surovin
a materidlov, ale i z hladiska odpadov pre prirodné prostredie, rovna-
ko vytvara obrovsky vnatorny problémovy okruh. Cudia dostali za-
platené za vyrobky, ktoré sa nezrealizovali a svojim spésobom nepri-
niesli o¢akdvany efekt. Je to vlastne urcitd forma vnatorného dlhu
systému, ktord sa moze rozsirovat iba urcita dobu. Ak k tomu prida-
me celkovu polariziciu prijmov a majetku, vidime, Ze polarizacia spo-
lo¢nosti bude kriteridlnou funkciou pre tspesnost firiem. Akym spo-
sobom na 1u firmy naviazu a ako na 1fiu budu reflektovat, tak spolu
s kritériami, ako je napriklad ekol6gia, budt tspesné. Vezmime do
tvahy aj d'aldie smernice EU, ktoré nemajt analégiu v inych oblas-
tiach, ako je zelené tverovanie. Bankovy sektor ma poskytovat tvery
len na zelené projekty a len na projekty, ktoré prinasaja zniZenie eko-
logickej zataze prostredia. Znamena to, Ze vdc¢Sina uz nebude hodno-
tena podla ziskovosti, navratnosti, ebity, ziadatel'ov, ale podl'a ekolo-
gickych kritérii: ¢i st vyrobky recyklovatelné, plnia eurépske normy
v oblasti kvalitnych vyrobkov, pouZzivaja 100 % recyklovatelné mate-
rialy, chrénia zivotné prostredie a pod. Musime si uvedomit, Ze ochra-
na zivotného prostredia sa tyka nielen formovania vyrobkov, ale pre-
dovsetkym vsetkych materidlov pouzitych pri ich vyrobe, a preto sa
obrovskym fenoménom stane potreba vody pri vyrobe vyrabanych
vyrobkov, sluzieb a produkcie. Potreba vody vzhladom na obmedze-
nia a klesajuci rozsah vodnych zdrojov bude d'alsim kriteridlnym fe-
noménom, ktory bude zasahovat do tspesnosti alebo netispesnosti
vyrabanej produkcie.

Pridajme aj d'alsiu skuto¢nost, otazku celkového vztahu k prirod-
nému prostrediu. Ukazuje sa, Ze proces globédlneho otepl'ovania je len
jednou castou zlozitej transformécie prirodného prostredia. Nastup
agresivnych druhov rastlin a Zivocichov, zmena klimatickych a hyd-
rologickych pomerov, celkové procesy, ktoré stivisia so stracanim vody
a pddy a schopnosti pody produkovat potraviny, obrovské extrémne
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sucha, to vSetko bude pdsobit nielen na prirodu a na spolo¢nost, ale aj
na spotrebitel'ské zvyklosti. KIa¢ovym parametrom sa dnes napriklad
stdva Cistota a kvalita vody. Vsetky analyzy, ktoré uskuto¢nili nemec-
ké astavy o kvalite vody, ukazali, ze viac ako 90 % vody pouZivanej
v EU je kontaminovanych. Kontaminovana voda, ktort pouZiva ¢lo-
vek, znamend zdroven kontaminaciu vody vIudskom organizme,
obrovské zvysenie rizika a chor6b a v kone¢nom dosledku vyrazné
zvySenie chorobnosti vac¢Siny populécie, vratane poklesu fungovania
imunitného systému, pricom imunitny systém je chdpany ako kltco-
vy fenomén ochrany pred pandemickymi ochoreniami. Mame teda
pred sebou okamzite d'alsiu oblast spotrebitelského zaujmu, ktora
bude pravdepodobne v celkovom kontexte vyrazne narastat a bude
sa tykat cistenia vody, technolégii na skvalitnenie vody, navratu na
vyrobu $truktirovanej vody atd. Pritom tieto technolégie buda po-
trebovat zdravotnicke zddvodnenie, to znamen4, Ze sa vytvori nova
vdzba medzi pri¢inami chordb, zdravotnictvom poskytujacim infor-
macie o nutnosti zmeny zivotného stylu a vlastnym spotrebitel'om.
Zoberme dalsiu skuto¢nost, ktora sa ukazuje stile vyraznejsie -
ekologicka, ale predovsetkym kvalitnd produkcia agrarneho sektora
(kvalitna produkcia potravin). Bude vyzadovat nielen zmenit proces
chemizacie vyroby potravin, ale i celkovy proces odlisnej konzervécie,
skladovania a distribticie potravin, odstrdnenia chemickych detergen-
tov komplikujtcich stav potravin a v konecnom doésledku bude zna-
menat navrat k nieomu, ¢o sme nazyvali kedysi koeficient cerstvosti.
Nie jogurt, ktory vydrZzi pol roka, ale jogurt, ktory je spotrebovany do
21 dni. Znamena to teda tplna zmenu orientécie spotrebitelov v ma-
teridlnej podobe na kvalitné, opravitelné a recyklovatelné produkty.
To vsetko ale zaroven znamend vidzbu na lokalizaciu produkcie, pre-
toZe nema zmysel prevazat tisice kilometrov mnohé druhy tovarov,
¢o bude znamenat znova zdsadnt zmenu delby prace a aj zasadnu
zmenu celkového vztahu medzi producentmi, obchodom a spotrebi-
tel'mi. Mnohé néznaky uz vidime napr. v Nemecku, kde priorita kva-
litnych potravin je chdpana ako kl'ac¢ovy predpoklad budtcej nemeckej
stratégie vratane schopnosti kvalitne spracovat vyrobené potraviny.
Uz samotny aspekt kvalitnych potravin premietajtci sa do kvalitného
zdravotnictva a viazany predovsetkym na prevencné funkcie zdra-
votnictva znamena zasadnd zmenu pohl'adu na budtcu spotrebu.
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Ludia buda mat stale viac volného ¢asu, no tento vol'ny ¢as moézu
pouzit aj na to, aby poznali vlastnti planétu. Nebude to teda turisticky
ruch klasického typu rekredcie na plazi, ale pravdepodobne to bude
postupne turisticky ruch orientovany na poznanie histérie v kontinuite
toku ¢asu vyznamnych historickych Gzemi a na poznanie divov pla-
néty, ale i pochopenie dynamickej rovnovéhy vsetkych foriem rastlin-
nej a zivocisnej rise ¢i ¢loveka. Toto uvedomenie si vlastnej pozicie
v kontexte planéty a prirodného prostredia bude jednym z kl'ac¢ovych
parametrov budtcej turistiky, ktord bude vyzadovat tplne int sféru
sluzieb, iny servis a pripravu a, samozrejme, bude predpokladat aj
tplne iné finan¢né aspekty. Moze vytvorit miliéony pracovnych miest,
ale zaroven bude predstavovat aj int podobu turistického sprévania
ako doteraz. Transformdciu charakteru turistiky si musia uvedomit
predovsetkym krajiny prosperujtce z turistického ruchu, tie zasiahne
velmi vyrazne. Prikladom je Taliansko, kde sa vyrazne rozsiruje vir-
tualizacia pohladu na historické pamiatky. Vidime, ako pamiatky
vyzerali pred tisic rokmi, patsto rokmi, sto rokmi a ako vyzeraji dnes
(moézeme sa prechadzat vo virtualnej historii). Tym sa nepochybne
radikdlne zmeni aj vztah ¢loveka k vlastnej i cudzej historii.

Takisto musime upozornit na jeden zo zdvaznych parametrov kor-
poratnej stratégie: ak to doteraz bola skoér snaha vyrovnat vsetky typy
civiliza¢nych modelov do jediného modelu, ktory sa sprava vo vztahu
k zdkaznikom podla univerzalnych smernic, vidime, Ze v budtcnosti
bude prevaZujicou tendenciou reSpektovanie civiliza¢nych a kultar-
nych zvlastnosti jednotlivych teritorii, regiénov a civiliza¢nych mode-
lov. Respektovanie zvlastnosti je opat zalozené na priamej komunika-
cii medzi delegatmi firmy a vlastnym prostredim budtcich spotrebi-
telov. Vytvaranie takejto reSpektovanej situdcie zarovenl znamena aj
jeden zvyznamnych fenoménov, diverzitu budiceho obchodného
strategického myslenia. Diverzita smerujaca prave k dosiahnutiu
dostatocnej miery reSpektovania historickych a kultarnych zvlastnosti
bude jednou z primarnych funkcii, ktoré buda zabezpecovat tspes-
nost firmy. V kazdom pripade pouZitie civiliza¢nych modelov, zacho-
vanie kulttrno-historickych odlisnosti znamena respektovanie miest-
nej komunity, jej historického zazemia, ale zaroven, paradoxne, zna-
mend cez tato komunikaciu podstatné zvysSenie moznosti tspesnej
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realizacie ponukanej produkcie tovarov, sluzieb atd. Poznanie histo-
ricko-kulttirnych zvlastnosti, vytvorenie expertov chapajtucich odlis-
nosti civiliza¢nych modelov bude jednym z kl'i¢ovych strategickych
predpokladov pre firemné stratégie. Ak chce mala firma uspiet lokal-
ne, mdze vyuzivat znalosti miestneho kultarno-historického zazemia.
Ak vsak dnes hovorime o tom, ze malé firmy by vdaka Gverovaniu
mohli expandovat aj mimo teritéria vlastnej krajiny ¢i vlastného regié-
nu, experti a Specialisti na kultarno-historické zdzemie predpoklada-
nych oblasti podnikania buda nesmierne cennymi spolupracovnikmi
pri tvorbe firemnej korporatnej stratégie. Ide o vyuzitie informacii
o odlisnostiach kultarno-historického zazemia, oich charakteristic-
kych ¢rtach, aj limitoch, ktoré nie je mozné prekrocit. Z tohto hl'adiska
nové chdpanie firemnej stratégie vo vazbe na reSpektovanie prirod-
nych, historickych a kultarnych zvlastnosti bude jednym z klac¢ovych
dimenzionalnych prvkov budtcej korporatnej stratégie. Snaha vel'kych
transnacionédlnych korporacii vytvorit jednotny planetarny trh s jed-
notnymi vyrobkami, s jednotnym pristupom servisu a sluzieb sa uka-
zuje ako problémovéa prave preto, Ze miera diverzity v jednotlivych
teritériach je kIicovym predpokladom pre prezitie tychto teritorii, ale
na druhej strane reSpektovanie sa stava klticovym ekonomickym pred-
pokladom tuspesnosti takychto pristupov. A skiisme si predstavit,
kol'ko expertov vyuZzivajucich kultarno-historické zvlastnosti civili-
za¢nych modelov, ale majacich aj ekonomické vzdelanie je k dispozi-
cii. M6zZeme pouzivat miestnych odbornikov, to znamena vytvorenie
ststavy pracovnych miest pre miestnych I'udi poznajicich miestne
zvyklosti a zaroven to znamena pomoc inym krajindm a teritoriam.

Je paradoxné, Ze v&cSina firiem sa orientuje na oblast obchodu
v oblasti vyspelych krajin. Jedint vynimku predstavuje giganticky trh
Ciny. Menej hovorime o indickom trhu, hoci prognéza demografické-
ho néarastu v Indii je vyznamnejsia ako pokles populécie v ¢inskych
oblastiach, no neuvedomujeme si, Ze indicky trh je obsadeny miest-
nymi firmami plne reSpektujiacimi historicko-kultdrne zazemie jed-
notlivych teritérii Indickej republiky. Pravdepodobne vo vidzbe na
firemna stratégiu preto bude musiet vznikat nutnost iného komplex-
ného pristupu vychddzajaceho z novej tlohy lokalizacie. Ak dnesna
predstava o malych firméch znie, Ze malé firmy musia byt tspesné,
zvdcsovat svoj prienik na zahraniéné trhy aexpandovat (neustéle
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rast), pravdepodobne hlavnou firemnou stratégiou budtcnosti bude
optimdlna velkost firmy vo vidzbe na lokdlne tizemie, ¢o znamena
dosiahnut optimalnu mieru komunikicie medzi firmou a miestnou
komunitou, ale zaroven dosiahnut aplne iny vztah firmy a lokdlneho
vyvoja. Nieco podobné sa objavilo ako smernica OECD socialnej spo-
luzodpovednosti vel'kych firiem za rozvoj regiéonov. Vel'ké firmy maja
reSpektovat kultrno-historicky vyvoj regionov, kde posobia, a po-
maéahat im. Socidlna spoluzodpovednost tychto firiem sa ma premietat
aj do podpory kultarnych, historickych ainych programov. Zatial,
bohuzial, je tato socidlna spoluzodpovednost firiem v minimalnom
rozsahu. No predstavme si, Ze takato firma chce byt tGspesna v lokal-
nom profile, musi sa preto pribliZit k miestnej komunite, spolupraco-
vat’ s fiou, nachadzat nové prieniky spolo¢nych moznosti problémov
a cielov. Tu v8ak musime rozlisit dva druhy firiem: firmy problémo-
vej infrastruktary (napr. vodarenské, energetické a plynarenské fir-
my) aklasické firmy (produkujace roézne druhy tovarov, sluZzieb)
spotreby tiez individudlnej, ale architektonicky rieSenej vo vdzbe na
potreby klientov. Vel'ké energetické alebo vodarenské firmy sa dnes
snazia spolupracovat s miestnymi komunitami a vytvéarat podnika-
tel'sky priestor pre malé lokdlne firmy, vytvarat pracovné prilezitosti
vo vdzbe na realizaciu energetickych lokalnych projektov a ekologické
zazemie svojich projektov, ale hlavne vzdy komunikovat s miestnymi
municipalitami a dosiahnut rozumny sdhlas a mieru spolutcasti
miestnych komunit na realizovanych projektoch. Vidime to napriklad
na projektoch Electricité de France alebo mnohych franctazskych &
nemeckych energetickych firiem - komunikuja s miestnymi munici-
palitami, pomahaja pri historicko-kultarnom rozvoji, vytvaraja pra-
covné miesta, moznosti pre lokalne firmy atd’. Ide o spoluprécu a ko-
munikdciu. Tieto dva principy sdhlasia s prof. Laszlém a mali by sa
stat zakladnym smerom strategického vyvoja a budtceho korporatne-
ho aj spolocenského sektora. Schopnost spoluprace a komunikécie
umoziiuje nielen multiplika¢ne ziskavat pozitiva z vyhod obidvoch
stran, ale aj eliminovat moZné nevyhody tychto dvoch stran.

Ak sa toto vSetko transformuje do novej podoby a tlohy korporéatne-
ho sektora k regiondlnemu miestnemu rozvoju, znamena to aj d'alsiu
vec: pochopit, pocavat a poznat miestny vyvoj. Vytvorenie ststavy lo-
kalnych $pecialistov poznajtcich lokalne podmienky a komunikujtcich
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s lokdlnymi municipalitami bude druhd Strukttra potreby préace
v tychto firmach. Samozrejme, stale hovorime o firmach systémovej
infrastruktary zabezpecujacich krvny tok spoloc¢nosti, t.j. energiu,
vodu, plyn atd. Pod systémovou infrastruktarou samozrejme chape-
me aj IT firmy, pretoze mobilnd komunikacia v tomto smere bude
kIaéovym predpokladom pouzitia vSetkych informacnych technolégii
od systému mobilnej komunikacie po systém umelej inteligencie. Ak
vezmeme do avahy takto chapana korporatnu stratégiu, potom mno-
hé katastrofické situdcie (ako napr. stcasnd pandémia) znamenaja
impulz pre transformaciu ajej urychlenie. Tak, ako sa to objavilo
v oblasti automatizacie, robotiky alebo umelej inteligencie, objavuje sa
to aj v celkovej zmene stratégie a vztahu firiem a lokalneho priestoru.
Ukézalo sa, Ze obrovska zavislost firiem od stistavy subkontraktorov
je vyhodnéa v ,, peknom pocasi”. V pripade pandemickej krizy sa stava
neuralgickym bodom celého produkéného systému. Pandémia pravde-
podobne povedie k vyraznému prehodnoteniu celkového teritoridl-
neho rozloZenia a pouzivania systému outsourcingu a offshoringu.
Ukézalo sa to velmi vyznamne pri vztahu medzi automobilkami
a ¢inskymi producentmi procesorov a ¢ipov. Na druhej strane ukazuje
sa stdle vyraznejSie, Ze lokalizdcia vyroby bude znamenat vyrazné
zmenSenie narokov na dopravna obsluZnost, a to moZe radikalnym
sposobom znizit' celkovt zataz v spolo¢nosti vo védzbe na prirodné
prostredie. Dal&im kritérialnym parametrom budtcej korporéatnej po-
litiky bude pravdepodobne nielen poZiadavka zelenych projektov
a zniZzovania emisii, ale predovsetkym poziadavka znizovania ekolo-
gickej zataze napr. cestou znizovania ndrokov na dopravni obsluz-
nost, energie, suroviny a pod. Fenomén znizovania ndrokov bude
pravdepodobne podstatne podrobnejsie rozpracovavany aj v dalsich
smerniciach EU a stvisi s tym, Ze aj ked tvahy o tazbe surovin na
asteroidoch ¢i Mesiaci mozu byt zaujimavé, ale nerieSia zasadny
problém dnesnej civilizacie - neustéle rasticu potrebu surovin a hro-
madenie odpadu, ktory zatazuje prirodné prostredie. Ak sa nevyrie-
Sia tieto dva protikladné fenomény, moznost najdenia homeostazy
medzi dne$nou spolo¢nostou a prirodou je takmer iste vyltacena.
Hl'adanie dynamickej rovnovahy na regiondlnej trovni je nesmier-
ne dolezité, pretoze vytvara predpoklady aj pre najdenie dynamickej
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rovnovahy na narodnej alebo globélnej trovni. Vidime, zZe postupné
pripravovanie mnohych smernic a projektov EU zodpoveda tomuto
trendu aje vo svojej podstate rozumné. Snaha vytvorit Statisticky
priemerného Eurépana je vSak v tomto ohl'ade chybna. Prave naopak,
kulttrna a historicka diverzita jednotlivych teritérii Eurépy bola vzdy
jej najsilnejSou zbratiou. Hl'adanie a prienik spoloé¢ného musi byt
vzdy silnejsie ako hladanie rozdielov alebo snaha vytvorit univerzal-
neho Statistického ¢loveka ¢i vSeobecnej firmy. Néavrat k poznaniu
histérie vytvarany zvySovanim podielu sndh poznat histériu svoju
i cudzich krajin sa prejavuje v tzv. vikendovom turistickom ruchu
i v d'algich novych javoch turistického ruchu. Vytvaranie personalizo-
vanej produkcie vyrabanej pre konkrétneho zdkaznika znamenda od-
stranenie zbyto¢ne vyrdbanej produkcie. Najdenie vztahu medzi pred-
stavitelmi firmy, delegatmi firmy a spotrebitelmi v I'udskom dial6gu
a komunikacii odstratiuje rizikd, ktoré vytvara odosobnenie digitadlneho
sveta a zaroven vytvara predpoklady pre najdenie kl'a¢ovych prieni-
kovych veci, ktoré mozu spdjat producentov a spotrebitelov. Takto
formulovana korporatna stratégia je potom vlastne najistejSou straté-
giou smerovania k nizkouhlikovej ekonomike odstrarujacej zasadné
diskrepancie medzi I'udskou spolo¢nostou a prirodnym prostredim.
Jednym z hlavnych faktorov zatazujucich prirodné prostredie je
agrarny sektor, spotreba vody, energetiky zavislej od ovplyviiovania
ovzdusia a produkény systém zatazujaci prirodu obrovskym nad-
mernym mnozstvom odpadu po uskutoénenej spotrebe. Vsetky tieto
fenomény st zdkladnym predpokladom k tomu, aby sa nizkouhliko-
va ekonomika stala skutocnostou. Na druhej strane stale vyraznejsie
vstupuje do tvahy diskusia o spotrebnom charaktere spolo¢nosti. Ak
spotreba samotnd nema byt v tej materialnej podobe zakladnym fe-
noménom tejto spolo¢nosti, ale skor ma byt fenoménom nehmotnej
spotreby, spotreby informécii, poznania a skdsenosti, mdme pred se-
bou zaujimavy transformacny proces. Vyuzitie prave tohto vystupu
integrujiceho poznanie informaécie a individualitu by mohlo byt rie-
Senim budtcej charakteristiky spotreby spolo¢nosti. Predstava o tom,
ze vytvorime umeld inteligenciu, ktord bude slazit inteligentnym do-
macim spotrebi¢om, inteligentnej chladnicke, inteligentnej pracke, mo-
ze byt zaujimavéa pre niektoré kruhy producentov, ale nebude riesit
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nizkouhlikovt ekonomiku. Kl'a¢ovym predpokladom nizkouhlikovej
ekonomiky je totiz nielen minimalizcia ekonomickych strat, ale pre-
dovsetkym transformacia celkovej miery spotreby materidlnych vy-
robkov v budticnosti tak, aby predstavovali prirodzeny rozmer spotre-
by, nie rozmer spotreby nahanany komerénymi marketingovymi a iny-
mi ciel'mi. Je paradoxné, Ze nad touto dimenziou budticeho vyvoja sa
takmer nikto nezamysla, okrem niektorych nemeckych skupin, ktoré
upozoriiuju na neudrzatelnost dnesnej masovej spotreby zatazujacej
prirodné prostredie, celkovy pohlad na budtcnost korporatnej stra-
tégie je stile zaloZzeny na zvac¢Sovani objemu produkcie, ziskavani
dalsich trhov, zvySovani ziskovosti, zlepSovani hodnoty ebity a zlepso-
vani u¢tovnej uzavierky. Prave naopak, ukazalo sa (vd'aka pandemic-
kej krize), Ze st dva druhy podnikov: podniky priamo zavislé od I'ud-
skej komunikécie a stretdvania sa (oblast reStaurécii, stravovania, tu-
ristiky, hotelov, cestovného ruchu atd’) a oblast, ktord umoziuje indi-
viduélnu spotrebu (t. j. spotrebu vyrobkov, ktoré spotrebtivame doma
v tzkom okruhu)a tt prave vyvoj pandémie vobec neohrozil, viedol
akurat k transformdcii sprostredkovatel'skych ¢innosti, nahrade tra-
di¢nych kamennych predajni internetovym obchodom a zvac¢Senim
rozsahu dopravnych sluzieb umoZnujicich dodévanie vybranych
tovarov a tovarov zaktpenych cez internet. Znamena to teda, Ze aj
samotnt pandemicka krizu mozeme chapat ako katalyzator zmien
predovsetkym v oblasti individuélnej spotreby.

Ale, paradoxne, pandemicka kriza ukéazala aj druha dimenziu -
potrebu I'udi stretdvat sa, komunikovat s prirodnym prostredim, na-
chadzat komunikaciu medzi sebou navzdjom. To, ¢o I'udia predtym
povazovali za samozrejmé, priama komunikdcia, nielen komunikacia
internetova, sa naraz vo vdzbe na pandémiu ukazalo v plnej nahote
ako chybajtci rozmer osobnej komunikécie. Ten bude hlavnym krite-
ridlnym predpokladom pre tspesnost budtcich firiem, pretoze prave
schopnost komunikovat, rozpravat, vymienat si informacie so za-
kaznikom bude klta¢ovym predpokladom preto, aby bola vyroba eko-
logicka, personalizovand, ale zaroven realizovand na zdklade osobné-
ho kontaktu. A tato skuto¢nost sa naplno rozvija aj v sic¢asnych stra-
tégiach. Dnes sa vSak v ramci korporatnych zmien diskutuje hlavne
o prechode na internetovy obchod po prechode na home office, na
niektoré dalsie formy, ktoré umoznil internetovy obchod a pod.
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V skutocnosti tieto nastroje existovali uz davno predtym. Neuvedo-
movali sme si moZnosti tychto skupin transformac¢nych foriem, no uz
vtedy vznikali $tadie upozornujice na limity moznych novych firiem
korporétnej a spotrebitel'skej stratégie. Home office je perfektnou
formou Gspory ciest pracovnika do prace, ¢asovych strat, skuto¢nosti,
ze doma pracuje o tretinu viac ako v praci, zvysenie produktivity pra-
ce, ale na druhej strane existuji rovnako stadie, ktoré hovoria o tom,
ze dlhodoby pobyt na home office vedie k strate socidlnych kontaktov
i psychickym poruchdm. MoZnost pouzit urcitd formu rieSenia mu-
sime zaroven kombinovat s tradiénymi formami rieSenia. Pritom
mnohé transnaciondlne korporacie zac¢inaji zavadzat systém, v kto-
rom, pokial je to mozné, pracujete dva dni v prdci a tri dni na home
office. Dochddza teda k prepdjaniu pozitivnych stranok obidvoch fo-
riem vyuZivania pracovnej sily. Na druhej strane rozvoj digitalnych
nomadov ukazuje, ze skuto¢ne nemusime byt viazani na pracovné
miesto, ale zarovent méZeme plnit mnohé tlohy firemného a iného
charakteru. Tyka sa to v8ak iba urcitej skupiny I'udi. Spominany mo-
del nie je mozné pouzit ako univerzalny plosny fenomén, podobne
ako home office nie je mozné pouzit ako univerzalny jav novej formy
pracovnych miest. Naopak, vyvoj zmien a limitov v ramci koronavi-
rusovej pandémie ukazal nutnost diverzifikacie pristupu tak k pra-
covnym miestam, ako aj k pracovnikom. Pri pracovnych miestach je to
otazka moZznosti kombindcie home officu a redlneho pobytu v préci,
ale zaroven podobne ako kedysi, boli hitom space office, obrovské
kancelérie, v ktorych pracovali desiatky l'udi oddelené len nizkymi
murikmi. Dnes sa vraciame k intimite ¢loveka a k tomu, Ze ¢lovek sa
nestava sticastou obrovského Sestdesiatélenného kolektivu v jednom
priestore, ale reSpektujeme mieru jeho individuality.

Paradoxné je, Ze toto poznanie individuality akoby zacinalo odrazat
medicinske poznanie skutoc¢nosti, Ze kazdy je iny, ma iné predispozi-
cie, podmienky, moznosti. Pradve preto upozoriiujeme na nutnost pri-
stupu k polarizacii majetku a prijmov v transformaécii na polarizaciu
moznosti. Polarizdcia moznosti je komplexnejsi ukazovatel ako uka-
zovatel prijmov, ktoré nie sa produktom intelektudlnych predpokla-
dov, produktom narodenia sa v urcitom sprdvnom priestore, ale sa
integrovanym vyjadrovanim celkovej miery diverzity v struktare spo-
lo¢nosti. Predpoklad a diverzita moZnosti zaroven je fenoménom,
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ktory limituje moznosti optiméalnej struktiry spolo¢nosti a eliminécie
pripadnych vnatornych napéti alebo destrukénych fenoménov v ram-
ci spolocenského fungovania. Diverzita roznosti firiem z hl'adiska ich
zamerania nesuvisi len s predmetnym alebo sluzbovym zameranim
tychto firiem, savisi aj s nutnostou diferencovanej velkosti tychto fi-
riem. Predstava, Ze vSetky vel'ké firmy sa rozpadni na malé sietové
firmy tak, ako bola kedysi proklamované v 90. rokoch, je, bohuzial,
znova o preklopeni kyvadla na tplne novy extrém. V skutoc¢nosti
v spolo¢nosti bude nevyhnutne nutnd Struktara malych, strednych
a vel'kych firiem, vel'kych firiem prepéjajacich sa zase do transnaciondl-
nych korporécii a transnaciondlnych korporécii fungujtcich v ramci
planetarneho trhu. Ide aj o proces koncentracie, v stcasnosti aj v do-
sledku finanénych a inych problémov velkych automobiliek doché-
dza k spdjaniu Siestich klacovych automobiliek do medzinarodného
gigantu, vidime aj procesy ftzii, akvizicii v oblasti spotrebitel'ského
a farmaceutického priemyslu atiez obrovsky proces koncentracie
v oblasti finan¢ného sektora. Na jednej strane proces narastu neistoty
arizika vedie k snahe koncentrovat maly pocet firiem ovlddajicich
planetarny trh, na druhej strane tento typ nevyhnutne naraza na svoje
prirodzené hranice a ukazuje sa, Ze rovnako vyznamnym je rozvoj
diverzitnych druhov firiem aich velkosti vjednotlivych regiénoch.
Tak, ako sa musi pri planetarnom trhu re$pektovat $pecifickost jed-
notlivych tzemi, ich kultirno-historického zadzemia, tak je nutné res-
pektovat aj vel'kostnu struktaru firiem. Orientécia len na velké alebo
malé firmy je rovnakym extrémom ako v podstate extrémisticky vy-
kyv kyvadla iba na jednu stranu. Stale vyraznejSie vidime, Ze mnohé
¢innosti mozu efektivnejsie a hlavne ekologickejsie zabezpecovat lo-
kalne malé a stredné firmy, ale ak tieto potrebuju zdzemie, potom aj
finan¢né know-how zazemie, inova¢né zdzemie by mali vychadzat
z hl'adiska pomoci pre tieto firmy.

Koniec-koncov dnes vidime obrovska diskusiu o tlohe priestoru.
Predstava OSN o tom, Ze 75 % obyvatel'ov bude Zit vo vel'kych mest-
skych aglomeracidch, znamena pre firmy zdsadnt informéaciu o zme-
ne ich stratégie. Zameranie na velké megapolisy rozvija vyrobkové
Struktary a personalizovana produkciu, ale stale sa ukazuje koncentrécia
len na mestské aglomeréacie ako rizikova a znamena zdsadné poskode-
nie vztahu l'udskej spolo¢nosti a prirodného prostredia. Zachovanie
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kultarneho razu krajiny nie je len spolocensky formulovanym postu-
latom, je jednym z kl'a¢ovych fenoménov pochopenia zodpovednosti
¢loveka vo vztahu k prirodnému prostrediu. NemoéZeme vytvorit
situaciu, v ktorej bude na planéte existovat 70 alebo 100 megapolisov
a vietko ostatné vratime prirode ako divokua prirodna scenériu, pre-
toze fungovanie I'udskej spolo¢nosti tento krok neumoziuje. Prave
spojenie medzi ¢lovekom a prirodou, ktoré sa ukazalo pocas korona-
virusovej pandémie, je nezastupitelnym fenoménom vlastnym nasej
neurologickej a psychologickej vybave. Preto vychadzky do prirody,
komunikdcia s prirodou, sledovanie rastlin, Zivoc¢ichov st nevyhnut-
nym predpokladom realneho a optimélneho rozvoja I'udskej bytosti.

Toto vsetko v8ak vytvara nutnost a premietnutie do firemnej straté-
gie. Mozeme vytvarat ekofarmy, prijatelny agrarny sektor bez chemic-
kych latok, spracovatel'sky priemysel potravin (lokdlny, rozmiestneny
v priestore a zabezpecujaci uchovanie kvality potravin vyrabanych
ekologicky)? Mozeme zabezpecit distribtciu tychto potravin vytvo-
renim siete centier zdravej vyzivy, vytvorit rozumnt komunikaciu
medzi spotrebitelmi a producentmi tychto potravin? Znamena to po-
skytnat informécie o tlohe stravy vrozvoji zdravého organizmu,
o tlohe prostredia v zachovani zdravia a o tom, ¢o ¢lovek moze ve-
domou ¢innostou urobit sdim pre seba. Ale predstavme si obrovsky
objem l'udi, ktori sa zaoberaji prave poskytovanim tychto informaécii,
zdravych potravin, podmienok pre zdravy plnohodnotny Zivot v regio-
ne i mimo regioénu. Predstavme si aj d'alie firmy poskytujuce moz-
nosti cestovania a poznavania kulttrno-historickych zvlastnosti v inych
¢astiach, v inych regiénoch, v inom prostredi, vratane poznatkov o tom,
ako sa to poznanie vyvijalo, ako vznikali jednotlivé formy a dimenzie
tohto prostredia, akym spésobom sa ten iny civiliza¢ny okruh vyvijal.
Znamena to nielen prist a pozriet si pyramidy, ale pochopit podstatu
starovekého Egypta a egyptskej civilizacie, znamend to preniknat do
podstaty krajiny, ktora navstivime, do jej psycholégie, histérie, po-
znania. A v takomto pripade budeme vnimat obyvatelov tejto inej
krajiny ako nebezpe¢nych saperov, ako niekoho, kto je v konkurencii
voci nasim predstavam, kto je nebezpecny?

Paradoxne je jednym z hlavnych parametrov sti¢asnej spolo¢nosti
nedovera. Prejavuje sa aj v ramci firemnych a korporatnych stratégii -



42

akcionari nedoveruji manazmentu, manazment nedoveruje akciona-
rom, pracovnici nedoéveruji manazmentu a manazment nedodveruje
pracovnikom. Nedovera sa ako rakovina zakliesnila v mnohych strukta-
rach korporatneho sveta. Samozrejme, dnes médme aj mozné riziko
tuniku informécii, preddvania firemnych informacii a firemnych
know-how. Ako sme uviedli, Statistiky ukazuja, Ze vac¢sina kriminal-
nych aspektov kybernetickej a informacnej spolo¢nosti stavisi s pre-
dajom informacii z vnatrofiremného prostredia. Prec¢o pracovnici
predévaja firemné informdcie? Chcti na nich zbohatnut, sa frustrovani
vlastnou spolo¢nostou, pretoze ich poskodila? Znova sme pri otazke
pri¢iny. Ak hlavnhym problémom stcasného sveta je predovsetkym
nerovny vztah medzi prirodnym prostredim a spolo¢nostou, musime
hladat pri¢iny tohto stavu. Ak je nim nadmerna spotreba, musime
uvazovat nad optimalizaciou spotreby. Ak uvaZzujeme nad optimali-
zaciou spotreby, musime komunikovat s producentmi aj so spotrebi-
telmi a musime hladat cesty minimalizacie narokov na dopravné
aobsluzné cinnosti a hladat optimalny vztah medzi vyrobcom
a spotrebou. Nehovorime o poklese alebo redukcii spotreby z abso-
latneho hladiska, hovorime o transformécii spotreby, o tom, aby sme
dosiahli plnsie pokrytie svojich narokov a potrieb, ale pri plnej zod-
povednosti mra ako spotrebitela voci prirodnému prostrediu.

Nemozeme sa preto divit snahe EU tverovat len zelené projekty,
avsak nehovorime len o zelenych projektoch produkcie, hovorime o ze-
lenych projektoch spotreby a o tom, Ze by sme mali dosiahnut zelent
podobu celého vyrobno-spotrebitel'ského recykla¢ného retazca. Preto
tol'ko diskusii o recyklacii a o pouZivani recyklovatelnych materiélov,
aby sme predizili cyklus spotrebnej Zivotnosti vyrobkov av koneé-
nom dosledku, aby sme dosiahli stav, v ktorom budeme schopni do-
siahnut optimélny vztah medzi spotrebou a prirodnym prostredim.

Je paradoxné, Ze dnes hovorime o néraste poc¢tu obyvatelov, pre-
I'udnenosti, ale prevazné vicsina narastu obyvatelstva je dana predize-
nim veku dozitia. O pér desiatok rokov moézeme byt v situécii, v kto-
rej mohutné povojnové populacné ro¢niky a ro¢niky 60. rokov minu-
lého storocia budti umierat a dojde k poklesu populacie. Zaroveri sme
v situdcii, ked” sa vécsina populédcie presunie do miest, ale mesta sa
ukazuju stéle ako jeden z problémovych fenoménov pre Zivot. Spatost
s prirodou znamené vyrazny fenomén harmonie a podstatne dlhsieho
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a plnsieho Zivota. A prave tieto paradoxy, ktoré by sme mali identifi-
kovat, by mali byt zdkladom pre rieSenie budtcich sluZieb tovarov
a ¢innosti vyustujtcich do toho, aby sme hl'adali novi mieru homeosté-
zy medzi I'udskou spolo¢nostou a prirodnym prostredim. Je para-
doxné, Ze v niektorych firmach sa tieto prvky vo firemnej stratégii
zacinaju objavovat, nielen cestou ekologizécie surovin, recykla¢nych
sluzieb, ale aj optimalizacie vztahu komunikacie so zdkaznikom tak,
aby sme informacne a ekologicky posobili na zadkaznika, aby si uve-
domoval mieru spoluzodpovednosti za vyuzivanie a naslednt recyk-
laciu vyrobku. Samozrejme, moZeme zaviest poziadavku recykla¢né-
ho poplatku pre vyrobcu, ktory by potom nasledne mal recyklovat
tovary po pouZziti. Inou strankou je optimalizovat samotny objem vy-
rabanej produkcie tak, Ze nezmensime rozsah uzivatel'ského standar-
du, ale zmensime tlak na mnoZzstvo tovarov a odpadu, ktorymi zata-
zujeme prirodné prostredie. Ako sme schopni zacat akcie proti plas-
tovym taskdm zamorujicim svetové ocedny, mohli by sme rozmyslat
aj nad tym, aka je miera skutoc¢nej spotreby tovarov a sluzieb a miera
vplyvu tychto tovarov a sluZieb na rozvoj ¢loveka.

Virtudlne a pocitacové hry st v sticasnosti obrovskym fenoménom,
vznikaja dokonca festivaly, v ktorych sttazia druZstva vo virtudlnych
hrach. Moéze to byt len urcitd nova forma Sportu alebo prave virtualny
svet moZze byt svetom, v ktorom sme schopni rozvinat vlastny sposob
rozvoja indjst novy vztah k prirodnému prostrediu ¢i k ostatnym
Tud'om v lI'udskej spolo¢nosti a k sebe samému. Pocitacové hry teda
nebudu plné nasilia, strielania a zabijania, budt napriklad obrazom
modelovania nasej dlohy v spolo¢nosti k prirode, obrazom nasho
vztahu k historii, k poznaniu vlastnych historickych sktsenosti.

Pri vikendovom turizme sa snazime navstivit zaujimavé historic-
ké mesta (z hladiska kultarneho, technického, historického), dostat
integrovantt ponuku obrazov Zzivota v tychto teritériach a v podstate
nezatazovat zadsadnym sposobom ani prirodu, ani svoj ¢asovy ramec.
Rozvoj nového druhu turistiky je velmi zaujimavy, no musime res-
pektovat’ aj skuto¢nost, Ze mnohé oblasti st dnes také nasytené tu-
ristami, az sa stdvaji nevyhodnymi pre miestnych obyvatel'ov a v ko-
ne¢nom dosledku je vysledkom snaha municipalit o limitovanie poc-
tu turistov navstevujicich jednotlivé oblasti. Ale je mozné rozvinat
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napriklad oblast turistického ruchu vo vdzbe na virtudlnu podobu
(navstivime virtualne Benatky, katedrdlu Notre-Dame v PariZi alebo
eurépske muzed). Vytvorenie bloku virtualnej reality by mohlo byt
nielen zdsadnym sposobom transformaécie turistického ruchu, ale pre-
dovsetkym néds samych. V tomto pripade pridu o pracu ubytovacie
kapacity, stravovacie kapacity, predajcovia suvenirov, ale na druhej
strane mozno takto najdeme optimalnu rovnovahu medzi tym, ¢o
chceme poznavat pri turistickych zdjazdoch a tym, ¢o sme schopni
poskytnat tvorcom ubytovacich kapacit. Nech sa zacastnia tvorby
virtudlneho sveta vlastného prostredia, nech sa na nom podielaju fi-
nancne i ziskovo a nech zaroveni poskytnu tieto informaécie pre vir-
tualnu podobu turistického ruchu.

Ak v stucasnosti hovorime, Ze turisticky ruch je jeden z najvyznam-
nejsich svetovych fenoménov, tak to znamena nielen poskytnat prie-
stor pre pobyt na plaZach, ale predovsetkym priestor pre poznanie
danej krajiny. Tato dimenzia informacnej spolo¢nosti by mohla zohrat
nesmierne vyznamnu tlohu a mohla by byt jednym z kriteridlnych
fenoménov rieiacich v novej rovine vztah digitalizacie a tradi¢nych
sndh a spotreby I'udskej spolo¢nosti. Tak, ako chceme zdravé potravi-
ny, chceme aj prijatelny turisticky ruch aako chceme informacnt
bezpec¢nost, chceme aj virtudlny svet. A prave ndjdenie optimdlnej
rovnovahy medzi tymito dvoma kriteridlnymi funkciami bude obrov-
skym korporatnym priestorom budticnosti, no musime zabudnut, Ze
kriteridlnym predpokladom je zisk, profitabilita, navratnost a ebita.
Tieto veci zostavaju typické pre obdobie 20. storocia, ale ak chceme
vazne realizovat informac¢nu spolo¢nost, ekologicky svet a novy cha-
rakter spoloc¢nosti, digitélnej spolo¢nosti vyuzivajticej umelu inteligen-
ciu, musime si uvedomit, Ze kriteridlne funkcie musia byt iné. Musi to
byt ekologickost, prijatelnost, uzivatel'sky standard, ale hlavne za-
chovanie l'udského rozmeru, komunikacie a spoluprace. A toto nena-
hradi ziadna umeld inteligencia, chatbot ani robot, je to v I'ud'och sa-
motnych. Mo6Zeme to chépat ako zdsadnt vyzvu k transformécii kor-
poratneho sektora.
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2. ESG FAKTORY A INVESTICIE V KONTEXTE
POST-PANDEMICKE]J] OBNOVY EU

Séria nadvdzujacich lapsusov, ktord na jeseni 2008 v USA vydustila
do nésledne globéalne rozsirenej finan¢nej krizy, upriamila (okrem
iného) pozornost na problém uplatriovania vysoko neetickych praktik
v sektore financii a odstartovala jeho zasadnt rozsiahlu reformu. Ex-
trémne naklady krizy orientovali reformné usilie na eliminaciu pri-
stupu privatizacie ziskov a socializacie strat finan¢nych instittcii, ako
aj na prevenciu manazérskych zlyhani a manipuldcie s tdajmi spoje-
nej s interpretaénymi defektmi inetransparentnostou tak dovnttra
tiriem, ako i navonok. Kriza odstartovala zvySeny zaujem investorov
o etické a spolocensky zodpovedné investovanie, ktoré sa popri zisku
zaujima aj o spolocensky prospech a ktorého principy predstavila
OSN uz vroku 2006. Faktory environmentédlne, socidlne a riadenia
aspravy (ESG) poskytujua spolo¢nosti prehlad o celkovej rizikovej
expozicii a dlhodobej udrzatelnosti podnikania a ich zohladnovanie
v investi¢cnom procese je mnohymi povazované za aktudlny megatrend
predstavujtci celosvetovo kritickti tému pre takmer kazda organiza-
ciu. Vyuzitie tdajov o vykonnosti a riadeni rizik a prileZitosti moZze pre
organizaciu generovat obchodnt hodnotu, pozitivhu zmenu a konku-
renént vyhodu, pricom ignorovanie vyznamu zaclenenia ESG rizik
moze mat vaZzne nésledky nielen pre organiziciu, ale aj pre planétu.

2.1. ESG faktory - teoretické vychodiska

Etické, spolocensky zodpovedné investovanie presahuje zédkladné kri-
térid investicie (dostupnost avynos) arozSiruje zdber investora
o prizmu ucelu ¢i redlneho ciela investovanych prostriedkov, ¢o ob-
vykle vylucuje zbrane, hazardné hry, alkohol, tabakovy priemysel,
detska préacu, Spekulédcie s potravinami ¢i korupéné spravanie. Na
zaklade etickych a morélnych principov pridel'ujua eticki investori ka-
pital spolo¢nostiam, ktoré zodpovedaju ich osobnému presvedceniu.
V novodobych dejinadch reprezentuju ndbozensky motivovany eticky
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rezim investovania kvakeri, metodisti ¢i islamské bankovnictvol.
V 20. storoci sa tazisko etického investovania postva do socidlnej ob-
lasti s tendenciou reflektovat vtedaj$iu politickt klimu a spolocenské
trendy - kym 60. - 70. roky v USA boli charakteristické postojom proti
tym, ktori profitovali z vietnamskej vojny a podporou spolo¢nosti
presadzujtcich rovnost a prava pracovnikov, v 90. rokoch sa pozor-
nost orientuje na Zzivotné prostredie a odklon od fosilnych paliv
k podpore ¢istej udrzatel'nej energie (Atkins, 2020).

Udrzatel'nost, ktora je najcastejSie definovand ako uspokojenie po-
trieb sticasnosti bez ohrozenia schopnosti budtcich generacii uspoko-
jit tie svoje, sa v rastticej miere dostdva do pozornosti investorov, ktori
hl'adajt nielen ekonomicky zisk, ale aj spolo¢enské dobro. Obrazok 2.1
objasiiuje pozicie jednotlivych terminov v kontexte rdmca udrzatel-
ného investovania.

Obrazok 21

Ramec pre udrzatel'né investovanie

TAHANE ZHODNOTENIM HODNOTOVE
Konvenéné ESG
FINANENE VPLYV
na prvom na prvom
mieste Maximalizovat Maximalizovat Zosiladi Zamerat sa na Maximalizovat mieste
finanZny vynos finanZny vynos finanény vynos socidne wystupy socidlne vystupy
(sociilne vistupy so socidlnymi s financnym {finantné vinosy
sU sekunddrne) Wstupmi Vynasom ako su sekunddrne)
sekundérnym

Prameri: Adams (2018).

Hoci existuje vSeobecnd zhoda, Ze ESG faktory predstavuja tri
hlavné piliere udrzatelnosti - environmentdalny, socidlny a riadiaci -
ich konzistentné pochopenie a manazment komplikuje skutocnost, Ze
véc¢sina medzinarodnych rdmcov a Standardov nezaviedla ich jednot-
nu definiciu (tab. 2.1).

1 Islamské financovanie je vo svojej podstate zakotvené v zakladnych zasadach $arije
(udrzatelnost, spravodlivost, rovnost), a preto st stiou siladné investicie dobré pre
faktory pri zabezpecovani zodpovednych investicii a medzi vlastnosti ich produktov
patri zabezpecenie aktiv, etika, dobra sprava veci verejnych a spravodlivé zdielanie rizik
(Hajjar, 2020).
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Priklady ESG faktorov (pozitivnych a negativnych) zahrnutych do medzina-

rodnych ramcov

Environmentdlne Socidlne Riadenie a sprdva
v" GHG emisie v Sloboda zdruzovania Koédex spravania a zasady
v Spotreba energie pracovnej sily podnikania
a energeticka efektivnost v" Detska pracovna sila Zodpovednost
V' Latky znecistujice ovzdusie | v/ Nutena a povinnd praca Transparentnost
v Pouzivanie a recyklacia v’ Zdravie a bezpe¢nost na a poskytovanie informécii
vody pracovisku Odmeriovanie riadiacich
v Produkcia odpadu v’ Zdravie a bezpe¢nost pracovnikov
a odpadové hospodérstvo zakaznika Diverzita a $truktira
(odpadova voda, tuhé v Diskrimindcia, diverzita spravnej rady
odpady, nebezpecny odpad) a rovnost prileZitosti Uplatkarstvo a korupcia
v" Dopad na biodiverzitu v" Dopad na chudobu Zapojenie
a zavislost od biodiverzity a komunitu zainteresovanych stran
v Dopad na ekosystémy v' Manazment v' Prava akcionarov
a zavislost od ekosystémov dodavatel'ského retazca
v Inovécie v oblasti vyrobkov | v' Skolenia a vzdelédvanie
a sluzieb priatel'skych v' Sukromie zakaznika
k Zivotnému prostrediu v' Vplyv na komunitu

Pramen: EBA (2021).

Na zaklade spolo¢nych znakov dostupnych ramcov tykajacich sa

ESG faktorov vykazuje ESG faktor jeden alebo viaceré z nasledujicich
atribttov, ktoré mozu byt potencidlne vzajomne prepojené (EBA, 2021):

faktory tradicne povaZované za nefinancné: odrazaja charakteristiky
ako emisie sklenikovych plynov, environmentdlna stopa, socidlna
starostlivost, chudoba, rovnost prav a etika, ktoré dopiﬁajfl faktory
tradi¢ne povazované za finan¢né (napr. vynosy, kapitél, ndklady);
neistota vo veci vplyvu: tieto faktory sa mozu objavit kedykol'vek,
¢asovy horizont ich vplyvov je neisty, je preto dolezité neststredit sa
len na strednodobé ¢i dlhodobé hladisko, pretoZe negativne efekty
sa mozu vyskytnat aj v kratkom obdobi (napr. akiitne environmen-
talne riziko a nahla implementacia environmentalnych politik);
negativne ekonomické externality: v centre zaujmu $irokej verejnosti st
niektoré ESG faktory (ako znecistenie, emisie sklenikovych plynov,
chudoba), ktoré trhové mechanizmy plne nezachytéavaji a predstavu-
ju kolektivne nédklady, aj ked’ odrazaja sumarny vplyv individual-
nych aktivit;

vzory vyplyvajiice z hodnotového retazca: tykaja sa vplyvov ¢innosti
subjektu a jeho interakcii s roznymi zaujmovymi stranami;
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* zoysend citlivost na zmeny vo verejnej politike: signatéri Parizskej doho-
dy a cielov udrzatelného rozvoja OSN sa zaviazali k ambiciéznemu
tsiliu na dosiahnutie vytycenych cielov a tloh, ktoré predpokladaja
zasadné zmeny vo verejnej politike a regulacnych ramcoch, pri¢om
zasadné posuny ¢i strukturalne zmeny sa tazko predvidatelné.

Aj ked’ koncept ESG zohladnuje tri stvislosti podnikania - envi-
ronmentalne, socidlne a riadiace, najrozvinutejSou je E cast, t.j. proble-
matika Zivotného prostredia, pricom megatrendom je klimaticka
zmena (graf 2.1).

Graf 21
Prejavy klimatickej zmeny (2000 - 2019)
A. Vyjskyt

MENA
(Blizky vychod
a severna Afrika)
a Strednd Azia
10%
Subsaharska Afrika
16%

Zapadna hemisféra
24%

) Eurdpa
Azia a Pacifik 13%

37%

B. Celkové skody

MENA
(Blizky vychod
a severna Afrika)

a Stredna Azia

Subsaharska Afrika
1%

Eurdpa
10 %

Zapadna hemisféra

49 Azia a Pacifik
(]

33%
Prameri: IMF (2021).
Rast svetovej populécie a pokrac¢ujica urbanizacia v rozvojovych

krajinach zvysuja spotrebu elektriny, rastie dopyt po obmedzenych
zdrojoch, zvySuja sa emisie sklenikovych plynov i mnozstvo odpadu.
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Problém by mohli vyriesit najmd pokrokové technolégie v oblasti Zi-
votného prostredia ako obnoviteIné zdroje energie (soldrne panely,
veterné elektrarne), uchovavanie energie a optimalizcia jej prepravy,
LED osvetlenie ¢i elektrické automobily. Firmy prinadsajtice rieSenia sa-
¢asnych megatrendov z nich mézu dlhodobo benefitovat a pontknut
perspektivne prileZitosti pre investorov.

Klimatické riziko a d'alsie ESG rizika stale viac dominuja politickym,
socialnym a ekonomickym diskusidm, pri¢om ich rieSenie vyznamne
stazuje nedostatok spolahlivych a konzistentnych tdajov. Najvacsia
pozornost je v8ak venovand environmentalnym rizikam, ktoré sa dalej
delia na riziko fyzické a riziko prechodu, najma vzhladom na rastticu
incidenciu negativnych javov i ndklady s tym spojené.

Fyzické rizikda vznikaja z ¢astejSich a zdvaznejsich prejavov pocasia,
ktoré mozu mat za nasledok finan¢né straty z dovodu §kod na majet-
ku a infrastruktire, preruSenia dopravy a obchodu a nizsej hospodar-
skej produktivity. Udalosti sposobujtce fyzické rizikd by mohli mat
negativny dopad na firmu a ocenenie aktiv, ako aj na trzby (kvoli po-
klesom vyroby a preruseniu dodavatel'skych retazcov a dopravnych
tras). Straty z fyzickych rizik moézu byt natolko zavazné, ze mozu
narusit finan¢ny sektor (ndrast insolventnosti, znehodnotenie kolate-
ralu) a narast vysky poistnej prémie moze viest k nepoistitelnosti nie-
ktorych regiénov kvoli ich vysokej expozicii, napr. v roku 2018 pred-
stavovali poistné straty celosvetovo 80 mld. USD, ¢o je dvojnasobok
o inflaciu upraveného priemeru za poslednych 30 rokov (RBC, 2020).

Tranzitné rizikd (resp. rizikd prechodu) st priamym nasledkom
zmien sposobenych technologickym pokrokom (vznik nizkouhliko-
vych alternativ/nédhrad), politikou vlad (podpora firiem, ktoré vysoko
plnia ESG ukazovatele/ ESG metriky), trhovym sentimentom (zvyse-
ny dopyt zdkaznikov po zelenych produktoch), pravnymi obavami
(spory suivisiace s neschopnostou zmiernit alebo poskytnat informa-
cie o klimatickych rizikach) a reputa¢nymi obavami (zmeny v ocaka-
vaniach zdkaznikov v stivislosti s environmentalnou politikou firiem).

Prikladom nésledkov je napr. uviaznutie uhlikovo intenzivnych
aktiv v stuvislosti s nahlym a nekontrolovanym prechodom na nizko-
uhlikova ekonomiku alebo ndhle precetiovanie finanénych néastrojov
vratane akcii, korporatnych dlhopisov a derivatov z dovodu zvyseného
prerozdelenia kapitdlu do zelenych investicii. Stadia Principov OSN
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pre zodpovedné investicie zistila, Ze hodnota akcii jednej z piatich
spolo¢nosti na MSCI ACWI Indexe (ktord zahfna viaceré najhodnot-
nejsie firmy sveta) moze byt ovplyvnend v rozsahu 10 % (bud’ pozi-
tivne alebo negativne) implementaciou klimatickej politiky (RBC, 2020).
Potencialne vplyvy tychto rizik uvadza obrazok 2.2.

Obrazok 22
Fyzické a tranzitné rizika

Rizika vo vztahu k ekonomike stvisiace s klimatickou zmenou
maji dva hlavné kanaly, ale mnohé potencialne dopady

Fyzické rizikd

Tranzitné rizikd
(politika, technolégie a zikaznicke
praferende)

(pripady extrémneho poéasia
a postupnd zmena kliry)

Nitia hodnota Nirast cien
Prerulenie Dedtrukcla Rekondtrukcia
Ekonomlka Migracia uviaznutych energil
obehodu aktiv /nahridzanie e s
Negativna
Nifia hodnota spitnd varba
nehnutelnost Nifie financie ':m’;:’“;”‘ pre
a celopodnikovych domdcnosti LENE, el prisnejfie
podmienky
financovania

aktiv spory
Trhawé straty (akcle, lveravé straty
canné paplers, (hypotiky Upisovacie straty m::a::né e
komodity) a korporitne dvery) {

Pramer: IMF (2019).

Finantny
systém

Jednym znedavno evidovanych problémov, ktory prispieva
k vyzvam na ochranu investora, sa praktiky greenwashingu, t.j. klam-
livého uvadzania nepravdivych tdajov o ekologickosti vyrobkov. Sa
to praktiky alebo informaécie, ktoré vytvaraja klamlivy dojem o tom,
ako dobre st vyrobok, firma alebo aktivita zostladené s cielmi envi-
ronmentélnej udrzatelnosti (alebo obsirnejsie s ESG cielmi). Jeho
vznik arozvoj podporili najmd nedostatok jednotnej taxonémie vy-
robkov pre udrzatelné aktivity/investicie, vSeobecnd nedostatocnost
kvalitnych dat savisiacich s klimou a chybajtci standardny ramec pre
nefinanéné vykazovanie. Greenwashing moéZe podkopavat doveru
v udrzatelné financie a ESG investi¢né produkty.
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Koncept ESG v investi¢nej praxi vybranyjch medzindrodniyjch
zoskupeni

Agenda OSN pre udrzatelny rozvoj 2030, ktora v roku 2015 prijalo
viac nez 190 vlad sveta, je zamerana na podporu dalsieho rozvoja
celého radu vzdjomne prepojenych ekonomickych, socialnych a envi-
ronmentélnych cielov, akymi st posilnenie globélnej odpovede na
eradikaciu chudoby, hrozba klimatickej zmeny a pristup k zdravotne;j
starostlivosti, bezpecnost potravin, vyziva, vzdelanie a slusna préca
v mierumilovnej$ej a inkluzivnejSej spolo¢nosti. Agenda zahriuje
17 ciel'ov udrzatelného rozvoja a 169 stvisiacich cielov do roku 2030,
ktorych splnenie si vyzaduje vel'ka spoloc¢ensku transformaciu a mobi-
lizaciu signifikantnych finanénych zdrojov z verejného i sikromného
sektora, pricom aktuélne sa odhady tejto finan¢nej medzery pohybuju
na trovni 2 - 3 bil. USD ro¢ne pre vsetky krajiny (EBA, 2021). Variabi-
litu moznych akcii ESG v kontexte cielov udrzatelného rozvoja OSN
ilustruje obrazok 2.3.

Obrazok 23

Ciele udrzateIného rozvoja a priklady moznych ESG akcii

. Ukoncenie chudoby

. Nulovy hlad

. Dobré zdravie a blahobyt
. Kuvalitné vzdelanie

1

2

3

4

5. Rovnost pohlavi
6. Cistd voda a sanitdcia

7. Cenovo dostupnd a Cistd energia

8. Slusnd prica a ekonomicky rast

9. Priemysel, inovdcie a infrastruktiira
10. ZniZené nerovnosti

11. UdrZatelné mestd a komunity

12. Zodpovedni spotreba a vijroba

13. Ochrana klimy

14. Zivot pod vodou

15. Zivot na siisi

16. Mier, spravodlivost a silné institiicie

17. Partnerstvd pre tieto ciele

[l environmentélne [l socidlne [l riadenie a sprava

Prameri: Atkins (2020).
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V PariZskej dohode z rovnakého roka sa 194 signatarov zaviaza-
lo obmedzit zvySovanie globalnej priemernej teploty pod 2 stupne
Celzia a pokracovat na 1,5 stupnia, ¢o predpokladd vyrazné a ¢o naj-
rychlejSie zniZenie emisii sklenikovych plynov? spojené s vysokymi
investi¢nymi narokmi.

Principy zodpovedného investovania OSN st spolo¢nou iniciativou
Globalneho kompaktu OSN a iniciativy financovania Programu OSN
pre zivotné prostredie zameranou na inkorporovanie problematiky
ESG do investi¢ného rozhodovania a vlastnickych praktik (PRI, 2006).
Vychadza z premisy, Ze instituciondlni investori a manazéri aktiv sa
povinni konat v najlepSom dlhodobom ziujme svojich investorov,
a preto musia primerane zvazovat vplyv ESG faktorov na vykonnost
investi¢nych portfélii. Poskytnutim rdmca na integraciu zodpovedného
podnikania do investi¢nych stratégii prispieva tato iniciativa k propa-
gécii cielov ESG v sektore financii. Sest principov zodpovedného
podnikania pozaduje od investorov:

1. zaclenenie otdzok ESG do investiénych analyz arozhodovacich
procesov;

2. aktivne vlastnictvo a zaclenenie problémov ESG do ich vlastnic-
kych politik a postupov;

3. usilie o nalezité zverejnenie informacii o otdzkach ESG zo strany
subjektov, do ktorych investujs;

4. podporu akceptacie a implementécie zasad v investicnom priemysle;

3

spolupracu na zvyseni ich efektivnosti pri implementacii zasad;
6. podavanie sprav o ich aktivitach a pokroku pri implementécii zasad.

Sprievodny subor 35 moznych akcii, ktoré sltizia ako usmernenie
pre implementaciu tychto zasad, sa vztahuje na cely rad savisiacich
otdzok vratane investicného rozhodovania, aktivnheho vlastnictva,
transparentnosti, spoluprace a dosiahnutia SirSej podpory tychto
praktik v ramci celého sektora finan¢nych sluzieb. Podpisom princi-
pov sa investori verejne zavdzuju prijat ich a implementovat v salade
so svojimi fiducidrnymi povinnostami. Od signatarov sa ocakava poda-
vanie sprav o implementécii alebo poskytnutie vysvetlenia v pripade

2 Podla spravy Medzinarodného panelu OSN o zmenéch klimy z roku 2018 si udrza-
nie ndrastu teploty na 1,5 °C vyziada pokles svetovych emisii na 0 do roku 2050.
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nestladu. Navyse sa od nich v zadujme lepsieho zladenia investi¢nych
aktivit so $irSsimi zaujmami spoloc¢nosti pozaduje zhodnotenie efek-
tivnosti a ¢asom aj zlepSovanie obsahu tychto principov.

Usmernenia OECD pre nadndrodné spolocnosti (OECD, 2007) spaja
s Principmi zodpovedného investovania OSN spolo¢ny ciel - posilnit
pozitivny prispevok sikromného sektora k ekonomickému, socidlne-
mu a environmentdlnemu progresu s ohfadom na dosiahnutie udrza-
telného rozvoja. Tieto usmernenia st odporucaniami vlad3 nadnéa-
rodnym spolo¢nostiam posobiacim (dovnutra i navonok) na tzemi
39 krajin, aby sa podielali na vytvarani priaznivej investi¢nej klimy
a zabezpecili tak harmoéniu s politikami krajin svojho posobenia a so
spoloc¢enskymi ocakdvaniami. Usmernenia st stucastou Deklaracie
OECD o medzinarodnych investicidch anadnarodnych spolo¢nos-
tiach a predstavuja nastroj Investi¢ného vyboru OECD na integrova-
nie hodnét zodpovedného podnikania do medzinarodnych investicii
so zamerom posilnit ich prispievanie k udrzatelnému rastu. Sa to
nezavdzné principy a Standardy pokryvajtce oblasti ako I'udské pra-
va, zverejiiovanie informacii, antikorupcia, zdanovanie, pracovné vzta-
hy, Zivotné prostredie, hospodarska sataz a ochrana spotrebitela.

Na vytvoreni vyssie uvedenych principov zodpovedného investo-
vania OSN, ktoré zasadne prispeli k popularite zahriiovania ESG do
investi¢ného rozhodovania, sa vyznamnou mierou podielala Svetovd
banka, jej environmentdlny a socidlny rdmec definuje zdvazok k udrza-
telnému rozvoju prostrednictvom bankovej politiky a standardov
(WB, 2017). Vo svojej vizii udrzatelného rozvoja sa skupina Svetovej
banky* globdlne zaviazala k environmentalnej udrzatelnosti, vratane
doraznejsej kolektivnej akcie na podporu zmiernenia klimatickych
zmien a adaptacie na ne, uvedomujtc si i tato nevyhnutnost vo svete
vycerpatelnych zdrojov. Svetovd banka sa zavdzuje podporovat

3 Teritoria tychto krajin st ciefom 90 % tokov priamych zahrani¢énych investicii
a 97 z top 100 nadnédrodnych spolo¢nosti.

4 Skupinu Svetovej banky tvori 5 organizacii: Medzindrodnd banka pre obnovu
arozvoj (IBRD), Medzinarodné zdruzenie pre rozvoj (IDA), Medzinarodnd finan¢na
korporacia (IFC), Agenttra pre garanciu multilaterdlnych investicii (MIGA) a Medzina-
rodné stredisko pre rieSenie investicnych sporov (ICSID). Svetova banka predstavuje
najvacsi zdroj rozvojového financovania vo svete a je najvacsim poskytovatelom rozvojo-
vej pomoci vratane koordina¢nych sluZzieb.
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klientske krajiny v manaZovani ich ekonomik, dekarbonizacii a inves-

ticiach do odolnosti, pri subeZznom odstrariovani chudoby a posilrio-

vani zdiel'anej prosperity. Rovnako socialny rozvoj a inkltzia st ne-
vyhnutné pre vsetky rozvojové intervencie Svetovej banky a pre do-
siahnutie udrzatel'ného rozvoja.

Inkltizia zahfnia politiky na podporu rovnopravnosti a nediskrimi-
nacie zlepSovanim pristupu vsetkych I'udi, vratane chudobnych a zne-
vyhodnenych, k sluzbdm a vyhodam, akymi st vzdelavanie, zdravie,
socidlne zabezpecenie, infrastruktara, dostupnd energia, zamestna-
nost, finanéné sluzby a produktivne aktiva. Taktiez zahfiia akcie na
odstrafiovanie bariér voc¢i tym, ktori sa ¢asto vylucovani z procesu
rozvoja, ako napr. Zeny, deti, osoby s postihnutim, mlddez a mensiny.
V parametroch projektu sa banka snazi:

* vyhnuat alebo zmiernit negativne dopady na l'udi a zivotné pro-
stredie;

* zachovat arehabilitovat biodiverzitu a prirodné habitaty a propa-
govat uc¢inné a spravodlivé vyuzitie prirodnych zdrojov a sluzieb
ekosystému;

* podporovat zdravie a bezpe¢nost pracovnikov a komunity;

* zabezpecit, Ze sa nevyskytnu predsudky ¢i diskriminécia voci jed-
notlivcom alebo komunitdm ovplyvnenym projektom a obzvlast
venovat patri¢cnt pozornost poévodnému obyvatelstvu, minorit-
nym skupindm a znevyhodnenym a zranitelnym, obzvlast tam,
kde sa mozu objavit negativne dopady, alebo kde sa majt zdiel'at
vyhody rozvoja;

* venovat dopadom na projektovej trovni na klimatickd zmenu
a zvazit dopady klimatickej zmeny na vyber, umiestnenie, plano-
vanie, dizajn a implementaciu a vyrad'ovanie projektov a

* maximalizovat zapojenie zGc¢astnenych stran prostrednictvom po-
silnenia konzultacii, participacie a zodpovednosti.

Banka sa zavdzuje k otvorenému dialoégu, verejnym konzultacidm,
véasnému a dplnému pristupu k informacidm a mechanizmom reak-
cie na staznosti.
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Environmentdlne a socidlne standardy® stanovuja poZiadavky na dlZzni-
kov, pricom banka ma za to, Ze zamerajac sa na identifikdciu a ma-
nazment environmentalnych a socidlnych rizik ich aplikdcia tychto
Standardov podpori v zamere zniZit chudobu a zvysit prosperitu
udrzatelnym sposobom v prospech zivotného prostredia a ob¢anov.
Tieto standardy:

a) podporia dlznikov pri dosahovani dobrej medzinarodnej praxe

v oblasti environmentalnej a socialnej udrzatelnosti;

b) pomodzu dlznikom pri plneni ich nirodnych a medzinarodnych
environmentalnych a socialnych povinnosti;

¢) posilnia nediskriminéciu, transparentnost, participaciu, zodpoved-
nost a riadenie a spravu;

d) posilnia tc¢inok projektov na udrzatelny rozvoj cez angazovanost
zainteresovanych stran.

Vo svojom vyhléseni z 2. aprila 2021 (WBG, 2021) prezident skupi-
ny Svetovej banky zverejnil kltic¢ové prvky nového akéného planu pre
zmenu klimy a zdoéraznil, Ze na splnenie dvojitého ciela znizovania
chudoby a zvySovania spolo¢nej prosperity je nevyhnutné pomoct
krajindm maximalizovat vplyv klimatického financovania s mera-
telnym zlepsenim zivotnych podmienok prostrednictvom adaptacie
a zmierniovania s kvantifikovatelnym zniZenim emisii sklenikovych
plynov. K tomu ma prispiet najméd zvySovanie financovania v oblasti
klimy z 26 na 35 % a jeho rozsirenie na celkové financovanie bankovej
skupiny, vybudovanie silnej analytickej zakladne na globalnej trovni,
podpora transformacnych investicii do kl'a¢ovych systémov s najvéc-
Sou zranitelnostou v oblasti klimy, pomoc klientskym krajindm pri
prechode od uhlia k ¢istejsim alternativam, a tieZ zostladenie financ-
nych tokov bankovej skupiny s ciel'mi Parizskej dohody?®.

5 Environmentéalne a socidlne standardy Svetovej banky: 1. Hodnotenie a manazment
environmentalnych a socidlnych rizik a vplyvov, 2. Praca a pracovné podmienky, 3. Efek-
tivnost zdrojov a prevencia a manazment znecistenia, 4. Zdravie a bezpe¢nost komunity,
5. Akvizicia pozemkov, obmedzenia vyuzivania poddy anedobrovolné presidlenie,
6. Ochrana biodiverzity a udrzatelny manazment Zzivych prirodnych zdrojov, 7. Domo-
rodé obyvatel'stvo/historicky znevyhodnené tradicné miestne komunity subsaharskej
Afriky, 8. Kultarne dedi¢stvo, 9. Finan¢ni sprostredkovatelia, 10: Zapojenie zainteresova-
nych stran a zverejtiovanie informacii.

6 Svetova banka planuje zosuladit vSetky nové operécie do 1. jala 2023. V pripade IFC
a MIGA sa 85 % novych operacii zostladi do 1. jala 2023 a 100 % do 1. jala 2025.
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Savislosti klimatickej zmeny a environmentalnych rizik celkovo
st v centre pozornosti centrdlnych bank a organov dohladu. Osem
znich v decembri 2017 na samite One Planet v PariZi zalozilo Siet na
ekologizdciu financného systému (NGFS)7. Uéelom siete je podporit po-
silnenie globalnej odpovede potrebnej na dosiahnutie ciel ov Parizskej
dohody, ako aj posilnenie tlohy finanéného systému v stvislosti s ma-
nazmentom rizik a mobilizaciou kapitalu pre zelené a nizkouhlikové
investicie v $irSom kontexte environmentédlne udrzatelného rozvoja. Pre
komunitu centralnych bank a orgdnov dohl'adu je zodpovedné inves-
tovanie v centre zdujmu a jeho doéleZitost sa stéle zvysuje8, pricom ich
zamerom je dostat udrzatelné investicie do centra pozornosti. Medzi
svoje praktiky riadenia portfélia inkorporovalo ESG principy 76 %
¢lenov NGFS (graf 2.2). Scendre NGFS upriamuji pozornost na nie-
ktoré doleZité témy vratane rychlej dekarbonizécie elektriny, zvySuja-
cej sa elektrifikacie, efektivnejSieho vyuZzivania zdrojov a spektra no-
vych technologii. V zavislosti od toho, ako hladko sa prechod usku-
to¢ni, bude vplyv na ekonomiku mierny ¢i dokonca pozitivny (NGFS,
2021).

Angazovanost centralnych bank a organov dohladu pri budovani
odolnosti finan¢ného systému voci klimatickym rizikdm potvrdzuje aj
oznamenie zjala 2021 o vytvoreni Aliancie pre klimatické vzdeldvanie
(Climate Training Alliance - CTA), v ktorej sa spojili NGFS, Banka pre
medzinarodné zactovanie (BIS), Medzindrodna asocidcia organov
dohladu nad poistovnictvom (IAIS) a Férum pre trvalo udrzatelné
poistenie. CTA prindsa koordinovany pristup k odbornej priprave
centrdlnych bank a organov dohl'adu v oblasti klimatickych rizik, pri-
¢om vyuziva zavedent vzdelavaciu infrastruktaru BIS (FSI Connect).
Poskytuje tak otvorenu platformu pre spolupracu finanénych organov
a medzinarodnych organizacii s cielom zdiel'at a zverejiiovat znalosti
a najlepsie postupy v oblasti riadenia klimatickych rizik, ich integracie
do aktivit bankového a poistovacieho dohladu, analyzy scenarov,

7 K polovici jana 2021 mala NGFS 92 ¢lenov a 14 pozorovatel' ov na piatich kontinentoch.

8 Napr. Banque de France, kde sidli sekretariat NGFS, prijala v roku 2018 Chartu zod-
povedného investovania, ktorti cez relevantnt stratégiu operativne aplikuje na vlastné
investicie (23 mld. eur), pricom aktualne nastapila cestu tstupu od fosilnych paliv
s celkovym ukonéenim v roku 2024.
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menovej politiky a spravy portfélia. Lepsia kvalifikdcia by mohla pri-
spiet k zdsadnému posunu v boji proti zmene klimy uZz v kontexte
konferencie COP26, ktord sa bude konat v novembri v $kétskom
Glasgowe (IAIS, 2021).

Graf 22
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V boji proti klimatickej zmene sa angazujt aj mnohé d’alsie zname
spolo¢nosti posobiace v sektore finanénych sluZieb. Prikladom je ini-
ciativa The Climate Pledge zaloZend spolocnostou Amazon, pocet sig-
natarov ktorej k 21. aprilu 2021 prekrocil 100. Signatari vytvaraja glo-
balne prijmy presahujtce 1,4 bil. USD a maja vyse 5 mil. zamestnan-
cov v 25 odvetviach v 16 krajinach. Pred viac neZz 2 rokmi vyzvali
k dosiahnutiu nulovych ¢istych roénych emisii uhlika do roku 2040,
t.j. 10 rokov pred ciel om PariZskej dohody (TCP, 2021). Stc¢astou tejto
iniciativy je aj renomovana spolo¢nost’ z oblasti platobnych technol6-
gii Visa, ktora sa zaviazala k proaktivnemu pristupu v boji za udrza-
tel'nejsi a inkluzivnejsi svet, pricom ciel Gplného prechodu na 100 %
obnovitelnt energiu mala dosiahnut v 2020, zlepSenie udrZatelnosti
kancelarii a datovych centier prostrednictvom energetickej a vodnej
efektivnosti, presmerovanim odpadu na skladky a globalny program
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zelenych timov pre zamestnancov. Na podporu tohto asilia vydala
spolo¢nost Visa v roku 2020 ekologicky dlhopis v hodnote 500 mil.
USD, ktory je povazovany za prvy svojho druhu v sieti digitdlnych
platieb.

2.2. ESG rizika v usmerneniach organov financéného
dohl'adu EU

V stlade s globalnymi iniciativami nadvézujicimi na prijatie Pariz-
skej dohody o zmene klimy a Agendy OSN 2030 pre udrzatelny roz-
voj v roku 2015 vytycuje Eurdpska zelend dohoda z decembra 2019 sta-
rému kontinentu plan prechodu na udrzatelnt ekonomiku obsahuju-
ci balicek opatreni od zniZovania emisii sklenikovych plynov po in-
vestovanie do vyskumu, inovécii a ochrany prirodného prostredia.
Ciele EU pre oblast klimy stanovené v roku 2015 zahf#ali aj zavazny
ciel' minimélne 40 % zniZenia emisii sklenikovych plynov do roku
2030 oproti roku 1990. V septembri 2020 Komisia navrhla zvysit tento
ciel na 55 %, pricom si EU navyge vyty¢ila dlhodoby strategicky ciel
stat’ sa do roku 2050 prvym klimaticky neutralnym kontinentom.

V salade s Akcnym planom Eurdpskej komisie na financovanie udrZatel-
ného rastu z marca 2018 a jeho tromi hlavnymi cielmi - 1. nasmerova-
nie kapitdlovych tokov k udrzatelnym investicidim na dosiahnutie
udrzatelného a inkluzivneho rastu, 2. manazovanie finané¢nych rizik
vyplyvajucich z klimatickej zmeny, zdrojov, environmentélnej degra-
décie a socidlnych zaleZitosti, a 3. posilnenie transparentnosti a dlho-
dobého zamerania vo finanénych a ekonomickych aktivitach - sa pri
prechode na zelensiu a udrzatelnejsiu ekonomiku ocakava kltucova
pozicia finanéného sektora, ktory v tejto savislosti bude popri vlastnej
transformécii vystaveny aj rizikdm vyplyvajacim z transformacie
ekonomiky, ¢o by malo institacie podporit, aby pristupovali k ESG
rizikdm zo strategickej perspektivy a v zmysle aktudlnych usmerneni
organov dohl'adu.
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Vseobecné zdasady ku klimatickiym a environmentdlnym
rizikdm: ocakdvania dohladu v siivislosti s riadenim rizik
a zverejiiovanim informdcii

V novembri 2020 zverejnila ECB (2020) vSeobecné zasady®, ktorych
cielom je zvysit transparentnost jej ponimania spolahlivého, t¢inného
a komplexného riadenia a vykazovanie klimatickych a environmen-
talnych rizik podla aktudlneho prudencidlneho ramca, ako aj zlepsit
informovanost a pripravenost bankového odvetvia na riadenie klima-
tickych a environmentélnych rizik (box 2.1). Tieto zasady, ktoré pred-
stavuju zdklad dohladového dialégu a nie st pre institticie zavdzné,
vypracovala ECB spolu s prislusnymi vnuatro$tatnymi orgédnmi, aby
bolo zabezpecené jednotné uplatiiovanie vysokej arovne standardov
dohl'adu v ramci celej eurozény.

Vyznamné institacie ich maja uplatiiovat podla zavaznosti miery,
do akej st tymto rizikdm vystavené. V zavislosti od obchodného mo-
delu, prevadzkového prostredia a rizikového profilu moze byt insti-
tacia (bez ohladu na velkost) koncentrovand v priestore (na trhu,
v sektore alebo geografickej oblasti) vystavenom zavaznym fyzickym
rizikdm a rizikdm prechodu, ¢o ju robi mimoriadne zranitelnou Géin-
kami klimatickej zmeny a degradacie Zivotného prostredia. Od za-
¢iatku roka 2021 budt spolo¢né dohliadacie timy v rdmci dohl'adové-
ho dialégu vyznamné institacie ziadat, aby ECB informovali o pri-
padnom odklone ich stcasnej praxe od ocakavani dohladu podla
tychto vSeobecnych zasad aj o opatreniach zameranych na zabezpece-
nie ich postupného plnenia. V rdmci dohl'adu nad menej vyznamny-
mi inStitdciami sa kompetentnym vnutrostatnym orgdnom odporuca,
aby ocakavania stanovené v tychto vSeobecnych zasadach uplatiiovali
sposobom primeranym povahe, rozsahu a zlozitosti ¢innosti prislus-
nej inStitacie.

9 V8eobecné zésady nadobudli platnost datumom ich zverejnenia.
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Box 21
Prehl'ad ofakavani dohl'adu ECB

10.

11.

12.

13.

