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ZOZNAM SKRATIEK A ZNACIEK

AE

AIC
APEC
APP
ASEAN
Aukus
b.c.
BASF

BEA
bil.
BIS
bl
bl/d
BLS
BOFIT
BRIC

BRICS

BRICS plus

CBO
CBR
CEPR
CME
CMU
CNG
CNN
CNY
CO2
COVID-19
CPC
CPI
CRFB

CrR
CR
CRKCP

DARPA

DHS

Advanced economies (vyspelé ekonomiky)

American Immigration Council (Americka rada pre migréciu)

Asia-Pacific Economic Cooperation (Azijsko-tichomorska hospodarska spolupraca)
Asset Purchase Programme (program nakupu aktiv)

Association of Southeast Asian Nations (ZdruZenie nérodov juhovychodnej Azie)
trojstranny vojensky pakt vyhldseny Australiou, Velkou Britaniou a USA
bezné ceny

nemecka agrochemicka spolo¢nost

BASF Shanshan Battery Materials Co., Ltd. (BSBM) - nemeckd firma

U. S. Bureau of Economic Analysis (Urad pre ekonomickd analyzu)

bilion

Bank for International Settlements (Banka pre medzinarodné platby)

barel

barel za der

Bureau of Labor Statistics (Statisticky trad prace)

The Bank of Finland Institute for Emerging Economies

skratka pre krajiny: Brazilia, Rusko, India, Cina, ktora pouzil v roku 2001 O"Neill
vo svojej studii

skratka spolo¢ného hospodarskeho zoskupenia Brazilie, Ruska, Indie, Ciny

a Juznej Afriky

nové ¢lenské staty: Egypt, Etiopia, Irdn, Saudskd Arébia a Spojené arabské emi-
raty v zoskupeni BRICS, ktoré vsttpili do tohto neformalneho zoskupenia od
1. januara 2024

Congressional Budget Office (Rozpo¢tovy tirad Kongresu)

Central Bank of the Russian Federation (Centralna banka Ruskej federacie)
The Centre for Economic Policy Research

Chicago Mercantile Exchange (burza na obchodovanie futurit a opcif)

Capital Markets Union (Unia kapitélovych trhov)

Compressed Natural Gas (stlaceny zemny plyn)

Cable News Network (kablova televizna spolo¢nost z USA)

¢insky jiian (¢inska mena)

oxid uhlicity

CoronaVirus Disease (ochorenie na koronavirus)

Caspian Pipeline Consortium (Kaspicky magistralny ropovod)

Consumer Price Index (index spotrebitel'skych cien)

Committee for a Responsible Federal Budget (Vybor pre zodpovedny federalny
rozpocet)

Cinska ludova republika

Ceska republika

Cinska regulaéné komisia pre cenné papiere

Defence Advanced Research Projects Agency (Agenttra pre vyskum pokrocilych
obrannych projektov)

U.S. Department of Homeland Security (Ministerstvo vnutornej bezpe¢nosti
Spojenych $tatov)



DIHK
DORA
DPH
EAST
EC
ECB
e-CNY
EIA
EK
EME
EMU
ERE

ESG

ESRB
EU
EUR

Fed
FRED
G7

GAZ
GBP
ha
HDP
HH
HICP
ChEG
ICE
ICIS

[EA
IMF
IRA
IT
JKM
JPY
KFC

KsC

kW

LNG

M2, M1, MO
m3

Mastercard

MAZ
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Deutsche Industrie und Handelskammer (Nemecka obchodna a priemyselnd komora)
Digital Operational Resilience Act (Nariadenie o digitélnej prevadzkovej odolnosti)
dan z pridanej hodnoty

experimentélny pokro¢ily supravodivy tokamak

European Commission (Eurépska komisia)

Eurépska centralna banka (European Central Bank)

e-Chinese yuan (elektronicky ¢insky jtian)

U. S. Energy Information Administration (Sprava energetickych informacif)
Eurépska komisia (European Commission)

Emerging markets economies (rozvijajuce sa trhové ekonomiky)

European Monetary Union (Eurépska menova tinia)

skupina Evergrande Real Estate (hlavna dcérska firma developerskej spolo¢nosti
ChEG)

(risks) - environmental, social and governance (environmentélne, socidlne
a riadiace rizikd - stibor aspektov, ktoré mozno zvazit pri investovani)

European Systemic Risk Board (Eurépsky vybor pre systémové rizikd)
Eurépska tnia (European Union)

menovd jednotka euro

menové jednotka euro

Federal Reserve System (Federdlny rezervny systém)

Federal Reserve Economic Data (ekonomické tidaje Federdlneho rezervného systému)
Group 7 (zoskupenie priemyselne vyspelych statov podla ekonomickej sily:
Franctizsko, Japonsko, Kanada, Nemecko, Taliansko, Spojené kralovstvo a USA)
Gorkovsky avtomobilny zavod (vyrobca automobilov v Ruskej federacii)
britska libra

hektar

hruby domaci produkt

Henry Hub (najlikvidnejsi obchodny bod zemného plynu v USA)
Harmonized Index of Consumer Prices (harmonizovany index spotrebitel'skych cien)
China Evergrande Group (developerska spolo¢nost)

Intercontinental Exchange (americkd komoditna burza)

Independent Commodity Intelligence Services (popredna informacna agentira
pokryvajica eurépsky trh so zemnym plynom)

International Energy Agency (Medzindrodnd agenttra pre energetiku)
International Monetary Fund (Medzinarodny menovy fond)

Inflation Reduction Act (zdkon o znizovani inflacie)

informacné technolégie

Japan Korean Marker (najlikvidnejii obchodovany produkt LNG v Azii)
japonsky jen (menové jednotka Japonska)

Kentucky Fried Chicken (retazec re$taurdcii rychleho obcerstvenia, ktory sidli
v meste Louisville v americkom $tate Kentucky)

Komunisticka strana Ciny

kilowatt

liquefied natural gas (skvapalneny zemny plyn)

menové agregaty

kubicky meter

nadndrodnd firma zo Spojenych $tatov americkych zameriavajtca sa na systémy
spracovania platobnych transakcif

Minski autamabilny zavod (vyrobca automobilov v Bielorusku)



mbl
mbl/d
Medicare
Mercosur

MiFID

mil.
MIR

mld.
MME
MPI
MWh
NATO
NBSC
NDR
NGEU

OECD
OIES

OKEC
OPEC

OSA
OSN
Oxfam
p-b.
PBOC
PEPP

PPI
PSR

PZI

Q

RF

RMB
romr
ROSSTAT

RT
RT France

RUB

s.c.

SA

SA (v 5. kap.)
SAE

13

milién barelov

milion barelov za den

zdravotné poistenie pre I'udi starsich ako 65 rokov

Spolo¢ny trh Juhu

(regionalna obchodna dohoda medzi juhoamerickymi krajinami)

Markets in Financial Instruments Directive (Smernica o trhoch s finan¢nymi
néstrojmi)

milién

systém pre uskuto¢tiovanie finan¢nych transakcii, predovsetkym platobnymi
kartami, od Centralnej banky Ruska

miliarda

Medzinarodny menovy fond (International Monetary Fund)

Migration Policy Institute (IntitGt pre migra¢nu politiku)
megawatthodina

North Atlantic Treaty Organization (Severoatlanticka aliancia)

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

NextGenerationEU (v roku 2020 zriadeny doc¢asny nastroj na rieSenie socidlno-
ekonomickych dopadov pandémie COVID-19)

Organisation for Economic Co-operation and Development

(Organizécia pre hospodarsku spolupréacu a rozvoj)

Oxford Institute of Energy Studies (think-tank) (Oxfordsky institat

pre energetické Studie)

odvetvova klasifikdcia ekonomickych ¢innosti

Organization of the Petroleum Exporting Countries

(Organizécia krajin vyvazajtcich ropu)

otvorena strategicka autonémia

Organizacia Spojenych narodov (United Nations)

medzindrodna konfederacia 21 organizacii, je zamerana na boj s chudobou
percentudlny bod

People's Bank of China (Cinska fudové banka)

Pandemic Emergency Purchase Programme (nidzovy pandemicky program
nékupu aktiv)

Production Price Index (index cien vyrobcov)

Pakt stability a rastu (Stability and Growth Pact)

priame zahrani¢né investicie

Stvrtrok

Russian Federation (Ruska federacia)

renminbi - oficidlna mena v kontinentélnej Cine

rovnaké obdobie minulého roka (medziro¢na zmena)

@edeparvhaa cayxba eocyoapembennoi cmamucmuxu (Federal State Statistics
Service of the Russian Federation)

ruska spravodajska televizna stanica s medzinarodnym pokrytim
(v minulosti Russia Today)

jeden z kanalov medzindrodnej spravodajskej televizie RT, ktora je podporovana
vlddou Ruskej federacie; povodny nazov Russia Today bol skrateny na RT

rusky rubel

stale ceny

Saudska Arabia
strategicka autonémia
Spojené arabské emiraty



14

SARS-CoV-2 - Severe Acute Respiratory Syndrome CoronaVirus 2 (syndrém tazkého akitneho
respira¢ného koronavirusu 2)

SB - Svetovd banka (The World Bank)

SCO - Shanghai Cooperation Organisation (Sanghajska organizacia pre spolupracu)

SEF - Swvetové ekonomické forum (World Economic Forum)

SIPRI - Stockholm International Peace Research Institute

SITC - Standard International Trade Classification (Medzindrodna klasifikdcia tovarov
vypracovand Statistickym tradom OSN)

SNS - Spolocenstvo nezavislych statov

SR - Slovenskd republika

STEM - Science, Technology, Engineering, Mathematics (Veda, Technika, InZinierstvo,
Matematika)

SWIFT - Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication (Spolo¢nost
pre celosvetovi medzibankov finanént telekomunikaciu)

SU SR - Statisticky trad Slovenskej republiky

SVO - Specialna vojenska operacia

t - tona

TARGET - Trans-European Automated Real-time Gross Settlement Express Transfer
(systém hrubého ztétovania v redlnom case)

TASS - TASS Russian news agency (Ruska informac¢na agenttra TASS)

tis. - tisic

TTF - Title Transfer Facility (najlikvidnejsi plyndrensky hub v Eurépe,
ktory sa nachddza v Holandsku)

UAZ - Ulyanovsky avtomobilny zavod (vyrobca automobilov v Ruskej federacii)

UK - United Kingdom of Great Britain and Northern Ireland
(Spojené kralovstvo Vel'kej Britanie a Severného Irska)

ukazovatel

L/S - ukazovatel pomeru ndkupnych a predajnych pozicii finanénych investorov

UN - United Nations (Organizacia Spojenych narodov)

UNASUR - The Union of South American Nations (Unia Juhoamerickych narodov)

USA - United States of America (Spojené Staty americké)

usD - United States Dollar (americky dolér)

$ - americky dolar

VaV - vyskum a vyvoj

VISA - systém pre uskuto¢tiovanie finanénych transakcii, predovsetkym platobnych
kariet, od firmy VISA Inc., ktora je nadnarodnou finan¢nou korporéciou z USA

VZPS - vyberové zistovanie pracovnych sil

WB - The World Bank (Svetové banka)

WEF - World Economic Forum (Svetové ekonomické férum)

WEO - World Economic Outlook (Svetovy ekonomicky vyhlad)

WHO - World Health Organization (Svetova zdravotnicka organizacia)

WIIW - Wiener Institut fiir Internationale Wirtschaftsvergleiche (The Vienna Institute
for International Economic Studies)

WTI - cenovy marker americkej ropy s dodavkou v Cushingu (Oklahoma)

WTO - World Trade Organization (Svetova obchodna organizacia)

ZSSR - Zviz sovietskych socialistickych republik
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Uvobp

Svetové spolocenstvo je fragmentované a rozdelené viac ako kedykolvek za
poslednych 75 rokov. Relativne zisky stiperiacich krajin si uprednostiiované
pred spoluprdcou vsetkych (United Nations, 2024). V dnesnom multipolar-
nom svete chybajii zavedené 1icinné mechanizmy, ktoré predtym riadili vztahy
medzi velmocami. Globalny systém existujiicich pravidiel pre medzindrodny
obchod a investovanie nikdy nebol dokonaly a nemal kapacitu na vyrieSenie
vsetkych spornych otizok, avsak bola tu vola na jeho zdokonalovanie pri po-
stupnom prispdsobovani sa aktudlnemu ekonomickému vyvoju a pozZiadav-
kam trhu. V siicasnosti, ked si medzindrodny obchod a investovanie do vel-
kej miery ovplyvnené otdzkami ndrodnej bezpecnosti, strategickej konkuren-
cieschopnosti a odolnosti, prakticky neexistuje priestor na prisposobovanie
pravidiel zmenenym podmienkam. To znamend, Ze existujiici systém pravi-
diel pravdepodobne nebude schopny vyriesit narastajiicu fragmentdciu me-
dzindrodného obchodu vyplyvajiicu zo strategickych a geopolitickijch zdmerov
konkurencnych strin. Ak je prevazujiicim faktorom vo viyjvoji medzindrodného
obchodu otdzka ndrodnej bezpecnosti, je to z velkej miery politické rozhodnutie,
ktoré moZe fragmentdciu svetovej ekonomiky teoreticky udrZiavat neobme-
dzene dlho, resp. tak dlho, pokial sa nenaplnia strategické ciele alebo nezmeni
politické usporiadanie a ocakdvania na jednej ¢i druhej strane.

Monografia je rozdelend do desiatich kapitol. V proych dvoch kapitolich
venujeme najskor pozornost teoretickym vychodiskdm prebiehajiicich proce-
sov integricie a dezintegrdcie, ktoré si odrazom meniacej sa architektiiry
svetovej ekonomiky vo svetle silnejiiceho multipoldrneho usporiadania me-
dzindrodnyjch vztahov. V druhej kapitole pokracujeme analyzou polarizicie
v podmienkach dynamickych globalizacnych a deglobalizacnych procesov,
pricom analyzujeme siicasné pohlady na polarizdciu sveta, adaptacné procesy
a niektoré suvislosti pdsobenia katalyzdtorov negativnych procesov. Tretia
kapitola nadvizuje na analyjzu meniacej sa architektiiry svetovej ekonomiky
a poniika komplexny pohlad na makroekonomicky vyvoj skupiny stitov
BRICS, ktoré zaznamenali vzostup hospodirskeho rastu a podielu vo svetovej
ekonomike. TieZ porovndvame vybrané makroekonomické ukazovatele stitov
BRICS a skupiny G7, pricom poukazujeme na moznosti dalsieho vyvoja.
V nasledujiicej sturtej kapitole poniikame sirsi pohlad na vyvoj globdlneho
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obchodu zo strany jeho geografickej a odvetvovej struktiiry, pricom venujeme
pozornost aktudlnemu vyvoju na trhu primdarnych komodit, ropy a zemného
plynu. V stvislosti s dynamizdciou integracného tsilia v meniacom sa pro-
stredi fragmentovanej svetovej ekonomiky venujeme v ramci piatej kapitoly
pozornost konceptu otvorenej strategickej autonomie Eurdpskej tinie, ktord sa
vztahuje na jej schopnost konat autonomne v strategicky doleZitych oblastiach,
ako su napriklad obrannd politika alebo ekonomika a technoldgie. V nadvizu-
jucej kapitole si bliZsie vSimame plin REPowerEU, v stvislosti s ktorym sa
v roku 2023 darilo Eurdpskej tinii zniZovat svoju strategickii zavislost od
dovozu energetickych komodit z Ruska. Zdroven analyzujeme aktudlny vy-
voj makroekonomickych ukazovatelov a spomalenie hospoddrskeho rastu EU
v suvislosti s realizovanou restriktivnou monetdrnou politikou a postupnym
zmierriovanim fiskdlnej expanzie z predchadzajiiceho obdobia. V nasledujiicej
siedmej kapitole venujeme pozornost vyvoju hlavnych makroekonomickych
ukazovatelov USA, ktoré v roku 2023 vykdzali najodicsiu dynamiku hospo-
ddrskeho rastu spomedzi krajin G7. Podrobnejsie analyzujeme trh price, za-
mestnanost a mzdy v USA z pohladu etnickej Struktiiry, ako aj zmeny v ob-
chodnej bilancii, vijvoj fiskdlnej politiky a verejného zadlZenia. Osma kapitola
sa zameriava na hlavné charakteristiky ekonomického vyjvoja Ciny, ako aj na
hospodirsku a menovii politiku, ktoré reagujii na nerovnomernii dynamiku
globdlneho oZivenia a narastajiice neistoty spojené s geopolitickymi konfliktmi.
Okrem cinskej ekonomiky venujeme v tejto kapitole pozornost aj zahranic-
nym ekonomickym vztahom a obchodnej vymene medzi SR a CLR. V predpo-
slednej deviatej kapitole analyzujeme ruskii ekonomiku, ktorej vyvoj bol
v roku 2023 ovplyvneny silnym domdcim dopytom a masivnym zvysSenim
produkcie v niektorych priemyselnych odvetviach. Okrem toho venujeme
v tejto kapitole pozornost monetdrnej a fiskilnej politike pod tlakom ekono-
mickych sankcii, aktudlnemu vyvoju na trhu price, ako aj vplyvu vojny na
Ukrajine na ekonomiky Strednej Azie. Protiruské sankcie v obdobi rokov
2014 - 2023, ich ucinnost a odpoved Ruska podrobne analyzujeme v desiatej
kapitole. BliZsie sa tiez venujeme vybranym dopadom sankcii na ekonomiku
a spolocnost vrdtane hospoddrskeho vijvoja a geopolitickych suivislosti.

Boris HoSoff
vediici autorskéeho kolektivu
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1. INTEGRACIA A DEZINTEGRACIA SVETOVE]J
EKONOMIKY

Vo svetovej ekonomike sme svedkami mnohych procesov, ktoré su
zdanlivo protikladné, ale v podstate spadaja do jednej vyvojovej linie.
Jednym z nich je vytvaranie novych integra¢nych zoskupeni v rdmci
svetovej ekonomiky, ktoré buda menit postavenie doterajSich hege-
moénov vyvoja. Na jednej strane by sa mala stat klIi¢ovym hegemo-
nom budtcnosti Cina, ktora uz ma vedace postavenie v 53 kateg6-
ridch najmodernejsich technol6gii (od umelej inteligencie aZ po kvan-
tové pocitace), zatial ¢o USA maja vedice postavenie v 11 katego-
riach (Medium, 2023). Cina uz davno nie je len vyrobca lacnej obuvi
a triciek, ale je to vyrobca Spickovej techniky na svetovej trovni. Za-
roven vidime zasadné zmeny v poziciach Indie, Iranu, Egypta i d’al-
8ich krajin sveta. Radikalnu zmenu robi ruska ekonomika v dosledku
mnoZstva sankcii, ktoré si na 1fiu uvalené. Eurépske krajiny st
ovplyvnené procesom deindustrializicie, procesom straty priemysel-
ného a tvorivého potencidlu, straty vyskumného potencialu a v ko-
ne¢nom dosledku aj straty v oblasti socidlneho modelu, ktory bol az
doteraz vzorom pre ostatné krajiny vo svete. USA sa stale viac pona-
raja do vnuatornych rozporov danych nérastom chudoby, polarizéacie
spolo¢nosti ¢i narastom nespokojnosti s rieSenim nelegélnej imigracie,
¢o vyustuje do snah jednotlivych statov federacie riesit problémy sa-
mostatne a s vlastnym prihliadnutim na budtce smerovanie. A k tomu-
to obrazu pridajme vyvoj v ekonomikach juznej pologule, ktoré hl'a-
daja nové cesty vlastného rozvoja a zaradenia v ramci integracie do
globalnej ekonomiky. Klti¢ovym charakteristickym znakom vyvoja je
na jednej strane zanik sveta podla pravidiel tak, ako ich definoval
anglosasky blok, a na druhej strane vytvéaranie novych integra¢nych
zoskupeni a novej polarizécie sveta v ramci buducej svetovej eko-
nomickej architektary. Toto vSetko vedie k nutnosti prehodnotenia
pohl'adu na fungovanie globalnej svetovej ekonomiky.
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1.1. Zmeny v architekttre svetovej ekonomiky

Ak bol doteraz charakteristickym znakom investovania systém
ESG, to znamena ekologicky, socidlny a manazérsky pristup, dnes
vidime nové pristupy. Jeden znich je prezentovany predstavitelmi
Svetového ekonomického féra a vychadza z tzv. kapitalizmu zacastne-
nych stran, ktory je novou formou integrécie triddy narodnej vlady,
nadnarodnych finanénych instittcii a nadnarodnych korporacii. Kapi-
talizmus ztcastnenych stran moéze byt novym konceptualnym ram-
com pre formovanie spolo¢nosti a geopolitiky budticnosti. Je to pre-
pojenie narodnych vlad, nadnarodnych finanénych instittcii poskytu-
jucich finanéné zdroje, a nadnarodnych korporécii dodavajacich kl'a-
¢ové technolégie budtucnosti, ako je napriklad umela inteligencia ale-
bo zelené technoldgie. Vytvéranie tychto novych druhov spoluprace
ma zaroven viest k tomu, aby sa v ramci zelenej agendy 2030 realizo-
valo znizenie uhlikovej stopy. Problém je ale v tom, Ze aj tato oblast,
ktora bola az doteraz chdpana ako hlavna integrujtaca stucast vyvoja
vo svetovej ekonomike, uz takou celkom nie je. Zoberme napriklad
len rozhodnutie $védskej vlady, ktora revidovala svoju zelenti agendu
(European Newsroom, 2023), alebo dosledky likvidacie polnohospo-
darstva v Holandsku, ktoré viedli k volebnému vitazstvu pravico-
vych stran Geerta Wildersa. Tento trend sa prejavuje aj v dalsich
vnutropolitickych sporoch, ktoré prebiehaju v Raktsku, Nemecku,
Taliansku, épanielsku alebo vo Franctuzsku. To vsetko smeruje
k tomu, Ze samotna Eurépska zelena dohoda tak, ako ju pévodne de-
finovala EU, ako zakladny smer d'alsieho vyvoja, sa otriasa v zakla-
doch. Pridajme k tomu skuto¢nost, Ze v roku 2023 sa Cina podielala
95 % na celosvetovej vystavbe novych uholnych elektrarni (Carbon-
Brief, 2024).

S tym suavisi aj tloha nadnarodnych instittcii, ktoré maja zasad-
nym spdsobom formovat vonkajsie prostredie, v ktorom budda jednot-
livé krajiny a firmy fungovat. Paralelne s tym sa v8ak voci takémuto
postupu zdviha vina odporu. Prejavuje sa nielen v tom, ze v ramci 194
¢lenskych krajin WHO sa nepodarilo prijat Pandemickt dohodu
a nové pandemické pravidla (Think Global Health, 2024), ale aj v tom,
ze viaceré krajiny menia svoj pristup k zelenej dohode. V Nemecku
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a vo Velkej Britanii, vzhladom na riziko vyraznych vypadkov energe-
tickych zdrojov, dochadza k nahrddzaniu veternych elektrarni klasic-
kymi tepelnymi elektrarfiami. Vo Vel'kej Britanii ide vlada proti svo-
jim klimatickym cielom, ked” dala sthlas na otvorenie prvej hlbinnej
uholnej bane za posledné desatrocia, ktora méa produkovat palivo na
vyrobu ocele (Reuters, 2022).

Ukazuje sa, Ze predstavy o alternativnych energetickych zdrojoch
naréazaji na ekonomickd, ale hlavne technickd realitu. Dizka Zivotnos-
ti veternych elektrarni, redlna efektivnost solarnych ¢lankov a pod.
ukazujd, ze vzhl'adom na dne$ny charakter spolo¢nosti a jej obrovsku
energeticka spotrebu je neudrzatelny predpoklad, Ze by alternativne
energetické zdroje mohli v strednodobej budtcnosti (do roku 2050)
nahradit’ kI'a¢ovu cast dnes pouzivanych energetickych zdrojov. Lo-
gickym zaverom a dosledkom tohto vyvoja je poznanie, Ze musime
nad’alej vyuzivat fosilne paliva alebo jadrovu energiu. Toto stvisi aj
s obnovenim vystavby jadrovych reaktorov vo Franctzsku, rozvo-
jom jadrovej energetiky v Indii a Cine alebo s diskusiou o obnove vy-
stavby jadrovych reaktorov v USA. Nutnost prehodnotit poziciu jad-
rovej energetiky zaroven vyrazne zmenila poziciu krajin dodavajacich
urdn, ako je napr. africky Niger alebo stredoazijsky Kazachstan. To
vSetko vplyva na celkova architektaru budtcej globalnej svetovej
ekonomiky.

Vo svetovej ekonomike dochddza k vyraznému technologickému
presunu taziska. Ak doteraz to bolo hlavne o prestivani taziska pro-
dukéného ¢i spotrebitel'ského tym, ze azijské krajiny produkovali lacné
tovary, ktoré boli spotrebované USA, EU a Japonskom, tak v stcas-
nosti prebiehajici proces deindustrializécie v EU vedie k posiltiova-
niu produkénych kapacit v Cine a v USA, pri¢om zarovets dochaddza aj
k vyraznej zmene vahy inych krajin, ako je napr. Vietnam alebo Irak,
ktoré z hladiska produkénych kapacit preberaju dlohu, ktord pred-
tym mala Cina. Tento trend je doplneny o zdsadnt zmenu v oblasti
producentov energetickych médii. Mame na mysli napriklad schop-
nost Spojenych arabskych emiratov koordinovat svoj postup so Saud-
skou Arabiou, Katarom a d’al$imi producentmi ropy a plynu. Celkova
poziciu producentov uhlovodikovych paliv meni vstup Spojenych
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arabskych emiratov do skupiny BRICS a spolupréaca Egypta a dalsich
krajin s krajinami BRICS. Logickym doésledkom je snaha mnohych
krajin obnovit tazbu ropy a plynu na svojom teritériu, aby znizili za-
vislost napr. od dodavok zo Spojenych arabskych emiratov, ¢o stvisi
napr. s objavenim plynovych a ropnych poli v Stredozemnom mori,
v oblasti pobrezia Izraela a Gazy, ale stvisi to aj so zvySenim zaujmu
o nové loziskd surovin predovsetkym v severnom Atlantickom ocedne
a s rozvojom tzv. severnej morskej cesty.

Zmeny tokov surovin a komponentov, ako aj zmeny energetickych
médii vytvarajia nova podobu geopolitickej architektary sacasného,
ale hlavne budtceho sveta. Musime konstatovat, Ze jednotlivé aspek-
ty, nazvime to preskupovania moci, ¢i uz z hladiska producentov
energetickych médii, zhladiska spotrebitel'skych trhov, z hladiska
produkénych systémov a kapacit, ale aj z hl'adiska celkovej organiza-
cie nadnarodnej dopravy radikdlne menia doterajsie chapanie struk-
tary svetovej ekonomiky. Ak doterajsi svet bol zaloZeny predovset-
kym na systéme just in time, s tym, Ze sa vyrabali systémy a kompo-
nenty kdekolvek vo svete a klicovym faktorom bola lacnd vyroba
komponentov a tazba surovin s tym, Ze najvacsie zisky mali finalizu-
juce krajiny vyspelého sveta, tak v stcasnosti sme svedkami tplne
inej filozofie. Velké problémy v namornej logistike, ako aj problémy
v logistike kontinentélnej viedli k prehodnoteniu systému just in time,
ktory je priamo viazany na dokonaly a ¢asovo optimalizovany systém
dodavok komponentov. Tento systém vSak ma trhliny, ktoré ziskal uz
v ¢asoch pandémie virusu SARS-CoV-2 a sprievodnych lockdownov.
Zasadny uder ale zasadilo systému just in time nové preformatovanie
svetovej ekonomiky. Vojnové udalosti, ku ktorym dochadza v Cerve-
nom mori alebo v Adenskom prielive, ¢i komplikécie s prepravou cez
Panamsky prieplav vyznamnym spdsobom zasiahli logistiku systému
just in time.

Stym stvisi aj proces deindustrializicie EU a premiestiiovanie
produkénych kapacit do zahranicia, napr. USA, ktoré realizuja vyraznt
stimula¢nt politiku v podobe darovych alav, vyhodnych cien ener-
gie a predvidatelnosti jej dodavok, ¢o pritahuje vel'ké nemecké alebo
franctzske firmy. Eurépske firmy konfrontované s vysokymi cenami
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energii a nedostatkom pracovnych sil nedosahujt taka ziskovost ako
v minulosti a okrem USA premiestiiuja produkéné kapacity aj do
Azie. Prikladom je tradi¢nd nemeckd priemyselnd firma BASF, ktora
ozndmila investiciu do modernych vyrobnych kapacit v objeme 10
mld. americkych dolarov, ktoré vybuduje v Cine (Karnitschnig, 2023).
Presun vyrobnych kapacit je urychlovany nielen kvoli vysokym ce-
nam energii, ktoré sa aj désledkom konfliktu na Ukrajine, ale docha-
dza k nemu aj v désledku nepravidelnosti dodavok. Ukézalo sa totiz,
ze kombindcia odstavovania tradi¢nych energetickych zdrojov a za-
vislost od dodavok medzi jednotlivymi ¢lenskymi krajinami vedie
k vyraznému preskupeniu zavislosti jednotlivych krajin od dovozo-
vych systémov.

Tradi¢né priemyselné vyroby, ktoré sa zakladom d'alsich nadvi-
zujucich vyrob, ako je strojarenstvo a pod., st tymto ohrozované. Pre
polovicu z viac ako 3500 spolo¢nosti, ktoré Nemeckd obchodna
a priemyselna komora (DIHK) oslovila, bude mat prechod na obnovi-
telné zdroje energie a odklon od ruského plynu negativny vplyv na
ich podnikanie a len 13 % firiem ocakava pozitivny vplyv (Reuters,
2023). Zoberme napriklad problémy veternych elektrarni alebo solar-
nych elektrarni, kde ak je prili§ silny vietor, tak mnoZstvo dodavanej
energie je nadnormativne a musi byt redistribuovand medzi ¢len-
skymi krajinami EU, alebo je to nedostatok energie pri slabom vetre
a slnku, ¢o je vzhl'adom na technologické procesy neprijatené riziko.
Prave preto vo svojich vyhlaseniach vela nemeckych firiem uvadza
ako pri¢inu presunu vyroby nepravidelnost doddvok energie. Odsta-
venie lacnych energetickych médii z Ruska v stvislosti s vojnou na
Ukrajine znamenalo nielen zvySenie cien energii, ale viedlo k celkovej
zmene energetickych tokov.

Ak doteraz hlavnymi tokmi napr. plynu alebo ropy boli tradi¢né
dodavatel'ské systémy, ako bol plynovod Druzba alebo ropovody, tak
teraz vznika potreba budovat nové trasy skor severo-juZznym smerom
pre dodavky energii a plynu z Nérska cez Pobaltie smerom do Pol'ska
a d’alej a budovanie juznych energetickych trés, ako je plynovod Juz-
ny potok, ktory vedie z Azerbajdzanu cez Turecko, Bulharsko, Mad'ar-
sko atd’. Celkova prestavba energetickych systémov nadalej prebieha
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vratane vystavby terminalov na transformaciu LNG na klasické plynné
skupenstvo. V SirSom vyzname sa ale potreba modernizécie zastara-
nych energetickych systémov ukazuje ako problematicka.

Logickym dosledkom tejto zastaranosti jednotlivych energetickych
systétmov je nizka miera adaptability na zmenené ekonomické pod-
mienky, tak z hladiska ceny dodédvanych energii, ako aj z hladiska
druhov dodavanych energii. Dalgou strankou tohto procesu prefor-
matovania svetovej ekonomiky je budovanie vel'kych energetickych
systémov v ramci 4zijského regionu, kde po skonceni vojny v Afgani-
stane dochadza k budovaniu novych prepojovacich systémov plyno-
vodov medzi krajinami strednej Azie, Irdnom, Pakistanom a Indiou.
Dochédza aj k vyraznému rozvoju infrastruktarnych dopravnych sys-
témov v duchu c¢inskej obchodnej stratégie, ako je budovanie rych-
lostnych Zeleznic v Malajzii a Indonézii alebo budovanie dopravnych
tras cez Afganistan, Indiu a Pakistan. Nielen krajiny azijského regionu
si uvedomujt, Ze bez investovania do vyspelej infrastruktary nebude
mozné zabezpecit rozvoj kla¢ovym odvetvi hospodarstva, a preto do
urcitej miery vitaja ¢insku pomoc pri budovani novych energetickych
a dopravnych systémov. Tato pomoc pri budovani infrastruktary je
ale v3estrannejsia a realizuje sa aj prostrednictvom Novej rozvojovej
banky (New Development Bank) zaloZenej skupinou BRICS v Sangha-
ji. Takto vznika cely rad novych principov, na ktorych st v sti¢asnosti
budované medzinarodné vztahy. Je to nielen nova architekttra ener-
getickych systémov, ale aj nova architektira dopravnych systémov
zalozend na dialniciach a na Zelezni¢nych rychlostnych tratiach.

Vyznamnu vdhu maja geopolitické aspekty. Boj o Nahorny Kara-
bach medzi Azerbajdzanom a Arménskom nakoniec skon¢il vitaz-
stvom AzerbajdZanu, ktory podporovalo aj Turecko, ¢o stivisi s obno-
venim poévodnej vyznamnej dopravnej trasy, ktord viedla cez tizemie
Arménska, Nahorného Karabachu a Azerbajdzanu az do tureckych
pristavov. Tato trasa v ¢asoch byvalého Sovietskeho zvdzu umoZno-
vala transport miliénov ton tovaru roc¢ne. Ukoncenie konfliktu
o Ndhorny Karabach medzi Azerbajdzanom a Arménskom otvara
priestor pre dodavky tovarov zo strednej Azie a Ruska do tureckych
pristavov a odtial dalej lodnou dopravou cez Stredozemné more
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a Cierne more. Toto vietko vytvara novi energetickt a dopravnd in-
frastruktaru azijského regiénu. Cina vdaka vyraznému znizovaniu
chudoby zaziva najrychlejsi rast strednej triedy v histérii svetovej
ekonomiky a v roku 2027 by ju mohlo tvorit az 1,2 mld. I'udi (Kharas
- Dooley, 2020). To bude 1/4 v rdmci celého sveta a je tak zrejmé, Ze
v USA, Eurdpe, alebo Japonsku. V kombinéacii s novou energetickou
a dopravnou infrastruktirou to vytvara potencial pre rast ekonomiky
v celom &zijskom regione.

Cinska stratégia Jeden pas, jedna cesta (One Belt, One Road) zna-
mend nielen obnovu historickej Hodvabnej cesty, ale znamena
v podstate obnovu dopravnych tras, ktoré kedysi umoznovali tran-
sport tovarov, myslienok aj sluZieb v celom &zijskom regioéne, dokon-
ca smerom na Eurépu. V tomto slova zmysle je stratégia eurépskych
krajin kontraproduktivna. Vytvaranie novej Zeleznej opony na hrani-
ciach medzi Eurépou a Ruskom povedie k vyznamnému oslabeniu
obchodnej spoluprace medzi Eurépou, Ruskom a Cinou. V spojitosti
s procesom deindustrializacie v mnohych eurépskych krajindch to
moze viest k stagndcii ¢i zaostavaniu eurépskeho priestoru.