Od institacii sa ocakéva, ze:

budd mat prehl'ad o dosahu klimatickych a environmentalnych rizik na podnika-
tel'ské prostredie, v ktorom posobia, v krdtkodobom, strednodobom a dlhodobom
horizonte, aby mohli prijimat riadne podlozené strategické a obchodné rozhodnutia;
pri stanovovani arealizacii obchodnej stratégie budu prihliadat na klimatické
a environmentélne rizikd, ktoré maja vplyv na ich podnikatel'ské prostredie
v kratkodobom, strednodobom alebo dlhodobom horizonte;

ich riadiaci orgdn bude klimatické a environmentalne rizika zohl'adfiovat pri sta-
novovani celkovej obchodnej stratégie, obchodnych cielov a rdmca riadenia ri-
zik institacie, a Ze bude klimatické a environmentalne rizika Gaé¢innym spésobom
monitorovat;

explicitne zaclenia klimatické a environmentalne rizika do ich rdmca rizikovych
preferencii;

rozdelia zodpovednosti za riadenie klimatickych a environmentalnych rizik
v ramci organizac¢nej Struktary v stilade s modelom troch obrannych linif;

na ucely interného vykazovania budd vykazovat agregované rizikové udaje
o miere ich vystavenia klimatickym a environmentalnym rizikdm, na zaklade
ktorych riadiaci organ a prislusné podvybory moézu prijimat riadne podlozené
rozhodnutia;

zaclenia klimatické a environmentélne rizika ako faktory existujtcich rizikovych
kategorii do existujicich ramcov riadenia rizik v zdujme ich riadenia, monitoro-
vania a zmiernovania pocas dostato¢ne dlhého ¢asového horizontu, a buda pravi-
delne revidovat ich postupy; institicie maja tieto rizikd identifikovat a kvantifi-
kovat v ramci ich celkového procesu zabezpecovania kapitalovej primeranosti;

v rdmci riadenia kreditného rizika budd klimatické a environmentalne rizika zo-
hl'adiiovat vo vsetkych relevantnych fazach procesu poskytovania tiverov a Zze tie-
to rizika budt monitorovat’ vo svojich portféliach;

zvazia potencidlne negativny vplyv klimatickych a environmentélnych udalosti na
ich nepretrzita ¢innost, ako aj rozsah potencialneho narastu rizika straty dobrého
mena a/alebo rizika zodpovednosti vzhladom na povahu ich ¢innosti;

budt priebezne monitorovat vplyv klimatickych a environmentdlnych faktorov
na ich aktualne trhové riziko a budtce investicie; mali by tiez vypracovat zatazo-
vé testy so zohl'adnenim klimatickych a environmentalnych rizik;

vyhodnotia primeranost ich zatazového testovania a zaclenia tieto rizika do za-
kladného a nepriaznivého scenara v pripade, ze st vystavené vyznamnym klima-
tickym a environmentalnym rizikam;

posudia, ¢i vyznamné klimatické a environmentélne rizikd mozu viest' k ¢istym
zapornym hotovostnym tokom alebo vycerpaniu likviditnych rezerv, a Ze v takom
pripade tieto faktory zohl'adnia pri riadeni likviditnych rizik a kalibracii likvi-
ditnych rezerv;

na ucely regulacného zverejilovania informécii budd zverejfiovat zmysluplné
informacie a kl'ic¢ové ukazovatele o klimatickych a environmentalnych rizikach,
ktoré povazuja za vyznamné, s nalezitym prihliadnutim na usmernenia Eurépskej
komisie k zverejiiovaniu nefinanénych informacii: doplnok tykajaci sa podavania
sprav suvisiacich s klimou.
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Fyzické rizika a rizikd prechodu ovplyvnuja hospodarske aktivi-
ty0 nésledne vplyvajuce na finan¢ny systém!! bud priamo (napr.
v dosledku niZsej ziskovosti podnikov alebo zniZenia hodnoty aktiv)
alebo nepriamo (ako dosledok makrofinanénych zmien). V strednodo-
bom az dlhodobejsom horizonte ohrozuja tieto rizikd predovsetkym
odolnost obchodnych modelov opierajtcich sa o sektory a trhy, ktoré sa
im vystavené vo vyssej miere, pricom mozu navyse viest k dalsim stra-
tdm priamo ¢i nepriamo vyplyvajacim z pravnych nédrokov (tzv. rizi-
ko zodpovednosti) astraty dobrého mena institicie nasledkom jej
spdjania s nepriaznivymi vplyvmi na zivotné prostredie. Fyzické rizika
a rizika prechodu st tak faktormi existujtcich rizik, najma kreditného,
operacného, trhového a likviditného rizika, ako aj rizik mimo prvého
piliera, napr. rizika migrdcie, rizika kreditného rozpétia v bankovom
portfoliu, realitného rizika a strategického rizika (tab. 2.2).

Klimatické a environmentélne rizikd mozu byt stucasne faktormi
niekol'kych réznych rizikovych kategorii ¢i podkategorii existujtcich
rizikovych kategorii. Potencidlne straty!? vyplyvajtce z klimatickych
a environmentélnych rizik zavisia predovsetkym od prijimania klima-
tickych a environmentalnych politik v budtdcnosti, od technologického
vyvoja, zmien spotrebitel'skych preferencii a postoja trhu. Ista kombi-
nacia fyzickych rizik arizik prechodu sa vsak s najva¢sou pravdepo-
dobnostou prejavi na stvahach institacii v eurozéne a v ekonomickej
hodnote ich expozicii, pricom aktualne odhady nepriaznivych dlho-
dobych makroekonomickych aé¢inkov klimatickej zmeny poukazuja
na vyznamné a trvalé straty na majetku napr. v doésledku spomalenia

10 Medzi najzranitelnejsie sektory z hl'adiska fyzickych rizik patria najma polnohos-
podarstvo, lesné hospodarstvo, rybolov, zdravotnictvo, energetika, bansky priemysel,
doprava, infrastruktara a turizmus; k sektorom ohrozenym najmé prechodom na nizko-
uhlikové hospodarstvo patria energetika, doprava, vyroba, stavebnictvo a polnohospo-
darstvo (ECB, 2020).

11 ECB v poslednych prehladoch rizik Jednotného mechanizmu dohladu opakovane
oznacuje klimatické rizikd za jeden z hlavnych rizikovych faktorov v bankovom systéme
eurozény, podla nej by mali institacie ku klimatickym a environmentalnym rizikam
zaujat’ strategicky, perspektivny a komplexny pristup (ECB, 2020).

12 Najnakladnejsimi ac¢inkami klimatickej zmeny v Eurépe by podla prognéz Eurép-
skej environmentdlnej agenttry mali byt zvySenie dopytu po energiach a viny horacav
v juznej Eurépe, pobrezné zaplavy a viny horacav v zapadnej Eurépe, pobrezné a riecne
zaplavy v severnej Eurépe a rie¢ne zaplavy vo vychodnej Eurépe, pricom rozsah t¢inkov
moze byt v danych sektoroch a zemepisnych oblastiach zna¢ne odlisny (ECB, 2020).
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investicii a niz8ej produktivity vyrobnych faktorov v mnohych sekto-
roch hospodarstva, ako aj nizsieho potencidlneho rastu HDP.

Informacie, ktoré ECB ziskala v ramci mapovania situacie, pouka-
zuju na to, Ze instittcie k tejto téme pristupuji predovsetkym z hl'adi-
ska podnikovej socidlnej zodpovednosti a neuplatriuja zatial kom-
plexny postup riadenia rizik. Napriek celkovému uznavaniu klima-
tickych a environmentalnych rizik nemé vac¢sina instittcii nastroje na
meranie G¢inku tychto rizik na sttvahu a len mélo instittcii ich v plnej
miere zaclenilo do rdmcov riadenia rizik.

Tabulka

2.2

Priklady faktorov klimatickych a environmentalnych rizik

Prislusné rizikd

Fyzické rizikd

Rizikd prechodu

Klimatické Environmentdlne

Klimatické Environmentdlne

v" Extrémne v" Nedostatok vody

poveternostnéjavy |v° Nedostatok
v" Chronické prejavy prirodnych zdrojov
pocasia v Strata biodiverzity

v’ Znecistenie
v Iné

v’ Politiky a regulécia
v Technologie
v Postoj trhu

v Politiky a regulécia
v Technologie
v Postoj trhu

Kreditné riziko

Na pravdepodobnost zlyhania (PD)

a stratu v pripade zlyhania pri expozicidch
v ramci sektorov alebo zemepisnych
oblasti vystavenych fyzickému riziku moze
mat vplyv napriklad nizsie ocenenie
kolaterélu v portfélidch nehnutelnosti

v dosledku zvyseného rizika povodni.

Standardy energetickej efektivnosti mozu
mat za nasledok zna¢né naklady a nizsiu
ziskovost podnikov, ¢o moze viest k vyssej
arovni PD a zniZeniu hodnoty kolateralu.

Trhové riziko

Mimoriadne fyzikalne javy mozu viest

k posunom v trhovych o¢akavaniach

a mohli by sposobit’ precefiovanie, vyssiu
volatilitu a pokles hodnoty aktiv na
niektorych trhoch.

Faktory rizika prechodu mézu sposobit
nahle precetiovanie cennych papierov

a derivatov, napriklad pri produktoch
spojenych s odvetviami postihnutymi
stratou hodnoty aktiv.

Operacné riziko

V doésledku extrémnych poveternostnych
javov moze dojst k fyzickému poskodeniu
majetku, pobociek a datovych center bank
a nasledne k naruseniu ich prevadzky.

Skandaly sposobené financovanim
environmentalne kontroverznych ¢innosti
mozu v dosledku meniaceho sa spotrebi-
tel'ského postoja ku klimatickym otazkam
viest' k riziku zodpovednosti a riziku straty
dobrého mena banky.

Dalsie druhy rizik

(likviditné riziko,

riziko obchodného
modelu)

Banky mozu Celit likviditnému riziku, ak si
Klienti za¢nt vyberat z tc¢tov prostriedky na
financovanie odstrafiovania §kod.

Faktory rizika prechodu mézu bez prijatia
potrebnych adapta¢nych alebo diverzifi-
ka¢nych opatreni ovplyvnit Zivotaschop-
nost niektorych obchodnych linii a pri
urcitych obchodnych modeloch viest

k strategickému riziku. Nahle preceriova-
nie cennych papierov, napriklad z dévodu
poklesu hodnoty aktiv, moZe viest

k zniZeniu hodnoty vysokokvalitnych
likvidnych aktiv bank, a tym ovplyvnit
likviditné rezervy.

Pramen: EBA (2021).
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Sprava EBA o manazZmente a dohl'ade nad ESG rizikami
pre tiverové institiicie a investicné spolocnosti

Sprava (EBA, 2021) vyplyva z viacerych mandatov EBA v savislos-
ti so zahrnutim ESG rizik do troch pilierov prudenéného ramca pre
oblast bankovnictva a poskytuje jednotné definicie ESG faktorov
a rizik, uvadza kvantitativne a kvalitativne indikatory a metriky spolu
s popismi niekol'kych néstrojov a metodolégii na podporu identifika-
cie, postidenia a vyhodnotenia ESG rizik, a odportca, ako by mali byt
ESG riziké v¢lenené do dohladového preskimania a hodnotenia vy-
konavaného kompetentnymi orgdnmi.

Tabulka 23

Priklady ESG faktorov (pozitivne a negativne) uvadzané v eurépskych ramcoch

Environmentdlne Socidlne Riadenie a sprdva
v" GHG emisie v Implementécia zdkladnych v" Protikorupéna politika
v Spotreba energie dohovorov ILO (Medzina- a politika proti
a energeticka efektivnost rodna organizacia préce) podplécaniu
v Expozicia fosilnym v' Porusenie zasad OSN Global | v Neprimerane vysoké
palivam Compact odmeny Ere vedEciCh
& i / racovnikov exekutiv
v Latky znedistujtce vodu, v' Zaclenenie/nerovnost p . . Y
ovzdusie a podu V' Vystavenie kontroverznym v DIV(;.I‘ZII’[a (nTupr ivene
. Zbraniam rozdiely v platoc
v Pouillxiar.ue vody, )  Diskrimindc medzi muzmi a Zenami
recyklacia a manazment iskriminécia 2 rodové diverzita
v' Znehodnocovanie pody, v" Nedostato¢na ochrana spravnej rady)
dezertifikacia, strata informétorov
priepustnosti pody (whistle-blowers)
v Produkcia odpadu v Miera vyskytu nehod a pocet
a odpadové hospodarstvo dni stratenych v dosledku
(nebezpe¢ny odpad, zraneni, neh6d, smrtelnych
nerecyklovany odpad) nehod alebo ochoreni
v' Spotreba surovin v" Politika v oblasti I'udskych
v Biodiverzita a ochrana prav
zdravych ekosystémov v' Investicie do I'udského
v Deforestacia kapitalu a komunit
v" Obchodovanie s I'ud'mi

Prameri: EBA (2021).

ESG rizika pre institacie st definované ako rizikd, ktoré pramenia
zo sucasnych alebo budtcich vplyvov ESG faktorov (tab. 2.3) na ich
protistrany alebo investované aktiva, t.j. rizika vznikajace z hlavnych
¢innosti institacie. ESG rizikd sa materializuja cez tradi¢né kategorie
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finanénych rizik (averové, trhové, opera¢né areputacné, likvidity
a financovania) a podla EBA je potrebné posilnit ich inkorporéaciu do
obchodnych stratégii (na zabezpecenie odolnosti obchodnych mode-
lov v kratkodobom, strednodobom a dlhodobom horizonte, rozsirenie
¢asového horizontu pre strategické planovanie aspon na 10 rokov ap.),
procesov vnutorného riadenia (zavedenie jasnych pracovnych postu-
pov, funkcii internej kontroly ap.) a do rdmcov rizikového manaz-
mentu (vytvorenie metrik monitoringu rizika a metodolégii na testo-
vanie odolnosti institacii vo¢i ESG rizikdm atd’.).

V stlade s legislativnymi mandatmi EBA st stcastou analyzy aj
socidlne a riadiace faktory a sprava sktima, preco a akym spdsobom
mozu byt tieto faktory tieZ zdrojom rizika pre instittcie. EBA uznava,
ze kvalitativne a kvantitativne indikatory, metriky a met6dy, ktorymi
instittcie v sucasnosti pri hodnoteni rizik disponuji, mézu byt pokro-
kovejsie v pripade environmentalnych rizik nez pri rizikdch social-
nych a riadiacich. Preto by mali instittcie pri manazmente ESG rizik,
okrem inkorporacie ESG rizik v oblasti dohladu, v inicia¢nej faze,
venovat osobitnti pozornost klimatickym a $ir§im environmentalnym
rizikdm. Napriek tomu progres v tejto oblasti, vratane d'alsieho rozvo-
ja eurdpskej taxonémie, postupne umozni institaciam a organom do-
hladu pokrocit v identifikacii a hodnoteni procesov tykajtcich sa so-
cidlnych a riadiacich faktorov a integrovat tieto rizika do manazmen-
tu a dohl'adu ESG rizik.

Pre potreby spravy EBA definuje ESG faktory ako zaleZitosti zivot-
ného prostredia, society a riadenia a spravy s potencidlnym pozitivnym
alebo negativnym vplyvom na finan¢ny vykon alebo solventnost, pri-
¢om na strane negativ modzu ESG faktory ovplyvnit finan¢ny vykon
indtittcie materializaciou prostrednictvom kategorii finan¢ného rizika
(averové, trhové, operacné, likvidity a financovania), preto ESG rizika
EBA definuje ako akykolvek negativny finan¢ny vplyv na institaciu
pochadzajtci zo stcasného alebo budiceho vplyvu ESG faktorov na
jej protistrany (napr. dlznik, klient alebo emitent) alebo investované
aktiva. Transmisnymi kandlmi transformujacimi rizikové faktory na
kategorie finan¢nych rizik sa niz$ia ziskovost, niz§ia hodnota nehnu-
tel'nosti, niz8i majetok domacnosti, niz$ia vykonnost aktiv, zvysené
naklady na dodrziavanie predpisov a zvysené pravne ndklady. Okrem
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indtittcie mozu finan¢né rizika zasiahnut finanény sektor a ekonomi-
ku ako celok s potencidlnymi systémovymi konzekvenciami. Nega-
tivny vplyv ESG faktorov by mohol ovplyvnit makroekonomické fakto-
ry ako produktivita prace, ekonomicky rast, vladny dlh, HDP a spolo-
¢ensko-ekonomické zmeny.

Environmentdlne faktory sa vztahuja na kvalitu a funkénost pri-
rodného prostredia a prirodnych systémov a zahfnaja faktory ako
klimaticka zmena, biodiverzita, spotreba energie, znecistenie a ma-
nazment odpadu. Environmentalne rizika st finan¢né rizika priamo
¢i nepriamo suavisiace s nepriaznivym vplyvom environmentdlnych
faktorov ako klimatickd zmena a iné formy environmentéalnej degra-
dacie. Environmentalne faktory mozu viest k negativnym financ-
nym vplyvom cez kategorie fyzického rizika, ktoré moze byt akitne
(udalosti stvisiace s klimou a pocasim, akdtna destrukcia zivotného
prostredia) alebo chronické (vychddza z dlhodobejsich trendov ako
progresivny posun vo vzorcoch klimy a pocasia alebo postupna strata
ekosystémovych sluzieb), arizika prechodu (vplyv troch faktorov:
zmeny v politike tykajtcej sa klimy a Zivotného prostredia, technolo-
gické zmeny a zmeny v preferenciach a spravani spotrebitelov a in-
vestorov), pricom medzi oboma kategériami existuji tzke vzajomné
interakcie.

Socidlne faktory zahfiiaju kategérie ako (ne)rovnost, zdravie, inkla-
zia, pracovné vztahy, zdravie a bezpecnost na pracovisku, I'udsky
kapital a komunity, ktoré sa vo zvySenej miere zohladiniované
v obchodnych stratégiach a opera¢nych rdmcoch institdacii a ich proti-
stran. Definovanie socidlnych faktorov je vo vSeobecnosti kompliko-
vanejSie nez v pripade environmentalnych'3. Investori, manazéri aktiv
a ratingové agentary povazuja za cast S svojej ESG analyzy socidlne
kritérid ako porusovanie l'udskych prév, vztahy so zamestnancami,
pracovné praktiky, chudobu a spotrebitel'ské interakcie. Socialne rizi-
ka moézu byt pohanané najmi: 1. environmentalnymi rizikami, pri-
¢om environmentalna degradacia moze zhorsit migraciu a socidlne
a politické nepokoje v najviac zasiahnutych regiénoch s potencidlne

13 Europsky pilier socidlnych prdv Eurépskej komisie poskytuje takito definiciu uvede-
nim 20 principov vztahujtcich sa na rovnaké prilezitosti a pristup na trh prace, férové
pracovné podmienky, a socidlnu ochranu a inkltziu (EBA, 2021).
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devasta¢cnym dosahom v globdlnom meradle, 2. zmenou politiky
a trhového sentimentu v spojeni so socidlnou transformdciou na in-
kluzivnejsiu, spravodlivi spolo¢nost, 3. ocakavanymi dodato¢nymi
politickymi akciami v nasledujtcich rokoch zameranymi na splnenie
cielov udrzatelného rozvoja do roku 2030 predstavujacimi potencial-
ne riziko pre spolo¢nosti, ktoré nie st ochotné alebo pripravené adap-
tovat sa a mohli by sa stat ter¢om staznosti, pravnych sporov, tlaku
trhu ¢i poskodenia reputécie.

Faktory riadenia a sprdvy sa vztahuju na exekutivne liderstvo, od-
metiovanie exekutivy, audity, interné kontroly, darové uniky, neza-
vislost predstavenstva, prava akciondrov, korupciu a podvody, a tiez
na sposob, akym sa spolo¢nosti zacletiuji environmentalne a socidlne
faktory do svojich politik a postupov, pricom st tieto faktory casto
stcastou narodnej legislativy (napr. koédexy korporatneho riadenia
a spravy). Rizikd riadenia a spravy mozu byt vyvolané napr. nepri-
meranym manazmentom environmentalnych a socidlnych zaleZitos-
ti% ako aj nedodrziavanim korporatnych rdmcov riadenia ¢i malo
doéraznym postupom proti praniu Spinavych penazi, ¢o moze nega-
tivne ovplyvnit doveru zédkaznikov aj investorov.

Integracia ESG rizik do riadiacich procesov a ich dohladu celi radu
vyziev: 1. tiroveri neistoty (tazko predvidatelné nacasovanie a vplyv
politickych opatreni a stvisiacich regulatérnych intervencii), 2. nedosta-
tocné ddta (malé mnoZstvo relevantnych, porovnatelnych, spolahli-
vych a uzivatel'sky tstretovych dat, ¢o obmedzuje pochopenie poten-
cidlnych vplyvov ESG rizik na vykonnost finanénych aktiv), 3. metodo-
logické obmedzenia (pri posudzovani sticasnych i budtcich rizik sa vac-
sina modelov rizikového manazmentu zakladd na pouziti historic-
kych dat, ktoré casto nereflektuja ESG faktory), 4. nesilad v casovom
horizonte (medzi nastrojmi tradi¢ného manazmentu a ¢asovym ram-
com pre materializaciu ESG rizik, pri¢om plny vplyv environmental-
nych faktorov sa casto vyvija celé dekady), 5. viacbodovy vplyv ESG
rizik na institiicie (svojim vplyvom na finan¢né rizikové kategérie mozu

14 Prepojenost faktorov riadenia a spravy s environmentalnymi faktormi a konzek-
vencie nedostato¢ného manazmentu environmentalnych rizik reflektuje dieselovy emisny
Skandal nemeckého autovyrobcu Volkswagen, ktory ho stal v pokutach 2,8 mld. USD
a vy¢islené skody len v USA dosiahli 17 mld. USD (EBA, 2021).
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ESG rizika ovplyvnit finanéna poziciu institacie viacerymi spdsobmi),
6. nelinedrnost (fyzické rizikd aj rizika prechodu moézu vytvérat kom-
plexné retazové reakcie a kaskadovité efekty, ktoré by nasledne mohli
generovat nepredvidatelnt environmentélnu, geopolitickt, socidlnu
a ekonomickt dynamiku).

EBA zéaroven pripomina, Ze prax hodnotenia ESG rizik je stale
v pociato¢nom $tddiu, aj ked mnoho institacii a organov dohladu
zacalo inkorporovat ESG faktory do svojich rdmcov.

2.3. Investicie do udrzatel'nej, inkluzivnej a spravodlivej
eur6pskej obnovy

Kolektivna obnova Eurépy, riadena zédsadou solidarity, sadrznosti
a konvergencie, bola reakciou na riziko, ze v dosledku rozdielnych
moznosti ¢lenskych statov podporit svoje krizou viac ¢i menej zasiah-
nuté ekonomiky vzniknti nerovnaké podmienky a obnovu poznaci
nerovnovéha a prehibenie rozdielov. Spolo¢ny zaujem sa preto st-
stredil na posilnenie jednotného trhu a investovanie do eurépskych
hodnét a priorit. Z podpornych iniciativ na trovni EU ziskali naj-
vdcsiu pozornost dva nizsie uvedené nastroje, Eurépsky nastroj do-
¢asnej podpory na zmiernenie rizik nezamestnanosti v nadzovej si-
tudcii (SURE) a Next Generation EU, ktoré zohravaju klac¢ova tlohu
z hl'adiska ekonomického, socidlneho i ekologického. Eurépska komi-
sia odhadla, Ze si cesta udrZatelnej obnovy vyZiada v rokoch 2021
a2022 minimélne 1,5 bil. eur dodatoénych vydavkov z verejnych
i sukromnych zdrojov.

Eurépsky ndstroj docasnej podpory na zmiernenie rizik
nezamestnanosti v niidzovej situdcii (SURE)

V reakcii na pandémiu koronavirusu navrhla Komisia 2. aprila
2020 doc¢asny nastroj SURE s cielom reagovat na socidlno-ekonomické
dosledky vyskytu ochorenia covid-19. Rada néasledne 19. méja navrh
schvalila a prijala nariadenie (REU, 2020), podla ktorého s cielom za-
chovat jasné zameranie ustanoveného néastroja a jeho tcinnost , moézu
opatrenia stvisiace so zdravim na tcely uvedeného nastroja zahfnat
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opatrenia zamerané na zniZenie nebezpecenstva pri préci a zabezpecit
ochranu pracovnikov a samostatne zarobkovo ¢innych osdb na praco-
visku av pripade potreby aj iné opatrenia stvisiace so zdravim”.
Clensky $tat moze o finanént pomoc, ktord je vo forme tGveru, poZia-
dat len ak doslo po 1. februari 2020 k ndhlemu a prudkému zvyseniu
jeho skutoénych a pripadne aj pldnovanych verejnych vydavkov
zdovodu vnatrostatnych opatreni priamo savisiacich s reZzimami
skrateného pracovného casu a podobnymi opatreniami na rieSenie
hospodarskych a socidlnych nasledkov vynimoc¢nej udalosti sposobe-
nej vyskytom ochorenia covid-1915. Maximélna suma finan¢nej pomo-
ci nesmie prekrocit 100 mld. eur pre vietky ¢lenské staty. Clenské
Staty mozu prispiet do nastroja poskytnutim protizaruky za riziko
znasané Uniou. Na zabezpedenie zluditelnosti podmieneného zaviz-
ku vyplyvajiceho ztakychto tverov s prislusnym viacro¢nym fi-
nanénym ramcom a stropmi vlastnych zdrojov by mali byt zaruky
poskytnuté ¢lenskymi Statmi neodvolatelné, bezpodmienec¢né a do-
stupné na poziadanie, pricom by sa stabilita systému mala posilnit
dodatoénymi bezpe¢nostnymi opatreniami, ktoré by mali zahfnat
konzervativne finan¢né riadenie, maximalnu ro¢nt expoziciu a dosta-
tocnu diverzifikaciu tverového portfélia.

Inovativny nastroj SURE bol aktivovany 20. septembra 2020 a prva
thrada sa uskutoc¢nila 5 tyzdniov po spristupneni nastroja. Eurépska
komisia 7. oktébra 2020 oznamila, Ze pripravované EU SURE dlhopisy
s hodnotou do vysky 100 mld. eur vyda ako socidlnoinvesticné dlhopisy,
ktoré sa pre investorov zarukou pouZitia mobilizovanych financii na
socidlne dcely. Bezprecedentny a historicky prvy krok smerom na
globalne kapitalové trhy s dlhovymi nastrojmi urobila Eurépska ko-
misia prvotnou emisiou 21. oktébra 2020 a dopyt po tomto ndstroji
s vysokym ratingom viac nez desatnasobne presiahol ponuku. V roku
2020 sa uskuto¢nili tri emisie a v sprave Komisie sa uvadza, ze vd'aka
tomuto néstroju bolo podporenych 25 - 30 mil. I'udi za rok 2020 (¢o
predstavuje asi Stvrtinu celkového poctu zamestnancov v 18 prijimaja-
cich ¢lenskych statoch) a vyuzilo ho 1,5 - 2,5 mil. postihnutych firiem.

15 Uvedeny datum mal zabezpedit rovnaké zaobchddzanie so vsetkymi clenskymi
Statmi a umoznit finan¢né krytie ich skuto¢ného a ev. aj planovaného zvysenia vydavkov
v stvislosti s nasledkami pre trhy prace ¢lenskych statov.
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Doposial bolo realizovanych sedem emisii (posledna 18. maja 2021)
a podpora 19 ¢lenskych statov, ktoré o prispevok poziadali, sa vyspl-
hala na takmer 90 mld. USD. Clenské $taty podporili EK pri ziska-
vani prostriedkov pre SURE zarukou vo vyske 25 mld. eur ako signal
eurdpskej solidarity. Vzhfadom na vysoky rating EU ugetrila ¢lenskym
Statom pouzitim néstroja SURE 5,8 mld. eur na trokovych platbach.
Nastroj bude k dispozicii do konca roka 2022 (EC, 2021 a; b).

Uspech nastroja SURE pripravil cestu pre Next Generation EU
a spustenie Mechanizmu na podporu obnovy a odolnosti.

Next Generation EU ako hybnd sila konkurencieschopnej
udrZatelnosti

Ciel'om impozantnych investicii Planu eurépskej obnovy, ktorému
dominuje zelena a digitdlna transformacia, je vybudovanie udrzatel-
nejdej, odolnejsej a spravodlivejéej Unie (EC, 2020b). Na zvladnutie
tejto vynimocnej vyzvy Komisia navrhla vytvorit v rdmci vylepSené-
ho dlhodobého rozpoctu EU novy ndstroj obnovy s nazvom Next Gene-
ration EU. Spolo¢na investicia vo vyske 750 mld. eur (tab. 2.4) je pre
Eurdpu jedine¢nou prilezitostou vyjst z pandémie silnejSia a odolnej-
Sia nez predtym, realizovat dvojakt transformaciu ekonomiky a vy-
tvarat podnikatel'ské prileZitosti i pracovné miesta v sulade s napliia-
nim novej ambicidznej vizie starého kontinentu. VSetky finan¢né pro-
striedky ziskané v rdmci néstroja Next Generation EU a nového roz-
po¢tu EU budt poskytované prostrednictvom programov EU. Finan¢né
prostriedky z nastroja Next Generation EU sa budu investovat v ramci
troch pilierov prostrednictvom grantov a tverov poskytnutych ¢len-
skym Statom.

Do prvého piliera podpory investovania a reforiem clenskych stitov na
riesenie krizy patri novy Mechanizmus na podporu obnovy a odolnos-
ti, nova iniciativa REACT-EU (navysenie prostriedkov na podporu
sadrznosti a najodkdzanejsich osob, pracovnikov a malych a stred-
nych podnikov atd’.) a Komisiou navrhnuté dodato¢né finan¢né pro-
striedky do Fondu na spravodliva transformaciu a Eurépsky polno-
hospodarsky fond pre rozvoj vidieka.
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Tabulka 24

Rozélenenie finanénych prostriedkov nastroja Next Generation EU

Mechanizmus na podporu obnovy a odolnosti 672,5 mld. eur

z toho tivery 360,0 mld. eur

z toho granty 312,5 mid. eur
React-EU 47,5 mld. eur
Horizont Eurépa 5,0 mld. eur
Program Invest EU 5,6 mld. eur
Rozvoj vidieka 7,5 mld. eur
Fond na spravodlivi transformaciu (FST) 10,0 mld. eur
Kapacity rescEU 1,9 mld. eur
SPOLU 750 mld. eur

Prameri: EC (2020a).

Druhy pilier je nastartovanie hospoddrstva EU podporou siikromného
investovania, ktory zahfnia novy ndstroj na podporu platobnej schop-
nosti pre inak dobre fungujtce podniky v najviac postihnutych od-
vetviach a regiénoch, Komisiou navrhovana modernizaciu programu
Invest EU (¢o viac ako zdvojnasobi kapacitu tohto hlavného investic-
ného programu EU) avytvorenie nastroja strategickych investicii
v ramci programu Invest EU.

Tretim pilierom je ponaucenie z krizy s Komisiou navrhovanym no-
vym samostatnym programom EU4Health (investicie do oblasti zdra-
via - prevencia, obstaravanie liekov a vybavenia), s dal$imi posilne-
nymi programami (najmd rescEU a Horizont Eurdpa) a néstrojmi
(Nastroj susedstva a rozvojovej a medzinarodnej spoluprace a néstroj
humanitarnej pomoci kvoli lepsej podpore globalnych partnerov).

Mechanizmus na podporu obnovy a odolnosti'6 (EP a REU, 2021) je ino-
vativnym, Specializovanym, komplexnym a zo sktisenosti vychadza-
jucim nastrojom uréenym na rieSenie nepriaznivych acinkov a do-
sledkov krizy sposobenej ochorenim covid-19 v Unii, ktory by mal
zabezpecit tuc¢innt a vyznamnu finanént podporu na doraznejsie vy-
konavanie udrZatelnych reforiem a implementaciu savisiacich verej-
nych investicii v ¢lenskych statoch. Za predpokladu dodrzania pravi-
diel Statnej pomoci by sa stkromné investicie mohli stimulovat aj
prostrednictvom programov verejnych investicii vratane finan¢nych
nastrojov, subvencii a inych nastrojov.

16 Do platnosti vstapil 19. februédra 2021.
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Reformy a investicie v rdmci mechanizmu by mali vytvorit eurép-
sku pridand hodnotu a posilnit strategickti autonémiu EU, ¢o sa mé
dosiahnut podporou opatreni zameranych na oblasti politiky eurép-
skeho vyznamu rozdelené do tychto Siestich pilierov:

1. zelena transformdcia;

2. digitalna transformacia;

3. inteligentny, udrZatelny ainkluzivny rast vratane hospodarskej
sudrznosti, pracovnych miest, produktivity, konkurencieschopnosti,
vyskumu, vyvoja a inovécii a dobre fungujaceho vnttorného trhu
so silnymi malymi a strednymi podnikmi;

4. socialna a tizemné sudrznost;

5. zdravie a hospodarska, socidlna a institucionalna odolnost s cie-
Iom okrem iného zvysit pripravenost na krizy a schopnost reakcie
na krizy a

6. politiky pre buddcu generaciu, deti a mladez, ako st vzdelavanie
a zrucnosti.

Priorizovant zelent transformaciu by mali podporovat reformy
a investicie do zelenych technolégii a kapacit vratane biodiverzity,
energetickej efektivnosti, obnovy budov a obehového hospodarstva
a zaroveti by mala prispievat k plneniu cielov Unie v oblasti klimy,
podporovat udrzatelny rast, vytvarat pracovné miesta a zachovavat
energeticka bezpec¢nost.

So zretelom na Eurépsku zelentt dohodu ako eurépsku stratégiu
udrzatelného rastu a vyznam boja proti zmene klimy v stilade so za-
viazkami Unie vykonavat Parizsku dohodu a plnit ciele udrzatelného
rozvoja OSN by opatrenia podporované z mechanizmu a zahrnuté do
planov obnovy a odolnosti jednotlivych ¢lenskych Statov mali pri-
spievat k zelenej transformacii vratane biodiverzity alebo k rieseniu
vyziev, ktoré z nich vyplyvaja a mali by na zdklade metodiky sledo-
vania klimy stanovenej v prilohe k tomuto nariadeniu predstavovat
sumu, ktora sa rovna najmenej 37 % celkovych pridelenych prostried-
kov planu obnovy a odolnosti. Po dohode dotknutého ¢lenského statu
s Komisiou by malo byt mozné zvysit koeficienty na podporu ciel'ov
v oblasti klimy v pripade jednotlivych investicii na 40 % alebo 100 %,
ako je vysvetlené v plane obnovy a odolnosti, scieflom zohladnit
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sprievodné reformné opatrenia, ktoré vierohodne zvysujta ich vplyv
na ciele v oblasti klimy. Mechanizmus by mal podporovat ¢innosti,
ktoré st v plnej miere v salade s klimatickymi a environmentalnymi
normami a prioritami Unie a zadsadou vijrazne nenarusit’’.

Kriza sposobena ochorenim covid-19 zasiahla obzvlast zeny, ked'ze
dominuji v zdravotnickych a opatrovatel'skych pozicidch. V oblasti
starostlivosti st preto nevyhnutné investicie do stabilnej infrastrukttry
na: 1. zabezpecenie rodovej rovnosti a posilnenie ekonomického posta-
venia Zien, 2. budovanie odolnych spolo¢nosti, 3. boj proti neistym
podmienkam v odvetviach s dominanciou Zzien, 4. podporu tvorby
pracovnych miest a 5. predchddzanie chudobe a socidlnemu vylaéeniu.

Nendvratna finan¢na podpora'® v rdmci mechanizmu by mala mat
formu prispevku Unie sui generis, ktory sa uréi na zdklade maximalne-
ho finanéného prispevku vypocitaného pre kazdy ¢lensky stat a s pri-
hliadnutim na odhadované celkové ndklady na plan obnovy a odol-
nosti, pricom by sa mal vyplatit na zdklade dosiahnutych vysledkov
meranych podla milnikov a cielov!® planov obnovy a odolnosti.

Finan¢né prostriedky by sa mali spristupnit do 31. decembra 2023.
Na uvedeny tucel by malo byt mozné do 31. decembra 2022 pravne
zaviazat 70 % sumy, ktord je k dispozicii na nendvratna finanéna
podporu, a 30 % od 1. januéra 2023 do 31. decembra 2023. Na Zziadost
¢lenského statu, ktord sa ma predlozit spolu s planom obnovy
a odolnosti, sa do 31. decembra 2021 moéZe vyplatit suma do vysky
13 % finan¢ného prispevku a tam, kde je to pouzitelné, do 13 % tveru
dotknutého ¢lenského statu vo forme predbezného financovania, a to,

17 Vyrazne nenarusit znamena nepodporovat alebo nevykonavat hospodarske ¢innosti,
ktoré vyrazne poskodzujt akékol'vek environmentalne ciele.

1870 % maximalneho finan¢ného prispevku, ktory je pre ¢lenské staty v ramci mecha-
nizmu k dispozicii ako nendvratna finan¢nd podpora, by sa malo vypocitat na zaklade
poctu obyvatelov, prevratenej hodnoty HDP na obyvatela a relativnej miery nezamest-
nanosti kazdého ¢lenského statu a 30 % tohto prispevku by sa malo vypocitat na zaklade
poctu obyvatelov, prevratenej hodnoty HDP na obyvatela a v rovnakom pomere zmeny
redlneho HDP v roku 2020 a sthrnnej zmeny redlneho HDP v obdobi rokov 2020 - 2021
na zaklade prognéz Komisie z jesene 2020 pre tdaje, ktoré nie stt dostupné v ¢ase vypo-
¢tu a ktoré sa maju aktualizovat do 30. jana 2022.

19 Milniky a ciele sa miery pokroku pri vykondvani reformy alebo implementacii

investicie, pri¢om milniky predstavuju kvalitativne vysledky a ciele kvantitativne
vysledky.
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v maximalnej moZnej miere, do dvoch mesiacov od prijatia pravnych
zavazkov Komisiou.

Vykonévanie mechanizmu by malo prebiehat v stlade so zasadou
spravneho finanéného riadenia vratane tcinnej prevencie a stthania
podvodov vratane datiovych podvodov, darovych tunikov, korupcie
a konfliktov zdujmov. Komisia by mala do 31. jala 2022 predlozit
Eurépskemu parlamentu a Rade spravu o preskiimani vykondvania
mechanizmu. Na uvedeny tcel by Komisia mala zohl'adnit spolo¢né
ukazovatele ahodnotiacu tabulku obnovy aodolnosti uvedentu
v tomto nariadeni, ako aj iné dostupné relevantné informécie.

Na zéklade riadne odoévodnenej ziadosti dotknutého ¢lenského Sta-
tu a za podmienky uzavretia dohody o ttvere s Komisiou by mala byt
dostupna podpora vo forme tveru. Ziadost o tverovd podporu by
mala byt odévodnena vyssimi finanénymi potrebami spojenymi s do-
datoénymi reformami a investiciami zahrnutymi do planu obnovy
a odolnosti, ktoré sa relevantné najméd pre zelent a digitalnu trans-
formaciu, a vy$simi nakladmi planu obnovy a odolnosti, nez je maxi-
malny finanény prispevok prideleny formou nendvratného prispevku.
S cielom zabezpecit prednostné poskytnutie zdrojov by mali ¢lenské
Staty Zziadat o ttverova podporu do 31. augusta 2023. Maximalny ob-
jem uveru pre kazdy c¢lensky $tat by nemal presiahnut 6,8 % jeho
hrubého narodného dochodku (HND) na zaklade tidajov z Eurostatu
z maja 2020. Uvery na podporu realizécie narodnych planov obnovy
a odolnosti by sa mali poskytnut do 31. decembra 2023 a mali by mat
splatnost, v ktorej sa zohl'adni dlhodobejsia povaha tychto vydavkov.

Uverova podpora na plan obnovy a odolnosti dotknutého ¢lenské-
ho statu nesmie byt vyssia ako rozdiel medzi celkovymi nakladmi
na plan obnovy a odolnosti (pripadne v prepracovanom zneni). Uver
sa vyplaca v ¢iastkovych platbach podmienenych plnenim milnikov
a ciel'ov.

V zaujme tc¢inného monitorovania realizacie by mali ¢lenské Staty
v kontexte eurdpskeho semestra dvakrat za rok podavat spravy
o pokroku dosiahnutom pri plneni planu obnovy a odolnosti.

Znazornenie pokroku v realizécii planov obnovy a odolnosti ¢len-
skych statov v kazdom zo $iestich pilierov a pokroku dosiahnutého
pri realizdcii planov obnovy a odolnosti vo vztahu k spolo¢nym
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ukazovatel om mechanizmu ma zachytavat hodnotiaca tabul'ka, ktora
by mala byt zavedena do decembra 2021 a Komisia by ju mala dva-
krat za rok aktualizovat?.

Komisia by mala predkladat Eur6pskemu parlamentu a Rade vy-
ro¢nt spravu o vykondvani mechanizmu.

Nariadenie tiez $pecifikuje pripady, kedy komisia moZe Rade pred-
loZit navrh na pozastavenie vsetkych zavazkov alebo platieb alebo ich
casti, pricom preskiimanie uplatiiovania prislusného ¢lanku uskutoc-
ni Komisia do 31. decembra 2024.

Next Generation EU spolu s viacrocnym financnym ramcom (VFR) 2021
- 2027 (tab. 2.5) reprezentuju najvacsi stimula¢ny balik v histérii EU.
Nové mechanizmy flexibility zaruc¢ia schopnost VFR adekvatne reago-
vat tak na dne$nu realitu, ako aj na nepredvidané okolnosti zajtrajsej
neistoty. Podl'a dohody v poslednej etape prijimania budtceho dlho-
dobého rozpo¢tu EU dia 17. decembra 2020 pdjde viac ako 50 %
z tejto sumy na podporu modernizacie, ktora sa bude tykat vyskumu
a inovdcii (prostrednictvom programu Horizont Eurépa); spravodlivej
klimatickej a digitilnej transformdcie (prostrednictvom Fondu na spra-
vodliva transforméciu a programu Digitalna Eurépa); a pripravenosti,
obnovy a odolnosti (prostrednictvom Mechanizmu na podporu obnovy
a odolnosti, programu rescEU anového zdravotnickeho programu
EU4Health).

Tabulka 25

Celkové pridelené rozpoctové prostriedky viacroéného finan¢ného ramca na
roky 2021 - 2027

VFR Next Generation EU

Jednotny trh, inovécie a digitalna ekonomika 132,8 mld. eur 10,6 mld. eur
Sadrznost, odolnost a hodnoty 377,8 mld. eur 721,9 mld. eur
Prirodné zdroje a Zivotné prostredie 356,4 mld. eur 17,5 mld. eur
Migracia a riadenie hranic 22,7 mld. eur -
Bezpecnost a obrana 13,2 mld. eur -
Susedstvo a svet 98,4 mld. eur -
Euré6pska verejna sprava 73,1 mld. eur -

SPOLU 1074,3 mld. eur 750 mld. eur

Pramen: EC (2020a).

20 Hodnotiaca tabulka sa spristupni verejnosti na webovom sidle alebo na interneto-
vom portéli.
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Medzi d'alsie podporované oblasti patria modernizicia tradicnych po-
litik (ako politika stidrznosti a spolo¢na polnohospodarska politika)
s ciefom maximalizovat ich prinos pre priority Unie; boj proti zmene
klimy s doposial najvicsou alokaciou rozpoctovych prostriedkov EU
vo vyske 30 %; a biodiverzita a rodovd rovnost.

Zdrojom prijmov rozpoétu EU zostavaju nadalej cl4, prispevky
¢lenskych $tatov na zédklade dane z pridanej hodnoty a prispevky
na zaklade hrubého narodného dochodku. Daldim zdrojom méa byt
novozavedeny vnutrostatny prispevok zaloZeny na nerecyklovanom
odpade z plastovych obalov. Komisia predlozi navrhy tykajtce sa
vytvorenia novych zdrojov prijmov stavisiacich s mechanizmom
kompenzécie uhlika na hraniciach, digitdlnou datiou a systémom EU
na obchodovanie semisiami v termine do jina 2021 andasledne do
juna 2024 by k novym zdrojom prijmov mala patrit aj dan z financ¢-
nych transakcii, finan¢ny prispevok stvisiaci s podnikovym sektorom
a novy spolo¢ny zéklad dane z prijmov pravnickych osob.

Zohladnovanie faktorov ESG pri investiécnom rozhodovani nie je
nové, v poslednych rokoch sa vsak stale vyraznejsie presadzuje. Glo-
balne vyzvy ako klimatickd zmena a ekonomickd inklazia obratili po-
zornost investorov na vyznam dlhodobych priorit a nefinanénych
sprav. K rozsireniu konceptu ESG prispela OSN a jej principy zodpo-
vedného investovania spolu s d'al$imi institaciami, ale tiez tri krizy
za poslednych 12 rokov. Svetova pandémia zvysila povedomie o vza-
jomnej prepojenosti a upozornila na rychlost, akou moézu vonkajsie
Soky ovplyvnit ekonomiku s nasledkami aj na jej transparentnosti
a dovere. Investi¢ne vysoko naro¢ny ,zeleny” prechod na udrzatelna
spolo¢nost dnes uz nie je moznostou, ale nevyhnutnostou a stane sa
najvacsou socidlnou otazkou budtceho desatrocia.

Prepuknutie pandémie covidu-19 je prikladom interakcie medzi
environmentalnymi a socidlnymi faktormi - na environmentélnej
strane sa zdoraznovala dolezitost vplyvu straty biodiverzity na
povod a rozsirenie novych chorob so zdravotnymi a socidlnymi do-
sledkami, pricom viaceré stadie uvadzali pokles emisii CO, pocas
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epidemiologickych obmedzeni najma v savislosti so zniZenym vyuZi-
vanim dopravy. Zo socidlneho hl'adiska ekonomické nasledky roz-
siahlych obmedzeni proti $ireniu ndkazy viedli k ndrastu nezamest-
nanosti a zniZeniu prijmov, medzi krajinami sa zvyraznili rozdiely
v ekonomickom rozvoji, kultdrnych vzorcoch i odlisnych spolo¢nych
hodnotach, zacali rezonovat otazky budicnosti demokracie a Tud-
skych prav aslobod. Zdravotna a ekonomicka kriza vyvoland koro-
navirusom sa tak stala zaroven prileZitostou na preskiimanie a hlbsie
pochopenie rozsahu, rychlosti a formy interakcie klimatickych a so-
cidlnych rizik a jej vplyvu na instittacie.
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3. ENVIRONMENTALNE VYCHODISKA KONJUNKTURY

Ekologické problémy a hrozby, ktorym celi stcasna globélna civili-
zacia, st vo verejnej a predovsetkym odbornej diskusii pritomné uz
niekolko desatroci, pricom v krajindch tzv. zdpadného sveta sa eko-
logické problémy, predovsetkym prebiehajtca klimaticka zmena, st-
castou kazdodennej politickej agendy. Zaroven sa ekologické témy
stali nastrojom politického boja a dochadza aj k zneuZzivaniu ekolo-
gickych hrozieb v mocenskom stpereni, ato aj na medzindrodnej
arovni. Tento vyvoj okrem inych efektov prinasa aj efekt ekologickej
a zaroven antiekologickej extremizacie. Na jednej strane pozorovat
¢oraz vacsiu frustrdciu casti obyvatel'stva z neefektivnej environmen-
talnej politiky, kde deklarované ciele nie sa dosahované a prehlbova-
nie ekologickych problémov v podstate pokracuje. Na druhej strane
prevazne pravicovo orientované politické sily ekologicku politiku
¢oraz viac odmietaja ako takd, oznacujac ju za lavicovu liberdlnu
agendu, a preto nezlucitelnt s pravicovou hodnotovou orientdciou.
Napriek tomu, Ze rieSenie zavaznych ekologickych problémov stcas-
nosti je v zaujme kazdého obyvatela planéty nezévisle od politickej
orientacie, politicko-mocensky boj polarizuje spolo¢nost aj v ekolo-
gickych postojoch, ¢im zdsadne prispieva k zhorSovaniu vyhliadok
redlneho rieSenia tychto naliehavych a zivotne doélezitych problémov.

Pandémia ochorenia covid-19 v rokoch 2020 - 2021 priniesla pri-
klad zasahu vyssej moci vis maior do spdsobu fungovania stcasnej
civilizacie, ako rychlo azasadne dokaze vysSia moc zmenit Zivot
prakticky celej globalnej spolo¢nosti. Vyrazné obmedzenie ekonomic-
kych aktivit sa prejavilo v zlepseni stavu vod a ovzdusia vo viacerych
¢astiach sveta. V Eurépe hlasili zlepSenia stavy vody Benatky a nie-
ktoré pristavy v Taliansku. V Anglicku sa zlepSena kvalita vzduchu
v rusnych oblastiach prejavila napriklad poloviénym poklesom oSetro-
vanych astmatickych zachvatov (Guardian, 2020). Po postupnom zru-
Seni protipandemickych opatreni obmedzujtcich pohyb sa prirodzene
predchddzajica miera znecistovania rychlo vratila.
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Existenéné ekologické problémy sticasnosti st povazované spolu
s potencialnou hrozbou jadrovej vojny medzi velmocami za najvacsiu
hrozbu pre Zivot na planéte. Z globalneho pohladu je najviac¢sou
vyzvou antropogénna klimatickd zmena, ktord meni prirodné pod-
mienky po celej planéte. Meniace sa prirodné podmienky znamenaja
zmenu v dostupnosti zivotnych zdrojov pre celt faunu a fléru. Vacsia
nedostupnost zdrojov znamend tlak na pocetnost a pestrost zivocis-
nych druhov a tlak na zvysent migraciu za zdrojmi. ZvySena migra-
cia vytvéra podmienky na vznik novych konfliktov.

Aktivity ¢loveka maja Siroké spektrum ekologickych doésledkov.
Rozsah niektorych regionalnych ekologickych problémov nabral také
rozmery, ze ich uz mozno povazovat za globalne. Masivne odlestio-
vanie v niektorych castiach sveta okrem destrukcie prirodzeného ha-
bitatu zvierat a rastlin prinasa zvysené riziko novych chordb a pan-
démii, pretoze divoké a exotické zvieratd sa presuvaju do blizkosti
Iudskych sidiel (Afelt, 2018). Velké sucha v strategicky dolezitych
pestovatel'skych oblastiach, ako st napriklad zapadné a juhozapad-
né oblasti USA ¢i juzné oblasti Ruska (obe krajiny patria medzi naj-
so zakladnymi potravinarskymi komoditami a pre krajiny ako napri-
klad Egypt a mnohé dalsie, ktoré su existen¢ne zévislé od dovozu
potravin, predstavuja tieto sucha bezpe¢nostna hrozbu. Juhozapadna
oblast USA v stacasnosti ohrozuje tzv. megasucho, ktoré sa odhaduje
ako najhorsie za $tyristo rokov (Kaufman, 2021).

Stcasna globdlna civilizacia emisiami zo svojej ¢innosti znecistuje
vodu, vzduch, pédu, chemikéliami kontaminuje Zivot do takej miery,
ze nielen prudko ubtida hmyzu, ktory stoji na zaciatku suchozemské-
ho potravinového retazca (pocetnost 40 % druhov hmyzu kles4, 30 %
druhov hmyzu je ohrozenych, globdlne medziro¢ne klesa pocetnost
hmyzu o0 2,5 %; Carrington, 2019), a vytvara prostredie, v ktorom Zivé
bytosti trpia mnozstvom zavaznych ochoreni, ale dokonca likviduje
svoju reprodukénd schopnost. V poslednych dekadach poklesla muz-
ska plodnost a kvalita muzskych spermii a sttidie naznac¢uja, Ze prici-
ny sd v znecisteni pracovného a zivotného prostredia (Pizzol a kol.,
2021).
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Pred konstatovanim zakladnych faktov o vyvoji a stave Zivotného
prostredia na planéte je potrebné uviest niekol'ko prikladov nelogic-
kych a protichodnych javov v kontexte environmentalnej destrukcie.
Podl'a spravy o potravinovom odpade Programu pre Zivotné prostredie
OSN v roku 2019 skoncilo ako odpad priblizne 931 mil. ton potravin
(61 % domdacnosti, 26 % stravovacie zariadenia, 13 % maloobchod), ¢o
predstavuje priblizne 17 % celkovej svetovej ro¢nej produkcie potra-
vin. Globélny priemer je az 74 kg potravinového odpadu na hlavu
ro¢ne (UNEP, 2021). Podla odhadov, ktoré zahftajt aj nepozbierant
urodu a odpad, ktory vznika v spracovatelskom a vyrobnom procese,
st celkové straty potravinovej produkcie na trovni 30 - 50 % (Institu-
tion of Mechanical Engineers, 2013). Pre Gplnost treba dodat, Ze vo
svete v roku 2019 trpelo hladom a podvyzivou takmer 690 miliénov
I'udi, ¢o predstavuje 8,9 % svetovej populacie. To bolo oproti roku
2014 o0 60 miliénov I'udi viac (UN, 2020). Objem zbyto¢ne premrha-
nych zdrojov, zbyto¢ne pouzitej polnohospodarskej chémie na pro-
dukciu potravin, ktoré skoncia v odpade, je ohromny. V obdobi 2010 -
2016 predstavoval potravinovy odpad az 8 - 10 % emisii sklenikovych
plynov (Mbow a kol., 2019). Stvisiacim faktom je, Ze prevazna vacsina
uz zmiznutych tropickych pralesov (zmizlo uz viac ako 50 % tropic-
kého lesa) bola vykl¢ovana pre tcely polnohospodarskej produkcie.
V obdobi rokov 2000 az 2010 priblizne 40 % z vykl¢ovaného tropické-
ho pralesa zmizlo pre tcely chovu dobytka, pestovania séje a palmo-
vého oleja (FAO, UNEP, 2020). Starsia stadia Svetovej banky (Margu-
lis, 2004) sktimajiaca odlestiovanie brazilskej Amazoénie odhadla, Ze
v obdobi rokov 1970 az 1995 az 91 % vykl¢ovanej plochy bolo vyuZi-
vanych na acely zivociSnej vyroby. S tymto faktom stvisi aj zmena
v charaktere spotreby, resp. v kultdre stravovania vo svete, ked
v obdobi rokov 1961 az 2009 vzrastla globadlna spotreba mésa z 23 kg
na 42 kg per capita ro¢ne (European Environment Agency, 2014).

Obdobne sa javi i odevny priemysel. Vyrobcovia vo vzdjomnej st-
tazi produkuji objemy, z ktorych sa c¢ast nestihne pred prichodom
d'alsej modnej sezony predat, a preto skonci ako odpad na skladkach
a v spalovniach. Spotrebna kultdra médnych trendov spdsobuje, ze
tuplne funkéné odevy z dovodu, ze vysli zmédy, zdkaznici vyhodia
(Guardian, 2017). Celkovo takmer 20 % odpadovej vody a takmer
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10 % emisii sklenikovych plynov vyprodukuje odevny priemysel
(UNECE, 2018). Vyznamn4 cast tejto ekologickej skody teda vznikla
uplne zbyto¢ne. Nehovoriac o dalsich skodéach zo znecistenia, ktoré
vznikaja pri pestovani baviny a d’al$ich surovin, pri vyrobe a likvida-
cii. Popritom ida chronicky zndme problémy s pravami a podmien-
kami pracovnikov v tomto odvetvi.

V oboch pripadoch, v potravindrskom i odevhom priemysle, sa
stretdvame s protichodnymi javmi - na jednej strane stoji podnikovéa
efektivita dosahovania zisku, kde trhové prostredie doslova vyZzaduje
od firiem nadvyrobu, a na druhej strane stoja ekologické skody ob-
rovského rozsahu, z ktorych ¢ast je vd'aka nadprodukcii tplne zby-
tocnd. Spotrebitelia st marketingovymi metédami manipulovani ku
konzumnému sprévaniu, a tym sa vytvara kultdra materialistického
iraciondlneho a destrukéného pristupu k zivotu. Takychto prikladov
nepochybne existuje viac aj v odvetviach ako kozmeticky ¢i farma-
ceuticky priemysel a v d’alsich.

Zijeme v ére globéalneho kapitalizmu, ¢ize globalnych nadnarod-
nych korporacii, ktoré vyrabaji a predavaji po celom svete, kde su-
roviny a tovary putuja tisicky a tisicky kilometrov. Sti¢asna globalna
spolo¢nost je spolo¢nostou globalnej vyroby a globalnej spotreby,
pricom aj kultara samotnej spotreby, ciZe to, ¢o spotrebovdvame, je
globélna. Pri pohlade na ekologické problémy v réznych regiénoch
sveta je preto neraz zrejma ich spojitost aj so slovenskou ekonomikou,
resp. slovenskou spolo¢nostou.

3.1. Antropocén a ekocida

Vplyv ¢innosti ¢loveka na planétu dosiahol také rozmery, ze sku-
pina expertov navrhla na medzinarodnom geologickom kongrese
v Kapskom meste v roku 2016 vyhlasenie novej geologickej epochy
antropocénu, ktord by mala vystriedat epochu holocénu. Za zaciatok
novej epochy je navrhovany rok 1950, kedy sa po planéte rozsirili
radioaktivne elementy z testov jadrovych vybuchov. Ako d'alsie signa-
ly novej epochy boli navrhnuté znecistenie planéty plastmi, sadze
z elektrarni ¢i beton.
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Moderna éra je charakteristicka bezprecedentnou materidlnou pro-
speritou urcitej casti globalnej spolo¢nosti. Jednym z mnohych sprie-
vodnych javov tejto prosperity je tzv. Sieste masové vymieranie Zivo-
¢isnych druhov, ktoré prebieha préave vdaka globalnej hospodarskej
aktivite ¢loveka. Je potrebné dodat, Ze biolégovia predchadzajiace
piate masové vymieranie druhov datuji na obdobie pre 65 miliénmi
rokov, kedy kvoli zdsahu Zeme asteroidom vyhynuli dinosaury.

Graf 3.1
Vyvoj biodiverzity v hlavnych svetovych regiénoch v obdobi 1970 az 2016
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Prameri: Ourworldindata.org (2021a).

Index zivej planéty (Living planet index - LPI) je nastroj merania
stavu biologickej diverzity sveta zaloZeny na merani pocetnosti popu-
lacie stavovcov zo suchozemskych, sladkovodnych a morskych bioto-
pov. Dramaticky pokles stavu populécie divozijacich Zivocichov na
planéte za poslednych péat desatroci je spdsobovany predovsetkym
premenou povodnych prirodnych prostredi na polnohospodarske
aktivity. Graf 3.1 ilustruje vyvoj pocetnosti sledovanych zivo¢isnych
druhov v hlavnych regiéonoch sveta od roku 1970 do roku 2016.
V pripade regiénov Eurépy a Strednej Azie a ¢iastocne aj Azie a Ti-
chomoria vidime, Ze pocetnost sledovanych druhov dokonca rastla
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(niekol'ko rokov dokonca aj Latinskd Amerika a Karibik). Ostatné re-
giony sveta zaznamendvaju kontinudlny pokles pocetnosti sledova-
nych Zzivocisnych druhov, pri¢om jednoznac¢ne najviac postihnutym
regionom je Latinska Amerika a Karibik, kde uz niekol'ko desatroci
prebieha masivne odlesfiovanie. Latinskd Amerika a Karibik stratili
v obdobi 1970 - 2016 viac ako 93 % pocetnosti sledovanych druhov
(tab. 3.1), nasledované Afrikou (-64,53 %) a vychodnou Aziou a Ticho-
morim (-45,24 %). Najviac populacie sledovanych druhov ubudlo
v takpovediac ,vyrobnych regiénoch sveta”, a najmensi tbytok za-
znamenali ,spotrebné regiony” Severnej Ameriky (-33,29 %) a Euro-
py (-23,87 %). Svetovy priemer tbytku pocetnosti sledovanych dru-
hov v roku 2016 oproti roku 1970 bol hrozivych -68,14 %.

Tabulka 3.1

Index Zivej planéty - ubytok biodiverzity vo svetovych regionoch v obdobi
1970 az 2016

Region 1970 2016 Zmena (pp)
Afrika 100 % 35,47 % -64,53
Azia a Tichomorie 100 % 54,76 % -45,24
Eurépa a Stredna Azia 100 % 76,13 % -23,87
Latinskd Amerika a Karibik 100 % 6,33 % -93,67
Severna Amerika 100 % 66,71 % -33,29
Svet 100 % 31,86 % -68,14

Prameri: Ourworldindata.org (2021a).

Podl'a LPI (WWEF, 2021) stoja za ubytkom Zivej prirody na planéte
priame faktory ako rast I'udskej populécie, drancovanie zdrojov, kli-
matickd zmena, invazne druhy, strata a degradécia prirodzeného pri-
rodného prostredia. Za nepriame pohdnace st povazované spotreba,
demografické zmeny, komeréné instittcie, verejna sprava, ekonomika
a technolégie. Tlak na prirodu vyvolava rybarstvo, polnohospodar-
stvo, vyroba energie, tazobny priemysel, vystavba infrastruktuary,
lesnictvo, turisticky ruch.

Zabezpecovanie I'udstva potravinami zmenilo aj Struktaru bioma-
sy na planéte. Zo vsetkych suchozemskych cicavcov predstavuja
v stcasnosti 36 % l'udia, 60 % chovny dobytok, 4 % st divoké zviera-
ta. Vtactvo sveta tvoria zo 70 % kurence a ind hydina alen 30 % st
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divozijace vtaky. Celkovo od vzostupu l'udskej civilizdcie zmizlo
zo sveta 83 % divozijucich cicavcov, 80 % morskych cicavcov, 50 %
rastlin, 15 % ryb (Bar-On - Phillips - Milo, 2018). Pre tento masovy
ubytok biomasy zivych tvorov sa ustélil termin ekocida.

Z dovodu protipandemickych opatreni vo svete klesli roéné emisie

Vv,

COz z energii v roku 2020 0 5,8 %21, ¢o je najvyssi medziro¢ny pokles
v ¢ase financ¢nej krizy. Predpoklad na rok 2021 je, Ze emisie CO; stapnu
na druhd najvys$iu medziro¢nt mieru od zaciatku merani (o 4,8 %)
hned’ po naraste v roku 2010 po finan¢nej krize. Tento predpoklad
vychadza z ohlasenych masivnych stimulov do utlmenych ekonomik
v mnohych statoch sveta (IEA, 2021). Aj pokles emisii CO, v roku 2020
o takmer 2 Gt (celkovy objem 31,5 Gt) sa premietol do zvysenia kon-
centracii COz v atmosfére (graf 3.2) - v méji 2021 boli namerané na
arovni 419,13 ppm (417,31 ppm v maji 2020).

Graf 3.2

Vyvoj priemernych mesaénych koncentracii CO; v atmosfére v obdobi rokov
1958 a 2021 (v ppm)
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Prameri: NASA (2021a).

2l Odhady uskuto¢nené na konci roka 2020 predpokladali medziroény pokles az
07%.
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Od roku 1850 I'udska ¢innost zvysila koncentracie CO2 v atmosfére
048 % oproti obdobiu pred zaciatkom industrialnej éry. Toto je viac
ako prirodzeny ndrast pocas obdobia 20 000 rokov od posledného
maxima doby ladovej - z185 ppm na 280 ppm (koncentracia CO»
280 ppm je povazovand za koncentraciu pred industridlnou érou).

Pre pochopenie vynimoc¢nosti a zaroven zavaznosti stavu stcasnej
koncentracie COz v atmosfére je potrebné vnimat ho v kontexte geo-
logického ¢asu. Nepriame merania koncentracii CO, v atmosfére sa
uskuto¢niuja analyzou ladovcovych vrtov a pohlad do minulosti
troch l'adovych dob (graf 3.3) cca 800-tisic rokov ilustruje, Ze sticasny
expresny ndrast v priebehu niekol'kych desatroci je vynimoc¢ny jav,
nésledky ktorého v stcasnosti nedokazeme dostato¢ne pochopit.

Graf 33

Vyvoj historickych koncentracii CO: v atmosfére v obdobi 803719 p.n.1. do
roku 2018 (v ppm)
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Pramerni: NASA (2021b).

Hladanie obdobia s podobnou vyskou koncentracii CO2 v obdo-
bi histérie Zeme nés privadza do obdobia tzv. klimatického optima
geologickej epochy pliocén pred 4,1 az 4,5 miliénmi rokov, kedy kon-
centracie CO> boli blizko pod alebo nad hodnotou 400 ppm. V tom
¢ase boli hladiny mori vyssie o priblizne 23,5 metrov ako v sa¢asnos-
ti (Dumitru - Austermann - Polyak, 2019), priemerna teplota bola
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priblizne o 4 °C vyssia ako v ¢ase pred industridlnou érou (Fedorov
a kol., 2013), astadie naznacuja, Ze v oblastiach sticasnej arktickej
tundry boli rozsiahle lesy. Aké rozsiahle a aké rychle buda zmeny na
planéte v dosledku zvysSujacej sa koncentracie CO; v atmosfére a ¢o to
bude znamenat pre zivot I'udského druhu a pre Zivot ako taky na
planéte, je v principe nepredstavitelné.

Vyvoj globalnej priemernej teploty Zeme (graf 3.4) ukazuje, Ze
trend je stéle stupajuci, ked devitnést najteplejsich rokov bolo name-
ranych po roku 2000 (rekordny bol aj rok 1998) s tym, ze rok 2020
arok 2016 boli najteplejsie v histérii. VIny hortcav kazdoroc¢ne stoja
zivoty tisicok I'udi po celom svete.

Graf 34

Vyvoj priemernej ro¢nej teploty povrchu Zeme (pevninovy a oceiansky) ako
odchylky od priemeru teplét rokov 1951 - 1980 za obdobie spolahlivych
merani 1880 az 2020 (v °C)
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Prameri: NASA (2021c).

V Parizskej dohode sa signatdrske Staty zaviazali udrzat néarast
globélnej priemernej teploty hlboko pod 2 °C oproti obdobiu pred
industridlnou érou, pricom sa vlady maja usilovat udrzat zvysenie
globélnej priemernej teploty o 1,5 °C. Rok 2016 ako najteplejsi rok do-
posial bol teplejsi uz 01,2 °C, a roky 2015 a 2017 boli teplejsie 0 1,1 °C
(WMO, 2019).
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Vedeckym tzusom sa za obdobie pred industridlnou érou pova-
zuje priemer teplét za obdobie 1850 - 1900 (moderné zaznamy
o teplotach sa datuji od roku 1850). Samotnd Parizska dohoda a ani
mnohé zakladné dokumenty Klimatického panelu presne nedefinujg,
aké presne st to hodnoty predindustridlnej éry, obmedzuja sa na
slovné spojenie pred industridlnou érou. Oznacovanie obdobia od roku
1850 za zaciatok industridlnej éry vsak nie je uplne samozrejmé, ked-
ze priemyselné aktivity a spalovanie fosilnych paliv zacali uz pred
rokom 1850. Z tychto a dalsich dovodov bolo navrhnuté aj iné za-
kladné porovnavacie obdobie, a to obdobie rokov 1720 az 1800. Toto
obdobie bolo pravdepodobne o 0,55 - 0,80 °C chladnejsie ako obdobie
1986 - 2005, pricom rok 2015 bolo pravdepodobne prvy rok, ktory bol
teplejsi o 1 °C (Hawkins a kol., 2017).

Je zrejmé, Ze jednoznac¢né zvolenie zakladného porovnévacieho
obdobia v oficidlnych a zdvdznych dohodach by neposkytovalo dosta-
to¢ny politicky vyuzitelny manévrovaci priestor, a preto je mozné, ze
sa v budtcnosti objavia pokusy ozmenu v stc¢asnosti zauzivaného
zédkladného obdobia 1850 - 1900. Z urcitého pohladu je posunutie
zékladného porovnavacieho obdobia napriklad na roky 1720 - 1800
mozné povazovat za spravny krok.

Priamym logickym prejavom rasttcej teploty povrchu planéty je
pokles zrazok, sucho a poziare - javy, ktoré st na vzostupe v mno-
hych regiénoch sveta. Stadia letokruhov 126 relikinych dubov v stred-
nej Eurdpe odhalila, Ze séria suchych rokov v Eurépe od roku 2015
bola za poslednych 2 110 rokov bezprecedentna (Bintgen - Urban -
Krusic, 2021).

Ludska civilizécia az do industridlnej éry vyuzivala vyluc¢ne ener-
giu I'udskych a zvieracich svalov, biomasy, energiu z vetra a vody.
Cize energiu, ktora je pritomna na povrchu planéty v jej atmosfére.
Objavenim uhlia spolu s technologickymi zlomami priSiel vo vel'mi
kratkom case, z pohladu l'udskej histérie, zdsadny prerod v zivote
I'udského druhu a jeho vztahu k planéte. Energia, ktora ¢lovek vyuziva
od pociatku industridlnej éry, totiz nielen v mnohych oblastiach zlep-
sila kvalitu zivota pre urcita cast globalnej spolo¢nosti. Jej ziskava-
nie a zaroven jej pouzivanie je v principe pre Zivot na planéte des-
trukéné a akousi pomyselnou korunou tejto destrukcie je antropogénna
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klimatickd zmena. Graf 3.5 zobrazuje primérnu spotrebu energie pod-
l'a jej zdroja, a to od roku 1800. Z grafu je evidentné, Ze skuto¢ny zlo-
movy ndrast nastapil po druhej svetovej vojne.

Graf 35

Vyvoj globalnej primarnej spotreby energie podla typu zdroja v obdobi 1800
az 2019 (v TWh)
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Prameri: Ourworldindata.org (2021b).

Spotreba energie z uhlia kontinudlne rastie az na niekolko vyni-
miek, kedy medziro¢ne poklesla (roky medziro¢ného poklesu 1967,
1971, 1990 az 1992, 1997, 1998, 2009, 2014 az 2016 a 2019). Celkovo
vsak mozno konstatovat, Ze od zaciatku osemdesiatych rokov minu-
l1ého storocia sa za necelych Styridsat rokov zdvojnésobila na Grover
43 849 TWh v roku 2019. Spotreba energie zropy taktiez az na vy-
nimky medziro¢ne stipa (medziro¢ny pokles nastal v rokoch 1974,
1975, 1980 az 1983, 1993, 2008 a 2009) a v podstate od roku 1970 sa
zdvojnésobila na 53 620 TWh v roku 2019. Spotreba plynu ako tretie-
ho hlavného zdroja emisii CO, medziro¢ne klesla len v rokoch 1997
a 2009 a zdvojnasobila sa oproti roku 1991 na troven 39292 TWh
v roku 2019. Okrem emisii CO», ktoré spotrebou uhlia, ropy a zemné-
ho plynu ¢lovek uvolni do atmosféry, uvolni do nej aj energiu, ktora
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bola pévodne uloZena v zemi. Tato dodato¢nd energia naruSuje ener-
getickti rovnovahu povrchu planéty.

Globélne sice rastie objem energie vyrobenej z jadra, vody, vetra
a d’algich zdrojov, avsak existujuce technologické rieSenia zatial ne-
dokazu vyrobit pozadované objemy a v potrebnej stabilite (slnko ob-
¢as zajde za oblaky, vietor obcas neftika). A aj keby potrebné techno-
légie existovali, najnovsie vyskumy naznacuji, Ze aj spotrebovana
energia z obnovitelnych zdrojov by v obrovskom objeme mala efekt
oteplovania atmosféry, kedze prakticky kazda I'ud'mi spotrebovana
energia sa meni na odpadové teplo, ktoré sa uvoltiuje do atmosféry.
V sticasnosti je zatial efekt odpadového tepla podstatne niz$i ako
efekt koncentracie CO> v atmosfére. S postupom c¢asu sa vSak modze
situdcia otocit, emisie CO, mozu vd'aka technologidam klesnat takmer
na nulu a otepl'ovanie atmosféry bude sposobovat tzv. zelena energia
efektom odpadového tepla (Ananthaswamy - Michael, 2012).

Graf 36

Vyvoj ekologickej stopy hlavnych svetovych regiénov v obdobi 1961 az 2017
(v pocte potrebnych planét)
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Ukazovatel ekologickej stopy [aky velky priestor potrebuje Zivo-
¢iSny druh na prezitie] je obrateny ukazovatel' k ukazovatelu ekolo-
gickej inosnosti tizemia [akd vel'kd populéciu urcité Gzemie uzivi] za
podmienky neprekrocenia biologickej kapacity. V grafe 3.6 vidime
vyvoj ekologickej stopy hlavnych regiénov sveta v pocte potrebnych
planét Zem - rekordnym rokom bol rok 2005, v ktorom regién Sever-
nej Ameriky (USA a Kanada) spotreboval také mnoZstvo prirodnych
zdrojov, Ze keby vsetky krajiny sveta Zili tymto spdsobom, I'udstvo by
potrebovalo zdroje 5,86 planét Zem (zdroje kazdoro¢ne vyproduko-
vané ekosystémom planéty). Inymi slovami, ak by celd planéta Zila
ako Severna Amerika, tak za rok 2005 sa spotrebovalo tolko zdrojov,
ako Zem vyprodukuje za takmer Sest rokov. Ekologicka stopa regio-
nu Severnej Ameriky je dlhodobo jednoznac¢ne najvyssia, pricom je
badatelny pokles po financ¢nej krize 2008 a stabilizovala sa na trovni
piatich planét Zem. Je to mimoriadne vysoka ekologicka stopa, ktora
hovori, Ze tento region Zije dlhodobo na ekologicky dlh ana tkor
zvysnych oblasti sveta. Druhym zdrojovo najnaro¢nejsim regiénom je
Australia a Novy Zéland. Na tarovni spotreby zdrojov troch planét sa
uz tri dekady nachddza regién zapadnej Eur6épy, pricom vychodna
Eurdpa sa od obdobia globalnej ekonomickej krizy priblizila a v pod-
state vyrovnala zadpadnej Eurépe. Slovensko sa v ramci krajin EU na-
chadza v dolnej polovici rebri¢ka, ked po ekonomickej krize osciluje
zvycajne na arovni 2,7 - 2,8 planét Zem rocne. Region Juznej Ameriky
prekracoval ekostopu jednej planéty uz od roku 1974, avsak narast bol
pozvolny a posledné tdaje ukazuja ekostopu regionu na Grovni pri-
blizne 1,7. Regién Azie zadal prekracovat ekostopu jednej planéty az
od roku 2004 a posledna hodnota z roku 2017 je na arovni 1,52 planét
Zem. Pod hodnotou jednej planéty Zeme sa stdle udrzuje Afrika, kto-
ra sice svoju ekostopu zvysila, ale len z cca 0,5 na 0,8 planét Zem po-
¢as obdobia takmer Siestich dekad. Celosvetovy priemer ekostopy bol
vroku 2017 1,73 planéty Zem, a prvykrat prekrocil hodnotu jednej
planéty v roku 1971. Z vyvoja ukazovatela ekologickej stopy vyplyva,
ze historicky st za destrukciu planéty jednoznacne zodpovedné za-
padné staty, ku ktorym sa pridali aj krajiny vychodnej Eurépy. Staty
tychto regiénov dlhodobo Ziji na tkor zvysného sveta a nie je preto
prekvapujuce, ked rozvojové krajiny odmietaju prijat bremeno eko-
logickej politiky aj v pripade ochrany atmosféry Zeme.



90

Ekosystém planéty ma urciti obmedzenti obsluzna a absorpént
kapacitu, ktord umoznuje l'udskej spolo¢nosti vyuzivat prirodné
zdroje a produkovat znecistenie bez vaZznejsich ekologickych §kod na
ekosystéme. Prekrocovanie tejto obsluznej a absorpénej biokapacity
sposobuje destrukciu ekosystému, tzv. ekologicky deficit. udska
spotreba prirodnych zdrojov prekracuje obnovitelna kazdoro¢na bio-
kapacitu planéty od roku 1971. Deni prekrocenia (tzv. overshoot day)
biokapacity planéty sa dlhodobo stale viac postiva negativnym sme-
rom, ¢ize kazdoroc¢ne, az na vynimky, je datum prekrocenia biokapa-
city skor (graf 3.7). V roku 2019 globalna civiliz4cia zila na ekologicky
dlh az 155 dni v roku. O dekddu spat v roku 2009 to bolo 135 dni
v roku a v roku 1999 to bolo 93 dni v roku. Vd'aka protipandemickym
opatreniam sa den prekrocenia v roku 2020 vratil o niekol'ko dni - na
ekologicky dlh I'udstvo zilo 131 dni. Ukon¢enie protipandemickych
obmedzeni ekonomiky a ohlasené investicie na obnovu ekonomickej
aktivity posunuli derni prekrocenia v roku 2021 opidt na troveri roku
2019.

Graf 3.7

Vyvoj ro¢ného podielu dni globalneho ekologického dlhu v obdobi 1970 az
2020 (v %)
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Prameri: Global Footprint Network (2020b).
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3.2. Politika [ne]rieSenia ekologickych problémov

VézZne existen¢né ekologické problémy sa rieSia na najvyssich f6-
rach sveta uz niekol'ko desatroci bez relevantnych vysledkov. Spoma-
lenie zhorSovania ekologickych problémov v zasade nastalo iba pocas
globélnej ekonomickej krizy v roku 2008 a pocas roku globalnej pan-
démie ochorenia covid-19 v roku 2020. Stcasné trendy emisii CO»
neumoziiuju dosiahnut ciele stanovené Parizskou dohodou 2 °C, resp.
1,5 °C. Pokial emisie neklesnti do roku 2040 na nulu, nebude mozné
dosiahnut stanovené ciele. V pandemickom roku 2020 klesli emisie
COz najviac v histérii a ak by sa mal dosiahnut ciel maximalneho
zvySenia priemernej globalnej teploty pod 1,5 °C, museli by emisie
klesat kazdoro¢ne o7 % este cela dekadu. EU, USA i Cina ohlasili
ambiciézne plany na zniZenie emisii.

Po néastupe nového prezidenta J. Bidena zaciatkom roku 2021 ohlé-
sila nova vlada USA navrat k zavazkom Parizskej klimatickej doho-
dy??, od ktorej USA odstupili pocas vlady predchddzajaceho prezi-
denta D. Trumpa v roku 2017. Nova vlada USA zaroven ohlasila plan
dosiahnut 100 % ¢ista energiu a ¢isté nulové emisie?* do roku 2050.

V USA sa od roku 2019 vo verejnosti a na politickej scéne diskutuje
o stibore politik na boj s klimatickymi zmenami a socialnymi nerov-
nostami s ndzvom the Green New Deal?4, tzv. Nova zelena dohoda.
Tento podrobny ekologicky socialny a ekonomicky program vo forme
zékona bol v roku 2019 kongresom USA odmietnuty. Stretol sa so za-
sadnym odmietnutim zo strany pravicovo a konzervativne orientova-
nych politickych sil. Stal sa v8ak inSpiraciou pre podobné programy
vo svete - v EU, vo Vel'kej Britanii, v Kanade, Australii.

22 Parizsku dohodu uzavrelo spolu 196 krajin sveta v roku 2015 po takmer 25 rokoch
vyjednavani na réznych férach o zaviazkoch znizovania emisii sklenikovych plynov.

5 Cisté nulové emisie znamenajt rovnovéahu medzi ¢lovekom vyprodukovanymi
emisiami sklenikovych plynov do atmosféry a medzi abytkami koncentrécii stratégiami
aktivneho odbtravania koncentricii z atmosféry. Neznamenajt teda, Ze by 'udska akti-
vita tplne prestala produkovat emisie sklenikovych plynov.

24 Pomenovanie programu vychadza z ekonomicko-socidlneho programu New Deal
prezidenta F. D. Roosevelta v rokoch 1933 az 1939 zameraného na boj s nasledkami Vel-
kej hospodarskej krizy.
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Jednou zo &iestich priorit EU pre obdobie 2019 - 2024 je stratégia
Europska zelend dohoda (European Green Deal). Podla samotného do-
kumentu je Zelena dohoda , novou stratégiou rastu, ktorej cielom je trans-
formovat EU na spravodlivii a prosperujiicu spolocnost s modernym a kon-
kurencieschopnym hospoddrstvom, ktoré efektivne vyuZiva zdroje, kde budi
do roku 2050 cisté emisie sklenikovijch plynov na nule, a kde hospoddrsky
rast nezdvisi od vyuZivania zdrojov” (Eurépska komisia, 2019). EU ma
v stcasnosti priblizne tridsat parcidlnych klimatickych cielov. Hlavny
ciel na najblizsiu dekddu do roku 2030 hovori o zniZzeni domdcich
emisii sklenikovych plynov 040 % oproti roku 1990. Okrem strategic-
kych ciel'ov v oblasti produkcie sklenikovych plynov, EU v roku 2021
predstavila stratégiu Budovanie Eurdpy odolnej proti zmene klimy - novd
stratégia EU pre adapticiu na zmenu klimy, ktora sa zameriava predo-
vsetkym na budovanie kapacit a infrastruktiry, ktoré pripravia ¢len-
ské krajiny na zmeny prirodného prostredia v dosledku klimatickej
zmeny.

Cina patri v poslednych desatro¢iach k najvacsim producentom
sklenikovych plynov. Patri k hlavnym vyrobnym a technologickym
centram sveta, a preto tspechy tejto krajiny v boji s klimatickou zme-
nou su kl'a¢ové pre celt planétu. Zaroven predstavuje vdaka odlis-
nosti svojho mocensko-politického usporiadania alternativny model
riadenia a rieSenia spolocenskych otazok. Predstavuje akusi ideolo-
gicka sutaz pre zdpadny kapitalisticky blok krajin. Aj z tohto dévodu
st uspechy a netispechy tejto krajiny v boji s klimatickou zmenou po-
drobne sledované.

Ciel' Ciny je dosiahnut vrchol emisii CO> najneskor v roku 2030.
Z hradiska HDP chce Cina dosiahnut v roku 2030 60 - 65 % znizenie
emisii na jednotku HDP oproti roku 2005 (China's National Focal
Point for UNFCCC, 2015). Celkovo ma krajina 64 ciel'ov v oblasti boja
s klimatickou zmenou. Strnasty patro¢ny plan predkladd konkrétne
ekologické ciele do roku 2025 a zahriiuje aj dlhodoby plan dosiahnut
klimatickt neutralitu do roku 2060.

Nové zelené stratégie ohlasené v poslednych rokoch sice moézu
byt povazované za kroky spravnym smerom, avsak urcity skepticiz-
mus je na mieste. V prvom rade deklarované ciele st vo vSeobecnosti
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odbornymi kruhmi povaZované za nedostatocné, resp. mélo ambi-
ciézne, aby sa vobec podarilo naplnit stanovené ciele Parizskou do-
hodou. V druhom rade redlne sktsenosti poslednych minimélne
dvoch dekad hovoria, Ze politikmi ohlasované environmentalne ciele
zostavaju az prilis casto nenaplnené. Realita ukazuje, zZe environ-
mentalna politika je az prili§ casto klasickym faloSnym politickym
marketingom.

Oproti uhladenému nadej vzbudzujicemu jazyku novych zelenych
stratégii stoji drsnd a beznadej vzbudzujtca realita. Samotny Narodny
urad pre ocean a atmosféru USA (National Oceanic and Atmospheric
Administration), ktory meria koncentracie CO, v atmosfére, pri tda-
joch z méja 2021 uvéadza: Ano, merania ukazuju, Ze napriek dekdidam
dohadovani globdlna spolocnost nedokdzala spomalit a nie to obritit, kaZdo-
rocny ndrast koncentricii CO2 v atmosfére” (NOAA, 2021).

Neustale pokracujtci a zvySujuci sa tlak na zivotné prostredie re-
zultuje do konfrontacii ochranarov a povodnych obyvatelov tzemi,
na ktoré prichddzaja korporacie so svojimi extraktivnymi zdujmami.
Trend rastacej konfrontacie sa premieta aj v rasticom nésili. Organi-
zacia Global Witness okrem iného aj monitorujtca environmentéalne
konflikty kazdoroé¢ne reportuje zdokumentované pripady vrazd envi-
ronmentalnych aktivistov a ochrandrov z dévodu ich ochranéarskych
aktivit (graf 3.8).

Trend vyvoja poc¢tu zdokumentovanych vrazd environmentalnych
aktivistov od roku 2002 jednoznac¢ne potvrdzuje zostrujacu sa kon-
frontaciu, pricom je nepochybné, Ze skutoény pocet nésilnych ¢inov,
vrazd a zastraSovania s environmentalnym pozadim je ndsobne vyssi.
Podla sprav organizacie Global Witness st hlavnymi pri¢inami kon-
fliktov destrukcia pddy banickymi (drahé avzacne kovy a pod.)
a tazobnymi (ropa, drevo) aktivitami, polnohospodéarskymi aktivita-
mi (zdber pddy, odlesiiovanie, pouzivanie polnohospodarskej ché-
mie), nicenie a ¢erpanie vodnych zdrojov (regulovanie vodnych ploch
a stavba priehrad), pytliactvo a d'alsie aktivity.
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Graf 38

Pocéet zdokumentovanych vrazd environmentilnych aktivistov vo svete
v obdobi 2002 az 2019
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Prameri: Global Witness (2014; 2015; 2016; 2017; 2018; 2019; 2020).

Z geografického hladiska prevazna cast nasilnosti sa odohrava
v Latinskej Amerike, kde sa stalo v ostatnych desiatich rokoch az 2/3
zo zdokumentovanych pripadov. Nasleduje region juhovychodnej
Azie asodstupom africky kontinent. Najviac pripadov sa takmer
kazdoro¢ne odohréa v Brazilii, v Kolumbii, na Filipinach, v Hondurase,
Guatemale, Peru, Mexiku. PribliZne polovica zo zavrazdenych st po-
vodni obyvatelia tzemi, ktoré zaberaji korporacie pre svoje aktivity.
V ostatnych regiénoch sveta prevladaja skoér nendsilné taktiky ako
zastraSovanie a kriminalizacia.

Véaznost ekologickej krizy sa zacala premietat aj do radikalnejsich
politickych aktivit. V mnohych krajinach uz sice niekol'ko desatroci
poOsobia tzv. zelené politické strany, neustéle sa prehlbujtce ekologic-
ké problémy svedcia oich mocenskej irelevantnosti, resp. neschop-
nosti priniest potrebntt zmenu paradigmy. Ekologické témy sa stali
v zapadnych krajinach marketingovymi politickymi taktikami a stra-
tégiami bez redlneho obsahu. Spolocenské triedy drziace redlnu moc
dokéaZzu na politicky marketing a mocensky boj pouZit prakticky aku-
kol'vek tému a vyuzit ju vo svoj prospech, ¢im neraz dosiahnu aj
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vznik vyznamného antagonizmu urcitej ¢asti spolo¢nosti voci tymto
témam a problémom. V roku 2018 sa zacalo formovat medzinarodné
a v sti¢asnosti uz globalne (k hnutiu sa hlasi uz viac ako 1 200 skupin
z celého sveta; Extinction rebellion, 2021a) decentralizované apolitické
hnutie s nazvom Extinction rebellion (Rebélia proti vyhynutiu), ktoré si
nendsilnymi prejavmi obc¢ianskej neposlusnosti Ziada od vlad, aby 1)
pravdivo informovali verejnost o zdvaznosti sticasnych ekologickych
kriz a vyhlasili stav klimatickej a ekologickej ntidze; 2) zacali okamzite
konat' s cielom zastavit stratu biodiverzity a zniZit emisie skleniko-
vych plynov na nulu ¢o najskor; 3) vytvorili ob¢ianske zbory, na od-
porucania ktorych buda vlady konat. Hnutie otvorene deklaruje, ze
tradi¢né stratégie ako peticie, lobing, volby a protesty povazuju za
neucinné kvoli , zakorenenym politickym a ekonomickym sildm” (Extinction
rebellion, 2021b), a preto zvolilo stratégiu otvorenej nenésilnej obc¢ian-
skej neposlusnosti. Na redlnu moZznost dosiahnutia svojich poziada-
viek hnutie predpokladd, Ze musi dosiahnut masovost na tdrovni
3,5 % celkovej populécie, pricom tato hranicu aktivnej mobilizacie
odvodzuju od vedeckych stadii. Zvolena stratégia a urcita radikalnost
poziadaviek hnutia nepochybne pritahuje predovsetkym mlada ge-
neraciu a uz teraz je mozné konstatovat, ze hnutie predstavuje d'alsi
kvalitativne novy prvok v spolo¢enskej konfronticii.

Vroku 1947 atémovi vedci z vedeckého casopisu Bulletin of the
Atomic Scientists po prvykrat predstavili Hodiny siidneho diia alebo
Hodiny skazy (Doomsday clock) a nastavili ich na ¢as 23:53 (polnoc
znamena koniec l'udskej civilizacie z dévodu jadrovej vojny). Mys-
lienka hodin skazy pochadza od vedcov, ktori boli stcastou projektu
Manhattan, ¢ize projektu vyvoja jadrovej bomby, ktory vyustil do tra-
gédii v Hirosime a Nagasaki. Pri zvaZovani hrozieb l'udstvu vsak
vedci v sticasnosti uvazuju uz aj o inych hrozbach. V roku 2007 boli
hodiny skazy nastavené na c¢as 23:55 a po prvykrat vedci vzali do
tvahy aj prebiehajacu klimatickt zmenu uvadzajac: , Hrozby vyplyva-
juce z klimatickej zmeny st takmer také extrémne ako su hrozby z jadrovych
zbrani” (Bulletin of the Atomic Scientists, 2007). Hrozby ako jadrova
vojna, dopady klimatickej zmeny, bioterorizmus a d’alsie sa odvtedy
este zhorsili a od roku 2020, a aj pre rok 2021, sa hodiny sadneho diia
nastavené na cas 23:58:20, ¢ize na 100 sekind do polnoci (Bulletin
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of the Atomic Scientists, 2021). Cas na hodinach skazy je v stc¢asnosti
najblizsie k polnoci od roku 1947. Stav sveta je skuto¢ne vazny a cast
vedeckej komunity vyzyva vodcov a obéanov sveta, aby sa prebudili
a zabranili skaze 'udstva, ku ktorej sa blizime.

3.3. Ideologické a geopolitické prekazky rieSenia
ekologickych kriz

Pri skiimani komplexného problému destrukcie prirodného pro-
stredia je potrebné spomentt aj ideologické a geopolitické prekazky,
ktoré neumoziuja naliehavt zmenu [seba]destrukénej trajektorie glo-
balnej civilizdcie. Eurépska zelend dohoda vyslovene konstatuje, Ze
ide o stratégiu rastu s cielom rozpojenia ekonomického rastu od spot-
reby zdrojov. Nie je celkom jasné, ako je takyto ciel vobec logicky
mozny, ked v doterajsej historii Iudstva platil vztah, ze viac aktivity
(akejkol'vek) vyzaduje viac energie a zdrojov. Tento vztah vzajomnej
zavislosti vychddza zo samotnej fyzickej podstaty existencie Zivota
a ¢loveka na planéte. Cela agendu rozpojenia ekonomického rastu
a spotreby zdrojov mozno oznacit prinajmensom za nerealnu, ak nie
vyslovene za zavadzajicu. Ideolégia a politika podpory ekonomické-
ho rastu v environmentdlnych stratégidch st v priamom rozpore
s potrebou zastavenia destrukcie planéty. Nesvedcia o tprimnosti
deklarovanych environmentalnych cielov a snah.

Znizenie emisii sklenikovych plynov na nulu nie je mozné aj
z doévodu geopolitickej dominancie a medzinarodnej mocenskej sata-
Ze medzi Statmi. Pripomernime si, ze stcasné velmoci urc¢ujice chod
sveta st v prvom rade USA, ku ktorym moZno pripocitat mocnosti
skupiny krajin G7, krajiny EU 12 a mocnosti ako Rusko alebo Cina ¢
India, Pakistan a d'al$ie. Dominancia a zaroven stabilita st postavené
na vojenskej moci, ktord technologicky stoji na energii zropy.
V kapitalistickom spolo¢enskom systéme nie st len ekonomické sub-
jekty vo vzajomnej sutazi. Vo vzajomnej sutazi sa aj staty, ked ich
vzajomna geopolitickd mocenska stitaz je zamerana na prirodné zdro-
je a trhy. Tato sutaz sa opiera o diplomatické a vojenské kapacity, pri-
¢om vojenské kapacity st primarny sposob dosahovania medzina-
rodnej dominancie. Dobrovolné odkazanie sa od vojenskych kapacit
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postavenych na energii z fosilnych paliv by oslabilo kazdt mocnost,
ktora by také rozhodnutie uskuto¢nila. Takyto krok by bezpochyby
geopoliticki konkurenti mali zdujem vyuzit na zmenu mocenskych
pomerov vo svoj prospech. Uplne odkazanie sa od energii fosilnych
paliv je preto v blizkej budticnosti nepravdepodobné.

Z uvedeného mozeme jednoznac¢ne konstatovat, Ze institucionélne
usporiadanie modernej spolo¢nosti zasadnym spoésobom blokuje ra-
ciondlne rozhodovanie vo vlastnom existenénom zdujme 'udskej civi-
lizacie ako celku. Na druhej strane je potrebné konstatovat, ze dote-
rajsia histéria jednoznac¢ne nevylucuje, skor naopak potvrdzuje, ze
rozhodnutia vladnucich elit takéto ciele v skuto¢nosti nemusia sledo-
vat, ale sa skor zameriavaja na zaujmy len casti spolo¢nosti redlne
drziacej moc. Je preto oddévodnené predpokladat, Ze environmentalna
kriza sa bude v najblizsich rokoch nadalej prehlbovat a konflikty
s environmentalnym podtextom budu pribadat.

Globélna pandémia ochorenia covid-19 v roku 2020 zasiahla celt
planétu spoésobom, ktory v podstate nema v modernej historii para-
lelu. Obmedzenia spoloc¢enského a hospodérskeho Zivota boli také
rozsiahle, Ze na mnohych miestach planéty bolo moZné pozorovat
vyznamné zlepSenie stavu Zivotného prostredia. To vSak nastalo tak-
povediac iba na okamih a po par mesiacoch sa environmentédlna des-
trukcia vratila do stavu pred vypuknutim pandémie.

Za obdobie ostatnych piatich desatroci, kedy globalna ekostopa
I'udskej spolo¢nosti zacala prekracovat obnovitelnt kapacitu Zeme,
planéta prisla o takmer dve tretiny svojej biodiverzity, emisie skodli-
vin v8etkého druhu spdsobuji vymieranie Zivo¢ichov v masivhom
rozsahu, emisie sklenikovych plynov priniesli klimatickti zmenu, kto-
ra zasadne meni planétu a s fiou aj globalnu l'udskt spolo¢nost. Kli-
maticka zmena spolu s hrozbou jadrového konfliktu medzi vel'moca-
mi st povazované za najviacsie hrozby pre Zivot ¢loveka na Zemi
a pre Zivot ako taky. Cast odbornej i laickej verejnosti ¢oraz hlasnejsie
upozoriiuje, Ze zdravie planéty je skutocne zlé aje nevyhnutné, aby
nastala zmena vo fungovani globalnej spolo¢nosti.
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Vyvoj vo svete pocas pandemickych rokov 2020 a 2021 ukazal,
resp. potvrdil niekol'ko elementarnych faktov oludskej spolo¢nosti
sticasnosti. Prvym faktom sa ukazalo, Ze napriek alarmujicemu stavu
zivotného prostredia vo svete a v zasade existujicemu vSeobecnému
povedomiu o tom, bola potrebna az vyssia moc v podobe nového ko-
ronavirusu, aby 'udska spolo¢nost zasadne, zatial vSak iba na kratko
docasne, zmenila svoj modus operandi. Ukazuje sa, Ze len hrozba
eminentnej povahy, akou bola pandémia, je schopna printtit spoloc-
nost’ radikalne konat. Neporovnatelne vaznejsia hrozba environmen-
talnej katastrofy a klimatickej zmeny, ktora je vsak viac pliZivej pova-
hy, doposial nedokazala printtit globdlnu spolo¢nost radikalne ko-
nat v zaujme vlastnej zadchrany. Druhym faktom, ktory epidémia ko-
ronavirusu potvrdila, je povaha sti¢asného globalneho kapitalizmu,
ktory Naomi Kleinové nazvala katastrofickym kapitalizmom - kazdy
sok, ktory spolo¢nost utrpi, sa vladnuca elita snazi vyuzit na posilne-
nie distribacie bohatstva smerom nahor a na d’al$ie upevnenie a kon-
centraciu vlastnej moci. To plati aj pre geopolitické stiperenie vel moci,
kde aj také vazne javy ako epidémia sa vyuzivaji ako nastroj pre boj
s protivnikmi.

Tieto fakty ukazujt, ze globalna Strukttra spolo¢enskej moci ako-
by zo svojej podstaty neumoznovala prijatie rozhodnuti, ktoré by oto-
¢ili kurz ni¢enia prirodného prostredia a odvrétili tak hrozbu znice-
nia 'udskej spolo¢nosti, ako ju pozndme. Tieto konstatovania o sta-
ve stcasného sveta a o povahe prebiehajtcich procesov ndm, zial,
neumoziiuju na budacnost nazerat optimisticky.
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4. POLARIZACNE TENDENCIE A UDRZATELNOST
SOCIALNEJ ARCHITEKTURY DIGITALNE] SPOLOCNOSTI

Polarizacia?® vo vdzbe na vyvoj v spolo¢nosti ¢i v ekonomike je
pomerne frekventovanym pojmom, podobne ako problematika ne-
rovnosti medzi krajinami, resp. vo vntri krajin (regiondlny pohlad).
V odboroch ekondémie a sociolégie bola doneddvna spédjana s polari-
zaciou prijmov, polarizaciou majetku aschudobou. Stucasné vy-
skumné aktivity sa postupne rozsiruja o tzv. polarizdciu moznosti
jednotlivcov ¢i urcitych skupin I'udi. Vo verejnom Zzivote sa v posled-
nych rokoch objavujt agentarne spravy s politickym akcentom pola-
rizacie spolo¢nosti, t.j., Ze urcité politické rozhodnutia spolo¢nost
polarizuji, rozdeluju. Téma polarizacie je viacvrstvovd a vyzaduje
interdisciplinarny vyskum, predovsetkym s ohladom na réznorodost
a kumulativny vplyv determinantov, ktoré ju v ¢ase prehlbuju.

Vplyv procesov nastartovanych Sirenim infekéného ochorenia ko-
ronavirusom SARS-CoV-2 do takmer vSetkych regiénov sveta a pre-
sadzovanie ¢asto rozporuplnych opatreni urychl'uje prijimanie a apli-
rejnych diskusii. Strach z nédsledkov dotknutého ochorenia vytesnil
dovtedy casto pertraktované vysledky badania o vzniku novych od-
borov ekonomickej ¢innosti a dopyt po absolatne novych profesiach,
¢im sa malo postupne vylacit z trhu prace signifikantné mnozstvo
klasickych profesii a pocet pracovnikov pri istej Grovni ndhrady. Ide
o procesy, ktoré sa realizuja akoby skryto. V dosledku striktnych
opatreni v stvislosti s pandémiou zaniklo zna¢né mnoZzstvo pracovnych
miest, riesi sa prezitie velkého poctu firiem a podnikov, hladaja sa

%5 Rozvoj civilizacie je sprevadzany polarizaciou spolo¢nosti uz od staroveku. Vo vse-
obecnosti ide o tendencie zvySovania rozdielov medzi socidlnymi skupinami rézneho
charakteru, na zéklade ¢oho dochddza ku konfliktu ich zdujmov. Znamena to, Ze k néras-
tu ¢ prehlbovaniu polarizacie prispieva urcitd zdsadna zmena v spravani sa niektorej,
resp. viacerych socidlnych kategoérii. Sptistacom narastu polarizacie s rozne determinan-
ty spojené s prelomovymi historickymi procesmi a spolocenskymi aktivitami. V st¢asnos-
ti ide o signifikantny vplyv novych technolégii vo vdzbe na pokrocilé etapy digitalnej
spoloc¢nosti, ¢o sa premieta v $pecifickych poziadavkach v oblasti $truktiry profesii, fle-
xibility préce, oslabeni v8eobecnych socidlnych podmienok a benefitov od zamestnavatela,
s priamym prenosom do oblasti Zivotnej trovne jednotlivcov a domécnosti.
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vychodiska v rovine tvorby déchodkov podnikov a domacnosti. Otva-
ra sa viacero otdzok spojenych so strukttrou prijmov a polarizacia sa
akoby zacala dotykat prijmov a majetku menej akiitne, najma pri dis-
kusiach o tzv. zdkladnom nepodmienenom prijme a SirSom pdsobeni
kolaborativnej ekonomiky. Nepdjde vsak o vselieky, naopak, plynulé
,pochovavanie” dlho budovaného profilu socidlneho statu prinesie
do digitdlnej spolo¢nosti mnohé prekvapenia, ktoré je v sti¢asnosti
neopatrné a tazké konkrétne opisat. Sistotou vsak mozno tvrdit, Ze
principidlny obsah polarizécie prijmov a majetku pri existencii periazné-
ho systému bude prolongovatelny, a teda bude zélezat na ochote vy-
tvorenia mantinelov, v ktorych sa bude prehlbovanie polarizacie riadit’.

4.1. Prehlbovanie polarizacie ako podnet pre extrémizmus
a obmedzenie moZznosti adaptacie v ¢ase krizy

Uz niekol'ko desatroci sa renomované vyskumné a vedecké insti-
tacie problematikou polarizacie zaoberaja a pravidelne vykazuju stav
avyvoj celkovej trovne polarizécie spoloc¢nosti v oblasti prijmov
a bohatstva. Dokumentujt, ako postupne dochadza k zvySovaniu bo-
hatstva len tzkej skupiny I'udi (cca 7 - 10 % populécie), ako sa meni
Struktara a pozicia strednej triedy a ako sa sformovala skupina chu-
dobnych pracujtcich. Sa¢asna polarizacia obsahuje tiez pojmovo rela-
tivne novt skupinu populécie, ktora sa nazyva prekariit a znamena, ze
ide o rasttacu skupinu jedincov, ktori Ziji v neistote vzhladom na svo-
ju pracu, prijmy alebo byvanie?. Z dévodu znaénych spolocenskych
rizik, vyplyvajacich z prehlbovania polarizacie prijmov a bohatstva,
bol tento proces a stav zaradeny medzi tzv. globalne rizikd, ¢o viac-
krat zaznievalo na Svetovom ekonomickom fére v Davose (napr.
WEEF, 2021; WEF, 2018). V sticasnosti sa hovori v sirSom kontexte so-
cidlnych problémov ako o riziku erézie socidlnej kohézie. V predcha-
dzajticom obdobi islo priamo o poukédzanie na socialnu nestabilitu, na
formovanie extrémizmu v spolo¢nosti, vyplyvajtice zo straty viacerych
socidlnych istot, celkového zhorSovania zabezpecovania Zivotnych
podmienok a straty moznosti vymanit sa z chudoby.

2% Je to spolocenska trieda, charakteristickd stratou identity jedinca, jeho frustraciou
a odcudzenim sa.
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Desatroc¢ia bol zaujem vyskumnych institacii nasmerovany na
hladanie cesty z chudoby nielen v rozvojovych, ale aj v rozvinutych
krajinach (napr. Sachs, 2006; Garfinkel - Haverman, 2013; Milanovic,
2007).

Doéraz v badani ivnéaslednych politickych a administrativnych
opatreniach sa nachadzal predovsSetkym v oblasti prijmov, ktoré
u vel'kej casti spolo¢nosti postupne nestacili zabezpecovat zakladné
funkcionality Zivota. To sa v dlhodobom ¢asovom horizonte prejavo-
valo v rozdeleni spolo¢nosti z aspektu kumulovania finanénych zdro-
jov a majetku. Vyvstava otazka, ¢i takyto dlhodoby proces prehlbova-
nia polarizacie spolo¢nosti je odrazom nutného rozvrstvenia a rézno-
rodosti spolo¢nosti, ¢i sa takto vytvara relativna odolnost spolocnosti
voci krizovym situdcidm.

Na priklade podmienok vzniknutych v dosledku infekéného ocho-
renia covid-19 u znacnej casti populacie krajin sveta a prijimanych
opatreni mozno konstatovat, Ze vyvoj za rok a pol v roznej trovni
karanténnych obmedzeni poukédzal na nedostato¢né internetové za-
bezpecenie, vybavenie pocitacmi a celkové limitované technické moz-
nosti u prevaznej casti spolocnosti. Maja sa na mysli tazkosti predo-
vSetkym v savislosti s distanénym vzdeldvanim, s realizdciou zdra-
votnickeho zabezpecenia na dialku, ale tieZz s komunikéciou obyvatel-
stva so statnou a verejnou spravou. Ide jednoznac¢ne nielen o dosledky
prijmovej polarizacie. Této sa premieta do diferencovaného vybavenia
a technického zabezpecenia jednotlivych domacnosti. No nésledne sa
,prelieva” do 8ir$ej polarizacie moznosti v oblasti d’alsieho vzdelava-
nia a profesnej $pecializacie, kedy st jedinci z nizkoprijmovych do-
maécnosti zdsadne znevyhodneni vzhladom na perspektivu a okamzi-
te z aspektu nizkej ¢i nulovej schopnosti adaptovat sa na krizovi si-
tudciu. Istym prikladom z pohladu adaptécie na krizové podmienky
st slovenské nizkoprijmové domacnosti, v ktorych podla Institatu
vzdelavacej politiky MSVVaS SR (TASR, 2020) 23- az 32-tisic Ziakov
zakladnych 8kol nie je vybavenych pocita¢mi a pripojenim na internet,
a teda ich moZnost distancného vzdelavania bola nulova. Na z4dsadné
problémy s nefunk¢nostou a neefektivnostou distan¢nej vyucby pouka-
zuje aj Urad komisara pre deti (2021). Tiez v injch domacnostiach,
ktoré nemozno oznacit za nizkoprijmové a st pocita¢om/pocita¢mi
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a internetom vybavené, dochadzalo k problémom v distanc¢nej vyuc-
be. Dovodom bola skuto¢nost, Ze napriklad obaja rodi¢ia pracovali na
dialku z domu a tieto aktivity neboli ¢asovo zlucitelné s distancnou
vyucbou ich deti, resp. nemohli detom s tlohami stc¢asne pomdhat.
Karanténne opatrenia réznej trovne zamedzovali na jednej strane
mobilitu, teda dochadzku do Skoly, na druhej strane boli tieto deti
z nizkoprijmovych domécnosti bez vybavenosti pre distan¢né vzdela-
vanie hendikepované. Zdalo sa, ze tento druh spolocenskej vyliicenosti
sa uz Slovenska netyka, no nastala vazna krizovéa situacia, dosledky
prijmovej polarizacie sa naplno odhalili v zrkadle reality a ukazali sa
v iom mnohé nedostatky prechodu zakladnych a strednych $kol na
distancné vzdelavanie. Potvrdili sa tak i zdsadné odlisnosti v prijmo-
vej polarizécii medzi vychodom a zdpadom krajiny (Pauhofova a kol.,
2018).

Mozno konstatovat, Ze aj vyvoj a stav ochoreni jedincov na covid-19
do urcitej miery kopiroval polariza¢né proporcie a diferencie v regio-
noch na vychode azipade Slovenska, ¢o sa vyrazne prejavilo aj
v chorobnosti takmer celych osdd s romskou populéciou, kde vaésina
I'udi Zije z podpory v nezamestnanosti, invalidnych déchodkov a da-
vok v hmotnej nadzi pri absolttne nizkej miere dosiahnutého vzdela-
nia a v nedostato¢nej trovni hygienickych podmienok. Zaroveri slabg,
resp. ziadna forma komunika¢nych a spojovacich prostriedkov v re-
gione ukazuje, aké st alebo moézu byt systémové dosledky prijmovej
a majetkovej polarizacie obyvatel'stva. V tychto podmienkach nemozno
oCakavat existenciu pristupu k nestatnemu vzdelavaniu, k adekvatne-
mu $ireniu informadcii a varovani. Obyvatelia sa tak nemozu systema-
ticky dozvedat o vyvoji podmienok choroby, kedy a kde st aktivované
odberné a ockovacie miesta a pod. Isté informac¢ne izolované miesta
mozu predstavovat mimoriadne silny stresovy faktor pre regiony
dobre vybavené informaciami a spolo¢nost dalej polarizovat v oblasti
moznosti. Pri zvazovani dotknutych podmienok v pripade vyvoja
ochorenia sa schopnost adaptacie v krizovych situacidch, v pripade
prehlbovania polarizacie prijmov a majetku, ukazala ako mimoriad-
ne nizka az katastrofdlna, vyzadujica z hladiska $tatnej ingerencie
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prijatie extrémnych opatreni?. Je dolezité pritom doplnit, Ze pre niz-
koprijmové domaéacnosti je charakteristicka vacsia spotreba menej kva-
litnych potravin, s ¢im savisi aj vysoky podiel ochoreni spojenych
s obezitou, ako st cukrovka ¢i srdcovo-cievne problémy, tiez rozne
ochorenia dychacieho apardtu. Ako je uz v stcasnosti dobre zname,
ide o zdvazné rizika vo védzbe na ochorenie covid-19.

Aka by bola troven adaptacie v regiénoch s prevazujicimi nizko-
prijmovymi domacnostami napriklad v pripade prirodnej katastrofy?
Existuje predstava o tom, aké reakcie a adapticiu na krizové pod-
mienky moZno ocakédvat v rovine zasobovania potravinami, energe-
tickymi a finanénymi zdrojmi? Je zrejmé, ze z hladiska pripravenosti
na krizové situacie nemozno pri tendencii prehlbovania polarizacie
predpokladat adekvatnu reakciu v zmysle bezproblémového zvlad-
nutia a bez vydatnej pomoci Statu tam, kde sa adaptécia realizovat
nemda ako aza ¢o. Znamend to, ze bez urcitych finanénych rezerv
v regiéonoch s vysokym podielom nizkoprijmovych domaécnosti sa
vytvéaraji podmienky zna¢ného rizika pre nevyhnutna adaptaciu.
Toto riziko zostdva na rieSenie pre organy Statnej spravy a je financ¢ne
narocné. Naproti tomu v regiéonoch s malym podielom nizkoprijmo-
vych domécnosti, resp. v bohatych regiénoch, je mozné predpokladat
lepsie finan¢né vybavenie a Gspory pre nepredvidatelné situacie, ¢im
je riziko nezvladnutia krizovej situdcie niZSie, adaptacia moze byt
pomerne hladkd a od $tatu sa neocakavaja vyznamné finan¢né zdroje.
Avsak bez Statnej ingerencie v regiénoch s vysokym podielom nizko-
prijmovych domacnosti sa vytvéraju podmienky, ktoré signifikantne
prispievaji k ndrastu medziregionalnych rozdielov. ZvySovanie po-
dielu nizkoprijmovych domécnosti v regione vytvara multiplikacny
efekt v podobe zoslabovania lokalnej ekonomiky. Dlhé mesiace bez
prijmu a nasledny finan¢ny ,prepad” na strane podnikatelov v ekono-
micky menej vykonnych a zaostalych regiénoch s vysokym podielom
nizkoprijmovych domdcnosti, v ktorych sa v ¢ase krizy generuje
vyrazne vicsie mnozstvo chudobnych (pracujacich a nezamestnanych),

27 7 dovodu zabezpecenia dodrziavania protipandemickych opatreni boli niektoré
rémske osady uzavreté. To vyzadovalo dovoz potravin, vody a liekov, u vaésiny tychto
obyvatelov neexistuje finan¢na istota v podobe urcitych rezerv pre krizové situacie,
schopnost’ tvorby dspor nie je takmer Ziadna a ndkup predmetov dennej potreby sa reali-
zuje narazovo v ¢ase obdrzania socidlnych davok. Miera finan¢nej rizikovosti je u tejto
skupiny populdcie v pripade krizovej situdcie mimoriadne vysoka.
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znamend zasadné zredukovanie a vycerpanie rezerv a neschopnost
dostat sa vlastnymi silami zo zavislosti od dlhovej sluzby.

Predpoklada sa, ze ekonomicky vykonné regiony, kde je len maly
podiel nizkoprijmovych doméacnosti, st schopné vzhladom na celko-
vl droven prijmov obyvatelstva a rozsah finanénych rezerv podni-
katel'skych skupin lepsie prezit krizova situdciu a dosiahnut stav,
v ktorom by bez Statnej pomoci mohla prezit velka cast podnikatel-
ského sektora. Netyka sa to vSak vsetkych segmentov hospodarskej
Struktary v dotknutych regionoch, najmd tych segmentov, ktoré nie
st ekonomicky vel'mi vykonné. Majt sa na mysli predovsetkym sluz-
by pre obyvatel'stvo v podobe restaura¢nych prevadzok, sportovych
a kultarnych zariadeni. Tie z pohl'adu financii dosiahli dno, vy¢erpali
malé rezervy a dostali sa do straty. Znamena to, Ze aj v ekonomicky
vykonnejsich regiénoch, kde st napriklad vyznamné podniky auto-
mobilového ¢i elektrotechnického priemyslu, zatvorenie prevadzok
a instittcii sluZieb pre obyvatel'stvo na vela mesiacov viedlo u mno-
hych z nich k zasadnému oslabeniu ich finan¢ného statusu, u niekto-
rych ik likvidécii. V ekonomicky zaostalych regiénoch/okresoch zna-
menalo uzatvorenie prevadzok spomenutych sluZieb na mnoho me-
siacov takmer ich 100 % likvidaciu, nakolko nemali finan¢né rezervy
dlhsie ako na jeden az dva mesiace.

Tieto fakty charakterizuja jeden zo spdsobov, ako $tat otvorene pri-
spel k prehibeniu polarizacie prijmov, majetku, k odstartovaniu d'alsej
etapy schudobriovania slovenskej populacie a k pokra¢ovaniu zadlZo-
vania sa domacnosti. Na velkost podpory zo strany $tatu malym
a strednym podnikatel'om, ako aj domacnostiam nielen nizkoprijmo-
vym, dokaZze v stic¢asnosti expertne odpovedat vel'ka ¢ast podnikatel ov
a ich profesijnych zastupcov, ako aj bezni I'udia, ktori s nddejou sledu-
ja a mnohi aj podporuja aktivity vlady vzidenej z volieb v roku 2020.

K prehlbovaniu polarizacie dochadza iv dalsich krajinach EU,
ekonomicky silné Nemecko nevynimajtc. V ¢ase dlhotrvajiacej pande-
mickej krizy bola ohrozena az tretina malych a strednych podnikov,
predovsetkym v sluzbach spojenych s cestovnym ruchom (restauracné
astravovacie sluzby, hotely apenziény, regiondlna doprava). Ide
o mimoriadne dolezita siet prevadzok z hladiska lokélnej zamestna-
nosti a schopnosti tvorby regiondlnych prijmov na trovni domacnosti
i podnikov. I ked’ tieto nie st nejako vyznamne vysoké, skor ide o Siroké
vazby lokdlneho charakteru. Pri ich naruseni dochadza nevyhnutne
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k poskodeniu schopnosti regiénu ako celku fungovat na ekonomic-
kych principoch a jednotlivé lokélne subsystémy zacinaja kolabovat.

Vo vSeobecnosti ma uvedené dopad aj na prijmy municipalit, ktoré
ich prudky vypadok moéZu riesit zvySovanim dani z nehnutelnosti.
To sa negativne premietne v ndkladovych polozkach rozpoc¢tov do-
macnosti a moze narést pocet neplati¢ov. Samospravy mozu ocakavat
aj zniZenie prijmov z podielovych dani, lebo stat ich Gpravami bude
riesit svoje problémy. V kone¢nom doésledku to predstavuje bariéru
pre dodrZanie zdkona?® v oblasti vyrovnaného hospodarenia. Ide
o akysi kruh, kde mensi objem prijmov u obyvatel'stva a podnikovej
stéry sa pretavuje do niZSieho rozsahu prijmov municipalit, ktoré sa
tak natené obmedzit investovanie a tlmit plnenie funkcii, vyplyvaja-
cich podla Ministerstva vnutra SR (2002) z Eurépskej charty miestnej
samospravy. Samospravy su nasledne odkazané na ziskavanie dra-
hych Gverov, zadlZuja sa, porusuje sa princip vyrovnaného rozpocto-
vania. Dlhova $pirdla sa roztaca a hrozi natena sprava. Takyto vy-
voj prispieva kneZelatelnému narastu rozdielov medzi regionmi.
V dlhSom c¢asovom horizonte, pri prolongovani nerieSenia daného
stavu, dochadza k prehlbovaniu polarizéacie v oblasti prijmov i ma-
jetku. Dosledkami st nizka troven adaptacie v pripade néastupu kri-
zovych podmienok a extrémna naroc¢nost na finanéné zdroje statu -
ak je na strane Statnej ingerencie vobec ochota vyznamnejsie prispiet
postihnutym skupindm domacnosti ¢i podnikatelom v kolabujtcich
odboroch hospodarskej ¢innosti. Taktto situdciu mozno registrovat
v stcasnosti, v roku 2021.

Nie je mozné v uvedenych stivislostiach nespomenut ta skuto¢nost,
7e v ramci EU narastaji nerovnosti medzi vel'kymi regiénmi a krajina-
mi i bez ohl'adu na pandemickt krizu. Této kriza v$ak problémy spo-
jené s transformdaciou verejného sektora v krajinach byvalého vy-
chodného bloku nésobi a stavaju sa rizikom pre celok, teda EU. Na-
priklad na Slovensku bol podla pristupovych protokolov prijaty zava-
zok vyriesit moderniza¢ny dlh nemocnic, $kol, cestnych komunikécii,
ako aj ekologickych projektov. K splneniu tohto zaviazku vo velkej
Casti pripadov zatial nedoslo. Pre va¢sinu samosprav stcasné krizové
podmienky znamenajd, Ze naplnenie dotknutych zaviazkov nebude

28 Zakon 523 Z.z. z23. septembra 2004 o rozpoctovych pravidlach verejnej spravy
a o zmene a doplneni niektorych zakonov.
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mozné ani v dlhSom ¢asovom horizonte. Pre mnohé z nich bude prio-
ritou plnenie tzv. zdchovnej funkcie, teda prezitie, nie investovanie do
modernizécie (lepSie nazvanie je do moderniza¢nych dlhov). Krizova
situdcia naplno obnazila status quo najmé zdravotnickych zariadeni
aich vybavenia. Pokial sa do nich nebude investovat v zmysle mo-
dernizécie, nemozno ocakéavat dosahovanie vysokej arovne zdravot-
nej starostlivosti, vratane adekvatneho mzdového ohodnotenia, ktoré
ma zabezpecit aj spolo¢enské uznanie plnenia sluzby ¢loveku. Spolu
s pribrzdenim modernizécie 8kol, faktického odstavenia ich prevadzky
v ¢ase realizicie diStanéného vzdeldvania as nedostatocnou, resp.
nevyhovujtcou trovitou dopravnej obsluznosti, ide o podstatné ¢lan-
ky verejného Zivota, ktoré prispievaju k zniZovaniu ekonomickej vy-
konnosti regionu. Zda sa, akoby kultara prestavala byt kltucovym
prvkom zakladne spolo¢nosti, divadld a filmova produkcia iba prezi-
vaji, bez moznosti vyraznejsej statnej financ¢nej podpory moderniza-
cie budov, vybavenia a pod.

Ide v8ak i o ekonomicku ¢innost, ktora bola poc¢as pandémie poza-
stavend. Nizka vykonnost generuje nizke mzdy a nasledne inizsie
prijmy samosprav. Zlozité obdobie nielenze zmrazilo, konzervovalo
medziregionalne diferencie v ekonomickej vykonnosti, ale nastartova-
lo procesy ich prehlbovania tiez smerom dovnutra regiénov. Nizka
a slabntica ekonomicka vykonnost regionov je zivna poda pre zaloze-
nie polarizacnych tendencii. Nizke mzdy mozno na jednej strane po-
mohli vramci niektorych odborov hospodérskych ¢innosti, najma
v oblasti sluzieb, zachovat aspoml nejaky pocet zamestnaneckych
miest pri preZiti prevadzok a zaroveti udrzania jednoduchého chodu
domécnosti zamestnancov, no prispeli k slabej trovni ekonomickej
vykonnosti regiéonu. Prave v skiimani polariza¢nych tendencii napr.
v oblasti prijmov je mozné registrovat tizku previazanost narodohospo-
darskych zakonitosti pretavenych v Zivote regiénov.

4.2. Spotrebitel'ské spravanie a polarizacné tendencie pri
absencii vytvarania redlnej bezpec¢nosti

Medzi formovanim spotreby na strane obyvatelstva a polarizac-
nymi tendenciami existuja signifikantné narodohospodarske stivislos-
ti. Tieto sa v ¢ase nastupu krizovych podmienok snad’ najviditelnejsie
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prejavuju v celom spektre dosledkov. Predovsetkym polarizécia prij-
mov postupne a zdsadne meni spotrebitel'ské spravanie populacie.
Rozhodovanie sa medzi zdravymi vysokokvalitnymi potravinami
a tovarmi rychleho prihotovenia ¢i produktmi nizkej kvality a ne-
zndmej proveniencie je ovplyviiované predovsetkym cenou. Kvalitné
potraviny patria spravidla do vys$ich cenovych kategorii. Preto sa
vdcsina nizkoprijmovych domécnosti v podstate nedobrovolne roz-
hoduje pre nizsiu kvalitu potravinarskych tovarov, ktoré sti cenovo
nizke, no i tak predstavuju vyznamny podiel spotrebnych vydavkov
tychto doméacnosti. Dalsou vyraznou polozkou v spotrebnych vydav-
koch tychto domécnosti st ndklady na byvanie, kam patria aj energie
a voda. Ich podiel v struktare spotrebnych vydavkov rastie, ¢im sa
redukuje priestor na obstaranie zakladnych kvalitnejsich ekologickej-
8ich tovarov dlhodobej spotreby, resp. ich obmenu v domécnosti
(Pauhofova - Dovélova, 2015; Pauhofova - Palenik, 2005). Prehodno-
covanie spotreby bolo evidentné i pred pandemickou krizou, inten-
zivne sa zvazovali moZnosti a celkova troven poskytovanych tvero-
vych sluzieb. Po ndstupe krizy sa v8ak spotreba odviazala od redlnych
moznosti tspor alebo redlneho zvySovania miezd a naplno sa privia-
zala k r6znej forme tverovych sluzieb, ktoré umoznuji nielen reali-
zovat vdcdsiu cast spotreby, ale tiez financovat splatky predchadzaja-
cich averov. Takéto extrémne zadlZovanie sa nielen nizkoprijmovych
domacnosti sposobuje posilinovanie néloze prehlbovania polarizacie
v spolo¢nosti z hl'adiska spotrebitel skych moznosti a zvyklosti.
Logicky mozno predpokladat, Ze obyvatel'stvo bude poucené neis-
totou, neprijatelnostou potencialnych rizik zostane opatrné a mozno
ocakavat zvySenie sklonu asport k minimalnym tspordm. Ak vsak
prijmy nie sa stabilné, resp. ich aroveni klesa, pomer medzi prijmami
a vydavkami v rozpo¢toch domécnosti je maximalne tzky, ked objem
prijmov je dostacujtci len na plnenie zachovnych funkcii domécnosti,
manévrovaci priestor pre Gspory nie je takmer Ziadny. V tejto stvis-
losti je potrebné si uvedomit, ze plazivé a casto skryté zvySovanie
cien potravin a niektorych zdkladnych sluzieb vytesiiuje moZnosti
splacania starych tverov a inych foriem dlhov. Domacnostiam v ko-
ne¢nom dosledku nepomoze ani odloZenie splatok o 6 ¢i 9 mesiacov.
Profitovat z toho budu opdt iba banky, nakol'ko dlznici budt spléacat
dlhy za inych tverovych podmienok ako doteraz. Uz i tak maly
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manévrovaci priestor pre spotrebu sa esSte viac zazi a moze sa pre-
mietnut do redukcie spotreby vo fyzickych jednotkéach. To v pripade
potravin znamend chudobu spojent s hladovanim a moZnda stratu stre-
chy nad hlavou, vzhladom na pripravované zmeny v dani z nehnu-
telnosti. Vyvoj starobnych déchodkov, zmeny v ich valorizécii, likvi-
décia tzv. trindsteho dochodku, rast cien zakladnych tovarov a sluzieb
nasvedcuji, Ze nepriaznivym vyvojom Zivotnych podmienok buda
najviac postihnuté domdcnosti ddochodcov, domacnosti jednoclenné.
Osameli seniori sa tak postupne stavaju zavisli od prispevkov svojich
najblizsich, s ¢im sti¢asnd vykonnd moc aj pocita. Otazky generacnej
solidarity zacinaja byt vSak chulostivejsie a predpoklad jej posobenia
je oslabovany predovsetkym problémami rastu miezd mladej popula-
cie i celkovym mzdovym vyvojom ajeho perspektivami (Pauhofova
a kol., 2017).

V uvedenych, tiez Sirsich stvislostiach, je vela otazok, ktoré vy-
chadzaju z existencie nie dobrych proporcii prijmovej polarizacie na
trovni regionov Slovenska. Tieto sa prave s ochorenim na SARS-CoV-2
stdvaju katalyzatorom retazenia dosledkov polarizacie spolo¢nosti.
Nejde teda len onegativny vplyv prehlbovania polarizacie prijmov
v oblasti spotreby, kde sa jej vysoky podiel realizuje Gvermi, ani
o vrcholenie problému, ze sa bude zvySovat podiel obyvatelov na
financovani zdravotnej starostlivosti. Ide o to, Ze série pnuti, ktorymi
je charakteristicka slovenska spolo¢nost v si¢asnom obdobi koronavi-
rusovej pandémie sa istym prejavom formujtcej sa polarizacie s ohro-
zenim stability spolo¢nosti, silnejtcej citlivosti na nastapeny krizovy
vyvoj a zvySovania vnuatornej rozpoltenosti obyvatel'stva. Rastie riziko
kolapsu spolo¢nosti, rodiaceho sa z nezvladnutia krizovych situacii
a objavuju sa nebezpeéné znaky segregacie obyvatel'stva.

Slaba adaptéacia na krizové podmienky spojené s ochorenim na
SARS-CoV-2 je sprevddzana narastom neistoty najma pri dvoch pod-
statnych segmentoch ekonomiky - podnikoch a domacnostiach. Na stra-
ne vykonnej moci sa prezentuje ispesné programovanie pripravenosti
na zvladnutie krizového stavu nielen pre doterajsie, ale aj budtce ob-
dobie. Pokial sa takéto charakterizovanie rieSenia problémov vydava
za redlne, je predpoklad, Ze ohrozenia, spocivajice v zosilnovani pri-
rodnych zmien, ak sa stant realitou v podobe katastrof, budt de facto
bez skuto¢nych priprav na adekvatne varovania a rieSenie dosledkov.
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Nejde vsak len o silnejaci potencial prirodnych katastrof a d'alsich
pandémii. Ide o absenciu takej bezpec¢nostnej stratégie, ktora az do
detailnych postupov dokaze vytvorit zodpovedajiicu bazu pre adapta-
ciu v8etkych oblasti a zloziek spolo¢nosti na krizové podmienky
(reakcie na komplex potravinovej, energetickej, zdravotnickej a in-
formacnej bezpecnosti). Aj v tomto pripade vstupuje do roviny riese-
nia téma prijmovej polarizacie. Mnohé otazky sa buda musiet riesit
z trovne regionov na zaklade narodnej stratégie komplexnej bezpec-
nosti, ktorej vytvorenie bude vyzadovat viac ako krizovy $tab na rie-
Senie pandémie. Majt sa na mysli skupiny skutoénych erudovanych
odbornikov s dlhoroénymi sktsenostami v dotknutych oblastiach,
schopni pracovat s odbornikmi v novych smeroch rozvoja technolégii
(technické i biologické vedy), psycholdgie, mediciny a niektorych od-
borov spolocenskych vied. Tak ¢asto pozadovany interdisciplindrny
pristup tu najde svoje aplika¢né miesta. Takato priprava je finan¢ne
mimoriadne néroc¢nd, jej prakticky prienik do regiénov a ,naformato-
vanie” bezpec¢nostnych protokolov je spojené aj s finanénym vybave-
nim jednotlivych regiénov, ich ekonomickou vykonnostou a $pecific-
kym potencidlom jednotlivych regiénov. Na zédklade dokladného pre-
hodnotenia cielov a funkcii Statu, ktoré sa v konkrétnych regiénoch
plnia, je mozné vytvarat aj kvalitnejSie vztahy Statu a regiénov. Sa-
¢asne je vSak potrebné mat na zreteli, Ze rieSenie bezpec¢nosti musi
zohl'adnovat potrebu znac¢nych finanénych zdrojov pre chudobné,
resp. malo rozvinuté regiony, ¢o v kone¢nom doésledku kladie na plecia
statu vel'ké bremeno, ktoré musi niest a nie odhodit ho ¢o najdalej.
Prakticky to znamena zodpovednej$i pristup, prehodnotenie daro-
vych, odvodovych systémov a zmenu vztahu k prijmovej polarizécii
spolo¢nosti, bez tolerancie tiniku financii v ¢iernej a $edej ekonomike.

Vzdy na konci krizového a v pokrizovom obdobi je nutné pocitat
s tym, Ze spolo¢nost bude mat obmedzené zdroje a vysoké ndklady
v réamci dlhovej sluzby. Casto sa siaha pri hladani financii po istych
zmendch v Struktare dani, ktoré na prvy pohlad vyzeraji mimoriad-
ne pokrokovo, napr. ekologickad dafl. No z pohladu prijmovej polari-
zacie, ked' sa nakoniec ekologicka dan, ktorou je zatazeny producent,
premietne v spotrebnej dani, vysledkom je rast cien azvySovanie
podielu vydavkov v rozpocte domdacnosti, ¢o je mimoriadne citlivé
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v pripade tych nizkoprijmovych. Nastavené politické spektra pri vy-
kone moci v rdéznych krajinach sveta v sticasnosti nepovazuja za efek-
tivne zvySovat dane z majetku. Nebudd mat relevantny dopad, od-
lisne zaposobia na chudobné vrstvy obyvatelstva a inak na bohatych.
Ststredenie sa vyhradne na oblast zmien v dafilovom systéme nemusi
jednoznacne priniest potrebné zdroje. Naopak, moZe prispiet k schu-
dobriovaniu a posilfiovaniu polariza¢nych tendencii. Naproti tomu
existuju viaceré nadejné oblasti, v ramci ktorych je mozné zdroje za-
bezpecit, ako je redlny boj s korupciou, s ¢iernou a Sedou ekonomi-
kou, zniZenie rozsahu transferovych cien ¢i tvrdy postup proti praci
na hrane zdkona.

Za isté mnohofunk¢né rieSenie zlepsenia podmienok Zivota, a teda
aj zastavenia prehlbovania prijmovej polarizacie, sa povazuje zavede-
nie nepodmieneného zakladného prijmu?. Na oficidlnych strankach
EU sa pod Eurdpskou iniciativou obéanov mozno stretntt s informaciou
o zbere vyhldseni v jednotlivych krajinach k zavedeniu nepodmiene-
nych zakladnych prijmov v celej EU, ktory sa méa ukon¢it do 25. 6.
2022. Testovalo sa a testuje sa uz vo viacerych krajinach EU (Spaniel-
sko, Taliansko, Finsko, Nemecko), ale tiez napr. v Indii ¢i Keni®'. Mys-
lienka vychddza z presvedcenia, Ze s postupujicou automatiziciou
bude platenej prace ¢oraz menej. Vyznamne sa ma bojovat s chudo-
bou (bojuje sa uz desiatky rokov bez viditelného tspechu). Podl'a tohto
konceptu ma l'udstvo prilezitost vybudovat stastnej$iu, slobodnejsiu
a kreativnejsiu spolo¢nost, kde sa namiesto prace ,iba pre peniaze”
otvori moznost robit to, ¢o ¢loveku dava hlbsi zmysel. Koncept ma
vela odporcov ,rozdévania peniazi zadarmo”, ktoré by bolo treba zis-
kavat najmd zvysovanim DPH a spotrebnych dani, resp. z fondov,
vytvorenych na zéklade ziskania finan¢nych zdrojov z obchodovania
s prirodnym narodnym bohatstvom. Z r6znych prirodzenych dévodov

29 Koncept socidlneho zabezpecenia prostrednictvom pravidelného vyplacania urcitej
penaznej Ciastky, a to bez ohl'adu na to, ¢i je ¢lovek zamestnany alebo nie a aka je jeho
socidlna situacia. Prijem by mal byt v takej vyske, aby umoziioval dostojné uspokojenie
zakladnych Zivotnych potrieb.

30 Pri testovani nepodmieneného zdkladného prijmu sa v jednotlivych krajinach mozno
stretnat s jeho diferencovanou vyskou, napr. v Spanielsku 650 eur, v Taliansku 550 eur,
vo Finsku to bolo 560 eur a v Nemecku je to 1200 eur. Taktiez doba testovania je medzi
krajinami rozna. Aby testovanie ziskalo podporu Sirokej verejnosti a odbornikov naprie¢
sirokého spektra profesii, je realizované pod dohladom vedeckych instittcii.
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existuji medzi krajinami diferencované moznosti zavedenia dotknu-
tého nepodmieneného prijmu. No je vysoko pravdepodobné, Ze bu-
daca struktara prijmov bude vyrazne odlisna, tvorend nielen odme-
nou za pracu, ale tieZ roznymi formami socialnych prijmov.

Este pred par rokmi predstavovali informécie onovych typoch
profesii budtcnosti na Slovensku len akusi platformu pre diskusie
medzi Specialistami na trh prace, mladezou, pedagégmi a odbornikmi
v napredujtcich oblastiach. Prvé karantény, praca z domu, dovtedy
nepredstavitelné uzatvdranie prevadzok vyroby isluzieb, masovy
prechod obyvatel'ov na online ndkupy a distan¢né vyucba radikalnym
sposobom zmenili Zivot, ako bol poznany do , prichodu” SARS-CoV-2.
Postupne sa meni uvaZovanie o tom, Ze klasicka podoba vylué¢ne pra-
covného prijmu bude udrzatelnd, lebo sa naplno zviditelnili oblasti
ako zmena spotreby I'udskej prace vzhl'adom na technicka revoltciu,
vyvoj umelej inteligencie, digitalizaciu. Praca nadobtda roznorodej-
$iu podobu, beZznou sa stava praca z domu ¢i kombinovana praca,
¢lastocné uvdazky apod. Vytvara sa podstatne zloZitejsia Struktara
prijmov. V rdmci rozvoja tzv. kolaborativnej ekonomiky je predpoklad,
Ze zaujem zasadne rozsirovat svoj majetok o veci, o ktoré sa da delit,
moze pribrzdit prehlbovanie polarizacie majetku. No nemusi. Podobne
u prijmovej polarizacie. Nesposobi prave zavedenie nepodmieneného
zékladného prijmu narast chudoby pri stcasnej strate obrovského
mnozstva pracovnych miest? Za obdobie koronavirusovej pandémie
v EU doteraz ,zmizla” préaca pre takmer 6 miliénov I'udi (Eurofound,
2021).

Vyvoj ukazuje, ze vizualizacia spoloc¢enského Zivota sa vo vysokej
miere prestiva do virtudlneho sveta. Za pozitivum sa povaZzuje obrov-
ska tspora energie a materidlov v prospech komplexného ,zazelene-
nia”, ekologického vitazstva ¢loveka a unikéatnej podoby jeho sebareali-
zacie. Virtudlna turistika alebo virtudlna histéria bude znamenat ne-
zmenené naroky na prijmy obyvatelov. Programy recyklacie tovarov
nastavia nové poziadavky na kvalitu a zmeny nastant i v Struktare
vydavkov domécnosti. Va¢sinu tovarov dlhodobej spotreby nebude
nutnost obmienat skor ako o 8 - 10 rokov. Takéto nastavenie, kde by
za stucasnych podmienok pokles ¢i strata prijmov znamenali okamZité
ohrozenie z pohladu vydavkov najméd nizkoprijmovych domaécnosti,
znamend, ze nova variabilita prijmov za tucéasti nepodmieneného
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zakladného prijmu a vyraznejsia ekologicka spotreba moézu byt akymsi
idedlom rieSenia prijmovej polarizacie a schudobriovania obyvate-
fov. Avsak tielom z minulosti, ktory sa vyndra v podobe nutnosti
splacania uverov, sa domécnosti tazko vyhnt. MozZe sa stat, Ze na
ne nebude stacit ani nepodmieneny prijem, ani zmenena Struktara
spotrebnych vydavkov v doésledku vyuZivania nizkych cien sluZieb
napr. vo virtudlnom priestore. V dosledku plazivého rastu cien potra-
vinarskych tovarov sa zvdcsi ich podiel na spotrebnych vydavkoch
predovsetkym v nizkoprijmovych domécnostiach. Vel'ka cast zadlZenej
populacie bude musiet prehodnocovat riziko osobného bankrotu.

Na to, aby mohol internet veci fungovat, je potrebné domacnost
vybavit tplne novou generdciou spotrebicov, obsahujiacich umela
inteligenciu. Vzhladom na existujtice cenové relacie tychto spotrebi-
¢ov je zrejmé, Ze vyraznejsi dopyt zo strany vacsiny populécie ne-
mozno ocakavat. Podla odbornikov az vacsi objem predaja moze ce-
ny znizit. Znamena to, Ze je pritomna polarizicia moznosti, kedy si
dotknuté tovary a s nimi spojené sluzby bude moct dovolit iba sku-
pina bohatych domécnosti, kym ta ovela pocetnejsia - stredne a nizko-
prijmova bude musiet zostat ,vernd” tradiénym vyrobkom, ktoré
mozu byt v cene zatazené uhlikovou stopou. Finan¢né néro¢nost no-
vej generacie techniky v rovine internetu veci spociva aj v ndrokoch
na informacénd bezpecnost, ¢o v stcasnej dobe predstavuje oblast,
v ktorej sa vytvara vysoky podiel pridanej hodnoty, ateda aj cena
produktov je vysoka.

Otazne je tiez, do akej miery mozno pocitat svyvojom cien
a nésledne ispotrebnych vydavkov v pripade tzv. personalizovanej
produkcie. Aj vtomto smere sa pocita s masivhym nasadzovanim
robotickych technolégii a zaroveri je vytvarand zéna pre mimoriadne
tuzku spolupracu s klientom. Producenti tvrdia, ze postupne by sa
mala cena individualizovanych vyrobkov zniZovat, no vstupné inves-
ticie do takéhoto typu vyroby st pomerne vysoké, preto ocakavania
nizsich cien moézu zostat dlho nenaplnené. Individualizované pro-
dukty musia byt vysoko rentabilné a podiel'at sa na primeranej vyske
zisku vyrobcu ¢i predajcu. Ocakavat, Ze sa vyrobcovia a obchod buda
podielat na rieSeni problémov spojenych s prijmovou polarizéciou, je
zrejme naivné.
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4.3. Polarizacia moZnosti vplyvom novych technolégii

Paradigma polarizacie moznosti sa v sticasnosti koncentruje v stre-
te troch zasadnych problémov. Prvy sa nachddza v oblasti Priemyslu
4.0 a robotiky, kde by akceleracia novych pristupov mala viest k pod-
statnej uspore v spotrebe prace a k restrukturalizacii ekonomiky. Lo-
gickym dosledkom restrukturalizacie bude aj prechod na c¢iastocné
pracovné miesta, zmena Struktdry prijmov i zmena konstrukcie prij-
mu jednotlivca. Druhym problémom/témou je koncepcia, ktora chce
preferovat EU. Je zaloZend na zvyhodiiovani produkcie kvalitnych
tovarov s dlhSou dobou fungovania, ¢o znamena, ze celkovy objem
vyroby sa ocakdva podstatne mensi. Vychadza sa pritom z toho, ze
celkova vyroba v spolo¢nosti, zaloZzend na permanentnom kvantita-
tivnom raste spotreby, je uz neudrzatelnd. Tretim diskutovanym
problémom je mozny nédvrat k opravdm vyrabanych tovarov, s ciefom
predizit dobu ich Zivotnosti, ¢o ma prispiet k zmenseniu vyrabanej
produkcie icelkovej spotreby prace. Predpoklada sa, ze tym mozu
vzniknat nové pracovné miesta, ktoré by znamenali ¢iastoénti kom-
penzéciu straty pracovnych miest z dovodu vyrazného zavadzania
robotiky.

Technicka revoliicia je predkladand ako objektivny proces, ktory sa neregu-
luje, ma svoj vlastny Zivot. Druhy jav je tiez v rovine objektivneho pro-
cesu a dotyka sa prirodnych zmien. Znamena to, Ze ak ide o objektivne
procesy neregulovatelného charakteru, elity v konecnom dosledku nie su zod-
povedné ani za vyjvoj v oblasti trhu price, odmeriovania a ani za prehlbovanie
polarizdcie spolocnosti.

Ak platia tvahy o zmenéch prirodnych podmienok, opodstatnenym
dosledkom je krystalizovanie viacerych problémov, pretoze véc¢sina
prirodnych zmien sa uskutoc¢niuje ovela rychlejsie, ako sa doteraz
predpokladalo. Ukazuje sa, ze prirodné procesy st systémovejsie,
nejde iba o zmenu teploty, ale st to aj otdzky hydrologickych pome-
rov, odparovania vody, zdrojov a spésobu tazby prirodnych surovin
a tieZ narast diverzity agresivnych druhov fléry ifauny aich posun
do pasiem, kde sa doteraz nevyskytovali.

Ked' sa prirodné podmienky za¢inaja radikdlne menit, je zdsadné,
ktoré znich budd rozhodujice. V tejto stvislosti st urcujice voda,
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potraviny a priestor na prezitie. Tak to prezentuja i materidly Sveto-
vého ekonomického féra medzi globalnymi rizikami (WEF, 2021). Je
realny predpoklad, Ze s postupnymi prirodnymi zmenami si stéle
mensia cast populacie bude moct dovolit dostatok pitnej vody ¢i mat
zabezpeceny pristup kvode. Treba poznamenat, Ze technoldgie
v oblasti zabezpecenia dostupnosti vody existuja, sa vsak velmi dra-
hé. Pre vac¢sinu rozvijajacich sa krajin a pre malo ekonomicky rozvi-
nuté krajiny, v ktorych zohrava doélezitti tlohu agrarny sektor malo-
vyrobného charakteru s velkou nédro¢nostou na potrebu vody, to
znamenad, ze si ich nebudd méct dovolit. Nasledkom bude radikalne
zlzenie produkcie potravin v tychto krajinach, ¢o s velkou pravde-
podobnostou povedie k istému novému druhu kolonializmu. Potra-
viny sa budud vyrdbat za vyuzitia drahych technolégii vo vyspelych
krajinach a dovéazat do ekonomicky mélo vyspelych krajin ako pro-
tihodnota za urcité politické tstupky. Uvedené je mozné uz v stcas-
nosti postrehnat v niektorych krajindch Juznej Ameriky, juhovychod-
nej Azie, tiez v Afrike.

Ak by vsak spolo¢nost budtcnosti nebola zaloZend na perma-
nentnom ekonomickom raste a zva¢Sovani spotreby, ¢o bude hlavnym
hybatelom spolo¢nosti? Vsetky nastipené trendy ukazuji na posua-
vanie sa spolo¢nosti do d'al$ej etapy informatizacie, a teda kl'a¢ovym
hybatelom sa stali a zostdvaji informacie. Tieto maji nemateridlnu
podobu, nepotrebuji suroviny, potrebuji vsak energiu.

Je mozné evidovat, Ze stale vyznamnejsie sa spotreba z materidlne;j
oblasti presiva do nemateridlnej. Nemateridlna spotreba je signifi-
kantne zavisla od vytvarania spolo¢enskej mienky, ktort formuja eli-
ty pomocou informacnych technolégii. Ak sa vo vac¢sine spoloc¢nosti
bude zasadne zvySovat podiel spotreby v oblasti médy, dizajnu, tu-
ristiky, hobby, kultary tymto spésobom a cestou ovplyviiovania, dojde
k urcitej fragmentacii portfélia spotreby medzi krajinami s réznou
ekonomickou vyspelostou. Budu regiény pre chudobnych a ,super-
destinécie” pre bohatych.

Do tychto ttivah vstupuje otazka dovodu potreby existencie kontro-
lovanej spolo¢nosti a jej posunu do d'alsej etapy. Ak sa naplno prizna
potreba jej existencie, procesy kontroly ariadenia vytstia do novej
formy polarizacie spolo¢nosti. Pojde o polarizaciu moznosti, teda
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nielen o prijmova polarizaciu alebo polarizaciu majetku. Polarizacia
moznosti znamena, Ze aj ked’ jedinec formalne mé dostatok penazi, no
nie je sticastou urcitej elity, nebude mat moznost realne vyuzivat isté
materidlne statky.

Dosledkom takéhoto vyvoja bude kompenzécia skutoénych moz-
nosti spotreby virtudlnou spotrebou. Znamena to rozsirenie virtudl-
neho sveta, v ktorom si moze jedinec dovolit napr. bohatt dovolenku,
nového partnera ¢i dopravny prostriedok. Ide vsak len o virtualnu
podobu ur¢itych statkov a Zelani. Redlna podoba uvedenych prikla-
dov zostane iba pre niekolko percent populédcie. Znamend to, Ze
k prijmovej polarizécii, polarizicii majetku a moznosti sa pri¢leni
i nerovnost vo virtualnej a skuto¢nej spotrebe. Ked'ze prirodné zdroje
budt obmedzené dosledkami zmien prirodného prostredia a destruk-
ciou prirodného potenciélu, vyhlasi sa, zZe véac¢sine chudobnej populé-
cie bude poskytnuta virtudlna realita preZitia a vyvolenym bohatym
sa dostant redlne podmienky Zzivota.

Polarizéacia spolo¢nosti tak nadobudne nova podobu. Vysledkom
bude ,roz¢esnutie” spolo¢nosti na ta, v ktorej st vyuZivané reédlne veci
a takd, v ktorej sa vyuzivaju veci virtualne. Aby medzi tymito, cha-
rakterom diferencovanymi skupinami, nedochadzalo ku konfliktom,
je nevyhnutné, aby fungovala kontrolovana spolo¢nost. Znamena
kontrolu kazdého jedinca, ¢o vyzaduje velké mnozstvo informacii
onom. Ma sa na mysli pouzivanie systémov informacnej kontroly
celej spoloc¢nosti, na zaklade ¢oho sa ma udrziavat status quo, zacho-
vavajlice v ¢ase a priestore urcité rozdelenie spolo¢nosti v Zelatel'nej
podobe jej Strukttary. V istom slova zmysle tieto vrstvy mozu pripo-
minat podobu kést v Indii, kde nedotknutelni uz nebudt tou najniz-
Sou vrstvou, pretoze st oznaceni za nedotknutelnych, ale preto, lebo
ich finanéné moznosti, moznosti redlneho Zivota a virtualny pristup
budu limitované tak, Ze zostanti v spodnej ¢asti spolo¢nosti. Znamena
to, ze dosledkom tohto vyvoja moze byt/bude vdaka informa¢nym
technolégiam tplne nova podoba polarizacie spolo¢nosti, zaloZena na
dostupnosti a kvalite informacii.

Nevidia sa vSak fundamentédlne rozpory, spocivajice v tom, Zze
spolo¢nost bude umelo rozdelena na dve skupiny l'udi. 90 % tych,
o ktorych blaho v skuto¢nosti nejde a maja im stacit virtudlne pozitky
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a 10 % bohatych, majacich v rukdch moc, a o ktorych priority v sku-
tocnosti ide. Pojde tak o vyvrcholenie technologickej kombinéacie, ktora
bola najskor sprevadzand polarizaciou prijmov a majetku, a pokracuje
cez polarizaciu moZnosti akcelerovanim digitalizacie spolo¢nosti.

V pandemickom obdobi dochadza kakémusi prekryvaniu kon-
krétnej masy pracujtcich a nepracujacich a dotknutt kompenzaciu na
pracovnom trhu je skoér mozné povazovat za rozporuplnt. Stretntt sa
mozno so znizovanim rozsahu pracovného c¢asu potrebného pri vy-
kone urcitej ¢innosti, s ndrastom podielu prace z domu, s réznymi
formami prijmu, socidlnych davok a s testovanim zékladného nepod-
mieneného prijmu. Je potrebné pocitat s tym, Ze transformaécia spotre-
by spolocenskej prace je ,,rozbehnuty vlak, naberajtci rychlost”, bude
velmi intenzivna a rozsiahla. Zrejme bude vyZadovat zmenu chéapa-
nia prijmov obyvatelstva ako takych stym, Ze pracovny prijem sa
stane jednym z moZnych prijmov, zabezpecujicich fungovanie jed-
notlivca i domdacnosti/rodiny. Nielen z ekonomického, ale aj sociolo-
gického ¢i psychologického pohladu vznika cely rad otazok, ako bude
napr. nepracujici zdravy mlady ¢lovek profilovany v spolo¢nosti
a schopny navyky, ktoré sa vic¢Sinou nadobtdaji stidiom a v pra-
covnom procese, ziskat, lebo st potrebné pre samoorganizaciu jeho
normélneho zdravého osobného Zivota.

Ak sa transformuje a prijme novy pohlad na struktiru prijmov, kde
prijem z prace bude iba jednym z disponibilnych prijmov, potom sa bu-
de menit aj pohlad na prijmova polarizaciu a chdpanie jej vyznamu.
Ak sa v zna¢nej miere zredukuje i potreba vlastnit v podobe fungovania
tzv. kolaborativnej ekonomiky, potom nastupuje faza, Ze v pripade
polarizacie sa bude skor hovorit o polarizécii moZznosti. Stale tu vsak
zostane akysi prijem amajetok, ludia sa nestant budhistickymi
mnichmi bez majetku a osobného prijmu dostavajicimi jedlo jeden-
krat denne.

Polarizacia moznosti pri nedostatku prijmu a majetku bude v sa-
¢asnych i v nasledujtcich rokoch zasadnym spoésobom limitovat dozi-
tie a starostlivost o zdravie, vzdelanie i premiestfiovanie sa obycajné-
ho ¢loveka v priestore.
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5. POROVNANIE VPLYVU SVETOVE]J FINANCNE]J KRiZY
A KORONAKRIZY NA HOSPODARSKY RAST

Ciel'om tejto casti je porovnat vonkajsie a vnitorné makroekono-
mické nerovnovéhy a poukdzat na to, ako svetova financ¢na kriza
a stcasnd koronakriza ovplyvnili vyvoj tychto nerovnovah. V tomto
storoci bola svetova ekonomika zasiahnutd dvomi vyraznymi hospo-
darskymi recesiami. Obidve recesie zaznamenali najvyssi prepad
hospodarskeho rastu od Velkej hospodarskej krizy v rokoch 1929
az 1933.

Pre stucasny vyvoj svetovej ekonomiky je charakteristicka vysoka
miera neistoty spojenej s pretrvavajicimi a narastajicimi rizikami.
Jednym z hlavnych faktorov narastajicej neistoty je vyvoj svetovej
koronavirusovej krizy. Tazko predvidatelny vyvoj stvisi s potencial-
nym rizikom $irenia infekcie, ako aj ispesnostou kampane ockovania
a u¢innostou ockovania iopatreni proti Sireniu infekcie. Vysoky
stupenl pretrvavajucich rizik moze viest k nerovnomernému ozive-
niu svetovej ekonomiky. Kriza spojena s covidom-19 viedla aj k pre-
hibeniu procesu divergencie medzi ekonomickymi komplexmi, jed-
notlivymi Statmi a v ramci tychto Statov. Medzi zdkladné faktory,
ktoré viedli k velkej divergencii, patri predovsetkym strukttra jed-
notlivych narodnych ekonomik a ich odolnost ¢elit systémovym real-
nym vonkajsim Sokom. Najviac postihnuté sektory ekonomiky sa
predovsetkym tie, ktoré poskytuju sluzby, turistiku a cestovanie vo
vSeobecnosti.

Koronavirusova kriza negativne ovplyvnila aj trh prace. Postihnuté
je hlavne mlada generécia, Zeny a najviac zranitelna skupina zamest-
nanych predovsetkym s nizsim vzdelanim. Tento nepriaznivy vyvoj
vedie k zvyseniu chudoby ak prehibeniu uz predtym existujtcich
nerovnosti®!.

Negativne dosledky stcasnej krizy viedli k prehibeniu uz existu-
jacich vonkajsich a vnatornych makroekonomickych nerovnovah.

31 Covid-19 viedol k narastaniu disparity v prijmoch, prehibil nerovnomernosti prile-
zitosti k vzdelaniu, zdravotnickym sluzbam, ako aj nerovnosti v oblasti digitalizacie.
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Negativne dosledky pandémie covidu-19 viedli k enormnému nérastu
verejného dlhu, fiskalnych deficitov, deficitov na beznom ucte pla-
tobnej bilancie, k pasivnhym salddm obchodnej bilancie, k zmene ob-
jemu devizovych rezerv a rastu nezamestnanosti.

Svetova finan¢n4 kriza vznikla v roku 2008 vo finan¢nom sektore,
hlavne v bankovnictve. Jej epicentrom sa stali USA. Hypotekérna kri-
za bola vysledkom zlyhania riadenia kompetentnych instittcii na
arovni centralnych organov statnej spravy USA. Okrem toho boli do-
kumentované zlyhania na drovni riadenia zodpovedajtcich instittcii
vo finanénom sektore, vratane auditorskych a ratingovych spoloc-
nosti. Svetova finan¢nd kriza postihla redlnu ekonomiku, ale hlavne
ekonomiku priemyselne vyspelych statov.

Na rozdiel od svetovej finan¢nej krizy, kriza spojena s covidom-19
vznikla mimo realnej ekonomiky, ale vzhladom na vel'ky rozsah po-
stihla vSetky sektory redlnej ekonomiky. Svetova koronavirusova kri-
za viedla k uzatvoreniu prevadzok, podnikov, ale hlavne sluZzieb spo-
jenych s cestovnym ruchom a turistikou takmer na celom svete.

Podla adajov v tabulke 5.1 moZno porovnat vyvoj hospodérskeho
rastu vo svete, ako aj v ramci jednotlivych regiénov a medzi vybra-
nymi priemyselne vyspelymi statmi v obdobi vzniku svetovej financ¢-
nej krizy i sacasnej krizy spojenej s covidom-19. Z porovnani vyplyva,
ze vplyv koronavirusovej krizy ovel'a va¢sou mierou postihol jednot-
livé hospodarske regiény ajednotlivé staty vo svetovej ekonomike
v porovnani so svetovou finan¢nou krizou. Este pred vznikom sve-
tovej financ¢nej krizy niektoré staty dosahovali relativne vysoké tempa
hospodarskeho rastu. V roku 2007 bol zaznamenany svetovy hospo-
darsky rast na trovni 5,7 %. Po skonceni svetovej financ¢nej krizy sa
nepodarilo dosiahnut tato troven svetového rastu HDP.

Kritickym rokom, ¢o sa tyka dosledkov vplyvu svetovej financ¢nej
krizy na hospodarsky rast, bol hlavne prvy polrok 2009. V tomto roku
boli zaznamenané zaporné hodnoty hospodéarskeho rastu hlavne
v priemyselne vyspelych statoch. Novoindustrializované staty, pre-
dovsetkym $taty juhovychodnej Azie na ¢ele s Cinou dosiahli v roku
2009 relativne vysoké tempo rastu na tarovni 6,9 %.
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Tabulka 5.1

Vplyv svetovej finan¢nej krizy a koronavirusovej krizy na regionalny hospo-
darsky rast (v % HDP)

2007 2008 2009 2019 2020 2021*
Svetovy HDP 53 2,8 -0,6 2,8 -3,3 6,0
Priemyselne vyspelé staty 2,7 0,2 -3,2 1,6 -4,7 5,1
USA 19 0,0 -2,6 2,2 -3,5 6,4
Eurozoéna 29 0,5 -4,1 1,3 -6,6 4,4
Japonsko 2,4 -1,2 -5,2 0,3 -4,8 3,3
Novoindustrializované staty 8,7 6,0 2,5 3,6 -2,2 6,7
Azia 11,4 7,7 6,9 53 -1,0 8,6
Latinska Amerika a Karibik 57 4,3 -1,7 0,2 -7,0 4,6
Blizky vychod a stredna Azia 6,0 5,0 2,0 1,4 -29 3,7
Subsaharska Afrika 7,0 55 2,6 3,2 -1,9 34

* Prognéza.

Prameri: Vlastné spracovanie podla tidajov Medzindrodného menového fondu.

Svetova finan¢na kriza viedla k svetovej recesii v roku 2009, vtedy
bol dosiahnuty -0,6 % svetovy hospodarsky rast. Rychle a nekontro-
lovatelné Sirenie svetovej koronavirusovej pandémie viedlo k tomu,
ze uzavretie (angl. lockdown) jednotlivych narodnych ekonomik
viedlo k bezprecedentnému poklesu svetového hospodarskeho rastu,
ktory bol v roku 2020 zaznamenany na urovni -3,3 %. Ked' sa svetova
ekonomika dostala v dosledku koronavirusovej krizy do ,kémy”,
bolo mozné sledovat nepriaznivé dosledky na takmer vsetky narodné
ekonomiky vo svete.

Pre rok 2021 je charakteristické postupné, ale vyrazne odlisné ozi-
venie jednotlivych ekonomik. V sti¢asnosti mozno sledovat nerovno-
merné ozivenie vo svetovej ekonomike s réznou rychlostou v jed-
notlivych Statoch. Pokrizové oZivenie je preto spojené s procesom
prehlbujticeho sa nerovnomerného hospodarskeho rastu, tak v ramci
priemyselne vyspelych, novoindustrializovanych, rozvojovych $tatov,
ako aj statov s najnizsimi prijmami.

Podobne ako v pripade ozivenia svetovej ekonomiky po svetovej
finan¢nej krize aj v stcasnosti nastipenom procese oZivenia mozno
sledovat proces vyraznej divergencie medzi jednotlivymi Statmi (pozri
tab. 5.2). Napriklad v rdmci priemyselne vyspelych statov Australia
patri k tym Statom vo svetovej ekonomike, ktoré dosahujt za posledné
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dekady dlhodoby udrzatelny hospodarsky rast3?. Svetova ekonomiku
po vzniku svetovej financnej krizy pred velkou recesiou zachranila
ekonomika s najvyssim podielom na vyvoze a druha najvicsia eko-
nomika vo svete, t. j. ¢inska ekonomika.