Vznikom novych zoskupeni, ako je napr. Sanghajskd organizéacia
spolupréce, ale aj postupnym rozsirovanim skupiny BRICS, ktora sa
z povodnych 5 ¢lenov v roku 2024 rozsirila o Saudskt Arabiu, Spoje-
né arabské emiraty, Iran, Egypt a Etiopiu, sa eSte viac posiliiuje tento
pol rozvoja vo svetovej ekonomike. Zatial ¢o tradi¢né integracné cel-
ky, ako je napr. Mercosur alebo EU, sa dostavaju do hospodarskych
problémov, tak popritom vznikaji nové zoskupenia, ako je rozsirujaci
sa BRICS, Sanghajska organizacia pre spolupracu (SCO) alebo tzv.
Unia juhoamerickych krajin (Union of South American Nations,
UNASUR), ktoré st zalozené na kombindcii ekonomickej, vojenskej
a bezpec¢nostnej spoluprace. Taziskom je ekonomicka spolupraca, kto-
r4 umoznuje prepojenie vyznamnych vedeckych potencialov, financ-
nych zdrojov a produkénych kapacit medzi tymito krajinami. Moze-
me ich nazvat akymsi kondenza¢nym jadrom buddceho vyvoja, ¢im
sa vytvara zadsadna zmena v celkovej orientacii svetovej ekonomiky.
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Je paradoxné, Ze krajiny ktoré boli doteraz ekonomickymi lidrami
(anglosasky blok), ako keby dostatocne nereflektovali na skuto¢né
zmeny, ku ktorym dochaddza v celkovej architektiire svetovej ekono-
miky. Tento proces zmien vo svetovej ekonomike ma tri roviny. Pr-
vym procesom bola deindustrializadcia mnohych tzv. priemyselnych
Statov, ktorej vyznamnym faktorom bol presun vyrobnych kapacit
predovetkym do krajin vychodnej ajuhovychodnej Azie. Druhym
procesom bola koncentracia ekonomik tychto tzv. ekonomicky vyspe-
lych krajin predovsetkym na sektor sluzieb, IT technolégie, spracova-
nie dat a digitalizaciu. Tretim procesom bolo presmerovanie financ-
nych tokov, t.j. zmena medzinarodnej financnej architektary, ktora
stvisela predovsetkym s narastom vplyvu $tatnych suverénnych fon-
dov, predovsetkym statnych suverénnych fondov arabskych krajin
a statnych suverénnych fondov Ciny. Logickym dosledkom bolo vy-
tvorenie novej medzinarodnej architekttry, ktora stuvisela s tym, ze
expanzia napr. ¢inskych firiem je plne podporovand finan¢nymi
zdrojmi $tatnych suverénnych fondov. Tym vznikol investi¢ny kandl,
ktory ovplyvniuje fungovanie medzinarodnych finanénych trhov. Tie-
to tri procesy radikdlnym spo6sobom zmenili obsah nielen produk¢nej
podoby svetovej ekonomiky, ale zmenili aj obsah celkovej spotrebitel -
skej struktary. Ak k tomu priddme skuto¢nost, Ze tak v Eurépe, ako aj
v USA dochéddza k zniZzeniu kapyschopnej sily strednej triedy a zaro-
ven dochadza k nérastu socidlnych nepokojov a k prehlbovaniu zadl-
Zenosti obyvatel'stva, tak logickym dosledkom je skuto¢nost, ze tra-
di¢né spotrebitel'ské oblasti svetovej ekonomiky, ako st EU, USA,
Kanada ¢i Japonsko zaostavaja a z pohladu budtaceho rozvoja sa sta-
vaja druhoradymi. Stracajt pozicie na tkor Azie nielen v produkénej
oblasti, ¢o stviselo s presunom produkénych kapacit, ale stracaja po-
zicie aj v oblasti spotrebitel ského dopytu a infrastruktary.

Vyvoj, ktory bol umocneny presunom velkej ¢asti kapacit do oblas-
ti virtudlnych sluZieb, digitalnych sluzieb a pocitacovych a infor-
macnych sluzieb, viedol k oslabeniu celkovej produkénej zékladne
avramci toho k oslabeniu produkénej schopnosti vojensko-prie-
myselného komplexu. Vojensko-priemyselny komplex zohrava velka
tlohu v krajinach, ako su USA, Nemecko alebo Franctizsko, preto
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oslabenie produkénej schopnosti tychto komplexov znamenalo vy-
znamny zasah do pozicie tychto krajin vo svete. Vojna na Ukrajine
ukazala, do akej miery sti ekonomiky flexibilné pri prechode na voj-
novu vyrobu. Pod pojmom vojnova ekonomika rozumieme stav, ked’
krajina, ktord je vo vojne, restrukturalizuje svoj priemysel a presme-
rovava vyrobné zdroje z civilnych oblasti do vojenskych. NajrychlejSie
sa tymto smerom posunula Ruska federécia. Dosledky sankcii sa pre-
javili aj na tom, Ze Ruskd federacia musela restrukturalizovat svoju
ekonomiku.

Zaroven doslo k zmendm podielov na vojenskej vyrobe vo svetovej
ekonomike ak preskupeniu produkéného potencidlu z tradi¢nych
krajin, ako st EU a USA, na pozicie novych producentov - Ciny, Rus-
ka, Iranu. Logickym doésledkom tohto vyvoja je oslabenie ekonomic-
kych pozicii tradiénych dominujtcich krajin. Toto vSetko vytvorilo
stav, kde kl'ac¢ova cast produkénych systémov sa presunula z USA
a EU do Ciny a vychodoeurépskych krajin. Schudobnenie obyvatel-
stva v tradi¢nych vyspelych krajindch zaroven zasadne preskupilo
celkovt poziciu spotrebitel'skej Struktiry vo svete.

Konflikty, ¢i uz lokdlne alebo vicsie, ako je aj rusko-ukrajinsky
konflikt, ukazali neschopnost vyspelych krajin prejst na vojnova vy-
robu préave preto, Ze vyrazné schudobnenie obyvatel'stva a presmero-
vanie produkénych kapacit na potreby vojnovej ekonomiky je pre
vacsinu obyvatel'stva tychto krajin neprijatelné. Logickym dosledkom
tohto vyvoja potom bolo celkové zvysenie zadlZenosti jednotlivych
ekonomickych subjektov a krajin, nielen v ramci EU, ale aj v ramci
sveta. Svet sa dostdva do dlhovej pasce, do oblasti vyznamného pre-
skupenia produkénych kapacit, ale aj preskupenia spotrebitel'skych
kapacit. A tento stav ukazal na neudrzatelnost stcasnej architektary
a zaroven sa ukazuje nutnost celkovej redefinicie globélnej architek-
tary, ekonomiky, geopolitiky icelkového postavenia nadnarodnych
inStitucii.

Ak sme doteraz hovorili predovsetkym o aspektoch ekonomic-
kych, prip. energetickych, tak jeden z klac¢ovych aspektov, ktory sa
dostava do popredia ako faktor integracie a dezintegracie, je otdzka
pripravy jednotlivych ekonomik a krajin na vojnu. Z tohto hl'adiska sa
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ukazalo vel'mi jasne, Ze kym zapadné krajiny nie st schopné bez vy-
raznych socidlnych désledkov pretransformovat svoje ekonomiky, tak
Rusko dokazalo pretransformovat vel'kt cast svojho vojensko-prie-
myselného komplexu bez zasadnych socidlnych dopadov na Zivotna
uroven obyvatelstva. Strategicky desatro¢ny pldn rozvoja ¢inskych
ozbrojenych sil znamend nielen geopolitickti vyzvu, ale aj odborng,
technicka a ekonomicka vyzvu. V snahe strategicky konkurovat Spo-
jenym Statom americkym a ovplyvnit politiku prezidenta Joea Bide-
na v indo-tichomorskej oblasti Cina presadzuje stratégiu ,modrého
draka” (Mendis - Luszczykiewicz, 2023). Z tohto hl'adiska je logické,
ze USA sa chca ekonomicky, vojensky a geopoliticky koncentrovat
viacej na pacificky region, pricom NATO by malo zase viacej posobit
v ramci eurépskeho priestoru. Eurépska tnia tak bude musiet hovo-
rit jednym jazykom predovsetkym v savislosti s podporou NATO.
Logickym dosledkom tohto vyvoja je aj integracia vojensko-prie-
myselného komplexu asnaha vytvorit eurépsku obdobu agentiry
DARPAT

Vseobecny prechod na vojnovta ekonomiku moéze viest k vyrazné-
mu obmedzeniu inych vydavkov. V pripade EU to moéze priniest
ohrozenie socidlneho modelu, ktory bol doteraz chdpany ako zéklad
stability Eurépy a zéklad ochoty k jej d'alsej integracii. A pretoze tato
na troven Bruselu, a to predovsetkym v troch kl'tcovych oblastiach:
oblast obrannej a bezpe¢nostnej politiky, oblast rozvoja priemyslu
a priemyselného potencialu a oblast rozvoja polnohospodérstva. Na
druhej strane vidime vel'mi jasne posilfiovanie novej formy integrécie
s presunom taziska vdhy USA do pacifického regiénu, ¢o stavisi nie-
len s vojenskou a ekonomickou doktrinou USA, podla ktorej sa hlav-
nym dlhodobym rizikom a nepriatelom pre USA stdava Cina (Kulacki,
2022), ale stvisi s tym aj vyrazné posilnenie rozvoja integra¢nych pro-
cesov sformovanych vramci dohody Aukus, ktord tvoria Kanada,
Australia, Novy Zéland, Japonsko a Juzna Koérea.

1 Vladna agenttira zodpovedna za vyskum a vyvoj novych vojenskych technologii
v USA.
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Vytvorenie tohto pacifického zdruZzenia je zaroven svojim sposo-
bom ohrozované inou osou, ktort predstavuje Rusko, Cina aIran.
Knej sa pridédva oblast Blizkeho vychodu, to znamend nova forma
kooperécie medzi Ruskom, Cinou a Iranom a arabskymi krajinami na
Blizkom a Strednom vychode. Vytvorenie a posilnenie organizécie
arabskych krajin vo vdzbe na rieSenie konfliktov sa paradoxne vyraz-
nym spdsobom upeviiuje prave vo vazbe na vyvoj v Gaze, intervenciu
Izraela do Gazy a odhalenie novych plynovych a ropnych loZisk po-
zdlz pobrezia Gazy v Stredozemnom mori. Toto vietko zaroveti
umocnuje rad procesov v integracii arabského sveta. Je paradoxné, Ze
v rdmci vojenskej operécie Izraela v Gaze a vyrazného odporu niekto-
rych krajin, ako je napr. Jordansko alebo Egypt, zaroven pokracuje
uzka spolupraca izraelskych energetickych firiem a egyptskych firiem
pri vyuziti budtcich plynovych poli za spoluticasti British Petroleum
a British Gas, ktoré investuju do oblasti vychodnej c¢asti pobrezia
a Stredozemného mora (Hazem - Shira, 2022). Dochadza teda k urci-
tému prepletaniu ekonomickych, vojenskych a geopolitickych z&auj-
mov, ktoré formuja nové bloky. Ak doteraz hlavnym hybatelom boli
ekonomické a ideologické formy integracie, tak v sucasnosti sme
svedkami vytvarania novych obchodnych partnerstiev, ktoré st zalo-
zené na viacerych dimenziach. Uz nejde len o dimenzie ekonomické
alebo dimenzie geopolitické, ale ide o dimenzie energetické, dimenzie
vojensko-priemyselnych komplexov a ich prepdjania, ale aj dimenzie
budtceho podielania sa na globalnom multipoldrnom svete. Doteraz
unipolarny svet pod vedenim USA a svet podla americkych pravidiel
je stale vyraznejsie a rychlejsie nahradzovany multipolarnym svetom,
ktory mé byt s viacerymi hegeménmi a s viacerymi centrami ekono-
mickej a vojenskej moci. V tejto savislosti vidime velmi vyrazné po-
siliiovanie predovsetkym dvoch zékladnych zoskupeni. BRICS, ktory
predstavuje integraciu uz nielen vychodnej Azie, ale vstupom Egypta
a dal$ich krajin znamend vyrazna geopolitickt zmenu v rdmci plané-
ty, adruhého zoskupenia, Sanghajskej organizacie pre spolupracu
(SCO), ktora je zamerana predovsetkym na azijsky a vychodoazij-
sky region. Zapojenie Iranu, ale postupne aj Pakistanu, Egypta, Indo-
nézie a d’al$ich krajin do tychto obchodnych blokov zaroveil znamena



28

vyrazné posilnenie vychodoazijského regiénu, pricom tento vychodo-
azijsky region preberd vedtcu dlohu v ramci globalneho sveta z hla-
diska ekonomiky, ale aj z hladiska vojensko-priemyselného komple-
xu. Je paradoxné, Ze Iran v podstate potichu napriek sankcidam vybu-
doval vyznamny vojensko-priemyselny komplex. Ak sa pozornost
zameriavala na produkciu urdnu a na jednotlivé druhy iranskeho jad-
rového programu, v skuto¢nosti Irdnci velmi rychlo rozvinuli raketo-
vy program, letecky program a program vyroby dronov.

Nie¢o podobné vidime aj v pripade Severnej Korey, kde vdaka
ruskym inovéciam a technolégidm rozvija raketovy program aj seve-
rokorejsky rezim, vratane programu rozvoja jadrovych zbrani a dro-
novych technol6gii. Dohoda o spolupraci v oblasti balistickych rakiet
medzi Ruskom a Cinou a v ramci spolo¢ného vesmirneho programu
zaroveni umoznila vyznamné posilnenie postavenia Ruska aj Ciny.
Posilfiovanie ruskych vojenskych zakladni v Afrike, ale aj celkova
¢innost’ a ststava prevratov v africkych krajinach znamena nielen vy-
znamné oslabenie Francizska z hladiska jeho geopolitickej pozicie
na africkom kontinente, ale znamena aj zasadny dopad na energetiku.
Dodéavanie velkej casti uranu pre jadrovy francazsky priemysel
z Nigeru sa dostava do novej roviny s tym, ze Niger je ochotny nad’a-
lej dodavat uran franctizskemu jadrovému priemyslu, ale v podstatne
inych cenovych relacidch ako doteraz.

1.2. Kontary multipolarneho sveta

Zacina sa prejavovat stéle viac a viac vlna kaskadovitych dosled-
kov. Napriklad ak dochddza k odchodu takych chemickych fabrik,
ako je BASF z Nemecka a ich prechod bud’ do Ciny, alebo do USA,
dochadza nielen k strate pracovnych prileZitosti v Nemecku samot-
nom, ale dochadza aj k spretrhaniu vézieb s celou ststavou subkon-
traktorskych systémov. O presune produkénych kapacit z Nemecka
uvazuje aj Volkswagen ainé firmy, ¢o znamena opat nielen stratu
pracovnych prilezitosti, ale znamena to aj vyznamny zdsah do kapy-
schopnej sily obyvatelov, po¢tu pracovnych miest a ostatnych eko-
nomickych stavislosti. V tomto ohl'ade je paradoxné, Ze kym dochadza
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k procesu deindustralizacie, presunu vyrobnych kapacit, presunu
pracovnych miest atd’, jedna oblast ako keby zostavala intaktna. Ide
o presun centier finan¢ného sveta z tradi¢nych centier ako newyorska
burza, londynska burza, frankfurtska burza do inych oblasti. Ako ke-
by finanény sektor zostaval intaktny proti celkovym ekonomickym
a inym integra¢nym procesom na planéte. Vidime nova poziciu lon-
dynskeho finan¢ného centra a londynskej city, vyznamnt tlohu
Frankfurtu, ale aj newyorskej burzy. Na jednej strane konstatujeme, Ze
Index Standard and Poor 500 dynamicky rastie a vidime to v posled-
nom obdobi na kapitalovych trhoch, ale uz menej sa priznava skutoc-
nost, Ze sa to tyka iba relativne malého poctu firiem zaradenych do
tohto indexu. Ide predovsetkym o firmy IT techniky, to znamena fir-
my, ktoré stvisia s vyrobou cipov, firmy, ktoré savisia s vyrobou
a programami digitdlneho sveta a umelej inteligencie. Z tohto hla-
diska znova ako keby vznikla predstava, Ze $picka, ktora bude na vy-
sokej drovni vyvoja umelej inteligencie a vyroby superpocitac¢ov, bu-
de urcovat osud svetovej ekonomiky. Je to zaujimavé prave preto, Ze
snaha vsetko digitalizovat je dominantnd predovsetkym pre zapadny
civilizaény okruh. Vychodny okruh a Cina vychéadza z inej koncepcie,
ktord integruje digitdlny svet do tplne iného nového zlozitejSieho
systému, od socidlneho kreditu az po obraz biochemického skenova-
nia celej spolo¢nosti. Na druhej strane je cielom utlmenie socidlnych
nepokojov, ¢o je kl'i¢ovy aspekt politiky ¢inskeho prezidenta Si-Tin-
-Pchinga za poslednych 5 rokov. Utlmenie rizika socidlnych nepoko-
jov a otupenie obrovskych rozdielov medzi $pickou a najchudobnej-
$imi v spolo¢nosti je dolezitou stratégiou ¢inskej spolo¢nosti. Mame
teda pred sebou jednu zaujimava zvlastnost. Ak v 80. a 90. rokoch
minulého storoc¢ia vznikali obchodné zoskupenia ako Mercosur,
APEC a pod. predovsetkym ako procesy ekonomickej integracie, kto-
rd& ma umoznit lepsie obchodovanie, zvySenie kupyschopnosti
a bohatstva obyvatel'stva, tak v sticasnosti sme svedkami toho, Ze tra-
di¢né integra¢né zoskupenia (napr. EU) sa zameriavaji na geopolitic-
ké posilnenie moci, ¢asto na takor socialnych otazok, ako je napriklad
zmenS$ovanie strednej triedy obyvatel'stva.
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Logickym dosledkom je potom nielen utlmovanie socidlnych ne-
rovnovah v krajindch BRICS, ale na druhej strane je to ndrast
a prehlbovanie socidlnych nerovnovah v tzv. rozvinutych a vyspelych
krajinach. Logickym dosledkom tohto vyvoja je nielen strata kapy-
schopnosti v tradi¢nych oblastiach, ako je Eurdpa, Japonsko ¢i USA,
ale znamend to aj stratu celkovej, nazvime to geopolitickej sily. Ak
takto hodnotime sti¢asny proces integracie, tak vidime, Ze nové integ-
rované celky, ako napriklad BRICS, pochopili vyznam nutnosti trans-
formaécie aj vo finan¢nej oblasti. Irdn a Rusko rozvinuli vlastny SWIFT,
vlastny SWIFT rozvinula aj Cina aIndia, rozvija sa obchodovanie
v narodnych menach mimo dolarovej oblasti a ¢o je nesmierne doleZi-
té, presun finan¢nych architekttr na tato nova formu obchodovania
v ndrodnych menach znamend nielen oslabenie pozicie amerického
doléra ako svetovej rezervnej meny, ale znamend aj ind vyznamnu
skutoc¢nost.

USA dlhodobo vyse 30 rokov fungovali na zdklade emitovania
statnych dlhopisov, ktorymi vykryvali dvojity deficit. Deficit zahra-
ni¢no-obchodnej bilancie a deficit statneho rozpoc¢tu mohli spol'ahlivo
prefinancovat cez statne dlhopisy, ale pripadny pokles hodnoty ame-
rického dolara moze znamenat aj vyrazny pokles ochoty kupovat
Statne cenné papiere denominované v tejto mene. Logickym dosled-
kom bude otdzka, ako potom prefinancovat deficitné hospodarenie
USA. USA rocne emituja statne dlhopisy v hodnote stoviek milidrd
americkych doldrov. Narast vydavkov na obranu podla federalneho
rozpoctu na rok 2024 znamend vyrazné zvysenie tlaku na finan¢né
zdroje USA. Pridajme k tomu aj velky rozsah financovania konfliktu
na Ukrajine a zaslanie viac ako 135 mld. americkych doldrov finan¢nej
pomoci. Popri tom sa ukazuje, tak z hladiska zdrojov USA, ako aj
z hladiska zdrojov EU, absolttne absentovanie dostato¢nych financit
na rekonstrukciu napr. dopravnych systémov. Vel'ka cast Zeleznic
alebo dialnic je dnes postihnutd obrovskym moderniza¢nym dlhom.
Tento moderniza¢ny dlh sa len v samotnych USA odhaduje na pri-
blizne 10 bil. americkych dolarov (Kennedy, 2024). Rizikom sa moze
stat strata bonity statnych dlhopisov prave pri deficitom hospodéreni
a narastani dlhov. Na strane druhej, ti, ktori majt finan¢né zdroje ako
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sakromni investori, st ochotni poskytnat tieto peniaze, ale pod pod-
mienkou vyrazného zvysenia rizikovej prirazky, ¢o zase spdtne navy-
Suje rozsah ro¢nej dlhovej sluZzby jednotlivych krajin.

A k tomu pristupuje posledna skutocnost’ a to je nova tloha nad-
narodnych zoskupeni, ako je Blackrock, Vanguard alebo Charles
Schwab, ktoré formalne spravuja majetok 23 bil. americkych dolarov
(Ross, 2022). Ak vezmeme do uvahy, Ze krajiny Blizkeho vychodu
dnes zactovavaju svoj obchod s energetickymi médiami v ndrodnych
mendch a ak dochadza k vyraznému rozSirovaniu obchodovania
v narodnych menéch s Indiou, Irdnom, Ruskom, Cinou a pod., zna-
mend to potencidlne oslabenie hodnoty amerického dolara. Strata
hodnoty dolara by znamenala vyrazny zdsah do majetkového ocene-
nia aktiv vo svete a zaroven by mohla spustit sériu dominovych efek-
tov vo vdzbe na jednotlivé prvky finanéného sektora vratane dopadov
na narodné ekonomiky.

Aspekt dominovych efektov bol doteraz podcernovany, ale prave
nové integracné zoskupenia na ne upozornuju. Prechod na obchod
s narodnymi menami zaroven znamend aj zredlnenie ekonomickej sily
jednotlivych subjektov. Politické stiperenie republikdnov a demokra-
tov v USA ohladom dlhového stropu symbolizuje problémy americ-
kej spolo¢nosti, ktoré sa koncentruja v devastacii velkych miest a ne-
gativnych dosledkoch migréacie, ¢o spoluvytvara mix nebezpec¢nych
procesov, ktoré maja potencidl destabilizovat americkt spolo¢nost.
Podobne sa to deje aj v Eurdpe, kde prilev imigrantov a stedré social-
ne programy na ich podporu veda k ochudobneniu istej ¢asti doma-
ceho obyvatel'stva, comu velmi vyrazne prispieva zelend dohoda nie-
len cez ceny energii a energetickii chudobu. Jednym z désledkov je
narast socidlnych nepokojov v situécii, kde krajiny ako Rusko, Cina,
India a pod. postvaja hranice bohatstva, rieSia problémy socidlnych
nepokojov a v kone¢nom dosledku pontkajt vlastnému obyvatel'stvu
iny obraz budtcnosti ako v EU alebo USA. Dalgim désledkom tohto
vyvoja je potom nova forma reintegracie sveta, ktord uz nie je zaloze-
na len na ekonomickych parametroch, ale na kombinécii ekonomiky,
geopolitiky, ale aj celkovej ideoldgie jednotlivych krajin z hl'adiska
ich spoloc¢enského rozvoja. Logickym zaverom tohto vyvoja je potom
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poznanie skutocnosti, Ze budtca integracia sveta uz nebude len zéle-
zitostou tizko ekonomickych a finanénych aspektov, ale je produktom
komplexného posobenia celej ststavy faktorov, kde na jednej strane
tato sustava umoznuje a urychl'uje proces integracie, na druhej strane
ale vedie k narastu rizika dominovych efektov, ktoré moézu podsobit
prave na tradicné vyspelé krajiny. Diskusie o civilizovanej zédhrade
a dzungli okolo nej, ktoré predniesol pan Borrell, st odrazom nepo-
chopenia sticasnej reality sveta (Liboreiro, 2022). Predstava Svetového
ekonomického féra, Ze umeld inteligencia bude hnacou silou hospo-
darstva a spolo¢nosti (Pomeroy - Myers, 2024), je dalsim mylnym
pohladom na sacasny svet. A pridajme k tomu neschopnost prejst
rychlo na vojnova ekonomiku, ¢o je tiez odrazom nepochopenia geo-
politickej zmeny architektiry st¢asného sveta. Dosledkom tychto veci
je prehlbovanie rozporu medzi skutoénym charakterom sveta a jeho
virtudlnou predstavou. Rozdielnost medzi realitou a virtualitou po-
tom vedie nielen k chybnym rozhodnutiam, ale priamo k cielom, kto-
ré nesuvisia s procesom integracie.

Dnes si kladieme otazku, ¢i si USA uvedomuji, ze vzhladom na
svoje vysoké zadlZzenie a presun svetovej ekonomiky smerom k mul-
tipolarite budt musiet prehodnotit a restrukturalizovat niektoré
druhy vydavkov. USA pravdepodobne nebudd schopné ekonomicky,
finan¢ne a vojensko-politicky utiahnut svoju angazovanost na celej
planéte. Znizenie alebo ztizenie angazovanosti v oblasti ekonomickej
a vojenskej je nevyhnutnym krokom na to, aby USA boli nad’alej kon-
kurencieschopné. Pokial si ale toto neuvedomia kl'ac¢ové elity americ-
kej administrativy, bude pokracovat proces integracie ostatného sveta
a proces tpadku tradi¢ného anglosaského sveta. Problémy, ktoré na-
rastaju v Kanade, Austrélii, Novom Zélande, ale aj vo Velkej Britanii
a USA, nie st zanedbatelné. Problémy, ktoré s nielen technologické,
inovacéné, ekonomické, ale ktoré sa predovsetkym civiliza¢né, sa tyka-
ja neschopnosti redlne pontknut vlastnému obyvatel'stvu nejaka pri-
jateIna viziu alebo perspektivu. To sa premieta do celkového narastu
nespokojnosti, presne ako sme to videli napriklad v Nemecku, kde
zacali demonstracie farmérov proti obmedzeniu dotécii a vel'mi rych-
lo sa transformovali na odpor vo¢i vynakladaniu petiazi na ukrajinsky
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konflikt, vo¢i prijimaniu d'alsich migrantov, socidlnej politike nemec-
kej vlady atd. Vidime, Ze tento proces zobudzania sa obyvatelstva
v EU, USA pokraduje velmi intenzivne. Dominantnym aspektom bu-
diceho vyvoja je uvedomenie si, Ze proces integrdcie uz ma dnes
mnoho inych aspektov, ktoré hybu samotnou integraciou, ako je na-
priklad premiesavanie ekonomiky a geopolitickych predstav vratane
celkovej transformacie spoloc¢nosti vo vézbe na digitalizaciu a klima-
tické zmeny.

Zasadné rozdiely nielen ekonomickej, ale aj kulttrnej a socialnej
povahy budt nesmierne doéleZzitym aspektom pre rozhodovanie
a d’alsi proces integracie jednotlivych krajin v globalizovanej svetovej
ekonomike. Nejde pritom uz len o ponuku ekonomickej prosperity
alebo ponuku socialneho &tatu tak, ako to pontkala EU. Dlhé roky bol
prave socidlny stat a eurépska integracia vzorom pre mnohé ostatné
krajiny, ktoré preto chceli vstapit do EU, preto sa integrovali do
APECu, preto sa integrovali do dalsich integrujucich celkov ako
Mercosur a pod. Dnes ale vidime, Ze aj tieto integra¢né zoskupenia sa
menia. Predstava péovodného procesu, kde sa krajiny integruja okolo
jedného hegemona, sa stdva minulostou a krajiny zacinaja hladat
body vzajomného prieniku a vzajomnej spoluprace v multipolarnom
svete. Mozno ocakavat, Ze sa do budtcna vel'mi vyrazne posilni pro-
ces integréacie na zaklade rovnocennosti, partnerstva krajin, obchodo-
vania v narodnych mendach postupne prerastajiuceho do procesu defi-
novania novej spolo¢nej meny. O tom, Ze to pochopili aj v krajinach
BRICS, sved¢i odloZenie prechodu obchodovania v spolo¢nej mene.
Zrealnenie ekonomickej sily jednotlivych krajin utlmi pripadné budtce
spory a polemiky, kto na koho doplaca, pretoze prave obchodovanie
v nédrodnych menach paradoxne odhali ekonomick silu jednotlivych
krajin a zoskupeni. V tomto slova zmysle, ak povodny proces integréacie
bol ¢isto ekonomicky a geopoliticky motivovany, tak stcasny proces
integracie prebieha vo vdzbe na transformdciu civiliza¢nych modelov
v multipolarnom svete. Je paradoxné, ze kym predtym proces integ-
racie bol riadeny dvoma hegeménmi Sovietskym zvazom a USA, tak
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dnes$ny proces integrécie je vysledkom rozumnej formy spoluprace
a ponuaknutych rieSeni pre vSetky zacastnené krajiny. Tento zasadny
rozdiel v motivoch a principoch integracie sa bude pravdepodobne
rozsirovat a stane sa trvalym fenoménom budacnosti.
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2. POLARIZACIA V SUVISLOSTIACH DYNAMICKYCH
GLOBALIZACNYCH A DEGLOBALIZACNYCH PROCESOV

Sktimanie problematiky polarizacie spolo¢nosti prechddza zme-
nami z dévodu postupnej akceptacie jej SirSieho prierezového zaberu
a ,dozrievanim” poznania nevyhnutnosti systémovych zmien global-
nej spoloc¢nosti. Kym dlhsiu dobu bola pozornost v baddani orientova-
na na tzku liniu polarizécie podla prijmov a majetku, v poslednom
obdobi sa prezentuje aj polarizdcia moznosti, predovsetkym v oblasti
dostupnosti a kvality zdravotnickych sluZzieb, vzdelavania a vyuZzitia
novych technolégii (Kalleberg, 2011; Dwyer - Wright, 2019; Arnim -
Stiglitz, 2022; Pauhofova - Ibragimova - Frants, 2023). Turbulentny vy-
voj globalnej spolo¢nosti s rasticim mnozstvom ohnisk napétia, kto-
rych pric¢iny st ekonomického i politického charakteru, vsak obnaZzuje
d'alsie determinanty jej polarizovania.
zamerand na polarizaciu prijmov v jednotlivych krajindch, na rozdiely
medzi prijmami najbohatsich a najchudobnej$ich, na zmeny prijmovej
pyramidy (World Bank, 2024a; World Economic Forum, 2024a). V sa-
¢asnosti sa intenzivnejsie prejavujua nové dimenzie polarizacie spoloc-
nosti. Ide najméa o dostupnost informaécii, strategickych surovin, kva-
litnych potravin, energie, komplexnej dopravy. Ukazuje sa, Ze samot-
ny fenomén polarizacie podl'a prijmov nemusi byt tym, ¢o zodpoveda
potrebe stcasného chapania obsahu polarizacie.

Napriek programom boja proti chudobe medzindrodnych institacii
naprie¢ rozvijajicimi sa krajinami (World Bank, 2005) i zacieleniu pro-
ti prehlbujtcim sa nerovnostiam vnutri ekonomicky vyspelych krajin
(International Monetary Fund, 2015) neboli oc¢akdvania dosledne na-
pliané. To, ¢o na prvy pohlad malo podla metodik a stanovenych
cielov chudobu riesit a poskytovat Sirokospektrélne spoloc¢enské po-
zitiva, v kone¢nom dosledku priviedlo viaceré krajiny kistej forme
politickej ,poslusnosti” a ekonomickej zéavislosti od problematicky
prezivajiceho hegemona.
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Pre objasnenie zmien v chapani polarizacie je uzito¢né prezentovat
niektoré suvislosti posobenia katalyzatorov negativnych procesov
a takto zvyraznit aktualne faktory polarizacie (potravinovu a energe-
ticka bezpecnost), tskalia pri rieSeni socidlnej nestability a spotreby
nepodmienenym prijmom, ako aj ¢omu sa mdze nova polarizovana
spolo¢nost historicky podobat. Pritom nemoZzno obist zdsadné zmeny
geopolitického ramca z pozicie jeho vplyvu na polarizaciu, ako aj
adapta¢né procesy informacnej spolo¢nosti vo vidzbe na polariza¢né
tendencie. Neodmyslitelnou sti¢astou skimania polarizacie sa stala
problematika realnej konfrontacie civilizacnych modelov, v ktorej
mozno uzriet buduci obraz polarizovaného sveta.

2.1. Sacasné pohl'ady na polarizaciu sveta a niektoré
savislosti poésobenia katalyzatorov negativnych procesov

Svet sa vyznamne polarizuje tak ekonomicky, geopoliticky, vojen-
sky, ako aj v pristupe k zivotnym podmienkam l'udi. Deje sa to na-
priek zriadeniu a pdsobeniu réznych institacii ako SB, MMF a OSN,
ktoré mali zabezpecit postupné zmensovanie rozdielov medzi eko-
nomicky vyspelymi a zaostalymi krajinami. Pod ich zastitou boli reali-
zované viaceré programy v najzaostalejsich krajinch a regiénoch Azie,
Afriky iJuznej Ameriky. Mali viest k zasadnej redukcii problémov
spojenych s extrémnou chudobou. K niektorym cielom sa podarilo
pribliZit, napr. znizit pocet I'udi Zijacich z menej ako 2,15 amerického
dolara na dent (World Bank, 2024b), ale pristup k potravinam, dostat-
ku pitnej vody ¢i k liekom sa uspokojivo vyriesit nepodarilo. V obdo-
bi Siriaceho sa ochorenia COVID-19 mali ekonomicky menej rozvi-
nuté krajiny obmedzeny pristup k vakcinam, v niektorych pripadoch
ich dostavali kratko pred ich exspiraciou (Euronews, 2022). Ekono-
micky menej vyspely svet je charakteristicky celkovym oslabenim
preventivneho pdsobenia voci pandemickym rizikdm a klimatickym
zmenam.

Tradi¢né rozdelenie sveta na bohaty sever a chudobny juh sa modi-
tikovalo, vytvorili sa podmienky pre novy pristup, ¢o sa prejavilo i vo
vyhlaseniach niektorych eurépskych dradnikov. Stcasny podpredseda
EK Josep Borrell prezentoval: ,EU je krasna zéhrada a ostatné krajiny
okolo st dzungla ... nebezpecnd, nepredvidatelna, ktord kvitnicu
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zahradu ohrozuje” (eurodebates.tv, 2022). Myslienky artikulované na
poslednych dvoch SEF vytstuju tiez do niektorych novych pohladov
na polarizovanie stcasného sveta, ktoré je oznacené za tretie najvy-
znamnejSie globélne riziko (World Economic Forum, 2024b).

Meni sa pohlad aj na tradi¢né delenie obyvatelstva regionov na
mestské bohaté a vidiecke chudobné. Je to najméa z dévodu, ze niekto-
ré nové technolégie, ako napr. mobilnd komunikacia a internet,
umoznuja zvysovat zivotna uroven a bohatstvo i v menej rozvinu-
tych a pol'nohospodarskych oblastiach. Mozno to velmi dobre pozo-
rovat v krajinach Afriky, juhovychodnej Azie a Latinskej Ameriky.
Zaroven tak dochadza k dolezitej zmene pristupu k informaciam
a k moZnostiam pomocou nich menit' Zivot jednotlivca a skupin l'udi.
Bez vyraznejSieho rozvoja vzdelavania v dotknutych regionoch vsak
nie je mozné ocakavat, ze v trendoch polarizacie pdjde o zdsadné po-
zitivne zmeny.

Potravinovd a energetickd bezpecnost - aktudlne signifikantné
faktory polarizdicie

Vzhl'adom na celkovy rdmec zmien prirodnych podmienok za po-
sledné desatrocia sa do popredia dostdva otdzka potravinovej bez-
pecnosti, dostupnost’ potravin a pitnej vody. Je dolezitym determi-
nantom polarizacie medzi krajinami ivnatri krajin srozsiahlym
tzemim. Kym v ekonomicky zaostalych krajinach sa permanentne
rie$i dostupnost potravin vo vseobecnosti, v ekonomicky vyspelych
krajinach sa zviditelfiuje problém pristupu ku kvalitnym potravinam.
Mnohé krajiny ¢i regiony, ktoré boli doteraz chapané ako menej roz-
vinuté, ale neboli zasiahnuté chemizaciou a d'al$imi procesmi moder-
ného polnohospodarstva, produkuji z dnesného pohladu zdravé,
kvalitné potraviny.