Pobaltské staty (Estonsko, Litva, Lotyssko) boli najviac postihnuté
svetovou finan¢nou krizou. V jej doésledku zaznamenali vyrazny pre-
pad hospodérskeho rastu, ako napr. v roku 2009 Esténsko -13,9 %,
Litva -14,8 % a Loty$sko -18 %. V stc¢asnosti mozno sledovat, ze tato
skupina statov si v celku dobre poradila s dosledkami stc¢asnej hlbokej
hospodérskej krizy. Tento priaznivy trend je aj vysledkom nastavenia
hospodarskych politik v uvedenych Statoch, ktoré st pocas korona-
krizy viac odolné voci realnym Sokom z vonkajsieho prostredia.

Do skupiny statov, ktoré dlhodobo zaznamenavaja stabilny hospo-
darsky rast, patria nesporne Australia, Cina, Juzna Koérea a Singapur.
Pocas svetovej financ¢nej krizy aj pocas stcasnej svetovej koronaviru-
sovej krizy tak ekonomika Australie, ako aj Ciny zaznamenali kladné
tempa hospodarskeho rastu. Cinska ekonomika svojim vysokym ras-
tom HDP v roku 2009 na trovni 9,1 % pomohla odvréatit svetovi eko-
nomiku od hlbsej recesie. Podobne ako v roku 2009, aj v roku 2020 to
bola prave ekonomika Ciny, ktord uz v minulom roku pokracovala
v hospodéarskom raste na drovni 2,3 % aj napriek tomu, ze sa tento
najludnatejsi $tat stal epicentrom svetovej koronavirusovej krizy.
V roku 2021 sa ocakava relativne velmi vysoky hospodarsky rast na
urovni 8,4 %. Predpokladé sa, ze v tomto roku ¢inska ekonomika do-
siahne rast HDP predkrizovej trovne.

Na druhej strane bolo mozné sledovat vyrazny pokles hospodar-
skeho rastu v niektorych vybranych priemyselne vyspelych ekonomi-
kach, hlavne v niektorych statoch eurozény®. Svetova financ¢na kriza
viedla k vyraznej recesii, ktora postihla hlavne niektoré najzadlzenej-
Sie Staty eurozony (Grécko -2 %, Spanielsko -3,7 % a Taliansko -5 %).

32 Australia v ramci priemyselne vyspelych statov dosahuje stabilne dlhodoby hospo-
darsky rast od roku 1991. Tento trend je vysledkom hospodarskej politiky orientovanej
na spravodlivé prerozdelenie a znovuprerozdelenie vytvorenych hodnoét v state.

3 Podla oficidlnych tdajov zverejnenych Narodnym &tatistickym byrom v Cine
v prvom $tvrtroku 2021 ¢inska ekonomika zaznamenala vysoké tempo hospodarskeho
rastu na utrovni 18,2 % (http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/202104/t2021
0416_1816315.html).
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V porovnani so svetovou finan¢nou krizou koronakriza mala niekol-
konésobne vyssi negativny vplyv na hospodérsky rast v tychto sta-
toch (Grécko -8,2 %, épanielsko -12,4 % a Taliansko -10,7 %). Z uve-
deného vyplyva, Ze niektoré vybrané staty eurozony st nad’alej menej
odolné voci synchréonnym a systémovym redlnym ekonomickym So-
kom z vonkajsieho prostredia.

Tabulka 5.2

Proces divergencie podla vybranych statov sveta (v % HDP)

2007 2008 2009 2010 2019 2020 2021
Australia 4.8 2,2 2,1 3,0 1,9 24 45
Cina 14,2 9,6 9,1 10,5 5,8 2,3 8,4
Estonsko 6,9 -5,1 -13,9 18 5,0 -2,9 34
Grécko 4,5 2,0 -2,0 -4,0 1,9 -8,2 3,8
Juzna Korea 51 2,3 0,2 6,1 2,0 -1,0 3,6
Litva 10,0 2,8 -14,8 13 4,3 -0,8 3,2
Lotyssko 10,0 -4,2 -18,0 -1,0 2,0 -3,6 3,9
Ruska federacia 8,5 52 -7,9 4,0 2,0 -3,1 3,8
Singapur 8,5 1,8 -1,3 15,0 1,3 -5,4 52
Slovensko 10,6 6,2 -4,7 4,1 2,3 -5,2 4,7
Spanielsko 3,6 0,9 -3,7 -0,3 0,9 -12,4 6,0
Taliansko 15 -1,3 -5,0 1,0 0,3 -10,7 4,5
Turecko 4,7 0,7 -4,7 7,8 0,9 1,8 6,0
Ukrajina 79 2,1 -15,1 3,7 3,2 -4,2 4,0

Prameri: Vlastné spracovanie podla tidajov Medzindrodného menového fondu.

Jednotlivé staty vo vzajomnom porovnani zaznamenali rozne tempa
hospodarskeho rastu (pozri tab. 5.2). Negativne dosledky svetovej fi-
nancnej krizy sa vyraznejsie prejavili v pripade pobaltskych statov. Kri-
za spojena s covidom-19 viedla k bezprecedentnému prepadu svetové-
ho hospodérskeho rastu pri porovnani so svetovou finan¢nou krizou.

Tak v pripade svetovej finan¢nej krizy, ako aj v pripade svetovej
koronavirusovej krizy mozno sledovat vyrazny proces divergencie
ozivenia svetovej ekonomiky, pri¢om pri stcasnej krize je ovela vy-
raznej$i v porovnani so svetovou finan¢nou krizou. Okrem vyrazné-
ho procesu divergencie vo vyvoji hospodarskeho rastu mozno sle-
dovat nerovnomerny, rozdielny vyvoj pri inych tempéach oZivenia
v jednotlivych ekonomickych komplexoch, ndrodnych ekonomikéch,
ako aj regionoch vo vndtri jednotlivych statov. Krizovy vyvoj spojeny
s pandémiou covidu-19 viedol k historicky najvyssej trovni verejného
dlhu.
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5.1. Narast verejného dlhu

Dedi¢stvom svetovej finan¢nej krizy je vysokd miera zadlzenia
a rast chudoby a nerovnosti v prijmoch34. Od vzniku svetovej korona-
virusovej krizy jednotlivé staty prijali mimoriadne expanzivnhu menova
a fiskalnu politiku3>. V porovnani so svetovou finan¢nou krizou rézne
Staty prijimali tak restriktivnu, ako aj expanzivnu fiskalnu politiku. Po
vzniku stcasnej krizy jednotlivé staty prijali expanzivnu politiku orien-
tovand na rozsiahle fiskédlne stimuly na boj s covidom-19, kompenzacie
pre podnikatel'sky sektor a vydaje na udrzanie socialnej stability.

Zvysené vydavky statnych rozpoctov viedli vjednotlivych statoch
k vysokym deficitom verejnych financii a k historicky najvyssej trovni
verejného dlhu. Zaznamenané hodnoty verejného dlhu v tabulke 5.3
dokumentuja vyvoj svetového verejného dlhu v ramci skupiny G7,
vybranych priemyselne vyspelych Statov, novoindustrializovanych
statov a Slovenska. Od vzniku svetovej finan¢nej krizy mozno sledovat
vyrazny ndrast verejného dlhu vo svete (pozri tab. 5.3). Aj napriek
priaznivému hospoddarskemu rastu sa nepodarilo v niektorych statoch
v rokoch 2010 az 2019 znizit nepriaznivy vyvoj verejného dlhu.

Mimoriadny ndrast verejného dlhu za obdobie rokov 2010 az 2019
je vysledkom prijimania, respektive neprijimania a nedostato¢ného
implementovania opatreni pre zabezpecenie drovni tak na strane
prijmovej, ako aj vydavkovej strane rozpoctov jednotlivymi Statmi.
Jednou z najdolezitejsich vyziev v pokrizovom vyvoji v strednodobom
horizonte je sustredit sa na prijatie opatreni na udrzatelnost verej-
nych financii. Preto v tomto kontexte orientdcia na mobilizaciu® zdro-
jov na strane prijmov sa javi v stcasnosti viac ako potrebna. V tomto
kontexte mozno pozitivne hodnotit zasadnutie priemyselne vyspelych
Statov zoskupenych v skupine G7 a stanovenie dane z korporacii®.

3¢ V dosledku svetovej financnej krizy bol zaznamenany nielen rast chudoby, ale aj
rast nerovnosti a nerovnosti prilezitosti.

3 Jednotlivé staty prijali velmi rychlo makroekonomicky mix politik orientovanych
na expanzivnu tak menovd, ako aj fiskdlnu politiku.

36 V pokrizovom obdobi by sa jednotlivé staty mali sastredit na mobilizaciu zdrojov
na prijmovej ¢asti rozpoctu.

% Skupina G7 na svojom zasadnuti zaciatkom jana 2021 prijala rozhodnutie
o stanoveni minimélnej dane korporéacif na minimalnej drovni 15 %.
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Tabulka 5.3

Porovnanie vyvoja hrubého verejného dlhu (v % HDP)

2007 | 2008 2009 | 2010 2019 | 2020 2021 | 2026*
Priemer vo svete 57,5 60,6 68,5 73,8 | 103,8 | 120,1 | 1225 | 1211
Skupina 7 82,9 89,5 | 103,4 | 1104 | 118,0 | 136,7 | 139,5 | 138,0
Novoindustrializované staty 36,3 34,6 35,9 40,7 54,7 64,4 65,1 73,2
USA 62,3 71,6 85,2 944 | 1082 | 127,1 | 132,8 | 134,5
Japonsko 187,7 | 1950 | 216,3 | 2200 | 2349 | 256,2 | 256,2 | 254,7
Slovensko 29,6 27,8 354 41,8 48,5 60,7 64,0 64,5

* Prognéza MMF.

Prameri: Vlastné spracovanie podla tidajov Medzindrodného menového fondu.

V stvislosti s pokrac¢ujicou krizou v oblasti verejného zdravotnic-
tva je nadalej dolezité, aby jednotlivé Staty poskytovali dota¢né fi-
nancné zdroje do tohto kritického sektora. Okrem toho je doleZité, aby
jednotlivé $taty nadalej poskytovali finanéna podporu podnikatel-
skému sektoru a prostriedky z rozpoc¢tu na automatické stabilizatory,
vratane investicii do infrastruktary a redlnej ekonomiky.

Predcasné zniZenie stimulov mo6Zze mat nepriaznivé dosledky pre
pokrizovy vyvoj. Na druhej strane v niektorych pripadoch stimuly
budt mat velky vplyv na narast verejného dlhu. V sti¢asnosti hlav-
nou prioritou by mali byt investicie do zdravotnictva. Tieto investicie
mozu vyzadovat dlhodoby charakter.

Vzhladom na pokracujaci nepriaznivy vyvoj v oblasti klimatickej
zmeny a podnebia na planéte bude potrebné, aby sa jednotlivé staty
pripravili na potencidlny vznik ré6znych moznych pandémii v budtc-
nosti. Z toho vyplyva, Ze najlep$ou investiciou do budtcnosti je inves-
tovanie do sektora zdravotnictva, t.j. orientovanie sa na prevenciu
a zvySenie imunity obyvatelov. Prave tieto investicie moézu byt jed-
nou z alternativ na postupné pokovidové ozivenie ana postupnu
konsolidaciu verejnych financii.

Fiskalna bilancia

Fiskdlna bilancia (rozdiel medzi vydavkami a prijmami) je rozho-
dujtca pri posudzovani udrzatelnosti verejnych financii, ale tiez je
doélezita pri posudzovani dynamiky verejného dlhu. Hodnoty fiskal-
nych deficitov v tabulke 5.4 dokumentuja vyvoj fiskédlnej bilancie
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za obdobie rokov pred vznikom svetovej finan¢nej krizy, vyvoj po nej
a od vzniku koronavirusovej pandémie.

V obdobi relativne stabilného svetového hospodérskeho rastu do
vzniku svetovej finan¢nej krizy bol zaznamenany vel'mi priaznivy trend
fiskalnej bilancie. Aj napriek recesii, ktord bola spojena hlavne s niz§imi
prijmami do rozpoctov jednotlivych statov, celkovy priemer vo svete
v roku 2009 zaznamenal deficit na trovni 7,9 %. Tento vysoky deficit
sa podarilo postupne zniZzovat, ale nepodarilo sa dosiahnut vyrovna-
né rozpocty aj napriek relativne dlhodobému oziveniu svetovej eko-
nomiky na trovni, ktora bola pred vznikom svetovej finan¢nej krizy.

V dosledku krizy v savislosti s covidom-19 boli zaznamenané
vyssie deficity verejnych financii v porovnani s obdobim svetovej fi-
nancnej krizy (pozri tab. 5.4). Aj napriek tomu, Ze vyhlad celkovej
tiskalnej bilancie vo svete je relativne priaznivy, je potrebné poukazat
na potrebné dodato¢né vydavky statneho rozpoctu, ktoré savisia so
zacatym procesom transformadcie na digitalnu, zelent a socidlne spra-
vodliva ekonomiku3.

Tabulka 54

Porovnanie vyvoja fiskalnych deficitov

2007 | 2008 2009 2010 2019 2020 2021 | 2026*
Priemer vo svete -0,6 -2,3 -7,1 -5,9 -29 |(-11,7 |-104 -2,8
Skupina 7 -2,1 -4,6 |-10,1 -8,0 -0,6 -7,6 -6,7 -1,6
Industrializované staty 0,1 -0,5 -4.8 -3,7 -4,7 -9,8 -9,2 -5,8
USA 2,7 -6,5 |[-12,8 [-10,3 -5,7 |-158 |[-15,0 -4,7
Japonsko -2,4 -42 |-10,3 -9,2 -3,1 |-12,6 -94 -2,4
Slovensko -1,8 -2,1 -8,0 -7,9 -1,4 -7,3 -7,1 -3,3
* Prognéza MMF.

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a tidajov Medzindrodného menového fondu.

38 Dodato¢né vydavky spojené s procesom transformdcie mozno vnimat ako kapitalo-
vé investicie do buducnosti. V kontexte prehlbujtcej sa klimatickej zmeny a celkovej
zmeny podnebia bude potrebné v rozpoctoch vy¢lenit dodatocné finanéné zdroje z roz-
poc¢tu. To pochopitelne bude mat vplyv na celkovu fiskdlnu poziciu kazdého statu.
V stucasnosti sa odhaduje, ze jednotlivé Staty v dosledku klimatickej zmeny a zmeny
prirodnych podmienok budti potrebovat vyc¢lenit vrozmedzi medzi 0,6 az 2 % HDP
ro¢ne. Vzhladom na nepredvidanost vyvoja klimatickej zmeny a podnebia tento tdaj
nemozno povazovat za kone¢ny. Vznikd zasadnd otazka vztahujaca sa k udrzatelnosti
verejnych financii, ako sa da zabezpec¢it priaznivy vyvoj fiskdlnej bilancie v jednotlivych
narodnych rozpoctoch, pri rozdielnych tempach hospodarskeho rastu, v novych pod-
mienkach transformacie.
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S konsolidaciou a udrzatelnostou verejnych financii bezprostredne
suvisi aj otdzka ndkladov na financovanie verejného dlhu.

Ndklady na financovanie verejného dlhu 2021 (% HDP)

Rozhodujaca pri posudzovani udrzatelnosti verejnych financii je
otdzka spojend snakladmi na financovanie verejného dlhu. Rozne
dizky stipcov na grafe 5.1 poukazujt na rozdielnu troven nakladov
na financovanie verejného dlhu v priemyselne vyspelych statoch zo-
skupenych v skupine G7 a niektorych vybranych priemyselne vyspe-
lych statoch.

Z hodnot grafu 5.1 vyplyva, Ze ndklady na financovanie verejného
dlhu v priemyselne vyspelych $tatoch predstavuja relativne vysoké
ro¢né objemy k vyske statneho HDP. Najvyssie ndklady na financo-
vanie verejného dlhu predstavuji pre Japonsko (61 % HDP) a USA
(49,6 % HDP). Na druhej strane v $tatoch, kde je dlhodobé orientacia
na udrzatelnost verejnych financii, dosahuje relativne prijatelné na-
klady na financovanie verejného dlhu (Juzna Kérea 5,4 % HDP a Svaj-
¢iarsko 5,8 % HDP).

Graf 5.1
Naklady na financovanie verejného dlhu (v % HDP)

irsko

JuZnd Kérea
Svajciarsko
Slovensko
Kanada
Japonsko 61,1
Taliansko
Spanielsko
Velka Britania
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Skupina 7
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Prameri: Vlastné grafické spracovanie podl'a tdajov Medzinarodného menového fondu.
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V sticasnosti je vel mi nepriaznivy vyvoj v oblasti fiSkalnej neudrza-
tel'nosti. Tento nepriaznivy trend je vysledkom nastavenia hospodar-
skych politik v jednotlivych statoch. Preto je potrebné, aby staty, ktoré
¢elia problémom neudrzatelného verejného dlhu, neodkladne prijali
a implementovali opatrenia orientované na mobilizaciu zdrojov na
prijmovej strane rozpoctu a na minimalizovanie hlavne neproduktiv-
nych vydavkov.

Malokedy v modernych ekonomickych dejinach bola taka nalieha-
va otazka stabilizacie fiskalnych zdrojov ako v sti¢asnosti. K mobiliza-
cii zdrojov moéze pomoct aj posledné zasadnutie skupiny G7, ktoré
prijalo minimalnu dan pre korpordcie. Sticasné recesia a kriza v zdra-
votnickom sektore viedli k bezprecedentnému nérastu verejného dlhu
v najchudobnejsich statoch sveta.

Restrukturalizdcia dlhu v rozvojovijch stdatoch sveta

Koronariza viedla k enormnému nérastu verejného dlhu v rozvo-
jovych, ale hlavne v najchudobnejsich a najzadlzenejsich statoch sveta.
Svetova finan¢na kriza viedla k situdcii, ked” viac ako dvadsat rozvo-
jovych anajchudobnejsich statov vo svetovej ekonomike poziadalo
o stabilizacné programy s Medzindrodnym menovym fondom a Sve-
tovou bankou a regiondlnymi rozvojovymi bankami3’. V dosledku
svetovej koronavirusovej krizy 86 rozvojovych a najzadlZzenejsich Sta-
tov poziadalo Medzindrodny menovy fond o restrukturaliziciu verej-
ného dlhu®.

Narast verejného dlhu hlavne v $tatoch s najniz$imi prijmami za-
znamenal najvyssiu troven. Koronakriza viedla k zvySeniu dodatoc-
nych vydavkov do oblasti zdravotnictva v tychto Statoch. ZniZenie
vyvozu viedlo k zniZeniu prijmov, ¢o malo za nésledok prudké zvy-
Senie verejného dlhu v tychto statoch.

% Medzi regionélne rozvojové banky patria: Africka rozvojova banka, Azijskd rozvo-
jova banka, Medziamericka rozvojova banka a Eurépska banka pre obnovu a rozvoj.

40 Restrukturalizaciou verejného dlhu sa zaobera Parizsky klub, ktory zdruzuje
18 najvéacsich veritelov vo svete. V stivislosti s covidom-19 sa na rokovaniach o restruktu-
ralizacii verejného dlhu aktivne zacastnili aj sikromni veritelia. Prave sakromni veritelia
moézu vyznamnou mierou prispiet k reStrukturalizacii dlhu v najchudobnejsich a najza-

dlzenejsich statoch sveta.
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Niektoré z najzranitel'nejsich Statov maja limitovany pristup k zis-
kaniu finanénych zdrojov na financovanie verejného dlhu. V désledku
koronakrizy Staty s najniz$imi prijmami ¢elia nepriaznivému vyvoju
v oblasti likvidity, ako aj solventnosti*!. V statoch, kde troven verej-
ného dlhu ajeho dynamika st neudrzatelné, multilaterdlne menovo-
finanéné institacie poskytuju stabilizacné programy a zarovei re-
Strukturalizaciu dlhu pri vopred stanovenych podmienkach?2.

Okrem restrukturalizacie verejného dlhu Medzindrodny menovy
fond poskytol pomoc v podobe grantov pre 29 Statov na zniZenie do-
padov pandémie s vyuzitim néstroja tzv. Catastrophe Contaiment
and Relief Trust. Na zaklade tohto nastroja Medzinarodny menovy
fond poskytol pomoc pri rieSeni verejného dlhu s orientaciou na kry-
tie dlhovej sluzby v ¢asovom rozmedzi od aprila 2020 do aprila
202143, Celkovy objem prostriedkov predstavoval pri prvych dvoch
splatkach 500 mil. USD.

V pripade statov, ktorych verejny dlh je neudrzatelny, bola medzi-
narodnymi veritelmi prijata zdsada, ze bude rychlejsi pristup v odpi-
sovani dlhu. V priebehu roku 2020 v stivislosti s pandémiou 44 Sta-
tov poziadalo pozastavenie platenia dlhovej sluzby, ¢o predpoklada
priblizne 5 mld. USD. V pripade statov, kde verejny dlh je neudrza-
telny, je potrebny relativne rychly proces restrukturalizacie dlhu.
V statoch s najnizsimi prijmami bude zavisiet od kazdého jednotlivé-
ho $tatu, ako bude schopny splacat svoje zavazky.

Stkromni veritelia, ktori disponuja finanénymi aktivami, moézu
zohrat vyznamnu tlohu pri rieSeni neudrzatelnosti verejného dlhu
a jeho restrukturalizacii. Ocakava sa, Ze tito veritelia poskytnu fi-
nané¢nt pomoc pri rieSeni dlhu pomocou oficidlnych bilaterdlnych

41 Podla ramca pre udrzatelnost verejného dlhu vypracovaného Medzindrodnym
menovym fondom a Svetovou bankou sa odhaduje, Ze niektoré Staty s najnizsimi prij-
mami nebuda schopné splacat’ svoje zavizky, preto uz poziadali o restrukturalizéciu
svojich dlhov.

42 Pri akceptacii restrukturalizacii dlhu pre jednotlivé $taty je potrebné, aby tieto sta-
ty implementovali zodpovednt hospodérsku politiku.

43 Clenské staty skupiny G20 na svojom zasadnuti prijali zavizok, aby pociatoéné od-
loZenie platieb za dlhova sluzbu bolo predlzené do konca jaina 2021.
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veritelov44. Je vSeobecné zname, Ze bez oficidlnej finan¢nej pomoci
multilaterdlnych menovo-finanénych instittcii by Staty s najnizsimi
prijmami nemali dostatok finanénych zdrojov na zakladné vydavky
v oblasti zdravotnictva a v socidlnej oblasti.

Vzhladom na narastajacu droveni verejného dlhu tak priemyselne
vyspelych, novoindustrializovanych, rozvojovych, ako aj v statoch
s najnizsimi prijmami sa ocakava, zZe multilaterdlne menovo-finan¢né
instittcie pripravia zakladny ramec pre udrzatelnost verejného dlhu
pri zohl'adneni jeho dynamiky.

Nérast verejného dlhu v priemyselne vyspelych statoch pri relativ-
ne nizkych tempéch hospodérskeho rastu moze viest k jeho neudrza-
telnosti a nasledne k prehibeniu procesu divergencie medzi jednotli-
vymi Statmi a regiéonmi. Aj napriek tomu, ze novoindustrializované

N1

Staty mozu mat vyssi potencialny hospodarsky rast, bremeno verej-
ného dlhu méze spomalit rast redlneho HDP. Staty s najnizsimi prij-
mami dlhodobo ¢elia udrzatelnosti verejného dlhu.

Bez dodato¢nej finan¢nej pomoci, grantov od multilateralnych me-
novo-finanénych institacii, vratane dodato¢nych finanénych zdrojov
od sukromnych veritelov je viac ako nepravdepodobné, Ze tato sku-
pina moéze nastapit na trajektériu udrzatelného hospodérskeho ras-
tu®®. Jednym z najdoleZitejsich ukazovatelov pri hodnoteni vonkajsej
makroekonomickej nerovnovahy je bezny tcet platobnej bilancie.

5.2. Bezny ucet platobnej bilancie

Podobne ako v pripade vntitornej makroekonomickej nerovnové-
hy, tak aj v pripade vonkajsej makroekonomickej nerovnovahy mozno
sledovat vyrazné rozdiely v deficitoch, respektive v prebytkoch pla-
tobnych bilancii (pozri tab. 5.5). Bezny tcet platobnej bilancie je preto
zékladnym ukazovatelom pre hodnotenie vyvoja vonkajsej makro-
ekonomickej nerovnovahy.

4 Clenské staty Skupiny G20 pripravuju novy ramec pri rieseni udrzatelnosti verej-
ného dlhu, kde pocitajt s tcastou sikromnymi oficidlnymi bilaterdlnymi veritelmi.

% Po vzniku svetovej finan¢nej krizy bolo mozné sledovat relativne nizky objem in-
vesticii. Prave nizky objem investicii viedol k relativne nizkej trovni produktivity prace.
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Priemyselne vyspelé Staty dosahovali pred vznikom pandémie
(v roku 2019) mierny prebytok na beZznom tucte platobnej bilancie.
Niektoré vybrané priemyselne vyspelé staty, hlavne niektoré vybrané
anglosaské staty (Vel'ka Britania a USA) dosahujt dlhodoby deficit na
beZznom tcte platobnej bilancie.

Podl'a predbeznych prognéz zverejnenych Medzindrodnym meno-
vym fondom moZzno oc¢akéavat, ze niektoré vybrané anglosaské staty
mozu mat deficit bezného uctu platobnych bilancii aj v roku 2026
(tab. 5.5). Na druhej strane aj napriek velkym rozdielom medzi jed-
notlivymi $tatmi eurozény*® mozno sledovat dlhodobo velmi vyraz-
né prebytky na beznom tucte platobnej bilancie hlavne v pripade Ho-
landska, Spolkovej republiky Nemecka a rska.

Tabulka 5.5

Bezny ucet platobnej bilancie

2019 2020 2021 2026
Priemyselne vyspelé staty 0,7 03 0,2 0,8
Eurozoéna 2,3 2,3 2,8 2,8
Cyprus -6,3 -10,3 -8,5 -3,7
Grécko -2,2 -74 -6,6 -3,5
Holandsko 9,9 10,0 9,0 8,3
Japonsko 3,7 3,3 9,6 3,2
Nemecko 71 71 7,6 6,8
Singapur 14,3 17,6 14,6 13,5
Svajtiarsko 6,7 38 6,8 75
USA -2,2 -3,1 -3,9 -2,0
Velka Britania -3,1 -39 -39 -3,5

Prameri: Vlastné spracovanie podla idajov Eurostatu a Medzinarodného menového fondu.

Okrem vybranych ¢lenskych statov eurozény dlhodobo prebytky
na beznych tctoch platobnych bilancii dosahujt v rdmci priemyselne
vyspelych statov hlavne Staty, ktoré sa orientuji na vyvoz a ktoré do-
sahuja relativne vysoku droven celkovej konkurencieschopnosti.

Vynimocne vysoké prebytky na beznych tc¢toch platobnych bilan-
cii dosahuju predovgetkym Japonsko, Singapur a Svaj¢iarsko. Ide
o Staty, ktoré vyraznou mierou dominuji na zahrani¢nych trhoch.
Tieto Staty dosahuju vysoka konkurencieschopnost svojich vyrobkov

46 Niektoré vybrané ¢lenské staty eurozoény, ktorych prijmy st zavislé od turistiky,
hlavne Grécko, Portugalsko, Spanielsko, Taliansko, a dosiahli nielen vysoké deficity na
beznom téte platobnych bilancii, ale aj neudrzatel'nt droven verejného dlhu.
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na zahrani¢nych trhoch. Dosiahnutd konkurencieschopnost stvisi aj
s verejnymi a sikromnymi investiciami do vedy, vyvoja a vyskumu.

Pri posudzovani vyvoja vonkaj$ej makroekonomickej nerovnovahy
ma dolezité miesto zahrani¢ny obchod s tovarmi a sluzbami.

5.3. Nerovnovahy vo vyvoji svetového obchodu

Svetovy obchod predstavuje dolezity prispevok k hospodarskemu
rastu. V druhej polovici minulého storocia prehlbujaci sa proces glo-
balizécie viedol k narastu svetového obchodu. V tomto obdobi bol
zaznamenany rychlejsi rast svetového obchodu v porovnani so sveto-
vym hospodarskym rastom. Proces globalizacie este viac prehibil ten-
to trend. Svetova finan¢na kriza viedla k velmi vyraznému poklesu
medzinarodného obchodu, potom nasledovali obdobia rokov, kedy
boli zaznamenané nizsie tempa rastu svetového obchodu v porovnani
s obdobim svetového hospodarskeho rastu.

Vyvoj svetového obchodu podla vybranych tovarovych skupin je
za vybrané obdobia v rozmedzi rokov 2003 az 2021 zaznamenany
v tabulke 5.6.

Tabulka 5.6

Historicky vyvoj svetového obchodu podla vybranych tovarovych skupin
(priemerna medziro¢na zmena v % za obdobia rokov)

2003 - 2012 | 2013 - 2022 2019 2020 2021
Priemer 5,6 2,8 0,9 -85 8,7
Strojarenské vyrobky 9,1 -0,9 0,4 -3,1 2,0
Paliva 15,5 -6,3 -10,2 -32,7 41,7
Potraviny 6,8 -0,7 3,1 1,7 13,9
Népoje 9,2 -1,3 -8,2 -3,8 33
Kovy 15,3 03 3,7 3,5 32,1

Prameri: Vlastné spracovanie podl'a tdajov Medzindrodného menového fondu.

Vznik a rychle Sirenie covidu-19 viedlo vo zvySenej miere k zme-
nam v dovozoch a vyvozoch medzi Statmi, ktoré maja najvacsie po-
diely na svetovom obchode. V grafe 5.2 na priklade 10 najvacsich do-
vozcov tovarov asluzieb mozno sledovat vyrazné rozdiely pri po-
rovnani prvého Stvrtroka 2021 s rokom 2019. Z grafu 5.2 vyplyva,
ze koronavirusova kriza vyrazne ovplyvnila dovozy v jednotlivych
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Statoch. Najnizsie vykyvy zmien v dovozoch tovarov a sluzieb v sle-
dovanom obdobi boli zaznamenané v Japonsku.

Najvyssie percentudlne zmeny v oblasti dovozov sluzieb boli za-
znamenané v Statoch BRICS s vynimkou Indie. Brazilia, Ruska fede-

Y

racia, Cina a Juzna Afrika zaznamenali najvy3si pokles v porovnani
s ostatnymi $tatmi. To pochopitelne savisi aj so struktirou dovozov
tovarov a sluzieb novoindustrializovanych Statov v porovnani s prie-
myselne vyspelymi Statmi, napr. Japonskom, statmi Eurépskej tnie
a USA. Na druhej strane najvyssi rozdiel pri dovozoch sluzieb za-
znamenala Juzna Afrika.

Graf 52

Porovnanie zmien pri dovozoch pocas pandémie covidu-19

relativne zmeny dovozu (tempa prirastkov v %) v 1. Stvrtroku 2021 oproti
priemernej Urovni v roku 2019 (urover sezénne upravend v USD)
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Prameri: Vlastné spracovanie z idajov UNCTAD a Svetovej obchodnej organizacie.

Pri hodnoteni vyvozov (pozri graf 5.3) mozno sledovat rozdielny
vyvoj pri porovnani s dovozmi na vzorke tych istych Statov a integ-
ra¢ného zoskupenia (Eurépskej tnie; EU). Zo vsetkych skimanych
$tatov, vratane EU, jedine Cina zaznamenala relativne najvyssie kladné
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percentudlne prirastky tak vo vyvozoch tovarov, ako aj sluzieb. Sved-
¢i to aj o tom, Ze ako bolo spomenuté, ¢inska ekonomika v roku 2020
dosiahla najvyssi hospodarsky rast zo vsetkych sledovanych statov,
vratane EU. V roku 2021 ¢inska ekonomika pokracuje relativne vyso-
kym tempom hospodarskeho rastu v porovnani s ostatnymi $tatmi.

v v

Najnizsi pokles vyvozu sluzieb zaznamenala Juzna Afrika (-62 %) pri
porovnani s Cinou, ktora dosiahla 22 % narast.

Graf 53

Porovnanie zmien pri vyvozoch pocas pandémie covidu-19

relativne zmeny vyvozu (tempa prirastkov v %) v 1. Stvrtroku 2021 oproti
priemernej Urovni v roku 2019 (urover sezénne upravend v USD)
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Prameri: Vlastné spracovanie z tdajov UNCTAD a Svetovej obchodnej organizacie.

Covid-19 vel'kou mierou ovplyvnil postavenie najvacésich vyvozcov
a dovozcov vo svete s tovarmi a sluzbami. To stivisi bezprostredne so
Struktdarou jednotlivych narodnych ekonomik a ako st jednotlivé sta-
ty odolné voci redlnym Sokom z vonkajsieho prostredia. Najvyssie
rozdiely v obchode s tovarmi a sluzbami, t. j. tak pri vyvoze, ako aj pri
dovoze boli zaznamenané v Juznej Afrike (pozri graf 5.3).
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Na druhej strane Cina hlavne pri vyvozoch obidvoch poloziek za-
znamenala vyrazny vzostup. Dalsi vyvoj v oblasti dovozov a vyvozov
tovarov asluzieb bude zavisiet od toho, ako budu jednotlivé staty
pokracovat v nastapenom procese pokrizového vyvoja, ale aj od toho,
aka je struktara dovozov a vyvozov tovarov jednotlivych statov.

Staty, v ktorych dominuja vo vyvozoch a dovozoch suroviny, st
ja na dovoz a vyvoz hotovych vyrobkov. Z uvedenej analyzy usku-
to¢nenej na vzorke 9 §tatov vratane ¢lenskych statov EU vyplyva, ze
jednotlivé staty nie st schopné dostatoc¢ne celit r6znym Sokom z von-
kajsieho prostredia. S nerovnomernym vyvojom svetového obchodu
bezprostredne stvisi aj rozdielny vyvoj a akumulacia devizovych
rezerv.

Vijvoj devizovijch rezerv

Celkovy objem devizovych rezerv ovplyviiuje podiel vyvozov to-
varov a sluzieb v jednotlivych Statoch vo svetovej ekonomike. Graf
5.4 zobrazuje 10 Statov vo svetovej ekonomike s najvac¢sim objemom
devizovych rezerv. Dosahuji ho proexportné staty, hlavne staty
v juhovychodnej Azii4’.

Podiel najvécsieho exportéra®® vo svetovej ekonomike predstavuje
takmer 35 % podiel na svetovych devizovych rezervach. Japonsko je
jedinym Statom zo skupiny G7, ktory dlhodobo dosahuje vysoky ob-
jem devizovych rezerv. Svajéiarsko je jedingm eurépskym Statom,
ktory dosahuje najvac¢si objem devizovych rezerv (14,5 % na grafe 5.4).
V struktare 10 Statov, ktoré dosahuja relativne vysoky podiel na ob-
jeme svetovych devizovych rezerv, je okrem Svajciarska (11,2 %) aj
Ruska federacia®® (6,3 %).

47 Celkovy objem devizovych rezerv v aprili tohto roku dosahoval takmer 9,5 bil. USD.
Najvacsi podiel na svetovych devizovych rezervach dosahuje 7 statov ztoho regiénu
juhovychodnej Azie.

48 Cina je najvacsim vyvozcom tovarov a sluzieb. Okrem toho d'alsie staty s ¢inskou
kultdrou (Hongkong, Singapur a Taiwan) maji takmer 50 %-ny podiel na svetovych
devizovych rezervach.

4 Saudska Ardbia a Ruska federécia sa dva staty zo Struktiry, ktoré ziskavaja devi-
ZOVE rezervy zZ vyvozov.
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Graf 54
Percentualny podiel 10 najvicsich drzitel'ov rezerv (v mld. USD, april 2021)
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Prameri: Vlastné spracovanie podl'a tdajov MMF.

Najvac¢si narast devizovych rezerv za poslednych 30 rokov podla
udajov zverejnenych Medzindrodnym menovym fondom zaznamena-
li $taty juhovychodnej Azie. Ak v roku 1990 celkovy objem devizo-
vych rezerv predstavoval 202,14 mld. USD, o desat rokov neskor tieto
Staty dosiahli uz 698,70 mld. USD.

Pred vznikom svetovej financnej krizy celkovy objem devizovych
rezerv tychto Statov dosiahol objem takmer 3 bil. USD (2916 mld.
USD). Dokonca redlny narast devizovych rezerv predstavoval o takmer
700 miliard viac, ako bolo prognézované.

V aprili 2021 boli svetové devizové rezervy vo vyske 9 biliénov
a 485 miliard a podiel Ciny na svetovych devizovych rezervach pred-
stavoval takmer viac ako tretinu (s celkovym objemom na trovni
3,2 bil. USD). O velkom naraste devizovych rezerv statov juhovy-
chodnej Azie svedé¢i hlavne pokradujuci trend podielu na zahranic-
nom obchode s tovarmi a sluzbami tychto statov.

Vyrazné nerovnovéhy boli zaznamenané v platobnom systéme
TARGET2 v ramci ¢lenskych statov eurozoény.
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Nerovnovdhy v Eurosystéme - TARGET2

Krizovy vyvoj v savislosti s covidom-19 viedol k enormnému na-
rastu deficitov a prebytkov v rdmci Eurosystému (TARGET?2). Platob-
né a ztc¢tovacie operacie v ramci ¢lenskych Statov eurozoény sa usku-
tocnuja prostrednictvom systému TARGET2%. Graf 5.5 zobrazuje vy-
voj nerovnovéah v systéme TARGET2 za obdobie od vzniku svetovej
finan¢nej krizy az po stcasnost.

V obdobi svetovej finan¢nej krizy bolo mozné sledovat postupny
narast nerovnosti v systéme TARGET2 v ramci ¢lenskych statov euro-
z6ény. Vyznamny vplyv na rast nerovnosti v Eurosystéme mal vznik
a vyvoj dlhovej krizy5!, kde epicentrom tejto krizy sa stali niektoré
vybrané staty eurozény. Tento nepriaznivy trend pokracoval az do
roku 2012. Byvaly prezident Eurépskej centralnej banky Mario Draghi
vijali 2012 deklaroval, Ze ,c¢okolvek bude potrebné pre zachranu
eura”, Eurépska centrdlna banka je pripravend prijat vSetky dostupné
nastroje na jeho zachranu.

Podla tidajov zverejnenych Eurépskou centralnou bankou za me-
siac april 2021 boli zaznamenané velmi vyrazné nerovnovahy v ramci
Eurosystému (pozri graf 5.5), napr. Belgicko (-28,6), Finsko (85,5),
Francazsko (18,0), Grécko (-92,4), Holandsko (26,4), Luxembursko
(299,7), Portugalsko (-82,4) Spolkové republika Nemecko (1 024,7),
Taliansko (-480,7) a Spanielsko (-498,7) miliard eur.

Medzi ¢lenské Staty eurozony s najvacsimi prebytkami v systéme
TARGET?2 patria Finsko, Luxembursko, Holandsko, Spolkova repub-
lika Nemecko, kde celkovy objem v aprili toho roka predstavoval
1436,3 miliard eur. Dva &taty eurozony, Taliansko a Spanielsko, do-
siahli najvéacsie deficity v systéme TARGET2 pri celkovom objeme -
979,3 miliardy eur.

50 Eurosystém - TARGET (Trans-European Automated Real-time Gross Settlement
Express Transfer System) je medzibankovy platobny systém v redlnom ¢ase, ktory usku-
to¢tiuje cezhrani¢né platby v ramci ¢lenskych statov eurozény. Pévodny systém TARGET
bol v novembri 2007 nahradeny systémom TARGET?2.

51 Viac ako dva roky po vzniku a prehibeni dlznickej krizy v eurozone boli prijaté
a implementované opatrenia orientované na zabezpecenie stability v eurozoéne.
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Graf 55

Vyvoj nerovnovah v systéme TARGET2
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Prameri: Vlastné spracovanie podla idajov Eurépskej centrélnej banky.

Z grafu 5.5 vyplyva, Ze od vzniku svetovej finan¢nej krizy bolo
mozné sledovat postupny ndrast deficitov v systéme TARGET2 do
roku 2012. V rokoch 2012 az 2014 bol zaznamenany najpriaznivejsi
trend rovnovahy v Eurosystéme. V rokoch 2015 az 2018, ked’ bol vel-
mi priaznivy hospodérsky rast v statoch eurozény, boli zaznamenané
aj prehlbujtce sa nerovnovahy v systéme TARGET2.

Rychle S$irenie ochorenia covid-19 viedlo k obmedzeniu vyroby
a vyvozu v ¢lenskych $tatoch eurozény. Staty eurozény, ktoré dosa-
hovali vysoké prebytky v Eurosystéme pred vznikom svetovej viru-
sovej krizy, zaznamenali aj vyrazny pokles svojich prebytkov uz
v roku 2020. Na druhej strane, niektoré ¢lenské staty eurozoény, ktoré
zaznamenali dlhodobé deficity v systéme TARGET2, v roku 2020
nezaznamenali pokles deficitov.

S postupnym otvaranim jednotlivych narodnych ekonomik v euro-
z6ne za obdobie od januéra do aprila roku 2021 mozno sledovat vy-
razny narast nerovnovah v Eurosystéme. Tento trend bezprostredne
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stvisi hlavne s tymi Statmi, ktoré sa orientujt na vyvoz, najma Spol-
kova republika Nemecko®2.

V Eurosystéme TARGET2 moZno sledovat dlhodoby trend ne-
rovnovah v ramci ¢lenskych statov eurozony. Tento sa najvyraznejSie
prejavil v prvych mesiacoch roku 2021.

Nerovnovéhy nevytvaraji dostato¢né predpoklady pre postupni
nomindlnu konvergenciu v rdmci ¢lenskych statov eurozény. V tomto
kontexte je potrebné poukazat na to, ze plan obnovy a jeho efektiv-
ne implementovanie moze vytvorit vecné a systémové predpoklady
pre zniZzenie tychto enormnych nerovnovah v platobnom systéme
TARGET2.

Dve najvicsie svetové hospodarske recesie v tomto storoc¢i boli vy-
sledkom systémového rizika a viedli k asynchrénnemu vyvoju v ramci
jednotlivych ekonomickych komplexov vo svetovej ekonomike, medzi
jednotlivymi Statmi a v rdmci jednotlivych Statov.

Tento asynchrénny trend viedol k prehibeniu vnatornych a von-
kajsich makroekonomickych nerovnovah vo svetovej ekonomike. Aj
napriek rozdielnemu poévodu vzniku tychto recesii obidve viedli
k prehibeniu uz existujacich makroekonomickych nerovnovah, ktoré
vznikali postupne od zaciatku tohto storocia. Tieto sa najviac prejavili
narastajicim prehlbujacim sa fiskalnym deficitom, narastajicim ob-
jemom verejného dlhu, deficitom na beznom ucte platobnej bilancie
a pasivnou obchodnou bilanciou. Covid-19 v porovnani so svetovou
finan¢nou krizou viedol v modernych ekonomickych dejinach k bez-
precedentnému poklesu hospodérskeho rastu, ktory dosiahol v roku
2020 -3,3 %.

Tento prepad svetového hospodarskeho rastu bol vysledkom zatvéa-
rania jednotlivych podnikov, prevadzok ako doésledok rychleho Sire-
nia covidu-19. V nastapenom procese ozivenia svetovej ekonomiky

52 Podiel Spolkovej republiky Nemecka na celkovom prebytku v rdmci eurozény
dosiahol v aprili 2021 viac ako 91 %. Tento prebytok stvisi hlavne s exportnou vykonnos-
tou tejto ekonomiky, ako aj sdosiahnutim vysokej konkurencieschopnosti tovarov
a sluzieb v porovnani s inymi ¢lenskymi $tatmi eurozoény.
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bude dolezita proporcionalna distribtcia vakcin, prevencia a skva-
litnenie Grovne zdravotnictva. Boj s virusom moze byt Gspesny len
vtedy, ak bude tGspesny na celom svete. V tomto kontexte v sticasnosti
najefektivnejSou investiciou sa javi investicia do zdravotnictva.

Ocakava sa, Ze niektoré vybrané staty dosiahnu v tomto roku tro-
ven predkrizového hospodarskeho rastu. Predpoklada sa, Ze v niekto-
rych statoch by predkrizova trovert mohla byt dosiahnutd v rokoch
2022 a 2023. VSetko zavisi od toho, ako sa podari prekonat stcasnu
krizu spojent s ochorenim covid-19.

So sl'ubnym procesom ozivenia svetovej ekonomiky je spojend vy-
sokd miera divergencie, nerovnomernost, ale hlavne extrémne vysoka
miera neistoty prepojena aj s inymi rizikami vo svetovej ekonomike.

Celosvetovy prepad hospodarskeho rastu v dosledku pandémie
viedol k zniZeniu prijmov do &tatneho rozpoctu a nasledne prehibil uz
aj tak vysokt mieru zadlZenosti v jednotlivych $tatoch. Vysoka tro-
veni verejného dlhu je dedi¢stvom svetovej financ¢nej krizy, hlavne
v niektorych priemyselne vyspelych, novoindustrializovanych a roz-
vojovych Statoch, vratane Statov s najnizsimi prijmami.

Prevaznd véacsina Statov vo svetovej ekonomike v boji s virusom
zvysila vydavky statneho rozpoctu orientované do sektora zdravot-
nictva, na podporu hospodérskeho rastu a na zabezpecenie stability
v socialnej oblasti. Tieto vydavky viedli tak k prehibeniu figkalnych
deficitov, ako aj k narastu verejnych dlhov v jednotlivych statoch.

Aj napriek zvySeniu verejnych deficitov a verejnych dlhov bude
nad’alej potrebné investovat do zdravotnictva, pokrac¢ovat v poskyto-
vani jednotlivych stimulov. Ak bude boj scovidom-19 tuspesne
ukonceny, jednotlivé Staty by mali prijat a implementovat stratégiu
na dosiahnutie strednodobej a dlhodobej fiskalnej udrzatelnosti.

V stcasnosti sa pontika vel'ky priestor pre politikov, realizatorov
hospodarskych politik, aby boli prijaté a implementované vsetky po-
trebné opatrenia smerujiace k spravodlivému prerozdeleniu vytvore-
nych hodnot v spolo¢nosti. Najvacsi priestor je na strane fiskalnej po-
litiky, predovsetkym na strane mobilizacie prijmov do narodnych
rozpoctov.

Existuji obrovské objemy finanénych aktiv, ktoré sa nachadzaja
v danovych rajoch, v oblasti prania $pinavych penazi, pretrvavajacej
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korupcie, Sedej ekonomiky, netransparentnosti pri verejnych ten-
droch, ale hlavne spravodlivé prerozdelenie zdrojov vytvorenych
v spolo¢nosti. Otvorenou je tiez otazka, ako d'alej pokracovat s bez-
precedentnym a kontraproduktivnym zvySovanim vydavkov na zbro-
jenie, ktoré v roku 2020 predstavovali 2 bil. USD.

Po skonceni koronavirusovej krizy sa ocakava, ze verejny dlh by sa
mal postupne znizovat. Nizsia troven verejného dlhu moze vytvorit
lepsie podmienky pre hospodarsky rast a zdrovert moze lepsie celit
nepredvidanym udalostiam, ktoré mozu savisiet tak s potencialnymi
hospodarskymi recesiami, ako aj s mimoriadnymi udalostami, ktoré
stvisia hlavne s klimatickou zmenou. Preto je potrebné postupne zni-
zovat verejny dlh, aby jednotlivé Staty mohli celit nepredvidanym
rizikdm v budtcnosti.

Staty s relativne nizkou troviiou verejného dlhu maji moznost in-
vestovat do infrastruktary, ktord je potrebnd pre rozvoj toho ktorého
Statu. V pripade vysokej trovne verejného dlhu niektoré staty v snahe
zvysit prijmy do ndrodnych rozpoétov mozu zaviest vyssie progre-
sivne dane, aby tieto nemali negativny vplyv na produktivitu préce.

Kriza stvisiaca s covidom-19 viedla k prehibeniu vonkajich makro-
ekonomickych nerovnovah vo svetovej ekonomike. Dominantné
postavenie vo svetovej ekonomike postupne zaujimaja Staty juhovy-
chodnej Azie, ktoré dosahujt vysoké prebytky na beznych uctoch
platobnych bilancii, aktivhu obchodnu bilanciu, ako aj vysoky objem
devizovych rezerv.

Vznik a $irenie svetovej koronavirusovej krizy viedli aj k prehibe-
niu uz existujicich nerovnovéah v platobnom systéme TARGET2. Pro-
exportne orientované Staty v eurozéne dosahuji velmi vysoké pre-
bytky ana druhej strane zadlzenejsie Staty eurozény zaznamenali
vysoké deficity v Eurosystéme. Tieto historicky najvacsie nerovnova-
hy od vzniku systému TARGET2 mozu viest k pokracujtcej diver-
gencii medzi tymito Statmi.

Covid-19 vyznamnou mierou ovplyvnil aj vyvoj svetového obcho-
du. NaruSenie fungovania svetovych hodnotovych retazcov viedlo
k nerovnomernému vyvoju svetového obchodu s tovarmi a sluzbami,
pri¢om vyraznejsie sa to prejavilo pri obchode so sluzbami ako pri
obchode s tovarmi pri dovozoch.
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Dve svetové recesie v tomto storo¢i vyraznou mierou ovplyvnili
vnutorné a vonkajsie makroekonomické nerovnovahy. V sticasnosti
stoji pred svetovym spolocenstvom naliehava tloha riesit existujtace
makroekonomické nerovnovahy, ktoré mozu viest k uz existujacim
divergencidm. NajdoleZitejsou tlohou je nutnost spoluprace vo vset-
kych oblastiach, ktoré st spojené s narastajucimi rizikami d‘alsieho
vyvoja.

Histéria ndm pripomina prikladna spolupracu na konci druhej sve-
tovej vojny, kedy boli prijaté a implementované vecné a systémové
opatrenia spojené s instituciondlnym a legislativnym ramcom na za-
bezpecenie povojnovej obnovy a prosperity vo svetovej ekonomike.

V sti¢asnom obdobi prehlbujtcich sa rizik a narastajacich hrozieb
spojenych s klimatickou zmenou a bojom s ochorenim covid-19 je tiez
potrebna vzdjomna spolupraca vsetkych statov.

V nastapenom procese transformacie na novy model zaloZeny na
troch vzajomne prepojenych pilieroch, t.j. na orientacii na zelend,
digitalnu a socialne spravodlivii ekonomiku sa pontika vzdjomne vy-
hodna spolupréaca vsetkych statov pri budovani udrzatelnej, inklu-
zivnej a odolnej svetovej ekonomiky. Iba takd moéZe vytvorit predpo-
klady pre stabilny rozvoj spolo¢nosti pre vsetkych I'udi Zijucich na
planéte.
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6. NEROVNOMERNY RAST SVETOVE] EKONOMIKY
A VYVOJ GLOBALNEHO OBCHODU

Po hlbokej recesii v minulom roku (2020) sposobenej pandémiou
covidu-19 by mala svetova ekonomika v tomto roku (2021) dosiahnut
historicky najsilnejsi rast po recesii za poslednych 80 rokov (World
Bank, 2021a). Podla odhadu odbornikov Svetovej banky spominany
rast nebude rovnomerny a do vel'kej miery reflektuje Groven ozivenia
v niektorych kltac¢ovych ekonomikach.

V mnohych rozvijajacich sa arozvojovych ekonomikach st eko-
nomické aktivity stale brzdené problémami s vakcinaciou. Ekonémo-
via Medzinarodného menového fondu (MMF) odhadli v aprili 2021
eSte silnejsi rast vroku 2021 ako ekonémovia Svetovej banky, a to
0 0,4 percentudlneho bodu. Obe medzinarodné instittcie sa zhoduja
v tom, ze globélny ekonomicky vyhlad nadalej podlieha vyznamnym
rizikdm zniZenia rastu a zavisi od d'algich vin ochorenia covid-19, od
toho, ako efektivne mo6zu hospodérske politiky uplatriované pri vyso-
kej neistote obmedzit trvalé skody sposobené touto bezprecedentnou
krizou, od efektivnosti podpornej politiky zameranej na premostenie
k normalizécii pomocou vakcin a od vyvoja finanénych podmienok.

Graf 6.1
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Prameri: IMF, World Economic Outlook, April (2021).



142

6.1. Dve hlboké ekonomické krizy za 11 rokov

Od hlbokej ekonomickej krizy v roku 2009 nikto nepredpokladal,
ze za priblizne 11 rokov zazije svet d'alsiu a hor$iu ekonomicka krizu.
Kym kriza v roku 2009 bola zapri¢inena do vel'kej miery moralnym
hazardom spojenym s ekonomickym, resp. finanénym profitom, v ro-
ku 2020 bola kriza zapri¢inenad pandémiou ochorenia covid-19. Vd'a-
ka internacionalizécii a interdependencii sa kriza v roku 2009 velmi
rychlo rozsirila z epicentra krizy USA do takmer celého sveta. V roku
2020 sa kriza rozsirila este rychlejsie ako predchadzajica, avsak zo za-
tial nezndmeho zdroja. Bez ohladu na zdroj povodného virusu, ten
sposobil hlbokd ekonomickd a humanitarnu krizu na celom svete.

Jedno je isté, Ze ekonomicka kriza vroku 2020 bola hlbsia ako
v roku 2009 nielen percentudlne o 0,1 bodu, ale v $irSom slova zmysle
vertikalne a horizontalne.

6.2. Vyvoj globalneho obchodu

Svetovy obchod mal zhladiska objemu v minulom roku (2020)
rovnaku klesajacu tendenciu ako globélny output, ked” dosiahol po-
kles na arovni 5,3 %. Po tomto poklese by mal podla odhadov WTO
(Svetova obchodna organizécia) dosiahnut v tomto roku 8 % rast.
Tento relativne pozitivny vyhlad pre globalny obchod je poznaceny
regionalnymi disparitami, kontinudlnym slabym vyvojom obchodu so
servismi a hrozbou novej vlny ochorenia covid-19. Z nominalneho
hladiska globalny obchod stovarmi zaznamenal v minulom roku
(2020) prudsi pokles ako z hladiska objemu, ked” obchod s tovarmi
dosiahol 8 % pokles. Najvacsi pokles zaznamenal obchod so sluzbami,
ked’ dosiahol 20 % pokles. Tento pokles mozno pripisat restriktivnym
opatreniam v oblasti cestovného ruchu a medzindrodnej dopravy.

Pokial ide o vplyv pandémie na objem obchodu s tovarmi, ten sa
v jednotlivych regionoch lisil. Avsak vicSina regionov zaznamenala
prudky pokles tak vyvozu, ako aj dovozu. Vynimkou bol region Azie,
ktory dosiahol v objeme vyvozu rast 0 0,3 % a mierny pokles v objeme
dovozu. Regiony zavislé od prijmu zo surovin zaznamenali najvacsi
pokles v dovoze, vratane Afriky (-8,8 %), Juznej Ameriky (-9,3 %)
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a Stredného vychodu (-11,3 %), ato v dosledku zniZzenia prijmov
z vyvozu po poklese cien ropy o 35 %.

Tabulka 6.1

Komparacia vyvoja realneho globalneho HDP pocas dvoch globélnych eko-
nomickych kriz (2009 a 2020)

2009 2020
Svetovy output -0,6 -3,3
Rozvinuté ekonomiky -3,2 -4,7
USA -2,6 -3,5
Eurozoéna -4,1 -6,6
Franctzsko -2,5 -8,2
Nemecko -4,7 -4,9
épanielsko -3,7 -11,0
Taliansko -5,0 -89
Japonsko -5,2 -4,8
Spojené kralovstvo -4,9 -9,9
Kanada -2,5 -5,4
Ostatné rozvinuté ekonomiky -1,2 -2,1
Rozvijajiice sa a rozvojové ekonomiky 2,5 -2,2
Eurépska tnia -4,2 -6,1
Rozvijajtca sa Europa -6,5 -2,0
Rusko -7.9 -3,1
Rozvijajtica sa a rozvojova Azia 6,9 -1,0
Cina 9,1 2,3
India 5,7 -8,0
ASEAN 5! 1,7 -3,4
Latinskd Amerika a Karibik -1,7 -7,0
Brazilia -0,2 -4,1
Mexiko -6,5 -8,2
Stredny vychod a severna Afrika 2,0 -3,4
Subsaharska Afrika 2,6 -1,9
Eurépska tinia -4,1 -6,1
Globaélny rast v trhovych cendch -2,0 -3,6
Objem svetového obchodu (tovary a sluZby) -11,0 -85
Import
Rozvinuté ekonomiky -12,7 -9,1
Rozvijajtice sa a rozvojové ekonomiky -8,2 -8,6
Export
Rozvinuté ekonomiky -12,4 -9,5
Rozvijajtice sa a rozvojové ekonomiky -7,8 -5,7
Ceny komodit (USD)
Ropa -36,3 -32,7
Spotrebitel'ské ceny
Rozvinuté ekonomiky 0,1 0,7
Rozvijajtice sa a rozvojové ekonomiky 52 51

1 ASEAN 5 - Filipiny, Indonézia, Malajzia, Thajsko, Vietnam.
Prameri: IMF, World Economic Outlook, April (2021) a IMF Database (2021).
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Tabulka 62
Svetovy obchod s tovarmi podla objemu a realny HDP (v %, 2017 - 2021)

2017 2018 2019 2020 20211
Objem globdlneho obchodu? 4,9 3,2 0,2 -5,3 8,0
Export
Severna Amerika 3,4 3,8 0,3 -8,5 7,7
Juzna Amerika 2,3 0,0 -2,2 -4,5 3,2
Eurépa 4,1 19 0,6 -8,0 8,3
Spolocenstvo nezavislych statov 3,9 4,1 -0,3 -3,9 44
Afrika 4,7 2,7 -0,5 -8,1 8,1
Stredny vychod 2,1 4,7 -2,5 -8,2 12,4
Azia 6,7 3,8 0,8 03 8,4
Import

Severna Amerika 44 5,1 -0,6 -6,1 11,4
Juzna Amerika 4,5 5,4 -2,6 -9,3 8,1
Eurépa 39 19 0,3 -7,6 8,4
Spolocenstvo nezavislych statov 14,0 4,1 8,5 -4,7 5,7
Afrika -1,7 54 2,6 -8,8 55
Stredny vychod 11 -4,1 0,8 -11,3 7,2
Azia 84 5,0 -0,5 -13 5,7
Svetovyy HDP v trhovych cendch (rast v %) 3,3 3,0 2,4 -3,8 5,1
Severna Amerika 2,3 2,8 1,9 -4,1 5,9
Juzna Amerika 0,8 0,2 -0,7 -7,8 3,8
Eurépa 2,8 2,0 15 =71 3,7
Spolocenstvo nezavislych statov 2,3 2,9 2,1 -0,5 1,0
Afrika 31 31 29 -2,9 2,6
Stredny vychod 0,7 0,5 0,1 -6,0 2,4
Azia 5,1 46 4,1 -1,1 6,1

1 Udaje na rok 2021 st prognézované timom WTO.
2 Priemer exportu a importu.

Prameri: WTO (2021).

Podla spravy WTO (Press/876, marec 2021) globalny obchod
s tovarmi v roku 2021 bude tahany regiénom Severnej Ameriky okolo
11,4 %, a to vdaka velkej fiskélnej injekcii v USA, ktord by mala sti-
mulovat aj ostatné ekonomiky prostrednictvom obchodnych kanélov.
Eurdpa a Severna Amerika by mali zaznamenat v tomto roku (2021)
okolo 8 % rast dovozu, kym ostatné regiony by mali dosiahnut nizsi
rast. Vel'kt ¢ast dopytu po dovoze uspokoji regién Azie, od ktorého
sa oc¢akdva rast vyvozu v roku 2021 8,4 %. Vyvoz z Eur6épy by mal
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rast 08,3 %, zatial ¢o vyvoz zo Severnej Ameriky bude rast 07,7 %.
Najvyssi narast exportu by mal dosiahnut regién Stredného vychodu
012,4 %, ktory ale zavisi od zvysenia cestovnych vydavkov v priebe-
hu roka, ktoré by posilnilo dopyt po rope. NajniZsi rast vyvozu okolo
3,2 % by mali zaznamenat regiény Juznej Ameriky a Spolocenstva
nezéavislych statov (SNS).

Vijvoj cien komodit

Takmer vsetky ceny komodit v prvom stvrtroku 2021 vzrastli. OZi-
venie trhu s komoditami pokracuje od polovice roka 2020. V stcas-
nosti vSetky ceny komodit dosahujt svoju predpandemickda droven, ba
dokonca vyssiu, najmé ceny kovov. Napriklad ceny medi boli v marci
2021 050 % vyssie ako v poslednom stvrtroku 2019. Toto oZivenie
bolo zapri¢inené zlepsenim globalneho ekonomického vyhladu po-
mocou vyznamnych menovych a fiskdlnych stimulov v priemyselne
vyspelych ekonomikach a zlepSenie pandemickej situdcie v mnohych
regionoch sveta.

Graf 6.2

Vyvoj mesa¢ného indexu cien komodit (2010 = 100)
140 -
120 -

100 - ~

a2 -

60 -

40 A

20 A

0 -
N O = N O = N OO = N O =N =N = N D W
©O O O O O O O O O O O O O 0O O O oo o o o o o
S 2222222222222 2=22222222
< 5 S DN D © VW W N NN OO OO O OO0 0 O O O «
—l — — — R —l — R — i i — i — R — R — o o (] o o
O O O O O O O O O O OO OO OO0 oo o o o o o
N AN &N AN &N AN AN AN AN AN AN N NN NN NN NN N NN

e energetické komodity e nolnohospodarske komodity

kovy a mineraly

Prameri: World Bank, Commodity Market Outlook (2021b).
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Ceny polnohospoddrskych komodit

Podl'a indexu cien komodit Svetovej banky index cien polnohospo-
darskych komodit sa zvysil v 1. Stvrtroku 2021 v porovnani s 1. Stvrt-
rokom 2020 09 % po solidnom raste v predchadzajtcich stvrtrokoch.
Ceny tychto komodit vzrastli o 20 %, ¢o dosiahli takmer sedemrocné
maximum. Index cien obilia vzrastol v porovnani s predchddzajtcim
rokom o025 %, ¢o viedlo k zvySeniu indexu cien potravin na sedem-
ro¢né maximum. Tento ndrast bol zapri¢ineny vypadkami produkcie
a silnejsim ako ocakdavanym dopytom. Najvacsi narast zaznamenali
ceny kukurice. Tie sa zvysili v 1. tvrtroku o 25 %. Ceny ryze a pSenice
vzrastli 010 %. Podl'a Commodity Markets Outlook Svetovej banky
produkcia horeuvedenych hlavnych obilnin by mala v 2. a 3. stvrtroku
tohto roku postupne rast, ¢o znizuje rizika d’alsieho zvySovania cien.

Graf 63

Mesaény index cien polnohospodarskych komodit (2010 = 100)
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Prameri: World Bank, Commodity Market Outlook (2021b).

Ceny kovov a minerdlov

Podla indexu cien kovov a mineralov vydavaného Svetovou ban-
kou pokracovala rasttaca tendencia, ked v 1. §tvrtroku 2021 vzréstli
016 %. Ceny kovov v marci 2021 boli takmer o 70 % vyssie ako v aprili
2020. Tento narast bol zapri¢ineny silnym dopytom v Cine, pozitivnym
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vyhladom svetovej ekonomiky, preruSsenim dodévok a slabsim ame-
rickym dolarom (CMO, 2021). Podla odhadov Svetovej banky ceny
kovov v roku 2021 by mali rdst 030 % v porovnani s predchadzajt-
cim rokom. Rizik4 vyssieho narastu cien kovov st vysoké a zavisia od
vyvoja pandémie covidu-19.

Graf 64
Mesacny index cien kovov a mineralov (2010 = 100)
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Prameri: World Bank, Commodity Market Outlook (2021b).
Vyvoj cien ropy

V minuloro¢nej monografii sme analyzu cien ropy ukoncili na kon-
ci méja, ked’ cena ropy dosahovala troveni 35 USD/bl, ked’ sa marker
WTI v aprili 2020 dokonca kratkodobo obchodoval v negativnych
hodnotadch v dosledku preplnenych skladov a masivneho poklesu
dopytu®s.

Na konci aprila 2021 dosahuje cena ropy takmer 69 USD/bl na-
priek pokracujucim obmedzeniam ekonomickej aktivity v stivislosti
s pandémiou a dopytom, ktory je podla EIA nad’alej o7 % nizsi ako
v rovnakom obdobi roku 2019.

5 Svoju tlohu zohrali aj technické aspekty obchodovania s ropou.
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Nasu kapitolu za¢neme chronologickou analyzou vyvoja ceny za
poslednych dvanést mesiacov od jana 2020. Dalej sa budeme venovat
analyze globalneho dopytu, ponuky vratane pohybov $pekula¢ného
kapitalu, ktory hral v ostatnom roku doélezitd tlohu na vsetkych
trhoch.

Pocas jana 2020 pokracovala cena ropy v raste z predchadzajtce-
ho mesiaca a pripisala si 16 %, ked na konci mesiaca dosahovala
41 USD/bl. Dévodov pre nérast bolo viacero. V prvom rade to bol do-
pyt podporeny ndkupmi ropy zo strany Ciny, ktora vyuzila obdobie
nizkych cien na budovanie strategickych zasob. Rovnako vyznamnu
tlohu hrali zérovent obmedzenia na strane ponuky, ked’ sa k vyraznej-
Siemu obmedzeniu ponuky zaviazal Irak, ktorého majova produkcia
prekrocila kvotu, no v juni sa zaviazal o to agresivnejsie znizovat taz-
bu. Na trh v tomto ¢ase negativne vplyvali zlé pandemické vyhliadky
Ruska, Brazilie, Indie, USA a Velkej Britanie, ktoré sti zodpovedné za
tretinu spotreby ropy. Napriek nizsiemu dopytu boli skrty produkcie
schopné uz vtomto obdobi zmazat cast nahromadenych rezerv
z prvej casti roka 2020.

Graf 65
Vyvoj cien ropy Brent a WTI
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Prameri: Spracované podl'a tidajov databdzy spolo¢nosti Refinitiv Eikon.
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Vjali 2020 ceny ropy vzréstli 03 % na 43 USD/bl. Pocas mesiaca
vysli spravy hlavnych agentar sledujtcich trh s ropou (EIA, OPEC,
IEA), ktoré zrevidovali svoj predchadzajaci odhad dopadu pande-
mickych opatreni na spotrebu pocas druhého kvartalu. Napriklad IEA
(Medzinarodna energeticka agenttra; 2020) prehodnotila svoj nega-
tivny vyhlad a podla aktualizovanych adajov klesla spotreby ropy
v 2. kvartéli , len” o0 16,4 mbld namiesto pévodného odhadu 23,1 mbld.
Na roc¢nej baze ocakdvala vnovom reporte kontrakciu dopytu
07,9 mbld a v roku 2021 néarast o 5,3 mbld. Velkym rizikom pocas
jula nad’alej ostavala situdcia okolo pandémie, ked napriek uvolne-
niu opatreni bola vo vel'kych eurépskych mestdch doprava vyrazne
I'ah$ia (napr. kongescie v Berline v jali poklesli medziro¢ne o 22 %,
v Madride 039 % a v PariZi o 21 %). Pocas jala 2020 sa naviac zacali
zvySovat pocty nakazenych aj v Azii a ocakavali sa d'alsie spristiova-
nia opatreni napriec¢ celym svetom.

Graf 6.6
Pocet aktivnych ropnych vrtnych staprav podl'a Baker Hughes
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Prameri: Spracované podl'a dat z <www.investing.com>.

Ceny ropy Brent tak v auguste pokracovali v oscila¢nom obchodo-
vani a za mesiac si pripisali 5 %. Poc¢as augusta dosiahol pocet aktiv-
nych vrinych stprav v USA, ukazovatel predikujtci vyvoj tazby ropy,
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svoje dno so 172 aktivnymi jednotkami a ku koncu mesiaca zacal
tento ukazovatel mierne rast. Na konci augusta tak bolo v USA podla
spolo¢nosti Baker Hughes v USA 180 aktivnych ropnych vrtnych
suprav, pre porovnanie na zaciatku roka 2021 ich bolo 650 kusov.
Hlavné narativy vplyvajice na ceny pocas mesiaca boli nadalej ob-
medzenia produkcie zo strany zoskupenia OPEC+ arizika stvisiace
s pandémiou. Svoju tlohu zohralo v auguste aj pocasie, ked sa do
Mexického zélivu dostal hurikan Laura, ktory sposobil vypadok pro-
dukcie 14,4 mbl, ¢o predstavovalo najvyssi vypadok v produkcii spo-
sobeny hurikdnom od roku 2008 (EIA, 2020).

Pocas septembra cena ropy Brent klesla o takmer 10 % na 41 USD/bl.
Za primarny doévod moZno povazovat zmenu nélady a kapitalovych
tokov na finan¢nych trhoch, kedze akciové indexy v tomto obdobi
zaznamenali korekciu, S&P 500 stratil v septembri 5 %, NASDAQ
6 %. Z ostatnych dovodov mozno spomentt postupny navrat expor-
tu ropy z Libye po utiSeni nésilnosti - export vzrastol z menej ako
100 kbld na viac ako 250 kbld, pri¢om do konca roka sa ocakaval rast
na 500-tis. bl/d az 1 mbld. K negativnemu trendu vyvoja cien ropy
prispela aj informdcia z Indie, kde sa HDP v druhom Stvrtroku pre-
padol oproti prvému o 30 %.

Graf 67
Vyvoj akciového indexu S&P 500 a ropy Brent
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Prameri: Spracované podla tidajov databazy spolo¢nosti Refinitiv Eikon.
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Pokles cien pokracoval v oktobri, pocas ktorého stratila cena ropy
Brent d'algich 9 % a mesiac zakon¢ila na 37,5 USD/bl. Dovody pokle-
su boli uz pre rok 2020 tradi¢né: zhorsujtca sa situécia okolo korona-
virusu v Eurépe, veduca k ohlaseniu prisnych opatreni na dopytovej
strane ohrozujtcich 6 mbld spotreby, relativne rychly nabeh libyjskej
produkcie po utiSeni néasilia (+500 kbld) a rast produkcie v USA po
odzneni hurikdnov (+1,2 mbld).

Situacia sa rapidne zmenila pocas novembra, v ktorom si ropa pri-
pisala 27 % a dostala sa takmer na 48 USD/bl. Rast cien rozbehla in-
formécia o efektivnych vakcinach proti koronavirusu. Svoje spravilo
vitazstvo Joea Bidena v prezidentskych vol'bach USA, ktoré sa spdjalo
s o¢akavanim dodato¢nych fiskalnych stimulov. A svoj podiel malo
na raste cien ropy aj zoskupenie OPEC+, ktoré ohlasilo, ze pocas ja-
nudra zvysi dodavky na svetovy trh len 0500 kbld, pricom trh
v deficite planuje udrziavat do konca druhého stvrtroku 2021 tak, aby
doslo k znizeniu nahromadenych zasob. Prekvapivo silny ostal na-
priek zavedeniu lockdownov v Eurépe aj dopyt, ked sa ukazalo, zZe
priemyselnd aktivita bola dotknuta len minimélne. Silny dopyt bol
badatelny nad’alej aj v krajinach Azie.

Rast cien pokracoval v decembri, poc¢as ktorého ropa vzrastla o7 %
na 52 USD/bl. Vyvoj ceny bol skoér opatrny. Silny dopyt, ktory potia-
hol cenu, prichddzal predovietkym z Azie vzhladom na zavedenie
lockdownov v Eurépe a podobne opatrny postup v USA. Stabilitu ce-
nam dodal OPEC, ktory pokracoval v obmedzovani dostupnej ponuky.

Ceny ropy Brent v januéri 2021 pokracovali v opatrnom raste a pri-
pisali si 8 %. Saudska Arabia ozndmila, ze pre februdr a marec znizi
svoju produkciu o1 mbld a vaésiu expoziciu voci rope Brent zacali
budovat aj finan¢ni hraci. Ceny za samotné fyzické dodavky ropy boli
naopak pod tlakom v dosledku zavddzania novych opatreni znizuja-
cich mobilitu obyvatel'stva naprie¢ celym svetom.

Hlavnym narativom vplyvajicim na pohyb cien vo februari 2021
bola periéda extrémne nizkych teplot v americkom Texase, ktord na
viac ako tyzden vyradila z produkcie priblizne 1,2 mbld produkcie.
Zoskupenie OPEC+ na prekvapenie tcastnikov trhu napriek rastu
cien nad’alej dodrziavalo dohodu o produkénych obmedzeniach. Uro-
ven dosiahnutej produkcie bola dokonca pod dohodnutou troviiou
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u vsetkych hlavnych ztcastnenych stran (Saudska Ardbia, SAE, Irak,
Kuvajt). Ceny ropy vo februéari tak vzrastli 018 % na 66 USD/bl
napriek pokracujicim obmedzeniam v pohybe obyvatel'stva. Prehlbu-
juca Struktara backwardation (ropa s dodavkou v najblizsich mesia-
coch je drahsia ako s dodavkou neskor) zaroven tlacila na vacsi dopyt
po uskladnenej rope - zniZenie zasob ropy, vytvorené pocas tvodné-
ho dopytového Soku pandémie, tvorilo vankiis, ktory tlmil nérast cien
ropy ajeho znizenie bolo od zaciatku hlavnym cielom produkénych
kvot OPEC+.

Graf 6.8

Vyvoj struktary trhu Brent (spread medzi kizavymi kontraktmi s maturitou
1 a 7 mesiacov)
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Prameri: Spracované podl'a tidajov databdzy spolo¢nosti Refinitiv Eikon.

Marec 2021 sa zacal stretnutim zoskupenia OPEC+, na ktorom
v rozpore s o¢akdvanym navysenim produkcie o 1 mbld krajiny kar-
telu ozndmili, Ze poc¢as marca buda pokracovat v nezmenenej pro-
dukcii. To viedlo k narastu ropy k70 USD/bl. Pocas mesiaca vsak
doslo k prudkému rastu vynosu americkych dlhopisov, ktoré sposobi-
lo zniZenie pozicie finan¢nych investorov v rizikovych aktivach ako
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ropa (dlhé pozicie investorov poklesli 09 %) aropa sa kratkodobo
dostala pod 61 USD/bl. K negativnemu sentimentu prispelo aj opatov-
né sprisnenie protipandemickych opatreni v Eurépe. 23. marca 2021
ovplyvnil trh s ropou d'alsi S0k, ked’ doslo k zablokovaniu Suezského
kanalu kontajnerovou lodou Evergiven, ktoré sposobilo meskanie
dodavok a ¢iastocné presmerovanie globédlnych tokov ropy okolo Juz-
nej Afriky. Cena ropy v reakcii na to vzrastla a mesiac zakoncila len
so stratou 4 % na arovni 64 USD/bl.

Ceny ropy Brent boli pocas aprila 2021 relativne stabilné - vzrastli
occa 6 %. Dovodom mohlo byt oslabenie amerického doléra, ktorého
vymenny kurz voci euru stratil po¢as mesiaca viac ako 3 %. Negativne
na ceny ropy posobili spravy zIndie, kde sa rozputala dalsia vlna
pandémie, ktord mala podla dohadov znizit indicky dopyt o cca
1 mbld. Zo sprav tahajtacich cenu ropy nadol mozno spomenut aj
rozhodnutie OPEC+ o navyseni produkcie ropy o 1,2 mbld v obdobi
od méja do jala 2021.

Ceny ropy pocas mdja ostali relativne stabilné, ked vzrastli o3 %
na 70 USD/bl. M4j zacal tym, Ze sa americky systém ropovodov Co-
lonial, ktory méa na starosti 45 % dodavok ropnych produktov na vy-
chodnom pobrezi, stal teré¢om kybernetického utoku prostrednictvom
tzv. ransom softvéru. Uto¢nikom sa tento ropovod na niekol'ko dni po-
darilo znefunkénit. Negativne na trh naopak vplyvali spravy z Indie,
kde vrcholila druhd vlna pandémie, ktoré podla odhadu analytikov,
kratkodobo znizili spotrebu ropnych produktov o030 % v porovnani
s rovnakym mesiacom minulého roka. Dal$ou témou, ktora zacala
naberat’ na intenzite, boli rasttice o¢akdvania o obnoveni irdnskej jad-
rovej dohody a obnoveni exportu iranskej ropy, ktory by sa v kratkej
dobe mohol viac ako zdvojnasobit na priblizne 2 mbld.

Ponuka, dopyt a zdsoby

Hlavnymi fundamentmi, ktoré determinovali fyzické toky ropy
pocas dvanastich mesiacov, ktoré v tejto publikacii sledujeme, bol
prudky prepad globalneho dopytu v dosledku opatreni prijatych pro-
ti Sireniu pandémie a reakcia zo strany OPEC+ a americkych produ-
centov bridlicovej ropy, ktori globalny trh balansovali. Op&dtovny na-
beh dopytu po rope bol naprie¢ svetom nerovnomerny a v tejto casti
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publikécie sa bliz$ie pozrieme na vyvoj nielen na Grovni sveta, ale aj
jednotlivych krajin, ktoré umoznia lepsie pochopit, preco sa ceny ropy
na trovni takmer 70 USD/bl napriek tomu, Ze za ostatnych 12 mesia-
cov bol globalny dopyt v priemere nizsi o 7 mbld ako pred vypuknu-

tim pandémie.

Graf 69
Vyvoj dopytu, ponuky a zmien zasob po rope
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Prameri: Spracované podl'a EIA Short Term Energy Outlook.

Globalna spotreba ropy pocas vrcholu prvej viny pandémie (2. Q.
2020) dosiahla 84,9 mbld, o 16 mbld menej ako pocas Stvrtého Stvrtro-
ku 2019. Pocas tohto obdobia ponuka nedokazala plne akomodovat
pokles dopytu a zniZila sa na 92,5 mbld, ¢o znamenalo, Ze pocas dru-
hého stvrtroku pribudlo v zdsobnikoch ropy krajin OECD 238 mbl
tejto suroviny. Z regiondlneho hladiska v tomto obdobi poklesla pro-
dukcia v krajindch OPEC 012 % na 25,7 mbl. V USA klesla produkcia
015 % na 10,8 mbld a v Rusku 011 % na 10,3 mbld. Zatial ¢o pokles
v krajinach OPEC a Rusku vychéddzal zo vzajomnej kartelovej dohody
o obmedzeni produkcie (okrem prispevku Libye, kde sa produkcia
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prepadla v dosledku pokracujacich vnatornych nepokojov - prepad
093 % na 83 kbld), markantny ubytok produkcie v USA bol dosled-
kom ekonomickej racionalizacie, kedze producenti s nezahedzovanou
cenou pri cendch z tohto obdobia (27,8 USD/bl) neboli schopni ostat
na trhu.

Spotreba v druhom Stvrtroku najvyraznejsie poklesla v krajindch
OECD (-10,3 mbld na 37,4 mbld) v porovnani s obdobim pred pan-
démiou, z toho majoritny podiel pripadol na USA, kde spotreba po-
klesla 04,6 mbld (na 16,2 mbld), v eurépskych krajindch sa znizila
o3 mbld (na 11,7 mbld). Spotreba ropy poklesla aj vo vaésine krajin
Azie 02,4 mbld (na 11,6 mbld). Jedinou vyznamnou vynimkou medzi
hlavnymi spotrebitelmi ropy z pohladu vyvoja spotreby ropy bola
Cina. V porovnani s obdobim pred pandémiou bola sice spotreba ro-
py v druhom $tvrtroku nizsia o 0,75 mbld (14,1 mbld), avsak pokles
spotreby, ktory bolo mozné pozorovat v prvom stvrtroku, sa zastavil
a pocas tychto troch mesiacov spotreba vzréstla o 0,2 mbld.

Graf 6.10
Vyvoj produkcie ropy vo vybranych krajinach
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Cena ropy Brent v tretom kvartali vzrastla v porovnani s druhym
046 % na 43 USD/bl. Po¢as tohto obdobia producenti ropy nadalej
pokracovali v obmedzovani tazby. T4 dosiahla 91 mbld, ¢o predsta-
vovalo medzikvartalny pokles 01,5 mbld. Pokles produkcie nastal
primarne v krajinach kartelu OPEC+ (Saudska Arabia -0,5 mbld; Irak
-0,46 mbld; Rusko -0,28 mbld), zatial ¢o produkcia v USA sa uz sta-
bilizovala na trovni 10,8 mbld. V ostrom kontraste s vyvojom po-
nuky sa vyvijal dopyt, ktory zareagoval na nizke ceny a uvolnenie
protipandemickych opatreni pocas letnych mesiacov a vzrastol na
93,3 mbld (+8,4 oproti 2. Q.). Nahromadené zasoby ropy vyrovnavali
tato nerovnovahu a v krajinach OECD poklesli do konca tretieho
Stvrtroka o 36 mbl. Spotreba ropy v Eurépe vymazala 45 % svojho
poklesu v Eurépe a 50 % v USA, ked’ stupla na 13,6, resp. 18,6 mbld
v uvedenych regiénoch. Spotreba ropy v Cine v tomto obdobi bola uz
len o 200-tis. bl nizsia ako pred obdobim pandémie.

Graf 6.11
Vyvoj spotreby ropy vo vybranych krajinach
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Vo stvrtom $tvrtroku doslo k stabilizacii situdcie na trhu s ropou.
Priemernd cena ropy Brent v tomto obdobi bola 44,29 USD/bl. Ponuka
vzrastla 02 % adopyt 02,2 %. Produkcia vzrastla naprie¢ vsetkymi
krajinami, najvyznamnejsi prirastok produkcie 0,85 mbld zaznamenala
Libya, kde sa ¢iasto¢ne zlepsila bezpe¢nostna situdcia a obnovil export
ropy. Vyvoj spotreby ropy bol naopak nerovnomerny. Spotreba sa nad’a-
lej zotavovala v USA (medzikvartélne +0,36 mbld) a v Cine +0,46 mbld.
Tymto vyvojom sa tak spotreba ropy v Cine pocas roku 2020 dostala
nad troven spred pandémie ako v jedinej velkej ekonomike.

Ceny ropy pocas prvého stvrtroku 2021 zaznamenali 37 % rast opro-
ti predchadzajicemu $tvrtroku pri priemernej arovni 60,82 USD/bl.
Globélna spotreba v tomto stvrtroku klesla o 0,64 mbld. Pokles za-
znamenali predovsetkym krajiny obzvlast zasiahnuté pandémiou
v tomto obdobi - USA a krajiny Eurdépy, kde spotreba klesla o 0,4,
resp. 0,3 mbld. Globalna produkcia ropy v tomto obdobi pritom po-
klesla 0 0,15 mbld, primarnym dévodom poklesu bolo znizenie pro-
dukcie v USA pocas februara v dosledku extrémne nizkych teplot
v Texase, ktoré vyradili pocas svojho trvania az 4 mbld dennej pro-
dukcie (Bloomberg, 2021a). Zoskupenie OPEC a Rusko svoju pro-
dukciu v tomto obdobi naopak zvysili o 0,36 mbld.

Zaroven je vSak potrebné dodat, ze kartel svojou aktivitou trh na-
dalej drzal v stave, ked svet uz treti $tvrtrok v rade spotrebovaval
viac ropy, ako produkoval. V prvom kvartéli bola ponuka oproti do-
pytu niz$ia o0 2,14 mbld. A v priemere tak za predchadzajtcich devat
mesiacov prevysoval dopyt ponuku o 2,3 mbld, ¢im sa skladové zaso-
by ropy dostali spét na aroveti roku 2019.

Nadbyto¢né zasoby, ktoré mali slazit ako ochrana proti cenovym
Sokom, sa urychlene znizuja. OPEC+ v ramci svojej stratégie planuje
udrziavat ponuku ropy znizend o 5,8 mbld minimalne do jala tohto
roku, avsak vyhladovo az do aprila 2022 (Platts, 2021a), ¢o znamen4,
ze deficitny ponukovo-dopytovy obraz na trhu s ropou pretrva. Zme-
nit’ situdciu by nemali minimélne v tomto roku ani americki produ-
centi bridlicovej ropy, od ktorych sa minimélne pocas roka ocakava
fiskdlna zodpovednost (OIES, 2021c). Nizsie zasoby ropy tak otvéraju
trh riziku vyssej volatility. Zaroven netreba zabadat na skutoc¢nost, ze
produkcia je aktudlne zniZovand umelo a viac ako stopercentné
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dodrZziavanie produkénych obmedzeni zo strany kartelu OPEC, ktoré
aktualne pozorujeme, je z historického pohladu anomaéliou. Rizikom
pre d’alsi nérast cien ropy z kratkodobého hladiska ostava pripadné
uvolnenie sankcii vo¢i Irdnu, o ktorych sa po zmene administrativy
v USA intenzivne rokuje a pocas zostatku roka by na trh mohlo pri-
niest dodato¢ny 1 mbld produkcie (Platts, 2021b).

Investicné fondy a spekulacny dopyt

Zmeny v dopyte a ponuke presahujtce desat percent davajt jasna
odpoved’ na otazku, ¢o bolo primarnym doévodom pohybu cien ropy
pocas ostatného roka. Napriek tomu povazujeme za potrebné pouka-
zat na spravanie finan¢énych investorov, ktorych aktivity maja v nie-
ktorych periédach nespochybnitelny vplyv na vyvoj ceny ropy. Na
sledovanie aktivit tychto aktérov trhu vyuzivame metédu tzv. Dry
Powder analyzy5+.

Na grafe 6.12 sa zachytené historické hodnoty dlhych (modrou)
a kratkych (Cervenou farbou) pozicii $pekulantov od roku 2011.
V aprili 2019 dosiahol pomer dlhych/kratkych pozicii len 1,8:1.
Nizka cena zaroven viedla k prilevu $pekula¢ného kapitdlu a pocas
jala 2020 stapol tento ukazovatel na 5 : 1. Cena ropy sa v tomto obdo-
bi stabilizovala na Grovni 40 USD/bl a zaujem $pekula¢ného kapitalu
sa vytracal, ¢o sa ukazalo aj na ukazovateli L/S pozicii, ktory klesol
k arovni 1,7 : 1. Nasledny prilev periaznych tokov na trh s ropou od
novembra 2020 do marca 2021 pomohol dostat sa cendm ropy aZ na
urovent medzi 60 - 70 USD/bl. Na tejto trovni cien sa vzhladom na
fundamenty popisané v predchadzajicej casti presvedcenie investo-
rov o dalsom raste zacalo vytracat a aktudlne je pomer kratkych
a dlhych pozicii len 3,4 : 1. Napriek zniZovaniu expozicie investorov
sa vsak ceny ropy stabilizuji a neklesaju. Pri detailnejSom pohlade pri-
tom moZno pozorovat, Zze dovodom zniZovania cistych dlhych pozicii

54 Dry powder analyza zobrazuje a porovnava otvorené dlhé a kratke pozicie jednotli-
vych subjektov vyjadrené vich nominalnej penaznej hodnote na trhu vo vztahu kich
historickym hodnotdm. Doéraz je kladeny na pozicionovanie $pekulantov, ktorych podiel
na celkovom objeme obchodu predstavoval v tejto dekade priblizne 29 % celkového ob-
jemu otvorenych pozicii. Tento typ obchodnikov je zo svojej povahy najflexibilnejsi pri
zmene svojho pozicionovania, ¢im prinasa na trh volatilitu. Zdrojom na sledovanie tohto
ukazovatela je pri rope Brent tyzdiiova sprava burzy ICE (Intercontinental Exchange), kde
prebieha najvacsi objem obchodovania s futuritami ropy Brent (Obadi - Korcek, 2019).
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nie je primdrne uzatvaranie dlhych pozicii, ale rast kratkych pozicii
zo strany relativne malého mnoZzstva Spekulantov predpokladajacich
pokles cien ropy.

Toto nastavenie financ¢nej strany trhu s ropou vytvara zaujimava
situaciu, ked'ze nizky ukazovatel L/S zvykol predchadzat nérastu
cien ropy. Scendr zvysovania cien ropy pritom nie je vac¢$inou analy-
tikov vel'mi ocakdvany.

Graf 6.12
Pozicionovanie $pekulaéného kapitalu na rope Brent
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Prameri: Vlastné spracovanie podla tidajov ICE.

OIES (2021d) predpokladaji, ze cena ropy sa do konca roka 2021
bude hybat v rozmedzi 55 - 75 USD/bl. A podla analytikov Reuters
pollu je odhad medianovej ceny ropy do prvého kvartalu roku 2022
67 USD/bl pri rozmedzi 60 - 75 USD/bl. Jednou z vynimiek
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v oc¢akavani vyssej ceny je Goldman Sachs (2021), analytici tejto inves-
ti¢nej banky ocakavaja priemernt cenu ropy Brent v tretom kvartali
na trovni 80 USD/bl a nasledny pokles na 75 USD /bl v prvej polovici
roku 2022. Primarnym doévodom vyssich cien je nérast ponukovo-do-
pytovej imbalancie v kratkodobejsom horizonte - rast dopytu v roku
2021 by mal dosiahnut 5,7 mbld (absolatna hodnota dopytu v tretom
kvartali by mala dosiahnut 99 mbld), pricom rast ponuky bude len
1,4 mbld. Vzniknuta nerovnovaha by sa mala zmiernit v roku 2022,
ked' rast ponuky zrychli na 3,4 mbld pri raste dopytu len 2,9 mbld.

Tento vyvoj bude samozrejme zévisiet od d’alsieho vyvoja pandé-
mie, ale aj rychlosti ndvratu irdnskeho exportu, rozhodnutia o uvol-
neni produkénych obmedzeni zo strany OPEC+, ale aj schopnosti
americkych bridlicovych producentov vratit sa na svetové trhy.

Zaroven musime zdoraznit, ze cenovy vyvoj v minulosti opakova-
ne viedol OPEC k prehodnoteniu planov a flexibilitu americkych pro-
ducentov uz analytici niekol'kokrat podcenili, takze obdobie vysokych
cien ropy nemusi trvat dlho.

Vijvoj cien zemného plynu

V zavere nasej ¢asti minuloro¢nej monografie sme uviedli, Ze v pri-
pade absencie extrémne chladnej zimy alebo ponukového $oku mozno
ocakavat, Ze naplnenost zdsobnikov plynu a aktualne nevyuzivana
exportnd kapacita LNG neumoZni ani v budiicom roku vyraznejsi
narast cien zemného plynu.

Na konci mdja 2021 dosahuje spotova cena plynu v Eurépe
25 EUR/MWh aje 0600 % vyssia ako pred rokom. Benchmark JKM
v Azii je na urovni 30 EUR/MWh a medziro¢ne vzrastol o350 %.
Americké ceny na obchodnom bode Henry Hub si v tomto obdobi
pripisali 47 %.

V nasledujacom texte sa pokiisime analyzovat a pomenovat zme-
ny, ktoré sa na trhu s plynom pocas obdobia stali a vysvetluja tento
zdsadny obrat v cendch plynu. V analyze sa opdtovne budeme pri-
marne venovat vyvoju eurépskeho cenového benchmarku, no naras-
tajtci obchod s LNG a globalizacia trhu s plynom nevyhnutne vedie
k potrebe stile vicsej reflexie na vyvoj cien zemného plynu v USA
a najma Azii.
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Prameri: Spracované podl'a tidajov databdzy spolo¢nosti Refinitiv Eikon.

Ceny zemného plynu na obchodnom bode TTF dosiahli pocas jana
priemernd troven 54 EUR/MWh, na JKM sa obchodovali za 7,2
a americky Henry Hub bol na hodnote 5,2 EUR/MWh. Okrem ame-
rického markeru zaznamenala Eurépa aj Azia stabilizaciu po predo-
§lom strmom poklese cien v dosledku vrcholiacej pandémie, ked’ po-
¢as druhého stvrtroka 2020 kleslo HDP EU v medziro¢nom porovnani
013,9 % (EC, 2020a). To prispelo k poklesu spotreby plynu o 10 %
(8 mld. m?3). Pokles spotreby bol okrem poklesu dopytu po plyne
v priemysle a elektroenergetike ovplyvneny aj vysSimi teplotami
a nizkou potrebou naplitat podzemné zasobnikové kapacity zemného
plynu, ktoré boli na konci jina plné na 80 % (najvysSie naplnenie
v tomto obdobi za ostatnych 9 rokov) - Groven zvycajne typicka pre
koniec augusta. Nizky dopyt po plyne sa odrazil aj na objeme doveze-
ného a vyprodukovaného plynu, ktoré medziro¢ne poklesli o 14 %.

Priemerna cena zemného plynu TTF pocas tretieho Stvrtroka dosiahla
9,50 EUR/MWHh, v pripade Henry Hub vzréstla na 6,20 EUR/MWh
a JKM dosiahlo 11,8 EUR/MWHh. V tomto obdobi doslo k uvolneniu
protipandemickych opatreni a mobilita a spolu s iou aj energetické
trhy vo vSeobecnosti zaznamenali obdobie silného rastu. HDP bolo
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v medziro¢nom porovnani nadalej o4 % niz$ie, spotreba zemného
plynu v8ak zaostavala uz vyrazne menej, ked medziro¢ne bola nizsia
len 00,6 %. Toto obdobie sa vyznacovalo problémom s naplnenostou
eurdpskych zasobnikov, ktoré sa hybali 10 p.b. nad historickym
priemerom, koniec septembra zakon¢ili na 95 % a fungovali ako buffer,
ktory spomaloval narast cien tejto komodity.

Graf 6.14
Naplnenie eurdpskych zasobnikov zemného plynu
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Prameri: Spracovanie podla dat AGSIL.

Nizka potreba vtlacania v tretom Stvrtroku sa prejavila na znizenej
produkcii plynu v EU, ktord medziro¢ne poklesla 029 % na 12 mld. m3
(pokles bol do vyznamnej miery ovplyvneny aj poklesom produkcie
na poli Groningen, kde povolend produkcia predstavovala uz len
9,3 mld. m?® ro¢ne zdoévodu snahy zabranit seizmickym otrasom
v oblasti, pricom este vroku 2016 sa z Groningenu produkovalo
40 mld. m3 plynu; EC, 2020b). O 6 %, na 77 mld. m3 poklesol v tretom
kvartali aj import zemného plynu, najvyznamnej$im dodavatelom
ostalo Rusko (42 %) nasledované Norskom (25 %), LNG (22 %) a Li-
byou s Alzirskom (8 %).

Dodavky LNG do Eurépy medziroéne v tomto Stvrtroku klesli
015 % (najma v jali a v auguste -18 %, resp. -13 %) najmé v dosledku
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rusenia dodavok zo strany USA, ktoré bolo mozné vysvetlit ekono-
mickymi dovodmi, kedZe spotové ceny s dodavkou pocas tretieho
stvrtroku boli v Eurépe len o 1,3 EUR/MWh vyssie, pricom néklady
na transport plynu z USA do severozapadnej Eur6py sa odhaduja na
3 EUR/MWh (OIES, 2020). V tomto obdobi vyviezli USA v priemere
mesacne len 5,3 mld. m3 LNG, ¢o predstavovalo v porovnani so za-
¢iatkom roka viac ako 50 % prepad a medziroéné znizenie o 20 %.
Najmé& v auguste zabrénila okrem ekonomickych okolnosti silnejsie-
mu vyvozu aj silnd sezéna hurikanov, ktora nacas zablokovala fungova-
nie niekol'kych exportnych terminalov. Naproti tomu d'alsi vel'ki ex-
portéri, Australia a Katar, benefitovali z afinity k azijskému trhu a ich
exportny profil sa menil len marginélne, ked aj pocas tretieho kvarta-
lu dokazali trh zasobit v priemere s 13,6 mld. m3, resp. 14,7 mld. m3.
V pripade Kataru predstavovala medziro¢nd zmena -1 % a v Australii
-7 %. Exportnd kapacita v Australii bola pritom zasiahnutd viacerymi
nepldnovanymi odstdvkami exportnych LNG terminélov, napr. v augus-
te vypadli dve produkéné jednotky v terminali Gorgon, ktoré obme-
dzili exportna kapacitu v kombinovanom objeme 14,4 mld. m3/rok.

Graf 6.15
Export LNG vybranych krajin v mld. m3 v plynnom stave
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Prameri: Spracovanie podla dat ICIS.
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V porovnani s poklesom zdujmu o dodavky LNG do Eurépy bolo
mozné pozorovat medziroény narast dopytu po LNG zo strany Ciny.
V auguste vzrastol import do Ciny 011,8 % (dodavky do celej Azie
boli naopak medziroéne vtomto obdobi eSte nizsie 03,6 %). Uz
v septembri to ale neplatilo, ked’ze azijsky dopyt po LNG predstihol

minuloro¢nd troven 08,7 %. Dopyt u najvacsich importérov Japon-
ska, Ciny a Juznej Koérey vzrastol 0 3,1 %, 13 % a 7,7 % (Engie, 2020).

Graf 6.16
Import LNG vybranych krajin v mld. m3 v plynnom stave
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Prameri: Spracovanie podla dat ICIS.

Rast cien zemného plynu naprie¢ celym svetom zrychlil vo stvrtom
kvartali. V oktébri vzrastli ceny na huboch JKM, TTF a HH na 17,7;
14,8 a 8,2 EUR/MWh v tomto poradi, ¢o predstavovalo medzimesac-
né néarasty 019 %; 11 % a 25 %. Spotreba plynu v oktébri medziroc-
ne vzrastla najmd v rezidenénom segmente (medziro¢ne +9 %) z do-
vodu nizgich teplot a zavedeniu opatreni zniZzujacich mobilitu, vd'aka
¢omu l'udia zacali travit viac ¢asu vo svojich domovoch. Rasttci roz-
diel medzi cenami v Eurépe a Azii sposobil, ze v oktobri dodavky
LNG do Eurépy klesli 05 % a do Azie vzrastli o 3 %. Flexibilitu LNG
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smerujiceho do Eurépy ovplyvnil aj poZiar na nérskom LNG export-
nom termindli Hammerfest s exportnou kapacitou 6 mld. m3, ktory
vyradil terminél z fungovania aZ do roku 2022. Cena na americkom
kontinente reagovala na silnejuci dopyt, ked export medziro¢ne
vzrastol 0 24 % na 9,7 mld. m?, potom ¢o priemerny spread medzi HH
a JKM, ktory sa pocas jari 2020 hybal pod 2 EUR/MWh, dosiahol
9 EUR/MWh a vytvoril obchodné incentivy pre rast amerického
exportu.

Spotové ceny zemného plynu v novembri 2020 dosiahli v Azii, Euré-
pe a USA v priemere 18,2; 14,1 a 8,4 EUR/MWh, ¢o predstavovalo
medzimesacné zmeny +3 %; -2 % a +2 % v tomto poradi. K stabilizacii
cien pomohli nadnormalové teploty, rast LNG exportu, najméd v USA,
ktoré v novembri navysili medziroény vyvoz 049 % na 12,4 mld. m3.
Naopak, technické problémy v Katare znizili export tohto producenta
07 % na 12,5 mld. m® a predznamenali pokracovanie d'alsieho rastu
cien, ktoré nastalo v decembri.

Pocas posledného mesiaca predchddzajiceho roka dosiahli ceny
JKM v priemere 23 EUR/MWh, TTF v priemere 16,4 EUR/MWh
a Henry Hub sa v priemere obchodoval za 7,2 EUR/MWh. Ceny
zemného plynu sa tak dostali na najvyssiu troven od jesene 2018. Pri-
marnou pric¢inou bol silny dopyt, v Eurépe tahany primarne elektro-
energetikou arezidenénym kurenim, kedZe stéle viac obyvatelov
muselo poc¢as pandémie pracovat z domu. V Azii, ktora je tradi¢ne
viac zévisla od dovozu LNG, s vyraznym sezénnym profilom vzhla-
dom na absenciu pozemnych zasobnikov zemného plynu sa prejavili
dosledky fenoménu La Niria, ktory priniesol vyrazne chladnejsie po-
¢asie. Globalny dopyt po LNG v decembri vzrastol o010 %, pri¢om
ponuka nebol schopné reagovat (Bloomberg, 2021b). Americky export
sice medziro¢ne vzrastol na 44 %, avsak Panamsky prieplav nebol
schopny prepustat americké tankery v dostato¢nej miere, ¢o spoma-
Tovalo dodavky na azijské trhy. Azijské krajiny tak vo vécsej miere
zacali nakupovat aj tankery, ktoré smerovali do Eur6py a dodavky do
Eurépy napriek narastu dopytu klesli 03 %, pricom vysSie ceny
v Azii sposobili, ze azijské importy LNG vzrastli o 15 %. Ponukova
strana v Eurépe vsak neklesla len kvoli poklesu dodavok skvapalne-
ného zemného plynu. Doméca produkcia zemného plynu v Eurépe
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sa medziro¢ne znizila 015 % (2,4 mld. m3) a kombinovany import
z Ruska, Norska, a severnej Afriky medziroc¢ne klesol 0 9 %.

Rusky plyn, ktory pokryl 49 % extratinijného dovozu, pradil pre-
dovsetkym cez plynovod Nord Stream. Pocas celého roku 2020 bolo
do Eurépy z Ruska dodanych 52 mld. m3 cez Nord Stream (NS),
38 mld. m? bolo dodanych plynovodom Bratstvo, 33 mld. m3 plyno-
vodom Yamal a len 5 mld. m3 do EU priglo cez Turk Stream.

Plynovod TAP s objemom 10 mld. m3, ktory spaja eurdpsky trh
s Azerbajdzanom, prisiel do prevadzky az na konci decembra a po-
nukovy obraz roku 2020 tak neovplyvnil. Dévod, preco bola Eurépa
schopna zniest takyto odlev ponuky napriek tomu, Ze v poslednom
Stvrtroku vzrastla spotreba plynu medzirocne 01,4 % (1,5 mld. m3)
(EC, 2020c), boli eurépske zasobniky. Tie tazobnd sezénu zacinali
v septembri naplnené na 95 % (+5 nad dlhodobym priemerom), avsak
na konci decembra uz boli na hladine 75 % (a nad trovniou dlhodobé-
ho priemeru uz bolilen o2 p. b.).

Trendy, ktoré viedli k rastu cien v decembri 2020, pokracovali aj
vjanuéri roku 2021. Priemerné ceny na JKM, TTF a HH dosiahli
v tomto poradi 25 EUR/MWh, 19,7 EUR/MWh a 7,4 EUR/MWh, ¢o
predstavovalo narast 0 9 %, 20 %, resp. 2 %.

No spotové ceny LNG s kratkou dodavkou v tomto obdobi dosiahli
v dosledku extrémnej zimy (v Cine iglo o najchladnejsiu zimu v tomto
obdobi od roku 1966; Japan Times, 2021) v Azii este vyrazne vyssie
hodnoty, ked’ viacero tankerov bolo predanych v cenovom rozmedzi
100 - 120 EUR/MWh a spotové ceny elektrickej energie dosiahli sve-
tové maxima, ked sa niekolko dni hybali v cendch presahujicich
1 000 EUR/MWh (Japan Today, 2021). V Eurépe v tomto obdobi spo-
tové ceny plynu dosahovali ceny okolo 20 EUR/MWh (v Spanielsku
spotové ceny kratkodobo dosiahli troven presahujiacu 50 EUR/MWh)
a vzhl'adom na otvorent arbitraz medzi 4zijskym a eurépskym trhom
poklesli dodavky LNG do Eurépy v januari 035 % na 7,5 mld. m?,
zatial' ¢o v krajinach severovychodnej Azie (Japonsko, Cina, Juzna
Korea) vzrastli oproti decembru o d'al$ich 7 % na 52,3 mld. m?. Pokles
dovozu do Eurépy bolo mozné pozorovat aj zo strany Ruska, ked na
konci roka exspiroval prepravny kontrakt cez Ukrajinu na 65 mld. m3
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a od roku 2021 zacal na najblizsie 4 roky platit prepravny kontrakt
s objemom 40 mld. m3.

Vo februdari zaznamenali eurdpsky a azijsky benchmark plynu po-
kles prvykrat od jana 2020. Priemerné ceny JKM, TTF a HH dosiahli
hodnoty 17,9; 16,7 a 8,2 EUR/MWh, ¢o predstavovalo medzimesac¢né
poklesy 0 -29 %, resp. -15 %. Americky plyn na obchodnom bode
Henry Hub si naopak pripisal 11 %. Hlavnym hybatelom cien bolo
opédtovne pocasie. Zatial ¢o v Azii a Eurépe sa dopyt po plyne znizil
s narastom teplot, USA zaznamenali najstudensi februar od roku
1989. A tyzden extrémne chladného pocasia, ktory zasiahol americky
stat Texas, vyradil z produkcie 45 % produkcie plynu v tejto oblasti.
Viac ako 4 miliény obyvatelov bolo postihnutych vypadkami elek-
trickej energie a ceny plynu v regionalnych obchodnych bodoch do-
sahovali v tyzdni extrémneho chladu pocas kratkeho obdobia v pre-
pocte stovky az tisice eur za megawathodinu (OIES, 2021a)5%. Narast
dopytu v USA pocas tohto obdobia sa prejavil aj na exporte LNG
USA, ktoré vo februari zaznamenali 30 % pokles a objem exportova-
ného plynu predstavoval 9,3 mld. m3.

Nadnormélové teploty vtomto obdobi v Azii a Eurépe viedli
kniz§iemu dopytu po plyne a ztzeniu regiondlneho spreadu medzi
Aziou aEurépou sposobilo, Ze napriek poklesu produkcie LNG
v USA dodavky LNG do Eurépy vtomto mesiaci medzimesa¢ne
vzréastli 0 34 % na 9,7 mld. m3. EU tento plyn potrebovala, kedZe stu-
dena zima v Rusku viedla k 8 % poklesu dodavok plynu plynovodmi
z tejto krajiny (Engie, 2021) a planované aj neplanované odstavky na
plynarenskej infrastruktare v Nérsku znizili dodavky z tejto krajiny
medzimesac¢ne o 3 %.

Ako sa ukazalo do méja tohto roku, februarovy pokles predstavo-
val len kratkodoby vykyv z rastového trendu cien plynu, ktory zacal

5% Cena plynu na obchodnom bode Waha dosiahla viac ako 200 USD/MMBtu, na hube
Houston Ship Channel sa cena vysplhala az na 400 USD/MMBtu a cena na obchodnom
bode Oklahoma OGT vyletela na absolttne rekordnd droven 1192 USD/MMBtu. Bench-
markovd cena Henry Hub s dodavkou na nasledujtci defi v susediacom State Louisiana
dosiahla 18-ro¢ny rekord 23,6 EUR/MWh vzhladom na mensi dosah chladného pocasia
aniz8ie prepojenie Texasu s infrastruktdrou okolitych $tatov. Cenové vykyvy v tomto
obdobi zaznamenali aj iné obchodné body v USA, cena na Chicago Citygate dosiahla
130 USD/MMBtu a kalifornsky SoCal Citygate sa obchodoval za 140 USD/MMBtu.
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vjani 2020. Ceny na trhoch JKM, TTF a HH na konci méja dosahuja
28,2 EUR/MWh, 24,8 EUR/MWh, resp. 8,3 EUR/MWh. Pri eur6p-
skom a azijskom trhu hovorime o historickych maximéch pocas tohto
obdobia roka. Okrem vysokej spotreby sposobenej studenou jarou
a pokracujtacimi protipandemickymi opatreniami, ktoré vedu k tomu,
7e obyvatelia EU travia viac ¢asu vo svojich domovoch, je rast cien ply-
nu spdsobeny styrmi faktormi. Prvym a najvyznamnej$im je cena emis-
nych povoleniek, ktord pocas maja presahuje trovert 50 EUR/ton.
Pocas maja predoslého roka sa pritom cena tychto certifikdtov pohy-
bovala na cene 20 EUR/ton. Rast sposobili predovsetkym komunika-
cia predstavitelov EU o sprisiiovani cielov zniZovania emisii a prilev
Spekula¢ného kapitalu na tento trh (objem investovanych prostried-
kov finan¢nych investorov na tomto trhu medziro¢ne stapol o 140 %;
ICE, 2021). Vyssia cena emisnych povoleniek pritom nakladovo zvy-
hodnuje vyuzitie plynu na dkor lignitu a uhlia, a teda vedie k rastu
dopytu po tejto komodite.

Graf 6.17
Vyvoj cien emisnych povoleniek
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169

Druhym dévodom ndrastu cien je ponukova strana. Rusko ani
Norsko nereagovali na rasttice ceny na eurépskych huboch. Rusi vyuZzi-
vaja plynovod Yamal a Nord Stream na maximum, cez ukrajinska
cestu pritom posielaja len plyn vstlade sobjemom dohodnutym
v dlhodobom kontrakte pre rok 2021 - 40 mld. m3 ro¢ne, ktory navy-
Suji doobjednavanim kratkodobejsich prepravnych kapacit len mar-
gindlne, napriek viac ako dvojnasobnej technickej kapacite, ktora je na
tomto plynovode dostupnd. Analytici sa domnievaja, Ze zo strany
Ruska ide o cielavedom stratégiu so zdmerom zatlacit na dostavanie
plynovodu Nord Stream 2 (Timera, 2021), ktorého konstrukcia zastala
v dosledku americkych sankcii len 100 km pred dokoncenim fyzické-
ho potrubia na konci roku 20185, Dodavky do EU nezvysil ani druhy
najdolezitejsi dodéavatel - Norsko. V jeho pripade je to dosledkom
planovanych odstavok, ktoré boli preloZené z predchadzajtceho roku,
kde boli pozastavené v dosledku pandémie. Ako sme uz spominali,
agresivne odstavovanie tazby z pola Groningen zniZilo aj endogénnu
produkciu. Jedinymi exportérmi, ktori zareagovali na zvysené ceny
v Eurépe, sa tak stali africké krajiny - Alzirsko a Libya, od ktorych
nakupuja eurdpske firmy za olejové indexy, ktoré st aktuédlne voci
spotovym cendm plynu atraktivnejsie (Timera, 2021).

Tretim dévodom je silny rast dopytu po plyne zo strany Azie. Ako
sa stale vo vacsej miere ukazuje, rast dopytu nebol len dosledkom
studenej zimy a zdujem v Azii ostdva silny aj pri cenach, ked' pocas
leta cena plynu presahuje 30 EUR/MWh. Poslednym dévodom je na-
plnenost eurépskych zasobnikov plynu pred letnou sezénou vtlaca-
nia. Tie s v mé&ji na trovni 37 % naplnenosti, pri¢om historicky prie-
mer je 51 % (pozri graf 1.14). Silny dopyt po vtla¢ani, nevyhnutnom
pre bezproblémovt dodavku plynu pre retailové portfélio zdkazni-
kov pocas zimnych mesiacov, nevyhnutne povedie k zvySenému do-
pytu po plyne pocas sezény vtlacania, ¢o sa podla vyskumu OIES
(2021b) prejavi aj na cenédch plynu.

5 Napriek sankciam bolo Rusko schopné pocas roku 2021 uz v jani dokondit' fyzicka
stavbu prvej z dvoch rar plynovodu Nord Stream 2. T4 by mala vstapit do prevadzky ku
koncu tretieho Stvrtroka tohto roku. Americkd vlada zaroven upustila od niektorych
sankcif proti tomuto plynovodu a ocakédva sa, Ze na konci tohto roku by mohol byt ply-
novod technicky plne funkény. Jeho realne vyuzitie pritom bude zavisiet aj od regulacie,
ktort bude voéi plynovodu aplikovat EU.
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Hlboka ekonomickd kriza, ktord zasiahla v minulom roku (2020)
cely svet vplyvom pandémie covidu-19, ma stale dozvuky aj v tomto
roku 2021. Avsak svetova ekonomika sa odrazila od dna celkom so-
lidne, leps$ie, ako sa ocakavalo. Tento pozitivny trend je vysledkom
fiskdlnych stimulov v mnohych, najmé rozvinutych krajinach. Glo-
balne tempo ekonomického rastu je ale nerovhomerné, 1isi sa od re-
gionu k regiénu.

Zo spominanych fiskalnych opatreni globalny obchod by mal
v tomto roku (2021) profitovat a zaznamenat ozivenie viac ako dvoj-
nasobok globdlneho ekonomického rastu. Vyvoj na trhu s komodi-
tami bol zna¢ne ovplyvneny pandémiou a zaznamenal prudké pohy-
by, najméd trh s energetickymi komoditami. 250 % narast cien ropy
Brent a 600 % nérast cien plynu v Eurépe v obdobi od tvodného
Soku v aprili 2020 do konca marca 2021 na jednej strane dokazuju, Ze
aktualne trhové mechanizmy fungujt, ked’ze boli schopné zabezpecit
prisun suroviny na globdalne trhy aj pri extrémnych Sokoch, avsak
takyto prudky pohyb ceny nevyhnutne vedie k zvySovaniu frikcie
v systéme pri hl'adani optimalneho alokovania zdrojov.

Ako v pripade ropy, tak aj v pripade plynu sa obdobie ostatnych
dvoch rokov nesie v znameni zmien v dopyte, ktoré ponuka len s od-
stupom ¢asu kompenzuje. Od tretieho stvrtroku dopyt po rope (ktory
by sa mal na predpandemickt droven dostat az v druhej polovici ro-
ku 2022) presahuje ponuku. Dévody tohto stavu moZzno rozdelit na
kratkodobé a dlhodobé. Kratkodobym je rozhodnutie kartelu OPEC+
obmedzit ponuku s cielom dosiahnut prijatelnt cenovt hladinu pre
exportérov ropy na jednej strane alen postupny navrat americkej
produkcie ropy, ked” mnozstvo producentov pocas minuloroéného
prepadu odislo z tohto biznisu a napriek tomu, Ze ceny ropy st nad
uroviiou februara 2020, produkcia ropy v USA je nadalej o 2 mbld
nizsia ako v tom case. Druhym dolezitym bodom, preco ponuka fun-
guje na reaktivnej baze, je politicky a institucionalny tlak na upuste-
nie od vyuzivania ropy a prechod k elektromobilite. Toto nastave-
nie spolo¢nosti vedie k poddimenzovaniu investicii do tazby ropy
(WS]J, 2021) a 600 milidrd dolérov, o ktoré by bolo potrebné navysit
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investicie do tazby do roku 2030, bude obzvlast naro¢né najst. Pre-
chod k elektromobilite bude nevyhnutne trvat niekol'ko desiatok ro-
kov, pocas ktorych bude nad’alej potrebné udrziavat aktudlnu magni-
tadu produkcie. Vzhladom na rasticu neochotu investorov mat’ dlho-
dobo alokovany kapital v segmente, voci ktorému rastie negativny
sentiment, bude extrémne zaujimavé sledovat vyvoj na tomto trhu,
zmensujliceho sa poctu Statov a korporécii ochotnych podstupit rizi-
ko tzv. uviznenych aktiv. Zaroveti je potrebné dodat, Ze spravna ceno-
va hladina mo6ze neochotu investorov smerovat peniaze do ropného
biznisu rychlo zmenit.

Narativ vyvoja cien zemného plynu je priamociarejsi. Nizke ceny
zemného plynu v minulom roku viedli firmy k zvy$eniu vyuzitia
plynu v elektroenergetike, ¢o spolu s chladnym pocasim viedlo k sil-
nému rastu spotreby. Ponukova strana sa po masivnom ruseni expor-
tu LNG (pocas minulého roku USA zrusili dodavky v objeme 165 -
200 tankerov) aktudlne snazi operovat v maximalnom rezime, avsak
mnozstvo produkénych jednotiek este zapasi s tvodnymi technickymi
problémami, a kapacitu produkcie komplikuje aj situdcia v globalnych
logistickych retazcoch, ktora priniesla pandémia. Tvar forwardovej
krivky cien plynu v Eurépe naznacuje, Ze trh sa domnieva, Ze aktual-
ne ceny zemného plynu st ovplyvnené najmd kratkodobymi faktor-
mi a cena by mala uz pocas budtceho leta klesnat k drovni dlho-
dobého priemeru. Zo strednodobého pohladu na zvysené ceny ne-
vyhnutne zareaguje dopyt poklesom, ale vzhladom na status zemné-
ho plynu ako preklenovacieho paliva na ceste k obnovitelnym zdro-
jom na rozdiel od ropy moZno oc¢akavat aj vyznamnu reakciu ponu-
kovej strany.

Predikcie cien na najbliZsi rok pocitaja s postupnym zvySovanim
ponuky a poklesom cien z aktuédlne zvysenych trovni. Rozhodne ale
nemozno oc¢akavat pokojny vyvoj. UZ tak zlozity ponukovo-dopytovy
obraz komplikuje pritomnost investorov, pre ktorych komodity pred-
stavuju zaujimavu prilezitost ochrany pred rastticou inflaciou, ¢o mo-
ze viest krastu volatility na komoditnych trhoch. T4 na trhu moéze
ostat’ aj v dlhodobejsom horizonte, kedze hl'adanie rovnovahy medzi
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dopytom a ponukou na trhu s ropou a zemnym plynom pri prechode
z ekonomiky, ktord cerpad energiu primérne z fosilnych zdrojov, na
ekonomiku zaloZent na obnovitelnych zdrojoch energie rozhodne
nebude jednoduché.
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7. EUROPSKA UNIA: PANDEMIA AKO KATALYZATOR
ZMIEN?

Eurépska tnia (EU) bola v priebehu roka 2020 nttena reagovat
na bezprecedentnu situaciu spojent s pandémiou koronavirusu, kto-
rd testuje vzajomnu solidaritu ¢lenskych statov. Na rozdiel od ne-
davnych kriz spusta¢ poslednej krizy nepochddza z ekonomického
prostredia. Predstavitelia Unie, resp. ¢lenskych $tatov prijimali nespo-
¢etné opatrenia na znizovanie rizika $irenia nového koronavirusu a na
zmiernenie dosledkov pandemickej krizy vratane obmedzeni pohybu
0sOb, zmikéenia fiskdlnych pravidiel, prijatia do¢asného ramca Statnej
pomoci a viacerych zasadnych opatreni vramci menovej politiky,
pripravy nastroja na obnovu ekonomiky, ako aj néstroja na boj proti
nezamestnanosti.

V roku 2021 mnohé vyzvy pretrvavaja, hoci v pozmenenej podobe.
Ekonomika EU nad’alej potrebuje finan¢né stimuly s cielom zachovat
zamestnanost, ako aj vyrobnt kapacitu, aby bolo hospodérstvo
schopné rychlo sa zotavit, ked pandémia usttapi. Perspektivu zlep$o-
vania pandemickej situacie, a tym aj budticeho hospodarskeho vyvoja
v EU vyznamnym spdsobom ovplyviiuje tempo a ispesnost vakcina-
cie obyvatel'stva.

7.1. Prepad ekonomického rastu a masivne opatrenia
na trhoch prace

Prepad hrubého doméceho produktu (HDP) zaznamenany v EU
v roku 2020 (-6,1 %) v dosledku exogénneho Soku v podobe pandé-
mie prekonal aj prepad z roku 2009 (-4,3 %) poznaceného globalnou
finan¢nou krizou. V eurozéne kleslo HDP v roku 2020 medziro¢ne
eSte vyraznejiie ako v celej Unii, a to az 06,6 % (graf 7.1). K celoro¢-
nému prepadu ekonomiky prispel najmd vyvoj v druhom stvrtroku,
pod ktory sa podpisala prva vina pandémie spojend s opatreniami
zameranymi na obmedzenie pohybu, s vyraznym dopadom predo-
vSetkym na produkciu v sektore sluzieb. V uvedenom obdobi HDP
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v EU aj v eurozéne klesol medziro¢ne o priblizne 14 % a medzikvar-
talne o vyse 11 %.

Graf 71

Medziroéné zmeny HDP (%) a prispevky zloziek HDP (p.b.) k jeho zmene
v eurozéne v rokoch 2015 - 2020, progndza na roky 2021 - 2022
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Prameri: Spracované podl'a tdajov EC (2021).

Po silnom prepade hospodarskej aktivity v prvej polovici roka
doslo v druhom polroku k ¢iastoénému zotaveniu ekonomiky, a to
vdaka prijatym opatreniam v ramci menovej a rozpoctovej politiky,
ako aj vdaka o¢akdvaniam spojenym s pokrokom vo vyvoji o¢kova-
cich latok a naslednou vakcinaciou. Vyrobny sektor sa pritom zotavo-
val rychlejsie ako sektor sluzieb, ktory vyZzaduje osobnejsi kontakt
a kde sa preto dlhsi ¢as uplatiiovali opatrenia zavedené s cielom ob-
medzit §irenie virusu. Hlavne treti $tvrtrok priniesol vd'aka oslabeniu
pandémie as tym stvisiacemu ukoncovaniu opatreni aj vyraznejsie
ozivenie. S prichodom jesene a rychlejsim Sirenim nakazy vsak boli
znovu zavedené opatrenia na obmedzenie pohybu, ¢o opat viedlo
k spomaleniu hospodarskej aktivity, avSak miernejSiemu nez na jar.

Z hl'adiska jednotlivych zloziek HDP len verejnd spotreba prispela
v roku 2020 k jeho medziro¢nej zmene kladne. Najvyssi zadporny pri-
spevok dosiahla stkromnd spotreba nasledovand investiciami. Vy-
davky domacnosti boli limitované pravidlami lockdownu v podobe
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rozsiahlych opatreni na obmedzenie pohybu, ¢o viedlo k tvorbe vy-
nutenych uUspor. Zaroven zohrala vyznamna tlohu vysoké neistota
v otazke budticeho vyvoja, ktora zase vyvolala vytvaranie opatrnost-
nych dspor. Aj podnikové investicie boli v priebehu roka poznacené
zvySenou neistotou v dosledku prvej a nasledne aj druhej vlny pan-
démie. Prispevok c¢istého exportu k ekonomickému rastu bol mierne
zaporny, ked'ze (hlavne v druhom $tvrtroku) doslo k prepadu impor-
tu a v eSte o nieco vdcSej miere exportu.

Spomedzi ¢lenskych $tatov jedine frsko zaznamenalo v roku 2020
rast HDP (03,4 %), naopak najvyraznejsie sa HDP prepadlo v Spa-
nielsku (-10,8 %), Taliansku (8,9 %), Grécku (-8,2 %), vo Franctizsku
(8,1 %) a v Chorvéatsku (-8 %). Dopad pandémie na hospodarstvo jed-
notlivych ¢lenskych statov vo vyznamnej miere stvisel so sektorovou
Struktarou ich ekonomik, ako aj s konkrétnou podobou opatreni hospo-
darskej politiky prijatych v reakcii na pandémiu.

Hoci v prvom stvrtroku 2021 bola ekonomika Unie este v recesii,
za cely rok 2021 oc¢akava Eurépska komisia (EC, 2021) rast ekonomiky
eurozény 04,3 % a celej EU 04,2 %, tahany v podobnej miere stkrom-
nou spotrebou a investiciami. Rast by mal zrychlit najviac v tretom
stvrtroku, ked'Ze pocas leta sa vzhladom na zmierfiovanie obmedzeni
predpokladd vyrazné oZivenie v ekonomikach zameranych na ces-
tovny ruch. Navrat na predkrizova troven (posledny stvrtrok 2019)
ocakdva EK na konci roka 2021. V roku 2022 sa v pripade oboch zo-
skupeni predpoklada rast zhodne o 4,4 %, podporovany najvyraznej-
Sie sukromnou spotrebou.

Ozivenie v ramci Unie by malo byt tahané relativne rychlym ras-
tom vsetkych $tyroch najvicsich ekonomik EU - Nemecka, Franctiz-
ska, Talianska a Spanielska. Prispiet by knemu mala pokracujica
vakcinacia a postupné uvolniovanie opatreni v ¢lenskych Statoch, pro-
striedky znového nastroja obnovy aodolnosti®’, ako aj oZivenie
vinych castiach sveta, najma v Cine a v Spojenych $tatoch americ-
kych. Tempo ozivenia v jednotlivych krajinach Unie bude zavislé od
Specifik ich hospodarskej struktary, vratane dolezitosti cestovného
ruchu a vol'nocasovych aktivit, stupnia otvorenosti, ako aj od podoby
reakcii hospodarskej politiky.

57 Podrobnejsie sa nastroju obnovy a odolnosti venujeme v casti 7.3.
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Trhy prdce

Zamestnanost v ¢lenskych $tatoch drzali v roku 2020 nad vodou
masivne vlddne podporné opatrenia v ramci politik trhu prace, vrata-
ne skrateného pracovného c¢asu (kurzarbeit). Tieto opatrenia ochra-
nili mnohych lI'udi pred stratou zamestnania, ¢im pomohli zmiernit
dopady pandémie na prijmy obyvatel'stva a socidlne nerovnosti®.
Uplatiiovanie systémov skrdteného pracovného c¢asu vsak v prvom
polroku viedlo k rapidnemu zniZeniu poc¢tu celkovych odpracova-
nych hodin, ako aj k poklesu produktivity prace na pracovnika. Podla
ECB (2021a) dosahoval pocet pracovnikov v programoch na udrzanie
pracovnych miest v aprili 2020 priblizne 30 miliénov, ¢o zodpoveda
priblizne 19 % pracovnej sily. V druhej polovici roka sa uz skrateny
pracovny ¢as vyuzival v mensej miere.

Vyvoj zamestnanosti presiel v priebehu roka poklesom aj rastom.
V druhom s$tvrtroku sice zamestnanost klesla, avsak v trefom a $tvr-
tom Stvrtroku sa opdt zvySovala (graf 7.2). Za cely rok celkova za-
mestnanost v Unii v medzirotnom porovnani klesla len o priblizne
1 %. Vyvoj zamestnanosti bol teda ovela priaznivej$i ako vyvoj pro-
dukcie. Z porovnania s rokom 2009 vyplyva, Ze zatial ¢o prepad HDP
v Unii bol v roku 2020 vyrazneji neZ v roku 2009 poznacenom sveto-
vou finan¢nou krizou, zamestnanost poklesla vdaka spominanému
rozsiahlemu uplatiiovaniu systémov skrateného pracovného casu
v mensej miere.

Vzhl'adom na rozsah a charakter prijatych opatreni bol podobne aj
narast miery nezamestnanosti v roku 2020 miernej$i nez pocas pred-
chadzajtcich recesii (2008 - 2009, 2011 - 2012, graf 7.3). V roku 2020
sa nezamestnanost v EU vysplhala na 7,1 % a v eurozéne na 7,8 %.
Rozdiel medzi Uniou ako celkom a menovou tGniou vyplyva najmé zo
situdcie na trhoch prace vo viacerych vel'kych ekonomikach eurozény
(v Spanielsku, Taliansku, vo Franctzsku), ako aj v Grécku, kde pretrva-
va relativne vysoka miera nezamestnanosti.

5 V zdujme zachovania zamestnanosti bola vé¢sia ¢ast podpory domacnostiam po-
skytovana prostrednictvom schém skrateného pracovného ¢asu alebo povinnych dovole-
niek a mensia ¢ast formou priamych fiskalnych transferov domacnostiam.
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Graf 72
Vyvoj miery zamestnanosti v eurozone a v EU (%)
74,0 -
73,5 A
73,0 A
72,5 A
72,0 A
71,5
71,0 A
70,5 A
70,0 +
R & & & & & & |® K| K] R &
[ eurozéna 19 (od 2015) m EU 27 (od 2020)

Prameri: Spracované podl'a udajov Eurostatu (2021).

Graf 7.3

Vyvoj miery nezamestnanosti a dlhodobej nezamestnanosti v eurozone a v EU
od roku 2005, prognoéza na roky 2021 - 2022 (%)
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Prameri: Spracované podl'a idajov Eurostatu (2021) a EC (2021).

Na trovni Eurépskej tnie bol v reakcii na krizu vyvolant pandé-
miou vytvoreny Eurépsky ndstroj docasnej podpory na zmiernenie
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rizik nezamestnanosti v ntdzovej situdcii (European Instrument for
Temporary Support to Mitigate Unemployment Risks in an Emergency -
SURE). Tento nastroj je k dispozicii ¢lenskym statom, ktoré potrebuju
zmobilizovat finanéné prostriedky s cielom celit negativnym hospo-
darskym a socidlnym dosledkom pandémie na svojom tzemi. Pro-
strednictvom tGverov v rdmci nastroja SURE moze EU poskytnat za-
siahnutym c¢lenskym $tdtom finanéna pomoc do vysky 100 mld. eur
na rieSenie ndhleho zvysenia verejnych vydavkov uréenych na zacho-
vanie zamestnanosti (programy skrateného pracovného ¢asu a pod.).
Program tak poméha clenskym Statom ochrariovat zamestnancov
a samostatne zdrobkovo ¢inné osoby pred rizikom nezamestnanosti
a straty prijmu. Uvery poskytnuté ¢lenskym $tatom v rdmci tohto na-
stroja sa opieraju o systém dobrovolnych zaruk c¢lenskych statov.
K maju 2021 poziadalo o vyuzivanie nastroja SURE 19 ¢lenskych sta-
tov, ktorym EU poskytla spolu uz takmer 90 mld. eur.

V priebehu rokov 2021 a 2022 este Eurdpska komisia neocakéava
navrat ukazovatelov trhu prace v Unii na predkrizovt troveii. V ro-
ku 2021 predpoklada d’alsi ndrast nezamestnanosti, ato na 8,4 %
v eurozéne a 7,6 % v EU a v nasledujticom roku jej znizenie priblizne
na troven z roku 2020 (graf 7.3). Vyhliadky trhov préce zéavisia pre-
dovsetkym od rychlosti ozivenia narodnych ekonomik, od nac¢asova-
nia ukoncenia podpornych opatreni, ako aj od Strukturalnych zmien
na trhoch préace®.

7.2. Dalsie uvolfiovanie menovej politiky ECB
a spomalenie inflacie

V roku 2020 uskutoc¢nila Eurépska centrdlna banka (ECB) viacero
krokov zameranych na podporu ekonomiky zasiahnutej pandémiou
koronavirusu. Este viac uvolnila nastavenie menovej politiky a zavied-
la stibor opatreni, ktoré zniZili riziko nedostatku likvidity a zdrojov na
poskytovanie Gverov a udrziavali tok Gverov do redlnej ekonomiky.

5 Zna¢né zmeny prinasa na trhy prace aj stale vyraznejsia digitalizacia vyplyvajtica
zo zvyseného vyuzivania prace z domu pocas pandémie. Zavadzanie digitadlnych techno-
l6gii na jednej strane zvysuje produktivitu, ale na druhej strane z dlhodobého hladiska
zniZuje zamestnanost.
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Hlavna turokova sadzba ECB je pritom uz od marca 2016 na nule,
rovnako dlho je na arovni 0,25 % sadzba na jednodiiové refinan¢né
operacie a depozitna sadzba sa od septembra 2019 nachadza na -
0,50 %. Graf 7.4 zachytava prudky pokles trokovych sadzieb v ne-
davnej histérii (2008 - 2009), ako aj kontinualne nizke Grokové sadzby
v poslednych siedmich rokoch.

Graf 74
Vyvoj klacovych arokovych sadzieb ECB
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Prameri: Spracované podl'a idajov ECB (2021b).

V reakcii na vypuknutie pandémie koronavirusu rozhodla Rada
guvernérov ECB v marci 2020, Ze je nevyhnutné prijat komplexny
subor opatreni menovej politiky. Ich cielom bolo ,na jednej strane zni-
Zit hrozbu nedostatku likvidity a tiverov zachovanim vysokého objemu likvi-
dity v bankovom systéme a udrZiavanim toku tiverov do redlnej ekonomiky,
a na druhej strane chranit akomodacné nastavenie menovej politiky odvraca-
nim procyklického spristiovania podmienok financovania v hospoddrstve”
(ECB, 2021a).

Rada guvernérov ECB rozhodla o dodato¢nych dlhodobejsich refi-
nan¢nych operaciach (Longer-Term Refinancing Operations - LTRO) s tro-
kovou sadzbou na trovni sadzby jednodiiovych steriliza¢nych opera-
cii, ¢o umoznilo poskytnut likviditu finanénému systému eurozony.
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V obdobi od jina 2020 do juna 2021 sa tiez rozhodla uplatriovat
v pripade vsSetkych operécii v rdmci tretej série cielenych dlhodobej-
ich refinanénych operacii (TLTRO III) vyrazne priaznivejsie pod-
mienky. Cielom TLTRO III mala byt podpora toku averov do postihnu-
tych sektorov a zabrénenie sprisneniu podmienok tverovej ponuky.
Centralna banka eurozény spustila TLTRO uz v juni 2014, tretiu sériu
(TLTRO III) oznamila v marci 2019.

V reakcii na docasny sok v podobe pandémie sa Rada guvernérov
dalej rozhodla zaviest do konca roka 2020 v rdmci programu nakupu
aktiv (Asset Purchase Programme - APP) docasny ramec dodato¢nych
¢istych nakupov aktiv v objeme 120 mld. eur. Tento krok mal prispiet
k vytvoreniu priaznivych podmienok financovania redlnej ekonomiky
v obdobi zvysenej neistoty.

O niekol’ko dni neskor Rada guvernérov vzhladom na rychle zhor-
Sovanie situacie v dosledku $irenia ndkazy rozhodla o d'alsom kro-
ku zameranom na stabilizdciu trhu, a to o zavedeni mimoriadneho
programu nakupu aktiv (vladnych aj firemnych dlhopisov) v celkovom
objeme az 750 mld. eur. Nudzovy pandemicky program ndkupov
aktiv (Pandemic Emergency Purchase Programme - PEPP), planovany ako
docasny, ma banka ukon¢it, ked usadi, ze krizova faza v dosledku
ochorenia covid-19 uz pominula. Podl'a marcového rozhodnutia ECB
mal trvat minimalne do konca roka 2020. V marci centrdlna banka
eurozony zaroven oznamila, Ze v pripade potreby sa program nakupu
aktiv moZe este navysit.

Dalej v aprili 2020 Rada guvernérov rozhodla o novej sérii necie-
lenych ntdzovych pandemickych dlhodobejsich refinanénych opera-
cii (Pandemic Emergency Longer-Term Refinancing Operations, PELTRO)
zameranych na podporu stavu likvidity vo finanénom systéme euro-
z6ny a nad’alej plynulého fungovania petiaznych trhov.

V reakcii na zniZenie infla¢nej prognézy sposobené negativnym
vplyvom pandémie a zhorSsenim hospodarskeho vyvoja eurozény
Rada guvernérov ECB v juni 2020 zvysila objem svojho hlavného né-
stroja PEPP 0 600 mld. eur na celkovo 1,35 biliéna eur a predizila ho-
rizont ¢istych ndkupov v rdmci neho najmenej do konca jina 2021.
Tato rekalibracia PEPP mala eSte viac uvolnit nastavenie menovej
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politiky a napomoct vytvorenie priaznivych podmienok financovania
pre vsetky sektory.

Po miernom, nerovhomernom oziveni ekonomiky v letnych mesia-
coch v dosledku uvoltiovania opatreni na zamedzenie $irenia nakazy
doslo na jesenl v eurozoéne k opatovnému zhorseniu hospodarskej si-
tudcie. Predpokladalo sa, Ze infla¢né tlaky zostantt vzhladom na osla-
beny dopyt a niz§ie mzdové tlaky aj nad’alej timené. Rada guvernérov
reagovala na aktudlnu situaciu na svojom decembrovom zasadnuti
zvy$enim PEPP o d’al$ich 500 mld. eur na 1,85 biliéna eur a prediiila
horizont ¢istych ndkupov minimalne do konca marca 2022. Zaroven
Rada guvernérov v decembri 2020 rozhodla o dalsej rekalibrécii
podmienok operacii TLTRO III. Oznéamila, e predizi dobu uplatiio-
vania vyrazne vyhodnejsich podmienok o dvanast mesiacov do jina
2022.

Ciel'om opatreni prijatych centrdlnou bankou eurozény v priebehu
roka 2020 bolo podporovat pocas pandémie tok tverov do vsetkych
sektorov hospodarstva, stimulovat hospodarsku aktivitu a zachova-
vat strednodobu cenova stabilitu. Opatrenia ECB obmedzili rast vy-
nosov Statnych dlhopisov a zaroven zachovali priaznivé podmienky
financovania bank, z ktorych mohli tazit aj domécnosti a podniky.

Objavili sa aj diskusie o moznom priamom nédkupe dlhov krajin
eurozény. ECB sa vsak vyjadrila, ze bude cenné papiere nad’alej na-
kupovat na sekundarnom trhu, pricom jej predstavitelia argumentuja
tym, Ze priamy nakup dlhopisov by podkopal zdravé rozpoctové po-
litiky krajin eurozény a zarovet by bol v rozpore so Zmluvami EU.

Vijvoj inflicie a vymennijch kurzov, digitdilne euro

Vzhladom na vyrazny pokles hospodarskej aktivity a s tym savi-
siaci nizky dopyt priniesol pandémiou poznaceny rok 2020 spomale-
nie celkovej inflacie v eurozéne z1,2 % (v EU z 1,4 %) v predchadza-
jacom roku na 0,3 % (v EU na 0,7 %) (graf 7.5). Infldcia sa v priebehu
roka znizovala a od augusta sa dokonca dostala do zapornych ¢isel.

Z hl'adiska zloziek harmonizovaného indexu spotrebitel'skych cien
(HICP) sposobilo spomalenie infldcie najmd zniZenie cien energii
v dosledku poklesu cien ropy na zaciatku pandémie. V druhom polroku
mali na pokles inflacie vyznamny vplyv aj nizSie ceny v sektoroch
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silno zasiahnutych opatreniami na obmedzenie pohybu, najma
v sluzbach cestovného ruchu (doprava, ubytovanie). Na druhej strane
ceny nespracovanych potravin rastli v roku 2020 (najméd v druhom
stvrtroku) rychlejsie (4 %) nez v predchadzajicom roku (1,4 %). Infla-
cia priemyselnych tovarov bez energii dosiahla 0,2 %, ¢o odzrkadl'uje
prepad dopytu vyvolany zvySenou neistotou, poklesom prijmov, ako
aj prijatymi opatreniami zameranymi na znizovanie rizika nakazy.

Graf 75

Vyvoj harmonizovaného indexu spotrebitel'skych cien (HICP) a jeho zloziek
v eurozone v rokoch 2017 - 2020, prognéza EK na roky 2021 - 2022 (%)
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Prameri: Spracované podl'a idajov ECB (2021c) a EC (2021).

V priebehu prvého polroka 2021 sa uz inflacia v eurozéne zrychlo-
vala. V prvom Stvrtroku dosiahla 1,1 %, vaprili 1,6 % a v maji 2 %
(ECB, 2021c). Po¢ntc tretim mesiacom roka rastli v dosledku prudkeé-
ho zvys$enia cien ropy najmé ceny energii (v maji aZz o013 %). Tento
vyvoj, ako aj predpoklad d’alsieho zvySovania inflacie suvisi s o¢akéa-
vanym ozivovanim dopytu v priebehu roka 2021 podporovanym
opatreniami fiskalnej a menovej politiky. Opaénym smerom bude
vsak eSte c¢iastocne posobit len pomaly sa zlepSujtca situacia na trhu
prace. EK vo svojej jarnej prognéze predpokladd narast inflacie v euro-
zéne na 1,7 % v roku 2021 a nasledny pokles na 1,3 % v dalsom roku,
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v EU oba roky na trovni 00,2 p. b. vyssej. Najvyssia inflacia sa oca-
kéva v krajinach mimo eurozony, hlavne v Mad'arsku a Pol'sku.

Jednotna eurdpska mena sa v roku 2020 v nominalnom efektivnom
vyjadreni zhodnotila. Z pohladu bilateralnych kurzov sa euro zhod-
notilo hlavne vo¢i americkému dolaru (¢o bolo sprevddzané priblize-
nim trokovych mier v USA a v eurozoéne), ale aj voci britskej libre. Na
druhej strane voci Svaj¢iarskemu franku a voci japonskému jenu sa
jednotnda eurépska mena znehodnotila. Graf 7.6 zobrazuje vyvoj prie-
mernych bilaterdlnych kurzov eura voc¢i americkému dolaru a britskej
libre v jednotlivych stvrtrokoch.

Graf 76
Vyvoj kurzu amerického dolara a britskej libry voéi euru
USD/EUR

1,45 -

1,40 f

1,35 f1

1,30 f

1,25

1,20

1,15

1,10

1,05 f

1,00 r T r 1+ r T T r T T T Tl
I N o N = N o N o M A MO A N A N A N A N A o
g gogogdoggogdgdgoggogdadaogggogggdgggd
O O o = N N n 0 & <& 10D 1D O O NN 0 0 OO OO0 O O
D e T e B e T e A e, O e B e, R e A o, R e, A e A e, SR e A e, R e SO e, O e, A e, B e Y 0 B
O O O O O O O O O O O O O O o o o o o o o o
N &N &N &N AN AN AN AN AN NN NN AN NN NN N NN

GBP/EUR

0,95 -

0,90 ~

0,85 A

0,80 -+

0,75 A

0,70 A

0,65 LN BN RN I N NN I I NN N I NN NN I N NN NN DN NN NN N BN BN NN IR NN NN N NN NN NN DN NN BN NN NN BN RN B B B B R |
N o N = N oI N A M A N oI N A N A M A MO I o
g gogogdddJdgoggogagogdagoggogdggdggdgdg
O O o = N N N N < < 1D D W O NN 0 0 OO OO0 O O
D T e I e T e O e A e, R e BN e R e A, O e A e O e R e AR e R e SRR o O e A o B e Y o B o\
O O O O O O O O O O O O O O O O O O o o O o
N &N &N AN AN N NN AN AN AN N NN NN NN N NN

Prameri: Spracované podl'a idajov Eurostatu (2021).

Uvazované zavedenie digitdlneho eura by mohlo podporit digita-
lizdciu eurépskeho hospodarstva. Ide o elektronickti formu penazi
vydavana Eurosystémom (ECB a narodnymi centralnymi bankami),
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t.j. kryta centrdlnou bankou. Digitédlne euro by predstavovalo rychly,
jednoduchy a bezpecny ndstroj na realizaciu kazdodennych platieb.
Fungovalo by popri hotovosti ako odpoved’ na rasttci dopyt ob&anov
a podnikov po rychlych a bezpeénych moznostiach digitalnych pla-
tieb. Zatial prebieha vyvijanie konceptu digitdlneho eura, jeho testo-
vanie a pripomienkovanie. O tom, ¢i bude projekt digitalneho eura
spusteny, rozhodne ECB okolo polovice roka 2021, pri¢om cely proces
jeho zavedenia by trval niekol'ko rokov.

7.3. Negativne rekordy vo verejnych financiach
a rekordny stimulaény balik

Pandémia znamenala a stidle znamena velkd vyzvu pre vlady ¢len-
skych statov EU. Vyvolala potrebu podpory narodnych ekonomik
z verejnych zdrojov, ¢o viedlo k prudkému nérastu verejnych dlhov
&lenskych $tatov Unie. Po piatich rokoch kontinualneho poklesu po-
meru verejného dlhu k HDP doslo v roku 2020 v eurozéne k jeho na-
rastu na bezprecedentnu Grovei 98 % HDP av celej EU na takmer
91 % HDP (graf 7.7), ¢o predstavuje medziroény narast o14 p.b.
v menovej Gnii a 0 13 p. b. v EU ako celku.

Graf 77
Vyvoj verejného dlhu v eurozéne a v EU (% HDP)
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Prameri: Spracované podl'a idajov Eurostatu (2021).
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Celkové verejné zadlZenie v Unii najvyraznejéie zhorsuja vysoké
dlhy krajin periférie na ¢ele s Gréckom (206 % HDP), nasledovanym
Talianskom (156 % HDP), Portugalskom (134 % HDP) a so Spaniel-
skom (120 % HDP) (graf 7.8). Na opa¢nom konci spektra sa nachddza-
ju Luxembursko, pobaltské krajiny a niektoré dalsie z ,novych” ¢len-
skych $tatov, ako aj Svédsko a Dansko s relativne nizkym zadlzenim.
Pod hranicu Paktu stability a rastu (60 % HDP) sa v roku 2020 dostala
len polovica krajin Unie.

Graf 78
Verejny dlh v jednotlivych ¢lenskych statoch EU v roku 2020 (% HDP)
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Prameri: Spracované podl'a idajov Eurostatu (2021).

Graf 7.9 dokumentuje vyvoj deficitu verejnych financii v pomere
k HDP za celt Uniu, resp. eurozénu. Este v roku 2019 bol tento uka-
zovatel na jednej z historicky najnizsich trovni (priblizne 0,5 % HDP).
V roku 2020 sa vsak vplyvom pandemickej krizy (a s fiou stvisia-
cich vyssich vydavkov a nizsich prijmov verejnych financii) vysplhal
na priblizne 7 % HDDP, t. j. eSte vyssie nez v rokoch 2009 - 2010 pozna-
¢enych hospodérskou a finan¢nou krizou, kedy dosiahol 6 % HDP.
Podla Eurépskej komisie (EC, 2021) takmer polovica tohto ndrastu
je dosledkom rozsiahlej podpory fiskédlnej politiky smerom k do-
macnostiam, pracujucim a k firmdm zasiahnutym krizou vyvolanou
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ochorenim covid-19. Druha polovica odzrkadl'uje pdsobenie automa-
tickych stabilizatorov.

Graf 79
Vyvoj salda verejnych financii v eurozéne a v EU (% HDP)
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Prameri: Spracované podl'a idajov Eurostatu (2021).

Graf 710

Saldo verejnych financii v jednotlivych ¢lenskych statoch EU v roku 2020
(% HDP)
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Zo vsetkych clenskych Statov si v roku 2020 udrzalo deficit verej-
nych financii pod referenénou hodnotou Paktu stability a rastu (PSR),
t.j. pod arovriou 3 % HDP len Dénsko (graf 7.10). Zo $tvorice najvéac-
sich ekonomik EU az tri (Spanielsko, Taliansko, Franctzsko) zazna-
menali deficit vyssi ako 9 % HDP.

Alarmujtca situacia vo verejnych financiach naprie¢ EU pritlacila
predstavitelov ¢lenskych $tatov k do¢asnému zmékceniu fiskalnych
pravidiel PSR. Na opatrenia spojené s vypuknutim ndkazy covid-19 sa
ma uplatriovat plna flexibilita dostupné v pakte. Vzhl'adom na to, Ze
pandemicka kriza je udalostou mimo kontroly vlad a zaroven s vel-
kym vplyvom na verejné financie, uplatiiuje sa ustanovenie paktu
o nezvycajnych udalostiach. Eurépska komisia teda pri posudzovani
dodrziavania pravidiel PSR nebude brat do tivahy vplyv na rozpocet
v pripade opatreni, ktoré pomdzu obmedzit Sirenie koronavirusu
a tiez znizit' jeho zdvazné ekonomické a socialne dopady.

Vzhl'adom na ocakavany prudky hospodarsky pokles navrhla EK
v marci 2020 Rade aktivaciu tzv. vseobecnej iinikovej dolozky PSR (EK,
2020), ktord Rada nasledne odstuhlasila. Tato dolozka predstavuje
eSte rozsiahlejsiu flexibilitu v rdmci paktu. Zavedena bola v roku 2011
v ramci reformy PSR ako stcast tzv. six-packu (baliku Siestich legisla-
tivnych aktov), ktory vznikol na zdklade ponauceni z hospodérskej
a financ¢nej krizy. V roku 2020 sa aktivovala po prvykrét od jej vzniku.
Vseobecnd tnikova dolozka ul'ah¢uje koordindciu rozpoctovych po-
litikk v EU v ¢asoch mimoriadne zhorenej hospodarskej situacie.
Docasne umoziiuje ¢lenskym Statom odchylit sa od pozadovanych
tiskalnych tprav, a teda adekvétne reagovat na krizu, vratane podpo-
ry systémov zdravotnej starostlivosti, ako aj obcanov tazko zasiahnu-
tych krizou.

Clenské staty mohli na jar predlozit ziadost o flexibilitu v ramci
programov stability, v ktorych sa kazdoro¢ne stanovujua fiskalne pla-
ny na nasledujtce tri roky. Vyuzitie flexibility stanovenej vo fiskal-
nom ramci na prijatie opatreni s cielom zamedzit Sirenie koronaviru-
su azmiernit negativne socialno-ekonomické tucinky epidémie by
malo nasledne viest' k rychlejsiemu hospodédrskemu oziveniu, ¢im sa
v dlhodobom horizonte obmedzi riziko pre fiskalnu udrzatelnost.
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Citlivou otdzkou zostava, ako nacasovat navrat k restriktivnej rozpoc-
tovej politike, aby nedochadzalo k brzdeniu obnovy ekonomik ¢len-
skych statov. Pravidla paktu maja zostat suspendované az do konca
roka 2022.

Aktivacia tnikovej dolozky nadviazala na docasny ramec pre Stat-
nu pomoc, ktory EK prijala v marci 2020 s cielom umoznit ¢lenskym
Statom vyuzivat aplna flexibilitu stanovent v pravidlach statnej po-
moci, aby mohli podporit hospodarstvo v ¢ase pandémie. Docasny
ramec, spolu s d'al$imi podpornymi opatreniami v stlade s pravidla-
mi EU o $tatnej pomoci, umozituje ¢lenskym statom zabezpetit, aby
mali vSetky podniky k dispozicii dostato¢nu likviditu, a zachovat
kontinuitu hospodarskej ¢innosti pocas pandémie aj po ne;j.

Docasny ramec Statnej pomoci zahffia pat druhov pomoci: 1. pria-
me granty, selektivne datiové zvyhodnenia a zalohové platby, 2. statne
zaruky za tvery, ktoré banky poskytli podnikom, 3. dotované verejné
uvery pre podniky, 4. zaruky pre banky, ktoré sprostredkavaja stat-
nu pomoc realnej ekonomike a 5. kratkodobé poistenie vyvoznych
tuverov. Docasny ramec mal povodne zostat v platnosti do konca de-
cembra 2020, Komisia vSak vzhladom na pretrvavanie pandémie roz-
hodla o jeho predizeni do konca decembra 2021 a zérovei rozéirila aj
rozsah jeho posobnosti.

V roku 2021 oc¢akava EK (EC, 2021) d'alsi nérast deficitu verejnych
financii, a to aj napriek pozitivnemu vplyvu automatickych stabiliza-
torov spojenému s ozivenim v Unii. Dévodom je prijatie opatreni na
podporu ekonomiky v reakcii na restrikcie ekonomickej aktivity platné
v tvode roka. Za cely rok 2021 pocita EK so zdchrannymi opatreniami
stvisiacimi s pandémiou (zdravotnictvo, transfery najviac zasiahnu-
tym firmdm a pracujtcim) vo vyske okolo 4 % HDP v EU ako celku.
Zlepsenie situacie a pokles deficitov sa predpoklada v roku 2022, ke-
dy EK ocakdva pokracujice ozivenie narodnych ekonomik, ako aj
upustanie od podpory z verejnych zdrojov (priblizne 1 % HDP v EU
na opatrenia spojené s covidom-19). Deficit pod 3 % HDP by mohlo
v roku 2021 dosiahnut len Dansko a Luxembursko, zatial ¢o v nasle-
dujticom roku sa deficit pod touto hranicou predpoklada v takmer
polovici krajin Unie. Tento vyvoj sa prejavi d’alsim zhorsenim pomeru
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verejného dlhu k HDP, a teda dosiahnutim nového rekordu v roku
2021 (95 % HDP v EU, 102 % HDP v eurozoéne), zatial' ¢o v roku 2022
sa pocita s opatovnym poklesom tohto ukazovatela.

Dlhodoby rozpocet EU na roky 2021 - 2027
a Next Generation EU

V decembri 2020 Rada po sthlase Eurépskeho parlamentu prijala
nariadenie, ktorym sa stanovuje novy viacroény finanény ramec EU
na roky 2021 - 2027. Pre celd EU to znamen4 dlhodoby rozpocet vo
vyske vyse 1 074 mld. eur, vratane zaclenenia Eurépskeho rozvojové-
ho fondu. Spolu s novym ndstrojom na obnovu Next Generation EU
s rozpoc¢tom 750 mld. eur to predstavuje najvacsi stimulacny balik,
aky bol v histérii EU financovany (tab. 7.1), s cieflom podporit hospo-
darsku obnovu EU po pandémii, ako aj dlhodobé priority Unie
v rozli¢nych oblastiach politiky. Unia by po prebudovani prostrednic-
tvom tychto finanénych prostriedkov mala byt ekologickejsia, digital-
nejsia a odolnejsia.

Tabulka 7.1

Viacroény finanény ramec 2021 - 2027 - celkové pridelené rozpoctové
prostriedky podla okruhov (mld. eur, v stalych cenach roku 2018)

Viacroény Next Generation EU SPOLU
finanény ramec

1. Jednotny trh, inovécie a digitalna

ekonomika 132,8 10,6 143,4
2. Sudrznost, odolnost a hodnoty 377,8 721,9 1099,7
3. Prirodné zdroje a Zivotné prostredie 356,4 17,5 373,9
4. Migracia a riadenie hranic 22,7 - 22,7
5. Bezpec¢nost a obrana 13,2 - 13,2
6. Susedstvo a svet 98,4 - 98,4
7. Eurépska verejnd sprava 73,1 - 73,1
SPOLU 1074,3 750,0 18243

Prameri: EK (2021a).

Tabulka 7.1 dokumentuje vysku rozpoctovych prostriedkov pre
jednotlivé okruhy vratane ndastroja na obnovu. Vo viacroénom financ-
nom ramci na roky 2021 - 2027 bude financovanie EU silno zamerané
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na priority v oblasti zelenej a digitalnej transformacie. Vyznamna
bude aj vyska prostriedkov na politiku stidrZznosti a spoloént polno-
hospodarsku politiku. Vznikli aj nové programy, ako napr. program
financovania Digitilna Eurdpa, ktorého cielom je podpora digitélnej
transformécie, t.j. podpora zavddzania a vyuzivania kl'a¢ovych digi-
télnych technolégii. Dalsi novy program EU4Health poskytne zéklad
pre ¢innost EU v oblasti zdravia, vychadzajac zo sktsenosti ziska-
nych pocas pandémie. V oblasti vyskumu a inovacie ziska program
Horizont Eurdépa vd'aka néstroju obnovy vyssie financovanie. Posilnia
sa programy pre mladych l'udi (Erasmus+ a pod.), ako aj podpora
migrdcie a riadenia hranic.

Zdrojmi prijmov dlhodobého rozpoc¢tu EU zostévajt cla, prispevky
¢lenskych statov vypocitané na zdklade dane z pridanej hodnoty
a prispevky vypocitané na zdklade hrubého narodného doéchodku
(najvyznamnejsi zdroj). Knim sa ako zdroj prijmov eurépskeho roz-
poctu od 1. januara 2021 zaviedol novy vnutrostatny prispevok zalo-
Zeny na mnozstve nerecyklovaného odpadu z plastovych obalov
v kazdej krajine.

Docasny nastroj obnovy Next Generation EU vo vyske 750 mld. eur
ma pomoct napravit bezprostredné hospodarske a socidlne skody
sposobené pandémiou koronavirusu. Hlavnym prvkom tohto néstroja
je Mechanizmus na podporu obnovy a odolnosti, z ktorého sa poskytuja
avery a granty vo vyske 672,5 mld. eur na podporu reforiem a inves-
ticii v ¢lenskych §tatoch Unie. Tieto prostriedky budu k dispozicii po-
¢as troch rokov. Zamerom je dosiahnut, aby boli eurépske ekonomiky
udrzatel'nejsie, odolnejsie a lepSie pripravené na vyzvy a prileZitosti,
ktoré prinaga zelena a digitélna transformaécia. Clenské staty predlo-
zili na jar Komisii narodné plany obnovy a odolnosti, aby mohli
po schvéleni Komisiou ziskat pristup k prostriedkom z Mechanizmu
na podporu obnovy a odolnosti.

Dalej nastroj Next Generation EU obsahuije aj 47,5 mld. eur na inicia-
tivu REACT-EU, ktora je dalSou fazou a rozsirenim reakcii na krizu
a opatreni na napravu dosledkov krizy. Stcastou Next Generation EU
su tiez dodato¢né finan¢né prostriedky pre d'alsie eurépske programy
alebo fondy, ako stt program Horizont Eurdpa (5 mld. eur), program
InvestEU (5,6 mld. eur), Fond pre rozvoj vidieka (7,5 mld. eur), Fond
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na spravodlivii transformdciu (10 mld. eur). Na financovania ndstroja
obnovy si EK v mene Unie pozi¢ia finan¢né prostriedky na medzina-
rodnych kapitalovych trhoch za vyhodnejSie trokové sadzby, nez
maju viaceré ¢lenské staty, a nasledne tieto prostriedky prerozdeli.

Nastroj obnovy bol oznaceny ako mimoriadne a jednorazové opat-
renie, aby sa prekonal odmietavy postoj skupiny krajin na cele s Ne-
meckom a Holandskom, ktoré nestihlasia so spolo¢nymi pozi¢kami
a povazuju ich za moralny hazard. Na druhej strane stoji skupina
¢lenskych statov na cele s Franctzskom a Talianskom, ktord vydava-
nie spolo¢nych dlhopisov (tzv. koronabondov) podporuje. Argumentuje
tym, Ze koronakriza je symetrickym $okom, ktory zasiahol celad EU,
a teda nie je opodstatnené hovorit o moralnom hazarde. Nastroj ob-
novy by vsak napokon mohol byt krokom k vytvoreniu staleho fis-
kélneho nastroja EU, t. j. krokom k pravidelnejsiemu vydavaniu spo-
lo¢nych eurépskych dlhopisov v budtcnosti.

7.4. Smerovanie eur6pskej integracie

Stcasné turbulentné obdobie poznacené pandémiou nuti EU ko-
nat. Na jednej strane je tu mnoZstvo pred rokmi zacatych procesov
a rozpracovanych tém, ako st vystapenie Spojeného kralovstva Vel-
kej Britanie a Severného [rska z EU ¢i dobudovanie bankovej tGnie, na
strane druhej mnohé nové vyzvy a potreba dosiahnut konsenzus
v reakcii na ne.