Aktuélne sa zvéacsil problém dostatku a kvality potravin vo vizbe
na SVO na Ukrajine. Vyvoz ukrajinskych polnohospodarskych tova-
rov nardza na obrovsky odpor eurdpskych polnohospodarov nielen
preto, ze ide o dumpingové ceny, ale predovsetkym preto, Ze tieto
plodiny st produkované bez limitov na chemickti kontaminaciu a bez
tvrdych obmedzeni na pouZzivanie geneticky modifikovanych potravin
(FRANCE?24, 2024). Znamena to, Ze objemovo dochadza k vyraznému
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dovozu lacnych tovarov z Ukrajiny, ale je dokdzané, Ze tieto potraviny
st menej kvalitné (Trade magazin, 2023). MoZno usudit, Ze neadek-
vatna podoba reguldcie ré6znymi nastrojmi a tiez sankcie prispieva
k podpore prehlbovania polarizicie medzi krajinami s rdéznou eko-
nomickou troviou, ale tieZ medzi krajinami ekonomicky rozvinutymi.
Potravinova bezpec¢nost predstavuje strategickti oblast kazdej vy-
spelej zdravej spoloc¢nosti. V sticasnosti sa vsak mozno stretntt s ras-
tacim tlakom, ktory realizuja vlady voci svojim vlastnym polnohos-
podarom a potravinarom. Pod heslom boja proti emisidm, CO; a du-
sika st vyvlastiiované farmy, zakazuje sa pestovanie urcitych druhov
plodin, zamedzuje sa pouZivanie niektorych druhov hnojiv a agrarnej
techniky. V désledku velmi lacného dovozu z krajin s pochybnou
produkciou a kvalitou tovarov sa likviduje domace podohospodar-
stvo EU. Vedie to k rastu nespokojnosti vidieckeho obyvatel'stva, ku
ktorému sa pridavaja i s danym vyvojom nespokojné skupiny mest-
skej populdcie. Vytvéra sa tak zdklad pre vel'ké ob¢ianske nepokoje.
Je to mozné pozorovat cez optiku velkych a dlhodobejSich protestov
polnohospodarov vo Franctzsku, Nemecku, épanielsku, Taliansku,
Pol'sku, ale aj na Slovensku (CNN, 2024). Nejde len o parcidlne otazky
suvisiace s dotaciami, ktoré boli predmetom otvoreného nesthlasu
farmarov na zaciatku nepokojov. Ide o oblast komplexného vztahu
spolo¢nosti a polnohospodarskeho sektora. Nazory o tom, ze doteraj-
81 sposob pestovania plodin pre potraviny znamena devastaciu pri-
rodného prostredia z dévodu zvySovania trovne CO,, Ze je nevy-
hnutné prejst z chovu hovddzieho dobytka na mé&so na konzumaciu
hmyzu a permanentny tlak v podobe rekldm na vyrobu a spotrebu
umelého mdsa, vedd k zdsadnym problémom v agrarnom sektore.
Moze sa zdat, Ze ide o malo podstatnt zaleZitost, lebo stcasny sektor
polnohospodarstva predstavuje z hladiska zamestnanosti v eurép-
skych krajinach a USA len niekol'ko percent. Nejde vsak iba o polno-
hospodarov, ale o celkova kultiru tvorby krajiny, o aktivity, ktoré na
polnohospodarsku ¢innost vo vidieckom priestore nadvazuja tak
z aspektu produkénych, ako aj mimoprodukénych funkcii.
Potravinova bezpecnost krajin je pre zivot ich obyvatel'ov podstat-
na. Tvrdenie, Ze v pripade potreby je vzdy mozné potraviny nakapit
niekde inde, je velmi problematické, napriklad vo vdzbe na dopady
sankcii voci RF ¢i Bielorusku, aj pri nadkupe hnojiv a energii. Ide
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o moznost vzniku dominovych reakcii a o dopady, ktoré sa moézu
radikdlnym spdésobom prejavit v pohyboch strukttry spolo¢nosti. To,
¢o v sucasnosti mozno postrehntat napr. v CR v désledku inflacie
a vysokych cien energii, v obmedzovani socidlnych programov v Ta-
liansku, Nemecku i Franctzsku v dosledku imigracie, v celkovej des-
trukcii socidlnej hierarchie v zdpadoeurépskych krajinach, ale aj v Ja-
ponsku a Juznej Korei, vedie ku signifikantnému nérastu socidlneho
pnutia. Toto pnutie sa stava katalyzatorom d'al$ich procesov odporu
voci zelenej dohode astcastou prehodnocovania otazok dopadov
boja proti klimatickym zmendm. Paradoxne, ¢im menej l'udi je
ochotnych verit diskusidm o klimatickych zmenach (vedeckému kon-
senzu odbornikov v tejto oblasti), tym je rast napdtia zretelnejsi. Ak-
tuélne st to pol'nohospodari, ktori sa stali ciefom $pecifickych krokov
sacasnych elit, ,zajtra” to moézu byt odbory sektora priemyslu, ktoré
budt napadnuté za to, Ze produkuja extrémne vela emisii CO..

Od zaciatku SVO v roku 2022 sa kreuje novy obraz polarizacie
energetickej dostupnosti. ,Odstrihnutie” krajin EU od ruskej siete
energetickych médii vedie nielen k vyraznému nérastu cien energii,
ale aj k polarizovaniu dostupnosti k energetickym médiam. V stcas-
nosti to usti do situacie, v ktorej viaceré nemecké firmy odchadzaja
z domovskej krajiny. Nie je to len kvoli cendm energii, aj ked' tieto
hraji vyznamna dlohu. Odchadzaja predovsetkym pre nepravidel-
nost’ dodavok elektrickej energie. Zmena geopolitickej situdcie v Afri-
ke sa podpisuje na tom, Ze sa jadrova energetika vo Franctizsku do-
na zelend dohodu uz prehodnocovand a veterné elektrarne sa po-
stupne odstavuja. Namiesto nich sa otvarajd nové uholné bane
a zvddsuje sa rozsah vykonu tradi¢nych elektrarni. Meni sa i pohl'ad
na prinos paroplynovych elektrdrni, opédt sa stdvaji vyznamnym
zdrojom elektrickej energie.

Stale viac sa do popredia dostavaju problémy spojené so Specifi-
kami podmienok zivota, ktoré st v jednotlivych krajindch viditelné
nielen cez prijmovu stratifikdciu. Transformuje sa celkovy pristup
k podmienkam Zivota, od kvality potravin cez dopravu, energie az po
byvanie. Prehlbovanie bytovej krizy v Nemecku ¢i vo Franctuzsku
vedie k velkym problémom pri ziskavani byvania. Ndzory o tom, ze
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najlepsie je byvat v prenajatom byte sa vzhladom na vyznamny rast
cien najmu ukazuji ako mimoriadne problémové. Naraz st obyvate-
lia strednej a vychodnej Eurépy hodnoteni ako vel'mi bohati, lebo ce-
na bytov, ktoré odkupili od statu v 90. rokoch 20. storocia, extrémne
stapla. V sticasnosti tieto byty predstavuja miliénové majetky. Byva-
nie vo vlastnom je pre stredna a vychodnta Eurépu typické u takmer
80 - 85 % obyvatelov. Byvanie v prenajme je charakteristické pre za-
padnd Eurépu a Zzije tak priblizne 60 - 70 % obyvatelov. Vysledkom je
asymetria z hladiska dostupnosti a podmienok byvania, ¢asto vyka-
zovana cez rdzne porovnavania a neadekvatne interpretovana.

Vyrazny narast cien energii zacal menit podmienky byvania tak
v zdpadoeurdpskych, ako aj vo vychodoeurépskych krajinach. Vel'ka
vlna modernizécie a rekonstrukcie bytového fondu byvalej NDR, kto-
ra mala obyvatel'stvu zabezpecit kvalitnejsie byty, viedla k signifi-
kantnému zvysSeniu najmu a k nedostupnosti byvania pre velka cast
obyvatelov. Uvedené je komplikované skuto¢nostami, ktoré stivisia
s celkovou kvalitou byvania, dopravnou dostupnostou k objektom
byvania, do préace ¢i do Skoly. Vuvedenom smere ma vyznamny
vplyv globélny trend prechodu obyvatel'stva z vidieka do mestskych
aglomeracii. Znamend vyraznt zmenu demografickej situdcie v kraji-
ne. Prijmova polarizacia sa prehlbuje, nakol'ko vicsina prichddzaja-
cich do miest predstavuje nizkoprijmova skupinu obyvatel'stva. Tlaci
sa tak na cenu najmu i na cenu nehnutelnosti. Vystavba novych bytov
je draha, stary bytovy fond nestaci pokryvat dopyt po byvani mnoz-
stvom, vysokd cena bytov vyZzaduje hypotekarny tver. Nedostupnost
ziskania vlastného byvania rastie. Tvrdenia, vychddzajtce z koncepcie
zdiel'ania v budticom svete, Ze ni¢ nemusi byt v osobnom vlastnictve,
bude mozné si vSetko prenajat, st postavené na chybnej tvahe. Vel'ka
¢ast populécie chce mat zakladné podmienky pre zivot v osobnom
vlastnictve. Vyplyva to zo skutoc¢nosti, Ze prenajom je uz dlhsie obdo-
bie nestabilny, podobne je to aj s dalsimi polozkami spotreby v ramci
rodinnych rozpoc¢tov. Nestabilnost spoc¢iva najma v riziku disponibili-
ty prijmu/doéchodku v d'alsom obdobi.

Zavadzanie umelej inteligencie povedie s vysokou pravdepodob-
nostou k stratdm zna¢ného mnozstva pracovnych miest, aj ked nové
sa budu vytvarat (World Economic Forum, 2024c).



41

Riesenie socidlnej nestability a spotreby nepodmienenijm
prijmom? Na co sa méZe spolocnost historicky podobat?

Stale nastojcivejsie sa objavuje téma o vyuziti tzv. nepodmieneného
prijmu, ktory bol testovany aj vo viacerych krajindch EU. Predpoklad4
sa, ze nepodmieneny prijem by mohol zabezpecit socidlnu stabilitu.
Treba vsak zobrat do tvahy, Ze nepodmieneny prijem predstavuje
vazne limity spotreby, pri prolongovani spolo¢nosti zaloZenej pri-
marne na spotrebe a ekonomickom raste. Ak bude nastaveny napri-
klad na arovni 1 000 - 1 500 eur, znamena to presné stanovenie miery
kapyschopného dopytu (po rdoznych nie vyznamnych finanénych
transferoch). Kedze véc¢sina sluzieb a tovarov ma byt prenajimana,
ten, kto bude urcovat cenu prenajmu, bude zarovent urc¢ovat mieru
realnej dostatocnosti nepodmieneného prijmu. Pokial je ale vsetko
prenajimané a zaroven je presne stanoveny limit prijmov pre vac¢sinu
populacie, nemozno sa vyhnaut myslienke, Ze dochadza k vytvoreniu
akejsi podoby neofeudilnej spolocnosti poddanych a vladcov (Kotkin,
2020; Stone - Kuttner, 2020), pricom poddani buda tvrdo limitovani
vyskou (nepodmieneného) prijmu. St tiez avahy, ktoré naznacuja, ze
nepodmieneny prijem by mal byt v plnej vyske poskytovany iba ob-
¢anom, ktori maja ,spravne” myslienky a pristup k spolo¢nosti.
V predstavéch o digitdlnej mene sa mozno stretnat’ s tym, Ze digitalne
tokeny budu pridelené na mesiac a exspira¢nd doba prinuti ¢loveka
minut tieto prostriedky aj na nepotrebné veci. Na druhej strane, reali-
zacia zelenej dohody bude limitovat moznost Sirokého vyberu tova-
rov asluzieb pre spotrebu. Zakladnou ideou je prepojenie prijmu na
tzv. uhlikovt stopu jednotlivca. Tato bude doleZitym limitujacim fak-
torom. Moze byt podstatne vyznamnej$im ako vlastny prijem, pod-
mieneny alebo nepodmieneny, ziskany zo zamestnania alebo zo Stat-
nych a socidlnych programov. Ak bude dochadzat k limitovaniu obje-
mu a Struktary spotreby, rozhodujtacim kritériom spotreby v budtc-
nosti uz nemusi byt vyska prijmu, ale prislusnost alebo neprislusnost
k vladnucej elite, ur¢ujiicej podmienky Zivota.

Ak doteraz bola pre hodnotenie pozicie v spolo¢nosti viac-menej
rozhodujtaca vyska majetku a prijmu, v budicnosti sa moZe stat, ze
pojde o prislusnost k vladnucej elite alebo ku skupine tradnikov
a organizatorov, ktori buda tvorit medzi¢lanok. Tretou vrstvou bude
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obrovska masa podriadenych individui, ktoré buda fungovat v po-
dobe nevolnikov. Nebudu sice vykondvat fyzickti pracu ,na pan-
skom”, ale ich podmienky Zivota buda urc¢ované elitou a formované
pomocou vrstvy tradnickych ,ovladacov”. Uvedené moze byt urci-
tym obrazom dystopickej budtcnosti.

Nielen nahradenie fyzického prijmu v bezhotovostnej ekonomike
pouzivanim digitalnych tokenov, ale aj prepojenie prijmu s uhliko-
vou stopou, so zelenou dohodou, s minimalizaciou uhlikovych emisii
a s vdzbou na nepodmieneny prijem, vytvara nové podmienky pola-
rizovania spolo¢nosti. Termin prijmova polarizacia spolo¢nosti by
mohol byt nahradeny pojmom pristup k roznym sluzbim Zivota jednot-
livea a spolocnosti. Vrstvy spolo¢nosti budt mat rozdielny pristup
k jednotlivym sluzbdm. Ten, kto bude vSetko prenajimat, bude mat
absolutnu moc a moZze fungovat ako rozhodujuci faktor bohatej elity,
ktora vlastni 5 - 7 % majetku spolo¢nosti. Tato mimoriadne tizka sku-
pina bude potrebovat I'udi dohliadajacich na nizsie postavent skupi-
nu. ,Dohliadaci” buda viazani predovsetkym na pracu s umelou inte-
ligenciou, s datovymi stibormi a so sledovacimi zariadeniami. V spo-
lupréci s elitou budt vytvarat podmienky pre Zzivot tak v ur¢ovani
miery spotreby, vel'kosti uhlikovej stopy, vo vyske nepodmieneného
prijmu, ako aj v otdzke spravnych a nespravnych nazorov.

Multipolarny svet - ktory civilizacny model uspeje
pri dynamizovani globalizacnijch a deglobalizacnijch procesov?

Jednym z vyznamnych faktorov formovania polarizacie spolo¢nos-
ti budtdcnosti je aj prislusnost k novovytvaranému multipolarnemu
svetu. Prislusnost k tej spoloc¢nosti, v ktorej jednotlivé krajiny existuja
podla vlastnych principov, komunikuja ako rovny s rovnym, funguja
na zdklade vzdjomnej prospesnosti. V tejto stvislosti su signifikant-
nymi najmé ¢lanky 2 a3 ¢inskej Bielej knihy (Ministry of National
Defence the People’s Republic of China, 2019). Vo vSeobecnosti to
mozno charakterizovat nasledovne: ,Zakladom pre budtci tGspesny
vyvoj je to, Ze ak chceme byt bohati, musime Zit v mieri, obchodovat
a zaroven potrebujeme vybudovat globalnu infrastruktaru.”

Dal$im novym kritériom polarizacie spolo¢nosti sa stava dostup-
nost globalnej infrastruktary (dopravnej, informacnej, energetickej).
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Bez dostupnosti k energetickym zdrojom ide o limitovanie vSetkych
smart technologii. Ak v zlozitych podmienkach nie st k dispozicii
informac¢né zdroje, je tazké spoloc¢nost , ovladat”. Umela inteligencia
sama o sebe ani jej aplikacie nepomozu, pretoze ,palivom” pre umela
inteligenciu stt datové stibory a vel'ké cloudové tloziska. Pokial nejde
o fungovanie na dopravnych trasach, ale o existenciu v periférnych
oblastiach, znemoZnuje to nielen vzdjomny obchod, ale aj komunika-
ciu. Z tohto hladiska sa systémova infrastruktara stava jednym zo
strategickych determinantov polarizacie globélnej spolo¢nosti.

Mohlo by sa zdat, Ze uvedené procesy patria do vzdialenej budic-
nosti a potrvd mnoho rokov, nez sa zrealizuji. Vyvoj je vSak zrychlo-
vany pokracujicim presunom obyvatel'stva do velkych miest, vytva-
ranim podmienok l'ahkej a rychlej celkovej dostupnosti, limitmi pre
spotrebu energie a tovarov, snahou o bezuhlikovtt ekonomiku do ro-
ku 2050 a stanovenim novych kritérii a obmedzeni pre uhlikovt zataz
do roku 2030.

Mnohé ekonomicky menej rozvinuté krajiny fungovali bez vy-
znamnejsich vnatornych konfliktov, pokial , poslachali” dominantny
blok krajin (USA a EU). V stéasnosti sa stéle vyraznejsie ukazuje, e
dochadza k zasadnej zmene doterajsich vztahov. Vyplyva to z rasta-
ceho tlaku na vytvaranie multipolarneho sveta, v ktorom su si krajiny
rovné, partnerské a kde sa prejavuje ich skuto¢na ekonomicka a civili-
za¢nd podstata. V tejto suvislosti bude pokracovat stret civiliza¢nych
modelov. VSetky maja svoje charakteristiky s pozitivami i negativami
pre iné civiliza¢né modely. Konfrontacnd rovina medzi nimi sa signi-
fikantnym sposobom zvic¢suje. Vyndra sa niekol'ko otazok. Je princip
kolektivnej bezpec¢nosti, vlastny &azijskému modelu, rozhodujicim
kritériom podoby a podstaty budtcej spolo¢nosti? Alebo sa zakladom
budtcej spolo¢nosti stane individualizmus, charakteristicky pre tran-
satlanticky civiliza¢ny model, s potieranim tradi¢nych rodinnych hod-
noét, narastanim prejavov zvratenosti az po akceptovanie pedofilie?
Alebo sa zdkladom pre budtci obraz spolo¢nosti stane arabsky civili-
za¢ny model, zaloZeny na préve Sarfja ana principoch koranu?
V kazdom pripade bude polarizacia prechadzat transforméciou
svojho vyznamu. Nielen vo vztahu k prijmu, vlastnictvu vyrobnych
prostriedkov, k spotrebe a sluzbam, ale i vo vdzbe na celkova koncep-
ciu spolocnosti, jej ciele a smerovanie.
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Predstava SEF o jedinej vlade, ktord bude diktovat a riadit cely
svet, ma chybu uZ len vtom, Ze uvedené civilizacné modely su
z principidlne odlisnych vychodiskovych zdkladni pre formovanie
architekttry spolo¢nosti. V uvedenom prameni podstata potencidlu
konfliktov pri snahe o homogenizovanie podmienok fungovania sveta.

Dochadza k velkym migraénym presunom, ktoré v eurépskych
a severoamerickych krajinach menia tradi¢nt demograficka struktaru
obyvatel'stva. Odkryva sa d’al$ia zdsadnd problematika, ktora bude
ovplyviiovat polarizdciu spolo¢nosti. Egoizmus, individualizmus
a neschopnost postavit sa zvratenym pristupom moze viest k social-
nym vybuchom tak v eurépskych krajinach, ako aj v USA. Vytvéranie
série lokalnych konfliktov, ktoré odcerpavaji nemalé finanéné zdroje
z viacerych zépadnych krajin, zaroven znamend, Ze sa nedostavaji
prostriedky nielen na rieSenie zelenej dohody, ale i na rieSenie sociél-
nych disproporcii. Dotyka sa to réznych oblasti, napriklad rieSenia
problémov s 'ud'mi bez strechy nad hlavou, ktorych pocet tak v kraji-
nach EU, ako aj v USA a v Kanade rychlo rastie. Dopad migracnej
krizy aprichod statisicov novych migrantov vytvdra permanentné
vnutorné pnutie a zasadnym spdsobom zasahuje do moZnosti Statne-
ho rozpoctu riesit socidlne problémy doméceho obyvatelstva. Je to
iv situécii, ked’ dochddza k schudobriovaniu velkej casti ,byvalej”
strednej triedy.

Vyrazné zbrojné vydavky, finan¢né zdroje planované na realizaciu
zelenej dohody, ale aj vydavky na zabezpecenie Zivotnych podmienok
novoprichadzajtcich I'udi vedd k vyznamnému narastu socidlnych
pnuti. Prejavuje sa to v oblasti zhorSovania dostupnosti byvania,
v okresavani socidlnych programov, vo zvdc¢Sovani energetickej chu-
doby a v problémoch, kde sa vel'ka ¢ast povodného obyvatel'stva do-
stdva stale viac do situécie, v ktorej je natena riesit dilemu, ¢i pouzit
finan¢né prostriedky na energie alebo na potraviny.

Vyznamnym problémom, sprostredkovane ovplyviiujacim polari-
zovanie spoloc¢nosti, je celkovd troven bezpecnosti v jednotlivych
krajindch Eurépy. V nich sa okrem determinantu polarizacie, ktorym
je prijem, dostdva do popredia otdzka bezpecnosti konkrétnej oblasti,
regionu, v ktorom ¢lovek zije. Ide o vytvaranie a zvdcSovanie tzv.
no-go zén (v Skandinavii, vo Francizsku, v Nemecku). V tychto zo6-
nach sa redlne neuplatiiuje pravo tej-ktorej krajiny, ale plati islamsky
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zakon 8arija. Uvedené prispieva k prehlbovaniu polarizécie vnutri
jednotlivych krajin, kde je okrem prijmovej polarizacie pritomna
i polarizacia etnické a kulttarna.

2.2. Zasadné zmeny geopolitického ramca a ich vplyv
na polarizaciu

Dalsie determinanty polarizacie za¢ali naberat na doleZitosti s pro-
cesmi novej podoby hospodarskej integracie za tcasti globalneho
pandemického ,,zabrzdenia” krajin a snahy o presadzovanie Specific-
kych ekonomickych nastrojov v smere udrzania, ba aj preformatova-
nia hegemonie vo svete. Formovanie multipolarneho sveta nesie so
sebou niekedy tazko odhadnutelné kroky vzdjomne antagonisticky
posobiacich aktérov. Nedari sa dosiahnut spolo¢ne vyhodnu platfor-
mu konania, aj ked’ existuju minimélne z jednej strany vychodiskd pre
pristup rieSeni problémov na trovni vzajomne vyhodného partnerstva.

Koniec dominancie zdpadnijch ekonomicky vyspelych krajin
a ndstup komunikdcie na bdze partnerstva a vzdjomnej
vyhodnosti?

OPEC, ktory zdruZzuje krajiny s najvac¢sou produkciou ropy, fungu-
je uz desiatky rokov. Je nim koordinovana a dohadovana politika vo
vdzbe na mnozstvo a ceny tazenej ropy. RF prichddza s ndvrhom vy-
tvorit novy ,surovinovy OPEC”. Ide o zdmer zdruzit krajiny, ktoré
tazia a vyspelym ekonomikdm doddavaja vsetky rozhodujtice surovi-
ny od vzacnych prvkov zemin nevyhnutnych pre vyrobu vypoctovej
techniky aZz po vzacne kovy (titdn, molybdén, germanium, vanadium),
a zacat' s obilim (WORLD-GRAIN.com, 2024). Vysledkom je situécia,
v ktorej to, ¢o bolo doteraz typické pre ekonomicky vyspelé krajiny -
diktovat rozvojovym krajindm podmienky predaja surovin -, sa do-
stiva do opac¢ného garde. Aktudlne je to mozné pozorovat v pod-
mienkach afrického Nigeru. Krajina dodavala pre franctizske jadrové
elektrarne lacny uran. Preto boli tieto elektrarne schopné produkovat
energiu za prijatelnt cenu. Po prevrate a zmene politickej situécie
v Nigeri dodavka urdnu pokracuje, ale za dplne inych cenovych
podmienok. Ovela vys$$ia cena doddavaného urdnu sa premieta do
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podstatne vyssich ndkladov na vyrobu elektrickej energie. Tyka sa to
vyroby v 58 jadrovych reaktoroch. Vo Franctizsku sa tento odbor
energetiky podiela na vyrobe elektrickej energie najvyraznejsie. Ked™-
Ze tieto reaktory neboli modernizované dlhé obdobie, na opravy bude
nevyhnuty obrovsky rozsah investicii. P6jde o finan¢né zdroje Statu,
nakol'ko vlastnikom je §tatny podnik Electricité de France. Uz v su-
¢asnosti ma dlh vo vyske 63 mld. eur. Ide o potenciél retazenia nega-
tivnych efektov, ked’ zmenend cena surovin radikdlnym spdsobom
zasiahne produkény potenciél. Dotyka sa to vSetkych od importu su-
rovin zavislych vyspelych ekonomik.

Nie st to iba nizke ceny prirodnych zdrojov v minulosti, ktoré sa
podiel'ali na udrziavani mimoriadne nizkej prijmovej Grovne rozvojo-
vych krajin. Ide o posobenie celej skaly faktorov.

Zviditelfiuja sa problémy stvisiace so systémom just in time pocas
covidovej krizy a otdzky spojené s viacerymi lokdlnymi konfliktmi
v krajinach, cez ktoré vedu obchodné dopravné trasy. V dosledku
uvedeného doslo k pretrhnutiu zabehnutych dodéavatelskych re-
tazcov a k ,prebudeniu sa” viacerych rozvojovych krajin v nastavo-
vani novych podmienok predaja surovin. Vysoka miera rizika je pri-
¢inou predlzovania dopravnych tras, ¢o predrazuje dodédvané surovi-
ny a komponenty. Je pochopitelné, Ze sa to premietne do rastu kon-
covych cien tovarov asluzieb anasledne v inflacii. Preto je mozné
ocakavat aj isté rizika pre sklon k isporam a cely rad problémov, kto-
ré sa preleju do finanéného sektora.

V novom profilovani geopolitickych a ekonomickych vztahov je,
okrem kritéria prijmu a majetku, pre polarizovanie vyznamna dostup-
nost’ energii, potravin a pitnej vody, bezpe¢nost obchodnych doprav-
nych trds a pokrytie potrieb spolo¢nosti strategickou infrastruktarou.
Ide o mnohovrstvové procesy, stvisiace snovym geopolitickym
usporiadanim sveta.

Predstava Ciny a RF je takd, e multipolarny svet ma byt princi-
pidlne zaloZeny na rovnosti krajin, na tom, Ze nie je mozné inym kra-
jinam diktovat podmienky. Znamend to signifikantny zasah do dote-
rajsej konstrukcie sveta podla pravidiel, ktoré definoval anglosasky
civiliza¢ny model. Mozno predpokladat, Ze zmena pristupu a pravi-
diel sa prejavi tiez v socialnych doésledkoch. Budt znamenat potrebu
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prehodnotenia celkovej podoby doterajsieho socidlneho modelu
v krajinach tzv. starého sveta. Ked' sa proces prehodnocovania social-
neho modelu za¢ne vyznamnejsie prejavovat, bude pre politické elity
v EU velmi tazké zvladnut viny socidlnych buarok. Je otdzne, ¢i je
existujici model dlhodobo udrzatelny vzhladom na poziciu a dran-
covanie surovinovych zdrojov v ekonomicky malo vyspelych kraji-
néch, aby tie rozvinuté mohli zit v hojnosti.

Zda sa, Ze nastapené procesy vytvarania multipolarneho sveta st
redlne a postupne vznikd a v niektorych regiéonoch sa uz fixuje to, ze
krajiny funguja z pozicie vzdjomnej rovnosti a obchoduja na zéklade
vzdjomnej vyhodnosti. Mozno predpokladat, ze takyto vyvoj ovplyv-
ni ,prad bohatstva”, ktory doposial umozoval financovat eurépsky
¢i americky socidlny model. Nebude to mat pozitivny dopad na
schopnost politickych elit vyvoj zmenit. Je historicky zndme, Ze
v pripade potreby utlmovania socidlnych excesov, vyplyvajtcich
z technickej revoltcie v jednotlivych jej etapéch, sa elity vzdy spolie-
hali na nakup lacnych surovin a potravin v rozvojovych krajinach.
Vzhl'adom na novd podobu integra¢nych procesov v ramci progra-
mov BRICS, ktoré oslovili vaésinu rozvojovych krajin, je evidentné, ze
tento zdroj zac¢ina vyrazne , vysychat”, je obmedzeny.

Neudrzatel'nost socidlneho modelu v EU pre ,,vysychanie
tazby” financnych zdrojov i politickej véle?

Imigra¢né procesy predstavuji pre zdpadné krajiny enormnt za-
taz, preto st v EU zjavné snahy nastavit pravidla prerozdelovania na
vsetky clenské krajiny. Vnuatorna destrukcia doposial realizovaného
socidlneho modelu je evidentna. Intenzivne sa hovori o tom, kol'ko
zdrojov vycletiovat na starobné déchodky ana zdravotnictvo. Hla-
danie finanénych zdrojov sa premieta do pokusov obmedzit vy-
davky do uvedenych oblasti. Zarovern sa zvysuje tlak na zmensovanie
tlohy statu v nich. Obmedzenie funkcii statu vSak kladie pred vacsi-
nu populédcie otdzku o zbyto¢nosti takého statu, ktory nedokaze
zabezpecit zdkladné podmienky fungovania spolo¢nosti od potra-
vinovej bezpecnosti az po strategickdl infrastruktaru (informacnt
a energeticku).
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Odborna verejnost sa pri hladani rieSenia uvedeného problému
opiera o digitalizaciu spolo¢nosti. Oc¢akéva sa, Ze pri vyraznom ob-
medzeni pohybu obyvatel'ov, ked’ sa za¢ne viac zit v tzv. digitdlnom
metaverze, sa zasadne zmensi riziko socialnych pnuti. Digitalne techno-
légie maju vyriesit velké mnozstvo socidlnych problémov a zastavit
dalsie prehlbovanie polarizacie prijmov a majetku. Tieto predstavy su
omylom podobne ako nazory na to, Ze l'udia prestant mat zaujem
nieco vlastnit a buda sa spoliehat na zdiel'anie a prendjom. Neodpo-
veda sa tym tieZ na otdzky stvisiace s dostupnostou zdravotnej sta-
rostlivosti, energie a zdravych potravin. To prostredie metaverza ne-
zabezpeci. Nemozno sa tak vyhnut istému predpokladu, Ze odsunutie
¢loveka do metaverza je predstava tych elit, ktoré chct vytvorit svet
s mimoriadne vysokym podielom obyvatelov zéavislych od umelo
vytvorenych podmienok. Evidentny je posun od predstav pouZitia
smart technol6gii na kontrolu spolo¢nosti k nastavovaniu podmienok
manévrovania a moznosti jednotlivych prislusnikov spolo¢nosti.

Takéto ,rieSenie” polarizdcie mozno doplnit o predstavy, ktoré su-
visia s funkciami zelenej dohody. Doposial boli smerodajnymi ekolo-
gickost, socialnost a udrzatelnost (ESG). Tieto pristupy sa rozpraco-
vavané v ramci SEF, SB i OSN. Od polovice roku 2023 sa prichddza
s novou koncepciou spolupracujacich stran. Vychadza sa z toho, Ze
buddaci vyvoj bude urcovany troma skupinami entit. Prva skupinu
predstavuji narodné vlady, druhtt nadnarodné finanéné zoskupenia
vratane signifikantnych fondov, vytvarajtcich finanéna architekttru
budtceho sveta. Tretiu skupinu reprezentuji nadnarodné korporéacie
technického a vyrobného charakteru, produkujtace predovsetkym $pic-
kové technolégie od umelej inteligencie az po genetické inZinierstvo.
Pocita sa s globalnym dosahom a s istym homogenizujicim ramcom.
Spolupraca uvedenych troch skupin vytvara podobu triumviratu,
ktorého vyhodou maja byt vyrazné efekty pre ne samotné, nie vyho-
dy pre vac¢sinu obyvatel'stva. Vysledkom posobenia takejto Struktiry
je vytvorenie ,len dobro predstavujicej zelenej stratégie”, ktora si
vlady objednavaji. Vacsina projektov zelenej dohody je mimoriadne
finan¢ne naro¢na. Do roku 2030 sa v EU predpoklada preinvestovat
168 biliénov eur a do roku 2050 viac ako 680 biliénov eur (European
Commission, 2024). Tato investicia bude pre jednotlivé krajiny pred-
stavovat obrovsku zataz. Ich zadlZenost je uz v stcasnosti giganticka,
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davno prekrocila hranicu 60 % z HDP (dolezité Maastrichtské krité-
rium). Je evidentné, ze manévrovaci priestor pre jednotlivé vlady kra-
jin EU je velmi obmedzeny (vratane socidlnych programov), pretoze
velky rozsah Statnych poziciek a emitovanych statnych dlhopisov
v poslednych dvadsiatich rokoch zasadne zvysuje hodnotu roc¢nej
dlhovej sluzby bez ohladu na vyvoj inflacie. Dochadza k signifikant-
nému zadlZovaniu vSetkych ekonomickych subjektov, teda aj obyva-
tel'stva a podnikovej sféry.

ZadlZenost - bariéra riesenia prehlbovania polarizdcie,
spotreby a aktudlnych nevyhnutnych vydavkov statu

Vyrazny narast zadlZenosti znamen4, Ze priestor pre manévrovanie
Statu, podnikatel'skej sféry (okrem vyznamnych nadnarodnych kor-
poracii), ako aj obyvatelstva sa vyznamne zuzuje. Prechod na ne-
podmieneny prijem by v tychto podmienkach este vyraznejSie znizil
celkovi kuapyschopnost populédcie. 50 % tovarov asluzieb napr.
v Nemecku kupujt obyvatelia nad 65 rokov, teda déchodcovia. Po-
kial' bude aj nad’alej pokracovat znizovanie drovne starobnych do-
chodkov, vzhladom na demograficka krizu mozno predpokladat, ze
sa vyznamne zniZi celkovy domaci dopyt v regiéne.

Zasadné zniZenie domaceho dopytu bude vyzadovat nové pristu-
py pri hladani odbytu mimo tizemia produkujtcej krajiny. Pritom je
potrebné brat na zretel, Ze celkové rozpoctové prijmy jednotlivych
krajin sa vyrazne znizuja v dosledku narastu objemu finan¢nych Spe-
kulativnych transakcii nadnarodnych finanénych firiem. V krajinach
je véak nevyhnutné koncentrovat finan¢né zdroje nielen pre socidlnu
oblast arieSenie dosledkov starnutia populécie, ale aj na vynttené
obranné vydavky z dovodu rasticeho globdlneho nebezpecenstva.
Nemalé finan¢né zdroje st potrebné i vo vdzbe na pripravu na pan-
demické rizikd v stuvislosti s celkovou stratégiou globalnej protipan-
demickej zmluvy WHO. Pokial sa tato zmluva schvali, ¢lenské kraji-
ny WHO buda musiet prispievat do rozpoc¢tu WHO viac ako 4 %
z HDP ro¢ne. Bude to v situdcii, ked 2 - 3 % z HDP, vynakladané
na obranné vydavky, nebuda stacit na eliminovanie vonkajsich rizik
a vyznamnejsie zvy$enie obranyschopnosti ¢lenskych krajin EU.
Znamena to, ze ide o d'alsi rast vydavkov pri obmedzenych prijmoch
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s dosledkom nutnosti Skrtat vydavky v socidlnej oblasti (penzijné
schémy, zdravotnictvo, $kolstvo). Preto mozno oc¢akavat d'alsie zvic-
Sovanie rozsahu chudoby, prehlbovanie polarizacie vo vnutri krajin
EU a signifikantny narast socidlnych nepokojov.

Najvyraznej$im zdsahom do doterajsej stratifikacie prijmov spoloc-
nosti bude schudobnenie strednej triedy. Vo véésine ekonomicky vy-
spelych krajin predstavovala stredna trieda 60 - 80 % populacie. Tato
v signifikantnej miere reprezentovala domaci dopyt, finan¢nu stabili-
tu a predstavovala zakladny prijem bank cez tspory. Vyvoj ukazuje,
Ze Gspory buda minimalne, banky budt v zvySenej miere vyntatené
na medzibankovom trhu ziskavat dodato¢né kapitédlové zdroje. Naj-
vana cez otazky dlhovej sluzby. Vel'ké objemy dlhovej sluzby buda
limitovat moznosti jednotlivych nadrodnych vlad pri rieSeniach sociél-
nych excesov. Vysledkom moZe byt séria kaskadovitych ,daspor”
v rozhodujtcich parametroch doteraz ,fungujiceho” socidlneho mo-
delu zapadnej spolo¢nosti. V dosledku toho sa bude roztacat Spirala,
zmensujuca domadci dopyt a zvySovat zavislost od exportu.

Posuny v pohlade na vijpoved o polarizicii spolocnosti

Doterajsie chapanie polarizacie cez pocet obyvatelov zasiahnutych
chudobou, nerovnosti prostrednictvom Giniho koeficientu a pod.,
v podstate strati hlavny zmysel. Pojde iba o niektoré z faktorov, cha-
rakterizujacich stav polarizacie, ale nie tie urcujtice z hl'adiska pohla-
du na polarizaciu celej spolo¢nosti. Ak sa ,odburaja” hlavné kritéria
del'by podla majetku a prijmu, bude nutné vytvorit nova hierarchiu
faktorov, urc¢ujacich, resp. vypovedajtcich o polarizacii spolo¢nosti.
Rozhodujtcimi sa stavaju otdzky energetickej a dopravnej obsluznos-
ti, pristupu ku kvalitnym potravindm a ku kvalitnému zdravotnictvu
(vzdeldvanie sa akosi opomina). Rovnako sa doleZitou otdzkou stava
nova Strukttara delenia spolo¢nosti podla funkcii jednotlivych skupin
populacie.

Vladnuca elita a skupina manazérov, riadiacich spolo¢nost vytvara
len jej vel'mi tzku cast, niekol'ko percent. Robustna viacsina, 90 %, je
ta cast spolocnosti, ktorej prijem, spotreba a podmienky zivota budu
limitované rozhodnutiami elity a vykonnej manaZzérskej Struktary.
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Tradi¢nd hierarchia, tak ako bola doposial definovana, stredna trieda
ako zédklad spoloc¢nosti, nad riou 10 % bohatych a pod tiou 10 % vel'mi
chudobnych, sa stdva minulostou. Dochadza nielen k transformaécii
pyramidy spolocnosti, ale aj k redefinovaniu spolo¢enskych cielov
a smerovania spolo¢nosti.