Dezintegracniyj krok - brexit

Spojené kralovstvo vystupilo z EU po dlhotrvajacich rokovaniach
k 31. januéru 2020. Uz vySe tri roky predtym (23. jana 2016) usporia-
dala krajina referendum o ¢lenstve v EU s vysledkom 52 % hlasov za
vysttpenie z Unie a 48 % proti. Nasledne v marci 2017 oznamilo Spo-
jené kralovstvo Eurdpskej rade svoj amysel vystapit zEU, atym
formalne aktivovalo ¢lanok 50 Zmluwvy o Eurdpskej tinii. EU ratifikovala
dohodu o vystapeni 30. janudra 2020 a o der neskor tato dohoda
nadobudla platnost. Zaroven zacalo prechodné obdobie, ktoré trvalo
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do 31. decembra 2020 a poc¢as ktorého este krajina zostala sticastou
spolo¢ného trhu a colného tizemia EU.

Dopady brexitu zmierfiuje vzdjomna tzv. pobrexitovd dohoda®,
ktora upravuje obchodné vztahy a spolupracu medzi EU a Spojenym
kralovstvom. Dnia 29. decembra 2020 ju ratifikovali vSetky ¢lenské
Staty a predbeZne sa uplatiiovala od 1. januéra 2021. Koncom aprila ju
odsthlasil aj Eurépsky parlament a nasledne Rada.

Vysttpenie Spojeného kralovstva z EU znamenalo spolu so zni-
zenim poctu ¢&lenskych $tatov aj zniZzenie ekonomickej sily Unie
a oslabenie jej pozicie v globalnom meradle. Brexit ovplyvnil aj po-
dobu nového dlhodobého rozpocétu Unie. Vietkym &lenskym tatom
vzrastli prispevky do rozpoctu, najvyraznejsie ekonomicky najsil-
nej$im krajindm, na ¢om sa vSak popri brexite podielali aj iné fakto-
ry, ako inflacia alebo nové priority Unie vyzadujtce dalsie finanéné
prostriedky.

V ramci Unie bol vytvoreny fond vo vyske 5 mld. eur uréeny na
zmiernenie bezprostrednych negativnych doésledkov brexitu (tzv. po-
brexitovd adaptacnd rezerva). Ma sa zameriavat na najviac postihnuté
regiény, oblasti a odvetvia v EU. Fond sa bude vyuZivat na financo-
vanie roznych opatreni, ktoré st priamo spojené so zmierriovanim
nepriaznivych doésledkov brexitu, ako st napriklad pomoc podnikom
a rybarskym komunitdm, rezimy skrateného pracovného casu, progra-
my rekvalifikacie, hrani¢né a colné kontroly a podobne.

Dobudovanie bankovej iinie

Dolezitt sacast Hospodérskej a menovej tinie predstavuje bankova
Unia, ktord bola vytvorenad v reakcii na finanéna krizu v roku 2008. Do
bankovej tnie patria automaticky vsetky clenské Staty eurozony,
ostatné ¢lenské staty EU sa k nej moZzu pripojit dobrovolne prostred-
nictvom tzkej spoluprace s ECB. Dva piliere bankovej tnie, a to jed-
notny mechanizmus dohladu a jednotny mechanizmus rieSenia kri-
zovych situécii funguja uz niekol'ko rokov.

6 Dohoda o obchode a spolupraci medzi Eurépskou tiniou a Eurépskym spolocen-
stvom pre atémovu energiu na jednej strane a Spojenym kralovstvom Vel'kej Britanie
a Severného Irska na strane druhej.
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Jednotny mechanizmus dohladu je nadnarodnym organom ban-
kového dohladu EU. Dohlad nad finanénymi institGciami vykonava
ECB v spolupraci s vnutrostatnymi organmi dohladu. Hlavnym cie-
fom tohto mechanizmu je zabezpecit spolahlivost eurépskeho fi-
nanc¢ného sektora, ato prostrednictvom pravidelnych a dokladnych
kontrol stavu bank.

Jednotny mechanizmus riesenia krizovych situacii predstavuje sys-
tém ucinného a efektivneho rieSenia krizovej situacie zlyhdvajtucich
bank s minimalnymi ndkladmi pre datiovnikov a redlnu ekonomiku.
Koncom roka 2020 ministri financii schvalili reformu Eurépskeho sta-
biliza¢ného mechanizmu (ESM, tzv. trvalého eurovalu). Na jej zakla-
de bude moct ESM v pripade potreby poskytnat kreditna linku jed-
notnému rezolu¢nému fondu, ktory je stcastou jednotného mecha-
nizmu rieSenia krizovych situdcii. Tieto zmeny majt vstapit do plat-
nosti v roku 2022, po ratifikacii ¢lenskymi Statmi.

Na dokoncenie bankovej tinie zostava zriadit jej treti pilier, a to
eurépsky systém ochrany vkladov, ktory ma byt financovany z od-
vodov bank. Mal by zabezpecit jednotnejsie poistné krytie pre vklada-
tefov v celej Unii, a to do vygky 100-tisic eur na jedného vkladatela,
bez ohladu na to, v ktorej krajine si peniaze ulozil. Treti pilier v pod-
state znamend spolo¢nt ochranu bankovych vkladov pre pripad, Ze
niektora banka nebude schopna vyplatit klientom aspory. Eurépsky
systém ochrany vkladov ma zabranit, aby vkladatelia zacali panicky
vyberat svoje Gspory z ohrozenych bank. Predpoklada sa, ze dokon-
¢enie bankovej tinie by o polovicu znizilo riziko nedostatku financii
na ochranu bankovych vkladov v pripade d'al$ej krizy podobnej krize
z roku 2008.

Rokovania o zriadeni posledného piliera bankovej tinie odstartova-
la EK oficidlnym ndvrhom v roku 2015. Avsak niektoré ¢lenské staty,
hlavne Nemecko a Holandsko, odmietaji preberat zodpovednost za
banky v krajinach s krehkejsim bankovym sektorom (Taliansko, Spa-
nielsko). Preto so spolo¢nym systémom ochrany vkladov nesthlasia
a pozaduju najskor odstranenie pretrvavajacich rizik v eurépskom
bankovom sektore, hlavne zniZenie objemu nesplacanych tverov
v eur6pskych bankach.
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Relativne najrealnejsi scenér predstavuje hybridny model navrhnu-
ty v roku 2018 rakiaskym predsednictvom v Rade EU, v ktorom by
existovali narodné systémy ochrany vkladov stubeZzne s eurépskym
systémom, pri¢om by sa na centrdlnu troven presunula len ¢ast pro-
striedkov znarodnych systémov. EK vsak vzhladom na doterajsi
priebeh rokovani bez konecnej dohody zvazuje predloZenie tplne
nového navrhu kontroverzného tretieho piliera bankovej tnie, aby
urychlila jej dobudovanie.

Konferencia o budiicnosti Eurépy

Otézka d'al$ieho smerovania EU je na stole eurépskych ingtitticii uz
niekol'ko rokov. Potrebu diskutovat o budicnosti EU zvyraznilo vy-
stipenie Spojeného krélovstva z Unie, ako aj kriza spojend s pandé-
miou covidu-19. Pévodne planovana dvojro¢nd konferencia bola na-
pokon kvoli pandémii skratend na jeden rok.

Séria diskusii pod ndzvom Konferencia o budticnosti Eurépy od-
Startovala 9. maja 2021, t.j. na Den Eurdpy, Vétrasburgu. Vytvéra
priestor na pokra¢ujtcu diskusiu o tom, ktoré tlohy by EU mala od
¢lenskych statov preberat a ktoré nie. Konferencia je prvou svojho
druhu, kedZe jednou z jej tstrednych myslienok je, ze budtca podoba
eurépskych politik a buddce reformy EU maja byt zaloZené na voli jej
obc¢anov, s dérazom na mladych I'udi. Ob¢ania moézu svoje nazory
vyjadrit nielen v rdmci panelovych diskusii, ale aj zasielanim pod-
netov cez webovt stranku®!. Po prvykrat od vzniku EU tak mézu
predkladat svoje ndvrhy priamo na eurdpskej trovni. V priebehu
konferencie sa majt zozbierat aj odporacania od zastupcov obcian-
skej spolo¢nosti, podnikatel'ského sektora, neziskovych organizécii
a akademickej sféry. Podoba konferencie na narodnej trovni pritom
zostava v kompetencii jednotlivych ¢lenskych statov.

Akym spodsobom, v akej miere a ¢i vObec sa podnety ob¢anov pre-
tavia do reality, bude zavisiet od institacii EU. Hlavni predstavitelia
eurdpskych instittcii (Eurépskej komisie, Eurépskeho parlamentu, Ra-
dy EU), ktori stoja na ¢ele konferencie, sa zaviazali, Ze nazory Eurépanov

61V ramci viacjazy¢nej digitalnej platformy moézu obc¢ania podavat svoje vlastné navrhy
na reformy EU, navstevovat, ale aj organizovat podujatia.
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,vypocuju a na zdklade odporiicani konferencie budu konat v plnom siilade
so svojimi pravomocami a so zdsadami subsidiarity a proporcionality zakotve-
nymi v eurdpskych zmluvich” (EK, 2021b).

V jednotlivych politikich EU je priestor na prehibenie spoluprace
v ramci existujtcich zakladnych zmlav. Moznym zostava aj otvorenie
a revidovanie zakladnych zmlav EU, avsak postoje k tejto otazke sa
naprie¢ ¢lenskymi Statmi, ako aj medzi odbornikmi v jednotlivych
&lenskych $tatoch Unie rozniac2.

Diskusie v ramci konferencie sa m6Zzu zameriavat na neobmedzené
mnozstvo tém vratane ekonomiky, socialnej spravodlivosti, zamestna-
nosti, vzdelavania, migracie, klimatickej zmeny, digitdlnej transfor-
mécie, postavenia EU vo svete, ako aj zdravia. UvaZuje sa o prehibeni
spoluprace v zdravotnickej oblasti, resp. vybudovani zdravotnickej
Unie, pretoZe pocas pandémie sa ukazalo, Ze zvladnutie krizovej si-
tudcie takéhoto druhu je nad sily aj vel'kych, nieto eSte malych ¢len-
skych &tatov. V pripade, ze by EU disponovala va¢$imi pravomocami
v oblasti zdravia, mohla by na podobné krizy lepsie reagovat.

Ocakavania hospodarskeho ozivenia ekonomik c¢lenskych Statov
Unie st momentalne na jednej strane podporované postupnym uvol-
novanim opatreni na zamedzenie Sirenia koronavirusu, vratane otva-
rania hranicé3, Na druhej strane vsak vyznamné riziko pre vyvoj v EU
v nadchéadzajtcich mesiacoch predstavuje dosial relativne nizka mie-
ra zaockovanosti a zaroven $irenie mutdcii koronavirusu, ktoré pred-
znamenava d’al$iu vinu pandémie.

Stcasna kriza je pre EU prileZitostou, ale aj rizikom. Unia sa k vyzve
v podobe pandémie postavila ako k prileZitosti na zmeny smerom

62 Napriklad slovenskd vlada nevylucuje otvorenie zakladnych zmlav. Na druhej
strane &eska vlada odmieta zasadnu reformu Unie, aj zasahy do zékladnych zmlav a chee
sa sustredit’ skor na jednotlivé politiky.

6 Snahy minimalizovat Sirenie nového koronavirusu viedli v EU k obmedzeniu vol-
ného pohybu os6b. Zavedenie jednotného digitdlneho COVID preukazu v lete 2021 by
malo ob¢anom Unie umoznit volné cestovanie v ramci ¢lenskych §tatov. To je v zaujme
hlavne krajin na juhu Eurépy, ktoré st zavislé od cestovného ruchu a ktorych ekonomiky
pandémia zasiahla vyraznym spdsobom.
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ku konkurencieschopnejsej, odolnejsej, udrzatelnejsej, digitalnejsej aj
ekologickejsej ekonomike, ¢o podrobne dokumentuji narodné plany
obnovy a odolnosti jednotlivych ¢lenskych statov. V najblizsich ro-
koch sa ukaze, do akej miery sa tieto plany zrealizuja, ¢i buda bez-
precedentne vysoké finanéné prostriedky v ramci Unie skuto¢ne efek-
tivne vynaloZené a v neposlednom rade k akym reformnym krokom
déjde na trovni celej EU aj na zaklade vysledkov Konferencie o bu-
dacnosti Eurépy. Vsetky tieto skutoc¢nosti buda kl'ac¢ové pre budicu
poziciu EU ako globalneho hraca.
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8. REGIONALNE DISPARITY A KONVERGENCIA V USA

8.1. Hlavné parametre HDP

Tak ako iné krajiny vo svetovej ekonomike, aj USA boli postihnuté
negativnymi dosledkami pandémie koronavirusu SARS-CoV-2. Hru-
by domaci produkt vyjadreny v trhovych cenach klesol v roku 2020
03,5 % a miera nezamestnanosti narastla na 8,1 %. V minulom roku
2020 bol vyrazny najmd prepad sukromnej spotreby a tvorby hrubého
fixného kapitalu. Prudky obrat vo vyvoji tychto dvoch ukazovatel'ov
by mal v prebiehajicom roku 2021 prispiet k pomerne vysokému na-
rastu HDP az 06,9 %. Jednym z determinantov takéhoto obratu vo
vyvoji konjunktuary je aj vel'ky fiskalny stimul.

Tabulka 81
Vybrané ukazovatele HDP USA (2018 - 2022)

2018 2019 2020 2021 2022
HDP v trhovych cenéch (% zmena) 3,0 2,2 -3,5 6,9 3,6
Stakromna spotreba (% zmena) 2,7 24 -39 8,3 4,3
Hruby fixny kapitél (% zmena) 3,0 2,3 -2,7 7,5 3,9
Uspory domadcnosti (% disponibilného prijmu) 7,8 7,5 16,3 16,4 10,2
Deflator HDP (% zmena) 24 1,8 1,2 3,0 2,4
Miera nezamestnanosti (% pracovnej sily) 3,9 3,7 81 56 43
Hruby dlh vlady (% HDP) 1064 | 1079 | 1336 | 1405 | 1440

Prameri: OECD (2021).

Zachranny plan pre Ameriku (American Rescue Plan - ARP) pred-
stavuje fiskalnu expanziu v objeme 1,84 bil. USD (8,4 % HDP), ¢o je
velky balik finan¢nych prostriedkov aj z hladiska medzinarodného
porovnania. Hned' po jeho schvéleni v kongrese USA v polovici mar-
ca 2021 upravila OECD svoj predbezny vyhlad pre ekonomiku USA.
Odhadovany rast HDP pre rok 2021 zdvojnasobila z3,2 % na 6,5 %.
(Lenain a kol., 2021). Rast vydavkov $tatu zvysi domaci dopyt a mal
by tak urychlit navrat HDP na troven pred koronakrizou.
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Vladne vydavky, ako aj nahromadené Gspory obyvatel'stva buda
stimulovat spotrebny dopyt, ktory je posilneny aj vyraznym pokrokom
v miere zaockovania obyvatel'stva proti virusu SARS-CoV-2. Ku diiu
4.7. 2021 bolo v USA zaockovanych aspon jednou davkou vakciny
54 % obyvatel'stva (Our World in Data, 2021), ¢o je sice menej ako na-
priklad v Taliansku alebo v Nemecku (56 %), avsak z hl'adiska objemu
to predstavuje viac ako 180 miliénov l'udi. Zaroven doslo k vyraznému
zniZzeniu poctu infikovanych, hospitalizovanych a tmrti na covid-19.
To viedlo k uvolneniu protipandemickych opatreni a k povzbudeniu
domacej spotreby. Ako vsak ukazuje nasledujtci graf 8.1, situdcia na
trhu prace ma stdle este relativne d’aleko od stavu, ktory predchadzal
recesii a koronakrize v roku 2020. Do aprila 2021 sa podarilo nahra-
dit len asi 2/3 z pracovnych miest, ktoré sa stratili po¢as pandémie
koronavirusu, pricom najviac takto postihnuté je odvetvie sluzieb
a pracovné miesta snizkymi mzdami obsadené Afroameri¢anmi
a Latinskoameri¢anmi.

Graf 81
Chybajuci pocet zamestnanych oproti februaru 2020 (v tis., februar 2020 = 0)
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Prameri: OECD (2021).

Napriek zjavnému zlepSovaniu viacerych parametrov HDP mu-
sime konstatovat, ze trh prace v USA sa stale nespamdtal z dopadov
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koronakrizy a pocet zamestnanych bol v aprili 2021 este o viac ako
8,2 mil. I'udi mensi oproti stavu pred pandémiou vo februari 2021.
Okrem prepadu HDP a zamestnanosti sa konjunktarny vyvoj po-
zna¢eny koronakrizou podpisal pod prehibenie existujtcich nerovno-
vah v ekonomike, predovsetkym v radmci réznych prijmovych, social-
nych a etnickych skupin obyvatel'stva. Zvlast negativne boli postihnuti
mladi 'udia a nizko kvalifikovani. Federdlna vlada sa snaZila zmiernit
ekonomické a socialne dopady predovsetkym prostrednictvom trans-
ferovych platieb a zvysenia podpory v nezamestnanosti.

Graf 82
Dvojity deficit USA (v % HDP)
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Prameri: OECDstat (2021).

Uvedené sa prejavilo na rekordnom zvyseni deficitu federalneho
rozpoctu na viac ako 15 % HDP v rokoch 2020 a 2021, ¢o bolo okrem
transferovych platieb a vyssej podpory v nezamestnanosti spdsobené
najmd vypadkami na danovych prijmoch. To sa premietlo do Grovne
¢istého verejného dlhu USA, ktory sa zvysil z 82,64 % HDP v roku
2019 na 98,65 % HDP o rok neskér a odhadovanych 105,53 % v roku
2021. S dal$im miernym rastom ¢istého verejného dlhu sa v désledku
deficitného hospodarenia federalnej vlady pocita aj v roku 2022.
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Okrem toho sa ale zviacsil deficit na beznom tucte platobnej bilancie,
¢o je spdsobené najmd rastom objemu importovanych tovarov, nakol'ko
objem exportu sa este stale nedostal na predkrizova troven zroku
2019. Takyto dvojity deficit USA, na strane federalneho rozpoctu
a bezného uctu platobnej bilancie, zvdc¢suje nerovnovahu vo svetovej
ekonomike a zavislost zahrani¢nych ekonomik od domacej spotreby
v USA.

T4 je z hl'adiska jej Struktary ale stdle viac oslabovand nerovno-
vdhami v tvorbe prijmov obyvatelstva arozsirovanim divergencie
medzi jednotlivymi statmi USA. Ak analyzujeme Strukttru prijmov
podla jednotlivych decilov, zistime dlhodoby proces prelievania
prijmov od chudobnejsich k bohat$im.

Graf 83
Rozdelenie prijmov doméacnosti podla decilov
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Prameri: BEA (2021).

Z hladiska Struktary prijmov boli hlavnym zdrojom rasttcej ne-
rovnovahy prijmy z aktiv a trokov. Posledny decil prijmovej skély
obyvatel'stva ziskal az 64 % prijmov z aktiv a 55 % z prijmov plyna-
cich z arokov. Co je vsak prekvapujtice, tak v obdobi rokov 2007 -
2018 sa zvysil podiel posledného decilu aj na prijmoch zo zamestna-
nia, na rozdiel od nizkoprijmovych skupin obyvatelstva, ktorych
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podiel na prijmoch zo zamestnania sa zniZil. Snaha federalnej vlady
o zmiernenie nerovnovahy prijmov a vyrovnanie ekonomického po-
tencidlu medzi jednotlivymi Statmi a regionmi USA moZe byt pro-
spesna aj vo vztahu k fungovaniu svetového obchodu a ekonomiky.

Ako je zrejmé z grafu 8.3, spotrebné vydavky bude federalna vlada
zvySovat najméd v prebiehajacom roku 2021, ¢o stuvisi s neobvykle
velkym balikom finan¢nej pomoci (ARP) zo strany federélnej vlady,
ktora sa takto snaZzi nastartovat udrzatelnt konjunkttru hospodar-
skeho cyklu. Federdlna pomoc uré¢end na tlmenie bezprostrednych
dosledkov koronakrizy plynule prejde do dlhodobej podpory strate-
gickych odvetvi a zdujmov narodného hospodarstva.

8.2. Legislativa na vyrovnanie regionalnych rozdielov

Federalna vlada chce prostrednictvom dotacii, tarifnych bariér
(colnych opatreni), datiovych ulav a inych opatreni podporit vybrané
strategicky dolezité odvetvia, produkty a firmy. Objem vyc¢lenenych
finanénych prostriedkov je taky velky, ze stat bude mat v ndrodnom
hospodarstve ovela vac¢siu vahu ako doteraz a bude vo vdcSej miere
ovplyviiovat konjunktarny vyvoj ekonomiky USA. V jani 2021 senat
USA schvalil zakon US Innovation and Competition Act, s pomocou kto-
rého sa ma podporit konkurencieschopnost celych USA, ale aj jednot-
livych statov a regionov USA. United States Innovation and Competition
Act obsahuje balik zdkonov, ako st napriklad Endless Frontier Act,
Strategic Competition Act alebo Meeting the China Challenge Act. Tento
zakon prinesie najvdcsie investicie statu do priemyslu a inova¢nych
aktivit za posledné desatrocia.

Zakon prichadza v c¢ase napidtych obchodnych vztahov USA
s Cinou a mé preto aj geopoliticky rozmer, ked’ viaceré jeho ustano-
venia majd za ciel vyvazit rastici vplyv Ciny tak v ramci domécej
ekonomiky USA, ako aj vramci globalizovanej svetovej ekonomiky.
Zakon adresuje napriklad silnejtci vplyv Ciny na americkych univer-
zitach, problematiku kradnutia intelektudlneho majetku a pocitacovej
kriminality. Zakon potvrdzuje Cinu v postaveni hlavného konkurenta
USA a podciarkuje strategicky vyznam dosiahnutia (resp. udrzania)
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P

vedtcej tlohy v oblasti vyskumu, vyvoja a vyroby kltacovych techno-
l6gii budtcnosti.

Tymto spdésobom sa ma zvysit objem finanénych prostriedkov
uréenych na aplikovany vyskum prostrednictvom National Science
Foundation (NSF), majt sa vytvorit regionadlne vyskumné uzly (ktoré
by mohli napodobnit tspech Silicon Valley) a podporit vzdeldvanie
v oblasti vedy, technoldgii, inZinierstva a matematiky (STEM). Len
do tychto troch oblasti ma ist okolo 100 mld. USD. Na zintenzivne-
nie vyskumu, vyvoja a domécej vyroby polovodi¢ov ma ist d'alsich
52,7 mld. USD, pri¢om uz pre fiskalny rok 2022 je na tento tcel vycle-
nenych 24 mld. USD a na d’alsie obdobie 2023 - 2026 bude kazdoro¢ne
vyclenenych okolo 6,5 mld. USD (RPC Senate, 2021).

Najma vo vidieckych oblastiach sa takto zlepsi dostupnost kva-
litného vzdelania a okrem zvys$enia konkurencieschopnosti sa podpo-
ri regionalny rozvoj a vécsia diverzita regiondlnych ekonomik ¢i uz
z hl'adiska tvorby HDP, alebo lep$ich pracovnych miest. S uvedenym
stvisi aj ambicia zmensit rozdiely medzi financovanim najlepsich uni-
verzit a tych slabsich, ¢im sa podpori diverzifikacia pri dosahovani kva-
litného vzdelania a kvalifikacie. Na tento tcel bude sluzit program pre
vzdelavacie instittacie na vytvorenie spolo¢nych vyskumnych a vzde-
lavacich kapacit spolu so Spickovymi vyskumnymi institGciami. Fi-
nanc¢né prostriedky pojdu na vytvorenie univerzitnych technologic-
kych centier, centier pre transfer technolégii a inova¢nych institatov
pre vyskum v kl'i¢ovych oblastiach budtcnosti. To méze v kone¢nom
dosledku pomoct pri silnejSej konvergencii medzi ekonomikami jed-
notlivych statov USA.

Narodna vedecka nadacia (National Science Foundation, NSF) ur-
¢ila nasledovné kl'ac¢ové oblasti, do ktorych budti smerovat finan¢né
prostriedky:

1. umela inteligencia, strojové ucenie,

2. vysokovykonné pocitace (superpocitace), polovodice, hardware
a software,

kvantova veda a technolégie,

robotika, automatizacia a pokrocila vyroba,

prevencia a zmierfiovanie prirodnych a antropogénnych katastrof,
pokrocilé komunika¢né technolégie a virtudlna realita,

oUW
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7. biotechnolégie, medicinske technolégie, genomika, synteticka
biologia

8. uchovavanie a manazment dat, technolégia distribuovanych za-
znamov, kybernetickd bezpec¢nost, biometria,

9. riadenie energetickych zdrojov, priemyselné technolégie vratane
batérii, pokrocilé jadrové technolégie vratane vyroby elektrickej
energie,

10. pokrocilé materidly vratane kompozitov a 2D materialov.

Zatial' ¢o zakon US Innovation and Competition Act je primarne za-
merany na firmy, pracovné sily a konkurencieschopnost USA z po-
hladu medzinarodného pdsobenia (najmé v porovnani s Cinou), tak
z dlhodobého hl'adiska st opatrenia a stratégie v iom zahrnuté dole-
Zité aj pre potencidlne zmiernenie prijmovych nerovnovah v ramci celej
ekonomiky USA, ale aj medzi jej jednotlivymi regiénmi a Statmi.

V ¢asti B tohto zakona nazvanej Endless Frontier Act sa $tvrty bod
explicitne venuje regiondlnym inova¢nym kapacitdm a v ramci toho
napriklad regiondlnym technologickym uzlom a programu Manu-
facturing USA. V pripade inovac¢nych centier (sekcia 2104 zakona)
a technologickych centier na univerzitach sa v zdkone uvadza pod-
pora interdisciplinarity v zdkladnom a aplikovanom vyskume, ktory
musi byt realizovany v ramci aspon jednej z kl'd¢ovych vyskumnych
oblasti, pricom sa pri vybere prijimatela finan¢nej podpory na tento
ucel (grantu) zohladnuje maximalizécia regionalnej a geografickej
diverzity univerzitnych technologickych centier. Transfer technolégii
a poznatkov sa ma realizovat prostrednictvom regionédlnych techno-
logickych uzlov a centier pre spolo¢né vyuzivanie zdrojov Collaborati-
ve Innovation Resource Center Program. V zakone sa explicitne uvadza,
ze cielom podpory inovécii a novych technolégii nie je len dosiahnu-
tie celosvetového prvenstva v oblastiach dolezitych pre narodnt a eko-
nomicka bezpec¢nost, ale cielom je aj podporit regiondlny ekonomic-
ky rozvoj a konkurencieschopnost, vratane malych miest a vidieckych
oblasti a prispiet k transferu inovécii a technolégii vramci celych
USA.

Zakon vytvéra 8irsi rdmec pre implementovanie regionalnych ino-
vacnych stratégii, ktoré odrazaju regionalne potreby, vratane rozvoja
infrastruktary, trhu prace a pracovnych sil ¢i rozvoja podnikatel'ského
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prostredia. Na podporu technologickych a inovaénych uzlov v ramci
malych a vidieckych komunit stat vycleni az 90 % z celkovych vydav-
kov za jeden fiskélny rok, pri¢om v ramci regiondlnych technologickych
uzlov na tzemi pod spravou povodnych obyvatelov je to az 100 %
z celkovych vydavkov za dany fiskalny rok. Zékon tak vytvara nové
moznosti pre ekonomicky znevyhodnené komunity a regiony.

Pri posudzovani efektivity vynaloZzenych finanénych prostriedkov
na podporu regionalnych technologickych uzlov sa bera do tvahy
ukazovatele ako napriklad tvorba novych pracovnych miest, pocet
udelenych patentov, vznik a rozvoj novych podnikatel'skych aktivit.
Je to plan, ako vytvorit regionalne kapacity pre inovécie, ako posilnit
priemyselna zdkladniu USA, podporit verejno-sakromné partnerstva
a aktivity v oblasti vyskumu a komercionalizcie technol6gii. V tomto
ohlade sa zdoraziiuje potreba zarucit, aby sa vysledky federdlne fi-
nancovaného vyskumu (dusevné vlastnictvo) nemohli vyuzit zahra-
ni¢nymi firmami, ktoré st kontrolované organizaciami spadajiacimi
pod vladu Cinskej udovej republiky (Congress, 2021).

8.3. Realna konvergencia medzi statmi USA

Budeme sktimat sigma konvergenciu medzi jednotlivymi Statmi
USA pomocou ukazovatelov smerodajnej odchylky a varia¢ného koefi-
cientu. Smerodajna odchylka urc¢uje, do akej miery stt namerané hod-
noty okolo strednej hodnoty, pri¢om ¢im je tato odchylka mensia, tym
st namerané hodnoty blizsie priemeru a ich rozptyl je mensi. Variac-
ny koeficient predstavuje percentualny podiel smerodajnej odchylky
a aritmetického priemeru.

Vypocitali sme smerodajnt odchylku redlneho HDP za vsetky Sta-
ty USA na Stvrtrocnej baze a pre obdobie medzi prvym kvartalom
2005 a poslednym kvartdlom roku 2020. Pocas uvedeného pitnast-
rocného obdobia sa smerodajnd odchylka redlneho HDP v USA zvysi-
la 042 %. Varia¢ny koeficient sa dokonca zvysil az 0102 %. To zna-
mend, ze rozptyl v dosahovanych mierach redlneho HDP sa medzi
jednotlivymi statmi USA zvacsil. Narast smerodajnej odchylky v case
naznacuje divergencné tendencie medzi jednotlivymi Statmi USA
a ich ekonomikami.
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Dobre to ilustruje nasledujuci graf 8.4, ktory znazorruje smerodajna
odchylku a jej percentudlnu zmenu pre realny hruby doméci produkt.

Graf 84
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Prameri: BEAdata (2021); vlastné vypocty.

Ako je zrejmé, pocas sledovaného obdobia sa smerodajnd odchylka
a varia¢ny koeficient zniZili len velmi ojedinele, a to hlavne pocas po-
klesu redlneho HDP. Musime preto konstatovat, ze konvergen¢né
tendencie sme medzi $tatmi USA zaznamenali najmd pocas recesii
v rokoch 2008 - 2009 a 2020 (graf 8.4). Ked'ze boli recesiami postihnuté
vsetky ekonomiky jednotlivych statov USA v rovnakom case, prejavi-
lo sa to ako konvergenc¢nda tendencia v rdmci konjunktirneho vyvoja
celych USA. Zaujimavé su kratke epizédy konvergencie a poklesu
smerodajnej odchylky HDP medzi jednotlivymi Statmi USA v tretom
stvrtroku 2011, prvom Stvrtroku 2013 a prvom S$tvrtroku 2014, pri-
¢om v tom druhom pripade tato konvergencné faza nekoreSpondova-
la s poklesom rastu HDP za celé USA, ale len v niektorych Statoch
USA.

Uvedené divergen¢né tendencie boli v roznej miere podporované
vyvojom v jednotlivych sektoroch narodného hospodarstva.
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Prameri: BEAdata (2021); vlastné vypocty.

Konvergencia z pohladu jednotlivych odvetvi sa medzi Statmi
USA relativne najviac prejavovala v stavebnictve, ktoré zaznamenalo
v obdobi rokov 2006 - 2011 pokles smerodajnej odchylky, pri¢om
v nasledujtcich rokoch patril jej rast medzi najnizéie spomedzi vset-
kych odvetvi zndzornenych na grafe 8.5 a divergencné tendencie
medzi jednotlivymi Statmi USA tak boli v tomto odvetvi relativne
najslabsie. Za celé sledované obdobie sa smerodajna odchylka v tomto
odvetvi zvacsila len 0 15,8 %. Dovodom je zrejme fakt, Ze az na nie-
kolko malo statov (Colorado, Idaho, Severna Dakota, Oregon, Juzna
Dakota, Texas, Utah, Washington) sa redlny HDP vytvoreny v sektore
stavebnictva pocas sledovaného obdobia 2005 - 2020 v celych USA
znizil.

Relativne slabé boli divergen¢né tendencie aj v odvetvi maloob-
chodu, kde smerodajna odchylka medzi jednotlivymi $tatmi klesala
tri po sebe iduce roky 2007 - 2009, pricom jej rast bol za celé sledova-
né obdobie (2005 - 2020) druhy najpomalsi spomedzi vybranych od-
vetvi (graf 8.5) na trovni 59,8 %. Realny HDP vytvoreny pocas sledo-
vaného obdobia 2005 - 2020 v odvetvi maloobchodu sa za celé USA
zvysil 010,9 %. To isté mdzeme povedat aj o vdcSine Statov USA,
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s vynimkou tych, ktoré maja relativne maly pocet obyvatelov, ako
napriklad Delaware, Maine, New Hampshire, Rhode Island, Vermont
alebo Zapadna Virginia. V tychto statoch doslo pocas sledovaného
obdobia k poklesu HDP vytvoreného v odvetvi maloobchodu.

V pripade velkoobchodu je to obdobné, hoci okrem rokov 2008 -
2009 bol v tomto odvetvi zaznamenany pokles smerodajnej odchylky
(konvergencia) medzi jednotlivymi $tatmi aj v rokoch 2016 a 2019. Za
celé sledované obdobie bol v odvetvi velkoobchodu rast smerodajnej
odchylky treti najpomalsi na trovni 70 %. Divergencia HDP medzi
statmi USA tak bola v tomto odvetvi vdcsia ako v maloobchode a to
sa pocas sledovaného obdobia zniZzil hruby domaéci produkt vytvore-
ny v tomto odvetvi. Za celé USA vsak pocas sledovaného obdobia
rokov 2005 - 2020 doslo k rastu tohto indikatora 0 9,5 %.

Doélezity bol vyvoj v odvetvi priemyslu, v ktorom sa pocas sledo-
vaného obdobia zvicsila smerodajnd odchylka o0 82,8 %. Medzi jed-
notlivymi statmi USA tak z pohladu tvorby HDP v priemysle prevla-
dali divergen¢né tendencie. Musime vsak konstatovat, Ze okrem roku
2009, kedy bola v celych USA recesia a v drvivej va¢sine odvetvi prebie-
hali konvergen¢né tendencie, sme v odvetvi priemyslu zaznamenali
konvergenciu medzi $tatmi aj v roku 2011 (podobne ako pri stavebnic-
tve) a ako v jedinom odvetvi narodného hospodarstva aj v roku 2012.

Aj napriek tomu, Ze v odvetvi tazby a dobyvania sme zaznamenali
vyssi pocet rokov s poklesom smerodajnej odchylky (konvergencia),
v porovnani s priemyslom sa divergencia medzi Statmi zvacsila viacej,
pocas sledovaného obdobia rokov 2005 - 2020 az o0 105,8 %. Odvetvie
tazby a dobyvania tak z dlhodobého hladiska a z pohladu tvorby
HDP predstavuje treti najvacsi zdroj divergencie medzi statmi USA.
Hned po 1fiom nasleduje odvetvie polnohospodarstva, v ktorom sa
smerodajna odchylka pocas sledovaného obdobia zvysila 0136,3 %.
Zdrojom divergencie v tvorbe HDP medzi $tatmi bolo toto odvetvie
najmd v rokoch 2007, 2011 a 2017. Paradoxom je, Ze na rozdiel od
inych odvetvi sa v polnohospodérstve zvéacsila divergencia v tvorbe
HDP aj pocas roku 2020.

Okrem polnohospodarstva bol rovnaky trend v roku 2020 zazna-
menany uz len v odvetvi informécii a v odvetvi financii, poistenie,
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reality a lizing. Najva¢sim zdrojom divergencnych tendencii pri tvor-
be HDP v jednotlivych statoch bolo odvetvie informacii.

Graf 86
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Pozndmka: Do odvetvia financii st zahrnuté aj poistovacie sluzby, reality a lizing; do odvetvia ume-
nia patria aj zdbava, rekreécia a pohostinské sluzby; do odvetvia vzdeldvania patria aj zdravotnictvo
a socidlne sluzby.

Prameri: BEAdata (2021); vlastné vypocty.

Ako je zrejmé z grafu 8.6, pocas sledovaného obdobia bolo odvet-
vie informaécii najva¢sim zdrojom divergencénych tendencii v tvorbe
HDP. Pocas rokov 2005 - 2020 sme zaznamenali len jeden rok (2009),
ked’ dosiahla smerodajna odchylka zaporné hodnoty a medzi $tatmi
tak pri tvorbe HDP v odvetvi informdcii prevladali divergencné ten-
dencie dlhsie ako pri inych odvetviach narodného hospodarstva.
Ukazovatel smerodajnej odchylky sa medzi rokmi 2005 - 2020 v tom-
to odvetvi ndrodného hospodarstva zvysil az 0411,7 %. Je to spdso-
bené nerovnomernym rozlozenim tvorby HDP v odvetvi informAcii
medzi jednotlivymi Statmi USA. Len dva staty, Kalifornia a New
York, sa v roku 2020 podielali na takmer 40 % tvorby HDP v odvetvi
informdcii za celé USA. Podiel tychto dvoch statov na tvorbe HDP
v odvetvi informadcii sa v sledovanom obdobi zvySoval na tkor ostat-
nych Statov.
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Krelativne velkému percentudlnemu nérastu doslo v sledovanom
obdobi pri smerodajnej odchylke v odvetvi odbornych, technickych
a firemnych sluzieb. Za roky 2005 - 2020 to bolo aZ o takmer 100 %.
Okrem recesii v rokoch 2009 a 2020 doslo k poklesu smerodajnej od-
chylky (ku konvergencii) pri tvorbe HDP v tomto odvetvi len v roku
2013 a po vacsinu sledovaného obdobia v tomto odvetvi prevladali
divergencné tendencie (rast smerodajnej odchylky).

Odvetvie finan¢nych, poistovacich, realitnych a lizingovych slu-
zieb patri spolu s informdciami a najmd polnohospodérstvom k trom
odvetviam, ktoré ako jediné zaznamenali v roku 2020 rast smerodaj-
nej odchylky HDP. V sledovanom obdobi doslo vo v8etkych Statoch
k zvyseniu HDP vytvoreného v odvetvi finanénych sluzieb. Jedinou
vynimkou je v tomto smere stat New Jersey, kde bolo HDP v tomto
odvetvi v roku 2020 priblizne o 4 % mensie ako v roku 2005. V rokoch
2005 - 2020 doslo v tomto odvetvi k narastu divergencie a smerodaj-
nej odchylky.

Dalgim odvetvim so silnymi divergen¢nymi tendenciami, ked’ sme-
rodajnd odchylka pocas sledovaného obdobia klesla len raz v roku
2020, je odvetvie vzdeldvania, zdravotnictva a socidlnych sluzieb. Po-
¢as sledovaného obdobia sa divergencia a smerodajna odchylka real-
neho HDP v tomto odvetvi medzi jednotlivymi $tatmi USA zvysila
076,2 %. To je vyrazne viac ako napriklad v odvetvi dopravy a skla-
dovania, v ktorom sa smerodajnd odchylka a divergencia redlneho
HDP medzi $tatmi zvysila 0 33,3 %. Realny HDP za celé USA sa od
roku 2005 zvysil len 0 11,8 %, pricom az 21 Statov vytvorilo v tomto
odvetvi v roku 2020 mensi HDP ako v roku 2005.

Pocas pandémie koronavirusu a recesie v roku 2020 bolo v kazdom
State USA najviac postihnutym odvetvie zahrrujtice umenie, zdbavu,
rekreaciu a pohostinské sluzby. Aj preto sme v minulom roku zazna-
(konvergenciu) v ramci vsetkych odvetvi narodného hospodarstva.
Spolu so stavebnictvom dosiahlo odvetvie umenia, zabavy, rekreacie
a pohostinskych sluzieb v sledovanom obdobi rokov 2005 - 2020 naj-
niz$iu smerodajnt odchylku (16 %) realneho HDP zo vsetkych sku-
manych odvetvi ndrodného hospodérstva. Divergencéné tendencie vo
vyvoji realneho HDP tak boli v tomto odvetvi medzi jednotlivymi
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Statmi USA relativne malé, hlavne pri porovnani s ostatnymi odvet-
viami narodného hospodarstva, ako je napriklad odvetvie informaécii.

Komparaciu jednotlivych ekonomik okrem ich réznorodej strukta-
ry komplikuje aj ich r6zna vel'kost. Preto sme analyzu rozsirili o uka-
zovatel HDP per capita, ktory lepsie odraza ekonomicky potencial
aje zhladiska obyvatelov vhodnejsim ukazovatelom potencialnej
konvergencie alebo divergencie medzi jednotlivymi Statmi USA. Po-
rovnali sme rast HDP per capita v jednotlivych statoch s rastom HDP
per capita za celé USA (index 100) pocas rokov 1997 - 2019. Okrem
tempa rastu sme vypocitali aj korelacné koeficienty medzi vyvojom
HDP per capita.

Graf 87
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Prameri: BEAdata (2021); vlastné vypocty.

V uvedenom obdobi doslo k poklesu HDP per capita len v state
Nevada, pricom celkovo 8 Statov zaznamenalo rast HDP per capita
o viac ako 50 % pomalsi v porovnani s celymi USA. Tempo rastu HDP
per capita v rozmedzi 50 - 99 % rastu za celé USA dosiahlo pocas sle-
dovaného obdobia rokov 1997 - 2019 celkovo az 24 statov. Len 18 sta-
tov bolo schopnych dosiahnut rast HDP per capita vyssi, ako bol ten
za celé USA.
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Uvedené dokumentuje velmi rdéznorodé tempa rastu HDP per ca-
pita medzi jednotlivymi $tatmi a regiénmi USA. Do skupiny menova-
nych 18 statov patria aj tie s vel'kymi ekonomikami, ako st napriklad
Kalifornia alebo New York. Na druhej strane, do skupiny 8 Statov
s rastom HDP per capita pomal$im az o viac ako 50 % oproti celym
USA patria aj relativne malé ekonomiky, ako st napriklad Mississippi,
Michigan alebo Kentucky. Z uvedeného vyplyva, ze v USA nemoze-
me hovorit o rychlejSom raste HDP per capita v chudobnejsich sta-
toch USA oproti bohat$im statom.

Obmedzeny potencidl konvergencie k vyssiemu HDP na obyvatela
dokumentuje fakt, ze vac¢sina statov USA dosahuje niZsie tempo rastu
HDP per capita, ako je to za celé USA. Z grafu 8.7 je zrejmé, ze niekto-
ré z tychto statov vykazuja mensiu mieru koreldcie HDP per capita
s vyvojom za celé USA, a teda mozeme predpokladat, Ze u nich pre-
bieha pomalsie dobiehanie Zivotnej Girovne v porovnani s rychlejsie
rasticimi Statmi USA. Vacsina statov USA, vratane tych chudobnej-
sich, dosiahla v roku 2019 mensi HDP per capita v porovnani s prie-
merom USA ako v roku 1997.

Graf 88
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Prameri: BEAdata (2021); vlastné vypocty.
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Ako je zrejmé z grafu 8.8, v USA je len velmi malo Statov, ktoré
oproti roku 1997 zvysili svoj HDP per capita voc¢i priemeru USA.
O dobiehani a zvySovani Zivotnej trovne tak moZeme hovorit len pri
obmedzenom pocte Statov. Okrem inych, mali v roku 2019 vyssi
HDP per capita vo¢i USA v porovnani s rokom 1997 napriklad Juzna
a Severnd Dakota, Oklahoma, Oregon, Nebraska, Kalifornia, Mary-
land, Washington, Massachusetts a New York. Hlavne v pripade Se-
vernej Dakoty mozeme hovorit o vyraznom zvyseni HDP per capita
a dobiehani, ¢i az predbehnuti zivotnej drovne meranej ako HDP
per capita za celé USA. Ovela viac statov ale dosiahlo v roku 2019
v porovnani s priemerom USA niZsi HDP per capita ako v roku 1997
(graf 8.8) adoslo vnich vrelativnom vyjadreni k poklesu Zzivotnej
arovne.

Pre lep$iu predstavu o konvergencii zivotnej trovne medzi jednot-
livymi $tatmi USA sme analyzovali smerodajna odchylku a varia¢ny
koeficient osobného prijmu na jedného obyvatela. Je to presnejsi uka-
zovatel Zivotnej trovne ako ukazovatel HDP na jedného obyvatela.
Zatial' ¢o HDP meria hodnotu tovarov a sluZieb vyrobenych na tizemi
daného statu, osobny prijem meria aj hodnotu ¢istého prijmu plyna-
ceho zo zahranicia (inych statov). A hoci ukazovatel HDP na obyvate-
I'a vyjadruje ekonomickti vykonnost a potencial daného statu, tak
ukazovatel prijmu na obyvatela je do velkej miery vysledkom tohto
ekonomického vykonu.

Podobne ako pri vyvoji HDP, aj pri osobnych prijmoch na obyvate-
I'a sme pre jednotlivé roky a staty USA vypocitali smerodajnt odchyl-
ku a varia¢ny koeficient. Vyvoj znazorneny na grafe 8.9 koreSponduje
s predchadzajicim grafom 8.8.

Zaujimavé je zistenie, Ze pokles smerodajnej odchylky a variacného
ho stvrtroku 2020. V roku 2013 tak doslo na strane osobnych prijmov
na jedného obyvatela medzi jednotlivymi statmi USA k silnejSej kon-
vergencii ako na konci minulého roka 2020. Az na malé vynimky
a kratke epiz6dy konvergencie (v rokoch 2011, 2012, 2018, 2019) vsak
musime konstatovat, Ze pocas poslednej dekady 2010 - 2020 prevla-
dali na strane prijmov na jedného obyvatela medzi jednotlivymi
statmi USA divergencné tendencie. Tak to bolo aj pocas prvych troch
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stvrtrokov 2020, pricom pocas celého sledovaného obdobia sa smero-
dajna odchylka pri osobnych prijmoch na obyvatela medzi jednotli-
vymi Statmi USA zvysila 039,2 %. Rast varia¢ného koeficientu bol

Graf 89
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Prameri: BEAdata (2021); vlastné vypocty.

Uvedené sa nepotvrdzuje len na drovni Statov, ale aj regiénov
USA. V rokoch 2010 - 2020 sa osobné prijmy v USA v priemere zvysili
0 48,6 %. Z hl'adiska BEA regionov USA dosiahli vyssi priemerny rast
len region Vel'ké jazera (48,7 %), Skalnaté hory (57,2 %) a Daleky za-
pad (62,7 %). Atak len 13 statov USA dosiahlo pocas sledovaného
obdobia vy$si rast prijmov na obyvatel'a, ako bol priemer za celé USA.
Tak ako v pripade HDP a HDP na obyvatela, aj v pripade osobnych
prijmov na obyvatel'a sa potvrdili divergen¢né tendencie medzi $tatmi
USA.

Pre lepsie zhodnotenie rozdielnej dynamiky vyvoja prijmov na oby-
vatela sme porovnali kratkodoby rast v roku 2020 s dlhodobym ras-
tom pocas sledovaného obdobia poslednej dekady 2010 - 2020. Takto
sme identifikovali tie Staty, ktoré sa tahtnmi rastu prijmov na obyva-
tela, ako aj tie, ktoré v tomto ukazovateli zaostavaju za priemerom
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pre celé USA. Zaroven sme identifikovali tie Staty, ktoré zacali ziska-
vat podu pod nohami a dosahovali v minulom roku vyssi rast prij-
mov na obyvatela, ako je priemer za celé USA a zaroveri sme identi-
fikovali tie Staty, ktoré podu pod nohami zacali stracat a v minulom
roku dosiahli nizsi rast prijmov na obyvatela, ako bol priemer za celé
USA.

Na grafe 8.10 st na vertikalnej osi zndzornené kratkodobé tempa
rastu prijmov na obyvatela. Jednotlivé staty USA ich dosiahli v minu-
lom roku 2020. Na horizontélnej osi st k tymto hodnotam priradené
ukazovatele dlhodobého priemerného rastu prijmov na obyvatela
v obdobi poslednej dekady rokov 2010 - 2020. Okrem 51 statov USA
je na grafe 8.10 ¢ervenou farbou znazorneny bod (priese¢nik) vyjadru-
jaci hodnoty za celé USA.
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Prameri: BEAdata (2021); vlastné vypocty.

Graf 8.10 rozdel'uje staty USA na Styri pomyselné skupiny (kvad-
ranty), v zavislosti od toho, ako velmi sa vzdialené od stredovej
hodnoty, ktort v tomto pripade reprezentuji hodnoty za celé USA
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(¢erveny bod). Dlhodoby priemer rastu prijmov na obyvatel'a za celé
USA je 2,73 %, pricom tato hodnota rozdel'uje jednotlivé staty USA na
horizontélnej trovni do dvoch skupin. V Statoch nachadzajacich sa
nad touto Grovriou réstol prijem na obyvatela v dlhodobom horizonte
rychlejsie ako v ramci celych USA. V statoch nachadzajtcich sa pod
touto trovnou rastol prijem na obyvatela v dlhodobom horizonte
pomalsie. Kratkodoby priemer rastu prijmov na obyvatel'a bol v roku
2020 za celé USA na drovni 2,71 %, pricom tato hodnota rozdeluje
jednotlivé staty USA na vertikalnej trovni do d'alsich dvoch skupin.
Napravo od tejto trovne sa nachadzaja tie staty USA, ktorych prijem
na obyvatela v minulom roku 2020 réstol rychlejsie ako za celé USA.
Nal'avo od tohto bodu sa nachadzaju tie staty USA, ktorych prijem na
obyvatela sa v minulom roku 2020 zvysSoval pomalsie ako za celé
USA.

Staty, ktoré st dlhodobymi lidrami z hladiska tempa rastu prijmov
na obyvatel'a® a ktoré dosiahli vyssi rast, ako je priemer za celé USA
aj v kradtkodobom horizonte, st na grafe 8.10 znadzornené v pravom
hornom kvadrante. Je to spolu 12 statov: Kalifornia, Florida, Idaho,
Illinois, Indiana, Kansas, Massachusetts, Michigan, Montana, Ohio,
Pennsylvania, Utah. ététy, ktoré su sice z dlhodobého hl'adiska lidrami
v tempe rastu prijmov na obyvatel'a®, ale v krdtkodobom horizonte
dosiahli nizsie tempo rastu, ako je priemer za celé USA, st na grafe
8.10 znazornené v 'avom hornom kvadrante. Tieto Staty zacali v mi-
nulom roku zaostavat' v tempe rastu prijmov na obyvatel'a v porovnani
s priemerom za celé USA. Je to spolu 5 statov: Colorado, Minnesota,
New Hampshire, Severna Dakota, Washington.

V pomyselnom pravom dolnom kvadrante su tie staty USA, ktoré
v dlhodobom horizonte rokov 2010 - 2020 zaostavaji za tempom ras-
tu prijmov na obyvatel'a v celych USA, avsak v kratkodobom horizon-
te sa im podarilo dosiahnut vyssie tempo rastu prijmov na obyvatela
ako za celé USA. Tieto Staty zacali v minulom roku rychlejsie napre-
dovat v tempe rastu prijmov na obyvatela v porovnani s priemerom
za celé USA. Je to spolu 13 statov: Alabama, Arizona, Delaware,

64 Dosahujt dlhodoby rast v priemere 2,73 %.
65 Dosahujtt dlhodoby rast v priemere 2,73 %.
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Georgia, Iowa, Kentucky, Maine, Maryland, Mississippi, Nebraska,
Rhode Island, Juzna Dakota, Zdpadna Virginia. ététy, ktoré zaostava-
ja za tempom rastu prijmov na obyvatela pre celé USA tak v dlhodo-
bom, ako aj v kratkodobom horizonte, st na grafe 8.10 zn4zornené
v pomyselnom lavom dolnom kvadrante. Je to spolu az 21 Statov:
Aljaska, Arkansas, Connecticut, District of Columbia, Havaj, Louisiana,
Missouri, Nevada, New Jersey, Nové Mexiko, New York, Severna
Karolina, Oklahoma, Oregon, Juzna Karolina, Tennessee, Texas, Ver-
mont, Virginia, Wisconsin, Wyoming,.

Z uvedeného vyplyva, Ze len 17 statov dosiahlo v dlhodobom hori-
zonte rokov 2010 - 2020 vy$si rast prijmov na obyvatela, ako bol
priemer za celé USA. Rast prijmov na obyvatela vo vyraznej vac¢Sine
Statov zaostdval, ¢o sa pri 21 z nich potvrdilo aj v minulom roku 2020.

Vacsina statov USA, vratane tych chudobnejsich, dosiahla v roku
2019 mensi HDP per capita v porovnani s priemerom USA ako v roku
1997. Divergencia HDP a osobnych prijmov sa medzi jednotlivymi
Statmi USA zvacsila, pricom doslo k rastu tak smerodajnej odchylky,
ako aj varia¢ného koeficienta. Uvedené potvrdzuja aj adaje za decily
prijmovych skupin a zmensovanie podielu I'udi s nizkymi a stredny-
mi prijmami na celkovych prijmoch obyvatel'stva v USA. Federélna
vlada na tento vyvoj reaguje legislativou, ktorou sa ma zlepsit konku-
rencieschopnost USA v strategickych oblastiach narodného zaujmu.
Vel'ké investicie do infrastruktiry, inovacii a vzdeldvania maja zmen-
sit rozdielny ekonomicky potencial a zlep$it podmienky na vacsiu
konvergenciu medzi jednotlivymi Statmi a regiénmi USA.
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9. HOSPODARSKY VYVOJ JAPONSKA

9.1. Reakcia ekonomiky a vlady na druha vlnu pandémie
covidu-19

Japonska ekonomika sa dlhodobo vyrovnava so zdsadnym Struktu-
ralnym posunom spdésobenym starnutim obyvatelstva. Jej konjunkta-
ra je vtomto smere do vel'kej miery predzvestou situacie, do ktorej
smeruju aj iné vyspelé ekonomiky. Starntice obyvatel'stvo sa stane do
budtcna jednym z hlavnych konvergencénych faktorov aj v Eurépskej
tnii, ¢o sa bude v jednotlivych krajinach prejavovat na spolo¢nom
zvySovani vydavkov Statnych rozpoc¢tov na zdravotné asocidlne
sluzby, spolo¢nymi zmenami v dopyte a ponuke na trhoch prace, ako
aj zmenami v spotrebnom spravani poznacenom starndcim obyvatel-
stvom. Skusenosti Japonska tak moézu eurépskym ekonomikdm po-
moct pripravit sa alepsie zvladnut dosledky starntceho obyvatel-
stva s ich plusmi aj minusmi.

Tabulka 91
Vyvoj HDP Japonska (2018 - 2022)

2018 2019 2020 2021 2022
HDP 0,6 0,0 -4,7 2,6 2,0
Stkromné spotreba (% zmena) 0,3 -0,3 -6,0 1,6 2,2
Spotreba vlady (% zmena) 1,0 1,9 2,7 2,8 0,1
Hruby fixny kapitél (% zmena) 0,2 0,9 -4,2 15 31
Export (% zmena) 3,8 -1,5 -11,8 11,5 4,4
Import (% zmena) 3,8 1,0 -7,3 5,1 2,9
Nezamestnanost (% pracovnych sil) 24 2,3 2,8 3,0 2,9
Uspory domadcnosti (% disponibilného prijmu) 1,7 2,7 10,6 6,8 52
Deficit rozpoctu (% HDP) -2,5 -2,9 -10,1 -6,7 -4,0
Verejny hruby dlh (% HDP) 220,8 2229 238 241,2 241,4

Prameri: OECD (2021a).

Zhorsenie epidemickej situdcie na zaciatku roka 2021 znizilo odha-
dovany rast HDP v Japonsku, ktory by mal byt podla OECD na
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arovni 2,6 %, pricom na budtci rok 2022 by malo byt tempo rastu
2 %. Relativne pomaly rast miezd a zamestnanosti brzdi domacu
spotrebu, a tak je rast HDP tahany hlavne ozivenim svetovej ekono-
miky (exportom) a vydavkami vlady.

Hruby domaéci produkt by sa este ani v budicom roku 2022 ne-
mal dostat na predkrizovt Grovern, ¢o je spdsobené hlavne relativne
slabym rastom stkromnej spotreby ahrubych fixnych investicii.
S tymto koreSponduja aj adaje od MMEF, ktory pre Japonsko odha-
duje v strednodobom horizonte najpomalsi rast HDP spomedzi kra-
jin G7 aj napriek tomu, Ze prepad HDP bol v Japonsku pocas roka
2020 mensi ako napriklad vo Franctzsku, v Taliansku ¢i Spojenom
kral'ovstve.

Graf 91
Rast HDP v krajinach G7 (v %)
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Prameri: MMF (2021a).

Pre budticu prosperitu audrzatelnost konjunktary sa dolezité
sukromné a verejné investicie. Tie by sa mali v nasledujicom obdobi
zvys$it najmd vd'aka prijatym fiskalnym balickom. Podobne ako v inych
krajinach aj v Japonsku doslo vplyvom pandémie covidu-19 a prija-
tych opatreni na zmiernenie jej dosledkov k rastu deficitu rozpoctu,
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¢o bolo umocnené vypadkom darnovych prijmov. Uvedené sa podpi-
salo pod nérast hrubého verejného dlhu, ktory by mal v prebiehajt-
com roku 2021 prekonat hranicu 240 % HDP. RieSenie tejto velkej
nerovnovahy predstavuje spolu so starnutim obyvatel'stva kardindlnu
vyzvu pre tvorcov hospodarskej politiky. Pristup Japonska moéze byt
in$pirativny aj pre iné krajiny s podobnymi alebo rovnakymi doésled-
kami starntceho obyvatel'stva.

Vaprili 2020 prijala vlada Emergency Economic Package Against
COVID-19 v objeme 117,1 biliéna jenov (20,9 % HDP). Tento balik
pomoci bol rozdeleny do piatich oblasti: (i) prevencia pred Sirenim
infekcie a posilnenie lie¢ebnych kapacit (0,4 % HDP), (ii) ochrana za-
mestnanosti a firiem (15,8 % HDP), (iii) znovunastartovanie eko-
nomickej aktivity po jej obmedzeni v dosledku protipandemickych
opatreni (1,5 % HDP), (iv) vytvorenie odolnejsej ekonomickej strukta-
ry (2,8 % HDP), (v) posilnenie pripravenosti na vyzvy budtcnosti
(0,3 % HDP). Kl'i¢ové opatrenia zahffiajua finanénta pomoc v hotovosti
pre jednotlivcov a firmy, odklad splatok dani a prispevkov na social-
ne zabezpecenie, ako aj zvyhodnené pozicky od verejnych a stikrom-
nych finanénych institacii.

Vijani 2020 prijala vlada druhy balik fiskalnej pomoci v objeme
117,1 bil. jenov (20,9 % HDP) uréeny na (i) zdravotna starostlivost, (ii)
podporu podnikatelov, (iii) podporu domacnosti, (iv) transfery pre
miestne samospravy a (v) zvysenie stropu pre rezervny fond covid-19.
V decembri 2020 prijala vlada Comprehensive Economic Measures to Se-
cure People’s Lives and Livehoods towards Relief and Hope, ¢im zvacsila
rozpocet na strane vydavkov v objeme 73,6 bil. jenov (13,1 % HDP).
Tento treti balik fiskalnej pomoci je uréeny najméa na podporu struktu-
ralnych zmien a posilnenie udrzatelnosti konjunktiary do budtcnosti.
Medzi prijaté opatrenia patria napriklad stimuly pre investicie do digi-
talizacie, zlepSenia manazmentu krizovych situdcii a zelenych techno-
16gii, ako aj rozsirenie zvyhodnenych tGverov pre firmy.

V kratkodobom horizonte je cielom fiskdlnej pomoci podporit
zdravotny systém a proces vakcindcie obyvatelstva. V strednodobom
a dlhodobom horizonte je cielom pripravit odolnejsie ekonomické
a socidlne struktiry na zvladanie budtcich Sokov. Koronakriza v tomto



220

zmysle ukazala na potrebu strukturdlnych reforiem, ktoré by zlepsili
pracovné podmienky a flexibilitu na trhu prace. Z dlhodobého hladiska
ekonomiky, ktoré by mali podporit odolnost a udrZzatelnost budtcej
konjunktary japonskej ekonomiky (MMEF, 2021b).

9.2. Starntice obyvatel'stvo a politiky trhu prace
s tym spojené

Starntice obyvatelstvo sa podpisuje pod tubytok I'udi v produktiv-
nom veku a naopak rasttci pocet starsich I'udi, ktori st schopni parti-
cipovat na trhu préace. Tento vyvoj vytvdra podmienky pre nova dis-
tribaciu pracovnych sil a novi rovnovahu medzi dopytom a ponukou
na trhu préce. Uvedené bude mat nepochybne vplyv aj na mzdovy
vyvoj v ramci jednotlivych vekovych skupin obyvatel'stva.

Vacsia ponuka starsich na trhu prace a ich aktivna participacia do
vyssieho veku ako doteraz nevyhnutne potrebuje aktivnu asistenciu
zo strany zodpovednych autorit a instittcii. V tomto zmysle st dolezi-
té aktivity na udrzanie a rozsirenie kvalifika¢nych predpokladov pre
uspokojenie ndrokov firiem a zamestnavatelov na kvalitu pracovnych
sil. Potencidlny dopyt po pracovnych silach bude v budtcnosti stéle
vo vdcsej miere uspokojovany zo strany ponuky pracovnych sil vo
vyssom veku, a tak st vzdeldvanie a aktivne politiky trhu prace za-
merané na starsie vekové skupiny kl'acové.

Starnutie obyvatelstva a s tym spojeny tbytok I'udi v produktiv-
nom veku (15 - 64 rokov) sa netyka len Japonska, hoci ako je zrejmé
z grafu 9.2, klesajuci trend poctu I'udi v produktivnom veku je spo-
medzi krajin G7 v Japonsku najvyraznejs$i. Dopady tohto vyvoja nie
st len v rovine fiskalnej alebo domdceho trhu prace, ale aj v rovine
zahrani¢nej konkurencieschopnosti ekonomik. Japonsky trh prace
¢aka vo vztahu k jeho relativnej velkosti, vyjadrenej ako ponuka I'udi
v produktivnom veku, podobny osud ako napriklad Nemecko, ktoré-
ho trh prace sa podla odhadov OECD do roku 2040 zmensi v tomto
ohl'ade na trover ekonomiky Spojeného krélovstva alebo Franctizska
(graf 9.2).
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Graf 92
Vyvoj poctu I'udi vo veku 15 - 64 rokov v krajinach G7 (v tis., 1990 - 2040)
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Pozndmka: Udaje za USA st na pravej zvislej osi.

Pramen: OECDstat (2021a).

Tento postupny trend nuti Japonsko k trom veciam. Okrem expor-
tu priemyselnej vyroby a zahrani¢nych investicii, k va¢sej robotizacii
domaécej vyroby a sluZzieb, aj k vysokej participécii star$ich Iudi na
trhu prace. Klesajtci pocet I'udi vo vekovej skupine 15 - 64-ro¢nych
koresponduje srastom poctu aktivne participujicich starsich I'udji,
pricom obidva tieto faktory negativne ovplyviiuju verejné financie.
Ten prvy na strane mensieho vyberu z dani z prijmov fyzickych os6b
a socialnu starostlivost pre starsich.

Vyber dani z prijmu fyzickych osob dosiahol v Japonsku svoj vr-
chol vroku 1991 na trovni 37,750 bil. jenov, resp. v roku 1990 na
arovni 7,84 % HDP. Odvtedy tieto rozpoc¢tové prijmy prudko klesali
a svoje doterajsie dno zaznamenali v roku 2003 na trovni 22,238 bil.
jenov (4,29 % HDP) (OECD, 2021b).

Pri rasttcich vydavkoch rozpoctu bola fiskédlna reforma nevyhnut-
na. Nebudeme sa ale podrobnejsie venovat opatreniam na strane
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prijmov a vydavkov rozpoctu, ktoré viedli k zvySeniu vyberu dani
z prijmov fyzickych os6b®. V naSom texte chceme zdoraznit systé-
mové suvislosti starnticeho obyvatel'stva a doméceho trhu prace. Tie
st v Japonsku zaujimavé aj z toho hl'adiska, Ze na rozdiel od inych
vyspelych ekonomik, stat nezmierriuje negativne dopady starnutia na
trh prace a ekonomiku prostrednictvom imigrac¢nej politiky, ale skor
ako na prilev pracovnych sil zo zahranic¢ia sa spolieha na vlastné
zdroje a moznosti. Hoci musime objektivne pripustit, Ze Japonsko sa
v oblasti imigrac¢nej politiky coraz viacej otvara aj prilevu pracovnych
sil zo zahranicia.

Z hl'adiska hospodérskej politiky bol zvySujtci sa vek pre odchod
na dochodok hlavnym determinantom rastticej participécie starsich
na trhu préace. Toto opatrenie bolo doplnené postupnym zmen3ova-
nim ndhrady predoslého prijmu pri poberateloch starobnych do-
chodkov. Posobenie tychto dvoch faktorov bolo zosilnené tradi¢ne
vysokou pracovnou morélkou Japoncov a velmi vyznamnym deter-
minantom vysokej participacie na trhu préce boli aj opatrenia podpo-
rujice motivaciu firiem zamestnévat starsich I'udi.

Doélezitou stucastou reforiem trhu préce sa stali opatrenia kompen-
zujtce ubytok I'udi v produktivnom veku (15 - 64 rokov) prostred-
nictvom podpory zamestnanosti starSich. Podobne ako iné krajiny aj
Japonsko preto pristapilo k zvySeniu veku pre odchod do déchodku.
U muzov sa tento vek zacal zvySovat zo 60 na 65 rokov o niec¢o skor
ako uzien, ato uz vroku 2001 (uzien vroku 2006). K zvysovaniu
veku pre odchod na déchodok dochadzalo postupnymi krokmi, ktoré
boli sprevadzané aktivhymi opatreniami na trhu prace zameranymi
na podporu zamestnanosti starsich.

Japonska penzia mé dve zlozky, a to tzv. zdkladny program, ktory
je zaloZzeny na datume narodenia a tzv. mzdovy program, ktory sa
odvija od vysky mzdy a doby déchodkového sporenia. K zvySovaniu
veku pre odchod na ddéchodok dochddzalo najskor pri zékladnej zlozke
aod roku 2013 (umuzov), resp. od roku 2018 (uzien) dochadza
k postupnému zvys$ovaniu veku aj pri mzdovej ¢asti starobného

¢ Treba v8ak poznamenat, Ze ani v roku 2019 (6,07 % HDP) este stale nedosiahli svoj
vrchol z roku 1990.
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dochodku. Tento postupny proces bude u muzov trvat do roku 2025
a u Zien sa skon¢i v roku 2030. Vek, ked ma ¢lovek narok na zakladna
aj mzdovu cast starobného déchodku, sa vtedy u muZov aj u Zien vy-
rovnd a dosiahne hranicu 65 rokov (OECD, 2019c). Je velmi pravde-
podobné, Ze pre odchod na doéchodok toto nebude kone¢na hranica
a neskor bude musiet prist k jej dalsiemu zvyseniu. MéZeme predpo-
kladat, ze trend vysokej participacie starSich vekovych ro¢nikov na
trhu prace bude v Japonsku aj preto nad’alej pretrvavat.

Vysoky podiel 'udi, ktori pracuji vo vyssom veku, je v Japonsku
taky velky aj preto, Ze je medzi nimi pomerne malo tych, ktori odcha-
dzaja na predcéasny starobny dochodok. Japonci maja moznost na
predcasny odchod do doéchodku od veku 60 rokov. V skuto¢nosti ale
tento institat prili§ nevyuzivaja, skor naopak. Priemerny vek, ked
Japonci readlne odchadzaju z trhu préace, sa zvysuje, pricom tento trend
koresponduje od roku 2001 so zvySovanim oficidlneho veku pre od-
chod do déchodku.

Tabulka 92
Priemerny vek odchodu z trhu prace v krajinach G7 (2018)

Kanada [Franctizsko| Nemecko | Taliansko | Japonsko | Spojené USA

kralovstvo
Muzi 65,5 60,8 64,0 63,3 70,8 64,7 67,9
Zeny 64,0 60,8 63,6 61,5 69,1 63,6 66,5

Prameri: OECD (2019¢).

Pod vekom odchodu z trhu prace rozumieme realny odchod do
dochodku, ktory sa lisi od oficialneho veku pre odchod do déchodku.
Tento rozdiel predstavuje u muzov 5,8 roka a u zZien 5,1 roka, ¢o zna-
mend, ze po doviseni dochodkového veku zostavaji Japonci na trhu
préace aktivni v priemere najdlhsie spomedzi krajin G7. V skuto¢nosti
sa pri tomto porovnani dlhsie aktivni ako v Japonsku len obyvatelia
JuZnej Kérey, Mexika a Turecka.

Japonsko mé dlhodobo najvyssi podiel zamestnanych na pocet
obyvatelov vo vekovej kategorii 55 - 64-roénych v ramci krajin G7.
Ako ukazuju empirické poznatky, hospodarska stratégia, ktora sa
zacala uplatniovat pocas prvej dekady nového milénia, priniesla do
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participécie starsich oproti predchddzajucemu vyvoju eSte vacsiu
dynamiku. Po stagndcii v devatdesiatych rokoch minulého storocia
a pocas prvej dekddy nového milénia je v Japonsku od roku 2010 zre-
telny narast podielu zamestnanych medzi star§imi 'ud'mi.

Graf 93
Zamestnani na pocet obyvatel'ov, vekova kategoria 55 - 65 rokov (v %)
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Pramerni: OECDstat (2021b).

Rovnaky trend ako v Japonsku moéZeme pozorovat aj v dalsich
krajindch G7 znazornenych na grafe 9.3, s vynimkou USA, kde sa za
poslednych tridsat rokov podiel zamestnanych na pocte obyvatelov
vo vekovej kategorii 55 - 65-ro¢nych zvysil najmenej. Tato konvergen-
cia k vdcsej participacii starsich je zretelnd aj v eurépskych ekonomi-
kach, pricom zvysenie participacie starsich bolo markantné najma
v Nemecku (graf 9.3). Uvedené koreSponduje s vyvojom znazorne-
nym na grafe 9.2.

Miera zamestnanosti vo vekovej kategorii 55 - 64-ro¢nych je v Ja-
ponsku jedna z najvyssich nielen v ramci G7, ale aj v ramci vSetkych
krajin OECD. V roku 2020 bola na drovni 76,8 %, rovnaka ako na

Novom Zélande, avSak mensia ako na Islande (81,2 %) a vo Svédsku
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(77,6 %). Pre porovnanie, priemer OECD bol v roku 2019 na arovni
62 %. Z hl'adiska relativneho tspechu japonskej stratégie je vsak dole-
zité, ako dynamicky dokazala ekonomika absorbovat a vytvorit pra-
covné miesta pre taky vel'ky pocet starsich 'udi. Miera zamestnanosti
vo vekovej kategorii 55 - 64-ro¢nych sa od roku 2013 zvysila o viac
ako 10 %.

Zvysovanie veku pre odchod do déchodku je v Japonsku doplnené
snahou vlady o urcenie novych pravidiel pre firmy, ktoré maji pod-
porit zamestnanost 'udi v déochodkovom veku. Tento systém je dole-
zity vzhladom na vysoku participéciu star$ich 'udi na trhu prace aj
po doviseni veku pre odchod do déchodku.

Firmy si mozu v podstate vybrat z troch moznosti. Bud’ predizia
zamestnancom existujice zmluvy a tito buda moct dalej pracovat
v hlavnom pracovnom pomere tak ako predtym, alebo zrusia zmluv-
ny vek pre odchod na dochodok, alebo prepustia a znovu zamestnaja
pracovnikov ochotnych pracovat aj vo vyssom veku (Jones - Seitani,
2019).

V tejto stivislosti sa vyndra viacero problémov, na ktoré mozu
dotknuté podnikatel'ské subjekty reagovat rozne. Mnoho z nich moéze
mat’ problém predizit zmluvu s pracovnikom v déchodkovom veku,
ato hlavne pri nezmenenych podmienkach pre naplii jeho préce,
zodpovednost, ktora ponesie, ¢i plat, ktory dostava. Tato alternativa
ma vSak svoje vyhody, ked’ zamestndvatel nemusi hladat za starsieho
zamestnanca ndhradu, pripadne hladat novd pracovnad napli pre
inak produktivneho zamestnanca v dochodkovom veku. Ak plati
podmienka ceteris paribus, tak produktivita prace sa nezmeni z roka na
rok len preto, lebo ¢lovek dovisi dochodkovy vek. Mnoho firiem vsak
pristupuje k zniZeniu narokov na zodpovednost starsich pracovnikov,
dochadza k zmenam néplne ich prace, ¢o byva najcastejsSie spreva-
dzané so znovu zamestnanim starSich l'udi na docasné pracovné
uvidzky, pri¢om casto pracuja menej hodin a dostavajt aj o niekol'ko
desiatok percent nizsie mzdy.

Takéto personalne zmeny nie je jednoduché vykonat k rovnakej
spokojnosti zamestndvatel'a aj zamestnanca. Japonska vlada ale pocho-
pila, ze zlepsovanie podmienok a motivacie pre vysoka zamestnanost
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I'udi v déchodkovom veku je dolezitou stcastou opatreni v case
rychlo starndceho obyvatelstva. Ak napriklad zamestnavatel prijme
rozhodnutia podporujtce zamestnanost starsich I'udi v dochodkovom
veku, ma narok na dotaciu od $tatu. Jej vyska sa odvija od rozsahu
prijatych opatreni, pricom moéze byt pouZita v ramci troch hlavnych
grantovych programov. Prvy sa tyka zamestnavatelov, ktori pre svo-
jich zamestnancov bud’ predizia vek na odchod do déchodku, celkom
zru$ia vek na odchod do doéchodku, alebo prijmt opatrenia na za-
bezpecenie nepreruseného zamestnania pre tych I'udi, ktori chct pra-
covat aj po doviseni dochodkového veku 65 rokov. Druhy grantovy
program sa tyka zamestnavatel'ov, ktori zlepsia svoj systém hodnote-
nia starSich pracovnikov, upravia podmienky na pracu z domu, vy-
tvoria podmienky na vzdelavanie, poradenstvo ¢i napriklad aj starost-
livost o zdravie star$ich zamestnancov a pod. Treti grant je uréeny pre
zamestndvatel ov, ktori sa rozhodnt zmenit formu pracovnych tvaz-
kov u star$ich zamestnancov z doby ur¢itej na dobu neurcitta (Tahara
a kol., 2016).

Ekonomiku a spolo¢nost zalozenti na celozivotnom zamestnani
podporuja v Japonsku rdzne Statne aj nestatne instittcie, ktoré za-
mestndvatel om pomahaju s technickymi problémami a poradenstvom
v otazkach zamestndvania star$ich l'udi. Riadenie zamestnanosti
a vytvaranie podmienok pre zamestnavanie starsich sa povazuje za
strategicky ciel a podporuje sa na celostatnej trovni. Hlavne malym
a strednym podnikom je poskytovana pomoc v oblasti socialneho po-
istenia, riadenia l'udskych zdrojov, mzdovej politiky, systémovych
zmien (napr. nové pracovné pozicie), praktickych organiza¢nych rie-
Seni ¢i vzdelavania pracovnikov.

K dlhodobej participécii na trhu prace maja starsi I'udia v Japonsku
dobré predpoklady. Okrem aktivnej politiky trhu prace zo strany
zodpovednych instittcii a dobrého zdravotného stavu obyvatelstva je
dolezitym predpokladom aj vysoka trover schopnosti a zruc¢nosti
pracovnych sil. Japonci mozu zostat pracovat a byt produktivni vo
vysokom veku aj preto, lebo maja jednu z najvyssich trovni l'udského
kapitalu na svete.
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Graf 94

Podiel obyvatelov s tretim stupfiom vzdelania vo vekovej skupine 55 - 64
rokov (v %, 2019)
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Prameri: OECDstat (2021c).

Podiel obyvatelov s dosiahnutym tretim stupriom vzdelania vo
vekovej skupine 55 - 64-ro¢nych je v Japonsku 44,5 %, ¢o je tretia
najvyssia troven spomedzi krajin OECD a druha najvyssia spomedzi
krajin G7, ktoré st na grafe 9.4 zvyraznené zelenou farbou. To déava
podstatnej ¢asti japonskych zamestnancov relativne dobré vyhliad-
ky na uplatnenie sa na trhu préace aj po doviseni déochodkového
veku. Je pravdepodobné, Ze vel'ka ¢ast z tychto zamestnancov si bude
takto schopna udrZzat alebo najst nové pracovné miesto aj vo vysSom
veku.

To, ¢o Japonsko odlisuje od inych krajin OECD v rdmci medziné-
rodného hodnotenia kompetencii dospelych (PIAAC), je vysoka miera
schopnosti a zru¢nosti medzi najstarsimi vekovymi skupinami obyva-
tel'stva. Aj mladsie vekové kategorie patria pri hodnoteni medzi naj-
lepsich na svete, porovnatelné vysledky ale dosahuju aj v inych kra-
jinach, ako napriklad vo Finsku, v Juznej Kérei alebo v Holandsku.
Avsak priemerna odbornost Japoncov v ¢itani a matematike vo veko-
vych kategoériach 45 - 54-ro¢nych a 55 - 64-ro¢nych je vyrazne vyssia
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ako v ktorejkol'vek inej krajine ztucastnenej testovania PIAAC. To
zvacsuje ich konkurencieschopnost a zvysuje Sance aktivne participo-
vat na trhu préce aj vo vy$som veku.

Avsak tak ako inde na svete, ani v Japonsku nemusi dosiahnuta
uroven vzdelania stacit na aktualne poziadavky trhu, hlavne v sa-
vislosti s ndstupom novych digitdlnych technolégii. To sa ukazuje
pri kognitivnych schopnostiach riesit problémy s pouzitim IKT tech-
nolégii. Zatial ¢o mladsie vekové skupiny dosahuja v tejto oblasti
lepsie vysledky ako priemer OECD, v pripade vekovej skupiny 55 -
64-roénych je Japonsko na trovni priemeru OECD. Lepsie vysledky
pri rieSeni problémov ako Japonsko dosahuju vekové kategorie 55 -
64-ro¢nych napriklad v USA, Kanade, Spojenom kralovstve ¢i v Ne-
mecku. M6zZeme predpokladat, Ze zvySenie investicii do celoZivotné-
ho vzdeldvania moze zlepsit digitdlnu gramotnost a vyhliadky na
eSte vysSiu zamestnanost' starsich v Japonsku (OECD, 2021a; OECD,
2021c).