Z pohladu budtcnosti je vel'mi dolezité, ako sa sformuje globalna
spolo¢nost, aby bola odolnejsia vo¢i zmendm prirody. Uz niekol'ko
desatroci dava o sebe vediet v podobe katakliziem, ktorych frekven-
cia sa v poslednych rokoch zvysuje. V tivahéach, dotykajtcich sa zele-
nej dohody, predstavuja ekonomicky mélo vyspelé krajiny urcity li-
mitujuci faktor a hrozia v nich silnejtce socidlne dopady. V stcasnosti
sa vSak socialne dopady prenasaju i do ekonomicky vyspelych krajin
aje predpoklad, ze chudobnéd bude vaésina populdcie sveta. Prejavy
polarizacie vsak budda v ekonomicky vyspelych krajindich omnoho
bolestivejsie. udia si zvykli na isty komfort, Zivot v pohodli, socidlne
zabezpecenie v chorobe i v starobe. Na destrukcii nielen tohto obrazu,
ale i redlneho Zivota sa v stucasnosti podiela elita, rozhodujaca spro-
stredkovane v uzavretom priestore zasadacich miestnosti pod ,do-
hladom zaujmovych skupin”. Dopad socialnych otrasov a ruSenie
socidlneho statu budd neporovnatelne vacsie v krajinach, ktoré v ta-
komto rezime fungovali desiatky rokov, ako v krajinach tretieho sve-
ta, ktoré sa pokusali o rieSenie niektorych socidlnych otazok, ale vzdy
to narazilo na nedostatok finan¢nych zdrojov a vycerpanie sil tlakom
ekonomicky vyspelych krajin.

2.3. Adaptacné procesy informacnej spolo¢nosti vo vizbe
na polariza¢né tendencie

Schopnost' ziskavat informdcie objektivneho charakteru je zéklad-
nym predpokladom pre formovanie Zivota jedinca a jeho sposobilosti
reagovat na meniace sa spolocenské podmienky. V tejto stivislosti treba
vnimat komplexnost pohladov na realitu sveta, pripravenost systé-
mov vcéasného varovania, tieZ kam smeruja napr. jednotlivé toky fi-
nancii a tvorba novych pracovnych miest. Objektivny pohl'ad na uvede-
né sa moze stat pre struktdaru spolo¢nosti d'al$im triediacim rastrom.
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Obrazy adapticie informacnej spoloc¢nosti

Vznikaja a fixuji sa nové socidlne vrstvy. Ide nielen o odbornikov
v oblasti informac¢nych technolégii, ktori maja vysadné postavenie na
trhu préce a vysoké prijmy. Tesia sa velkej dovere elit. Spolu s d'alsi-
mi zamestnancami, nijomnikmi st stcastou sukromnych armad,
bezpecnostnych zloZiek a ochrannych systémov. Oblast tzv. interne-
tovej i celkovej digitalnej bezpecnosti rastie vel'mi rychlym tempom
nie ndhodou. Pri ochrane majetku uz v sticasnosti ide o sofistikované
zapdjanie prvkov umelej inteligencie. Tento sektor vSak bude mat
pozitivnu budtcnost len vtedy, ked' sa do zdiel'ania majetku ,zahrnie”
vdcsina populécie. V takom pripade ochrana toho, ¢o nie je vlastnené,
bude prechadzat transformaciou. Priemysel ochrany sa zameria na
ochranu majetku a bohatstva vybranych elit, ktoré si budt nastavovat
podmienky ochrany.

Postupne sa meni aj obraz vynakladania spoloc¢enskej prace. Na
priklade vyvoja prepracovanej metddy just in time (systém bez zasob)
je mozné sledovat, ako sa uskutoc¢tiovali niektoré zmeny v struktire
prijmov. Tato metéda v globdlnom obchodovani skomponentmi
a finalizdciou vyroby v urcitej krajine, metéda dodavania tovarov
a sluzieb nie podla pdvodu, ale podl'a miesta spotreby prechadza ra-
dikdlnom zmenou. Sledovanie obrovského mnoZstva informacii je pri
tejto zmene nevyhnutné.

Pri zefektiviiovani hybnosti obyvatelstva v mestach sa pocita
s vyraznym obmedzenim energii, surovin, materidlov a spotrebnych
tovarov. Opédt to bez sledovania avyhodnocovania gigantického
mnozstva informécii nepdjde.

Ovlddanie v digitdlnom svete

Rozvoj digitalizacie, vyZzadujaci enormné mnozstvo informaécii pre
sofistikované vyuzivanie umelej inteligencie, moze viest k tomu, Ze
v krajinach uz nebude potrebné realizovat vol'by. Predpoklada sa, Ze
umela inteligencia bude schopna predikovat, kto by bol zvoleny.
Predstavuje to zmenu zakladnych vychodisk v oblasti architektary
demokracie. Ak bude umela inteligencia schopné predikovat, kto bu-
de zvoleny za lidra urcitej krajiny, optimalizovat chod spolo¢nosti, ak



53

dokaze vyhladéavat nespokojencov a tych, ktori spolo¢nost rozvracaju
zvnutra pomocou dezinformadcii, potom mozno ocakavat, ze vyuZiva-
juc prvky digitdlneho sveta, bude riadit celt spolo¢nost. V takom
pripade sa polarizécia spolo¢nosti dostava do pozicie relativizovania,
lebo o struktuare a polarizacii spolo¢nosti rozhodne umeld inteligencia
»objektivne”. U¢ini sa tak na zaklade informacii o spésoboch konania,
o fungovani a ciel'och jedincov spolo¢nosti.

V sticasnosti sa niektoré procesy, smerujtce k digitdlnej spolo¢nosti,
zrychl'uja. Pocita sa s tym, Ze polarizovany digitalny svet bude cha-
rakteristicky eliminaciou vsSetkych nelogickych procesov a prvkov,
ktoré sa dnes registruji. Zrelativizuje sa pojem a obsah socidlneho
Statu, tiez pojem prijmu ako zdkladného elementu polarizacie. S ras-
tacim objemom poznatkov o uvedenych predstavach sa zvysuje pocet
I'udi, ktori sa procesom digitalizacie odmietaji podriadit. Stale viac
I'udi nestthlasi s postavenim sa na stranu straty osobnej slobody a za
cenu relativizovania nepodmieneného prijmu nechct byt poslusnymi
¢lenmi takto urc¢ovanej spoloc¢nosti.

Doposial bolo zamerom, najmd anglosaskej elity, kontrolovat
a riadit’ spolo¢nost pomocou smart technol6gii, umelej inteligencie
a budovanim robustnych cloudovych tloZisk. Tento spoésob ovladania
spolo¢nosti sa v8ak ukazuje ako menej aplikovatelny, je malo efektiv-
ny z pohladu dosiahnutia cielov. Preto sa prechddza kinej forme
kontroly a riadenia spolo¢nosti, a to pomocou nastavovania podmie-
nok. Digitalna identita sa nevnucuje, no bez nej nie je vstup do ob-
chodu, nemocnice ¢i do Skoly postupne mozny. Pocas pandémie
ochorenia COVID-19 bolo nevyhnutné mat covidovy alebo oc¢kovaci
preukaz, bez ktorého nebolo mozné cestovat nielen medzi krajinami,
ale ani vo vnutri krajin. To, ¢i covidovy preukaz mat, bolo len na roz-
hodnuti jednotlivca, aj ked’ vo viacerych pripadoch ,vynatenom” za-
mestndvatelom. Spolo¢nost sa polarizovala, rozdelila sa na skupiny
ockovanych s covidovym preukazom a neoc¢kovanych, netestovanych,
ktori zostavali doma za dverami svojho pribytku. Bez ohl'adu na vysku
prijmu.

Hmyz nie je nevyhnutné konzumovat, ale limitovanie dodavky
ostatnych druhov potravin moze sposobit hlad, ktory povedie ku
konzumadcii tovarov s ur¢itym stanovenym podielom mnozstva hmyzu
alebo umelych potravin.
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Pri zohladneni uvedeného sa vynara otazka. Aka je prepojenost
medzi prijmovou polarizaciou spolo¢nosti v sti¢asnosti a ochotou spo-
lo¢nosti akceptovat dotknutt transforméaciu na nova polarizaciu ¢i
delenie spolo¢nosti vo vdzbe na energie, mobilitu, dostupnost, do-
pravu, potraviny? Skisenosti z covidového pandemického obdobia
s uzatvaranim jednotlivych oblasti, lockdownov, nariad'ovania po-
vinného testovania a vakcindcie ukazuju, ze vel'ka cast obyvatelstva
je ochotna podriadit sa nastavovanym podmienkam a zadefinovanym
formdm fungovania.

Rastice mnozstvo relevantnych informaécii o rizikdch digitalneho
sveta zvySuje pocet I'udi, ktori odmietajt aj charakter fungovania spo-
lo¢nosti, zaloZeny na stanovovani podmienok. Spolo¢nost sa teda deli
na zéastancov sticasného sveta ajeho postupnej transformécie podla
podmienok v jednotlivych oblastiach a na l'udi, ktori tato transforma-
ciu odmietajt. ,,Odmietaci” si uvedomuja, ze svet zaloZeny na nasta-
vovani podmienok nesmeruje k udrzatelnosti a hladaja alternativnu
podobu architekttary spoloc¢nosti, zalozentt na principoch blizkych
tradiénym hodnotdam ludstva. Polarizacia spolo¢nosti tak dostava
svojim obsahom a vyznamom es$te viac kvalitativhu podobu, odché-
dza od kvantitativnej, odvijajicej sa od vysky prijmu.

Hierarchiu spoloc¢nosti, ktorej klasickym zobrazenim je pyramida
podla prijmov, mozno povazovat za prezitd. Spolo¢nost uz dalej
nemoze existovat na principe ,veZe a ndmestia”, ako to uvddza Fer-
guson, N. (2018). Bude musiet hl'adat nova formu organizacie riade-
nia aj Struktary spolo¢nosti, v ktorej bude logicky uskuto¢nena zmena
pohladu na polarizaciu. Pri hodnoteni tohto aspektu mozno vidiet, ze
so zrychl'ovanim procesu digitalizcie v ramci globalizacie sa zaroven
uskutocniuje prebtidzanie sa Sirokych vrstiev spolo¢nosti. Mozno ide
o ten faktor, ktory zvac¢suje tlak globalnych elit na vytvorenie novej po-
doby budtceho sveta. S tym stivisia i aktualne geopolitické procesy.

Svet bol doposial rozdeleny na tri skupiny krajin. Anglosaské sku-
pina krajin, fungujaca podla tzv. sveta pravidiel, vytvorenych touto
skupinou. Druhou je skupina novych dominantnych krajin, ststrede-
nych v ¢lenstve BRICS a kandidatov na vstup. Tretiu skupinu repre-
zentuje priblizne 60 % krajin, ktoré svoje miesto hladaji a vahaja
v o¢akavani zretelnejsieho obrazu novej geopolitickej architektary
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sveta. Sledujt, ¢o ponukaji prvé dve skupiny krajin. Anglosasky model
znamend podriadenie sa a potrestanie kazdej neposlusnej krajiny
v podobe vyuZzivania sofistikovaného inStrumentéria. Druha, novo sa
formujtica skupina krajin pri svojom fungovani vychadza z principu
rovnosti krajin, spravodlivosti v multipolarnom svete, obchodovania
v ndrodnych menach na zdklade obojstrannej vyhodnosti, bez hege-
mona, ktory by diktoval krajindAm podmienky ich fungovania. Téato
skupina predstavuje vel'kt civiliza¢nt vyzvu a otvara priestor aj pre
nové pohlady na polarizovanie sveta.

2.4. Konfrontacia civilizaé¢nych modelov uréi budici
obraz polarizovaného sveta

Vzhl'adom na charakter vojenskych konfliktov a lokdlnych zdrojov
napdtia v sa¢asnom svete je jednym z urcujtcich faktorov polarizacie
budtceho sveta ,stboj” civilizaénych modelov. V kazdom z nich je
zéklad formovania polarizécie iny.

Pri sktimani islamského bankovnictva v arabskom civilizacnom
modeli moZzno registrovat, Ze funguje na zasadne rozdielnych princi-
poch ako bankovnictvo v anglosaskych krajinach. Vkladatel petiaz-
nych prostriedkov sa stdva podielnikom financnej institacie v dob-
rych i v zlych asoch. Azijsky civilizaény model alebo rusky submodel
ukazujt na vychodiska historickych etnickych tradicii a plnt vaZnost
prejavov vlastenectva u vaésiny obyvatel'stva. Z nadstavby, genero-
vanej stovkami a tisicami rokov vyvoja dotknutych regiénov, potom
vyplyva nutnost civiliza¢nej diferenciacie medzi jednotlivymi kraji-
nami a ich partnerskd komunikécia. Naproti tomu je anglosasky mo-
del zaloZeny uZ minimalne 15 rokov na politickych principoch woke?.
V tomto civiliza¢énom modeli sa stile vyraznejSie prejavuje rast pod-
pory urcitych mensin zo strany elit. Podpora je viditeln4 prostrednic-
tvom Sirokého medialneho priestoru, cez ktory pretlaca svoje videnie
budticeho sveta smerom k vacsSine populécie.

2 Woke znamena ostrazitost' voci rasovym predsudkom a diskrimindcii. Od roku 2010
zahitia §irSie povedomie o socidlnych nerovnostiach, ako je rasova nespravodlivost, se-
xizmus a popieranie prav LGBT.
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Roézny charakter zmien v ,,obsahu” civilizacnijch modelov

V kazdom civiliza¢cnom modeli je iny obraz prijmovej i majetkovej
polarizacie. Prijmova polarizacia sa v azijskom modeli zac¢ina pribrz-
d'ovat /otupovat’ v désledku rozhodnuti Ciny zmensit pnutie medzi
elitou a najchudobnej$imi skupinami obyvatel'stva. Na zaklade defi-
novanych podmienok sa skupina bohatych dobrovolne vzdéava casti
majetku do fondov a prerozdelovanie zdrojov umoziuje redukovat
masivnu chudobu najméd vo vidieckych regiénoch. Arabsky svet je
zalozeny na vysokej miere sidrznosti a solidarity, ukotvenej v piatich
pilieroch islamu a vyplyvajtcej zo zdkona Sarija, ¢o sa odzrkadluje
i v nastavovani rodinnej politiky. Anglosasky svet je charakteristicky
presadzovanim individualizmu a sofistikovanym potlacanim zaujmu
o spolocensku realitu. Podobne je to v regiénoch pod jeho vplyvom,
ktoré historicky presli cez vyvoj iného civiliza¢ného modelu. Prikla-
dom je Japonsko so svojimi mladymi uzavretymi ,hikikomori“3
a opustenymi dochodcami. Niektoré civiliza¢né modely sa stavaja
menej ,atraktivnymi” nielen pre krajiny rozhodujace sa, ktorou ces-
tou sa do buducnosti vydat, ale aj pre obyvatelov krajin patriacich
do urcitého civiliza¢éného modelu.

Utkvela orientacia na vyostrovanie situdcii v konfliktoch, na zrych-
fovanie digitalizacie globdlnej spolo¢nosti, na vytvaranie umelych
nakladov na zelentt dohodu , podrezdva” moznosti krajin realizovat
a udrziavat existujtice socidlne modely. Ich kolabovanie sprevadzané
rastom chudoby u vyznamnej ¢asti obyvatel'stva znamen4, Ze tradi¢na
architekttira spolo¢nosti s dominanciou strednej triedy konci. Stredna
trieda sa masovo prestuva k nizkoprijmovym skupindm obyvatelstva
manazérska vrstva budtcej spolo¢nosti.

Meniaca sa Strukttra spoloc¢nosti vytvara nové naroky na ciele, ria-
denie, materialne, energetické zabezpecenie a informac¢né fungovanie.
Je zrejmé, Ze spolocnost, ktord ma mat uvedenym spésobom zmene-
ny charakter proporcii skupin, bude vyzadovat iné systémy riadenia.
Povodnou predstavou bola kontrolovana spolo¢nost, v ktorej je do-
hlad nad kazdym aspektom l'udského Zivota. Ukazuje sa, Ze to nie je

3 Hikikomori je japonsky termin, ide o ¢loveka, ktory sa vo svojom pribytku izoluje od
I'udskej spolo¢nosti na dobu dlhsiu ako 6 mesiacov. Podl'a prieskumu ich bolo v roku 2010
okolo 700-tisic. Vel'ky narast bol zaznamenany v ¢ase pandémie ochorenia COVID-19.
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mozné dotiahnut do dokonalosti a takyto systém by v sebe obsahoval
prvky sebadestrukcie. Do tvahy sa dostdva systém v tzv. podmien-
kovej forme. Nebude sa diktovat, urcovat, ale vytvori sa systém
podmienok, ktoré by mali ¢lenovia spolo¢nosti dodrziavat, a na za-
klade toho mo6zu alebo nemdzu v spoloc¢nosti existovat. Tvorba pod-
mienok vyzaduje prediktivne modelovanie reakcii I'udi na meniace
sa podmienky. Preto sa zdoraziniuje potreba velkych dlozisk dat
a vyuzitie umelej inteligencie, ktora na zdklade programov moze pre-
dikovat konanie v spolo¢nosti pri meniacich sa podmienkach (krizové
javy v ekonomike, prirodné katastrofy, konflikty vojenského charak-
teru alebo zistovanie miery stability spolo¢nosti). Tato predikcia
znamen4, Ze prijmova polarizécia je produktom a sticastou urc¢ovania
budtcej spolo¢nosti, kde sa na zaklade zmenenych podmienok mode-
luje prerod fungovania a charakteru spoloc¢nosti. V dosledku toho sa
ziskava aj nova podoba polarizacie spolo¢nosti ako takej.

Jednoduchd spolocnost bez strednej triedy?

Prechod na definovanie podmienok a s tym stvisiace riadenie spo-
lo¢nosti st dve stranky jedného procesu, ktoré vyzaduja nielen ob-
rovské mnozstvo informacii o Zivote obyvatel'stva v jednotlivych ob-
lastiach, ale ivyuzitie umelej inteligencie, schopnej tieto informacie
spracovat a vytvérat alternativne obrazy (scendre). Stcasna mimo-
riadne zloZzitd spolo¢nost by sa podla predstdv tohto projektovania
mala/mohla zmenit na relativne jednoducht spolo¢nost: tzka elita
(niekolko %), elita manaZzérska (niekol'ko %) a 90 % populacie Zijtcej
vo vymedzenom priestore, obsluhovanom IT, smart technolégiami
a umelou inteligenciou. Ak sa podari poznat, ako modelovat reakcie
spolo¢nosti na meniace sa vonkajsie podmienky, moéZze sa vzdy pri-
pravovat a vyuzivat polarizacia spolo¢nosti cielenym spésobom na
jej kontrolu. Takto sa polarizacia spolo¢nosti moze stat nastrojom
kontroly formovania reakcii na sposobilost spolo¢nosti budtcnosti.
Zdanie, pontkajtice sa po takejto formulacii, je nacrt konspiracnej
tedrie, ktord sa vSak uz v stcasnosti ukazuje ako redlna. Niektoré cen-
trd superpocitacov st vyuzivané prave na kontrolu moznych reakcii
spolo¢nosti. Prepdjanie datovych saborov stkromného, verejného
sektora a Statnych instittcii vytvara informac¢ny zaklad pre prediktiv-
ne modelovanie. Realizacia $pecidlnych oblasti, ako bol napr. projekt
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MOVIRY, kde sa modeluje reakcia skupin I'udi na meniace sa pod-
mienky, umoziuje predvidat obrat spolo¢nosti.

Doposial vzdy urcitd struktira spolo¢nosti nejakym sposobom
reflektovala prejavy polarizécie, ¢i uz prijmov, alebo majetku. Pri
vstupe do d'alsej etapy vyvoja sa rozhodujicim faktorom stdva reago-
vanie spolo¢nosti na novo nastavené podmienky. Polarizicia spoloc-
nosti mozZe byt vyuzita ako néstroj na jej ovladanie. Aby sa tak stalo,
musi byt modelovana dostato¢na miera citlivosti jednotlivych vrstiev
spolo¢nosti na predpokladany vyvoj. Vsetky uvedené tivahy umoznu-
je rieSit umela inteligencia, ¢o vSak vyZaduje obrovské mnoZstva
vstupnych déat pre modelovanie reakcie jednotlivych skupin populé-
cie a jednotlivcov na meniace sa podmienky (energeticka nedostatoc-
nost, imigracnd kriza, zmena prirodnych podmienok, prijmova ne-
dostato¢nost vo vdazbe na spotrebu).

Akii funkciu méZe mat polarizdicia v budiicej spolocnosti?

Zmena v chapani polarizacie spoc¢iva v tom, Ze polarizacia spolo¢-
nosti podla prijmu alebo majetku sa stava vstupujtcim zdkladom pre
modelovanie reakcie spolo¢nosti na budiice zmenené podmienky.
Zéaroven je urCujuca pre navrhovanie dal$ich zmien podmienok,
v ktorych by tato spolo¢nost mala fungovat. Je mozné pouzit ju
v dvoch smeroch. Jednym je predvidanie reakcie a druhym je nasta-
venie budtcich podmienok. V tomto kontexte je mozné odvolat sa
ina Orwella, G. (2013) a jeho knihu 1984 ¢i na roméan Prekrasny no-
vy svet podla Huxleyho, A. (2019). V kazdom pripade pri tivahach
o riadeni spolo¢nosti vzdy islo o isté pyramidalne Struktirovanie spo-
lo¢nosti, kde mali jednotlivé poschodia svoju tlohu, moznosti, pre-
stupovanie medzi vrstvami bolo limitované a spolo¢nost fungovala
ako ur¢ity celok. Zjednodusene ide o vezu a namestie.

Zmena v blizkej budtcnosti spociva v tom, zZe podoba prijmovej ¢i
majetkovej polarizacie je stale vyraznejsie nahradzana inou ,tvarou”
polarizacie spolo¢nosti. Je to obraz, ktory odpoveda areaguje na

4 Projekt na vytvorenie a otestovanie monitorovacieho systému na ochranu izolova-
nych skupin obyvatelov pred $irenim virusovych ochoreni, resp. na ochranu obyvatelov
pred izolovanou skupinou, identifikovanou ako zdroj rizika vratane navrhu, vyvoja
a overenia modelov spréavania sa jednotlivcov.
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zmenené podmienky fungovania, na zdklade ktorych sa polarizacia
stdva néstrojom pre formovanie budtcej spolo¢nosti. UZ nebude cie-
fom utlmit rozdiely medzi jednotlivymi vrstvami pyramidy, ale do-
siahnut plna kontrolu vyuzitim informadcii o $truktare spolo¢nosti,
a preto je nevyhnutné iné informac¢né zabezpecenie sledovania polari-
zécie spolo¢nosti.

Zakladnym faktorom polarizacie globalneho sveta sa v sticasnosti
stdva polarizacia na trovni krajin. Prislusnost k jednotlivym skupi-
nam krajin, bud’ anglosaskej, alebo skupiny krajin BRICS, resp. krajin,
ktoré sa rozhodujt pre nasledujtci smer svojho vyvoja, predstavuje
prva liniu polarizacie sveta. Druhou liniou sa stiva polarizacia na
baze socidlnych modelov a $truktiry spolo¢nosti v jednotlivych sta-
toch. Tretou liniou je regiondlna polarizécia, v ktorej sa ukazuje, Ze
tloha regiénov je omnoho vécsia, ako sa doposial uvazovalo vo viz-
be na statom prezentované priemerné idaje. V neposlednom rade ide
aj o polarizaciu podla samotného chépania budtceho vyvoja spoloc¢-
nosti, jej cielov a priorit.

Sktimanie polarizécie bolo v pomerne dlhej ¢asovej etape jednodu-
cho zuZzované a smerované takmer vyluéne do oblasti prijmu, do-
chodku alebo majetku, bohatstva. Akcelerovanie vyvoja r6znych ob-
lasti globélnej spoloc¢nosti s multiplikovanim negativnych dopadov
prirodnych zmien na hospodarstva v jednotlivych regiénoch sveta
prinasa vyzvy pre novy pohl'ad na polarizovanie spolo¢nosti.

V stcasnosti st uz viditelné vnatorne Struktirované formy polari-
zécie r6znych trovni. PreloZenie tychto rovin v komplexe odpoveda
na to, ¢i jedinec zijaci v urcitom Stéate patri do konkrétnej skupiny kra-
jin s jasnymi parametrami socidlneho a stadtneho modelu. Pritom ide aj
o isté absorp¢né schopnosti jedinca z hladiska zmeny jeho pozicie
v ramci socidlnej Struktary spoloc¢nosti. Kritériom sa stane otazka
moznosti zmeny. Kym v zédpadnych civiliza¢nych submodeloch bol
zékladnou podmienkou zmeny ndrast fyzického majetku, v sa¢asnosti
ide oschopnost vyuzit informécie, pracovat snimi a zuZitkovat
podmienky nastavené v ramci danej spolo¢nosti.
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Chépanie zmeny socialnej struktary spolo¢nosti sa stdva multidi-
menzionalnou problematikou. UZ to nie je iba otdzka prijmu a majet-
ku, ale ide o komplex faktorov, pdsobiacich na poziciu a moznosti
konkrétneho jedinca, skupiny l'udi, regionu ¢i Statu. Tato zdsadna
zmena v chapani by sa mala premietnut aj do tvahy SB alebo MMF
o celkovych zmenach polarizéacie globalnej spolo¢nosti. Ak sa tak ne-
stane, mozno v tom vidiet riziko stretu civiliza¢nych modelov v od-
krytej podobe a hl'adanie rieseni vo vzniku novych institdacii namiesto
OSN a WHO.

Rozdiely, vyplyvajace z obsahu civiliza¢nych modelov, ktoré sa
premietaja v odliSnej miere polarizéacie spolo¢nosti a v diferencovanej
adaptabilite na zmenené podmienky, sa stavaja urcujicimi pre cha-
panie novej podoby polarizécie v budicom svete. Nejde o futurolo-
gické avahy tykajtice sa budtcich desiatok rokov vyvoja.

Najvacsi problém v zmene chépania polarizacie v sacasnosti spoci-
va v tom, Ze dotknuté procesy sa realizuji mimoriadne rychlo. Ak sa
vezmu do avahy koncepty urcitych nadnarodnych skupin, napr. SEF,
signifikantnd zmena by sa mala uskuto¢nit do roku 2030. Co bude tou
zmenou? Vytvorenie Gplne novej polarizovanej spolo¢nosti? Rozbitie
sacasného socidlneho modelu ajeho nahradenie nie¢im radikéalne
inym? Vytvorenie spolo¢nosti podmienok, ur¢enych nevolenou eli-
tou? Relativizovanie vyznamu volieb? Alebo pojde o nieco iné, ¢o ma
urcit d'alsie smerovanie buducej globalnej spolo¢nosti?

Je zrejmé, Ze od jednoduchého chapania polarizédcie podla prijmov
a majetku bude potrebné prejst k ovela zlozitejSiemu, ale komplexnej-
Siemu poznaniu polarizécie spolo¢nosti. Nové chdpanie vyZaduje
enormné mnozstvo informdcii. Zakladna zmena v chapani polarizacie
spociva v prijati nutnosti komplexného skiimania podmienok Zivota
v jednotlivych krajinach a regionoch, ktoré urcujua fungovanie jednot-
livca i spolo¢nosti.

Adaptované chapanie polarizacie bude radikalne menit poznanie
Struktary krajin, ich poziciu, ale i moznosti ich celkového budtceho
transformovania. Pokial' sa do tvahy zobert vsetky faktory v kom-
plexe ich pésobenia, potom mozno konstatovat, Ze polarizacia buda-
ceho sveta moze byt nédstrojom jeho znicenia, ale aj nastrojom potvr-
dzujacim vyznam diverzity sveta. V takom pripade Ziaduca miera
diverzity, dand aj adekvatnou mierou polarizacie budtcej spolo¢nosti,
moze byt najbezpec¢nejSou pre prezitie l'udskej civilizacie.
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3. SUCASNOST A PERSPEKTIVY VYVOJA STATOV BRICS

Po druhej svetovej vojne sa postupne vytvarali predpoklady pre
vecné a systémové opatrenia na vzajomna hospodarsku a obchodna
spolupracu vo svetovej ekonomike. Vysledkom tohto pozitivneho
trendu vo svetovej ekonomike bolo vytvorenie regionalnych integrac-
nych zoskupeni. V rdmci prehlbujtcej sa hospodarskej a obchodnej
spoluprace postupne dochadzalo k prehibeniu procesu globalizécie.

Technologicky a inova¢ny proces viedol k tomu, ze z rozvojovych
Statov sa stavali novoindustrializované Staty. Technologicky proces
v spojeni s technologickymi inovaciami v novoindustrializovanych
$tatoch, hlavne v Cinskej 'udovej republike, viedol dlhodobo k vyso-
kému hospodéarskemu rastu. Na tento historicky vyznamny trend
poukézal aj Jim O’Neill, hlavny ekondém najvicsej investicnej banky
Goldman Sachs v USA, ktory na konci minulého a zac¢iatkom tohto
storocia vytvoril a pouZival skratku BRIC ako skratku pozostavajticu
z podiatoénych pismen $tatov Brazilia, Rusko, India a Cinska fudova
republika. Prijatim Juhoafrickej republiky za plnohodnotného ¢lena
v roku 2010 doslo k premenovaniu zoskupenia na BRICS.

Charakteristickym rysom pre prva dekddu tohto storocia bol vzos-
tup hospodarskeho rastu a podielu statov BRICS na svetovom obcho-
de, devizovych rezervéch, ale tiez rast podielu statnych suverénnych
fondov tychto $tatov v novoindustrializovanych statoch, hlavne po-
dielu Cinskej 'udovej republiky.

Svetova finan¢nd kriza viedla k posilneniu postavenia statov BRICS
vo svetovej ekonomike. Charakteristickym rysom pre druht dekadu
tohto storocia az do vypuknutia ochorenia COVID-19 bol vyrazny
vzostup ekonomik statov BRICS vo svetovej ekonomike. Systémové So-
ky, hlavne vojnové konflikty, ako aj klimaticka kriza viedli k vyraznému
poklesu hospodarskeho rastu tychto statov vo svetovej ekonomike.
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Délezitym medznikom v historickom vyvoji skupiny statov BRICS je
rozsirenie o d'alsich péat $tatov od januéra 20245.

Ciel'om tejto casti je poskytnut komplexny pohlad na vyvoj vybra-
nych makroekonomickych ukazovatelov od vzniku az po sticasnost,
ale tiez poukédzat na moznosti dalsieho vyvoja a postavenia $tatov
BRICS vo svetovej ekonomike. Pri hodnoteni historického vyvoja sta-
tov BRICS je potrebné poukézat hlavne na vyvoj hrubého doméceho
produktu, bezného tc¢tu platobnej bilancie, devizovych rezerv a cistej
investi¢nej pozicie, vyvoj fiskalnej bilancie a verejného dlhu a ich po-
rovnanie so Statmi G7°.

3.1. Vznik, formovanie a ciele platformy BRICS

S postupnym ekonomickym vyvojom a zapojenim do procesu pre-
hlbujtcej sa globalizacie sa novoindustrializované staty stali predme-
tom skiimania mnohych vyznamnych ekonémov. Jim O“Neill ako
prvy poukazal na rast ekonomik novoindustrializovanych statov vo
svojej stadii Building Better Global Economic BRICs (O"Neill, 2001).
Poukézal tiez na to, Ze tieto Staty majt vel'ké predpoklady dynamic-
kého rastu, lebo v najblizsej dekdde disponuja silnym potencidlom.
Dalej upozornil na to, Ze staty BRIC mézu potencialne konkurovat
Statom G7.

Jim O’Neill tiez zdoraznil, Ze tieto Staty budd postupne okrem
ekonomickej sily posiliiovat vo svete aj politicky. Vzhladom na tento
dynamicky vyvoj statov BRIC vo svetovej ekonomike v druhej polovi-
ci prvej dekady bol stipencom podpory politického dialégu a vza-
jomne vyhodnej spoluprace medzi Braziliou, Ruskom, Indiou a Cin-
skou I'udovou republikou.

V sticasnosti Staty neformalneho zoskupenia BRICS tvoria , plat-
formu pre dial6ég a spoluprdcu medzi krajinami, ktoré predstavuju

5 BRICS plus predstavuje skratku pre nové ¢lenské staty (Egypt, Etiopia, Iran, Saudska
Arabia a Spojené arabské emiraty) v zoskupeni BRICS, ktoré vstupili do tohto neformal-
neho zoskupenia od 1. januara 2024. Tieto Staty sa relativne vyrazne li$ia svojou $trukta-
rou narodnych ekonomik, technologickou tiroviiou, prijmami na jedného obyvatela. Tiez
je potrebné zohl'adnit ich potencidl pri d'alsom socidlno-ekonomickom rozvoji.

6 Staty zoskupené v Skupine 7 (angl. Group 7; G7) podla ekonomickej sily: USA, Ja-
ponsko, Nemecko, Vel'ké Britania, Franctizsko, Taliansko a Kanada.
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43 % svetovej populacie, pre podporu mieru, bezpec¢nosti a rozvoja
v multipoldrnom, vzdjomne prepojenom a stale viac komplexnom
globalizujicom sa svete.

V odbornej literattre je platforma BRICS najcastejSie vnimana ako
zoskupenie, ktoré predstavuje aj napriek pretrvavajicim vnatornym
rozdielom tiez vplyvna skupinu S$tatov vo svetovej ekonomike
a v medzinarodnej politike. Staty v BRICS spéja nielen ekonomické
vykonnost, ale tato skupina disponuje silnym potencidlom s cielom
vytvorit silny politicky blok so svetovym vplyvom v budtdcnosti.
V BRICS st spojené staty len ekonomickou vykonnostou a potencia-
lom svetového vplyvu, pricom ostatné vyrazné rozdiely Statov
v zoskupeni brania ich tspesnej politickej kooperacii a limituja pred-
poklad vzniku silného koordinovane postupujiceho globalneho hrac¢a
v budticnosti. Pre lepsie pochopenie postavenia statov BRICS vo sve-
tovej ekonomike je potrebné poukazat na vyvoj redlneho hrubého
domaceho produktu (HDP).

3.2. Vyvoj redlneho HDP statov BRICS

Pre objektivne zhodnotenie postavenia statov BRICS upriamime
pozornost na vyvoj makroekonomickych ukazovatelov, z ktorych
najdolezitejsim je hruby domaéci produkt.

Pri porovnani vyvoja postavenia statov BRICS a BRICS plus’ so
statmi G7 vo svetovej ekonomike je potrebné zohl'adnit vsetky fakto-
ry, ktoré mali v poslednom obdobi na tento vyvoj vyrazny vplyv. Graf
3.1 zobrazuje vyvoj redlneho HDP od roku 2019 do 2023 s vyhladom
na rok 20248. Po relativne stabilnom vyvoji svetového hospodarskeho
rastu v obdobi po svetovej finan¢nej krize, recesie a dlhovej krize

7 Nové clenské staty BRICS, ktoré vstipili do tohto neformalneho zoskupenia od
1. januara 2024, pre tcely analyz v tomto texte budeme pouzivat oznacenie BRICS plus.

8 V kapitole st analyzované oficidlne tidaje, ktoré ¢asto nie st uvddzané ako hodnoty
v tabul'kédch, ale stt z dévodu lepSej nazornosti vztahov medzi nimi a ich vyvoja prezen-
tované graficky. PriebeZne preto uvadzame presné odkazy na tabulkové zdroje sich
presnymi hodnotami. Udaje prezentované v ¢astiach 3.2 a3.3 st prevzaté z publikacie
MMEF: IMF Publications, World Economic Outlook, April 2024 ast vnej zahrnuté
v rozsiahlej tabulkovej prilohe s nazvom Statistical Appendix, Table Output A4: Emer-
ging Market and Developing Economies: Real GDP (Annual percent change), 2016 - 2025,
na strandch 142 - 144.
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v roku 2019 dochadza v ¢lenskych statoch BRICS k vyraznému spo-
maleniu hospodarskeho rastu. V tomto roku boli zaznamenané rela-
tivne rozdielne tempa hospodarskeho rastu.

Graf 31
Vyvoj redlneho HDP statov BRICS (2019 - 2024)
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Pozndmka. - Medzi rokom 2021 a rokom 2022 neboli zaznamenané vyraznejsie zmeny, preto rok 2022
nie je zaradeny v grafe.

Prameri: vlastné spracovanie z tdajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

COVID-19 viedol k vyraznému poklesu hospodérskeho rastu sta-
tov BRICS v roku 2020. Aj napriek tomu, Ze epicentrum svetovej viru-
sovej krizy bola Cinska I'udova republika, bola to jedind narodn4 eko-
nomika zo Statov BRICS, ktora sice zaznamenala recesiu, ale pokles
hospodarskeho rastu bol v kladnom kvadrante. VSetky ostatné staty
sa dostali do vyraznej recesie, pricom vyrazne poklesy hospodarskeho
rasu vo vsetkych statoch boli zaznamenané v zapornom kvadrante.

Po silnom systémovom Soku spdsobenom ochorenim COVID-19,
podobne ako svetova ekonomika, aj ekonomika statov BRICS nasttpi-
la v roku 2021 cestu vyrazného oZivenia. Mozno konstatovat, Ze tato
skupina statov dosiahla relativne najvyssie tempa hospodérskeho ras-
tu v porovnani s niektorymi vybranymi ekonomikami vo svete.
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Od tohto roku mozno sledovat vyrazny vzostup hospodarskeho
rastu v pripade Indie, v sticasnosti najludnatejSom $tate vo svete.

Po roku 2022 pozitivny trend oZivenia relativne stabilného hospo-
darskeho rastu statov BRICS bol naruseny v dosledku geopolitického
napadtia, geoekonomického vyvoja spojeného s fragmentaciou svetovej
ekonomiky, pretrvavajicimi vojnovymi konfliktami a energetickou
krizou a vysokou mierou inflacie. V roku 2023 vSetky Staty zazname-
nali pokles hospodarskeho rastu.

Aj napriek zloZitosti hodnotenia budticeho hospodarskeho rastu
v pripade statov BRICS mozno pri optimistickom scenari vyvoja sve-
tovej ekonomiky ocakavat, ze hospodarsky rast s vyhladom do roku
2029 bude dosahovat nizsie hodnoty v porovnani srokom 2023.
Z grafu 3.1. tiez vyplyva, ze ekonomika Cinskej l'udovej republiky sa
nachadza na trajektérii dlhodobého poklesu, pricom v pripade Indie
sa v porovnani s Cinskou ludovou republikou ocakavaju relativne
vyssie tempa hospodarskeho rastu.

Na dalsi vyvoj hospodérskeho rastu v statoch BRICS bude mat
vplyv nielen samotna Struktara jednotlivych narodnych ekonomik,
proces strukturdlnych zmien, proces transformacie na digitalnu a ze-
lenti ekonomiku, ale aj nepredvidatelny vyvoj vonkajsieho prostredia,
pre ktoré st v stcasnosti charakteristické systémové soky. V savislosti
s rozsirenim c¢lenskych statov BRICS o nové staty BRICS plus je tiez
potrebné poukazat na ich postavenie vo svetovej ekonomike.

3.3. Vyvoj redlneho HDP statov BRICS plus

Pri porovnani vyvoja statov BRICS je potrebné zobrat do avahy
aj nové staty, ktoré vstupili do skupiny statov BRICS - BRICS plus.
Takmer vsetky $téty, i ked’ rozdielnou mierou, st orientované na vy-
voz strategickych surovin. To znamend, Ze v pripade vykyvov cien
jednotlivych komodit, hlavne cien ropy, dochddza vyznamne aj
k zmene redlneho HDP. Graf 3.2 dokumentuje vyvoj hospodarskeho
rastu $tatov tejto skupiny za obdobie od roku 2019 do 2023 s vyhla-
dom na rok 2024.

Podobne ako v ostatnych statoch svetovej ekonomiky, aj pre nové
¢lenské staty BRICS plus vyvoj hospodarskeho rastu bol determino-
vany vyvojom vonkajSich systémovych Sokov. V roku 2019 tieto Staty
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zaznamenali rozdielne tempa hospodérskeho rastu. Najvyssie tempa
hospodarskeho rastu v tejto skupine statov dlhodobo dosahuje Etiopia,
ktorej troven ekonomického rozvoja sa vyrazne 1isi od inych Statov
zoskupenych v tejto skupine, napr. od Saudskej Arabie a Spojenych
arabskych emiratov.

Graf 32
Vyvoj redlneho HDP statov BRICS plus (2019 - 2024)
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Pozndmka. - Medzi rokom 2021 a rokom 2022 neboli zaznamenané vyraznejsie zmeny, preto rok 2022
nie je zaradeny v grafe.

Prameri: vlastné spracovanie z idajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

Svetova virusova kriza, ktora vznikla v marci 2020, najviac nega-
tivne ovplyvnila hospodarsky rast tych statov, ktoré st najviac zavislé
od vyvozu ropy, vyrazny pokles hospodarskeho rastu zaznamenala
napr. Saudska Arabia®. Vo viacsine statov vo svete v roku 2021 bol
zaznamenany vzostup hospodarskeho rastu. V pripade statov BRICS

9 Saudska Arabia a Spojené arabské emiraty st velmi zavislé od vyvozu ropy, ktorej
cena nie je stabilnd. V konkrétnom pripade v désledku obmedzenia vyrobného procesu,
cestovatel'skych aktivit ainych ¢innosti, ktoré boli narusené lockdownom, viedli aj
k niz8§iemu svetovému dopytu po rope. Viedlo to aj k znizeniu ceny ropy, ¢o vyrazne
ovplyvnilo aj redlny rast HDP tychto vyznamnych ropnych Statov.
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plus bol tiez zaznamenany narast hospodérskeho rastu, ale tento rast
bol rozdielny.

V dosledku pokracujtcich vojnovych konfliktov v roku 2023 vsetky
Staty tejto skupiny zaznamenali hospodarsky rast, s vynimkou Saud-
skej Arabie, ktora zaznamenala recesiu na trovni minus 0,8 %.

Na zaklade optimistickych prognéz vyvoja svetovej ekonomiky sa
ocakava, Ze v roku 2029 staty BRICS plus dosiahnu hospodarsky rast.
Dlhodobo najvyssie tempa dosahuji Etiépia a Egypt. V Statoch vyva-
zajucich ropu mozno nad’alej o¢akdvat hospodarsky rast, i ked’ tento
vyvoj moze byt ovplyviiovany jej cenovymi vykyvmi.

V kazdom pripade staty BRICS plus vyznamnou mierou prispeji
k celkovému hospodarskemu rastu Statov rozsirenej skupiny BRICS
a podporia tak svoje postavenie vo svetovej ekonomike. Podobne ako
v pripade hospodarskeho rastu statov BRICS, BRICS plus, aj staty G7
celili systémovym Sokom z vonkajsieho prostredia.

3.4. Vyvoj realneho HDP statov G7

Priemyselne najvyspelejSie staty zoskupené v G7 za posledné viac
ako Styri roky celili vyraznym systémovym Sokom z vonkajsieho pro-
stredia. Graf 3.3 zobrazuje hospodérsky rast tychto statov za obdobie
od roku 2019 do 2023 s vyhladom na rok 2024.

Po relativne najdlhSom povojnovom oZiveni svetovej ekonomiky
v obdobi po svetovej finan¢nej krize, svetovej recesii a svetovej dlho-
vej krize v roku 2019 staty G7 zaznamenali pokles hospodarskeho
rastul®.

COVID-19 mal najvyraznej$i vplyv na hospodarsky rast statov G7
v roku 2020. Obmedzenie vyroby, zniZzenie domdceho a zahrani¢ného
agregovaného dopytu, narusenie dodavatel'sko-odberatel'skych vzta-
hov viedli k historicky najvdcsej recesii po druhej svetovej vojne.
Vsetky staty G7 sa dostali do recesie, ich hodnoty sa nachadzali
v zadpornom kvadrante, pri¢com najvac¢siu kumulovant zmenu minus

10 Udaje prezentované v texte Casti 3.4 st prevzaté z publikiacie MMF: IMF Publica-
tions, World Economic Outlook, April 2024 a sa v nej zahrnuté v rozsiahlej tabul'kovej
prilohe s ndzvom: Statistical Appendix, Table Output A2: Advanced Economies: Real
GDP and Total Domestic Demand (Annual percent change), 2016 - 2029; s. 139.
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12 % hospodérskeho rastu medzi rokmi 2019 a 2020 zaznamenala Velka
Britania. Podobne ako ostatné staty vo svetovej ekonomike aj staty G7
zaznamenali relativne vel'mi rychle ozivenie, pricom jednotlivé Staty
zaznamenali v roku 2021 vzostupny trend hospodérskeho rastu. Bol
vSak naruSeny geopolitickym napétim, geoekonomickou fragmenta-
ciou svetovej ekonomiky, pokracovanim vojnovych konfliktov, naru-
Senim dodévatel'sko-odberatel'skych vztahov a energetickou krizou,
sprevadzanou enormnym narastom miery inflacie vo vsetkych statoch.

Graf 33
Vyvoj realneho HDP statov G7 (2019 - 2024)
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Pozndmka. - Medzi rokom 2021 a rokom 2022 neboli zaznamenané vyraznejsie zmeny, preto rok 2022
nie je zaradeny v grafe.

Prameri: vlastné spracovanie z idajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

Hospodarky rast statov G7 v roku 2023 zaznamenal opat prudky
pokles vo vsetkych Statoch, pricom najvac¢si prepad zaznamenalo
Nemecko. Z grafu 3.3 d’alej vyplyva, Ze relativne najstabilnejsou eko-
nomikou v rdmci G7 v poslednom obdobi je ekonomika USA. Aj roku
2024 sa o¢akéava d'alsie mierne zhor$enie vyvoja hospodarskeho rastu
v pripade Franctzska, Japonska a Talianska. Tiez moZno ocakavat
mierne zlepSenie hospodarskeho rastu ndrodnych ekonomik Nemec-
ka, Kanady, Vel'kej Britanie a USA.
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Pri analyze predpokladaného vyvoja hospodarskeho rastu statov
G7 v roku 2029 mozno konstatovat, Ze na zdklade optimistického sce-
nara expertov MMF sa oc¢akéava relativne mierny rast HDP. Podobne
ako v predchadzajtcich rokoch a s vyhl'adom na roky 2024 a 2029 naj-
stabilnejsou ekonomikou G7 je ndrodnd ekonomika USA, ktora dosahuje
najstabilnej$i hospodarsky rast.

Charakteristickou ¢rtou vyvoja svetovej ekonomiky v sti¢asnosti st
relativne vel'mi nizke tempda hospodarskeho rastu v porovnani s ob-
dobim pred vznikom svetovej finan¢nej krizy. Okrem toho nizky objem
investicii do vedy a vyskumu, nizka produktivita prace a pretrvava-
jaca relativne nizka konkurencieschopnost statov G7 viedli k bezpre-
cedentne k najnizsim tempam hospodarskeho rastu v povojnovom
obdobi. Pod tento velmi nepriaznivy trend hospodarskeho rastu sa
podpisali aj systémové Soky z vonkajSieho prostredia, nastupujtci
proces transformacie, ale aj iné faktory spojené s relativne vysokym
a stéle rasticim bremenom verejného dlhu, prehlbovanim prijmovej
nerovnosti a rastom chudoby. Pri hodnoteni a porovnani vyvoja Sta-
tov BRICS vratane BRICS plus vo svetovej ekonomike je potrebné
poukazat na vyvoj vonkajsej makroekonomickej bilancie.

3.5. Vyvoj bezného tctu platobnej bilancie statov BRICS

Pri analyze postavenia statov BRICS vo svetovej ekonomike je po-
trebné poukazat na vonkajsiu makroekonomickt rovnovahu, ktord je
hodnotenim bezného G¢tu platobnej bilanciel. Graf 3.4 dokumentuje
vyvoj na beznom tcte platobnej bilancie statov BRICS za obdobie
rokov od 2016 do 2023 s vyhl'adom na rok 202412. Za sledované obdo-
bie su dva staty, Cinska Tudova republika a Ruska federacia, ktoré
dlhodobo dosahuju prebytky na beznom téte platobnej bilancie a na
druhej strane Brazilia, India a Juzna Afrika za sledované obdobie do-
sahovali deficity na beZnom tcte platobnej bilancie.

11 Bezny ucet platobnej bilancie zahffia obchodnua bilanciu (tovary asluzby) ainé
transakcie spojené so zahrani¢im.

12 Na vzajomne sutvisiacich troch grafoch (3.4 az 3.6) platobnej bilancie troch porovna-
vanych skupin $tatov boli zdmerne rovnako nastavené stupnice osi y pre percentudlne
vyjadrenie od minus 15 do 15. Vhodné je porovnat tym aj fluktuaciu alebo rozsahy tejto
makroekonomickej miery v troch porovnavanych skupinach statov.
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Graf 34
Vyvoj na beZnom tcéte platobnej bilancie statov BRICS (2016 - 2024)

15 -

10 ~

bezny Ucet platobnej bilancie (% HDP)
o

-10 -

.15 4
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

e Brazilia e Cina India JuZnd Afrika Ruska federacia
Prameri: vlastné spracovanie z idajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

V roku 2016 jednotlivé Staty zaznamenali rozdielny vyvoj na bez-
nom Ucte platobnej bilancie®: a) deficit na beZznom tucte platobnej bi-
lancie dosiahli Brazilia, India a Juzna Afrika, b) prebytok na beznom
Géte platobnej bilancie dosiahla Cinska 'udova republika a Ruska fe-
derécia. V ostatnych rokoch, t.j. 2017, 2018 a 2019, prebytky na bez-
nom Géte platobnej bilancii nad’alej dosiahli Cinska I'udové republika
a Ruska federacia. Ocakava sa, Zze v roku 2024 nebude dochadzat
k vyraznejsim zmenam vo vyvoji na beznom Gcte platobnej v Statoch
BRICS.

13 Udaje prezentované v texte asti 3.5 st prevzaté z publikacie MMF: IMF Publica-
tions, World Economic Outlook, April 2024 a st v nej zahrnuté v rozsiahlej tabul'kovej
prilohe s ndzvom IMF Publicatios, World Economic Outlook, April 2024, Statistical Ap-
pendix, Table Current Account Transactions A12: Emerging Market and Developing
Economies: Current Account Balances (Percent of GDP), 2016 - 2029, s. 157 - 159.
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3.6. Vyvoj bezného actu platobnej bilancie
statov BRICS plus

Podobne ako v pripade statov BRICS, aj nové ¢lenské staty BRICS
plus zaznamendvaja rozdielny vyvoj vonkajsej makroekonomickej
rovnovahy vyjadrenej beznym uctom platobnej bilancie. Graf 3.5
zobrazuje vyvoj na beznom tucte za obdobie rokov od 2016 do 2023
aj s vyhladom na rok 2024. Vzhladom na pretrvavajice systémové
Soky z vonkajsieho prostredia, ako aj pokracujtce vojnové konflikty,
spojené s neistotou vyvoja svetovej ekonomiky za skamané obdobie
mozno sledovat aj velké rozdiely vo vyvoji vonkajsich makroekono-
mickych nerovnovah tychto statov.

Na jednej strane rozvojové staty Egypt a Etiépia dlhodobo dosahu-
ja deficit na beznom tcte platobnej bilancie, na druhej strane $taty
vyvézajlce ropu, t.j. Saudskd Ardbia, Spojené arabské emiréty, ale
tiez Iran, dosahuja relativne vysoké prebytky na beznom tcte platob-
nej bilancie.

V obdobi relativne stabilného vyvoja svetovej ekonomiky, hlavne
v roku 2018, Staty vyvazajtce ropu dosiahli vysoké prebytky na bez-
nom ucte platobnej bilancie. Na druhej strane dva staty, tak Egypt,
ako aj Etiopia dosiahli deficit na beZznom acte.

COVID-19 vyrazne ovplyvnil vyvoj na beZznom tcte platobnej bi-
lancie. Obmedzenie produkcie spojené so zniZenim agregovaného
dopytu, hlavne po strategickej surovine, akou je ropa, minimalizova-
nie cestovatel'skych aktivit viedlo aj k vyraznym zmenam vo vyvoji
na beznom tucte platobnej bilancie Statov vyvazajacich ropu. V roku
2020 deficity na beznom tucte platobnej bilancie dosiahli Egypt,
Etiopia, Iran a Saudska Arébia. Jedinym Statom z tejto skupiny, ktory
dosiahol prebytok na beznom téte, boli Spojené arabské emiraty.

Charakteristickou ¢rtou vo vyvoji svetovej ekonomiky v roku 2021
bolo pokracujtice ozivenie, ktoré bolo spojené s vyssim dopytom po
rope v Statoch vyvézajacich ropu. To viedlo k tomu, Ze Iran, Saudska
Arabia a Spojené rabské emirdty dosiahli prebytky na beZznom tcte
platobnej bilancie. Tento trend pokracoval aj v roku 2022, hoci len s ma-
lymi odchylkami, t. j. Staty zavislé od vyvozu ropy, teda Iran, Saudska
Arabia a Spojené arabské emiraty, pokracovali vo svojich prebytkoch
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na beznom ucte platobnej a na druhej strane Egypt a Etiépia nad’alej
dosahovali deficity na beZznom tcte platobnej bilancie.

Graf 35
Vyvoj na beznom tcéte platobnej bilancie statov BRICS plus (2016 - 2024)
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Prameri: vlastné spracovanie z idajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

V roku 2024 sa ocakava zachovanie trendu vyvoja na beznom tcte
tejto skupiny $tatov, aj ked bude dochadzat k vyraznému zniZzeniu
prebytku na beZnom ucte vo vsetkych Statoch vyvazajacich ropu.
Napriklad podla prognéz MMF4 sa ocakéva, Ze Irdn, Saudska Arabia
a Spojené arabské emiraty dosiahnu prebytky na beZznom tcte platob-
nej bilancie. Aj d’alej sa da predpokladat, ze staty, ktoré dosahuju
v celom sledovanom obdobi deficit na beznom téte platobnej bilancie,
buda pokracovat v tomto trende, v pripade Etiopie dochiddza po-
stupne k vyraznému zniZenie deficitu na beznom tcte platobnej
bilancie.

14 Oficidlne prognézy expertov MMF st uvedené v dokumente: IMF Publications,
World Economic Outlook, April 2024, nachadzaji sa v rozsiahlej tabulkovej prilohe:
Statistical Appendix, Table Current Account Transactions A12: Emerging Market and Deve-
loping Economies: Current Account Balances (Percent of GDP), 2016 - 2029, s. 157 - 159.
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Prognézované hodnoty vyvoja beZzného ucétu platobnej bilancie
vroku 2024 v tejto skupine Stitov moze byt vyznamnou mierou
ovplyvnené pokrac¢ujacimi vojnovymi konfliktami, ale aj celkovou
neistotou vyvoja svetovej ekonomiky, spojeného svelmi nizkymi
tempami hospodarskeho rastu. Pri porovnani vyvoja vonkajsej makro-
ekonomickej rovnovéhy je dolezité poukézat aj na vyvoj v priemysel-
ne najvyspelejsich statoch sveta zoskupenych v G7.

3.7. Vyvoj bezného actu platobnej bilancie
statov G7

Vyvoj vonkajsej makroekonomickej rovnovéhy statov G7 bol po-
dobny ako v pripade statov BRICS a BRICS plus. Do tejto skupiny
Statov patria dva proexportne orientované Staty, Nemecko a Japon-
sko, ktoré dlhodobo dosahuja prebytky na beznom ucte platobnej
bilancie. Na druhej strane anglosaské staty, ako st Kanada, Vel'ka
Britania a USA, dosahuja dlhodobé deficity na beznych uctoch pla-
tobnej bilancie. Ostatné staty G7, hlavne eurépske staty Franctzsko
a Taliansko, dosahuju v prevaZnej miere prebytky na beZnom tucte
platobnej bilancie.

Graf 3.6 dokumentuje vyvoj na beZznom uacte platobnej bilancie sta-
tov G7 za obdobie rokov 2016 az 2023 s vyhl'adom na rok 2024. V roku
2016, ked’ sa svetovéd ekonomika nachadzala na trajektorii dlhodobé-
ho a stabilného hospodérskeho rastu, medzi staty dosahujtce preby-
tok na beznom ucte platobnej bilancie patrili Japonsko, Nemecko
a Taliansko. Deficity na beznom tcéte platobnej bilancie dosiahli Fran-
cuzsko, Kanada, Vel'ka Britania, a USA. Tento trend vyvoja na bez-
nom ucte Statov pokracoval aj vrokoch 2017, 2018 a 2019, hoci
s mensimi odchylkami v porovnani s rokom 2016%.

Prvy systémovy Sok spojeny s ochorenim COVID-19 v roku 2020
viedol aj k zmene vonkajSej makroekonomickej rovnovéhy statov G7.
Staty, ktoré dosahovali historicky relativne vysoké prebytky na

15 Oficidlne tdaje MMF interpretované v casti 3.7 st uvedené v dokumente: IMF Pub-
lications, World Economic Outlook, April 2024, nachadzaju sa v rozsiahlej tabul'kovej
prilohe: Statistical Appendix, Table Current Account Transactions A10: Advanced Eco-
nomies: Summary of Current Account Balances (Percent of GDP), 2016 - 2029, s. 154.
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beZnom tucte platobnej bilancie, zaznamenali mierne poklesy tohto
ukazovatela.

Graf 3.6
Vyvoj na beZnom tacéte platobnej bilancie statov G7 (2016 - 2024)
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Prameri: vlastné spracovanie z tdajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

V sticasnosti je velmi zloZzité predpovedat vyvoj vonkajsej ekonomic-
kej bilancie statov G7 do konca roku 2024, lebo existuja pokracujtce
rizikd vo vyvoji svetovej ekonomiky spojené s geopolitickym napatim,
geoekonomickou fragmentaciou, vysokou mierou rastu zadlZenosti
hlavne verejného sektora asmou narastajici objem dlhovej sluzby,
starntca populdcia, nedostato¢né investicie pre vedu a vyskum z ve-
rejnych zdrojov a s tym spojeny nizky rast produktivity prace, ktora
vyraznou mierou prispieva ku konkurencieschopnosti priemyselne
vyspelych statov zoskupenych v tejto skupine. Pri analyzach vyvoja
vonkajSej makroekonomickej rovnovahy je potrebné poukazat na
vyvoj devizovych rezerv.
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3.8. Porovnanie vyvoja devizovych rezerv medzi Statmi
BRICS a G7

Pri analyze makroekonomického vyvoja dvoch relativne rozdielnych
skupin Statov je dolezité zobrat do tvahy objem devizovych rezerv,
ktoré vytvéaraju dodatocny priestor v pripade potencialnych Sokov,
hlavne ak tieto sti z vonkajSieho prostredia. Okrem toho dostato¢ny
objem devizovych rezerv im umoznuje pouzit ich pri transakciach
a pri podpore stability kurzov jednotlivych narodnych mien. Tabul'ka
3.1 zobrazuje objemy devizovych rezerv statov BRICS a G7.

Pri porovnani objemu devizovych rezerv jednoznacne vyplyva, ze
Staty, ktoré sa proexportne orientované, dosahuja aj vyssi objem de-
vizovych rezerv. Okrem toho staty, ktoré dlhodobo dosahuja prebyt-
ky na beznom ucte platobnej bilancie, tiez dosahuja relativne velké
objemy devizovych rezerv. Pri analyze objemu devizovych rezerv
medzi statmi BRICS a G7 existuju vyrazne rozdiely.

Tabulka 3.1

Porovnanie objemu devizovych rezerv medzi statmi BRICS a G7

Stat Objem devizovych rezerv* (v mld. USD)
Franctuzsko 240,677
Japonsko 1 290,606
Kanada 116,251
O | Nemecko 339,800
Taliansko 69,810
USA 242,681
Velka Britania 183,952
Brazilia 352,705
¢« | Cina 3225817
2 | india 640,334
2| Juzné Afrika 53,473
Ruska federacia 600,700

*k 1. maju 2024.

Prameri: vlastné spracovanie podla addajov MMF.

Z tabulky 3.1 vyplyva, ze staty BRICS k1. méju 2024 dosiahli
celkovy objem devizovych rezerv 4 biliony 730 mld. a 29 miliénov
americkych dolarov v porovnani 2 bilionmi 483 mld. a 777 miliénov
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americkych dolarov. Z ¢iselnych ddajov objemu devizovych rezerv
vyplyva, ze staty BRICS dosiahli v rovnakom obdobi o 2 biliény 389
mld. a 252 miliénov americkych dolarov viac ako staty G7. Z tabulky
3.1 d'alej vyplyva, ze samotné Japonsko dosiahlo o0 97 435 mld. ame-
rickych doldrov viac ako vSetky ostatné staty G7 dohromady.

Podobne je to aj v pripade objemu devizovych rezerv v Statoch
BRICS, kde Cinska l'udova republika dosiahla o 2 biliény 219 mld.
a 639 milionov americkych dolarov viac ako vsetky ostatné staty
BRICS. Ak v pripade statov G7 objem devizovych rezerv savisi s vy-
vozom tovarov asluZieb, v pripade statov BRICS dosahuje vysoké
objemy devizovych rezerv hlavne Cinska ludova republika vyvozom
hotovych vyrobkov (ale tiez India), pri¢om Ruska federacia najvacsi
objem devizovych rezerv ziskava z vyvozu strategickych komodit,
akymi st ropa, zemny plyn a iné vzacne suroviny. Pri analyze vyvoja
dolezitych ukazovatelov a ich porovnania medzi statmi BRICS a stat-
mi G7 ma dolezité miesto stav Cistej investi¢nej pozicie.

3.9. Cista investi¢na pozicia statov BRICS a G7

Cista investi¢na pozicia je dolezitym ukazovatelom pre porovnanie
rozdielu medzi domécimi a zahrani¢nymi finan¢nymi aktivami. Tento
ukazovatel sa vyuZiva pri hodnoteni bilancie medzi aktivami a pasi-
vami. Inymi slovami, ¢ista investi¢éna pozicia porovnava rozdiel me-
dzi aktivami a zavdzkami. Tabulka 3.2 zobrazuje vyvoj ¢istej investic-
nej pozicie statov BRICS za obdobie od roku 2019 do roku 2022.

Na zéklade uvedenych tdajov v tabul'ke 3.2 mozno vo vSeobecnos-
ti konstatovat, Ze tie Staty, ktoré dosahuju relativne vysoké prebytky
na beznych uctoch platobnej bilancie, dosahuji aj kladnt hodnotu
Cistej investi¢nej pozicie. Z tabulky 3.2 dalej vyplyva, Ze Brazilia
a India dosahujt zapornt hodnotu cistej investi¢nej pozicie, pritom
Cinska I'udova republika, Juznd Afrika a Ruska federdcia dosahuja
kladné hodnoty cistej investi¢nej pozicie za obdobie rokov 2019 az
2022. Jednoznacne najvyssiu hodnotu ¢istej investi¢nej pozicie v po-
diele na svetovom HDP dosahuje Cinska I'udova republika.
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Tabulka 32
Vyvoj ¢istej investi¢nej pozicie statov BRICS (2019 - 2022)

Cistd investi¢éna pozicia
Staty BRICS v mld. USD v percentach svetového HDP

2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022
Brazilia -786 -552 -606 =777 -0,9 -0,7 -0,6 -0,8
Cina 2300 2287 2186 2531 2,6 2,7 2,3 2,5
India -375 -355 -362 -376 -0,4 -0,4 -0,4 -0,4
Juzna Afrika 31 112 110 70 0,0 01 01 01
Ruska federacia 359 517 485 762 0,4 0,6 0,5 0,8

Prameri: vlastné spracovanie podl'a tidajov z Investopedie: Economics; 28. april 2024 (Akhilesh Ganti,
2024).

Staty, ktoré maju proexportnt orientéciu, dosahujt aj vysoké hod-
noty cistej investi¢nej pozicie za obdobie rokov 2019 az 2022. Z ada-
jov tabulky 3.3 vyplyva, Ze Staty, ktoré dominuja v proexportnej
orientacii, dosahuji aj vysoké hodnoty cistej investicnej pozicie.
V danom pripade Japonsko, Kanada a Nemecko za celé sledované
obdobie dosahuju kladné hodnoty ¢istej investi¢nej pozicie. Taliansko
dosiahlo kladné hodnoty cistej investi¢nej pozicie v rokoch 2020 az
2022 s vynimkou roku 2019. Franctizsko, USA a Vel'ka Britdnia dosa-
hovali zdporné hodnoty cistej investi¢nej pozicie.

Tabulka 33
Vyvoj ¢istej investi¢énej pozicie statov G7 (2019 - 2022)

Cista investi¢na pozicia
Staty G7 v mld. USD v percentach svetového HDP
2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022
Franctizsko -667 -863 -949 -657 -0,8 -1,0 -1,0 -0,7
Japonsko 3271 3417 3809 3184 3,8 4,0 4,0 3,2
Kanada 473 745 1017 617 05 0,9 1,1 0,6
Nemecko 2260 2658 2984 2894 2,6 31 31 2,9
Taliansko -23 27 164 78 0,0 0,0 0,2 0,1
USA -11653 [-14707 |-17346 |-16476 -134 -174 -18,1 -16,4
Velka Britdnia -306 -493 -478 -335 -0,4 -0,6 -0,5 -0,3

Prameri: vlastné spracovanie podl'a tidajov z Investopedie: Economics; 28. april 2024 (Akhilesh Ganti,
2024).
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Na zédklade vzajomného porovnania cistej pozicie medzi Statmi
BRICS a statmi G7 podla tdajov tabulky 3.2 atabulky 3.3 moZzno
konstatovat, Ze tak staty BRICS, ako aj staty G7 maja vyrazne vzé-
jomne rozdielne hodnoty vyvoja ukazovatela ¢istej investi¢nej pozi-
cie, pricom najvyraznejsie zdporné hodnoty dosahuje USA tak v no-
minalnom vyjadreni hodnoty ¢istej investi¢nej pozicie, ako aj v podie-
le na svetovom HDP.

Pri porovnani makroekonomického vyvoja v jednotlivych Statoch
v kontexte makroekonomickej rovnovahy je potrebné poukazat na
vyvoj celkovej fiskélnej bilancie a verejného dlhu v skupine jednotli-
vych statov.

3.10. Porovnanie vybranych ukazovatelov
makroekonomického vyvoja statov BRICS,
BRICS plus a G7

Cielom tejto Casti je porovnat vyvoj vybranych makroekonomickych
ukazovatelov obdobia po svetovej finan¢nej krize, svetovej recesii
a svetovej dlhovej krize aZ po stacasnost s vyhl'adom do roku 2029 me-
dzi statmi BRICS, BRICS plus a statmi G7. Jednym z najdolezitejSich
makroekonomickych ukazovatel'ov je vyvoj v oblasti fiskélnej bilancie.

Celkowvad fiskdlna bilancia

Graf 3.7 zobrazuje vyvoj celkovej fiskalnej bilancie'® statov BRICS
za obdobie rokov 2015 s vyhladom do roku 202977.

Z grafu 3.7 vyplyva, Ze bol zaznamenany relativne vyrazny rozdiel
vo vyvoji celkovej fiskalnej bilancie medzi jednotlivymi statmi BRICS
za obdobie od roku 2015 aZ do roku 2023. Od roku 2015 $taty zosku-
pené v BRICS zaznamenali relativne vyssie fiskalne deficity s vynim-
kou Ruskej federacie a Cinskej fudovej republiky. Z uvedenych $tatov
jediny stat, ktory dosiahol v roku 2018 fiskalny prebytok, bola Ruska

16 Graf 3.7 predstavuje celkovu fiskdlnu bilanciu, t.j. rozdiel medzi vydavkami
a prijmami Statneho rozpoctu vratane amortizacie verejného dlhu.

17 Tato analyza za¢ina od roku 2015, ked bolo obdobie relativne stabilného vyvoja po
svetovej finan¢nej krize, po svetovej recesii a svetovej dlhovej krize.
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federacia. Ostatné Staty aj napriek relativne stabilnému vyvoju sveto-
vej ekonomiky a domécich ekonomik dosahovali v tom istom roku
fiskalny deficit.

Graf 37
Vyvoj fiskalnej bilancie staitov BRICS (2015 - 2029)
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Prameri: vlastné spracovanie z tdajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

Svetova ekonomiku a jednotlivé ekonomiky ¢lenskych statov BRICS
postihli systémové Soky z vonkajsieho prostredia. Vznik a rychle Sire-
nie ochorenia COVID-19 viedlo k vyraznému zhorseniu fiskalnej bi-
lancie vo v8etkych statoch BRICS. Uvedené zhorsenie fiskalnej pozicie
v jednotlivych Statoch bolo spdsobené hlavne prudkym poklesom
hospodarskeho rastu tak vo svetovej ekonomike, ako aj v jednotlivych
Statoch BRICS. V roku 2020 vSetky Staty zaznamenali vysoké fiskalne
deficity8.

18 Okrem uvedenej recesie, a tym zniZenia prijmov do statneho rozpoctu, jednotlivé
$taty zaznamenali zvysené vydavky do oblasti zdravotnictva, socidlnej oblasti, poskyto-
vania stimulov pre podnikatel'sky sektor, ale boli tiez zaznamenané zvysené vydavky
spojené s narusenim hodnotovych retazcov, ako aj rastom miery inflacie.
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Po relativnej stabilizacii z pandémie ochorenia COVID-19 vsetky
staty BRICS zaznamenali vyrazné zlepSenie fiskalnej bilancie v roku
2021. Najvyraznejsie zlepSenie fiskalnej bilancie zaznamenala Brazilia,
pricom Ruskéd federdcia zaznamenala opat fiskalny prebytok na
urovni 0,8 %.

Ruska invazia na Ukrajinu sposobila opéat zhorsenie fiskalnej bilan-
cie v jednotlivych statoch BRICS. Energeticka kriza viedla k zvyseniu
miery inflacie, geoekonomické fragmentdacia a neistota vo vyvoji sve-
tovej ekonomiky viedli k zhorSeniu celkovej fiskalnej bilancie jednot-
livych statov BRICS v roku 2023.

V roku 2024 sa o¢akava mierne oZivenie svetovej ekonomiky, ale tieZ
ozivenie jednotlivych ekonomik $tatov BRICS. Tento pozitivny trend
moze viest k zlepseniu fiskalnej bilancie jednotlivych statov. Napriklad
podla oficialnych prognéz Medzinarodného menového fondu z aprila
2024 sa oc¢akava, ze vSetky staty BRICS dosiahnu fiskalny deficit.

Podla oficialnej prognézy s vyhl'adom do roku 2029'° mozno ocaka-
vat d'alsie zlepsenie fiskélnej bilancie jednotlivych $tatov. Napriklad
sa o¢akava, ze Ruska federécia dosiahne ako jediny stat v tomto zosku-
penti fiskalny prebytok, pricom ostatné staty dosiahnu fiskélne defi-
city. Tieto zdanlivo prijatelné trendy mozu byt velmi ovplyvnené sa-
¢asnym geopolitickym napatim a geoekonomickym vyvojom, relativ-
nou nestabilitou vo vyvoji svetovej ekonomiky, zvySenymi vydavkami
na amortizaciu verejného dlhu, ktory moze vyrazne negativne ovplyv-
nit' vyvoj celkovej fiskalnej bilancie jednotlivych statov. Pri hodnoteni
fiskalnej udrzatel'nosti je dolezité poukazat na vyvoj verejného dlhu.

Verejny dlh stdtov BRICS

Vyvoj celkovej fiskédlnej pozicie vyraznou mierou ovplyviiuje aj
verejny dlh v jednotlivych statoch. Graf 3.8 zobrazuje historicky vy-
voj verejného dlhu statov BRICS za obdobie od 2015 do 2023 a's vy-
hfadom do roku 2029. Po svetovej financnej krize, svetovej recesii

19 Prezentované oficidlne prognézy MMF su zaprila 2024 publikované konkrétne
v: IMF, Fiscal Monitor April 2024; Chapter 1: Fiscal Policy in the Great Election Year;
Table A9: Emerging Market and Middle-Income Economies: General Government Overall
Balance (Percent of GDP), 2015 - 2029, s. 78.
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a svetovej dlhovej krize boli vytvorené relativne velmi priaznivé
podmienky na zniZenie verejného dlhu v statoch BRICS. V zaciatkoch
skiimaného obdobia, t. j. od roku 2015, tieto staty dosahovali relativne
nizke hodnoty verejného dlhu, napriklad Ruska federacia zaznamena-
la verejny dlh na drovni 15,3 %.

Graf 38
Vyvoj verejného dlhu stitov BRICS (2015 - 2029)
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Prameri: vlastné spracovanie z tdajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

Aj napriek stabilnému vyvoju svetovej ekonomiky od roku 2016
bol zaznamenany postupny nérast verejného dlhu hlavne v Brazilii,
ale tiez narast v Indii, Cinskej I'udovej republike a v Juznej Afrike.
Jedinym Statom, ktory dosiahol mierny pokles verejného dlhu v roku
2019 oproti roku 2015, bola Ruské federacia, ktord dosiahla verejny
dlh na arovni 13,7 %.

Prvy systémovy Sok z vonkajsieho prostredia v podobe ochorenia
COVID-19 mal vyrazny negativny vplyv na vyvoj verejného dlhu vo
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vsetkych Statoch BRICS?. Narast verejného dlhu bol ovplyvneny nielen
obmedzenim vyroby, zvySenim ndkladov v zdravotnictve a v oblasti
socidlneho zabezpecenia, podporou podnikatel'skych aktivit, ale tieZ
znizenim prijmov do narodnych rozpoctov jednotlivych statov, ako aj
narastom dlhovej sluzby.

V sticasnosti verejny dlh v statoch BRICS dosahuje vyssiu troven,
ako bola troven pred vznikom svetovej virusovej krizy. Mozno kon-
Statovat, Ze existuja velmi vel'ké rozdiely v arovni verejného dlhu
jednotlivych Statov tohto zoskupenia. Tento nepriaznivy trend je vy-
sledkom neporovnatelne nizsieho tempa hospodarskeho rastu vo
véacsine Statov BRICS.