Napriek uvedenym skuto¢nostiam sa vyssie dosiahnuté vzdela-
nie u starsich I'udi neprejavuje na nizsej miere chudoby v tejto veko-
vej skupine, ktora je z hladiska medzindrodného porovnania v Ja-
ponsku relativne vysokda. Japonsko ma relativne vysokt mieru
chudoby vo vekovej kategoérii starSich ako 65 rokov, ¢o okrem iného
suvisi aj s nizkou mierou nahrady predoslého prijmu pri starobnom
dochodku.

Uvazujeme s relativnou chudobou, ktord je vhodnejsia pre medzi-
narodné porovnanie, pricom za jej hranicu povazujeme troven 50 %
z medidnu ekvivalentného disponibilného prijmu domaécnosti. Japon-
sko ma druhd najvyssiu mieru chudoby medzi 'udmi v déchodko-
vom veku spomedzi krajin G7, hned’ za USA. To st vysoké miery aj
z medzinarodného porovnania®, hoci nie také extrémne ako v Litve,
Estonsku a Juznej Koérei, kde miera chudoby starych I'udi dosahuje
viac ako 40 %.

67 Priemer OECD je 13,5 %.
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Graf 95
Miera chudoby u starych I'udi (v %, 2016)
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Prameri: OECD (2019b).

Uvedené suvisi so zdsahmi Statu do ekonomiky, ktoré si vyZiada-
lo rychlo starntice obyvatel'stvo a s nim spojené zvysené naroky na
vydavky statu. Okrem zvySenia veku pre odchod do dochodku sa
jednym z faktorov, ktoré stoja za rastom chudoby starsich, stala aj
klesajtica miera nahrady predoslého prijmu pri poberani starobného
doéchodku.

Z hl'adiska medzinarodného porovnania je miera nahrady predoslé-
ho prijmu pri 'ud'och poberajacich starobny dochodok v Japonsku
relativne nizka. Stratégia zniZovania vysky starobnych dochodkov
(velkorysosti systému déchodkového sporenia) voci predchadzajiacim
prijmom pochéddzajicim zo zamestnania sa tak v Japonsku uz do urci-
tej miery vycerpala. Nielen z hl'adiska medzindrodného porovnania,
ale aj zhladiska relativne vysokej miery chudoby medzi I'udmi
v dochodkovom veku.
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Graf 96
Nahrada predoslého prijmu a vyska dani u déchodcov (v %, 2019)
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Pozndmka: Starobny dochodca predtym poberal mzdu na trovni priemernej mzdy v ekonomike.

Prameri: OECD (2019a).

Hruba nahrada predoslého prijmu na trovni priemernej mzdy
(GRR) je v Japonsku druhd najnizSia spomedzi krajin G7 a vyrazne
nizsia ako priemer OECD (graf 9.6). Spolu so zdanenim starobnych
dochodkov (TX) na trovni priemeru OECD uZ Japonsko nemé prili§
velky priestor, kam zniZovat C¢cistd nahradu predoslého prijmu
a viacej tak motivovat 'udi v déchodkovom veku, aby zostali aktivne
participovat na trhu prace. V Japonsku je navyse relativne vela do-
chodcov ohrozenych chudobou, ¢o obmedzuje priestor na dochod-
kové reformy smerom k zmenSovaniu hrubej ndhrady predoslého
prijmu.

Relativne nizka miera nahrady (starobného dochodku) predoslej
mzdy sa odrdZa na skladbe prijmov star$ich I'udi vo veku nad 65
rokov.
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Graf 97
Zdroje prijmov starsich I'udi (v %)
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Prameri: OECD (2019a).

Z trojice hlavnych zdrojov: poistenie a transfery, kapital, praca ma
Japonsko spomedzi krajin G7 najvyssi podiel prave tretieho zdroja na
celkovych prijmoch starsich. Tym, Ze starsi ['udia st v Japonsku dlhsie
aktivni na trhu prace, st aj ich zdroje prijmov menej zavislé od verej-
nych transferov a dochodkového poistenia (graf 9.7). Spomedzi krajin
OECD maja star$i I'udia vyssi prijem z prace ako v Japonsku len
v Juznej Koérei, Mexiku, Cileav Lotyssku.

Okrem toho, ze aktivna participacia I'udi v déchodkovom veku na
trhu prace pomaha kompenzovat klesajici pocet I'udi v produktiv-
nom veku, je tento dlhsi pracovny zivot doélezity aj pre budtcu vysku
starobnych déchodkov. To znamen4, Ze pre starsich I'udi sa vzhIadom
na vysku disponibilného prijmu zo zamestnania voci potencidlnemu
prijmu zo starobného dochodku viacej oplati zostat' dlhsie aktivnymi

na trhu prace.
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Treba si uvedomit, Ze podobny priebeh konjunktiry poznacenej
starnutim obyvatel'stva ako zaziva Japonsko, méze byt v strednodo-
bej budticnosti realitou aj v Eurépskej anii. UZ dnes museli mnohé
ekonomiky, vratane Slovenska, pristapit k zvySeniu veku pre odchod
do dochodku. Vo vztahu k trhu prace sa ako jedna z hlavnych vyziev
ukazuje byt zmenSovanie poctu I'udi v produktivhom veku a mensi
vyber dani z prijmov fyzickych osob. V savislosti s rastom poctu star-
8ich I'udi sa do budtcna dolezité ich kvalifika¢né predpoklady, ktoré
by lepsie odrazali naroky na pracovné sily kladené zo strany dopytu
audrzali ich aktivne participovat na trhu préace aj po doviSeni do-
chodkového veku. Skisenosti Japonska st tak v tomto ohl'ade v mno-
hom varovanim (napr. vysoké percento chudobnych doéchodcov), ale
aj indpirdciou (napr. aktivne politiky smerom k zamestnanosti star-
sich) pre d'alsie vyspelé ekonomiky.
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10. HOSPODARSKY vVYVO] CINY

Situacia v ¢inskej ekonomike odrdza skutocnost, ze krajina sa po-
merne Gspene vyrovnala s pandémiou covidu-19. Ekonomika Ciny
za prvy Stvrtrok 2021 vzrastla medziro¢ne 018,3 %. To predstavuje
najvyssi rast od roku 1992, ked’ sa s$tvrtro¢né adaje zacali sledovat.
Na dynamike rastu sa podielal silnejsi domaci a zahraniény dopyt
a pokracovanie vladnej podpory podnikov. Vysoké tempo rastu vy-
plyva aj z toho, Ze v minuloroénom prvom stvrtroku doslo v krajine
k 6,8 % poklesu ¢inskeho hospodarstva kvoli pandémii covidu-19.
Odhaduje sa, ze rast za rok 2021 bude v intervale 8 az 9 %. Cina bola
v roku 2020 jedinou krajinou z vel'kych ekonomik, ktora sa vyhla po-
klesu, avsak 2,6 % rast bol najnizsi za poslednych 44 rokov.

Po zvladnuti pandémie covidu-19 krajina pokracuje v realizacii so-
cidlno-ekonomickych priorit. Silnym akcelerdtorom hospodarskeho
rozvoja je priemyselnd vyroba, export a domdci dopyt, zaloZzeny na
I'udnatosti krajiny, v ktorej Zzije 1,4 mld. obyvatelov, z toho Styristo
miliénov patri do skupiny strednoprijmovych spotrebitelov. Rizika
spojené s vysokym rastom ekonomiky bude musiet eliminovat me-
nova politika.

Cinska hlavna konferencia o ekonomickej préci, ktora prebehla
v decembri 2020, je vyznamnou pravidelnou kaZdoro¢nou udalostou,
ktora hodnoti vysledky za minuly rok, analyzuje stcasnu situaciu
a pripravuje nové akcie pre nasledujice obdobie. Na konferencii za-
znelo, Ze v roku 2021 sa ekonomicka aktivita krajiny zameria na osem
oblasti. K nim patria posilnenie strategickej vedy a technolégii krajiny,
vytvorenie nezévislejSich priemyselnych a dodédvatel'skych retazcov,
ozivenie domaécej spotreby, pokracovanie reforiem, rieSenie problé-
mov byvania vo velkych mestach, zintenzivnenie antimonopolného
Gsilia a zabranenie neusporiadanej expanzii kapitalu.

Rok 2021 je prvym rokom 14. patro¢ného planu Ciny (2021 - 2025).
Krajina vytvara rozvojovy model duélnej cirkuldcie. V fiom hlavna
tlohu zohrdva doméci hospodérsky cyklus krajiny a medzinarodny
hospodarsky cyklus zostava jeho rozsirenim a doplnkom. Obchodné
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postavenie krajiny je silné rovnako ako pozicia domacej meny. Cinska
mena jiian/renminbi (RMB) bola v januéri 2021 piatou najatraktivnej-
Sou menou pre globalne platby podla hodnoty transakcii. Podiel na
globalnych platbach tvoril 2,4 %.

V kapitole sa zameriavame na hlavné charakteristiky ekonomického
systému a vyvoj v roku 2020 v porovnani s predchadzajicim rokom®8.

10.1. Zakladné vyvojové tendencie v roku 2020

Hruby domaéci produkt (HDP) vroku 2020 dosiahol hodnotu
14 730,0 mld. USD®, ¢o predstavuje rast 02,3 %70, pricom v minulom
obdobi to bolo 6,0 % (graf 10.1). Pridana hodnota primarneho sektora
predstavovala 7,7 % HDP, sekundarneho sektora 37,8 % a terciarneho
sektora 54,5 % (vroku 2019 53,9 %). Prispevok vydavkov konecnej
spotreby k miere rastu HDP oproti roku 2019 poklesol 00,5 p.b.,
tvorby hrubého kapitalu vzréstol 0 2,2 p. b. a ¢istého vyvozu tovarov
a sluzieb vzrastol 00,7 p.b. Hruby domaci produkt pripadajtci na
obyvatela bol 10 503,5 USD (rast 2,0 %). Celkova produktivita prace
dosiahla 17 071,1 USD na osobu (rast 2,5 %, v minulom obdobi to bolo
6,2 %).

Presny pohlad na ¢insku populéciu dal cenzus, ktory sa uskutocnil
v roku 2020 (NBSC, 2021b). Pocet obyvatel'ov dosiahol 1 411,78 mil.
Priemernd ro¢nd miera rastu od roku 2010 je 0,53 %. Priemerna vel-
kost rodinnej domacnosti je 2,62 0sob, ¢o je o 0,48 osoby menej ako
v roku 2010. Nakol'ko dynamika rastu poctu obyvatelov je najpomal-
sia od roku 1953, odkedy sa data sledujd, a narasta pocet seniorov,
vzbudzuje to obavy ¢inskych dradov. Starntice obyvatelstvo bude
mat dopad na ekonomiku krajiny z hladiska vplyvu na trh prace

.....

Send v roku 2016.

68 Udaje pochadzajti zo Statistical Communiqué of the People's Republic of China
on the 2020 National Economic and Social Development (NBSC, 2021a). Hruby doma-
ci produkt (HDP), pridana hodnota a HDP na obyvatela st vykdzané v b. c. a miery
ich rastu st pocitané v s.c. v jiianoch. Statistické tdaje neobsahuju tdaje tykajtce sa
Hongkongu, Macaa a Taiwanu.

69 Udaje v jtianoch st prepocitané priemernym kurzom 6,8974 jilanov (RMB) za 1 USD.

70 Tempa rastu sa vztahuji na tdaje vyjadrené v jiianoch.
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Velkost priemernej domacnosti pokracovala v zmenSovani z do-
vodu rasttcej mobility obyvatel'stva a skuto¢nosti, Zze mladi I'udia po
uzavreti manzelstva zija oddelene od rodicov. Mobilita obyvatelstva
sa prejavuje presunom do ekonomicky rozvinutych regiénov a mest-
skych zoskupeni. Cinska urbanizécia zaloZzena na industrializacii,
informatizacii a modernizécii polnohospodérstva vedie k tomu, Ze
v mestskych oblastiach Zije 901,99 mil. osob (63,89 %). Vo vidieckych
oblastiach Zije 509,79 mil. (36,11 %). V porovnani s rokom 2010 sa
pocet obyvatelov v mestach zvysil o 236,42 mil. a na vidieku o 164,36
mil. Migrécia vo vnutri krajiny dosahuje vel'ké rozmery. Pocet obyva-
tel'ov, ktori Zili na inom mieste, ako je miesto registracie ich doméc-
nosti, dosiahol 492,76 mil. Vysokoskolské vzdelanie ma 218,36 mil.
obyvatelov. V porovnani s rokom 2010 sa podiel I'udi s vysokoskol-
skym vzdelanim zvysil z8 930 pripadajicich na 100 000 os6b na
15 467 pripadajacich na 100 000 oso6b. Miera nezamestnanosti v mestach
ku koncu roka 2020 bola 5,2 % a miera evidovanej nezamestnanosti
v mestach bola 4,2 %.

Graf 101
Hruby domaci produkt a miera rastu v s. c. v rokoch 2013 - 2020 (v bil. USD, %)
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Pozndmka: Miera rastu je vypocitana z HDP vyjadreného v jiianoch; v s. c.

Prameri: NBSC (2021); vlastné vypocty.
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Spotrebitel'ské ceny vzrastli 0 2,5 %. Ceny vyrobcov poklesli 01,8 %
a ndkupné ceny priemyselnych vyrobkov 02,3 %. Ceny polnohospo-
darskych vyrobkov vzrastli az 0 15,0 %. Pokracuje rast cien nehnutel-
nosti. Z celkového poctu 70 vel'kych a stredne vel'kych miest zazname-
nalo pokles cien novych komerénych obytnych budov len desat miest.

Priemerny ro¢ny vymenny kurz za rok 2020 bol 6,8974 RMB za
1USD (graf 10.2), ¢o predstavuje velmi mierne zhodnotenie oproti
roku 2019 (0,02 %). Avsak v druhom polroku RMB suvisle posiliioval
vo vztahu k USD. V prvom polroku je kurz tychto mien stabilizovany
v pasme 6,42 az 6,52. Vd'aka uspesnému vyvoju exportu vzrastli devi-
zové rezervy o 108,6 mld. USD na 3,2 bil. USD (graf 10.3).

Graf 102

Vyvoj kurzu jian/USD v roku 2020 a v prvom polroku 2021 (priemerné
hodnoty za jednotlivé mesiace)
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Prameri: X-RATES (2021).

Hospodarsky rast bol podporeny pozitivhym vyvojom v strate-
gicky sa rozvijajacich priemyselnych odvetviach, kde pridana hodno-
ta vzrastla 08,3 % a pridand hodnota priemyslu v oblasti §picko-
vych technolégii 0 10,6 %. Domaci dopyt tvori silny prvok c¢inskeho
ekonomického systému. Kym v roku 2010 prispieval 49,3 % k rastu
HDP, v roku 2019 to bolo 55,8 %. V roku 2020 pandémia ¢iasto¢ne



237

spomalila tento trend ajeho prispevok k rastu HDP dosiahol 54,3 %.
V roku 2021 sa oc¢akava zvysenie vdhy domaceho dopytu na raste ¢in-
skej ekonomiky.

Graf 103
Vyvoj devizovych rezerv v rokoch 2013 az 2020 (v bil. USD, %)
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Prameri: NBSC (2021).

Pocet vidieckych obyvatelov Zijacich na hranici chudoby sa zniZzil
0 5,5 mil. Disponibilny ro¢ny prijem v chudobnych oblastiach na vi-
dieku prepocitany na obyvatela bol 1825,0 USD (nomindlny rast
08,8 %, redlny rast 0 5,6 %).

Vo februéri 2021 bol vydany kazdoroény dokument zamerany na
polnohospodarstvo a otazky vidieka. V tomto roku sa zdoraziuja tri
priority ¢inskej vidieckej politiky: redukcia chudoby, revitalizacia vi-
dieka a modernizécia polnohospodérstva. Predpokladom pre tspesné
zmeny je prehodnotenie pretrvavajiceho konceptu malého drzitela
pody. Ich pocet sa odhaduje na 200 mil. a predstavuji jednu z najzra-
nitelnejsich skupin obyvatel'stva. Progresivna zmena by mala byt
dosiahnuta na zaklade planu digitalizdcie polnohospodirstva prezento-
vanej v janudri 2020. Do roku 2025 by sa malo 15 % polnohospodar-
skych produktov predavat cez internet a dostupnost internetu by sa
mala rozsirit na sedemdesiat percent vidieckych oblasti.
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10.2. Vyvoj v priemysle, sluzbach a obchode

Priemyselnd produkcia v marci 2021 medziro¢ne vzrastla o 14,1 %,
¢o predstavuje spomalenie z tempa rastu 035 % v janudri a februéari
(s ohladom na Specifikd zaciatku roka sa bezne uvéadzaja hodnoty za
toto dvojmesacné obdobie). Pridan4d hodnota priemyselného sektora
dosiahla v roku 2020 hodnotu 4 539,0 mld. USD (medziroény rast
02,4 %). Pridana hodnota v priemyselnych podnikoch vzréstla 0 2,8 %,
pri¢om v statnych priemyselnych podnikoch sa pridana hodnota zvy-
sila 02,2 %, v akciovych spolo¢nostiach 03,0 % (v minulom obdobi
bol rast 6,8 %), v podnikoch vlastnenych zahrani¢nymi investormi
a investormi z Hongkongu, Macaa a Taiwanu 02,4 % av stkrom-
nych firmach 03,7 % (v minulom obdobi 7,7 %). Z hladiska sektorov
vzrastla pridand hodnota tazobného priemyslu 00,5 % (v minulom
obdobi 5 %), priemyselnej vyroby 03,4 % (minulé obdobie 6 %)
a vyroby a dodavky elektriny, tepla, plynu a vody o2 % (minulé ob-
dobie 7 %). Cina sa presadzuje v odvetviach s vyspelymi technolégia-
mi. Podiel vyroby ¢ipov v Cine na celosvetovej vyrobe dosiahol 22 %.

V priemyselnych odvetviach vzréstla pridanad hodnota rézne. V od-
vetvi spracovania potravin poklesla 01,5 %, v textilnom priemysle
00,7 %, vo vyrobe nerastnych surovin a chemickych vyrobkov o 3,4 %,
vo vyrobe nekovovych minerdlnych vyrobkov 02,8 % (v minulom
obdobi 8,9 %), v taveni a lisovani zeleznych kovov 0 6,7 %, vo vyrobe
strojov na vSeobecné tcely o 5,1 %, na Specialne tcely 0 6,3 %, vo vyro-
be automobilov 0 6,6 % (v minulom obdobi 1,8 %), vo vyrobe elektric-
kych strojov a pristrojov 08,9 %, vo vyrobe pocitacov, komunikac-
nych zariadeni a ostatnych elektronickych zariadeni 07,7 % a vo vy-
robe a dodavkach elektriny a tepla 0 1,9 % (v minulom obdobi 6,5 %).

Zisky priemyselnych podnikov v roku 2020 vzrastli 0 4,1 % (oproti
minulému obdobiu, ked” poklesli 0 3,3 %) a dosiahli 935,4 mld. USD.
V porovnani s rokom 2019 zisky v $tatnych podnikoch poklesli 02,9 %
a dosiahli 215,5 mld. USD, v akciovych podnikoch vzrastli o 3,4 %
a dosiahli 658,9 mld. USD (v minulom obdobi bol pokles 2,9 %)
a v stkromnych firmach bol rast 3,1 % a zisky dosiahli 293,8 mld. USD.
V podnikoch financovanych zahrani¢énymi investormi alebo inves-
tormi z Hongkongu, Macaa a Taiwanu zisk vzrastol o 7 % (v minulom
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obdobi bol pokles 0 3,6 %) a dosiahol hodnotu 264,4 mld. USD. Pokial
ide o sektorové vysledky, zisky tazobného sektora boli 51,5 mld. USD
(pokles 31,5 %, v minulom obdobi bol rast 1,7 % a v predminulom do-
konca 40,1 %); priemyselnej vyroby 8089 mld. USD (rast 07,6 %)
a vyroby a dodavky elektriny, tepla, plynu a vody 74,9 mld. USD (rast
4,9 %).

Generovanie zisku bolo podobné ako v predchddzajacich rokoch,
ked'Ze rentabilita priemyselnych podnikov bola 6,1 % (rast 0 0,2 p. b.).
Ku koncu roka 2020 bol pomer aktiv a pasiv u priemyselnych podni-
kov 56,1 %, 00,3 p.b. nizsi ako na konci roka 2019. Miera vyuzitia
priemyselnej kapacity v roku 2020 dosiahla 74,5 %.

Energeticky potencial krajiny sa zvysuje. InStalovana vyrobna ka-
pacita energetiky dosiahla 2,2 mld. kW (rast 9,5 %, v minulom obdobi
5,8 %), z toho kapacita na vyrobu tepelnej energie bola 1,2 mld. kW
(rast 4,7 %), vodnej energie 370,2 mil. kW (rast 3,4 %) a jadrovej ener-
gie 49,9 mil. kW (rast 2,4 %, v minulom obdobi 9,1 %). Instalovana
kapacita veternych elektrarni pripojenych na rozvodnu siet bola
281,5 mil. kW (34,6 %, v minulom obdobi bol rast 14 %) a instalova-
né solarna kapacita na vyrobu elektrickej energie pripojena na siet
vzrastla 0 24,1 % na 253,4 mil. kW.

V oblasti prieskumu zdrojov paliv China National Offshore Oil Corp.
(CNOOC) vo februéri 2021 oznamila, Ze objavila ropné pole v Pochaj-
skom mori s odhadovanymi zdsobami ropy a zemného plynu v obje-
me 100 mil. ton ropného ekvivalentu. Dennd produkcia sa odhaduje
na 300 ton ropy a 150 tis. m3 plynu.

Celkové investicie do fixnych aktiv dosiahli 7 644,5 mld. USD (rast
2,7 %). Pretrvava, podobne ako v minulosti, vel'ké regiondlna diverzi-
ta. Investicie vo vychodnych oblastiach vzrastli o 3,8 %, v centralnych
oblastiach 00,7 % (v minulom obdobi to bolo 9,5 %), v zdpadnych
oblastiach 04,4 % a v severovychodnych oblastiach 04,3 %. Vyrazna
zmena bola zaznamenana najmé v poklese dynamiky rastu investicii
v centralnych oblastiach.

Zo sektorového pohladu predstavovali investicie v primarnom
sektore 1929 mld. USD (rast 19,5 %, v minulom obdobi 0,6 %),
v sekundarnom sektore 2 162,5 mld. USD (rast 0,1 %) a v tercidarnom
sektore 5 167,9 mld. USD (rast 3,6 %).
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Investicie do infrastruktary zaznamenali rast 0,9 %, ¢o bolo zna¢ne
menej ako v predchadzajicom obdobi (3,8 %). Investicie do nehnutel-
nosti mali hodnotu 2 050,7 mld. USD (rast 7,0 %), z toho investicie do
obytnych budov boli 1 514,3 mld. USD (rast 7,6 %) a investicie do kan-
celarskych budov vzrastli 054 % a dosiahli 94,2 mld. USD. Krajina
vyvéza svoje technolégie v oblasti energetiky. Cinska firma CNNC
buduje v pakistanskom hlavnom meste Karaci dve jadrové elektrarne
s vyuzitim vlastnej patentovanej jadrovej technolégie 3. generécie.

Sluzby si udrziavaja svoj vyznam v akceleracii hospodérskeho ras-
tu. Rozvoj v odvetvi sluzieb sa vyvijal rozne, ked najvyssi rast prida-
nej hodnoty bol v odvetvi IT a najvyssi pokles bol v pripade hotelov
a stravovacich sluzieb. Vytvorena pridana hodnota vo velkoobchode
a v maloobchode bola 1387,3 mld. USD (pokles 01,3 %), v doprave,
skladovani a postovych sluzbach 602,6 mld. USD (rast 0,5 %), v hote-
loch a stravovacich sluzbach 231,6 mld. USD (pokles 13,1 %, v minu-
lom obdobi rast 6,3 %), vo finanénom sprostredkovani 1218,9 mld.
USD (rast 7 %), v nehnutelnostiach 1080,9 mld. USD (rast 2,9 %),
v oblasti prenosu informacii, softvéru a sluzieb informac¢nych techno-
l6gii 550,2 mld. USD (rast 16,9 %) a v lizingu a sluzbéach pre podnika-
nie 458,4 mld. USD (pokles 5,3 %). Vynosy podnikov poskytujtcich
sluzby sa zvysili len 01,9 % (v minulom obdobi 9,4 %) a prevadzkovy
zisk poklesol 0 7,0 % (minulé obdobie + 5,4 %).

Trzby telekomunikac¢nych sluzieb boli 1 982,7 mld. USD (rast 28,1 %).
Pocet pouzivatelov telefénov dosiahol 1,8 mld., z toho 1,6 mld. boli
uzivatelia mobilnych telefénov. Cina urychlila rozvoj 5G technolégii
a vybudovala priblizne 580 000 zdkladnych stanic 5G pre podporu
rozvoja novej infrastruktary. VSetky mesta na trovni prefektar sa
v sticasnosti pokryté 5G sietami. Pocet pouzivatelov Sirokopdsmové-
ho internetového pripojenia vzrastol o 34,3 mil. na 483,6 mil. Pocet
uzivatel'ov internetu bol 989 mil., pricom dominuje mobilny internet
(986 mil. zadkaznikov). Pokrytie internetom bolo 70,4 % ana vidieku
55,9 %. Prijmy za vyvoj softvéru asluzby odvetvia informacnych
technolégii boli 1 183,3 mld. USD (rast 13,3 %).

Celkovy maloobchodny predaj spotrebného tovaru medziro¢ne
poklesol 03,9 % a dosiahol 5 683,0 mld. USD. Regionélne rozloZzenie
ukazuje na pretrvavajaci vysoky podiel mestskych oblasti. Predaj
v mestach dosiahol 4 916,6 mld. USD (pokles 0 4,0 %) a vo vidieckych
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oblastiach len 766,4 mld. USD (pokles o0 3,2 %). Z celkovych maloob-
chodnych trzieb komodit bol rast trzieb zrnovin, ropy a potravin 0 9,9 %,
napojov o 14,0 %, tabaku a likérov o0 5,4 %, pri obleceni, obuvi, kloba-
koch a textilidch bol pokles 0 6,6 %, pri kozmetike narast 0 9,5 %, pri
zlate, striebre a Sperkoch bol pokles 04,7 %, pri predmetoch dennej
potreby narast 0 7,5 %, pri domécich spotrebicoch a audio/video zaria-
deniach bol pokles o0 3,8 %, pri tradi¢nych ¢inskych a beznych liekoch
nérast 07,8 %, pri nabytku pokles 07,0 %, pri telekomunika¢nych
zariadeniach nérast 0 12,9 %, stavebnych a dekorativnych materidloch
pokles 02,8 % arope aropnych vyrobkoch pokles 014,5 %. Trzby
v maloobchode za prvy stvrtrok 2021 medziro¢ne vzrastli o 34,2 %.

Online maloobchodny predaj fyzického tovaru vzrastol o 14,8 %
a dosiahol hodnotu 1414,9 mld. USD. Online predaje mali takmer
Stvrtinovy podiel na celkovom maloobchodnom predaji spotrebného
tovaru a ich podiel sa zvysil 0 4,0 p. b.

Po dlhom obdobi rastu v poslednych rokoch mierne klesaja trzby
z predaja motorovych vozidiel - v roku 2020 to bolo 01,8 %. Celkovy
pocet motorovych vozidiel ku koncu roka 2020 dosiahol 281 miliénov
(medziroény narast o019,4 mil. vozidiel). Celkovy pocet osobnych
automobilov bol 156,4 mil. (medziroény narast o desat miliénov aut).

Protipandemické opatrenia sa vyrazne premietli v oblasti turistic-
kého ruchu, ked bolo v roku 2020 zaznamenanych 2,9 mld. domécich
turistov (pokles 0 52,1 %). Prijmy z doméceho cestovného ruchu pred-
stavovali 323,1 mld. USD (pokles o 61,1 %). Pandemicka situécia na-
rusila cestovny ruch do takej miery, ze ani Statistickd sprava neudéva
ziadne déta o turistoch prichddzajicich do krajiny alebo cestujacich
do zahranicia.

Infrastruktiru zdravotného sektora tvori jeden milién zdravotnickych
zariadeni vratane 35-tis. nemocnic. Z nemocnic bolo 12-tis. verejnych
a 24-tis. sukromnych. Kym pocet verejnych nemocnic sa medziro¢ne
nezmenil, poc¢et sikromnych nemocnic vzrastol o dve tisicky. V sekto-
re zdravotnictva pracovalo 10,7 mil. zdravotnickych technickych pra-
covnikov vratane 4,1 mil. lekarov a asistentov a 4,7 mil. zdravotnych
sestier. Zdravotnicke zariadenia mali 9,1 mil. 16z0k, z toho nemocnice
mali 7,1 mil. a mestské zdravotné strediska 1,4 mil. 16zok.

Celkovo bolo na stavebné ucely zabratych 658-tis. hektarov statnych
pozemkov (rast 5,5 %), z toho na infrastruktirne zariadenia 337-tis. ha



242

(rast 0,3 %), na vystavbu 155-tis. ha (rast 9,3 %) a na uskladnenie taz-
by 167-tis. ha (rast 13,6 %).

Predbezny odhad celkovej spotreby energie za rok 2020 je 5 mld.
ton standardného uholného ekvivalentu (rast 2,2 %). Spotreba uhlia
sa zvysila 0 0,6 %, ropy 03,3 %, zemného plynu 07,2 % a elektrickej
energie 03,1 % (minulé obdobie 4,5 %). Z ekologického hladiska je
v Cine problematicka vysoka spotreba uhlia, ktora sa na celkovej
spotrebe energie podiel'ala az 56,8 %. Pozitivnou strdnkou je skutoc-
nost, Ze podiel spotreby uhlia sa v energetickom mixe znizil 0 0,9 p. b.
Spotreba cistej energie (zemny plyn, vodna energia, jadrova energia
a veternd energia) predstavovala 24,3 % (rast 1,0 p. b.). V poslednych
rokoch tento ukazovatel rastie - v roku 2016 bol podiel ¢istej energie
na celkovej spotrebe elektriny 19,1 %, v roku 2017 = 20,5 %, 2018 =
22,1 % a 2019 = 23,3 %.

Styri desatrocia rychlej ekonomickej expanzie v Cine vytvorili ob-
rovsky tlak na Zivotné prostredie, prirodné zdroje a verejné zdravie.
Krajina sa stala globdlnym lidrom v oblasti zeleného financovania
spolu s Gsilim o zavedenie systému environmentalnych tverovych
hodnoteni spolo¢nosti (Yang, 2020). V oktobri 2020 ¢inska vlada vy-
dala smernicu o financovani v oblasti Zivotného prostredia. V nej sa
uvadza, ze stavebné projekty stivisiace s uhlim buda prisne obme-
dzené. Stvisi to s vyhlasenim prezidenta Si Tin-pchinga na 75. zasad-
nuti Valného zhromazdenia OSN, Ze Cina chce dosiahnut bod zlomu
v uhlikovych emisiach pred rokom 2030 a uhlikova neutralitu pred
rokom 2060.

V programe monitoringu cistoty ovzdus$ia vo vySe tristo mestach
sa v59,9 % znich dosiahol Standard cistoty ovzduSia (v minulom
obdobi to bolo len v 46,6 % av predminulom 35,8 %). Z 324 miest
podliehajticich programu monitorovania hluku mali vel'mi dobré Zzi-
votné prostredie v centre 4,3 % miest (minulé obdobie 2,5 %), dobré
66,4 % miest a zIé 0,6 % miest.

Prirodné katastrofy v roku 2019 zasiahli 20 mil. hektarov plodin,
z toho 2,7 mil. ha plodin bolo zni¢enych. Povodne, zaplavy a geolo-
gické katastrofy sposobili ekonomickt stratu vo vyske 38,9 mld. USD.
Suché sposobili hospodérske straty vo vyske 3,6 mld. USD a kata-
strofy sposobené nizkou teplotou, mrazom a snehom priniesli stratu
2,2mld. USD. Do ochrany vodnych zdrojov krajina investuje zna¢né
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zdroje. Zo 172 planovanych hlavnych projektov na ochranu voéd bolo
dokoncenych 36. Investicie do tychto projektov prekrocili 155 mld. USD.
Oceénske katastrofy a zemetrasenia sposobili hospodarske straty vo
vyske 116,0 mil. USD. V roku 2019 bolo zaznamenanych 1,2 tis. lesnych
poziarov, pricom 9-tisic hektarov lesov bolo poskodenych.

Ku koncu roka 2020 bol v krajine vykazany celkovy pocet 87 071
potvrdenych pripadov covidu-19. Celkovo bolo vylie¢enych a prepuste-
nych z nemocnice 82 067 nakazenych a4 634 I'udi zomrelo. V roku
2021 Cinu neohrozuje pandémia covidu-19, pretoze ju dokazala vo
vécsej miere eliminovat uz v predchddzajacom roku.

Napriek problémom spojenym s pandémiou vznikali nové odvet-
via, nové typy podnikov a nové modely podnikania. Pridana hodnota
v odvetvi vyroby vyspelych technol6gii vzrastla medziro¢ne o7,1 %
a predstavovala 15,1 % pridanej hodnoty vsetkych priemyselnych
podnikov. Pridand hodnota vo vyrobe zariadeni vzrastla 06,6 %
a tvorila 33,7 % pridanej hodnoty vsetkych priemyselnych podnikov.
Medzi podnikmi sluzieb trzby firiem v odvetvi strategickych novo-
vznikajacich sluzieb (ide o sluzby stivisiace s informa¢nymi technol6-
giami novej generdcie, vyrobu $pickovych zariadeni, oblast novych
materidlov, vozidla na alternativny pohon, digitdlnu kreativhu pro-
dukciu a pod.) vzréstli medziro¢ne o 8,3 %. Investicie do odvetvi vy-
spelych technologii vzrastli medziro¢ne 0 10,6 %. Produkcia vozidiel
na alternativne zdroje dosiahla 1,46 mil., ¢o zna¢i medziro¢ny ndrast
017,3 %. Produkcia integrovanych obvodov sa zvysila 0 29,6 %. Pocet
novoregistrovanych trhovych entit presiahol 25 mil. s priemernym
dennym poctom 22-tisic novoregistrovanych entit, a tak trhové entity
dosiahli celkovy pocet 140 mil.

10.3. Financ¢ny sektor a verejné financie

Cinska I'udova banka (PBOC) reagovala menovym uvolnenim na
zmiernenie nasledkov protipandemickych opatreni na ekonomiku.
Jednym z opatreni bolo zniZenie trokovych sadzieb. Ku koncu roka
2020 bola petiazna zasoba M2 31,7 bil. USD (rast 10,1 %), petiazna
zésoba M1 9,1 bil. USD (rast 8,6 %) a hotovost v obehu (M0) 1,2 bil.
USD (rast 9,2 %).



244

Uspory vo finan¢nych intittciach sa zvysili 0 2,9 bil. USD a dosiahli
hodnotu 31,7 bil. USD. Poskytnuté avery sa zvysili 02,9 bil. USD
a dosiahli hodnotu 25,9 bil. USD.

Prijmy v8eobecného verejného rozpoctu dosiahli 2 651,7 mld. USD
(pokles 03,9 %, v minulom obdobi rast 3,8 %), z toho dariové prijmy
boli 2 237,2 mld. USD (pokles 2,3 %). Vydavky vSeobecného verejného
rozpoctu dosiahli 3 560,6 mld. USD (rast 2,8 %, v minulom obdobi bol
rast 8,1 %). Vroku 2020 bolo zaznamenané dalsie zniZenie dani
a poplatkov v objeme viac ako 0,4 mld. USD.

Finan¢né prostriedky ziskané prostrednictvom akcii A emitova-
nych na burzéch cennych papierov v Sanghaji a Sen-¢ene dosiahli
v roku 2020 objem 223,5 mld. USD, ¢o predstavuje narast o 27,3 mld.
USD oproti predchddzajacemu roku. Novo bolo vydanych 394 akcii
typu A, ktoré celkovo zvysili kapital na 68,8 mld. USD, ¢o predstavuje
rast 0 32,6 mld. USD. Rézne typy trhovych subjektov financovali vy-
danim dlhopisov (vratane podnikovych dlhopisov, zamenitelnych
dlhopisov, vymenitelnych dlhopisov, finanénych dlhopisov emitova-
nych politickymi bankami, miestnych vladnych dlhopisov a cennych
papierov krytych aktivami) 1229,1 mld. USD na burzach v Sanghaji
a Sen-¢ene, ¢o predstavuje narast o 185,4 mld. USD. Na Narodnej bur-
ze cennych papierov a kétovanych cennych papierov bolo registro-
vanych 8 187 spoloc¢nosti a prostriedky ziskané kétovanymi spoloc-
nostami dosiahli 4,9 mld. USD.

10.4. Zahrani¢né ekonomické vztahy

Po komplikacidch sposobenych pandémiou covidu-19 na zaciatku
roku 2020 a potom, ¢o sa ¢insky zahrani¢ny obchod vratil v jani 2020
k rastu, nastalo ozivenie a ¢insky zahrani¢ny obchod s tovarom sa
dostal do prebytku. Dopyt po ¢inskom exporte vyplyval aj z vypad-
kov na trhu EU.

Celkova hodnota dovozu a vyvozu tovaru v roku 2020 dosiahla
4 662,0 mld. USD (rast 1,9 %, v minulom obdobi 3,4 %), z toho vy-
voz ¢inil 2 599,9 mld. USD (rast 4,0 %, v minulom obdobi 5,0 %) a do-
voz 2062,1 mld. USD (pokles 0,7 %, v minulom obdobi rast 1,6 %).
Prebytok obchodu s tovarom sa zvysil o0115,6 mld. USD a dosiahol
537,8 mld. USD.
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Priame zahrani¢né investicie (PZI) do zahrani¢ia medziro¢ne
vzréstli 03,3 % na 132,9 mld. USD, kym PZI v Cine vzrastli 04,5 %
a dosiahli hodnotu 144,4 mld. USD.

Cinska ekonomika profitovala z iniciativ spojenych s Hodvdbnou
cestou. Celkova hodnota obratu tovaru s krajinami pozdiz Pdsu
a cesty bola 1 358,4 mld. USD (rast 1,0 %). Z toho vyvoz predstavoval
786,7 mld. USD (rast 3,2 %, v minulom obdobi 13,2 %) a dovoz
571,7 mld. USD (pokles 1,8 %).

V pripade sluzieb nad’alej prevazuje dovoz nad vyvozom. Celkova
hodnota dovozu a vyvozu sluZzieb klesla na 661,7 mld. USD (pokles
15,7 %, v minulom obdobi rast 2,8 %), pricom hodnota vyvezenych
sluzieb bola 280,6 mld. USD (pokles 1,1 %, v minulom obdobi rast
8,9 %) a hodnota dovezenych sluzieb 381,1 mld. USD (pokles o 24 %,
v minulom obdobi bol zaznamenany tiez pokles, ale len 00,4 %),
takze deficit obchodnej bilancie sluzieb dosiahol 100,5 mld. USD.

Cina sa v roku 2020 stala najvi¢sim obchodnym partnerom EU s bi-
lateralnou hodnotou obchodu 709 mld. USD v porovnani s hodnotou
671 mld. USD vo vztahu k USA. Narast dovozu zEU bol 5,6 %
avyvozu 2,2 %. Obchodné vizby Ciny a EU sa upevnili v stvislosti
s komplexnou dohodou o investicidch medzi EU a Cinou z konca
roku 2020.

Zvysuje sa aj dynamika obchodovania Ciny so sedemnastimi kraji-
nami strednej a vychodnej Eur6py (SVE). Obchodovanie so SVE je
ramcované mechanizmom spolupréce spustenym v roku 2012 (format
17 +1). Odvtedy vzréstla obchodna vymena medzi tymito entitami
085 % avlani dosiahla hodnotu 103,5 mld. USD. Medziro¢ny nérast
vymeny so SVE (8,4 %) tak prekondva dynamiku nérastu ¢inskeho
obchodu so svetom a tiez s EU.

Obchodné vztahy sa nadalej ovplyvnené rivalitou medzi USA
a Cinou. Po nastupe novej americkej administrativy pokracuje usilie
USA o obmedzenie vplyvu Ciny na americkt ekonomiku a tieZ snaha
eliminovat narastajtce posiliiovanie postavenia Ciny vo svete.

V roku 2020 bolo zalozenych 38,6 tis. podnikov s priamymi za-
hrani¢énymi investiciami (mimo sektora bankovnictva, finan¢nictva
a poistovnictva; pokles 05,7 %), pricom realne vyuzité PZI predsta-
vovali 144,4 mld. USD (rast 4,5 %). Bolo zaloZenych 4,3 tis. podnikov,
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ktoré ziskali priame investicie z krajin popri Pdse a ceste (pokles 23,2 %,
minulé obdobie rast 24,8 %) a zahrani¢ny kapital priamo investovany
v Cine dosiahol 8,3 mld. USD (pokles 1,8 %, v minulom obdobi rast
30,6 %). Vroku 2020 dosiahli PZI do spracovatelského priemyslu
v oblasti §pickovych technoldgii 42,8 mld. USD (rast 9,5 %).

Investi¢né aktivity ¢inskych podnikov v zahrani¢i mierne poklesli.
Priame investicie do zahrani¢ia dosiahli 110,2 mld. USD (pokles
0,4 %), z toho investicie do krajin pozdiz Pdsu a cesty boli 17,8 mld.
USD (rast 18,3 %). Cina investovala v krajinach SVE 3,1 mld. USD
a krajiny SVE v Cine 1,7 mld. USD. Nové zmluvy podpisané v roku
2020 pre projekty vsedemndstich krajindch SVE dosiahli hodnotu
5,4 mld. USD (rast 34,6 %).

Prijmy z podnikania cez zmluvné zahrani¢né inzinierske projekty
v roku 2020 poklesli a dosiahli 155,9 mld. USD (pokles 9,8 %). Podni-
katel'ské prijmy z krajin pozdiz Pdsu a cesty boli 91,1 mld. USD (pokles
7,0 %), ¢o predstavuje 58,4 % z celkovych prijmov z podnikania cez
zmluvné projekty v zahrani¢i. Vramci zahraniénych pracovnych
zmlav bolo vyslanych 300-tis. pracovnikov - teda podstatne menej
ako v minulom obdobi (490-tis. pracovnikov).

Obchodnd vijmena medzi SR a CLR

Na celkovom dovoze Slovenska mal dovoz zéiny podiel 6,7 %
a na celkovom vyvoze zo Slovenska mal vyvoz do Ciny len 2,7 % po-
diel. Postupne dochddza k zniZovaniu negativneho salda vo vzajom-
nom obchode. Vplyvom zvy$ujtaceho sa vyvozu do Ciny a poklesu
dovozu dosiahlo saldo hodnotu -2,5 mld. USD (tab. 10.1).

Tabulka 10.1

Vyvoj zahrani¢ného obchodu Slovenska a Ciny v rokoch 2015 - 2020
(v mld. USD)

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Export 1,134 1,263 1,444 1,604 1,515 1,799
Import 6,040 6,163 6,150 5,393 5,044 4,250
Saldo -4,905 -4,900 -4,706 -3,789 -3,529 -2,451

Prameri: MH SR: Vysledky zahrani¢ného obchodu, dostupné na https://www.mhsr.sk/obchod/
bilateralne-obchodne-vztahy/ vysledky-zahranicneho-obchodu; Brzica - Vokoun (2020); vlastné vypocty.
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10.5. Prijmy domacnosti a socialne zabezpecenie

V roku 2020 bol priemerny ro¢ny disponibilny prijem pripadajaci
na obyvatel'a 4 666,8 USD (nominalny rast 4,7 %, redlny rast 2,1 %), ¢o
poukazuje na postupné zdrazovanie ¢inskej pracovnej sily a vyrovna-
vanie so mzdami v najchudobnejsich krajindich EU. Median tohto
ukazovatela bol 3992,8 USD (rast 3,8 %). Rozdiel medzi troviiou
prijmov v mestach a na vidieku zostava vysoky (graf 10.4). Disponi-
bilny prijem v mestdch bol rovnako ako v predchadzajicom roku
2,6-krat vyssi ako na vidieku. Disponibilny ro¢ny prijem v mestskych
domaécnostiach pripadajtci na obyvatela bol 6 355,1 USD, ¢o pred-
stavuje nomindlny rast 3,2 % a realny rast 1,2 %. Median tohto uka-
zovatela bol 5854,1 USD (rast 2,9 %). Priemerny ro¢ny disponibilny
prijem vo vidieckych domécnostiach pripadajici na obyvatela bol
2483,7 USD (nomindlny rast 6,9 %, realny rast 3,8 %) a median bol
2204,3 USD (rast 5,7 %).

Graf 104

Vyvoj priemerného roéného cistého disponibilného prijmu pripadajticeho na
jedného obyvatela v mestskych a vidieckych domacnostiach v rokoch 2014 -
2020 (v USD)
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Prijmova diferencidcia zostava vysoka. Podla kvintilovych skupin
prijmov dosiahol roény disponibilny prijem nizkoprijmovej skupiny
1140,9 USD, v skupine sniz$§im strednym prijmom 2383,9 USD,
v strednej skupine prijmov 3 805,6 USD, v skupine s vy$sim strednym
prijmom 5 969,2 USD a vo vysokoprijmovej skupine az 11 641,2 USD.
Priemerny mesacny prijem u migrantov bol 590,4 USD (rast 2,8 %).

Prijmova nerovnost medzi mestami a vidiekom sa prirodzene od-
raza v spotrebe. Vydavky na spotrebu domécnosti v mestach prepoci-
tané na obyvatel'a boli 3 915,5 USD (pokles 0 6,0 % v redlnych cenach).
Vydavky na spotrebu vo vidieckych domacnostiach prepocitané na
obyvatel'a boli 1 988,1 USD (pokles 0 0,1 % v redlnych cendch). Takze
vydavky v mestach boli 1,97-krat vyssie ako na vidieku.

Koncom roka 2020 vldda oznamila, Ze od roku 2012 zbavila ex-
trémnej chudoby sto miliénov obyvatelov vidieka. Vsetkych vyse
osemsto administrativnych jednotiek so zna¢nou chudobou sa zbavilo
extrémnej chudoby. Davky existenéného minima poberalo v mestach
20 mil. obyvatel'ov, pricom hlavnymi dévodmi pre chudobu v mest-
skych oblastiach boli choroby a invalidita. ZniZzenie dani a poplatkov
zamerané na podporu odstratiovania chudoby dosiahlo v roku 2020
15,8 mld. USD a v roku 2019 11,5 mld. USD.

Do programu mestského zdkladného déchodkového zabezpecenia
pracovnikov pribudlo 21,5 mil. pracovnikov, a tak ku koncu roku 2020
v nnom bolo zapojenych 456,4 mil. osob. Na zakladnom déchodkovom
poisteni participuje 542,4 mil. osob (narast 0 9,8 mil.). Do programu
zékladného zdravotného poistenia je zapojenych 1361,0 mil. osob
(narast 0 6,9 mil.), ¢o uz predstavuje takmer celt ¢insku populdciu.
Pocet 0s6b poberajacich platby z poistenia v nezamestnanosti dosia-
hol 2,7 mil. Minimélne prispevky na byvanie boli poskytnuté 8,1 mil.
obyvatelom miest a 36,2 mil. obyvatelom vidieka. Navyse, pomoc
ziskalo 4,5 mil. obyvatelov vidieka Zijucich v extrémnej chudobe
a 13,4 mil. 0s6b ziskalo doc¢asntt pomoc. Celkom 89,9 mil. I'udi ziskalo
prostriedky, aby mohli participovat na zdkladnom programe zdra-
votného poistenia.

Na trindstom mieste najbohatsich I'udi sveta podla ¢asopisu Forbes
sa nachadza Cung San-8an s majetkom 68,9 mld. USD. Jeho spolo¢-
nost Nongfu Spring, ktord vyrdba balent vodu, vsttapila v roku 2020
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na burzu. Prave zhodnotenie jeho firmy na burze znamenalo najvyssi
narast majetku v rebricku (o 3 345 %) a urobilo z neho najbohatsieho
¢loveka v Cine. Cinski podnikatelia obsadili tiez dalsie popredné
miesta v tomto rebricku - konkrétne medzi tridsiatkou najbohatsich
st na 15., 21. a 26. mieste. Celkovo je v krajine 626 miliardarov (nie st
zahrnuté Hongkong a Macao). Za posledny rok pribudlo 205 novych
miliardarov - z toho polovica pdsobi v oblasti vyroby a technolégii.
Okrem dvoch podnikatelov ide o I'udi, ktori sa vypracovali do tohto
postavenia vlastnym tsilim (Forbes, 2021).

10.6. Veda, technolégie a vzdelavanie

Rast vydavkov na aktivity v oblasti vyskumu a vyvoja (VaV) sa
udrzuje na vysokej hladine, ked vroku 2020 vzrastli 010,3 %
a dosiahli hodnotu 354,1 mld. USD (graf 10.5), ¢o predstavovalo 2,4 %
HDP. Z tejto sumy bolo 21,8 mld. USD vy¢lenenych na programy za-
kladného vyskumu. Investicie do vyskumu sa odrazaju tiez v posil-
fovani krajiny ako inovativnej ekonomiky. Globdlny inovacny index
2020 pripravovany Svetovou organizdciou pre intelektudlne vlastnictvo
(WIPO) zaradil v roku 2020 Cinu na 14. miesto vo svete. Pritom pred
piatimi rokmi bolo jej umiestnenie na 29. mieste. Koncentrécia zdrojov
umoznuje pokracovat v realizacii ambiciéznych vedecko-vyskum-
nych projektov. V prevadzke bolo 522 statnych kl'a¢ovych laboratorii,
350 narodnych inzinierskych vyskumnych centier, 1173 Statnych
technologickych podnikatel'skych inkubatorov a1,6 tis. narodnych
podnikovych technickych centier.

Bolo schvalenych 3,6 mil. patentovych prihlaSok (medziro¢ny rast
40,4 %), pocet prijatych patentovych prihlasok PCT (Patent Cooperation
Treaty — dohoda o medzindrodnej spoluprdci v oblasti patentov) bol 72-tisic.
Koncom roku 2020 bol pocet platnych patentov 12,2 mil. (minulé ob-
dobie 9,7 mil.), z toho 2,2 mil. patentov pripadalo na domace vynale-
zy. Pocet patentov prepocitanych na tisic osob bol 1,58. Podpisalo sa
550-tis. zmlav o transfere technolégii v hodnote 409,6 mld. USD, ¢o je
medziroény nérast o 26,1 %. Naopak priblizne o desatinu poklesol
zaujem o registraciu ochrannych zndmok. Cina je svetovym lidrom
v oblasti najvyznamnej$ich patentov v oblasti 5G. Na zozname 2 500
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najlepsich firiem sveta pre rok 2020 podla investicii do vyskumu
a vyvoja je 536 ¢inskych firiem. Ich hlavné oblasti zamerania st umela
inteligencia, cloud computing, e-obchod, drony a mobilné komunikécie.
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Vyskum sa odrdZa v snahe aplikovat moderné poznatky v praxi
s cielom posilnit efektivnost a bezpe¢nost roznych systémov a ekolo-
gickt udrzatel'nost. Krajina vyuZziva kombinaciu vedecko-vyskumné-
ho potencidlu s dostatocnymi produkénymi kapacitami, ¢o jej umoz-
fiuje rychly technologicky pokrok. Posobi tu priblizne 60-tis. podni-
kov vyrabajtcich pocitacové ¢ipy. Kazdorocne sa na vyvoj ¢ipov ve-
nuja miliardy dolérov, zamerom vlady je dosiahnut, aby v roku 2025
bola krajina schopna vyrobit 70 % vlastnej spotreby c¢ipov. Niektoré
firmy sa snazia modernizovat aj menej rozvinuté sektory hospodar-
stva. Napriklad spolo¢nost Alibaba Group v minulom roku vytvo-
rila pat digitdlnych polnohospodarskych spracovatelskych stredisk
schopnych spracovat milién ton cerstvej polnohospodarskej produk-
cie a vyrobkov. V inom pripade sttaz vedeckych timov a tradi¢nych
polnohospodarov znamenala pre prva skupinu trojndsobne vyssiu
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trodu jahod oproti druhej skupine, a to vd'aka vyuzitiu inteligentnych
senzorov, analyzy dat a sklenikov.

V krajine sa nachadza vyse osemstopatdesiat narodnych centier
kontroly kvality. V oblasti kvality vyrobkov a systému riadenia slu-
zieb a certifikacie sluzieb posobi 724 agentur a tie certifikovali 790-tis.
podnikov. Vypracovanych alebo revidovanych bolo 2,3 tis. ndrodnych
noriem.

Silné stranky vzdeldvacieho systému sa prejavuja v spolo¢enskom
zavazku k vzdelavaniu a uceniu, vysokej Grovni motivacie studentov,
odbornej kvalite ucitel'ov a ich kulttare spoluprace, v kvalitnej vyucbe
a vynikajacich vysledkoch vzdelavania (OECD, 2020). V primarnom
vzdeldvani bolo registrovanych 107,3 mil. Ziakov a v materskych
Skolach 48,2 mil. deti. Pocet Ziakov, ktori ukoncili povinna skolska
dochadzku, dosiahol 95,2 % zcelkového poctu zapisanych Ziakov.
V strednych odbornych ucilistiach bolo 16,6 mil. studentov, v nizsich
strednych skolach 49,1 mil. Studentov a vo vyssich strednych Skolach
24,9 mil. studentov. V tercidrnom vzdeldvani bolo 32,9 mil. studentov,
z toho bolo 9,7 mil. novych studentov a 8 mil. absolventov. Na post-
gradudlnom vzdeldvani si vzdelanie rozsirovalo 3,1 mil. Studentov
(1,1 mil. novych Studentov a 729-tis. absolventov).

Cina sa vyrazne presadzuje v oblasti vesmirneho programu. Vlast-
ny kozmicky priemysel a vyskum realizuja pozoruhodné projekty.
V roku 2020 bolo vypustenych 35 satelitov. Cina koncom roku 2020
dokonc¢ila navigaé¢ny systém Beidou. Stcasnd tretia verzia satelitnej
siete Beidou (BDS-3) by mala poskytnut celosvetové pokrytie pre na-
vigaciu a poskytovanie ¢asu a stat sa tak alternativou systému GPS
(USA), Galileo (Eurdpa) a Glonass (Ruska federacia). Robotickd me-
sacnd prieskumna misia Chang'e-5 z Mesiaca priniesla vzorky pody.
Bola spustena prieskumnd misia na planétu Mars nazvana Tianwen-1
(Otazky k nebesiam) a 15. 5. 2021 Gspesne pristdla sonda s pojazdnym
laboratériom Cu-zung (Boh ohiia) na povrchu Marsu. Krajina realizu-
je projekt vesmirnej stanice Tchien-kung (Nebesky palac) a 17. 6. 2021
na tiu vyslala 3 kozmonautov na rakete Sen-¢ou 12. On-line bol spuste-
ny projekt patstometrového teleskopu FAST (Aperture Spherical Radio
Telescope). Uspechom je vyvoj kvantového pocitaca Jiuzhang,
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Pri hodnoteni ¢inskej ekonomiky stoji za zmienku nézor, ze ukazo-
vatel HDP je ukazovatelom minulych cias a Ze neodrdza charakter
stcasnych neviditeInych algoritmov a inovécii. Toto meranie podla
¢inskeho ekonéma Song Hongbinga trpi ,genera¢nou medzerou”
v obdobi, ked' je ekonomika tahand informaciami, datami a inteligen-
ciou (Hongbing, 2021).

V priebehu roku 2020 bola pandémia v krajine pomerne tspesne
prekonand, a preto sa hospodérska politika snazi dostat ekonomiku do
Standardného opera¢ného médu. V obdobi stabilizacie po vine pan-
démie z pociatku roku 2020 sa ukazala schopnost ekonomiky rychlo
zmobilizovat svoje kapacity a preorientovat ich na tie segmenty pro-
dukcie, ktoré st dobre komeréne vyuzitel né. Ekonomické ozivenie pod-
porovala menové politika. Problematicka zostala pozicia firiem s niz-
kou produktivitou a kapitalovo naro¢nych firiem s nadmernymi kapaci-
tami. Finan¢né rizikda savisia s nadmernym zadlzovanim (IMF, 2020).

Novy akény plan zjanuara 2021 chce dosiahnut nova dimenziu
trhovej ekonomiky. Vyse pdtdesiatka opatreni pokryva pat oblasti,
kam patria zakladné institacie, trhy vyrobnych faktorov, podnikatel-
ské prostredie, otvorenost trhu a dohl'ad. Zdmerom je, aby sa umozni-
lo vyrobnym faktorom v ekonomike I'ahSie obiehat a aby sa zabranilo
vytvaraniu prekazok pre obeh tovarov asluzieb. Ak by sa naplnili
zamery, znamenalo by to zlepSenie moZnosti novo vyuZivat polno-
hospodarsku pddu pre podnikatel'ské tcely, vyssiu mobilitu pracov-
nej sily (umoZznenim registracie na zéklade trvalého bydliska namiesto
miesta narodenia v mestach s po¢tom obyvatelov menej ako pat mi-
libnov), moznost lepsieho Sirenia dét a transfer vedeckych poznatkov
medzi réoznymi regiénmi a segmentmi. Stranou nemaji zostat ani
zmeny na kapitdlovom trhu. Posilnenie ochrany investorov a zlepse-
nie systému pre registraciu novych emisii a pre odchod z trhu st nie-
ktorymi z o¢akavanych zmien.

V blizkej budtcnosti sa da predpokladat pokracovanie Siroko-
spektralnych zmien zameranych na zlepSovanie socidlnej situacie
obyvatel'stva, udrzanie makroekonomickej stability a tiez snah o po-
silnenie konkurenc¢nej schopnosti v technologicky najvyspelejsich ob-
lastiach ekonomiky.



253

11. RUSKA EKONOMIKA NA CESTE K ZOTAVENIU SA
Z PANDEMIE

V pociatkoch pandémie nového koronavirusu, ked este v Rusku
neevidovali vyraznejsi pocet infikovanych, zasiahla vo svete sa $iriaca
epidémia ruskt ekonomiku cez externy sektor. Prepad svetovych cien
ropy (cena ropy Urals klesla na dvadsatro¢né minimum) a d'alsich pre
Rusko dolezitych vyvoznych komodit sa odzrkadlil na vysledku bez-
ného uctu platobnej bilancie, zastaveni tvorby rezerv, oslabeni vy-
menného kurzu rubla, poklese prijmov federalneho rozpoctu. Avsak
az uzavretie ruskej ekonomiky od prelomu marca a aprila prinieslo
pokles ekonomickej aktivity so zrejmymi nasledkami pre zamestna-
nost a prijmy, atym pre spotrebitel'sky (ale aj investicny) dopyt.
K prepadu ekonomiky tak doslo v druhom &tvrtroku, jeho hibka sa
odhadovala na 9 az 10 %. V aprili a maji klesla produkcia vo vsetkych
hlavnych odvetviach. Utrpel spracovatel'sky priemysel, aj sluzby. Po-
kracoval pokles v poc¢te novych objednavok, pokles investi¢nej aktivi-
ty, prepad v maloobchode. Po postupnom trojfdzovom otvarani eko-
nomiky od maéja ajina uz Statistiky zleta odhalovali priaznivejsi
trend. Vysledky v spotrebitel'sky orientovanych sektoroch sa zacali
zlepsSovat. (DetailnejSie sme sa nasledkom prvej viny pandémie pre
vyvoj ruskej ekonomiky venovali v predoslom vydani tejto publika-
cie; pozri Hosoff a kol., 2020). Nasledky v akttnej faze pomahali tImit
baliky socidlnych a finan¢nych opatreni fiskalnej politiky, v podstatnej
miere k udrzaniu aktivity prispievala opakovane uvoltiovand menova
politika centralnej banky. Ta v polovici roka odhadla prepad ekono-
miky pre rok 2020 na trovni -4,5 az -5,5 %.

Uz na jesert 2020 sa vSak zacalo ukazovat, ze povodné odhady
prepadu HDP pre rok 2020 boli prili§ pesimistické. Rosstat totiz zve-
rejnil revidovany odhad medziro¢ného poklesu HDP za kriticky dru-
hy stvrtrok a ten bol mensi (-7,8 %), nez sa predpokladalo. Zaroven
ozivovanie tak ruskej, ako i svetovej ekonomiky v jili a v auguste bo-
lo rychlejsie, rastli ceny komodit na svetovych trhoch (vratane ropy),
silnel globalny dopyt. Aj ked sa epidemiologickd situdcia v trefom
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a Stvrtom Stvrtroku vo svete zhorSovala a mnohé krajiny pristapili
k opdtovnému zavéadzaniu sprisnenych protipandemickych opatreni,
svetové finan¢né aj komoditné trhy zaznamenali zlepSenie uz v no-
vembri v reakcii na spravy o tcinnosti vyvijanych vakcin a ich skoré
uvedenie na trh, ako aj na stabilizujtcu sa politicka situdciu v USA.
Vzhladom na neistotu dalsieho epidemiologického vyvoja s pricha-
dzajucou druhou vinou pandémie a prerusenie oZzivovania ruskej
ekonomiky v septembri ale ostali odhady tempa poklesu outputu
ruskej ekonomiky pre rok 2020 v intervale -4 az -5 %. V tretom $tvrt-
roku sa ekonomicka aktivita ¢iasto¢ne zotavovala najmé vdaka od-
vetviam orientovanym na domdacu spotrebu (zmiernenie poklesu
produkcie v doprave, obchode a d'alsich sluzbéach), vyznamnua tlohu
stale zohrédvali uvolnend monetarna politika a fiskalne stimuly.

11.1. Vyvoj v druhej polovici roka v znameni druhej viny
pandémie

Druhé vina pandémie, ktord na jesen postihla aj Rusko, priniesla
obavy z opétovného prehibenia prepadu ekonomiky, resp. zhatenia
nastartovaného procesu ozivovania. Tie sa napokon nepotvrdili. Ozi-
venie, ku ktorému zacalo v tretom $tvrtroku dochadzat, sa v posled-
nom kvartali spomalilo, viaceré ukazovatele sa vSak vyvijali nad ocaka-
vania priaznivo (predovsetkym produkcia v spracovatelskom prie-
mysle, ktora sa v poslednom stvrtroku uz vratila k rastu)”!. Protipande-
mické opatrenia prijimané v reakcii na jesennd, resp. zimnu vlnu pan-
démie (pocet pripadov infikovanych zacal v Ruskej federacii vyznam-
nejsie stipat na prelome septembra a oktobra a vyvrcholil v obdobi
Vianoc) neboli také prisne ako na jar, boli tiez menej plosné, a teda
viac cielené. Podobne ako v inych krajindch, tak podnikatel'sky sektor,
ako i domacnosti boli po skiisenostiach z prvej viny lepsie pripravené
a dokdazali sa rychlejsie adaptovat. Nedoslo ani k poklesu tverovej
aktivity, ani spotrebitel'ského dopytu. Domacnosti hojne vyuzivali

71 Podl'a odhadov ruskej centrdlnej banky vzrastla produkcia v kI'a¢ovych odvetviach
medzikvartalne v tretom $tvrtroku 05,9 % a v stvrtom Stvrtroku 01,7 % (CBR, 2021a).
Vysledkom bolo spomalenie medziroéného poklesu produktu (HDP) v poslednom $tvrt-
rokuz3,5 % nal8 %.
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internetovy obchod, objem internetovych nakupov stapol. Vonkajsi
dopyt po ruskych vyvoznych komoditidch sa napokon ukéazal byt
tieZ silnejsi, nez sa oc¢akavalo. O udrzanie domaceho dopytu sa snazi-
la ruskd centrdlna banka ponechanim uvolnenej menovej politiky
s cielom podpory tverovej aktivity v akatnej faze krizy (pohladav-
ky bankového sektora voci podnikom vzrastli v roku 2020 o 10 %,
pohladavky voc¢i domdcnostiam o takmer 13 %), s prichodom vakcin
si od masovej vakcindcie obyvatel'stva slubovala zlepsenie podnika-
tel'ského aj spotrebitel'ského sentimentu. Od dobiehajticeho efektu
fiskalnych stimulov sa ocakavala podpora aktivity v redlnom sektore
(eSte aj zaciatkom roka 2021 ponechala vlada expanzivnu fiskalnu
politiku). Situdcia bola oproti pévodnym odhadom do konca roka
2020 natolko lepsia, Ze navrat k predkrizovym drovniam outputu
ekonomiky sa ocakaval uz pred koncom roka 2021, nie az rok na to
(ako sa povodne odhadovalo). Predpokladom k tomu boli aj revido-
vané (nizsie) poklesy HDP po¢ntc druhym stvrtrokom 2020. Kl'acéo-
vym pre lepsie vyhliadky ruskej ekonomiky je aj vyvoj vonkajsieho
dopytu, zac¢iatkom roka 2021 si Rusko od globdlne sa rozbiehajucej
vakcinacie a fiskalnych stimulov v rozvinutych ekonomikéch sl'ubo-
valo zvySenie dopytu po ruskych surovinach, ¢o sa malo premietnut
predovsetkym do vysSej produkcie ropy (eSte viac nez do rastu ceny
ropy).

Situdcia na komoditnych trhoch sa pritom vyvijala pre Rusko
priaznivo uz pred koncom roka 2020. Cena ropy rastla vd'aka dohode
krajin OPEC+ o obmedzovani tazby, k ¢omu sa zaciatkom decembra
pridruzila dohoda o pomalSom zvySovani produkcie, nez na akom sa
producenti péovodne dohodli pre januar 2021. Priemernd cena ropy
Urals v stvrtom stvrtroku (44,4 USD za barel) vzrastla medzikvartalne
02,4 % (CBR, 2021a). Aj napriek rastu ceny ropy ku koncu roka bola
jej priemerna celoro¢nd hodnota (41,6 USD za barel) o tretinu nizsia
v porovnani s rokom 2019. Cena ropy nad’alej réstla aj zaciatkom ro-
ka 2021 (Saudska Arédbia ohlésila dodato¢né obmedzenie tazby na
februar - marec).

Vicsie obavy tak s prichodom roka 2021 vyvolavala skor stapajica
inflacia, ktord v tom case (ku koncu roka 2020 inflacia CPI 4,9 %) uz
presahovala infla¢ny ciel centrdlnej banky. Pod nepriaznivy vyvoj
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cenovej hladiny sa podpisal dobiehajuci efekt oslabenia domacej me-
ny na jar 2020 ako i volatilita vymenného kurzu v druhej polovici roka
2020 (vymenny kurz predstavoval ku koncu roka 74,4 rublov za do-
lar, k zaciatku roka tak stratil 20 % svojej hodnoty), ale aj cenovy rast
na komoditnych trhoch (predovsetkym pri potravinovych komodi-
tach, kde rast cien odrézal zmensSenie z4sob a horsie pocasie). Vyssie
ceny obilnin sa premietli aj do zvySenia ndkladov v produkcii mésa,
¢o opét prispelo k rastu cenovej hladiny. K zrychleniu inflacie ale pri-
speli aj faktory priamo savisiace s epidémiou nového koronavirusu
v Rusku, ako napriklad dodato¢né naklady podnikov viazané na
plnenie epidemiologickych nariadeni, oneskorenia v dodavkach v do-
sledku preruseni v dodéavatel'skych retazcoch, nedostatok pracovnej
sily v niektorych odvetviach (CBR, 2021a). Vzhladom na existujace
proinfla¢né rizika ohlasila zaciatkom roka 2021 centralna banka ukon-
¢enie uvolniovania monetarnej politiky a pldnovala pozvolny navrat
k neutralnej menovej politike.

11.2. OdloZeny navrat k neutralnej menovej politike

Prepuknutie pandémie nového koronavirusu zhatilo timysel ruskej
centralnej banky vratit sa do polovice roka 2020 k neutralnej menovej
politike. Banka pristapila k uvolfiovaniu monetarnych podmienok
(0.i. k opakovanému znizovaniu kltcovej urokovej sadzby) este
v roku 2019, v reakcii na pretrvéavajtace vyrazné spomalovanie inflacie
a slabsi hospodérsky rast. S vynimkou marca a aprila 2020, ked’ sa
cenovy rast nakratko citelnejSie zrychlil (pravdepodobne v dosledku
jednorazovo zvyseného dopytu po potravinach a zdkladnych tova-
roch v stuvislosti s uzatvdranim ekonomiky v ¢ase prvej viny pandé-
mie a tiez v dosledku oslabenia domacej meny), pretrvavala len mier-
na dynamika inflacie aj d'alej do konca leta 2020.

S prichodom druhého $tvrtroka uz centralna banka reagovala nie-
len na pomalé tempo cenového rastu, ale uz aj na obavy z prepadu
ekonomickej aktivity vplyvom oslabeného vonkajsieho aj domaceho
dopytu a zavddzania protipandemickych obmedzeni. Banka preto
nad’alej znizovala kl'a¢ova sadzbu, medzi janudrom a jalom 2020 spolu
Styrikrat, az 0200 béazickych bodov. Cielom bolo podporit Gveroviu
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aktivitu a spotrebu. Popri zniZzovani kldcovej sadzby a vypredaji
zahrani¢nej meny prijala banka aj dalsie opatrenia na zmiernenie
nésledkov pandémie (Specidlna refinanéné sadzba, zvyhodnenie nie-
ktorych typov tverov, zmiernenie dohladu aregulacnej zataze pre
finan¢né institicie, opatrenia na udrzanie niektorych finan¢nych
a poistnych sluzieb, na podporu tcastnikov finanéného trhu a pod.).
Osobitné baliky opatreni boli cielené na ochranu domacnosti, ktoré sa
v dosledku pandémie ocitli vo finanénych problémoch a na podporu
restrikciami postihnutych malych a strednych podnikov (blizsie k téme
opatreni zavedenych pocas prvej viny pandémie pozri minuloro¢né
vydanie tejto publikacie).

Na rozdiel od prvej polovice roka monetarne podmienky sa
v druhej polovici roka prakticky nezmenili. Centrélna banka teda pri-
stapila k zmene vysky kltcovej trokovej sadzby naposledy v juli,
ked' ju znizila o 25 bazickych bodov na 4,25 %. V dosledku neistoty
d'alsieho vyvoja pandémie volili banky konzervativny pristup, trho-
vé trokové miery ostali blizko svojich rekordne nizkych drovni, Gve-
rova aktivita bola nadalej vysokd. Viaceré opatrenia zavedené este
pocas prvej viny pandémie, ktorych platnost mala vyprsat ku koncu
septembra, boli predizené do konca roka 2020.

Od oktébra vsak zacala vyraznejsie sttipat inflacia, ku koncu roka
sa rast spotrebitel'skych cien zrychlil na 4,9 %, ¢o uz presahovalo
infla¢ny ciel' centralnej banky. Cenovy rast sa zrychloval aj dalej
v prvom $tvrtroku 2021, vyvrcholil v marci (5,8 %). Po kratkom spo-
maleni v aprili (vplyvom porovnavacej zakladne z marca 2020) prisiel
d'alsi skok v cenovom raste - majova hodnota mierne cez 6 % je naj-
rychlejSim medziroénym (k rovhakému mesiacu predoslého roka)
tempom nérastu cien za posledné roky (presnejsie, od tretieho kvarta-
lu 2016; adaje o CPI podla databazy Rosstatu, 2021b). Pod zrychlova-
nie infl4cie sa podpisal cely rad faktorov.

Potravinova inflacia predstihovala vSeobecny rast cenovej hladiny
uz od marca 2020 a ku koncu roka zacala dynamicky zrychlovat. Za
jej dynamickym vyvojom stali vysSie ndklady, pre znehodnotenie
rubla, ale aj v dosledku nérastu svetovych cien niektorych polnohospo-
darskych plodin a potravinovych tovarov a klesajtcej ponuky niekto-
rych potravinovych komodit na domacom trhu. V rozsahu viac ako
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dvoch tretin sa pod zrychlenie potravinovej inflacie v poslednom
stvrtroku 2020 podpisal vyrazny ndarast ceny cukru a slne¢nicového
oleja (pozri zavere¢né boxy v publikécii CBR, 2021a). Cena cukru vy-
letela nahor v dosledku slabej trody cukrovej repy, ktora bola podla
odhadov az 040 % mensia nez rok predtym. ZniZenie Grody bolo
sCasti umyselné, producenti cukru zmensili rozsah pestovatel'skych
ploch cukrovej repy az 019 % s cielom zniZit nadbytoént ponuku
cukrovej repy z predoslych rokov audrzat si tak ziskovost. Avsak
nepriaznivé pocasie negativne ovplyvnilo zber natolko, Ze vysledny
pokles turody bol az dvojnasobne vacsi nezZ zmenSenie rozsahu ob-
hospodarovanych ploch. Vysledkom bol rast ceny cukru, ktory nasta-
pil velmi rychlo abol vyrazny (vseptembri medziroéné zvysenie
012 %, vnovembri uz o065 %). Narast spotrebitel'skych cien bol
v pripade slne¢nicového oleja menej vyrazny, no stile vyznamny (zo
septembrovych 6,6 % na novembrovych 24 %). Podobne ako pri cukre
iSlo onasledok kombindcie cieleného zmensenia obhospodarovanej
plochy a nepriaznivého pocasia, vysledkom ¢oho bola troda slneé¢ni-
covych semien nizsia 014 %. Svoju tlohu zohral i narast svetovych
cien a zvySeny export v Rusku vypestovanych semien (hlavne do Tu-
recka), ako aj kompenzovanie slabého cenového rastu pri slne¢nico-
vom oleji (a tyka sa to aj cukru) z minulych rokov (pod troviiou rastu
vSeobecnych spotrebitel'skych cien). V polovici decembra preto za-
siahla vlada as producentmi a maloobchodmi dohodla maximalnu
maloobchodnt cenu na tieto komodity s platnostou do aprila 2021
a zvysila vyvozné clo na slne¢nicové semend. Prisltbila tiez Statnu
podporu domdacim producentom cukru. Centralna banka v tejto su-
vislosti upozornila (CBR, 2021a), Ze netrhova reguldcia v segmente
s takou vysokou konkurenciou deformuje vyrovnavanie ponuky
a dopytu prejavujice sa pohybom ceny, ¢o prinasa riziko nedostatku
tychto komodit na lokalnych trhoch a motivuje k vyuZitiu Sedej eko-
nomiky. Limituje to tieZ rozsah monetarnej politiky vyuzivanej k udr-
zaniu cenovej stability cez trhovy mechanizmus.

Na tento vyvoj poukazala ziného uhla Svetovd banka (World
Bank, 2021, box ¢. 5), ked’ upozornila, Zze k vyraznému rastu cien nie-
ktorych zdkladnych potravin dochadzalo v roku 2020 za stubezného
poklesu realnych prijmov. Obilniny, cukor a olej netvoria vysoky podiel
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potravinového spotrebného kosa priemerného obyvatela, predstavuju
ale vyssi podiel spotreby najchudobnejsich domacnosti. Pritom potra-
vinova inflacia predstihovala rast vSeobecnej cenovej hladiny najma
v regionoch, ktoré st vzdialené, viac exponované klimatickym rizi-
v Moskve sa potravinové inflacia vyvijala viac-menej v linii s celko-
vou CPI inflaciou). Svoju tlohu v raste cien potravin zohrava od roku
2014 aj embargo na dovoz niektorych potravin z vybranych zapad-
nych krajin. Domaca produkcia aj napriek statnej podpore nedokézala
kompenzovat vypadok v ponuke niektorych potravin. Slabsia je pod-
Ia Svetovej banky tiez produktivita a profitabilita doméacich polno-
hospodarskych a potravinarskych producentov v porovnani so za-
hrani¢nymi. Podobne ako ruska centrdlna banka, aj Svetova banka
kritizovala prijaté opatrenia. Zavddzanie vyvoznych obmedzeni ako
kvét ¢i vyvoznych ciel v ¢ase rastu ich globalnych cien povazuje sa
cestu k destabilizacii svetovych cien komodit, kde je Rusko dolezitym
exportérom. Podpora domaécich producentov je politicky atraktivna,
avsak z hladiska vyvoja trhu deformujtca a skreslujica a fiskalne
neefektivna, vhodnejsim néstrojom by bola cielend socidlna asisten¢na
pomoc, ktord by respektujic regionalne rozdiely v krajine priniesla
al'avu najviac postihnutym skupinam obyvatel'stva.

Samotné oslabenie rubla malo vplyv na spotrebitel'ské ceny tova-
rov s vysokym podielom dovazanych vstupov (elektronika, dovdZzané
potravinové tovary), ako is vysokym podielom dovazanych medzi-
spotrebnych segmentov (suroviny, diely, zariadenia). Medzi julom
a oktébrom dochadzalo k znehodnoteniu rubla navyse stibeZzne s na-
rastom svetovych cien obilnin. To malo vplyv na rast vyrobnych cien
psenice a d'alsich obilnin (v zavislosti od zatvy), vo vysledku sa zvysi-
li ceny chleba, peciva, cestovin, semoliny a pod. V pripade zemiakov
bol nérast ceny v poslednom $tvrtroku nasledkom ich nedostatku,
resp. mensej ponuky.

Ceny sluZieb rastli vplyvom zavedenych protipandemickych opatre-
ni. Od polovice jesene stipal pocet pozitivne testovanych na novy
koronavirus, viaceré regiony museli preto opdtovne pristapit k spris-
neniu protipandemickych opatreni. Ked'Ze ale neboli také prisne ako
pocas jarnej vlny, zmeny cenovej hladiny v porovnani s predoslym
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Stvrtrokom ovplyvnili minimalne. Zahrani¢ny turizmus a vyuZzitie
leteckej dopravy nan boli prakticky zakdzané, a to malo vplyv na do-
maci cestovny ruch a ceny v fiom. Najmé v ¢ase koncoroénych sviat-
kov vyrazne naréstol dopyt po sluzbach kapelnych a zdravotnych
zariadeni a po suvisiacich stravovacich a dopravnych sluzbach (CBR,
2021a). To sposobilo narast cien v uvedenych segmentoch.