Mozno predpokladat, Ze vydavky spojené s nastipenym procesom
transformacie sa budu aj nad’alej zvy$ovat, savisi to s nepredvidany-
mi ndkladmi v dosledku financovania klimatickej zmeny, financova-
nia cielov udrZzatelného rozvoja, ale tiez v spojeni s inymi vydavkami
stvisiacimi s financovanim zdravotnictva, socidlneho rozvoja, ako aj
vydavkami na obranou.

Podobne ako v pripade ¢lenskych statov BRICS, aj v novych ¢len-
skych statoch BRICS plus existuji vel'mi velké rozdiely vo vyvoiji cel-
kovej fiskalnej bilancie a verejného dlhu.

Vijvoj fiskdlnej bilancie statov BRICS plus

Staty zoskupené v BRICS plus ¢elia podobne ako takmer vietky taty
vo svetovej ekonomike vyzve udrzatelnosti verejnych financii, aj ked’
trend v tychto Statoch v porovnani so statmi G7 je ovel'a priaznivejsi.

Graf 3.9 zobrazuje vyvoj fiskalnej bilancie statov BRICS plus za
obdobie od roku 2015 s vyhladom do roku 2029. Pre tieto Staty je
Specificka aj strukttra jednotlivych ekonomik, ktoré sa orientované na
vyvoz strategickych surovin, hlavne ropy?'.

2 Prezentované oficidlne tdaje MMF st z aprila 2024 publikované konkrétne v: IMF,
Fiscal Monitor April 2024; Chapter 1: Fiscal Policy in the Great Election Year; Table
A9:Emerging Market and Middle-Income Economies: General Government Gross Debt
(Percent of GDP), 2015 - 2029, s 78.

21 Pre staty BRICS plus prijmy z vyvozu ropy a ropnych produktov predstavujt hlav-
ne prijmy do rozpoctov tychto statov. S ohladom na vel'kad zavislost od prijmov z ropy sa
tieto Staty vystavené aj velkym rizikdm vyvoja cien, ktoré st spojené s vysokou mierou
nestability tejto strategickej suroviny na medzindrodnych komoditnych trhoch.
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Graf 39
Vyvoj fiskalnej bilancie statov BRICS plus (2015 - 2029)
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Prameri: vlastné spracovanie z idajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

Od roku 2015 mozno vidiet rozdielny vyvoj fiskalnej bilancie tych-
to statov. Vroku 2015 dosiahli rozdielny vyvoj fiskdlneho deficitu.
Vyrazné rozdiely vyplyvaja tak zo struktary jednotlivych narodnych
ekonomik, ktoré st postavené na vyvoze ropy, ako aj od ceny ropy na
medzinarodnych komoditnych trhoch. Od zaciatku sledovaného ob-
dobia mozno sledovat linedrne zlepsenie fiskalnej bilancie, hlavne
v pripade Spojenych arabskych emiratov.

Podobne ako v ostatnych $tatoch vo svetovej ekonomike, aj v pri-
pade statov BRICS plus mozno sledovat opdtovné zvysenie fiskdlneho
deficitu v dosledku vzniku pandémie ochorenia COVID-19 v roku
2020.

Ruska invéazia na Ukrajinu viedla k energetickej krize, ktora sposo-
bila néarast cien strategickych surovin, hlavne ceny ropy, ¢o malo
velmi priaznivy vplyv na fiskdlnu bilanciu predovsetkym statov vy-
véazajucich ropu.

V dosledku vysokej miery nestability spojenej s geopolitickym
napatim a geoekonomickym vyvojom, ktory spdsobil fragmentaciu
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svetovej ekonomiky na jednotlivé ekonomické bloky, je vel'mi ndro¢né
predpokladat vyvoj fiskalnej bilancie v statoch BRICS plus v roku
2029.

Z optimistického scenara vyvoja sa predpokladéd aj napriek fiskal-
nemu deficitu vyrazné zlepsSenie celkovej fiskdlnej bilancie v jednotli-
vych Statoch, napriklad podla oficidlnych prognéz expertov MMF?2,
pricom sa ocakava fiskdlny prebytok v pripade Spojenych arabskych
emiratov. Pri hodnoteni vyvoja udrzatelnosti verejnych financii je po-
trebné zohl'adnit vyvoj verejného dlhu statov BRICS plus.

Vijvoj verejného dlhu statov BRICS plus

Vyvoj verejného dlhu statov BRICS plus je v porovani so Statmi
BRICS viac priaznivejsi. Graf 3.10 dokumentuje vyvoj verejného dlhu
tejto skupiny $tatov za obdobie od roku 2015 do 2023 s vyhladom do
roku 2029.

Od roku 2015 moZno sledovat relativhe nizku troven vyvoja
verejného dlhu?.

Od roku 2015 do roku 2019 mozno sledovat mierny ndrast verejné-
ho dlhu v pripade Irdnu, Saudskej Ardbie a Spojenych arabskych emi-
ratov, vyraznejsi pokles verejného dlhu v pripade Egypta a miernejsi
pokles v pripade Eti6pie. Podobne ako v ostatnych Statoch svetovej
ekonomiky, tak aj v pripade skupiny stdtov BRICS plus ochorenie
COVID-19 a jeho rychle Sirenie malo vel'ky vplyv na vyvoj verejného
dlhu. Vo vsetkych statoch bol zaznamenany narast verejného dlhu.

V stvislosti s moZznym vyvojom verejného dlhu v skupine Statov
BRICS plus mozZno poukazat na jeho relativne priaznivejsi trend
v porovnani s niektorymi $tatmi zoskupenymi napriklad v BRICS
alebo G7.

22 Prezentované oficidlne prognézy MMEF st z aprila 2024 publikované konkrétne v: IMF,
Fiscal Monitor April 2024; Chapter 1: Fiscal Policy in the Great Election Year; Table
A9/A17: Emerging Market and Middle-Income Economies/Low Income Developing
Countries (Etiépia): General Government Overall Balance (Percent of GDP), 2015 - 2029,
s. 78 a 86.

2 Jran, Saudska Arabia a Spojené arabské emiraty dosiahli prikladny vyvoj verejného
dlhu, ¢o predovsetkym stivisi so spradvnym nastavenim celého mechanizmu fungovania
riadenia verejnych financii.
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Graf 310
Vyvoj verejného dlhu statov BRICS plus (2015 - 2029)
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Prameri: vlastné spracovanie z tdajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

Aj napriek uvedenym relativne pozitivnym trendom vo vyvoji ve-
rejného dlhu moZzno konstatovat, Ze tieto tidaje maja skor optimistic-
ky scendr. Je potrebné tiez zdoraznit skuto¢nost, ze skupina novych
Statov, ktoré vstapili do pdévodného zoskupenia statov BRICS od
1. januéra 2024, dosahuje relativne lepsie vysledky vo vyvoji verejné-
ho dlhu ako pévodné c¢lenské staty BRICS, ktoré sa v zasade liSia aj
celkovou struktarou jednotlivych narodnych ekonomik. Pri porovna-
vani fiSkdlneho vyvoja je potrebné tiez poukazat na menej priaznivy
trend v oblasti fiskdlnej udrzatel'nosti v statoch G7.

Vijvoj fiskdlnej bilancie stitov G7

Udrzatelny vyvoj v oblasti verejnych financii je jednou z najdole-
zitejsich podmienok pre makroekonomicka stabilitu. Pri analyzach
vyvoja vo fiskédlnej oblasti je dolezité porovnat trend vyvoja celkovej
fiskalnej bilancie a verejného dlhu.
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Graf 3.11 zobrazuje vyvoj fiskalnej bilancie statov G7 za obdobie od
roku 2015 do 2023 s vyhladom do roku 2029. Vyvoj fiskalnej bilancie
v ramci ¢lenskych statov tejto skupiny je relativne rozdielny.

Aj napriek relativne dlhodobému hospodérskemu rastu po sveto-
vej financnej krize, svetovej recesii a svetovej dlhovej krize vSetky sta-
ty G7 neprijali dostato¢ne tc¢inné stabiliza¢né opatrenia na zabezpe-
¢enie udrzatelnosti vyvoja vo verejnych financiach.

V roku 2015, ked’ boli zaznamenané vyrazné rozdiely v oblasti fis-
kalnej bilancie, z uvedenej skupiny Statov dva staty, Nemecko a Ka-
nada, dosiahli velmi priaznivy vyvoj v oblasti fiskalnej bilancie, kde
Nemecko dosiahlo prebytok fiskalnej bilancie.

Graf 311
Vyvoj fiskalnej bilancie statov G7 (2015 - 2029)
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Prameri: vlastné spracovanie z idajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

Obdobie od roku 2015 do roku 2019 bolo relativne stabilnym vo
vyvoji fiskalnej bilancie. Nemecko a Kanada pokracovali v nasta-
penom trende fiskdlneho prebytku aj roku 2018. Na druhej strane
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niektoré staty (hlavne USA) pokracovali v zhorsujtcej sa fiskalnej bi-
lancii, ked’ v roku 2018 dosiahli deficit?4.

COVID-19 viedol vo vsetkych statoch k zhorseniu vyvoja fiskélnej
bilancie. V8etky Staty dosiahli historicky jeden z najvacsich fiskalnych
deficitov v povojnovom obdobi. Uvedené vyrazné fiskalne deficity
boli vysledkom lockdownu, zvySenych vydavkov na zdravotnictvo,
na socidlnu oblast a podporu podnikatel'ského sektora.

V strednodobom horizonte do roku 2029 mozno sledovat podla
prognéz MMEF vo vsetkych statoch relativne zlepSenie fiskalnej bilan-

cie, hlavne v pripade Kanady a Nemecka.

Vijvoj verejného dlhu stitov G7

Vyvoj verejného dlhu statov G7 dosahuje najvyssiu troven v po-
vojnovej histérii. Graf 3.12 zobrazuje vyvoj verejného dlhu tejto sku-
piny Statov za obdobie rokov od 2015 do 2023 s vyhladom do roku
2029. Podobne ako v pripade statov BRICS, BRICS plus, ani staty G7
nevytvorili dodato¢ny fiskalny priestor na zniZzenie verejného dlhu
v obdobi rokov 2015 az 20109.

Verejny dlh na zaciatku sledovaného obdobia, t.j. od roku 2015,
dosahoval relativne vysoké hodnoty. Vznik, rychle sirenie ochorenia
COVID-19 arelativna nepripravenost statov celit jeho dosledkom
viedli k zvySeniu verejného dlhu vo vSetkych priemyselne vyspelych
Statoch zoskupenych v G7. Hlboka recesia, obmedzenie vyrobného
procesu, narusenie obchodno-dodavatelskych vztahov, zvysené vy-
davky na zdravotnictvo, socidlne vydavky a poskytované investic-
nych stimulov pre podnikatelsky sektor zas viedli k zvySeniu verej-
ného dlhu vo vsetkych statov G7%.

24 IMF, Fiscal Monitor April 2024; Chapter 1: Fiscal Policy in the Great Election Year;
Table Al: Advanced Economies: General Government Overall Balance (Percent of GDP),
2015 - 2029, s. 70.

25 IMF, Fiscal Monitor April 2024; Chapter 1: Fiscal Policy in the Great Election Year;
Table A7: Advanced Economies: General Government Gross Debt (Percent of GDP), 2015
- 2029, s. 76.
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Graf 312
Vyvoj verejného dlhu G7 (2015 - 2029)
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Prameri: vlastné spracovanie z idajov MMF, World Economic Outlook, April (2024).

Vzhladom na vysoky verejny dlh a pokracujtci relativne vysoky
fiskalny deficit naklady spojené s dlhovou sluzbou buda predstavovat
neporovnatelné vyssie objemy prostriedkov zo Statnych rozpoctov
jednotlivych statov. Okrem toho v statoch G7 budu nad’alej postupne
narastat vydavky spojené s financovanim dochodkov. V doésledku
klimatickej zmeny a rychlo sa meniacich podmienok bude potrebné
dalej zvysovat vydavky na financovanie negativnych dosledkov zo
stidle intenzivnej$ich pohrom, prirodnych katastrof, na zabezpecenie
ekonomickej, energetickej a potravinovej sebesta¢nosti, zvySené vy-
davky na zdravotnictvo ako dosledok klimatickych zmien a ich vplyv
na zdravie obyvatelstva, ale tiez vydavky spojené s nastapenym
procesom transformdcie na digitadlnu, zelend a socidlne spravodliva
ekonomiku.

V dosledku zlyhania kompetentnych nédrodnych a medzindrodnych
institacii, ktoré nevytvorili podmienky na mierova koexistenciu zi-
vota I'udi na planéte, sa uvazuja dodato¢né zvysené vydavky na obra-
nu a bezpecnost. VSetky uvedené oblasti budt predstavovat zvysené
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vydavky z verejnych narodnych rozpoctov, ¢o zakonite neprispeje
k udrzatel'nosti verejnych financii do roku 2030.

Vzhl'adom na sticasné obdobie relativnej vysokej nestability vyvoja
svetovej ekonomiky je potrebné poukazat na postavenie statov BRICS
a BRICS plus v novych podmienkach, stivisiacich hlavne s procesom
historickej transformacie na zelent, digitdlnu ekonomiku pri zacho-
vani socidlnej spravodlivosti.

3.11. Perspektivy vyvoja statov BRICS

Od vzniku zoskupenia Stitov BRICS moZzno sledovat vyrazny
vzostup podielu na svetovom HDP, devizovych rezervach, ¢istej in-
vesti¢nej pozicii, svetovych zasobach ropy, ale hlavne podiel statov
BRICS na svetovych zasobach kritickych materidlov.

Graf 313

Podiel statov BRICS a BRICS plus na svetovej produkcii ropy vroku 2023
(v % celosvetovej produkcie v roku 2023)
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Prameri: vlastné spracovanie Statistical Review of World Energy, Energy Insitute (2023).
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Z grafu 3.13 jednoznacne vyplyva, Ze celkovy podiel statov BRICS
a BRICS plus predstavoval 42,4 %.

V nastapenom transforma¢nom procese budtt mat doleZzité miesto
tzv. kritické materidly. Podla spravy zverejnenej Eurépskou komisiou
s ndzvom Study on the critical raw materials for the EU 2023 (Publica-
tion Office of the EU, 2023) najvacsi podiel na celkovom objeme vy-
branych kritickych materidlov maju Cinska 'udové republika, Juzna
Afrika, Brazilia a Ruska federacia2¢.

Postupnym prehibenim vzajomnej spoluprace a s rozvojom zahra-
ni¢noobchodnych vztahov medzi ¢lenskymi statmi BRICS a novymi
¢lenskymi statmi BRICS plus moze dojst k zmene v platobnych a zac-
tovacich vztahoch. Namiesto pouZitia prvej a dominantnej rezervnej
meny - amerického dolara - niektoré Staty uz zacali pouZivat narod-
né meny. Tento trend moéZe viest k zmene postavenia amerického
dolara v medzinarodnych, menovo-finanénych, platobnych a zacto-
vacich vztahoch. V tomto kontexte renomovani odbornici poukazuja
na zacaty proces tzv. dedolarizacie vo svetovej ekonomike. Zatial sa
tvahy o tom, Ze ¢lenské staty BRICS vratane BRICS plus vytvoria spo-
loéntt menu. Vytvorenie jednotnej meny je dlhodoby proces a vzhla-
dom na rozdielnu $trukttru jednotlivych ekonomik, geografickt roz-
dielnost, ako aj ekonomickd droven v tejto skupine $tatov sa tento
zdmer moze stat dlhodobou vyzvou.

Z hladiska dodato¢nych $tatnych finanénych aktiv je potrebné
poukazat na obrovské objemy v statnych rezervnych fondoch (Sove-
reign Wealth Funds - SWFs). Okrem toho existuje v tychto Statoch
narastajtci technologicko-inova¢ny potencial. V statoch BRICS taktiez
prevlada relativne priazniva $truktira obyvatelstva v porovnani s prie-
myselne vyspelymi statmi.

26 Celkova ponuka vybranych kritickych materidlov v ramci jednotlivych statov pred-
stavuje nasledovné objemy: Cinska udova republika 86 % (erbium, eurépium, gadoli-
nium, holmium, lantana, luténium, neodym, praseodym, oterbium, vosk, thulium, yter-
bium, ytrium), Juzna Afrika 75 % (iridium, platina, rédium, ruténium) a Ruska federacia
40 % (paladium).
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Staty zoskupené v BRICS za obdobie od svojho vzniku dosiahli po-
vzbudivé vysledky pri porovnani vyvoja zdkladnych makroekono-
mickych ukazovatel'ov, ako aj na Grovni medzindrodnych ekonomic-
kych a politickych vztahov.

Aj napriek velkym rozdielom v Struktare jednotlivych narodnych
ekonomik a trovne ekonomického a socidlneho rozvoja clenské staty
BRICS, vratane statov BRICS plus dosiahli priaznivé vysledky v oblasti
podielu na svetovom HDP, devizovych rezervach, cistej investi¢nej
pozicii, priaznivej$i vyvoj v oblasti vonkajSej makroekonomickej rov-
novahy, ale tiez v stabilite a udrzatelnosti verejnych financii.

Staty BRICS zaznamenali vyrazny vzostup podielu na svetovom
HDP vyjadrenom v parite kipnej sile, kde prvykrat v roku 2023 do-
siahli vy$$iu droven ako ¢lenské staty G7. Naviac mozno ocakéavat, ze
staty BRICS buda nadalej pokracovat vo vzostupnom trende aj
v strednodobom a dlhodobom horizonte.

Clenské staty BRICS, vratane $tatov BRICS plus dosahujt priaznivej-
81 vyvoj na beznom tucte platobnej bilancie v porovnani so statmi G7.
Tento pozitivny trend je vyjadreny aj podielom statov BRICS na celko-
vych devizovych rezervach, ktory je neporovnatelny vyssi ako podiel
statov G7. Taktiez staty BRICS dosahujt priaznivejsi vyvoj Cistej inves-
ti¢nej pozicie v porovnani so statmi G7.

Najvyraznejsie rozdiely mozno sledovat vo fiskalnej oblasti. Prie-
myselne najvyspelejSie staty zoskupené v G7 dosahujt vysoky verej-
ny dlh. Tento je odrazom relativne vysokych fiskélnych deficitov, kto-
ré moézu mat negativny vplyv na dalsi socialno-ekonomicky vyvoj,
zabezpecenie potravinovej, ekonomickej a energetickej bezpecnosti.

Okrem toho tak staty BRICS, ako aj priemyselné vyspelé Staty
¢elia historicky najvdcsej vyzve pokracovat v procese transformécie,
¢o bude mat velky vplyv na verejné financie vratane zvysenych
vydavkov na dlhova sluzbu, starntcu populdciu, klimatickd zmenu
a obranu.

Je potrebné vychddzat z toho, Ze minimalne v strednodobom ho-

v v
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hospodarskeho rastu, na rozdiel od statov BRICS, ktoré dosahuja
a o¢akdva sa, ze nad’alej buda dosahovat neporovnatelné vyssie tem-
pa hospodarskeho rastu.

Aj napriek zlozitosti a nepredvidanosti d’alsieho socidlno-ekono-
mického vyvoja tak v statoch BRICS, BRICS plus, ako aj v ostatnych
Statoch vo svetovej ekonomike je viac ako kedykolvek predtym po-
trebna vel'mi tzka, konstruktivna a stcinné spolupraca. Tato by mala
byt orientovand na riesenie kritickych oblasti, akymi st zachrana na-
Sej vzacnej planéty, rieSenie kybernetickych ttokov, spolo¢ny postup
pri vyuzivani umelej inteligencie a vo vsetkych ostatnych oblastiach,
kde je potrebné spolo¢né tsilie tak statov BRICS ako aj statov G7
a ostatnych statov.

Prevaznd vicsina obyvatelov na zatial obyvatelnej planéte si zela
dlhodobtt mierovi koexistenciu medzi vsetkymi rozhodujacimi
zoskupeniami. V tomto kontexte bolo by vhodné, aby sa kontrapro-
duktivne vydavky, orientované na zbrojenie, mohli vyuzit v boji
s prehlbujacou prijmovou polarizaciou, rastom chudoby, v podpore
zabezpecenosti zdravia, ekonomickej, potravinovej a energetickej
bezpecnosti pre vsetkych I'udi zijacich na planéte. Najlep$im rieSenim
bude preto vzajomne vyhodnd spolupraca pri budovani stabilnych
mostov pre buduci udrzatelny zivot generécii na nasej vzacnej plané-
te Zem.
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4. VYVOJ GLOBALNEHO OBCHODU A CIEN PRIMARNYCH
KOMODIT

4.1. Vyvoj globalneho obchodu

Objem globalneho obchodu dosiahol v minulom roku (2023) pokles
01,2 % po zaznamenani 3,0 % expanzie v roku 2022 napriek vypuknu-
tiu vojenského konfliktu na Ukrajine. Pretrvavajtce tcinky vysokych
cien energii a infl4cie silno ovplyvnili najmé dopyt po priemyselnych
vyrobkoch, ktoré st predmetom medzinarodného obchodu. Dopyt by
sa mal v priebehu nasledujtcich dvoch rokoch postupne zotavovat,
ked sa infla¢né tlaky zmiernia a redlne prijmy domacnosti sa zlepsia
(WTO, 2024). Relativne nizky pokles objemu globalneho obchodu
s tovarom v roku 2023 zatienili silné regionalne rozdiely, ked'ze dovoz
prudko klesol v Eurépe, klesol v Severnej Amerike, stagnoval v Azii
a zvysil sa v hlavnych ekonomikéch vyvazajacich paliva. Slaby dopyt
znizil objem exportu v Eurépe a zabranil vyraznej§iemu oziveniu v Azii,
zatial' ¢o v inych regiénoch bol obraz zmieSany. Ak sa prognéza napl-
ni, Azia v rokoch 2024 a 2025 viac prispeje k rastu objemu obchodu.

Graf 4.1

Kvartalny vyvoj objemu globalneho obchodu stovarmi (sezénne upraveny
index 2015 = 100)
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Prameri: vlastné spracovanie na zaklade databazy World Trade Outlook, WTO (2024).
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Ak rozanalyzujeme objem globalneho obchodu s tovarmi v roku
2023, zistime, ze bol pocas celého roka 2023 vyrazne nad droviiou
pred pandémiou (pozri graf 4.1) av 4. stvrtroku klesol len mierne
v porovnani s prvym stvrtrokom 2022 (-0,6 %). Najvy3si objem ob-
chodu v tretom Stvrtroku 2022 mohol ¢iastocne odrazat prudky na-
rast cien komodit, ku ktorému doslo v priebehu roka, ak by neboli
plne zohl'adnené v obchodnych Sstatistikdch vykazujicich ekonomik.
Okrem tohto jedného kvartdlu moZno obchod v roku 2023 povaZovat
skor za stagnujuci nez za pokles.

Rast svetového HDP sa v roku 2023 tiez spomalil, ale nie tak vy-
razne ako rast objemu obchodu (pozri tab. 4.1). Rast redlneho HDP
(vazeny vyraznymi vymennymi kurzmi) sa vroku 2023 zniZil na
2,7 %, ato z3,1 % v predchddzajacom roku. Oc¢akava sa, Ze rast HDP
zostane pocas nasledujacich dvoch rokov prevazne stabilny, v roku
2024 klesne na 2,6 % a v roku 2025 sa vrati na 2,7 % (WTO, 2024).

Ked' sa pozrieme na exportny vykon regiéonov v roku 2023, vidime,
Ze najvyssi ndrast exportu z hladiska objemu zaznamenal region Se-
vernej Ameriky o0 3,7 % v porovnani s takmer rovnakym rastom v pre-
chadzajicom roku. Nasleduje regiéon Afrika 03,1 % po 2,4 % poklese
v roku 2022. Export Eurépy zaznamenal v roku 2023 druhy najvacsi
pokles rastu objemu exportu 02,6 % v porovnani s 3,7 % rastom v pred-
chadzajacom roku. Najvac¢si pokles objemu exportu zaznamenal re-
gi6n Spolocenstva nezavislych §tatov (SNS), ten zaznamenal v roku
2023 d'alsi pokles objemu exportu, ktory sa prehlboval od roku 2019
na -6,2 % v roku 2023. Regién Azie, ktory je exportne orientovany,
zaznamenal v roku 2023 d'alsie spomalenie, a to z 0,4 % v roku 2022
na 0,1 % v roku 2023 (pozri tab. 4.1 a graf 4.2).

Co sa tyka importu, vietky regiéony okrem dvoch zaznamenali
v roku 2023 pokles objemu importu. Najvacsi pokles zaznamenal re-
gion Eurépa 04,7 %, nasleduji regiony JuZnej a Severnej Ameriky
03,1% ao2% podla poradia. Najvyssi ndrast importu v roku 2023
zaznamenal regién SNS o 18,8 %. Nasleduje regién Stredny vychod,
ked dosiahol 9,8 % (pozri tab. 4.1 a graf 4.3). Prvé odhady WTO
z roku 2023 predpokladali, Ze region Azie dosiahne v roku 2023 naj-
vyssi narast importu s takmer 15 %. V skuto¢nosti spominany region
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zaznamenal dalsi pokles 00,6 % v porovnani s0,7 % poklesom
v predchadzajicom roku.

Tabulka 4.1

Svetovy obchod s tovarmi podl'a objemu a realny HDP (ro¢na zmena v %, 2020
-2025)

2020 2021 2022 2023 20241 20251
Objem globdlneho obchodu? -5,0 9,6 3,0 -1,2 2,6 3,3
Export
Severna Amerika -9,2 6,4 3,8 3,7 3,6 3,7
Juzna Amerika -5,0 6,6 29 1,9 2,6 1,4
Eurépa -7,7 8,1 3,7 -2,6 1,7 2,8
Spolocenstvo nezédvislych statov -1,0 -1,8 2,1 -6,2 53 1,7
Afrika -7,2 4,2 -2,4 31 5% 24
Stredny vychod -6,5 -0,8 6,6 -1,6 B¥5 2,2
Azia 0,6 13,1 04 01 34 34
Import

Severna Amerika -5,2 11,9 5,7 -2,0 1,0 33
Juzna Amerika -9,6 24,8 4,2 -3,1 2,7 34
Eurépa -7,2 8,8 6,0 -4,7 0,1 3,1
Spolocenstvo nezdvislych statov -5,4 10,3 -6,1 18,8 -3,8 2,9
Afrika -15,5 74 8,8 -2,4 4,4 1,6
Stredny vychod -9,7 13,8 14,1 9,8 1,2 2,1
Azia -1,0 10,5 0,7 0,6 5,6 47
Svetovyy HDP v trhovych cendch (rastv %)  -3,1 6,2 3,1 2,7 2,6 2,7
Severna Amerika -3,3 5,8 2,1 24 2,0 1,7
Juzna Amerika -6,3 7,7 4,0 2,0 1,5 2,5
Eurépa -59 6,3 3,5 09 11 1,7
Spolocenstvo nezdvislych statov -2,4 5,5 0,1 3,5 2,6 19
Afrika -24 4,7 3,7 2,9 32 39
Stredny vychod -39 4,1 6,5 1,6 2,7 34
Azia -0,7 6,5 3,3 4,2 4,0 3,8

1 Udaje za roky 2024 a 2025 st prognézované timom WTO.
2 Priemer exportu a importu.

Prameri: WTO (2024).
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Graf 4.2

Podiel regiénov na raste objemu globalneho exportu (v %)
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Prameri: vlastné spracovanie na zéklade iidajov WTO (2024).

Graf 43

Podiel regiénov na raste objemu globalneho importu (v %)
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Prameri: vlastné spracovanie na zéklade iidajov WTO (2024).

Vijvoj obchodu z hl'adiska hodnoty

Hodnota svetového obchodu s tovarom v americkych dolaroch (me-
rand priemerom vyvozu a dovozu) klesla v roku 2023 05 % na 24,01
biliéna amerického doléra (pozri tab. 4.2). Pokles V poklese na strane
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exportu viedli krajiny exportujtice ropu a zemny plyn ako napriklad
Norsko, ktorého export sa prepadol o 30 %, nasledovala Ruska federéacia,
ktorej export sa prepadol o 28 %, d'alej Katar a Saudskéd Arabia s 26 %
a22 % podla poradia. Rovnako bol zaznamenany pokles exportu
v azijskych priemyselne orientovanych ekonomikach vratane Ciny
(-5 %), Japonska (-4 %) a Korejskej republiky (-8 %). Ostatné velké
ekonomiky zaznamenali mensi pokles alebo dokonca mierny narast
vratane Spojenych statov (-2 %), Nemecka (+1 %) a Mexika (+3 %).

Vyvoz Eurdpskej tnie ako celku do zvysku sveta vzrastol o2 %,
zatial ¢o obchod v ramci EU klesol o 1 %, takze celkovy vyvoz vo vy-
jadreni v americkych doldroch zostal rovnaky. Medzitym dovoz tova-
ru klesol vo vacsine ekonomik, ¢iastocne v dosledku klesajtcich cien
komodit, ako je zemny plyn, ktorého cena v roku 2023 klesla v prie-
mere o0 63 %. Vsetky velké ekonomiky zaznamenali pokles s vynim-
kou niekolkych velkych vyvozcov energie vratane Spojenych arab-
skych emiratov (+7 %), Ruskej federacie (+10 %) a Saudskej Arébie
(+11 %) (WTO, 2024).

Graf 44
Medziroény rast globdlneho obchodu podla produktu (v %)
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Prameri: vlastné spracovanie na zaklade tdajov WTO (2024).
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Globalny obchod zaznamenal v minulom roku (2023) pokles rastu
takmer vo vsetkych skupinovych tovaroch (okrem automobilovych pro-
duktov, ostatnych strojov a potravin, ktoré dosiahli 17 %, 4 % al %
podla poradia). Najvacsi pokles zaznamenali skupiny tovarov, paliva,
zelezo a ocel a textil 19 %, 15 % a 11 % podla poradia (pozri graf 4.4).

Ked' vsak porovname vyvoj globalneho obchodu s tovarmi v roku
2023 s rokom 2019, zistime, Ze vSetky skupinové tovary zaznamenali
v roku 2023 solidny rast.

Graf 45
Globilny export tovarov (v mld. americkych dolirov) a medziroény rast (v %)
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Prameri: vlastné spracovanie na zéklade tiidajov WTO (2024).

V dosledku poklesu cien energetickych komodit vyvoz tovaru zo
Spojenych $tatov zaznamenal v roku 2023 pokles 02,2 % po takmer
18 % raste v roku 2022 a 0 23 % raste v roku 2021. Z rovnakého doévo-
du vyvoz tovaru zo Saudskej Arabie zaznamenal v roku 2023 prepad
021,6 % po zna¢nom raste v minulom roku (2022) 049 %, ¢o viedlo
k zhorSeniu pozicie krajiny v rebricku najvacsich exportérov tovaru,
a to zo 16. miesta na 19. miesto. Zna¢ny prepad o 28 % v exporte tova-
rov zaznamenala aj Ruska federacia, ¢o viedlo k zhorSeniu pozicie
krajiny v rebri¢ku najvac¢sich exportérov tovaru v roku 2023 o 4 miesta
smerom nadol v porovnani s predchadzajacim rokom, a to z 10. miesta
v roku 2022 na 14. miesto. Prepad exportu tovarov dosiahli aj ex-

portne orientované krajiny juhovychodnej Azie na &ele s Cinou, ktora



99

zaznamenala 5 % prepad, dalej Juzna Kérea, Hongkong, Singapur
a Taiwan, ktoré zaznamenali pokles exportu tovaru o8 %, 6 %, 8 %
a 10 % podla poradia (pozri tab. 4.2).

Tabulka 42

Vv

Najvicsi svetovi exportéri a importéri tovarov vroku 2023 (hodnota v mld.
americkych dolarov)

Miesto Exportér Hodnota| Podiel |Miesto Importér Hodnota | Podiel
1. |Cina 3380 17,5 1. |USA 3173 15,9
2. | Extra-EU export 2761 14,3 2. | Extra-EU import 2717 13,6
3. |UsA 2020 10,4 3. [Cina 2 557 12,8
4. |Japonsko 717 3,7 4. | Spojené kralovstvo 791 4,0
5. |Kérejska republika 632 33 5. [Japonsko 786 3,9
6. | Mexiko 593 3,1 6. |India 673 34
7. |Hongkong, Cina 574 3,0 7. |Hongkong, Cina 654 3,3

doméci export 21 0,1 odlozeny import! 184 09

reexport 553 29
8. |Kanada 569 2,9 8. [Korejska republika 643 3,2
9. | Spojené kralovstvo 521 2,7 9. | Mexiko 621 31
10. |SAE!? 488 2,5 10. |Kanada 570 29
11. |Singapur 476 2,5 11. |SAE!?2 449 2,3

domaci export 213 1,1

reexport 263 14
12. | ¢éinsky Tchaj-pej 432 2,2 12. | Singapur 423 2,1
odlozeny import! 160 0,8
13. |India 432 2,2 13. évajéiarsko 364 1,8
14. | Ruska federacia 424 2,2 14. | Turecko 362 1,8
15. |Svajéiarsko 420 2,2 15. | ¢éinsky Tchaj-pej 359 18
16. | Australia 371 1,9 16. | Vietnam 326 1,6
17. | Vietnam 354 1,8 17. | Ruska federacia3 304 1,5
18. | Brazilia 340 1,8 18. [Thajsko 290 1,5
19. |Saudska Arabia 322 1,7 19. | Austrélia 288 1,4
20. |Malajzia 313 1,6 20. |Malajzia 266 1,3
21. | Thajsko 285 15 21. |Brazilia 253 13
22. |Indonézia 259 1,3 22. |Indonézia 222 1,1
23. | Turecko 256 1,3 23. |Saudska Arabia 211 1,1
24. | Norsko 174 09 24. |Filipiny 133 0,7
25. |Irak! 116 0,6 25. |Juzna Afrika?! 131 0,7
26. |Juzna Afrika 111 0,6 26. |Irak! 96 05
27. |Katar! 97 0,5 27. | Noérsko 95 0,5
28. | Cile 95 05 28. |Izrael 91 05
29. |Iran! 91 05 29. |[Cile 86 04
30. |Kuvajt! 85 04 30. |Egypt! 79 04
Svet celkom 19 350 100,0 Svet celkom 19912 100,0

1 Odhady WTO.

2SAE - Spojené arabské emiraty.
3 Import je hodnoteny FOB.

Prameri: WTO (2024), <https:/ /www.wto.org/english/res_e/booksp_e/trade_outlook24_e.pdf>.
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Svetovy obchod s komerénymi sluzbami napriek spomaleniu vzras-
tol v roku 2023 medziro¢ne 09 %, k ¢omu vyznamne prispel rast slu-
zieb cestovného ruchu, ktory medziro¢ne vzrastol o 38 %. Rast ces-
tovného exportu bol pozitivny, ale zostal slaby na trovni 4 % v po-
rovnani s rokom 2019. Prepravné sluzby zaznamenali pokles o 8 %, ¢o
¢iasto¢ne mozno pripisat Gtokom na obchodné lode v Cervenom mori
pocas poslednych dvoch mesiacov roku 2023 (pozri WTO, 2024). Pre-
pravné sluzby predstavuju takmer S$tvrtinu globdlneho obchodu
s komer¢nymi sluzbami.

Graf 4.6
Globalny export s komerénymi sluzbami (v mil. americkych dolarov)
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Prameri: vlastné spracovanie na zdklade udajov WTO (2024), <https://www.wto.org/english/
res_e/publications_e/trade_outlook24_e htm>.

Z adajov WTO vyplyva, ze Ruska federdcia zaznamenala v roku
2023 najvacsi medziroény pokles v exporte komerénych sluZzieb spo-
medzi 30 najvacsich exportérov o 16 % po minuloro¢nom pokles o 7 %,
ato z57 mld. amer. dolarov v roku 2021 na 40 mld. amer. dolarov
v roku 2023. Naopak jej import s komerénymi sluzbami zaznamenal
v roku 2023 rast 0 7 % po minuloro¢nom poklese 05 %, a to z 74 mld.
amer. doldrov v roku 2021 na 75 mld. amer. dolarov v roku 2023, ¢o
prirodzene viedlo k rastu jej podielu na celkovom svetovom importe
s komerénymi sluzbami z 1,1 % v roku 2022 na 1,3 % v roku 2023.
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Tabulka 43

Najviacsi exportéri a importéri komercnych sluzieb s vynimkou obchodu v ramci
EU za rok 2023 (hodnota v mld. americkych dolarov)

Miesto Exportér Hodnota| Podiel |Miesto Importér Hodnota | Podiel
1. |Extra-EU export 1438 22,4 1. |Extra-EU import 1246 21,1
2. |USA 966 15,1 2. |USA 694 11,7
3. | Spojené kralovstvo 581 91 3. [Cina 549 9,3
4. |Cina 380 59 4. | Spojené kralovstvo 389 6,6
5. |India 344 5,4 5. [Singapur 295 5,0
6. |Singapur 328 51 6. |India 247 4,2
7. |Japonsko 201 31 7. |Japonsko 225 3,8
8. |Svajciarsko 168 2,6 8. |Svajciarsko 191 32
9. |SAE! 165 2,6 9. |Kanada 154 2,6

10. |Kanada 147 2,3 10. | Korejska republika 149 2,5
11. | Korejska republika 124 1,9 11. |SAE! 108 1,8
12. | Turecko 101 1,6 12. |Saudska Arabia 87 1,5
13. |Hongkong, Cina 99 1,5 13. | Brazilia 81 1,4
14. |Izrael 84 1,3 14. |Hongkong, Cina 79 1,3
15. | Australia 75 1,2 15. | Ruska federacia 75 1,3
16. [Thajsko 62 1,0 16. | Australia 73 1,2
17. | éinsky Tchaj-pej 54 038 17. | Mexiko 69 12
18. | Mexiko 52 0,8 18. [Thajsko 65 1,1
19. | Norsko 52 0,8 19. | ¢insky Tchaj-pej 64 11
20. |[Saudska Arabia 50 0,8 20. |Nérsko 61 1,0
21. |Filipiny 48 0,7 21. |Malajzia 52 0,9
22. |Brazilia 44 0,7 22. |Indonézia 51 0,9
23. | Malajzia 42 0,7 23. | Turecko 48 0,8
24. |Ruska federacia 40 0,6 24. |Izrael 47 0,8
25. | ¢insky Macao 38 0,6 25. | Katar 36 0,6
26. |Egypt 35 05 26. |Filipiny 29 0,5
27. |Indonézia 33 0,5 27. | Vietham 29 0,5
28. |Katar 29 0,5 28. [ Kuvajt 28 0,5
29. |[Maroko 26 0,4 29. | Ukrajina 23 0,4
30. | Vietnam 19 0,3 30. [Argentina 23 0,4

Svet celkom 6416 100,0 Svet celkom 5915 100,0

1SAE - Spojené arabské emiraty.
Prameri: WTO (2024), <https:/ /www.wto.org/english/res_e/publications_e/trade_outlook24_e htm>.
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Druhy najvacsi pokles v exporte komerénych sluZzieb v roku 2023
zaznamenala Cina, a to medzirocne 010 %, a to z422 mld. americ-
kych dolarov na 380 mld. americkych dolédrov. Naopak, jej import
komerénych sluzieb medziro¢ne vzrastol v roku 2023 019 %. Podiel
¢inskeho exportu komerénych sluzieb predstavoval v roku okolo 6 %
globalneho exportu komerénych sluZzieb, pricom jej podiel z globalne-
ho importu komerénych sluzieb predstavoval v roku 2023 okolo 9,3 %
(pozri tab. 4.3).

4.2. Vyvoj cien primarnych komodit

Geopolitické napitie v prvych mesiacoch roku 2024 najma v regié-
ne Blizkeho vychodu sposobilo tlaky na zvysenie ceny kltucovych
komodit. Utoky na obchodnych lodiach, ktoré sa zacali v novembri
2023 na Cervenom mori, sposobili paniku na svetovych trhoch s ko-
moditami, no vel'moci vyslali signdl (vytvorenie aliancie na ochranu
obchodnych lodi na medzinarodnych moriach viedlo k upokojeniu
situdcie), ¢o zmiernilo tlaky na rast cien komodit.

Napriek tomu rok 2023 bol rokom spomalenia rastu, dokonca po-
klesu cien komodit, najmé& po oziveni cien primarnych komodit, ktoré
zacfalo v roku 2021 a pokracovalo aj vroku 2022, ked zaznamenali
medziroény rast 0 45 %. Podla Commodity Markets Outlook (World Bank
Group, 2024) index cien primarnych komodit v roku 2023 zaznamenal
medziro¢ny pokles 24,2 %, ¢o predstavuje najprudsi pokles od pan-
démie ochorenia COVID-19.

Ceny komodit v roku 2023 pokrac¢ovali v miernom spomaleni, kto-
ré zacalo v poslednom kvartali roku 2022 vplyvom slabého dopytu
v dosledku nizkeho rastu globalnej ekonomiky. Index cien komodit
zaznamenal v roku 2023 pokles takmer u vsetkych komodit. Najvacsi
pokles zaznamenal index hnojiva medzirocne 0 34 % a index energe-
tickych komodit medziro¢ne o viac ako 24 % (pozri graf 4.7).
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Graf 47

Vyvoj mesac¢ného indexu cien vybranych komodit (2010 = 100)
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Prameri: spracovanie autora na zaklade World Bank Group, Commodity Markets Outlook, database
(2024).

Ocakava sa, ze index cien komodit Svetovej banky klesne o3 %
v roku 2024 a4 % v roku 2025 (World Bank Group, Commodity Markets
Outlook, April 2024). Hoci ceny komodit sa maja trochu zmiernit,
oc¢akava sa, Ze zostanu priblizne o 38 % nad priemernymi Groviami ro-
kov 2015 - 2019. Relativne stabilna zékladna predpoved pre mnohé
ceny naznacuje tesne vyvazené trhy. Ponuka komodit je vo vSeobec-
nosti nastavena na zlepsenie, ale o¢akava sa tiez, Ze dopyt po komodi-
tach stapne - dokonca aj na pozadi stale utlmeného globalneho rastu
HDP - pretoze priemyselna aktivita a rast obchodu sa po stagnéacii
v roku 2023 upevnia. Ciasto¢ne to odrdZa o¢akéavania rozsiahleho, aj
ked meraného, globalneho menového uvolnenia. V Cine je dopyt po
energii a zakladnych kovoch podporovany expanziou investicii do in-
frastruktary a vybranych odvetvi - vratane obnovitel'nej energie, elek-
troniky a elektrickych vozidiel - aj ked sa sektor nehnutelnosti nad’alej
stagnuje. VSeobecnejSie povedané, pokracujice tsilie o znizenie glo-
balnych emisii uhlika predznamendava zrychl'ujtci sa dopyt po roznych
kovoch a mineraloch, ktoré st klI'i¢ové pre energetickt transformaciu
(World Bank Group, Commodity Markets Outlook, April 2024). Detail-

nejsie ceny ropy a zemného plynu analyzujeme v nasledujuacej ¢asti.
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Vyvoj cien ropy

Rok 2023 priniesol na energetické trhy vitant zmenu v podobe ne-
¢akanej stability vyplyvajtcej z absencie dodato¢nych exogénnych So-
kov, ktorymi boli energetické trhy opakovane zasahované od vypuk-
nutia globalnej pandémie v roku 2020. Priemernd cena ropy pocas
roka dosiahla cenu 82 americkych dolarov za barel. Pri¢om rok zaca-
la na arovni 82 americkych dolarov za barel a ukoncila na 78 americ-
kych dolarov za barel. Ro¢ny rozptyl cien ropy Brent dosiahol
2019, avolatilita na tomto trhu sa, napriek vsetkym turbulencidm,
ktoré trh s ropou pocas roku zazil, vrétila na predkrizova troveri.

Na zaciatku roka 2023 vyhodnocoval trh primarne dve nezndme,
aky nérast dopytu sposobi znovuotvorenie c¢inskej ekonomiky po
ukonceni protipandemickych opatreni a ako zasiahne embargo na do-
voz ropy a ropnych produktov export Ruska. Ako sa pocas roka uka-
zalo, tieto udalosti nenarusili globalnu ponukovo-dopytovi rovnovahu.
Rusko dokonca v marci 2023 pristapilo kjednostrannému zniZeniu
exportu ropy o 500-tis. barelov za den (bld) do krajin, ktoré zaviedli
sankcie na export ruskej ropy. Dovodom takéhoto kroku mohla byt
podla IEA (2023a) aj snaha zvysit ceny ropy, kedze rusky rozpocet pre
rok 2023 pocital s vyskou ceny ropy 70,10 americkych dolarov za ba-
rel, zatial ¢o v januari dosiahla cena ruskej ropy 49,48 americkych do-
larov za barel, ¢o sa prejavilo v medziro¢nom prepade fiskalnych pri-
jmov 048 %. India spolu s Cinou na za¢iatku roka 2023 odoberali uz
70 % ruského exportu ropy, pricom pri Indii to znamenalo, Ze Rusko
pokryva 40 % indického importu ropy, a pri Cine 20 % importu ropy,
o pre tieto krajiny za¢inalo predstavovat bezpe¢nostné riziko. Dalsi
rast ruského podielu na ich importe uz nebol v ich bezpe¢nostnom
zaujme (IEA, 2023b). Cena ropy zaznamenala prepad k 75 americkym
dolarom za barel v marci, pricom spastacom prepadu bola docasna
nestabilita na finanénych trhoch vyvoland bankovou krizou v USA.
Prepad cien zastavilo aprilové vyhlasenie OPEC-u o znizeni produk-
cie 01,16 mil. barelov za den (d’alej mbld) (IEA, 2023c). Viac ako de-
satdoldrovy narast, ktoré toto ozndmenie vyvolalo, vSak nemal dlhé
trvanie, pretoze v aprili dosiahol rusky export ropy navzdory vyhla-
seniam o dobrovolnych obmedzeniach 8,3 mbld (IEA, 2023d), svoje
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maximum od spustenia invéazie na Ukrajine a okrem necakane silnej
ponuky tlacil cenu nadol aj sentiment na trhoch, ktory bol ovplyvne-
ny vysokymi udrokovymi sadzbami centralnych bank a obavami
Z moznej recesie. Svoje ro¢né minimum dosiahla ropa pocas jina na
arovni tesne pod 72 americkymi doldrmi za barel.
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Prameri: vlastné spracovanie podla tdajov ICE <www.ice.com>.

Tu sa pre pokles cien zastavil, kedze pocas leta 2023 dosiahol dopyt
po rope historické maximum 103 mlbd (IEA, 2023e). Spolu so zniZe-
nou produkciou, najméd zo strany Saudskej Arabie, ktord prepustila
miesto najvacsieho producenta v karteli OPEC+ Rusku, viedla kombi-
nacia spomenutych faktorov k opatovnému ndrastu cien. Ten sa zrych-
lil v septembri, ked” Rusko spolu so Saudskou Ardbiou ne¢akane ozna-
mili prediZenie produkénych gkrtov vo vyske 1,3 mbld a do konca
roka sa cena ropy Brent vysplhala na svoje rocné maximum 96,55 do-
larov za barel. Celkovo tak OPEC z trhu stiahol od zaciatku roka
priemerne 2,5 mbld produkcie. Napriek tomu, Ze v oktébri sa po tto-
ku teroristickej organizacie Hamas na Izrael do popredia dostala opat
geopolitika, ceny ropy v raste nepokracovali. Cenu ropy zacala viac
determinovat realita fyzického trhu, najma anemicky dopyt po ben-
zine v USA, ktory sa dostal na dvadsatrocné minima a pokracujtice
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uvedomenie, Ze vys$sie trokové sadzby brzdiace ekonomicku aktivitu
nebudd len kratkodobou epizédou (IEA, 2023f). Napriek obavam
z eskalacie konfliktu na Blizkom vychode ostali ceny ropy na klesaju-
cej trajektorii a do decembra stratili zo septembrovych maxim 25 do-
larov za barel, ked sa v decembri obchodovali na trovni 74 dolarov
za barel. To sa stalo aj napriek oznameniu zoskupenia OPEC+ predi-
zit obmedzenia produkcie aj pocas prvého kvartalu 2024, kedze silny
narast produkcie bol zaznamenany na americkom kontinente, najma
v USA nasledovanych Braziliou a Guyanou. Navzdory ohlasenym
Skrtom pritom v stvrtom kvartali 2023 dosiahol devidtmesa¢né ma-
ximum aj export ropy z Ruska, a to na tirovni 7,8 mbld (IEA, 2024a).

Ponuka, dopyt a zdsoby

Priemernd produkcia ropy v roku 2023 dosiahla 101,75 mbld, ¢o
predstavovalo medziro¢ny narast 01,9 %. Globalna spotreba ropy
dosiahla rovnako historické maximum - 101 mbld - medziro¢ny na-
rast 0 1,6 %, v oboch pripadoch islo o spomalenie narastu oproti roku
2022, ked produkcia vzrastla 0 4,5 % a spotreba 0 2,1 %.
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Z geopolitického pohladu je zaujimavé, ze narast produkcie sa
do velkej miery koncentroval na americkom svetadiele. Severna
Amerika navysila medziro¢ne produkciu 07 % - najvyraznej$i narast
zaznamenali USA s 1,6 mbld (+8 %), no produkciu zvysili aj Kanada
a Mexiko.

Produkcia ropy zaroven o 10 % poskocila aj v JuZnej Amerike, me-
dziroéne 010 %. Brazilia prispela knarastu objemom +0,5 mbld
(+13 %) a dynamicky vzrastla produkcia najma v stite Guyana, a to
+0,12 mbld (+45 %), pricom nedavne objavy nalezisk ropy v objeme az
11 miliard barelov ropy spravia z tejto juhoamerickej krajiny s menej
ako 1 miliénom obyvatel'ov jedného z vyznamnych dodavatel'ov ropy
pri planovanej tazbe 1,2 mbld do roku 2027 (Smith, 2023).

Hlavnym dévodom, preco nie st ceny ropy niZsie, bolo, ako sme uz
spomenuli, pokracujice tazobné obmedzenie zoskupenia OPEC+. Dy-
namika produkcie v rdmci zoskupenia pritom naznacuje, Ze postoj
zoskupenia nie je dplne jednomyselny. Produkcia kartelu ako celku
bola v roku 2023 sedem percent pod troviiou roku 2019. A pokles o 0,6
mbld (2 %) zaznamenala aj medziro¢ne. Za agregovanym c¢islom sa
vSak skryvaja rozdielne vyvojové trendy, Saudska Arabia znizila me-
dziro¢ne produkciu 0 0,9 mbld (9 %) a jej produkcia bola nad’alej pod
aroviniou roku 2019. Rast produkcie +0,33 mbld (+13 %) na druhej
strane medziro¢ne zaznamenal po ¢iastochom zmierneni sankcii zo
strany USA Iran, ktorého output vzrastol v porovnani s predpande-
mickym rokom 2019 aZ 026 % na 2,87 mbld. Podobny priebeh bolo
mozné pozorovat aj v pripade Venezuely, kde sa produkcia z podob-
nych dovodov medziro¢ne zvysila o7 % a dosiahla najvyssiu aroven
za ostatné Styri roky s 0,74 mbld. Bez jasného trendu sa naopak pro-
dukcia ropy vyvija v Iraku, Libyi ¢i Nigérii, krajinach, ktorych pro-
dukcia a vyvoz je ovplyviiovana bezpe¢nostnou situdciou a z roka na
rok sa vyznamne meni. Stabilny medziroény narast naopak zazname-
nala Cina, ktora zvysila tazbu 03 % po 2 % naraste z predoglého roka
a v roku 2023 bola jej produkcia na drovni 108 % roku 2019 pri objeme
5,26 mbld.
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Pozndmka. - Dolny graf reprezentuje percentudlnu zmenu produkcie vybranych krajin, pricom za
bézu je zvolena produkcia roku 2019. Horny graf zobrazuje nominalnu hodnotu produkcie. Produkcia
individualnych krajin zoskupenia OPEC nezahftia kvapalné zlozky zemného plynu (NGL%), v
pripade zoskupenia OPEC ako celku, ako aj d'al$ich krajin st zapocitané v celkovej produkcii, ked’ze
tento pristup presnejsie reprezentuje dostupnii ponuku ropy/ropnych produktov.

Prameri: spracované podla EIA, Short Term Energy Outlook.

Produkcia Ruska poklesla medziro¢ne o2 %, dosiahnutd troven
produkcie v$ak bola na trovni priemeru rokov 2020 - 2022. Zaroven je

27V populérnej tlaci ¢asto dochadza k zdmene skratiek NGL, LNG a LPG. Toto nie je
spravne, nejde o synonyma4, ale o rozdielne produkty petrochemického priemyslu. NGL
(natural gas liquids) sa dlhsie uhl'ovodiky, napr. metan, etdn, propan, butin ¢i iné kva-
palné zlozky zemného plynu, ktoré sa od neho pri spracovani oddel'uja v kvapalnej for-
me. LNG (liquified natural gas) je skvapalneny zemny plyn (zloZeny prevazne z metanuy),
ktory vznika schladenim na -180 °C a stlatenim zemného plynu. LPG (liquified petroleum
gas) je roznou kombinaciou uhl'ovodikov ako propan, propén (propylén), butan, izobu-
tan, izobutylén a butén (butylén), jeho zloZenie sa v jednotlivych oblastiach mierne lisi.
Na rozdiel od LNG dochadza k skvapalneniu tychto zloZiek pri beznych teplotich a rela-
tivne nizkom tlaku. CNG (compressed natural gas) stlaceny zemny plyn sa sklada takmer
vyhradne z metanu a pri skladovani mé plynna formu.
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potrebné dodat, Ze cena ropy Urals, ktord slazi ako benchmark cien
ruskej ropy, dosiahla v roku 2023 60 dolarov za barel, v porovnani
s 76,1 dolarov za barel v roku 2022, ¢o ovplyvnilo vysku prijmov z ex-
portu ropy (a plynu). Prijmy z ropy a plynu sa pre ekonomiku Ruska
kIti¢ovymi determinantmi vykonnosti aschopnosti zvladat krizy.
V rokoch 2011 - 2014 tvorili viac ako 50 % ruského federdlneho roz-
poctu, zatial ¢o pocas obdobia nizkych cien sa tato zavislost vyrazne
znizila na 36 % v roku 2016 a iba 28 % v roku 2020. V roku 2022 z do-
vodu vysokych cien dosahoval tento zdroj Statneho prijmu opat az
42 %, spominany pokles cien z roku 2022 vsak sposobil jeho pokles na
32 %. Za zmienku pritom stoji vyrazny narast prijmov ruského federal-
neho rozpoctu pochadzajtcich mimo ropy a zemného plynu, ktory sa
v roku 2023 oproti roku 2014 zdvojnésobil, a tento typ prijmov, ktory
v roku 2023 medziro¢ne vrastol 0 19,2 %, dokazal zabezpecit, Ze fede-
ralny rozpocet Ruska v roku 2023 vrastol medziro¢ne o 2,8 % napriek
tomu, Ze prijmy z ropy a plynu klesli medziro¢ne o 67 mld. dolarov.
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Prameri: Yermakov (2024).

Aj ked hovorime o prijmoch ruského rozpoctu z ropy a plynu, je po-
trebné ozrejmit, Ze pocas obdobia 2018 - 2023 pochadzalo 80 % prijmov
zo sektora ropy a len 20 % zo zemného plynu. Tento pomer sa pritom
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dynamicky menil v zavislosti od relativnych zmien ceny ropy a plynu
a v istych momentoch dosiahol kratkodobo dokonca paritu (pocas
obdobia pandémie a extrémne nizkych cien roku 2020 ana vrchole
energetickej krizy pocas obdobia historicky najvyssich cien plynu
v 3Q 2022).

Celkovo mozno zhodnotit, Ze rozpoctové prijmy z tazby a exportu
ropy a plynu v roku 2023 boli priblizne na drovni roku 2021, ked
Rusko bolo schopné presmerovat export ropy na azijské trhy, kam sme-
ruje az 82 % vyvozu. V pripade exportu plynu, ktory bol realizovany
primarne cez plynovody, toto nebolo mozné, export do Eurépy sa
znizil zo 150 mld. m3 na 25 mld. m3, ¢o narast exportu do Ciny z15 na
23 mld. m® nedokazal vykompenzovat. Rusko tak bolo v roku 2023
natené znizit tazbu plynu o 17 % oproti roku 2021 (Yermakov, 2024).

Dopyt po rope

Za posledné dve desatrocia vzrastol dopyt po rope o 18 mbld. Ten-
to narast bol spdsobeny rozvojom cestnej dopravy. Globéalny vozovy
park sa za poslednych 20 rokov rozsiril o viac ako 600 miliénov aut
a narast obchodu sa premietol do vyssich vykonov cestnej nakladnej
dopravy, ktoré vzrastli takmer o 65 %. Cestnd doprava tak v stcasnosti
predstavuje priblizne 45 % celosvetového dopytu po rope. Pre porov-
nanie, druhym najva¢sim spotrebitelom ropy je petrochemicky prie-
mysel s podielom 15 %. Spotrebu ropy tak bude v najblizsich rokov
ovplyviiovat penetracia elektrickych vozidiel. Predaj benzinovych
a dieselovych osobnych automobilov dosiahol svoj vrchol v rokoch
2017 a 2018. V roku 2020 tvorili elektromobily 4 % celosvetového pre-
daja automobilov a v roku 2023 ich podiel vzrastol uz na 18 %, vacsi-
na predaja sa pritom realizuje v Cine, EU a USA. Vyrazny narast za-
znamenali aj elektrické autobusy, ¢o podla IEA (2023a) predzname-
nava, Ze rast cestnej dopravy prestane byt motorom rastu spotreby po
rope do konca aktualneho desatrocia.

Rok 2023 z pohl'adu spotreby ropy znamenal ndvrat do normaélu.
Globalny dopyt vzrastol 01,9 % na 101 mbld a centrum narastu spo-
treby sa vratilo do krajin nepatriacich do skupiny OECD. V roku 2023
po naraste o 1 p. b. zodpovedali tieto krajiny uz za 55 % svetovej spo-
treby ropy. Najrychlejsi narast zaznamenala po 0,8 % poklese dopytu
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v roku 2022 Cina s medziroénym nérastom o 5,2 % na 15,9 mbld. Cina
tak reprezentuje druhy najvacsi spotrebitel'sky trh. Na prvom mieste
ostavaju USA, ktoré v roku 2023 spotrebovali v priemere 20,2 mbld
(narast 0 1,1 %). Na tretom mieste boli krajiny EU, kde sa spotreba po
dvoch silnych rokoch rastu spdsobenych popandemickym navratom
do normalu a zmenéch v energetickom mixe Unie spdsobenych v st-
vislosti s vojnou na Ukrajine v roku 2023 mierne zniZila 00,4 % na
14,2 mbld. Do pozicie d'alsieho centra rastu spotreby sa dostala In-
dia s medziro¢nym néarastom o 5,7 % na 5,31 mbld. Naopak, zaostava
rast dopytu v Afrike, kde spotreba ropy medziro¢ne vzréstla len 0 2,2 %

(4,5 mbld).
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Prameri: spracované podl'a EIA, Short Term Energy Outlook.

Projekcie IEA (2023a) predpokladaja, ze dopyt po rope dosiahne
svoj vrchol do konca aktuédlneho desatrocia a nasledne do roku 2050
by v zavislosti od prijatych politik mohol poklesnit 09 az 75 %. Ta-
kyto iroky rozptyl scenarov predznamenéva, Ze odklon od ropy bu-
de sprevadzany turbulenciami, ktoré buda mat vplyv na globalnu
ekonomiku aj v nasledujacich desatrociach.
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Zisoby ropy, spekulativny kapitdl a ocakdvania na tento rok

Relativne equilibrium medzi ponukou adopytom znamenalo
okrem menej volatilnych cien aj stabilizaciu skladovych zasob ropy,
ktoré v predoslych rokoch najprv prudko vzréstli v rokoch 2020 -
2021 a nasledne zaznamenali prepad v roku 2022. V roku 2023 zaso-
by ropy v krajindch OECD vystacili v priemere na 60,8 dna, ¢o zna-
menalo nérast v porovnani s 58,6 dilami v predoslom roku. Nad'alej
sa vsak hybali na spodnej hranici patroéného pasma, a trh tak nedo-
stal priestor na vyraznejsi vydych v podobe poklesu cien, no nepotre-
boval ani stabilizdciu d'al$im vyuzitim strategickych zasob, ktoré sa
pocas roka ustalili na arovni 350 mbl. Ako sme uz naznacili, jednym
z hlavnych pric¢in rovnovahy na trhu bolo spravanie skupiny OPEC,
ktoré drzalo taZzbu v priemere 3,67 mbld pod svojimi produkénymi
kapacitami. Pre porovnanie, s vynimkou pandemickych rokov 2020 -
2021, ked’ OPEC z trhu stiahol 5 mbld islo o tretiu najvyssiu hodnotu
za poslednych desat rokov, v ostatnych 6smich rokoch bola volna
produkéna kapacita, ktorta mal OPEC k dispozicii priemerne vo vyske
2 mbld.

Na rozdiel od objemu uskladnenej ropy, ktory je sice stabilny, ale
nizky a predstavuje isté riziko, ktoré by mohlo podporovat cenu ropy,
tak existencia historicky vysokej nevyuzitej produkénej kapacity brzdi
infla¢né tlaky na ceny ropy.

Volatilitu na trh s ropou pocas minulého roka nepriniesli ani in-
vesti¢né fondy, ktoré pocas roka drzali relativne vyrovnany podiel
dlhych a kratkych pozicii a neposkytli tak dovod na vyraznejsie po-
hyby cien. Situacia sa zac¢ala menit az zaciatkom roka 2024, ked’ stav-
ky investorov na narast ropy zacali rast a poc¢as marca 2024 uz do-
siahli devitdesiaty kvantil historickych hodnét, ¢o naznacuje silné
presvedcenie Spekulativneho kapitalu, Ze cena ropy porastie, zdroven
vsak zvysuje riziko, Ze v pripade nenaplnenia o¢akavani ddjde k realo-
kécii kapitalu s moznostou raznejsieho poklesu ceny. Aj ked’ trajekto-
ria vyvoja cien je nejasnd, aktualne poziciovanie kapitalu na trhu s ro-
pou dava predpoklad na medziroéné zvysenie volatility na trhu
s ropou pocas roku 2024.
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Graf 413
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Prameri: spracované podla EIA, Short Term Energy Outlook.

Na druhej strane treba povedat, Ze toto pozorovanie nie je podpo-
rené zavermi analytikov oslovenych do Reuters pollu, ktory na rok
2024 predikuja priemernt cenu ropy Brent na trovni 81 dolarov za
barel pri rozptyle 74 - 95 dolarov za barel. Ich predpoklad je opod-
statneny protichodnymi silami, ked’ na jednej strane dopyt brzdi nizsi
ekonomicky rast, ktory by mal dosiahnut v roku 2024 rychlost 3,1 %
(IMF 2024) v porovnani s historickym priemerom 3,8 %, pricom rast
dopytu po rope nepodpori ani vyssia penetracia elektromobilov na
globdlnom predaji automobilov. Ponuka je na druhej strane manazo-
vana zoskupenim OPEC+, ktoré nema v amysle pustit ceny ropy niz-
sie. Fundamentdlnym doévodom na vyraznejsi pohyb cien tak moze
byt v najblizSom case hlavne pripadna udalost spojend s nestabilnou
geopolitickou situaciou (bezpeénostna situacia v Cervenom mori, roz-
Sirenie konfliktu na Blizkom vychode ¢ dalsia eskaldcia vojny na
Ukrajine).

Trh so zemnym plynom

Ceny zemného plynu, dopyt po riom, ako aj ponuka v podobe do-
vozu pokracovali v roku 2023 v poklese. Dopyt po plyne v EU poklesol
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od vypuknutia krizy 020 % a pribliZil sa k tridsatroénym minimam.
Vyrazne nezaostal ani pokles ponuky, ked sa dovoz do EU znizil
016 %. Dohromady to znamenalo prebytok na trhu s plynom v Eurépe,
ktory sa prejavil narastom objemu plynu uskladneného v zdsobnikoch,
¢o prispelo k medziro¢nému zniZeniu cien v Eurépe. Pokles vel'koob-
chodnej ceny v Eurépe v roku 2023 bol 0 69 % na 41 eur/ MWh. Ceny
plynu tak boli v porovnani s predvojnovym normalom stale viac ako
dvojnasobné, rozhodne v8ak uz nejde o trovne, ktoré st spastacom
pre destrukciu dopytu a ekvilibrium medzi ponukou a dopytom sa
opdtovne zacalo tvorit na rozhrani interakcie plynovych a uholnych
elektrarni.
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Prameri: spracované podl'a tdajov ICE, CME.

Navrat istej arovne normalu indikuje aj opdtovnd konvergencia
medzinarodnych cenovych benchmarkov. Spotové velkoobchodné
ceny plynu v Azii dosiahli vroku 2023 45 eur/MWh avratili sa
k svojej prirodzenej prémii voci Eurépe. Z tychto historicky vysokych
cien bezpochyby profitovali USA, ktoré sa v roku 2023 stali najvacsim
exportérom plynu v podobe LNG, ked' predstihli Austréliu a Katar
a priblizne 2/3 exportu (62 mld. m3) smerovali do Eurépy (Breugel,
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2024). Velkoobchodné ceny v USA vsak aj napriek tomu v dosledku
silnej ponuky ostali patnasobne nizsie v porovnani s hlavnymi ex-
portnymi trhmi pri roénej priemernej hodnote 8,4 eur/MWh. Napriek
niz$im udrovniam ostala na trhu extrémna volatilita, obavami z no-
vovzniknutych geopolitickych hrozieb, ako aj skutoc¢nosti, ze ekvi-
librium na trhu s plynom sa aktualne tvori na neelastickej ¢asti dopyto-
vych a ponukovych kriviek.

Vijvoj cien zemného plynu

V prvom stvrtroku 2023 pokracovali spotové ceny v Eurépe (TTF)
vo svojej poklesovej trajektorii, na ktort nastapili v auguste 2022, ked’
dosiahli maxima. Priemerna cena plynu pocas prvych troch mesiacov
roku 2023 dosiahla 53,3 eur/MWh, ¢o medziroéne znamenalo pokles
045 %, zaroven treba dodat, Ze v porovnani s prvym stvrtrokom 2021
boli ceny nadalej vyssie o187 %. Pokles bolo mozné pozorovat aj
v ramci tohto obdobia, ked' sa ceny z januarovych 70 eur/ MWh dosta-
li na 40 eur/MWh v marci 2023. Pri¢in poklesu cien bolo viacero, na
jednej strane slaby dopyt sposobeny teplotne nadnormélovou zimou,
pokracujtci nizky dopyt zo strany priemyslu, ale aj pokracujtce silné
dodavky LNG a zasobniky naplnené vyrazne nad historické normy,
ktoré mitigovali vSetky rizikové faktory.

Najprekvapivejsim faktorom bol bezpochyby pokles spotreby, kto-
ry v prvom kvartali dosiahol medziro¢ne dodato¢nych 16 %, ¢o zna-
menalo historicky najvac¢si prepad spotreby plynu v Eurépe pocas
zimy. Podla IEA (2023g) pritom len 40 % poklesu dopytu mozno prist-
dit pocasiu. Zvysok tspor pripadal na zvySovanie efektivnosti, Setre-
nie spdsobené vysokymi cenami, resp. zmenami spravania spotrebite-
fov, ako aj instalaciu tepelnych cerpadiel ¢i prechod na emisne inten-
zivnejsiu biomasu v ruralnych oblastiach.

Pocas tohto obdobia ostala Eurépa najatraktivnejsim plynarenskym
trhom a zachovala si prémiu 1 euro/ MWh oproti Azii. Ceny v prvom
stvrtroku v USA dosiahli v priemere 9 eur/MWh, to znamena, Ze boli
Sestnasobne nizsie ako v Eurdpe.

Okrem vel'koobchodnych cien bolo mozné v tomto obdobi pozoro-
vat’ pokles cien aj u retailovych odberatelov. Priemernd cena, ktora
platili eurépske domacnosti, poklesla zo septembrového maxima
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175,7 eur/MWh na 132,7 eur/MWh. Na rozdiel od velkoobchodnych
cien vsak ceny, ktoré platili domdacnosti v prvom kvartéli roku 2023,
boli nad’alej 0 15 % vys$sie ako v roku 2022 a az 85 % nad historickym
priemerom. Je potrebné zdoraznit vyrazna disperziu maloobchod-
nych cien, ktoré platia domécnosti v jednotlivych krajindch Eurépy.
Najvyssie ceny platili doméacnosti vo Svédsku - az 292 eur/MWh?2, na
opa¢nom konci spektra bolo Mad’arsko, kde domacnosti platili za
plyn len 27,2 eur/MWh (EC, 2023a).

Nizky dopyt a narast dodavok plynu do Eurépy spolu s pokracu-
jucou komfortnou situdciou naplnenosti zasobnikov plynu v Eurépe
viedli k pokracujiacemu tlaku na ceny aj v druhom Stvrtroku 2023.
Spotové ceny v Azii a Eurépe sa dostali az pod odhadovant troveti
dlhodobych na ropu indexovanych kontraktov a v maji 2023 dosiahli
dvojro¢né minimum. Priemerna cena plynu v tomto obdobi v Eurépe
bola 35,2 eur/MWh (medziroény pokles o 64 %), pricom podobny
vyvoj cien bolo mozné pozorovat aj v Azii, kde ceny plynu medziroc-
ne stratili 59 % a v jini znovunadobudli svoju tradi¢nt prémiu voci
Eurépe. Priemernd velkoobchodna cena v USA dosiahla v druhom
stvrtroku 6,8 eur/ MWh (medziro¢ny pokles o 71 %).

Maloobchodné ceny v druhom kvartali dosiahli 114 eur/MWh
a nizsie o desat percent uz tak boli aj v medziroénom porovnani. Naj-
lacnejsi plyn mali nad’alej domécnosti v Mad'arsku - 27,1 eur/ MWh,
na opa¢nom konci spektra ostalo Svédsko, kde je vak spotreba plynu
na ohrev u domécnosti limitovana. Z krajin, kde sa plyn standardne
vyuziva na kirenie, bola cena najvys$ia v Holandsku na drovni 171,5
eur/MWh (EC 2023b).

V tretom $tvrtroku sa na eurépsky plyn so zemnym plynom vo
vic¢sej miere vratila volatilita sposobend exogénnymi faktormi, kedze
fundamentalne sa trh s plynom nadalej vyznacoval nizkym dopytom
a pokracujucimi doddvkami plynu, ktoré viedli k rekordnej naplne-
nosti zasobnikov. Napriek tomuto stavu hrozba $trajkov na austral-
skych LNG terminéloch, ktoré reprezentuja 11 % svetovej produkcie
LNG, sposobila, ze volatilita spotovych kontraktov na velkoobchod-
nom trhu v Holandsku dosiahla 140 % a bola najvyssia od spustenia

28 Je potrebné zdoraznit, Ze plyn sa vo Svédsku na kurenie takmer nevyuziva, a nejde
tak o takt vyrazna polozku v rozpocte vacs§iny domacnosti.
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ruskej invazie na Ukrajinu. Pre ilustraciu, ceny plynu v Eurépe do-
siahli svoje ro¢né minimum 1. jina na hodnote 23,4 eur/MWh. Uz
015 dni neskor bola cena plynu 70 % vyssia na hodnote 40,5
eur/ MWh, nasledne sa v8ak ceny plynu opat vratili k poklesu a 14. 7.
2023 boli opdt blizko minim na trovni 24,6 eur/MWh, ani tu vsak
nedoslo k stabilizacii a22. 8. 2023 bola cena plynu 43,2 eur/ MWh.
Podobny vyvoj bolo mozné pozorovat' aj v septembri. Priemerna vel-
koobchodna cena v tretom kvartali bola 33,1 eur/MWHh, ¢o znamenalo
medziro¢ny pokles 089 %. V tomto obdobi sa uz zaroveti Azii vratila
spat do svojej pozicie prémiového trhu, ked priemernd spotova cena
plynu bola v tomto obdobi 07 % vyssia ako v Eurépe (v medziroc-
nom porovnani bola azijska cena nizsia o 51 %). NajlacnejSim trhom
ostali USA s priemernou hodnotou plynu na obchodnom bode Henry
hub Styriapolnasobne nizsou ako v Eurdpe.

Vyrazny prepad cien na velkoobchodnom trhu sa premietol do
maloobchodnych cien len ¢iasto¢ne. Priemernd cena, ktort za plyn
platili domdacnosti v Eurépe, dosiahla v tomto obdobi 107 eur/MWh
a medziro¢ne boli nizsie 030 % anadalej boli 61 % vyssie, ako bol
historicky normal. Divergencia maloobchodnych cien zemného plynu
v krajindch EU sa zmiernila len marginalne. Najvyssie maloobchodné
ceny zemného plynu nadalej platili v Holandsku (167 eur/MWh),
nasledované frskom (162 eur/MWh), Portugalskom (148 eur/MWh)
dobi platili doméacnosti v Mad’arsku (27 eur/MWh), Chorvétsku (46
eur/MWh) nasledované Slovenskom (61 eur/MWh), Esténskom
a Rumunskom (62 eur/MWh) (EC, 2023c).