Zmeny v dopyte ovplyvnili vyvoj cien nielen v sluzbach, ale aj pri
nepotravinovom tovare. Od polovice roka 2020 (s presahom do prvej
polovice roka 2021) zvysend ekonomicka aktivita a oZivenie ekonomi-
ky a najmd spotreby (zvyseny dopyt) umoznili producentom preniest
¢ast ich zvySenych ndkladov (devalvujtci rubel zvysil cenu vstupov,
podobne ako zavedené sanitarne opatrenia ¢i obmedzenia poctu za-
kaznikov a pod.) do cien kone¢nych vyrobkov. Inflaciu v pripade ne-
potravinovych tovarov tahal nahor narast cien automobilov (ozivenie
dopytu tu podporili ivladne programy), stavebného materidlu, né-
bytku a domécich spotrebic¢ov (v ich pripade za cenovym rastom stélo
ozivenie zaujmu o trh s nehnutelnostami, k ¢omu ¢iasto¢ne prispeli
opdt aj Statne programy vystavby a podpory byvania). S odznenim
efektu oslabeného rubla po stabilizacii jeho kurzu sa v prvom $tvrt-
roku 2021 stal hlavnym motorom nad’alej zrychl'ujacej inflacie ozi-
vujuci sa dopyt na pozadi pretrvavajicich zvysenych nakladov vy-
robcov. Proinflacné tlaky teda existovali tak na strane dopytu, ako aj
ponuky. Okrem vyssSie uvedenych doévodov zvySenia ich ndkladov
pretrvavali aj preruSenia v dodévkach a globalnych logistickych re-
tazcoch, ¢o donttilo vyrobcov a maloobchodnikov zvySovat zdsoby
tovarov urc¢enych na medzispotrebu ako i dovezenych tovarov urce-
nych na koneénti spotrebu a menit dodéavatelov; viaceré odvetvia
celili po oziveni ekonomickej aktivity nedostatku pracovnej sily, ¢o
zvysilo naklady na 1iu; zdraZela preprava v dosledku vyssej ceny pa-
liv od januara 2021 a pod. V tomto obdobi uz dopytovy faktor vplyval
vyraznejSie aj na rast cien sluzieb, iSlo predovsetkym o realizaciu od-
loZzeného dopytu po sluzbéch v turizme, kulttre a sluzbach volného
¢asu (a suvisiacich dopravnych a stravovacich sluzbéach) po uvolneni
opatreni v prvej polovici roka 2021.

Aj napriek tomuto vyvoju sa rada riaditelov ruskej centrélnej ban-
ky na svojich zasadnutiach v oktébri, decembri a este aj vo februdri
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rozhodla ponechat kl'a¢ova trokovua sadzbu na jalovej trovni 4,25 %
a pokracovat tak v expanzivnej monetarnej politike. Zrychlenie infla-
cie v tom ¢ase povaZzovala za dobiehajuci efekt devalvacie rubla z ro-
ka 2020, vysledok nedostatku pracovnych sil vo viacerych profesiach,
prirodzeny nasledok zvysenych nékladov vyrobcov. Dynamicky rast
potravinovej inflacie tlmili vladne opatrenia z decembra. Po odzne-
ni docasnych proinflaénych faktorov ocakavala banka zmiernenie
zrychl'ovania infl4cie, pod jej vyssie tempo v roku 2021 sa podpise aj
nizka porovnavacia zakladna z roku 2020, ked' v prvych troch kvarta-
loch oslabeny dopyt brzdil pripadny rast cenovej hladiny. Monetarne
podmienky boli v tom ¢ase nad’alej uvolnené, trokové sadzby na
tvery aj vklady sa vyraznej$ie nemenili. Uverova aktivita bola nadalej
podporovand okrem nizkych sadzieb a zmiernenej regulacie aj prefe-
renénymi programami.

Vzhladom na vyvoj v prvom Stvrtroku 2021 ale oznamila svoj
umysel realizovat kvoli pandémii odloZeny navrat k neutrdlnej me-
novej politike. Dovodom nebola len rychlejsia infldcia v prvych me-
siacoch roka. Ozivenie ekonomiky bolo mohutnejsie, nez sa pévodne
oc¢akévalo. Spolu so zlepsovanim epidemiologickej situdcie a vakcina-
ciou obyvatel'stva banka ocakavala dalsie zlep$ovanie podnikatel-
ského aj spotrebitel'ského sentimentu. Dezinfla¢né faktory vyprchava-
li (aj ked tu ostalo riziko pomalsieho zotavenia prijmov domécnosti,
trvalejsie zvyseného sklonu k tsporam ¢i riziko $irenia nebezpecnej-
$ich mutacii nového koronavirusu a pomaly proces vakcinacie, ¢o by
mohlo zastavit rozbehnuté ozivovanie domécej aj globélnej ekonomi-
ky, ako aj faktor navratu pracovnych migrantov na domadci trh prace),
naopak, posilfioval a predlzoval sa efekt proinfla¢nych faktorov (pre-
trvanie preruseni v distribu¢nych retazcoch, nedostatok pracovnej
sily, zvysené geopolitické rizika potencidlne ohrozujtce stabilitu me-
nového kurzu a zahrani¢ny obchod a spolu so zlepsenim pandemickej
situdcie postupné stahovanie fiskalnych stimulov vo vyspelych eko-
nomikach potencidlne vyvolavajace volatilitu na finanénych trhoch).
Banka preto prijala stanovisko, podl'a ktorého sa potenciél uvoltiovania
menovej politiky vycerpal a dalsie odkladanie navratu k neutralnej
menovej politike by podnietilo zrychl'ovanie rastu cenovej hladiny.
Rada riaditel'ov napokon rozhodla o zvyseni kl'icovej trokovej sadzby



262

19. marca, ato o025 bazickych bodov, na 4,5 %. Reagovala tak na
zrychlenie inflacie, ale aj na silnejsie ozivenie domaceho aj vonkajsieho
dopytu. Pred koncom aprila zvysila v jednom kroku kl'a¢ova sadzbu
az 050 bazickych bodov (¢im sa sadzba dostala uz do neutralneho
pasma menovej politiky) a tento krok v juni zopakovala, kedze dopyt
prekracoval kapacity produkcie, ceny komodit na svetovych trhoch
rastli a ekonomika sa nad’alej zotavovala rychlejsie, nez sa predpokla-
dalo. Silnel domaci spotrebitel'sky aj investi¢cny dopyt, ale aj vonkajsi
dopyt. Zvysenie klic¢ovej sadzby malo tiez zatraktivnit vklady, tro-
¢enie ktorych bolo pod troviiou inflacie, a ochranit tak kapnu silu
tspor (maximdlna trokova miera na vklady v ruskych rubloch bola
ku koncu aprila 4,7 %; World Bank, 2021). Podla odhadov centrélnej
banky produkcia vo vdc¢Sine odvetvi v tomto ¢ase uz presahovala
uroven spred pandémie a output hospodérstva ako celku by sa mal
vratit na predkrizova droven v druhej polovici roka. V stvislosti so
zavrSovanim procesu ozivenia ekonomickej aktivity prevazili proin-
fla¢né tlaky a banka deklarovala, Ze v najblizSom obdobi pravdepo-
dobne siahne po d'alom zvysovani trokovej sadzby. K polovici roka
2021 teda dosahovala 5,5 %. Cielom je dostat inflaciu pod infla¢ny
ciel 4 % v druhej polovici roka 2022 (CBR, 2021e).

11.3. Prechod k deficitnému hospodareniu vysledkom
fiskalnych stimulov a nizsich prijmov

Stbor opatreni ruskej centralnej banky na zmiernenie nasledkov
pandémie (uvolnenie monetarnych podmienok, predovsetkym citel-
né znizovanie kl'acovej trokovej sadzby, podpora tverovej aktivity,
zavedenie Specidlnych refinanénych mechanizmov, zmiernenie regu-
la¢nych podmienok atd’) dopiiiali v roku 2020 aj pocetné fiskalne sti-
muly. Vyznamna cast opatreni schvalenych vladou bola zamerana na
udrZanie zamestnanosti a podporu prijmov obyvatel'stva s cielom
tlmit prepad konec¢nej spotreby domadcnosti a ekonomickej aktivity.
Pomoc podnikom bola poskytovand priamou (poskytovanie dot4cii,
alebo odloZenie povinnych platieb do rozpoctu). K priamej pomoci
podnikaniu patrili aj opatrenia na udrzanie a ochranu zamestnanosti
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v odvetviach najviac zasiahnutych pandémiou. Prijaté boli aj d'alsie
opatrenia podpory podnikov vo vybranych odvetviach (v stavebnic-
tve, vratane rozsirenia programov zvyhodnenych hypoték, v leteckej
doprave, v cestovnom ruchu; CBR, 2021c). Opatrenia na podporu
obyvatel'stva zahfniali cielend finanénd pomoc najzranitelnej$im sku-
pindm obyvatel'stva postihnutym zavedenim protipandemickych
opatreni (preplatenie zdravotnych nakladov starsich osob, davky ro-
dindm s detmi a nezamestnanym v postihnutych odvetviach, moti-
vacné priplatky pre zamestnancov v zdravotnictve, pre socidlnych
pracovnikov a zamestnancov silovych zloziek za pracu v podmien-
kach &irenia infekénej choroby atd'.). Popritom opatrenia pre podni-
ky ¢iastocne dokazali kompenzovat zniZenie miezd v postihnutych
odvetviach.

Celkovy objem vydavkov federdlneho rozpoc¢tu na protikrizové
opatrenia v roku 2020 sa odhaduje na 3,5 az 4,0 % HDP (odhad ruskej
centradlnej banky; CBR, 2021c; podla odhadu Eurépskej komisie do-
siahli 3 % HDP, podla Svetovej banky 4,5 % HDP). V dosledku toho
vydavky federalneho rozpoctu prekrocili troven zodpovedajticu roz-
poctovému pravidlu. Medziro¢ne boli vyssie o0 25,3 % a predstavovali
21,3 % HDP (22 822 milidrd rublov). V najvicsej relativnej miere na-
rastli vydavky v kapitolach zdravotna starostlivost (o 87 %), socidlna
politika (043 %) a ndrodné hospodérstvo (023 %). Naopak, prijmy
federalneho rozpoctu klesli medziro¢ne 07,3 %, ked dosiahli 17,5 %
HDP (18 722 miliard rublov). Pod toto zniZenie sa podpisal predo-
vsetkym pokles rozpoc¢tovych prijmov z ropy a plynu, ktoré boli v po-
rovnani s rokom 2019 mensie o tretinu, vplyvom zniZenia cien suro-
vin na komoditnych trhoch a redukcie tazby ropy na zédklade dohody
OPEC+. Prijmy zvyberu DPH sa zvysili 01,5 %, zvyberu dane
z prijmu poklesli 07,9 %. Rozpoctovo vyznamnou bola transakcia
predaja akcii Sberbank, vd'aka ktorej bolo do rozpoc¢tu prevedenych
1,1 biliéna rublov. Vdaka tejto transakcii sa rozpoctové prijmy pri
abstrahovani od ropy a zemného plynu (,neropné” prijmy federalne-
ho rozpoctu) zvysili medziro¢ne o 10 %, aj bez tejto transakcie by bol
ich rast na trovni 1,3 %, z ¢oho vyplyva, Ze za vysledny rozpoctovy de-
ficit mozu vyluéne znizené prijmy z ropy a plynu a narast vydavkov
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v dosledku fiskdlnych stimulov na pomoc pandémiou zasiahnutym
segmentom ekonomiky. Po dosiahnuti prebytku v rozsahu 1,8 % HDP
v roku 2019 sa tak federalny rozpocet dostal do deficitného hospo-
darenia, deficit sa v roku 2020 vysplhal na 3,8 % HDP (4 099 miliard
rubl'ov; tdaje o plneni rozpoctu pouzité v texte st podl'a CBR, 2021c).
(Podobne, prebytok rozpoctového systému vo vyske 1,9 % HDP za-
znamenany v roku 2019 bol nahradeny deficitom 4,0 % HDP). Deficit
federdlneho rozpoctu bez ropy a plynu (a bez zapocitania jednorazo-
vych prijmov z predaja akcii Sberbank) sa zvysil z 5,4 % HDP v roku
2019 na 9,7 % HDP v roku 2020.

Vacsina deficitu federalneho rozpoctu bola financované pozic¢iava-
nim na doméacom trhu. Vyska federdlneho vniatorného dlhu preto
stapla 1,5-ndsobne, na 13,8 % HDP. Federalny zahrani¢ny dlh dosia-
hol k zaciatku roka 2021 3,9 % HDP. Celkovy verejny dlh (Statu aj
samosprav) vzrastol na 20,4 % HDP, na takmer 22 biliénov rublov,
stale je to v8ak prijatelnd droven. V porovnani s jeho vyskou ku koncu
roka 2019 ide o zvySenie o viac ako tretinu v nominalnom vyjadreni
(vo vztahu k HDP je to narast 0 5,7 p. b.).

Objem prostriedkov v statnom suverénnom Fonde narodného bla-
hobytu sa v priebehu roka 2020 znésobil 1,7-krat a k 1. januaru 2021
dosiahol 12,7 % HDP (13 546 milidard rublov), z toho takmer dve treti-
ny tvorili likvidné aktiva (prostriedky na bankovych aétoch centrélnej
banky). Za velkou ¢astou tohto navysenia ale stoji prevod dodatoc-
nych prijmov z ropy a plynu este za rok 2019 (prevod sa uskutoc¢nil
v marci 2020).

V prvom S$tvrtroku 2021 sa fiskadlna pozicia federdlneho rozpoctu
spolu so zlepsovanim celkovej hospodarskej situacie zlepsila. Zvysili
sa prijmy rozpo¢tu, najmé vdaka vy$sim prijmom z vyberu DPH (a aj
napriek zniZeniu prijmov z dane z prijmu pravnickych osob). Pred-
pokladé sa, ze ekonomické sankcie zavedené v aprili 2021 budd mat
len minimélny dopad na ruskt ekonomiku alebo rozpocet (World
Bank, 2021). V aprili tiez Rusko ziskalo 1,8 mld. USD z emisie dvoch
eurobondov splatnych v rokoch 2027 a 2036 (65 % hodnoty prvého
eurobondu odkupili doméci investori, v pripade druhého to bolo 47 %;
¢o potvrdzuje ich atraktivitu pre zahrani¢nych investorov, kedZze
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vynosnost pri nich je vyssia v porovnani s niektorymi inymi 15-ro¢ny-
mi dlhopismi a aj vzhladom na nizku droven zadlzenia v Rusku; in-
vestori tiez uvitali v tom case sa obnovujaci dialég medzi Moskvou
a Washingtonom; blizsie pozri Reuters, 2021). V roku 2021 je v plane
minat z federdlneho rozpoétu 1,1 % HDP na podporu oZivenia eko-
nomiky arastu disponibilnych prijmov (najmid na socialne benefity
a na infrastruktaru). Vzhladom na relativne nizku troven verejného
dlhu a vysoky objem rezervnych prostriedkov ma ruské vlada dosta-
to¢ny priestor na pozvolnejsiu fiskdlnu konsolidaciu alebo dodato¢né
socidlne vydavky a podporu regiénom v pripade opatovného zhorse-
nia epidemiologickej situacie.

11.4. Za poklesom ekonomiky predovsetkym prepad
spotreby domacnosti

S odznievanim prvej viny epidémie a znovuotvaranim ekonomiky
zacalo velmi rychlo dochddzat k zotavovaniu ekonomickej aktivity,
podla revidovanych tdajov Rosstatu nebol ani prepad produktu
v najpostihnutejSom druhom Stvrtroku 2020 (-7,8 %) taky hlboky, ako
sa predpokladalo. V druhej polovici roka sa uz medziro¢ny pokles
HDP zmiernioval (-3,5 % v tretom a-1,8 % v poslednom Stvrtroku).
V priemere za rok 2020 poklesla ruskd ekonomika o3 %, kym rok
predtym réstla dvojpercentnym tempom (tiez revidovany udaj). Za
poklesom ekonomiky stala predovsetkym mensia spotreba doméc-
nosti, ta sa medziro¢ne zniZila az 0 8,6 % vplyvom protipandemickych
obmedzeni, ako aj poklesu redlnych disponibilnych prijmov a narastu
sklonu k tspordm (eSte v roku 2019 rastla 3,2 % tempom). Poklesla aj
tvorba hrubého fixného kapitélu (o 4,3 %, v dosledku neistoty na trhu,
obmedzeni aktivity, ale aj vplyvom znehodnotenia rubla) a v rovna-
kom rozsahu aj export. V najvac¢sej miere vsak k vyslednému poklesu
ekonomiky prispela hlavne spominand niz$ia spotreba domécnosti’2.
Len vsamotnom kritickom druhom stvrtroku prispela k poklesu
HDP v rozsahu takmer 11 p. b. (graf 11.1). Investicie do kapitalu tahali

72 Udaje o komponentoch HDP pouzité v texte st tidaje revidované Rosstatom v aprili
2021.
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nadol obmedzenia ¢innosti podnikov a export klesal v dosledku osla-
beného vonkajsieho dopytu a obmedzeni v tazbe ropy. Vysledkom
poklesu spotreby domacnosti a investicii do fixného kapitalu bolo
medziro¢né zmensenie domaceho dopytu o 4,4 %. Oslabenie domace-
ho dopytu sa premietlo do vyrazného medziro¢ného prepadu impor-
tu (012 %), ten sa preto stal hlavnym zdrojom zmiernenia poklesu
HDP. Proti poklesu produktu posobila aj kone¢nd spotreba verejnej
spravy, vys$sia medzirotne o4 % vdaka fiskdlnym opatreniam na
zmiernenie nasledkov pandémie. Slaby dopyt a neschopnost predat
produkciu v ¢ase restrikcii viedli k akumuldcii zasob v poslednom
stvrtroku (graf 11.1), ¢o tiez vyznamne tlmilo pokles HDP pred kon-
com roka.

Graf 111

Vydavkova struktara hrubého doméceho produktu (prispevky k jeho medzi-
roénej zmene v p. b., Stvrtroéné adaje), 2015 - 2020
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Prameri: CBR (2021b), podl'a tidajov Rosstatu.

Tazobny priemysel bol tym, ktory v najva¢som rozsahu prispel
k prepadu produktu z pohladu vytvoreného HDP - tvorba hrubej
pridanej hodnoty v fiom v roku 2020 medziro¢ne poklesla o takmer
10 %. Pri¢inou bol nizsi globalny dopyt po energetickych surovinach
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v prvej polovici roka (hlavne po rope a uhli) a obmedzenie tazby ropy
dohodnuté krajinami OPEC+ v druhej polovici roka. Vykon ekonomi-
ky tahala nadol aj slabsia tvorba pridanej hodnoty v odvetviach do-
pravy, obchodu a ¢innostiach v oblasti ubytovania a stravovania
(v pripade ktorych sa pridana hodnota prepadla medziro¢ne o Stvrti-
nu, ¢o je najhlbsi pokles z hlavnych odvetvi). Tieto tri odvetvia utrpeli
najviac v dosledku zavedenia opatreni na obmedzenie socidlneho
kontaktu. Vyraznejsie rastla produkcia len vo finan¢nych a poistova-
cich sluzbach, stapla aj pridand hodnota vo verejnej sprave, obrane
a socidlnom zabezpeceni, ato vdaka implementacii protikrizovych
opatreni ruskej vlady a centrdlnej banky. Produkcia v spracovatel-
skom priemysle a v stavebnictve sa medziro¢ne nemenila (v priemere
za rok), v polnohospodarstve rastla minimélne. Pridand hodnota
v stavebnictve pritom neklesla aj vdaka pokracovaniu realizécie na-
rodnych projektov vystavby, medzi inymi projektu Ubytovanie
a mestské prostredie. V druhej polovici roka vystavbu podporil aj
program zvyhodnenych hypotekarnych tverov. Pokles v doprave aj
obchode sa po¢ntc tretim Stvrtrokom vyrazne spomalil, ale bolo to
prave obnovenie rastu produkcie spracovatel'ského priemyslu v po-
slednom stvrtroku, ktoré vyznamne prispelo k rychlejsiemu oZivova-
niu ekonomiky este pred koncom roka 2020 (obzvlast vysoky rast
zaznamenala farmaceutickd produkcia, resp. produkcia liekov a le-
karskych zariadeni, v novembri a v decembri, ¢o bolo priamou reak-
ciou na zvyseny dopyt po liekoch odportaéanych ministerstvom zdra-
votnictva k lie¢be covidu-19 v ¢ase jesenného narastu poctu infikova-
nych, ktory koncom jesene vyustil do vypadku niektorych liekov na
farmaceutickom trhu, ¢o sa producenti snazili kompenzovat v po-
slednych mesiacoch roka produkciou zvySenou o viac ako tretinu,
popritom produkciu zvySovalo aj kompenzovanie vypadku onkolo-
gickych liec¢iv a vyroba vakciny Sputnik; pozri boxy v CBR, 2021a).
Podobne, pridana hodnota v stavebnictve v poslednom stvrtroku uz
rastla, rovnako ako v spracovatel'skom priemysle 2-percentnym tem-
pom (tdaje o vyvoji pridanej hodnoty v odvetviach st podla narod-
nych tc¢tov, data revidované k aprilu 2021; Rosstat, 2021a).

Pokles ruskej ekonomiky bol teda v roku 2020 miernejsi, nez aky
v priemere zaznamenali ekonomiky exportujice suroviny (bol aj
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miernejsi v porovnani s priemernym poklesom rozvinutych ekonomik
¢i poklesom svetovej ekonomiky). K tomuto vysledku prispeli cielené
kroky smerujace k makrofiskalnej stabilizacii v predoslych rokoch.
~Neropny” deficit federdlneho rozpoctu vyjadreny v pomere k HDP
vlada cielene znizovala (az na 5,4 % HDP pred prichodom pandémie),
a to za sucasnej akumulacie rozsiahlych rezervnych prostriedkov vo
Fonde narodného blahobytu (11,6 % HDP k maju 2021, z toho takmer
dve tretiny v likvidnej forme). Vyska medzinarodnych rezerv sice
v prvej polovici roka 2020 vyraznejSie nesttpala, ale ani neklesala -
drzala sa na solidnej drovni medzi 560 az 570 mld. USD. Do konca
maja 2021 dokonca Ruska federacia zvysila hodnotu svojich medzina-
rodnych rezerv na 605 mld. USD (tdaje CBR, 2021d). Mohutné
ozdravné procesy v bankovom sektore v minulosti a zvyseny dohl'ad
zohrali tieZ svoju tlohu. Ekonomika bola vd'aka reformam z posled-
nych rokov na krizu pripravena lepsie nez v roku 2009. Fiskalna stabi-
lizacia umoznila vlade prijat rozsiahly balik proticyklickych opatreni,
dosahujuaci velkost 3,0 az 4,5 % HDP (odhady Eurdpskej komisie,
ruskej centralnej banky a Svetovej banky sa pohybuja v tomto rozpa-
ti), centralna banka promptne pristapila k dalsiemu uvolnovaniu
menovej politiky, ked’ zniZzila kI'a¢ovt trokova sadzbu hned’ v prvej
polovici februara 2020 a tento krok zopakovala do jala este trikrat
(celkovo v reakcii na prva vlnu pandémie zniZila klac¢ova sadzbu
zjanuarovych 6,25 % na 4,25 % v jali, teda 0200 bazickych bodov).
Rusko bolo vo vyhode aj vd'aka $truktare hospodarstva: relativne maly
podiel sektora sluzieb a naopak, velky verejny sektor, ktory tlmil na-
rast nezamestnanosti. Va¢siemu prepadu branili aj relativne mierne
obmedzenia v priemysle a $tatne projekty vystavby.

Situdcia v redlnej ekonomike sa zlepSovala aj s prichodom roka
2021, spolu s poklesom v pocte pripadov o0sdb pozitivnych na
SARS-CoV-2 a uvolniovanim niektorych opatreni, ako aj s dohodnu-
tym zmierfiovanim v obmedzeniach taZzby ropy. Podla poslednych
udajov Rosstatu sa pokles ekonomiky v prvom kvartdli spomalil na
-0,7 %. Rastla tak priemyselnd produkcia, ako aj pridand hodnota
v spracovatel'skom priemysle. Okrem zvolnenia v obmedzeni tazby
ropy aj studend zima prispela k tazbe surovin, a tym k zmierfiovaniu
prepadu v tomto odvetvi. Z toho benefitovalo aj odvetvie dopravy,
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produkcia v spracovatel'skom priemysle sa uz v marci 2021 vratila na
predkrizové hodnoty. Doslo k obnoveniu rastu pridanej hodnoty
v obchode, zotavovali sa aj niektoré d'alsie odvetvia sluzieb.

Zmiernovanie poklesu produkcie vtaZzbe adobyvani v Stvrtom
kvartali 2020 aj v prvom kvartéli 2021 je pre ekonomiku dolezitym
signdlom, vzhladom na mieru jej zavislosti od surovinového priemys-
lu. Globalny trh s energetickymi surovinami bol pandémiou vyrazne
zasiahnuty. Globalny dopyt po surovej rope poklesol v porovnani
s rokom 2019 09 % (¢o je najhlbsi medziroény prepad vobec), ked-
ze dve tretiny ropy smerujd do dopravného priemyslu. Dopyt po
zemnom plyne sa zmensil o 2 %. To samozrejme citelne postihlo tak
produkciu, ako iexport ruskej ropy a zemného plynu - produkcia
ropy poklesla 08,7 %, jej export 012,4 %; produkcia zemného plynu
sa zmensila 05,7 %, jeho export sa prepadol o 23,8 %, predovsetkym
v dosledku slabgieho dopytu v EU apresmerovania amerického
skvapalneného plynu poévodne urceného pre azijsky trh do Eurépy,
¢o okrem zniZenej potreby dovozu z Ruska viedlo ik augustovému
historickému prepadu ceny plynu v EU (World Bank, 2021). Neob-
vykle chladné pocasie v prvych mesiacoch roka 2021 napokon prispe-
lo k zvyseniu dopytu po plyne v Eurépe a k dvojndsobnému medzi-
ro¢nému rastu jeho ceny. Vdaka pomalsiemu zvy$ovaniu produkcie
ropy (dohoda OPEC+) stapala v prvom $tvrtroku aj cena ropy (Urals
zdrazela medzikvartdlne o035 %, ked jej cena vzrastla zhruba na
60 dolarov za barel), medzi februarom a aprilom 2021 zdrazeli aj d'al-
sie exportné komodity Ruska (ocel, hlinik, med’; CBR, 2021b). Tento
pre Rusko priaznivy vyvoj na trhoch s uvedenymi komoditami pri-
niesol nielen taky potrebny pozitivny impulz pre rusky tazobny
priemysel (iked objem produkcie stile zaostdval za hodnotami
z posledného Stvrtroka 2019), prispel aj k oZiveniu aktivity v spraco-
vatel'skom priemysle, ktory sa v najvéacsej miere podpisal pod zlepse-
nie ekonomickej aktivity v prvom kvartdli. Zotavovala sa ale aj spot-
reba (aj ked’ k predkrizovym hodnotam sa e$te nevratila), rastli malo-
obchodné trzby (oZivovanie podnikovych aktivit zvysilo dopyt po
pracovnej sile, zlepSovali sa parametre trhu préce).
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11.5. Oslabenie beZzného uctu platobnej bilancie vplyvom
poklesu surovinového vyvozu

Uvedeny vyvoj vonkajsieho dopytu a cien na komoditnych trhoch
v podmienkach pandémie sa neodrazil len na slabsej tvorbe pridanej
hodnoty v tazobnom priemysle ¢i v deficite federdlneho rozpoctu.
Externy sektor bol prvym kanalom, skrz ktory sa vo svete postupne
Siriaca epidémia dostala aj do vysledkov ruskej ekonomiky. Jednou
z prvych oblasti, kde bolo badat efekt zhorsujtcej sa situacie vo von-
kajSom prostredi, tak boli vysledky transakcii zachytenych v platobnej
bilancii Ruska uz v prvom Stvrtroku 2020. Zmensenie prebytku ob-
chodnej bilancie spodsobilo medziro¢ne nizsi prebytok bezného uctu
uz v prvom $tvrtroku, na rozdiel od roka 2019 to uz ale bolo nielen
vplyvom nizsich cien komodit, ale aj désledkom mensieho fyzického
objemu vyvezenych surovin.

V podobnom duchu sa vyvijal bezny tcet aj v priemere za rok
2020. Jeho vysledny prebytok vo vyske 36,1 mld. USD bol takmer
o polovicu mensi nez v roku 2019. I8lo teda o nésledok slabsieho vy-
sledku obchodnej bilancie (prebytok 93,7 mld. USD je medziro¢ne
o viac ako 72 mld. USD niz$i)73, na ktorom sa odrazil pokles ceny ropy
takmer o tretinu (o 32 %), slabsi vonkajsi dopyt po vécésine ruskych
vyvoznych artiklov, zvySena neistota a volatilita na finan¢nych trhoch.
A aj ked' poklesla aj hodnota dovezenych tovarov, o 14,2 mld. USD
(vplyvom znehodnotenia domécej meny, poklesu ekonomiky a zave-
denych protipandemickych obmedzeni, pri¢om ich cena klesla 0 2,3 %
a fyzicky objem dovezenych tovarov klesol o 3,4 %), jej pokles nemo-
hol v ziadnom pripade kompenzovat d’aleko rozsiahlejsi prepad hod-
noty vyvozu tovarov, ten sa totiZ medziro¢ne znizil o 86,4 mld. USD.
Pod viac ako Styri pdtiny tohto medziro¢ného poklesu vyvozu sa
podpisal prepad exportu ropy a ropnych produktov. Za zvyskom po-
klesu stal slabsi export plynu (pokles pri oboch forméch, zemnom aj
skvapalnenom plyne; tdaje podla CBR, 2021d). Ilo o vplyv cenového

73 Udaje o vysledkoch platobnej bilancie st podla $tatistik vonkajsieho sektora zverejtio-
vanych ruskou centralnou bankou (CBR, 2021d), aktualizovanych v jani 2021, mierne sa
preto odlisuja od vysledkov publikovanych v sathrnnych publikdcidch vydanych v prvej
polovici roka 2021, ktoré vychadzali zo skorsich tdajov.
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faktora aj redlneho zniZenia exportovaného objemu. Aj ked’ fyzicky
objem celkovo vyvezenych tovarov sa znizil len 01,6 %, v tom ob-
siahnuty pokles vyvozu uhlovodikovych surovin predstavoval az
7,6 % (CBR, 2021c). Vyvoz ostatnych (neenergetickych) tovarov v sku-
to¢nosti slabo vzrastol (najmd vdaka vyssej hodnote vyvozu zlata
a polnohospodérskych tovarov, a to aj napriek tomu, Ze hodnota vy-
vozu poklesla v pripade vac¢siny komoditnych skupin, napr. pri mine-
ralnych produktoch, Zeleznych aneZzeleznych kovoch, vyrobkoch
chemického priemyslu, strojarskych vyrobkoch).

Deficit bilancie sluzieb sa v porovnani s rokom 2019 zmensil, do-
konca o viac ako polovicu (na 17 mld. USD), a to v dosledku rychlej-
Sieho poklesu ich dovozu (az o 35 %; pocet ob¢anov Ruska, ktori vy-
cestovali do zahranicia, vplyvom pandémie prudko klesol, najvacsi
vplyv na vysledné zniZzenie dovozu sluzieb mal pokles v kategorii
Zajazdy) nez vyvozu. Znizenie deficitu bilancie sluzieb zmiernilo
medziroény pokles prebytku bezného tuctu. K tomuto zmierneniu
podobne prispeli aj medziro¢ne mensie deficity v d'alsich polozkach
bezného tuctu (pokles deficitov bilancie kompenzécii pracovnikov,
bilancie vynosov z investicii aj bilancie sekundéarnych prijmov).

Kapitalovy ucet vykéazal deficit 0,5 mld. USD, medziro¢ne islo
o slabé zmiernenie deficitu. Kladny zostatok na finanénom tucte
(okrem rezervnych aktiv) presahoval 50 mld. USD. Stalo za tym zni-
Zenie zahrani¢nych zévéazkov voci nerezidentom. NiZsie prijmy z vy-
vozu energetickych surovin, zvy$end volatilita na finanénom trhu, ale
aj rasttice geopolitické napdtie viedli k zrychleniu odlevu kapitalu
z Ruska, a to z 22 mld. USD v roku 2019 az na takmer 48 mld. USD
(World Bank, 2021) ak oslabeniu domacej meny, redlny efektivny
vymenny kurz znehodnotil medziro¢ne 07,5 %. K posilneniu kurzu
doslo az v prvom $tvrtroku 2021 spolu so zlepsovanim epidemiolo-
gickej situacie a rasticou cenou ropy, krehké posiliiovanie rubl'a vSak
uz v aprili zastavilo rasttice geopolitické napdtie (rubel’ voc¢i dolaru
najprv 02,5 % posilnil, hned v aprili vsak 02,2 % oslabil; World
Bank, 2021).

Prilev priamych zahrani¢nych investicii aj vplyvom nizsieho re-
investovania ziskov poklesol na 5,5 mld. USD, kym v roku 2019



272

presahoval 22 mld. USD. Naopak, v roku 2020 narastol skér vyznam
portfoliovych investicii (medziro¢ne ich prilev narastol 09,7 mld.
USD), podla centrédlnej banky bol klti¢ovym faktorom narast investi-
cii do zahrani¢nych cennych papierov ako stcast portfdlii ruskych
investorov (CBR, 2021c).

Vysledkom operacii zachytenych v platobnej bilancii bol pokles re-
zervnych aktiv 0 13,8 mld. USD (v roku 2019 to bol narast o 66,5 mld.
USD), a to najmé v dosledku predaja cudzej meny na domacom trhu,
ktory ruska centralna banka uskutoc¢nila v ramci schvaleného rozpoc-
tového pravidla a splacania néstrojov verejného dlhu v cudzej mene.
Vonkajsi dlh Ruskej federacie predstavoval k zaciatku roka 2021
468 mld. USD, od 1. janudra 2020 sa zniZzil 0 4,8 %.

Este aj v prvom Stvrtroku 2021 bol prebytok bezného tétu o tretinu
mensi ako za rovnaké obdobie roka 2020. Bolo to v dosledku pretrva-
vajtceho slabsieho vyvozu palivovych surovin a naopak, silného ozi-
venia dovozu tovarov. Ked'ze v tom ¢ase uz cena ropy rastla a v polo-
vici marca dosahovala 70 doldrov za barel (v priemere v prvom stvrt-
roku 60 doldrov za barel), bol to vysledok najmé pretrvavajtcich niz-
sich objemov exportu v stlade s dohodou OPEC+ o obmedzeni tazby.
Hodnota vyvozu surovej ropy poklesla za prvy kvartal o viac ako
22 %. Naopak, dovoz tovarov stipol v prvom kvartéli 0 12,4 %, najma
vdaka dovozu strojarskych zariadeni, ¢o odrdzalo ozivovanie doma-
ceho investi¢ného dopytu (World Bank, 2021). Vzréstol aj dovoz che-
mickej produkcie, najmé farmaceutik. Cisty odlev kapitalu sa v po-
rovnani s prvym Stvrtrokom 2020 zmiernil len o mélo. Pretrvéavalo
zvysené geopolitické napitie. Rusko navysilo svoje medzinarodné
rezervy, predovsetkym vdaka ndkupu zahrani¢nej meny v zmysle
fiskalneho pravidla, ked'ze cena ropy presiahla pravidlom stanovenu
uroven 43,3 dolarov za barel (centrdlna banka v polovici januara ob-
novila ndkup zahrani¢nej meny, pozastaveny od marca 2020). Po¢ntc
aprilom Rusko zniZzovalo podiel doléra a eura vo Fonde narodného
blahobytu v prospech japonského jenu a ¢inskeho jiianu.
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11.6. Pandémia nespdsobila dramaticky narast
nezamestnanosti, nedostatok pracovnych sil
sa obnovuje

Pocet zamestnanych sa v roku 2020 znizil o 1,3 miliéna na 70,6 mi-
liénov oséb (najviac pracovnych miest ubudlo v odvetviach spracova-
tel'ského priemyslu, v stavebnictve, v obchode a v odvetvi zdravotnic-
tvo a socidlna pomoc). Cast z nich odisla z trhu prace, zvysok sa pre-
mietol do ndrastu nezamestnanosti o stvrtinu (o 0,8 miliéna osob),
pocet nezamestnanych tak stapol na 4,3 miliéna os6b (CBR, 2021c).
Miera nezamestnanosti preto vzrastla zo 4,6 % (priemerna droven
zroka 2019) na 5,8 % (o je v porovnani s nezamestnanostou dosaho-
vanou v ¢ase poslednej vel'kej krizy v roku 2009, ked' presahovala 8 %,
stdle velmi dobra droven). Detailnejsi pohlad na mesa¢ny vyvoj od-
hali, ze od augusta 2019, ked miera nezamestnanosti dosahovala
v Ruskej federéacii historické minimum 4,3 %, vysttipala nezamestna-
nost do marca 2020 len na 4,7 %. Prva vlna pandémie sa na vyvoji
nezamestnanosti odrazila prakticky okamzite, ked’ len medzi marcom
a aprilom 2020 poskocila miera nezamestnanosti o viac ako 1 p.b.
(na 5,8 %). V nasledujtcich mesiacoch stapala uz miernej$im tempom,
vrchol dosiahla v auguste 2020 (6,4 %). Od augusta uz dochadza
k pozvolnému poklesu miery nezamestnanosti, do méaja 2021 na 4,9 %
(ILO definicia; Rosstat, 2021a). Po tristvrte roka trvajucom zlepsovani
sa teda vyznamne priblizila k trovni z marca 2020, ked sa prichod
pandémie v Statistikdch zamestnanosti eSte vyraznejSie neprejavoval.
Za rekordnym minimom z augusta 2019 zaostava o 0,6 p. b.

Nezamestnanost sa teda eSte nevratila na predkrizové hodnoty,
k zlepSeniu situécie ale dochddza uZz od polovice roka 2020. Znepoko-
jujacim je skor fakt, ze sa zvysil podiel tych nezamestnanych, ktori nie
sa kryti poistenim v nezamestnanosti (ich podiel sice medzi marcom
a augustom 2020 vyznamne nardstol, ¢o bolo vysledkom protikrizo-
vych opatreni prijatych v prvom polroku, ale odvtedy klesd; World
Bank, 2021). Specifikom ruského trhu préce je tiez vysoky podiel pra-
cujacich, ktori pracuja v neformalnom sektore. V druhej polovici roka
sa zamestnanost zvysovala predovsetkym prave v tejto sfére (podla
Svetovej banky pribudlo v druhej polovici 2020 v neformélnom sektore



274

828-tisic pracujucich; World Bank, 2021), ¢im sa ich podiel na celko-
vom pocte pracujicich medzi druhym a poslednym Stvrtrokom 2020
zvysil o1 p.b. na 18,9 %. Za zvySenim dopytu po pracovnej sile
v poslednom stvrtroku stal aj dopyt po menej kvalifikovanych pra-
covnikoch a stavebnych robotnikoch, ¢o stviselo s nedostatkom pra-
covnych migrantov. Zvysil sa aj dopyt po zamestnancoch v povola-
niach bojujtcich s koronavirusovou infekciou (CBR, 2021a).

Pokles dopytu po pracovnej sile v odvetviach, ktoré najviac utrpeli
opatreniami spojenymi s uzavretim ekonomiky (kde je vysoka potre-
ba spolocenského kontaktu a nizky podiel pracovnych tloh, je mozné
vykondvat pracou z domu), sa odrazil aj na poklese redlnej mzdy
v tychto odvetviach. Najhlbsi, viac nez 10-percentny prepad mzdy bol
zaznamenany v odvetvi ubytovacich a stravovacich sluzieb, k vyraz-
nejsSiemu poklesu redlnej mzdy doslo aj v stavebnictve, kultare, Sporte
a rekredcii a v obchode. Vo viacerych odvetviach v8ak rast mzdy po-
kracoval (napr. v zdravotnictve, polnohospodarstve, informaciach
a komunikacii), v priemere sa v ekonomike rast redlnej mzdy v roku
2020 udrzal, dosiahol 1,7 % tempo. Nedokazal vSak zabranit poklesu
disponibilnych prijmov (najhlb$i medziro¢ny pokles nastal v druhom
Stvrtroku, -7,9 %). Pozitivom je, Ze tento pokles neohrozil doméacnosti
s najnizs§imi prijmami. Aj vladne socidlne opatrenia prispeli k tomu,
ze miera chudoby oproti roku 2019 nevzrastla, naopak ku koncu ro-
ka 2020 medziro¢ne mierne klesla. Pokles miery nezamestnanosti
smerom ku koncu roka 2020 (vo vsetkych regiénoch federacie), rast
redlnej mzdy (i ked ten pred koncom roka 2020 spomalil v dosledku
rasticej inflacie, motorom rastu nominalnej mzdy bol predovsetkym
verejny sektor) a zvysena tvorba novych pracovnych miest st signal-
mi pokracujiceho ozivovania ruského trhu prace. S prichodom roka
2021 ozivenie ekonomickej aktivity prinieslo d'alsi dodato¢ny dopyt
po pracovnej sile, savisiaci rast prijmov spolu s rozpoc¢tovymi socidl-
nymi opatreniami a valorizdciou starobnych déchodkov v januari pri-
speli k rastticej spotrebe.
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11.7. Vybrané geopolitické aspekty v obdobi 2020 - 2021

Vystavba strategického projektu nového priameho plynovodného
spojenia Ruska s Nemeckom Nord Stream II bola z dévodu sankcii
USA v roku 2020 prerusend, kedZe $vajciarska firma AllSeas vlastnia-
ca lod’ pokladajacu potrubia z doévodu sankcii z projektu odstupila.
Z projektu odstupili aj certifikacné firma z Noérska ¢i nemecka firma
(sankcie USA vynucuja globalne - platia pre cely svet), ktora mala
dodat a prevadzkovat systém riadenia a monitoringu potrubia a pre-
pravy zemného plynu. V reakcii Rusko prijalo rozhodnutie dokon¢it
plynovod vlastnymi plavidlami a za¢alo modernizovat vhodné lode.
USA nasledne na jeseri 2020 rozsirili sankcie proti firmam, ktoré sa na
tejto modernizicii a prestavbe plavidiel podielali a poskytovali sluz-
by, dodévky zariadeni alebo financie.

USA sa tstami vtedajsieho ministra zahraniénych veci M. Pompea
vyjadrili, Ze buduja proti dokon¢eniu projektu Nord Stream II medzi-
narodna koaliciu (Bild, 2020). Pol'sko v okt6bri 2020 udelilo Gazpro-
mu vysokt pokutu 6,47 mld. eur s oddévodnenim, ze vystavbou ply-
novodu Nord Stream II by Gazprom ziskal dominantné postavenie na
pol'skom trhu, a tym by porusil pravidla hospodarskej stutaze (DW,
2020). Pol'sky trad na ochranu hospodarskej sutaze udelil tiez niz§iu
pokutu 55 mil. eur eurdpskym firmam zacastnujicim sa projektu
Nord Stream Il - firmdm Uniper a Wintershall (Nemecko), Engie
(Franctazsko), OMV (Rakusko) aShell (Anglicko a Holandsko) -
dotknuté firmy ohlésili, Ze sa proti pokutam odvolaja. V decembri
2020 bola obnovena pokladka potrubia ruskou lod'ou Fortuna aj na-
priek tomu, Ze na ruska firmu vlastniacu toto plavidlo uvalili USA
sankcie. Eur6épsky parlament prijal vjanuari 2021 rezoltciu, v ktorej
ziada okamzité zastavenie vystavby plynovodu Nord Stream II
s odvolanim sa na zatknutie opozi¢ného politika A. Navalného rus-
kymi aradmi (European Parliament News, 2021).

Oficialni predstavitelia firmy Nord Stream II AG uviedli, Ze vystav-
ba projektu niekol'kokrét ¢elila ,jasne planovanym a pripravenym pro-
vokaciam pouzitim rybarskych lodi, vojenskych lodi, ponoriek a lie-
tadiel s cielom branit vystavbe projektu” (Interfax, 2021). Boli zverej-
nené aj konkrétne pripady provokécii zo strany pol'skych rybéarskych
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a vojenskych plavidiel, kde dokonca doslo k fyzickej zrazke s plavid-
lami pracujacimi na projekte.

Napriek poc¢etnym aktivitim r6znej povahy namierenym proti do-
konéeniu plynovodu méa projekt evidentnad podporu eurépskych
a predovsetkym nemeckych korporacii. Komisar pre zahrani¢né zale-
zitosti EU J. Borrell uviedol, ze EU nema nastroje na rozhodovanie
o plynovode Nord Stream II a projekt oznacil za zélezitost stkrom-
nych firiem a Nemecka.

V maji 2021 nova vlada USA prezidenta ]J. Bidena zrusila sankcie,
presnejiie zaviedla nové a nasledne ich hned zrusila, proti vo Svaj-
¢iarsku sidliacej firme (a jej vykonnému riaditelovi osobne), ktora do-
zoruje vystavbu plynovodu. Oficidlne zddvodnenie tohto kroku bolo,
Ze zruSenie sankcii voci tejto firme je v bezpe¢nostnom zaujme USA
(Bloomberg, 2021). V jani 2021 Gazprom ohlésil, Ze pokladanie potru-
bia je hotové na 95 % a prezident Putin ohlasil vo svojom prejave na
Petrohradskom ekonomickom fére, Ze projekt je prakticky dokonc¢eny
a snahy USA zmarit tento projekt neuspeli. Dalsi predpokladany ter-
min spustenia plynovodu do prevadzky je druha polovica roku 2021.

Geopolitické napitie a konfrontacia Ruska so Zapadom, resp. Za-
padu s Ruskom, ked'ze Rusko je zvycajne reagujtcou stranou, pokra-
¢ovali aj pocas obdobia pandémie koronavirusu v rokoch 2020 a 2021.
Konfrontacia prebiehala predovsetkym vo forme sankénej politiky,
diplomatickych konfliktov a vojenskych incidentov na hraniciach
Ruska. Ruska vlada opakovane konstatovala, ze zhorSovanie vztahov
iniciuja krajiny Zapadu, a Ze vztahy s USA sa uz horsie ako v case
studenej vojny. Rovnako vztahy s EU st podla Ruska vdaka tsiliu
Bruselu na najniz8om bode a podl'a S. Lavrova vztahy s EU prakticky
prestali existovat (DW, 2021). Rusko tvrdi, Ze spravanie sa Zapadu
je nepriatel'ské a arogantné. Podla Ruska Zapad zdvojnasobil svoje
aktivity zastavit rozvoj Ruska ako trest za nezavisla zahrani¢na politi-
ku a systematické héjenie vlastnych narodnych zaujmov (TASS, 2020).

Diplomatické roztrzky so zapadnymi krajinami pokracovali v pod-
state priebezne s r6znymi odévodneniami. Nasledujtci vyber udalosti
ilustruje intenzitu a rozsiahlost konfliktu.

Vlada SR vyhostila v auguste 2020 troch ruskych diplomatov
s odovodnenim, Ze boli v podozreni zo $piondznych aktivit, pricom
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premiér I. Matovi¢ uviedol, Ze tieto aktivity ruskych diplomatov v SR
saviseli s vrazdou gruzinskeho obcana v Berline v roku 2019. Rusko
oznacilo vyhostenie ako nepriatel'sky krok a vyhostilo troch pracov-
nikov ambasady SR v Moskve. V oktébri 2020 ohlésila Vel'ka Britania
a EU sankcie (zdkazy cestovania, zmrazenie majetku v EU ainé ob-
medzenia) proti vybranym Statnym predstavitelom RF (pracovnikom
prezidentskej kanceldrie, niekol'kych ministerstiev a bezpe¢nostnych
zloziek) s odovodenim, ze st sc¢asti zodpovedni za otravu opozi¢né-
ho politika A. Navalného. V decembri 2020 Rusko vyhostilo troch
diplomatov Holandska ako odvetny krok za vyhostenie ruskych diplo-
matov z Haagu. Vo februari 2021 Rusko vyhostilo diplomatov Pol-
ska, Nemecka a Svédska za tc¢ast na nepovolenych demonstraciach
v Petrohrade. V8etky tri krajiny v zapéti reagovali recipro¢ne. V marci
2021 USA koordinovane s EU, Kanadou a Australiou uvalili nové
sankcie proti Rusku s odovodnenim, Ze ruskd vlada je zodpovedna za
otravu opozi¢ného politika A. Navalného. V aprili 2021 zaviedli USA
proti Rusku d'alsie sankcie a vyhostili desiatich diplomatov uvadzajuc
tri dovody: a) Rusko bolo zapojené do kybernetického ttoku proti
americkej firme SolarWinds; b) Rusko vypldcalo odmeny tto¢nikom
za zabitie vojakov USA v Afganistane (neskoér ako dovod odvolané);
) pre zasahovanie do volieb v USA v roku 2020. Sankcie USA okrem
vybranych predstavitelov ruskych statnych institaceii zaviedli aj proti
Siestim technologickym firmdm a proti ruskému statnemu dlhu (fi-
nanc¢né institticie z USA dostali zdkaz nakupovat rusky statny dlh).
USA taktiez zakazalo akykol'vek import a export zbrani s Ruskom.
Nésledne Ministerstvo zahrani¢nych veci RF odporucilo vel'vyslanco-
vi USA v Moskve, aby odcestoval na konzultacie. Svojho vel'vyslanca
v USA povolalo Rusko na konzultacie uz v marci.

Do konfrontécie s RF sa aktivne v aprili 2021 zapojilo aj Cesko,
ktoré vyhostilo tridsat ruskych diplomatov aj s rodinnymi prislus-
nikmi s odévodnenim, Ze ruskd vojenska rozviedka bola v roku 2014
zapletena do vybuchov muniénych skladov v meste Vrbétice. Cesko
taktiez vylacilo Rosatom zo sttaze o dostavanie atdémovej elektrarne
Dukovany. Rusko obvinenia Ceska odmietlo, recipro¢ne vyhostilo
eskych diplomatov a obvinilo Cesko, Ze je rukojemnikom zahrani¢nej
politiky USA. Obe krajiny vyrazne znizili pocty pracovnikov na svojich
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ambasadach a Rusko zakazalo ¢eskej ambasade zamestnavat ruskych
obc¢anov, ¢o prakticky znemoznilo Cesku prevadzkovat Cesky dom
v Moskve. Eurdpsky parlament v tejto stvislosti prijal rezoldciu,
v ktorej vyzval c¢lenské krajiny koordinovane vyhostit ruskych diplo-
matov. Vlada SR (spolu s Litvou, LotySskom a Estonskom) s od6vod-
nenim solidarity s Ceskom vyhostila v aprili 2021 troch ruskych diplo-
matov, na ¢o reagovalo recipro¢ne, krok oznacilo za provokaciu a na-
sledne prisiel zdkaz dovozu hydiny zo Slovenska do RF (oficidlne
zdovodneny obavami z vtacej chripky) (Interfax, 2021).

Po diplomatickom konflikte s Ceskou republikou ruska vlada vy-
tvorila oficidlny zoznam Rusku nepriatel'skych krajin, do ktorého boli
navrhnuté byvalé sovietske republiky Lotyssko, Litva, Estonsko,
Gruzinsko, Ukrajina, dve byvalé krajiny vychodného bloku Pol'sko
a Cesko, a samozrejme USA a Velka Britania. V kone¢nej schvalenej
forme na zozname ostali iba Spojené $taty a Ceskd republika.

Vijani 2021 ruska vlada ozndmila, Ze odstupuje od memoranda
o otvorenej zemi, ¢o je dohoda s USA z roku 1992 o cestovani pracov-
nikov diplomatickych misii po hostovskej krajine. Po odstapeni od
tohto memoranda musia pracovnici diplomatickych misii hlésit ara-
dom akukol'vek cestu za radius 40 km od miesta svojej misie.

Napriek napétiu medzi USA a RF sa v jani 2021 uskuto¢nil na na-
vrh USA samit na najvyssej trovni v Zeneve. Rusko este pred sami-
tom ohlésilo, Ze neocakdva zmenu politiky USA a zlepSenie vztahov
po samite. Podl'a oficidlnych zaverov sa obe krajiny dohodli na navra-
te svojich velvyslancov na svoje posty a na pokrac¢ovani rozhovorov
o kontrole svojich jadrovych arzenalov.

Napité vztahy Zapadu s Ruskom sprevddza aj ruSenie vyznam-
nych dohod v oblasti kontroly zbrani. V roku 2019 USA odsttpili od
vzajomnej dohody s RF o zakaze rozmiestnenia jadrovych rakiet krat-
keho a stredného doletu v Eurépe (INF - Intermediate-Range Nuclear
Forces Treaty). V roku 2020 USA oznamili, ze vystupuji z Dohody
o otvorenom nebi (Treaty on Open Skies) a v janudri 2021 mala vy-
prsat aj posledna vyznamna dohoda medzi USA a RF o kontrole jad-
rovych zbrani New START. Vlada prezidenta D. Trumpa ohlésila, ze
nema zaujem predizit tato zmluvu, avsak nova vlada prezidenta
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J. Bidena zmenila toto rozhodnutie a platnost zmluvy bola na posled-
na chvilu predizena do januéra 2026.

Spojené staty americké a d'alsie zapadné krajiny oznacili Rusko
(a aj Cinu) opakovane za najvac¢siu bezpeénostnt hrozbu. Nova stra-
tégia Vel'kej Britanie po odchode z EU oznaduje Rusko za najakdtnej-
$iu hrozbu pre bezpecnost UK a obsahuje plany na zvysenie poctu
jadrovych hlavic zo 180 na 260 odoévodnujic tento krok nutnostou
reagovat na nové ruské zbrane (Harries, 2021).

Vojenské napitie na ruskych hraniciach a pocetné incidenty z&-
padnych armad s ruskou armadou st tou pre celtd planétu najnebez-
pe¢nejsou Castou konfliktu Zapadu s Ruskom, ked’ze ide o atomovua
vel'moc. Rusko tvrdi, Ze pocet preletov vyzvednych a vojenskych lie-
tadiel USA a NATO v blizkosti ruskych neustale rastie a podl'a Ruska
zédpadné krajiny situaciu na ruskych hraniciach zamerne eskaluja.
USA aNATO opédt navysili svoju vojenskd pritomnost v blizkosti
ruskych hranic - USA napriklad v Nérsku umiestnili svoje strategické
bombardéry, na ¢o nasledne Rusko varovalo Nérsko, Ze budovanie
novej vojenskej infrastruktary NATO v arktickej oblasti bude mat
negativne nasledky na bezpecnost regiéonu. Rusko taktiez posilnilo
svoje vojenské kapacity na svojich zdpadnych hraniciach. Na jar 2021
spustili USA a NATO v Eurépe vojenské cvicenie Defender Europe
21, ktoré bolo svojim rozsahom najvacsie od konca studenej vojny.
Podla Ruska NATO uskuto¢niuje kazdoroéne v Eurépe Styridsat
velkych vojenskych cviceni s jasne protiruskym zameranim (TASS,
2021).

Este v novembri 2020 Rusko vyjadrilo oficidlny protest proti naru-
Seniu svojich pobreznych vod v zalive Petra Velkého v Japonskom
mori, kam mal vplavat torpédoborec ndmornictva USA. Dalgie naru-
$enie namornych hranic sa odohralo v juni 2021, ked’ britsky torpédo-
borec tmyselne vplaval do pobreznych vod RF v oblasti Krymu, ¢o
Rusko oznacilo ako provokaciu a varovalo, Ze pri opakovanom naruse-
ni ruskych pobreznych vod pouzije vojensku silu. Britdnia oznamila,
ze neuznava Krym ako ruské tzemie, povazuje ho za ukrajinské
tzemie a podobné akcie sa chysta opakovat.

Pocet ndmornych a leteckych incidentov ruskej armady v blizkosti
ruskych hranic s armddami zdpadnych krajin kazdoro¢ne narasta.
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Vo svojom vyro¢nom prejave prezident V. Putin explicitne uviedol, ze
Rusko ,tvrdo a razne odpovie, ak ktokol'vek prekroci ¢ervenu ¢iaru”
(Reuters, 2021). Rusko tiez v roku 2021 schvalilo novi bezpe¢nostna
stratégiu Statu, ktord reaguje na vyvoj v poslednych rokoch, predo-
vSetkym na konfrontaciu so Zapadom.

Vybrané udalosti medzindrodného vijznamu

Ruské vldda vypovedala niekol'ko medzindrodnych zmlav proti
dvojitému zdatiovaniu s cielom bojovat proti datiovym tnikom.
Cyprus, Luxembursko a Malta sdhlasili s poziadavkou Ruska zvysit
zdanenie z Ruska prichddzajacich prijmov z dividend a trokov na
15 % (aj dalsich druhov prijmov). Holandsko nestuhlasilo s tymito
poziadavkami ruskej vlady a k novej dohode zatial nedoslo. V tychto
Styroch krajindch je registrovanych mnoZzstvo ruskych podnikatel-
skych subjektov vratane internetového gigantu Yandex ¢i maloob-
chodného gigantu X5 Retail Group a mnohé d’alie vyznamné ruské
korporécie.

V ramci stratégie dedolarizacie Ministerstvo financii RF ohlasilo
uplné vyradenie doldra zo Struktiry Fondu narodného bohatstva.
Podiel zlata na rezervach CBR prvykrat prevysil podiel americkych
dolérov a podiel exportu realizovaného v USD klesol po prvykrat pod
50 %.

Na jar 2021 Eurépsky parlament prijal rezoltciu, v ktorej okrem
iného vyzval, aby v pripade invézie Ruska do Ukrajiny EU okamzZite
zastavila import ropy a plynu z RF a odpojila ruské finanéné insti-
tacie od medzindrodného platobného systému SWIFT. Ruska vlada
v reakcii vyjadrila pripravenost na takyto krok, kedze CBR pripravuje
ruskt ekonomiku na takyto potencidlny krok Zapadu uz niekolko
rokov.

Geopolitické stperenie sa nevyhlo ani pandémii nového koronavi-
rusu. Rusko ako prvé na svete predstavilo v auguste 2020 vakcinu
proti ochoreniu covid-19 s ndzvom Sputnik V. Spojené Staty este v ten
mesiac uvalili sankcie na pat ruskych vyskumnych institacii, ktoré sa
podielali na vyvoji vakciny s odévodnenim, Ze st podozrivé z prace
na chemickych a biologickych zbraniach. Negativne sa k ruskej vakci-
ne postavila aj EU (rovnako aj k ¢inskej vakcine). Rusko obvinilo
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Zapad, Ze brani statom vo svete, aby rusku vakcinu kupovali. Spojené
Staty priznali, Ze vyvinuli tlak na Braziliu, aby vakcinu Sputnik V ne-
kupovala. Masovo je vakcina Sputnik V pouZivand okrem Ruska
a Bieloruska este v Argentine, Srbsku, Mad'arsku, Nikarague (vakcinu
nakupila aj vlada SR, avsak nakoniec Slovensko vyuZzilo len mala ¢ast
z naktapeného objemu a zvysSok odpredalo spit ruskej strane). Rusko
sa dohodlo na vyrobe vakciny v zahrani¢i so Srbskom, Talianskom,
Argentinou, Indiou, Cinou, Juznou Kéreou a bolo v rokovani s d'alsimi
krajinami. Rusko priebezne vyvija aj d'alsie vakciny a lie¢iva proti ocho-
reniu covid-19. Zaciatkom leta 2021 malo oficidlne zaregistrované styri
vakciny vlastnej vyroby - Sputnik V, Sputnik Light, EpiVacCorona
a CoviVac. Rusko pripravilo program tzv. vakcinac¢nej turistiky, ¢ize
platenej vakcindcie pre cudzincov na tizemi Ruska.

Vyvoj ruskej ekonomiky v nadchddzajicom obdobi ovplyvni via-
cero faktorov. Epidemiologickd situdcia ostdva najmenej predikova-
telnou (v ¢ase pripravy tejto publikicie v Rusku povazlivo rastol po-
¢et pripadov infikovanych delta variantom virusu SARS-CoV-2 a na
rozdiel od eurépskych krajin aj pocet tmrti). Naklady podnikov mo6zu
ostat v savislosti s epidemiologickymi nariadeniami zvysené, pretr-
vavat mozu vypadky v preprave tovarov a prerusenia v produkénych
retazcoch, ekonomické ozivovanie moze byt nerovnomerné napriec
hospodéarstvom. Otédzne je zotavenie v odvetviach sluZzieb, v pandé-
miou najviac postihnutom sektore. Ak aj dojde k vyraznejSiemu
uvolneniu opatreni v odvetviach sluZzieb, zvyseny dopyt po sluzbach
pri nedostato¢ne rychlo reagujicej ponuke prispeje k dalsiemu zvy-
Sovaniu cenovej hladiny. Pretrvavat m6zu zmeny v spravani domac-
nosti, v spotrebitel'skych preferenciach, otazny je tiez vyvoj medzina-
rodného cestovného ruchu ¢i pracovnej migracie v nadvdznosti na
uvolniovanie obmedzeni medzindrodného pohybu 0s6b. Normaliza-
cia fiskalnej politiky moze spomalit ozivovanie doméceho dopytu,
zvysené geopolitické napitie moze vplyvat na vyvoj menového kurzu
¢i vynosy, a tym na inflaciu.
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Podobne ako domaca centrdlna banka, aj Svetova banka predpo-
klada navrat produktu k predkrizovym tGrovniam uz pocas roka 2021.
Prispiet by k tomu mala stabilizujiica sa cena ropy a zvyseny dopyt
po nej v podmienkach ozivenia ostatnych ekonomik na pozadi maso-
vej vakcindcie. Vys$Sie ceny ropy a ostatnych surovin prispeja aj
k véac¢siemu prebytku bezného tuctu platobnej bilancie aj napriek stale
silnejicemu dopytu po dovezenych tovaroch a sluzbéach (turizmus).
Rast HDP by sa mal v rokoch 2021 - 2022 pohybovat nad droviiou
troch percent. V roku 2023 dojde podla Svetovej banky (World Bank,
2021) k uzatvaraniu produkénej medzery a rast sa stabilizuje na nizsej
arovni. Rast HDP v roku 2021 by mal byt podporeny predovsetkym
ozivenim spotreby domadcnosti, ktord v predoslom roku v najvacsej
miere prispela kjeho poklesu. Rast by mali aj investicie do fixného
kapitalu vplyvom zlepSenia podnikatel'skej dovery a v podmienkach
implementdcie verejnych investi¢nych projektov, a to spolu s obnove-
nim migra¢nych tokov na prelome rokov 2021 - 2022, kedZe aktualne
viaceré lokality pocituji nedostatok stavebnych pracovnikov. Deficit
verejnej spravy by sa mal postupne zmensovat, prebytok by mal byt
dosiahnuty v roku 2023. Financovanie deficitu cez zvySovanie vnua-
torného dlhu povedie k narastu dlhu verejnej spravy do roku 2023.
Vzhl'adom na stale relativne nizku troven verejného dlhu a rozsiahle
rezervné aktiva md vlada priestor na pomal$iu fiskdlnu konsolidaciu
a pre podporu najzranitelnejsich skupin obyvatel'stva (podobne, ako
uz zavedena socidlna podpora pre rodiny s detmi) v pripade, Ze sa
epidemiologicka situacia opat zhorsi. Otaznik visi nad inflaciou, Sve-
tova banka odhaduje vysku 5,5 % pre rok 2021 a postupné spomalo-
vanie a dosiahnutie inflacného ciel'a v rokoch 2022 - 2023.

Zrychl'ujaca inflacia prindatila ruska centralnu banku urychlit na-
vrat k neutralnej menovej politike. Podla stanoviska banky z aprila
2021 akykolvek d'alsi odklad zvySovania klu¢ovej sadzby by viedol
k potrebe prijatia daleko prisnejsich monetarnych podmienok v bliz-
kej budtdcnosti. Vzhladom na vyvoj cien komodit aj domacej ekono-
miky odhaduje mieru inflacie pre rok 2021 v intervale 4,7 - 5,2 %.
Vzhladom na neprerusenie, len spomalenie ozivovania hospodarstva
v poslednom stvrtroku 2020 a na fakt, Ze do aprila sa vdc¢Sina odvetvi
vratila kdrovni produkcie spred pandémie, odhadla rast HDP
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vrozmedzi 3 - 4 %. V dalsom roku rast spomali na 2,5 - 3,5%
avroku 2023 o dalsieho pol percentudlneho bodu (CBR, 2021b).
Rychlejsie oZivenie spotreby domacnosti podporené rastom disponi-
bilného prijmu, Gverov (Grokové miery sa stéle na historicky nizkych
urovniach) a poklesom miery tspor povedie k tomu, ze vykon eko-
nomiky sa vrati na predkrizova troven v druhej polovici 2021. Pri
ocakavanej cene ropy 50 az 60 dolarov za barel odhaduje banka zvy-
Senie prebytku bezného ti¢tu na 56 mld. USD. Rizikom predpovede su
zmeny geopolitickych podmienok vedice k zvysenej volatilite na fi-
nan¢nych trhoch, oslabeniu vymenného kurzu, zmene v infla¢nych
tlakoch a pod. Riziko Sirenia novych mutacii koronavirusu pri nizkej
miere vakcindcie limituje ozivenie spotreby v dosledku obmedzeni
mobility obyvatel'stva.

Krizikdm prognézy pridava aj Eurdépska komisia (European
Commission, 2021) prehibenie geopolitického napitia, ale aj samotnt
Strukttru ruskej ekonomiky. Ani zotavovanie stikromnej spotreby
nevidi tak optimisticky. Proti jej silnejSiemu oziveniu bude po6sobit
stale vysoka miera neistoty, ako aj pomaly rast redlneho disponibilné-
ho prijmu (rovnako aj pristup k tiverom sa zhorsi, po sprisneni mone-
tarnych podmienok a ukonceni podpory hypotekdrnym tverom).
Nizka miera vakcinacie domaceho obyvatelstva spomali zotavenie
sluzieb. Vyhliadky trhu s ropou a celkové investi¢nd klima nie st
dostatocne solidne, aby priniesli vyraznejsi rast investicii, navyse so
stapajucou inflaciou sa zuzuje priestor pre expanzivnu makroekono-
dom aj dosah zavedenych sankcii na mozZnosti fiskalnej politiky, pri-
puasta aj zavedenie novych sankcii. Napriek tomu sa instittacie zhodu-
ja, ze rast vyvozu bude v najblizsich dvoch rokoch predstihovat ozi-
venie dovozu (dovoz bude tlmeny domécou politikou substitticie im-
portovanej produkcie, slabym rubl'om a slabym rastom prijmov). Na
druhej strane, navySovanie rezervného fondu aj v ¢ase krizy, spléca-
nie dlhov denominovanych v cudzej mene a zniZzovanie podielu za-
hrani¢nych subjektov na verejnom dlhu zmensuje exponovanost Rus-
ka vyvoju na svetovych finan¢nych trhoch. Toto pokracujtce posiliio-
vanie makroekonomickej stability vSak vyvazuja struktarne problémy
ruskej ekonomiky. To znizuje vysledny odhad rastu HDP pre roky
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2021 a2022 na 2,7 % a2,3 %. Ide teda o pesimistickejsi odhad, nez
publikovala Svetova banka aj CBR.

K polovici mdja 2021 bolo v Rusku zaoc¢kovanych prvou davkou
vakciny Sputnik V zhruba 21 % z planového poctu ockovanych na
dosiahnutie kolektivnej imunity (plan ministerstva zdravotnictva).
Miera zaockovanosti celej populacie bola pod 10 %, teda podstatne
niz&ia nez v EU, USA, Turecku, Izraeli ¢ Britanii. Rizikom predpovedi
je najmd vznik a Sirenie novych mutacii virusu SARS-CoV-2 odolnych
voci ockovacim latkam, ¢o by viedlo nielen k opdtovnému uzavretiu
ruskej ekonomiky, ale aj ostatnych ekonomik, spomaleniu ekono-
mickej aktivity naprie¢ krajinami a poklesu dopytu po energetickych
surovinach a ostatnych komoditach.
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ZHRNUTIE

VYVOJ A PERSPEKTIVY SVETOVEJ] EKONOMIKY:
ENVIRONMENTALNE A SOCIALNE VYCHODISKA KONJUNKTURY

Realizovand hospodérska stratégia vo vyspelych ekonomikach,
ktord je postavend na monetarnej politike kvantitativneho uvoltova-
nia a fiSkdlnej expanzii v podobe stimulovania agregatneho dopytu
oslabeného protipandemickymi opatreniami, vedie k zvac¢Sovaniu
inflaénych tlakov v celej globalizovanej svetovej ekonomike. Ako sa
ukazuje, v strednodobom horizonte sa efekty tychto krokov budu
v smere k vyssej inflacii kombinovat' s rasttcim dopytom po surovi-
nach a potravinach spodsobujticim nerovnovahu na strane nedostatoc-
nej ponuky. To bude v kone¢nom doésledku spolo¢ne s vysokym za-
dlzenim ekonomickych subjektov spomalovat potencialny rast hru-
bého domaceho produktu. Tieto rizika priblizuja svetov ekonomiku
smerom k stagflacii a dlhovej krize.

Hospodarsky rast sa v minulom roku spomalil viac ako pocas
predchédzajicej recesie v roku 2009, ¢o bolo sposobené jednak roz-
siahlymi protipandemickymi opatreniami, ale aj vd¢Sou nerovnova-
hou medzi dopytom a ponukou. Ako ukézal aj nd$ vyskum, reakcie
vlad na delta variant virusu SARS-CoV-2 v tejto situécii eSte viac zvy-
sili ndklady firiem, spomalili hospodarsky rast a obmedzili ponuku na
trhu prace. Na strane ponuky bolo takto najviac postihnuté odvetvie
sluZieb, ktoré je vo vyspelych ekonomikach rozhodujtce pre tvorbu
hrubého domaceho produktu. Inflaciu posilnuje aj nedostatok kltco-
vych vyrobnych vstupov, ako st napriklad polovodice, ¢o oslabuje
ponuku napriklad v automobilovom a elektronickom priemysle.

Zodpovedné autority stoja pred rozhodnutim, ¢i pokracovat v uvol-
nym tlakom, alebo tieto tlaky zmiernit sprisnenim monetarnej a fis-
kalnej politiky, zmensit tak agregatny dopyt a oslabit hospodarsky
rast. Ako sa ukazuje, na strane fiskalnej politiky bude expanzia pokra-
¢ovat aj v strednodobej budidcnosti. Mame na mysli predovsetkym
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akéné plany rozvoja, ktoré st pripravené v troch kl'i¢ovych regiénoch
sveta, v Cine, USA aj v Eurépskej tnii. Podobne je to s monetarnou
expanziou, ktora by mala tak v USA, ako aj v eurozéne pokracovat
nadalej. Ak by aj mala vy$sia miera inflacie pretrvavat nadalej, nie
je pravdepodobné, ze by FED alebo ECB pristapili k vyraznejsiemu
obmedzeniu politiky kvantitativneho uvoltiovania. Tato je totiZ bez-
prostredne napojend a koreSponduje s velkym nérastom stkromné-
ho averejného dlhu. Sprisnenie monetarnej politiky by tak mohlo
s velkou pravdepodobnostou spustit dlhova krizu, ¢omu sa chca
vlady vo vyspelych ekonomikéch vyhnut.

V prebiehajacom obdobi a kratkodobej budicnosti bude vyvoj sve-
tovej ekonomiky nad’alej poznaceny epidémiou virusu SARS-CoV-2,
ktory ovplyvnil vyvoj konjunktary vo vyspelych, ako aj rozvijajacich
sa ekonomikach. Napriek spoloénym faktorom ovplyviiujucim kon-
junktaru (napr. inflacia, starnutie obyvatelstva, virus SARS-CoV-2,
polarizacia moznosti) vyvoj v jednotlivych ekonomikach a regiénoch
sveta nie je rovnaky. Vo viacerych ekonomikich o¢akavame navrat
hrubého doméceho produktu k predkrizovym trovniam uz pocas
prebiehajtceho roku 2021, pricom by mala byt konjunkttira podporena
predovsetkym oZivenim spotreby domécnosti a rastom investicii do
fixného kapitalu vplyvom zlepSenia podnikatel'skej dovery v pod-
mienkach implementacie rozsiahlych verejnych investi¢nych projektov.
Pretrvavat budt zmeny v spravani domécnosti a v spotrebitel'skych
preferencidch. Rovnako tak starnutie obyvatelstva a prijmové ne-
rovnosti buda nad’alej negativne ovplyvilovat rastovy potencial, najmé
vo vyspelych ekonomikach.

Z pohladu vyvoja svetovej ekonomiky v kratkodobom a stredno-
dobom horizonte je preto dolezité, do akej miery sa podari ekonomic-
ké subjekty a Struktary prinavrétit do stavu, ako fungovali pred ko-
ronakrizou. Je velmi pravdepodobné, ze niektoré zo spominanych
faktorov ale budua pritomné dlhodobo a konjunktira uz nebude taka
ako predtym. Doélezitym rizikom prebiehajaceho hospodarskeho cyklu
zostava geopolitické napitie, najma vo vztahu k Cine a Rusku. To sa
prejavuje jednak na silnejSom protekcionizme v medzindrodnom
obchode, ale aj v realizacii novych strategickych zdmerov s cielom
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oslabit transfer citlivych technolégii a zavislost od dovozu niektorych
surovin ¢i dolezitych komponentov pre vyrobu.

Hlavné regiony svetovej ekonomiky sa k vyzve v podobe pandé-
mie postavili ako k prileZitosti na zmeny smerom k posilneniu konku-
rencieschopnosti, domacej vyrobnej zakladne, ekoldgie a socidlnej
spravodlivosti. Od kratkodobej podpory konjunktiry, ktora bola za-
merand predovsetkym na bezprostrednti pomoc a zmiernenie dosled-
kov stivisiacich so samotnou pandémiou a prijatymi protiopatrenia-
mi, tak teraz ekonomiky a vlady prechadzaja k podpore ekonomické-
ho potencidlu pre dlhodobo udrzatelny hospodarsky rast. Aktualny
vyvoj podstatne urychlil a prehibil transforméciu spotreby spolocen-
skej prace, ktora sice prebiehala uz predtym, avsak az koronakriza
tento proces posunula dalej do fazy, z ktorej uz pravdepodobne nie je
navrat do polohy a struktary predtym.

Hospodarsky cyklus vo svetovej ekonomike sa odrazil od dna
rychlejsie, ako sa vo vSeobecnosti o¢akavalo, ¢o bolo sposobené najma
vplyvom velkych fiskdlnych stimulov. Nové rozvojové stratégie sa
v mnohom podobaja, kedZe reflektuju snahu o zlep$enie sociélnej
situdcie domdcnosti, vac¢siu redlnu konvergenciu s cielom zmiernit
ekonomické rozdiely medzi regionmi, ako aj snahu o zmiernenie ne-
gativnych dopadov hospodarskeho rastu na ekolégiu. Aj napriek
predpokladanému oziveniu konjunktiry bude medzi ekonomikami
a ekonomickymi subjektmi pretrvavat vysoka miera divergencie, po-
larizacia, nerovnost a hlavne vysoka miera neistoty. Pri procese trans-
formécie na novy spolocensky model zaloZzeny na zelenej, digitalnej
a socidlne spravodlivej ekonomike by mali vSetky Staty vzajomne
spolupracovat.

Boris Hosoff
vediici autorského kolektivu
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EXECUTIVE SUMMARY

THE DEVELOPMENT AND PERSPECTIVES OF THE WORLD ECONOMY:
ENVIRONMENTAL AND SOCIAL BACKGROUND OF THE ECONOMY

The implemented economic strategy in advanced economies, which
is based on the monetary policy of quantitative easing and fiscal
expansion in the form of stimulating aggregate demand weakened by
anti-pandemic measures, leads to increasing inflationary pressures
throughout the globalized world economy. As it turns out, in the me-
dium term, the effects of these steps towards higher inflation will be
combined with growing demand for raw materials and food, causing
imbalances on the supply side. This will ultimately, together with the
high indebtedness of economic subjects, slow down the potential
growth of gross domestic product. These risks bring the world eco-
nomy closer to stagflation and the debt crisis.

During the last year economic growth slowed down more than
during the previous recession in 2009, due to large-scale anti-pande-
mic measures as well as alarger imbalance between supply and de-
mand. As our research has shown, governments” responses to the
SARS-CoV-2 delta variants in this situation have further increased
companies” costs, slowed economic growth and reduced labor supply.
On the supply side, the services sector, which is crucial for the crea-
tion of gross domestic product in developed economies, was thus
most affected. Inflation is also boosted by lack of key production in-
puts, such as semiconductors, which weakens supply in the automo-
tive and electronics industries, for example.

The responsible authorities have to decide whether to pursue loose
monetary and fiscal policies that contribute to higher inflationary
pressures, or to mitigate these pressures by tightening monetary and
fiscal policies, thus reducing aggregate demand and weakening eco-
nomic growth. As it turns out, on the fiscal policy side, expansion will
continue in the medium term. In particular, we can see the develop-
ment of action plans that are being prepared in three key regions of
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the world, in China, in the United States and in the European Union.
The situation is similar with monetary expansion, which should con-
tinue in both the US and the euro area. Even if higher inflation rates
continue, it is unlikely that the Fed or the ECB will make a significant
reduction in quantitative easing policies. This is because it is directly
connected and corresponds to a large increase in private and public
debt. Tightening monetary policy could thus most likely trigger a debt
crisis, which governments in advanced economies want to avoid.

In the current period and in the short term, the development of the
world economy will continue to be connected with the epidemic of
the SARS-CoV-2 virus, which affected the development of the econo-
my in both developed and emerging economies. Despite the common
factors affecting the economies (e.g. inflation, population aging,
SARS-CoV-2 virus, polarization of possibilities etc.), the development
in individual countries and regions of the world is not the same. In
several economies, we expect gross domestic product to return to pre-
crisis levels as early as 2021, and the economy should be supported
mainly by a recovery in household consumption and growth in fixed
capital investment through improved business confidence and the
implementation of large public investment projects. Changes in
household behavior and consumer preferences will persist. Likewise,
population aging and income inequality will continue to negatively
affect growth potential, especially in advanced economies.

From the point of view of the development of the world economy
in the short and medium term, it is therefore important to what extent
economic subjects and structures will be able to return to state before
the corona crisis. It is very likely that some of the mentioned factors
will be persisted for a long time and the economy will not be the same
as before. Geopolitical tensions remain an important risk to the ongo-
ing economic cycle, especially in relation to China and Russia. This is
reflected not only in stronger protectionism in international trade, but
also in the implementation of new strategic plans to weaken the trans-
fer of sensitive technologies and dependence on imports of certain
raw materials or important components for production.

The main regions of the world economy have responded to the
pandemic challenge as to an opportunity for change to strengthen
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competitiveness, the domestic production base, ecology and social
justice. From short-term economic support, which was focused pri-
marily on immediate relief and mitigation of the consequences of the
pandemic itself and the countermeasures taken, economies and go-
vernments are now moving to support the economic potential for
long-term sustainable economic growth. The current development has
significantly accelerated and deepened the transformation of the con-
sumption of social work, which had already taken place before, but it
was not until the corona crisis that this process moved further to
a phase from which there is probably no return to position and struc-
tures as before.

The economic cycle in the world economy rebounded from the bot-
tom faster than generally expected, mainly due to the impact of large
fiscal stimulus. New development strategies are very similar in that
they reflect efforts to improve the social situation of households,
greater real convergence to reduce economic disparities between re-
gions, as well as efforts to mitigate the negative effects of economic
growth on the environment. Despite the expected economic recovery,
a high degree of divergence, polarization, inequality and, above all,
a high degree of uncertainty will persist between economies and eco-
nomic agents. In the process of transformation to a new social model
based on a green, digital and socially just economy, all states should
cooperate with each other.

Boris Hosoff
editor and project coordinator
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