Ceny zemného plynu v Eurépe boli po strate vyznamnej casti do-
davok z Ruska vo vdc¢sej miere ovplyviiované udalostami vo svete aj
pocas posledného stvrtroku minulého roku. Dodavky LNG, ktoré do
Eurépy smeruja vo velkych objemoch ako z amerického kontinentu,
tak aj Blizkeho vychodu, boli ovplyvnené celym spektrom javov, kto-
rych dopad na ceny v Eurépe by bol pred vypuknutim vojny na Ukra-
jiny len okrajovy, no v aktudlnej situacii prindsa na eurépsky trh vy-
raznd mieru volatility. Nejde pritom len o geopolitiku, ale svoje hraja
aj klimatické podmienky v roznych castiach sveta, ktoré v stcasnej
situdcii vo vyraznej miere ovplyviiuju logistiku LNG a nepriamo aj
ceny zemného plynu v Eurépe. Do centra pozornosti sa tak pocas
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zaveru roka dostali Panamsky a Suezsky prieplav ako tzke miesta

medzinarodného obchodu s LNG.

1. Dodavky LNG z USA smerujice do Azie tradi¢ne vyuZivajt z na-
kladovych a ¢asovych dovodov trasu cez Panamsky prieplav. Dlho-
doby nedostatok zrazok, ktory zasiahol tato oblast, v8ak vyrazne
obmedzil objem prepravy cez tento prieplav. Tankerom s LNG,
ktoré zvykli ¢akat na povolenie na preplav dva dni, sa pocas roka
2023 prediZilo ¢akanie v priemere 15 dni, ¢o zvysilo ndklady, avsak
problémom bola aj samotné nepredvidatelnost dostupnosti. Logis-
tické komplikacie v Paname sa pokusili vyuzit prevadzkovatelia
Suezského prieplavu, ktori pre prepravu LNG pontkli vyrazné
zl'avy. Napriklad doddvka LNG z USA sa do Japonska mohla dos-
tat bud’ cez Suezsky prieplav priblizne za mesiac, alebo oboplava-
juc Afriku okolo Mysu dobrej nddeje s celkovym c¢asom prepravy
40 dni. Tradi¢né vyuzitie trasy cez Panamsky prieplav pritom do-
kazalo dostat ¢as prepravy na 20 dni. Cez Suezsky kanal sa sme-
rom na vychod pocas roka 2023 prepravili 4 % globalneho obchodu
s LNG - 21 mld. m3, pricom USA zodpovedalo za polovicu tychto
objemov. Opa¢nym smerom prudilo 20 mld. m3 prevazne katar-
ského plynu smerujiceho do Eurépy.

2. Situdciu s prepravou cez Suezsky prieplav skomplikoval ttok Ha-
masu na Izrael zo 7. 10. 2023, na ktory odpovedal Izrael vojensky.
Bezprostrednym doésledkom nésilnosti v regiéne bolo docasné po-
zastavenie tazby plynu na poli Tamar, ktoré sa nachadza pri po-
brezi Izraela a cast plynu je exportovand do Egypta a Jordanska,
ktoré museli na globalnom LNG trhu hladat ndhradu. Neslo vsak
o signifikantné objemy. Vyraznejsi problém sposobili hisijovia,
ktori v rdmci podpory Hamasu zacali ttocit raketami a dronmi na
lode prechadzajtce cez Cervené more. V reakcii na tato hrozbu Ka-
tar v januari presmeroval cely LNG export do Eurépy z trasy cez
Cervené more a Suezsky prieplav a napriek zdvojnasobeniu pre-
pravného casu zacal dopravovat LNG do Eurépy okolo Mysu dob-
rej nadeje.

3. Napriek vsetkym spomenutym komplikdciam nemali tieto udalosti
na samotny obchod s LNG zédsadny dopad. Dévodom tohto kon-
Statovania je skutocnost, Ze vtomto case sa dostalo prevadzky
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mnozstvo novych tankerov, ktoré pomohli tomu, Ze cena prepravy
medziro¢ne klesla priblizne o polovicu a zmienené ¢asové zdrzania
tak zatial nemaja prohibitivny vplyv na celkové naklady dovaza-
ného plynu (OIES, 2024).

Spomenuté faktory prispeli k tomu, Ze ceny plynu oproti predo-
§lému Stvrtroku vzrastli, ked dosiahli priemer 42,9 eur/MWh.
V porovnani s rokom 2022 v tomto obdobi vSak boli ceny niZsie
055 %, no nad’alej dosahovali 120 % predkrizového normalu. Napl-
nenost skladov eurépskeho plynu, ktoré v tomto obdobi po prvykrat
dosiahli viac ako 105 milidrd m? pomohla tlmit volatilitu na trhu,
ktora dosiahla 80 % a bola o 25 % nizsia ako v predoslom roku, pri-
¢om klesla aj medzikvartalne.

Komfortnd situdcia na eurépskom trhu viedla k tomu, Ze 4zijské
spotové ceny, ktoré boli medzirocne nizsie o 50 %, prevysili eur6épske
ceny na TTF o 6 eur/MWh. Existencia tejto arbitrdZe viedla napriek
opisanym komplikacidm s logistikou k ¢iastoécnému presmerovaniu
LNG tokov, ked" dodavky LNG do Eur6py poklesli 0 10 %, zatial ¢o
azijsky import vzrastol o 7 % (IEA, 2024b).

Vijvoj ponuky a dopytu v Eurdpe

V roku 2023 sa naplno prejavil vypadok dodavok ruského plynu
do EU 27 a dovoz plynu sa prepadol medziro¢ne o 16 %, ked’ dosiahol
315 mld. m3.

Najv&csim exportérom plynu do EU ostalo v roku 2023 s 90 mld. m?
Norsko, a to napriek sérii viacerych technickych odstdvok na export-
nej infrastruktire, ktoré viedli k poklesu dodavok plynu pocas jesene
2023. Rusko do krajin EU v roku 2023 exportovalo 45 mld. m® plynu
(27 mld. m3 prostrednictvom plynovodov a 18 mld. m3 v podobe LNG
v celkovej hodnote priblizne 20 miliard eur). Toto zodpovedalo pri-
blizne 14 % dovozu plynu do zoskupenia. Primérnym zdrojom z&so-
bovania EU plynom sa tak stal dovoz skvapalneného zemného plynu,
ktory pochadzal z rozsiahleho spektra krajin. Poziciu najvyznamnej-
siecho dodavatela LNG do Eurépy v roku 2023 jednoznac¢ne drzalo
USA so 62 mld. m3 Dovoz LNG z ostatnych krajin (mimo Rusko
a USA) dosiahol 52 mld. m3. 33 mld. m® doviezla EU z Alzirska
a k potrubnému exportu Afriky do EU s 2 mld. m3prispela aj Libya.
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K stabilizacii EU trhu s plynom prispela aj Britania, z ktorej sa napriek
30 % medziro¢nému poklesu do EU dostalo 18 mld. m3. AzerbajdZan-
sky export bol stabilny a v stlade s exportnou kapacitou do EU do-
viezol 12 mld. m3.

Graf 415
Dovoz plynu do EU podla zdroja
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Prameri: spracované podla tdajov think-tanku Breugel.

Pokles dopytu, ktory nastal v Eurépe v roku 2022, ked" maloob-
chodni odberatelia zemného plynu zacali pocitovat zvysené ceny na
velkoobchodnom trhu (pozri graf 4.15), pokracoval na tejto tra-
jektorii aj v roku 2023. Expertné odhady naznacuji, Ze spotreba
zemného plynu v Eurépe klesla 0 13 % alebo 61 mld. m3 na 427 mld.
m3. Podla IEA (2024a) to znamend najnizsi dopyt po plyne v Eurépe
od roku 1995.

Doévodom neboli len ceny, ale aj teplotne nadnormalova zima
a dodato¢né tspory energie vyplyvajice zo zmien v spravani spotre-
bitel'ov (Honoré¢, 2023 ). Tento trend pokracoval v roku 2023, ked’ spo-
treba zemného plynu EU za cely rok bola v priemere 20 % pod prie-
merom rokov 2016 - 2021 (Dalton, 2024).
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Pohlad na dynamiku zniZovania dopytu

Zemny plyn sa v Eurépe primarne vyuziva v troch sektoroch:
v priemysle, domdacnostiach a sluzbach (na vykurovanie) a pri vyrobe
elektriny. Priemyselny sektor tradi¢ne predstavuje nieco vyse 20 %
dopytu po plyne v Eurépe. Spotreba plynu v reziden¢nych a komer¢-
nych budovach, predovsetkym na vykurovanie, predstavuje 35 - 40 %
rocného dopytu po plyne v Eurépe a ma tendenciu spdsobovat naj-
vyznamnejsie ro¢né vykyvy. Teplotny charakter zim zohrava klacova
tlohu v dopyte v tomto sektore s medziro¢nymi odchylkami +/- 20
az 25 mld. m? v zavislosti od ich naro¢nosti.

Graf 4.16
Vyvoj velkoobchodnej a maloobchodnej ceny plynu
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Prameri: spracované podla tdajov ICE a Eurostatu.

Tretim hlavnym zdrojom dopytu po plyne v Eurdpe je elektroener-
getika, ktora predstavuje priblizne 30 % celkového dopytu po plyne
(Honoré, 2023).

Navzdory ocakavaniam institacii a analytikov zniZenie spotreby
plynu zaznamenané v roku 2022 bolo ovplyvnené predovsetkym vy-
raznym poklesom spotreby v domacnostiach 022 % v porovnani s ro-
kom 2021. O 18 % poklesla aj spotreba priemyslu. Spotreba plynu na
vyrobu elektriny sa vSak zvysila 02,7 % aj napriek vysokym cenam,
sposobenym nizkou dostupnostou vodnej a jadrovej energie, ¢o vy-
tvorilo finanéné stimuly pre vacsiu spotrebu plynovych elektrarni.
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Zmena v stulade s pévodnymi ocakdvaniami nastala v roku 2023.
Zvysena dostupnost franctzskej jadrovej flotily, vyrazne zlepSenych
hydrologickych podmienok asilné prirastky veternych a solarnych
elektrarni sposobili, Ze spotreba zemného plynu pri vyrobe elektriny
sa oproti roku 2022 znizila 0 19 %. Naopak, nizsie ceny komodity po-
stupne stabilizovali spotrebu zemného plynu v priemysle, ktord na-
priek tomu, Ze na roc¢nej baze bola stale 5 % pod troviiami z roku
2022, uz od tretieho Stvrtroka prekracovala minuloroéné hodnoty.
Onecelé tri percentd vzrastla aj spotreba v rezidencnom sektore.

K tomuto prispela kombinacia chladnejsieho pocasia a nizsich tarif
(Farren-Price et al., 2023).

Maloobchodné a velkoobchodné ceny plynu v Eurdpe

Prepad dopytu po plyne, ktory sa dostal v Eurépe na trovern roku
1995, prekvapil viacerych pozorovatelov trhu. Ako uvddzame vyssie,
velkd cast tohto strateného dopytu pochddzala z reziden¢ného seg-
mentu a k poklesu doslo uz v ¢ase klesajtcich velkoobchodnych cien
plynu. Dévodom takéhoto stavu je mechanika prepojenia velkoob-
chodného a maloobchodného trhu s plynom. Ceny, ktoré platia indi-
vidualni odberatelia, sice vychadzaja z diania na velkoobchodnom
trhu, no prepojenie nie je Gplne priamociare. V pripade niektorych
krajin EU je maximalna cena, ktord mozu aétovat dodavatelia svojim
odberatel'om, stanovend regula¢nym tradom, pricom vychéddza z cien
derivatov obchodovanych na velkoobchodnom trhu v predstihu nie-
kol'kych mesiacov az rokov pred samotnou dodavkou. Vo viacerych
krajinach je v8ak cena pre koncovych odberatelov stanovena bez re-
guldcie a odberatelia maji od svojich dodéavatel'ov k dispozicii $irsiu
skalu produktov, pri ktorych si vedia dohodnut stabilnti cenu na dlh-
sie obdobie, no k dispozicii sa aj produkty, ktoré umoziuja kopirovat
spotovi vel'koobchodnti cenu (pozri graf 4.16). Na cenovd troven
v tomto pripade vo vel'kej miery vplyva konkurencia medzi dodava-
tel'mi ¢i danové zatazenie a dalsie administrativne zésahy pocas po-
slednych dvoch rokov. Tieto spdsoby cenotvorby boli naviac ovplyv-
nené administrativnymi zdsahmi $tatov, ktoré v r6znej miere, plosne
¢i adresnejsie subvencovali ceny, ktoré platili koncovi spotrebitelia.
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Porovnanie vyvoja velkoobchodnych a maloobchodnych cien po-
ntka pohlad na zaujimava dynamiku na tychto trhoch. Je zrejmé, Ze
volatilita na velkoobchodnom trhu je v porovnani s maloobchodnym
nasobne vyssia. Zatial ¢o priemerna cena na velkoobchodnom trhu
vzrastla medzi rokmi 2020 a 2022 jedenastnasobne, v rovnakom case
zaznamenala cena pre domdacnosti narast ,len” 049 %. V roku 2023 sa
do maloobchodnych cien nad’alej prelievali vysoké ceny z velkoob-
chodného trhu z predoslych rokov a napriek tomu, Ze cena plynu na
burze spadla v roku 2023 o0 65 %, domacnosti v EU platili v roku 2023
za plyn medziro¢ne dokonca 015 % viac. Velkost administrativnych
zasahov mozno pozorovat aj na skutoc¢nosti, Ze v roku 2022 bola vel-
koobchodna ceny vyssia ako priemernd maloobchodnd cena fakturo-
vana domdacnostiam.

Graf 417
Vyvoj velkoobchodnej ceny plynu na vybranych trhoch v Eurépe
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Prameri: spracované podla tdajov Argusu.

Vyrazné cenové rozdiely nebolo mozné pozorovat len medzi vel-
koobchodnymi a maloobchodnymi cenami, ale aj medzi maloobchod-
nymi cenami jednotlivych krajin. Na vel'koobchodnom trhu bol roz-
ptyl cien medzi krajinami priblizne 1 euro/ MWh, okrem roku 2022,
ked dosiahol rozptyl 10 eur/MWh najmi v dosledku nizsich cien,
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ktoré umoznila Franctzsku dosiahnut dostato¢na kapacita LNG ter-
minalov a obmedzené prepojenia na okolité trhy. Za zaujimavy moz-
no oznacit aj vyvoj velkoobchodnej ceny v Mad'arsku, ktoré platilo do
leta 2023 prémiovt cenu, no od druhej polovice roku 2023 je velkoob-
chodna cena v Mad'arsku najnizsia v Eur6pe. Domnievame sa, Ze je to
sposobené tym, ze Madarsko zacalo od druhej polovice roku 2023
benefitovat z prepojenia na Rusko a moznosti dostavat prevaznu cast
plynu z Ruska prostrednictvom plynovodu Turkstream.

Graf 4.18
Vyvoj maloobchodnej ceny plynu pre domacnosti v EU
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Prameri: spracované podl'a idajov databdzy Eurostat

Na maloobchodnom trhu bol standardny rozptyl cien v rdmci kra-
jin EU 20 eur/MWh. Ten vysttpil vrokoch 2022 a2023 aZz na 45
eur/MWh, kedZe v niektorych krajinach sa pre plosné dotéacie ceny
plynu pre domécnosti menili len minimalne (napr. v Mad'arsku stapli
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od roku 2022 o 2 eura/MWh, v Chorvatsku o 6,7 eur/MWh a na Slo-
vensku 0123 eur/MWh). Najviac 0132 eur/MWh vzrastli ceny
v Litve, nasledovalo Holandsko, kde sa ceny zvysili 0 99 eur/MWh, ¢i
Raktsko s narastom 87 eur/ MWh.

Rozdielnost velkoobchodného a maloobchodného trhu je naplno ba-
datel'na na priklade Holandska, miesta s najlikvidnejsim velkoobchod-
nym trhom v Eurépe a jednou z najnizsich velkoobchodnych cien, pri-
¢om cena, ktort platia domécnosti, patri medzi jednu z najvyssich v EU.

Globélnu ekonomiku zasiahlo v poslednych rokoch niekol'ko eko-
nomickych Sokov, pricom geopolitické napédtie narastalo a pretrvava
dodnes. V reakcii na tieto a d'alsie obavy sa niektoré vlady stali skep-
tickejsimi, pokial ide o vyhody obchodu, a podnikli kroky zamerané
na preorientovanie vyroby a presun obchodu smerom k spriatelenym
krajindm. Tieto opatrenia mali urcity vplyv na obchodné modely, ale
dokazy o trvalom trende smerom k deglobalizacii sa stale nedosta-
tocné. Diskusia o moZnej obchodnej fragmentécii je spojend nielen
s obchodom tovarov, ale aj s komerénymi sluzbami. Je pochopitelné,
ze ked’ narasta medzi obchodnymi partnermi politické napétie, kazda
strana sa snazi minimalizovat riziko presmerovanim svojich vyrob-
kov do inych spriatelenych krajin. Tento jav bol v poslednych rokoch
zaznamenany najmd po vypuknuti vojenského konfliktu na Ukrajine,
ale aj medzi Cinou a USA. No pozerajtc na data obchodnych tokov,
v roku 2023 je presmerovanie obchodnych tokov minimélne a pokles
exportu napriklad medzi Cinou a USA bol nepatrny a bol sposobeny
trhovymi faktormi.

Pokial ide o vyvoj cien primdrnych komodit, ten mal v roku 2023
klesajticu tendenciu po rozmachoch v predchddzajtcich dvoch rokoch.
Jasnym obrazom ilustrujacim vyvoj cien primarnych komodit je vyvoj
cien energetickych komodit, ktory predstavuje vyssie 80 % vahy indexu
primarnych komodit. Obdobie nizkych cien ropy, ktoré sme zazivali
od vypuknutia americkej bridlicovej revoldcie v druhej ¢asti druhej de-
kady tohto storocia, zd4 sa, nateraz skoncilo. Rok 2023 bol tretim v po-
radi, ked ceny presiahli sedemdesiat dolarov za barel, v roku 2023 to
bolo 82,2 dolarov za barel. Délezité je vsak pomenovat dovod vysokych
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cien ropy. Nejde totiz o vysoké ceny z fyzickej nedostupnosti ropy,
kvoli tomu, Ze by boli existujiice naleziska vytazené, ani kvoli tomu, Ze
by dopyt prudko rastol v dosledku industrializacie rozvijajtcich sa kra-
jin. Hlavnym dévodom, preco st dnes ceny ropy vysoké, je geopoli-
tickd nestabilita a bezpe¢nostna situdcia, v ktorej viaceré krajiny nie st
schopné dosiahnut svoj produkény potencial z dovodu nasilia, sankcif,
vnuatornych a medzinarodnych konfliktov. Domnievame sa, Ze vyraznej-
8i pokles cien si bude vyzadovat bud’ razantnejsi nastup elektrifikécie
ekonomik, alebo upokojenie situdcie vo svete. Ani jeden z predpokla-
dov pritom aktualne nevyzera byt na dosah. Na druhej strane je po-
trebné povedat, Ze energetické trhy sa v tomto prostredi neistoty nauci-
li operovat. Reakcia trhov na novovznikajice hrozby je stidle odmera-
nejsia a pokial nedojde k fyzickému dopadu na toky energie, sti cenové
vykyvy v stvislosti s bezpe¢nostnymi hrozbami len symbolické.

Energeticka kriza rokov 2021 a 2022, ktora postihla Eur6épu v savis-
losti s vojnou na Ukrajine, sa do roku 2023 preniesla v niZSej miere.
Vel'koobchodna cena plynu oproti roku 2022 vyrazne poklesla, aj ked’
predkrizovu uroven nad’alej presahuje viac ako dvaapolnasobne. Do-
vodom, preco po strate tretiny dovazanych mnozstiev plynu nie je si-
tudcia na trhu s plynom v Eurépe kritickejsia, je do vel'kej miery poca-
sie, ked'ze Eur6pa zazila za posledné dva roky dve z historicky najtep-
lejsich zim. Velka zasluhu na tom, Ze plynu je v Eurépe dostatok, ma
aj cenova rekcia trhov. Problematickou je skuto¢nost, ze vysoké ceny
energii z obdobia 2021 - 2022 boli aj v roku 2023 prenasané na odbera-
telov, ¢o nad’alej tlmi dopyt aj potom, ¢o velkoobchodné cena pocas
roku 2023 vyrazne poklesla. Vysoké ceny sa zaroven ukazali ako poli-
ticky neakceptovatelné a trh bol ovplyvneny mnoZstvom administra-
tivnych zasahov cielenych na zniZenie cien, resp. mitigujtcich ich do-
pad na obyvatel'stvo. Vzhl'adom na to, Ze eur6épsky trh s plynom sa po
odstrihnuti od dodavok z Ruska stal vo vyraznejSej miere zavisly od
skvapalneného zemného plynu a tym aj od nekontrolovatelnych fakto-
rov ako pocasie ¢i geopoliticka situacia vo svete, je potrebné, aby poli-
tici zachovali opatrenia, ktoré majt za ciel aspon ¢iasto¢ne izolovat
eurdpskych spotrebitelov od volatility svetovych cien komodit, na-
priklad povinné limity na naplnenie skladov zemného plynu, rozvoj
OZE ¢i zvySovanie integracie narodnych energetickych trhov (Chyong,
2024).
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5. OTVORENA STRATEGICKA AUTONOMIA EUROPSKE]J
UNIE: KONCEPT A IMPLIKACIE PRE SEKTOR FINANCII

Otvorena strategickd autonémia (OSA) Eurépskej tnie (EU) sa
vztahuje na schopnost Unie konat autonémne v strategicky dolezi-
tych oblastiach od obrannej politiky cez ekonomiku a technolégie az
po presadzovanie demokratickych hodnoét. Jej tistrednou myslienkou
je vyvazenie vykonu politickych pravomoci EU pri respektovani pod-
mienok otvorenej trhovej ekonomiky. Aj ked’ sa koncepcii, ktora sa za
posledné desatrocie stala kltcovym ndastrojom na Struktdrovanie
vonkajsej ¢innosti EU, vy¢ita jej obsahova vagnost a nejasnost v do-
sledku rozdielov v terminolégii, nastol'uje sibor zasadnych pravnych
otazok, ktoré poméhajt pochopit, akym globalnym aktérom sa chce
EU stat aaké prekazky sa jej v kontexte vyvoja medzinarodnych
vztahov moéZzu postavit do cesty. Strategickd autonémia sice pontika
jasné smerovanie eurdpskeho projektu, z pravneho hladiska vsak nie
je isté, ¢i bude vektorom daldej integracie v ramci EU alebo, naopak,
upozorni na nerovnovahu sacasného integracného procesu (Beaucil-
lon, 2023). Finan¢ny sektor Unie zohrava v tejto koncepcii kl'd¢ovi
tlohu, a to nielen z hl'adiska zvysujaceho sa tlaku na zabezpecenie jej
dostato¢ného financovania. Dynamizacia integra¢ného usilia si vyza-
duje identifikaciu existujtcich zavislosti a pochopenie zlozitého kom-
plexu interdependencii medzi oblastami politiky, pricom v SirSom
kontexte agendy bude dolezitd najmé zhoda na spolo¢nej vizii, poli-
ticka vol'a a implementac¢né schopnosti.

5.1. Otvorena strategicka autonémia EU v kontexte
geopolitickych zmien a ich konzekvencii

Geopoliticky vyvoj v minulej dekdde a s nim savisiace politické
reakcie velkych svetovych ekonomik konfrontovali otvorenost glo-
baliza¢ného procesu a ukézali, ako rychlo sa moZe zo vzajomnej za-
vislosti ako zdroja bezpecnosti a prosperity stat potencidlne ekono-
micky vysoko ndkladna zranitelnost. Pandemickd kriza a ndvrat vojny
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do Eurépy spojeny s energetickym Sokom v savislosti s ruskou inva-
ziou na Ukrajinu boli jednymi z poslednych epiz6d?’, ktoré primali
EU k prehodnoteniu vztahov so zvyskom sveta a ukotveniu otvorenej
strategickej autonémie do rdmca svojej novej ekonomicko-bezpec-
nostnej paradigmy.

Agenda otvorenej strategickej autonémie EU je stbor regulator-
nych, strukturdlnych a fiskalnych politik, ktoré sa snaZia riesit eko-
nomicky slabé miesta EU vyplyvajtce z geopolitickych faktorov. OSA
nie je ,éarovnym pratikom®, ale dlhodobym procesom, je skor cestou
ako cielom. Jej tlohou je ,zabezpecit, aby Eurépania ¢oraz viac pre-
vzali kontrolu nad sebou samymi. Aby sme branili svoje zaujmy
a hodnoty v ¢oraz drsnejSom svete, vo svete, ktory néds nati spoliehat
sa sami na seba, aby sme zaru¢ili nasu budtcnost” (Borell, 2020).

Podla Biscopa (2022) je autondmia nastavenim mysle - aktér, ktory
nemysli autonémne, nebude ani autonémne konat, bez ohladu na
svoje schopnosti. Kym pre oblast bezpec¢nostnej a obrannej politiky
uvadza pat komponentov tohto nastavenia®, zo SirSieho pohladu st
relevantné tri z nich: 1. ¢lenské staty musia vnimat EU ako velmoc,
v rovnakej lige ako Spojené staty (USA), Rusko a Cinu; 2. autonémiu
moze dosiahnut len eurépske zoskupenie, nie ziaden ¢lensky Stat sa-
mostatne; a 3. autonémia si vyzaduje integraciu narodnych sil, nielen
interoperabilitu medzi nimi.

2 Séria geopolitickych udalosti s vyznamnymi ekonomickymi doésledkami zahffia: ob-
chodné a technologické spory medzi USA a Cinou od roku 2018, vypovedanie Iranskej
dohody USA v 2018 a extrateritoridlny pravny dosah na banky EU, spochybnenie suvere-
nity EU v digitalnej politike Cinou a USA (napr. 5G telekomunikécie a pravidla datového
stkromia), investicie Ciny do eur6pskych firiem a infrastruktary strategického vyznamu
(robotika a pristavy), hrozba zavedenia sankcii na eurépske firmy nasledkom geopolitic-
kych nezhod, vojna v Syrii a spory okolo migracnej krizy, neistota v savislosti s imple-
mentéciou irdnskej jadrovej dohody, napétie kvoli Taiwanu a geopolitika dekarbonizéicie
(ECB, 2023).

30 Podl'a Biscopa (2022) je projekcia vojenskej sily najurgentnejsou dimenziou vzhl'adom
na posun strategického fokusu USA z Eurépy do Azie a z toho vyplyvajtce implikacie

spojené s vysokou pravdepodobnostou, Ze v pripade simultannych kriz v Azii a v Eurépe
dajua USA prednost Azii.
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Evoliicia terminu v ¢asovych siivislostiach

V rokoch 2013 az 2016 bola strategickd autonémia (SA) vnimand najmd
ako pristup k otdzkam bezpecnosti a obrany. Koncept SA sa vztahuje na
dlhodobu viziu Strukturdlnych podmienok umoziujacich vytvorenie
vojenskej autonémie vo vztahu k inym aktérom a jej cielom je néjst
rovnovdhu na dosiahnutie defenzivnych a projekénych cielov. Prvotna
viziu strategickej autonémie koncipovala vo svojich zdveroch Eurép-
ska rada 20. decembra 2013 ako vysledok budovania integrovanejsej,
udrzatel'nejsej, inovativnejsej a konkurencieschopnejsej technologickej
a priemyselnej obrannej zdkladne. V Globalnej stratégii pre zahranic-
nt a bezpec¢nostnu politiku EU z jtna 2016 je uZ strategicka autono-
mia prezentovana ako podmienend vznikom udrzatelného, inovativ-
neho a konkurencieschopného eurépskeho obranného priemyslu a st-
asne ako ambicia pre EU pri implementacii jej spolo¢nej zahrani¢nej
a bezpec¢nostnej politiky aj predpoklad dosiahnutia ciela podpory mie-
ru a bezpecnosti. V novembri 2016 poskytuju zdvery Eurdpskej rady
uz v sektore obrany ustdlent definiciu strategickej autonémie ako
procesu na posilnenie globélnej strategickej tlohy EU a ,schopnost
konat autonémne, ked' a kde je to potrebné, a s partnermi, kedykol-
vek je to mozné”.

V reakcii na hostilné geopolitické prostredie bola SA v nasledujiicom ob-
dobi 2017 - 2019 prezentovand ako sposob obrany eurdpskych zdujmov.
V septembri 2017 franctazsky prezident Emmanuel Macron vo svojej
prednaske na Sorbonne nasmeroval nové nastavenie diskusii
o autonémii na ndrast nacionalizmu, identitarianizmu, protekcioniz-
mu a izolacionistického suverenizmu vo svete, ako aj rozsirenie ter-
minov geopolitika a geoekonomika. V tomto prostredi EU ,zmense-
nd” o Spojené kralovstvo (UK) v dosledku brexitu redefinuje vzajom-
né obchodné a bezpec¢nostné vztahy, celi tlaku protekcionizmu USA
aj ¢inskej ekonomickej expanzii. Aj ked’ prezident nepouzil explicitne
termin SA, pre Eurépu zdoraznil potrebu zabezpecit autonémne ope-
ra¢né schopnosti v zalezitostiach obrany a rozvijat zdielant strategic-
ka kultaru. V rovnakom roku Angela Merkel v kontexte narastajticej
neistoty v transatlantickych vztahoch uviedla, Ze éra pIlného spolie-
hania sa na inych je do istej miery pre¢ a ze Eurépania musia zobrat
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svoj osud do vlastnych rak. Po napdtom prvom samite NATO za ad-
ministrativy prezidenta Donalda Trumpa zdoraznila potrebu vécsej
spoluprace medzi eur6épskymi vladami, aby boli pripravené na si-
tuaciu, ked bude podpora USA chybat. Ursula von der Leyen vo svo-
jom prihovore z roku 2019 vyzdvihla koncept strategickej autonémie
v politickych usmerneniach Komisie, ktorej d'alsie obdobie predseda-
la, pricom zdoraznila potrebu asertivnejsej a strategickejsej Eurépy.

Pandemicky rok 2020 charakterizoval sok z ochorenia COVID-19 a zra-
nitelnost doddavatel'skych retazcov. Napriek zlozitému obdobiu v tieni
zdravotnej a ekonomickej krizy prezident Eurépskej rady Charles Mi-
chel vo svojej septembrovej prednaske vniesol optimistickejsie nasta-
venie a rozsiril kontext strategickej autonémie, ktora nazval ,cielom
¢islo jeden pre nasu generaciu” ¢i ,krédom, ktoré nés spaja, aby sme
definovali svoj osud a mali pozitivny vplyv na svet”. Pandémiou vy-
tvorend hybnt silu pretavila EU do mobilizécie 1 800 mld. eur posu-
vajucich stratégiu do podpory odolnosti a environmentalnej a digital-
nej transformaécie. Strategickd autonémia ma byt zamerand na 3 ciele
- stabilitu, $irenie eurépskych noriem a presadzovanie hodnét Unie.
V prejave z decembra 2020 Josep Borrell, vysoky predstavitel EU pre
zahrani¢né veci a bezpe¢nostna politiku, zdoéraziiuje nutnost konat
spolo¢ne, inak sa staneme nepodstatnymi a z tohto pohladu predsta-
vuje strategickd autonémia proces politického prezitia. V stale viac
transakénom svete st nase tradi¢né spojenectva nevyhnutné, nebuda
v8ak postacujuce. Ako d'alsi faktor uvadza transforméciu vzajomnej
ekonomickej zavislosti, ktorad sa stava politicky velmi konfliktnou
a tradi¢ne méakka sila sa stdva nastrojom tvrdej sily. Pozornost upria-
muje aj na posun vo svetovom zamerani na Aziu, a to najma v politike
USA.

Ako odpoved na pandemicky $ok bol po jalovom schvaleni Eu-
ropskou radou v decembri prijaty Nistroj na obnovu Eurdpskej iinie
(NextGenerationEU; NGEU) ako do¢asny program na obdobie 2021 -
2026, ktorého cielom je v zmysle agendy strategickej autonémie pod-
porit produktivitu, odolnost (zdravotnt, ekonomickd, socidlnu a in-
Stituciondlnu) a ekonomickt konvergenciu v (priebehu dvoch dekad)
hospodarsky upadajticej Unii. Plany investicii a dtrukturalnych reforiem
prispievajui k $irSim cielom, akymi st zelena a digitdlna tranzicia,
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ekonomickd kohézia a konkurencieschopnost, socidlna a teritoridlna
kohézia a politiky pre budtcu generaciu.

Terminu strategickej autonémie v zmysle jeho definicie z roku 2016
vy¢itali niektoré Staty vagnost a kruhovost ¢i expanzivnu povahu jej
obsahu, objavili sa obavy, ze posilni protekcionistické trendy, ze osla-
bi ich vlastna hospodarsko-priemyselnt silu, zatial ¢o posilni Fran-
cuzsko a Nemecko, preto apelovali na adekvéatnu obsahovu korekciu.
Po vyvoji v roku 2020 sa od roku 2021 rozsah pdsobnosti agendy roz-
$iril na vietky oblasti politiky EU vratane jej hodnotového nastavenia
a termin sa precizoval na otvorent strategicki autonémiu.

Rok 2021 koncept strategickej autonomie ,otvdra“. Februarova analyza
vyskumného timu Rady sumarizovala vysledky diskusii na tému stra-
tegickej autonémie EU azijej zaverov vyplyva, Ze to nie je ,hra
s nulovym sac¢tom®, ale skor posuvna mierka medzi plnou autono-
miou a plnou zavislostou s roézniacimi sa vysledkami podla oblasti
politik. Uvadza zaroven, Ze tak ako EU redefinuje svoju strategickd
autonomiu, aj vSetky velké mocnosti maji podobné koncepty -
v USA st to ,,America First “a ,,Buy American ‘; v Cine narast tendencie
k sebestac¢nosti, a v Indii ,,Make in India". Na podporu strategickej au-
tonémie v oblasti obchodnej politiky v stavislosti s preskimanim
a konsolidaciou nastrojov EU tykajticich sa medzinarodného obchodu
a investicii Komisia vytyc¢ila vo februari styri hlavné trovne opatreni:
1. odstranenie hospodérskych deformacii; 2. ochrana pred ekonomic-
kymi obmedzeniami a extrateritorialitou; 3. prepojenie respektovania
hodnot Unie s udrzatelnostou jej ¢innosti; a 4. zabezpecenie odolnosti
kritickych infrastruktar a dodéavatel'skych retazcov. Otvorend strate-
gickd autonomia (OSA) kladie doraz na ,schopnost EU robit vlastné
rozhodnutia a formovat svet okolo seba prostrednictvom vodcovstva
a angazovanosti, odrdzajlc jej strategické zaujmy a hodnoty"”. OSA,
ktord je nielen politickou vol'bou, ale aj myslienkovym nastavenim,
zahtiia: 1. odolnost a konkurencieschopnost na posilnenie ekonomiky EU;
2. udrzatelnost a spravodlivost, reflektujac potrebu zodpovednych a spra-
vodlivych postupov Unie a 3. asertivnost a spoluprdcu zalozend na pra-
vidlach indikujtc, ze EU preferuje medzinarodnd spolupracu a dia-
16g, ale tiez pripravenost bojovat proti nekalym praktikdim a pouzit
autonémne ndstroje na presadenie svojich zdujmov, kde je to potrebné
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(EC, 2021). V decembri 2021 na Ziadost Rady a Eurépskeho parlamen-
tu Komisia vypracovala ndvrh antindtlakového ndstroja na ochranu pred
zahraniénymi pokusmi o ekonomicky natlak, ktory v ¢ase rasttceho
geopolitického napitia bude posobit ako odstrasujtaci prostriedok
ajasny signal vonkajsiemu svetu, ze EU je pevne odhodlana branit
svoje strategické zaujmy a udrzat sa silnou a agilnou.

Rok 2022 priniesol , ukrajinsky sok” a ndvrat vojny do Eurdpy. Ruska
invazia na tzemie Ukrajiny vo februdri cely proces zdynamizovala.
Versaillskd deklardcia Eurépskej rady z 11. marca 2022 vyty¢ila ciel
podporit SA EU s dérazom na posilnenie v oblasti obrany, zniZzovanie
energetickej zavislosti, budovanie pevnejSej ekonomickej bazy a zvy-
Senie investi¢nej podpory. Zaroven vSak pomenovala aj dalsie vyzvy:
1. kyberneticka odolnost, ochrana infrastruktary a boj s dezinforma-
ciami; 2. posilnenie bezpecnosti a obrannej dimenzie vesmirneho
priemyslu a aktivit a 3. urychlenie tsilia na posilnenie mobility ozbro-
jenych sil v celej EU. V marci bol prijaty aj Strategickiyj kompas pre bez-
pecnost a obranu do roku 2030, ktorého navrh predloZil Josep Borrell
koncom roka 2021, a po februdrovej invazii Ruska na tzemie Ukrajiny
nadobudol novt naliehavost. Cielom kompasu je, aby sa EU stala
silnejsim a doveryhodnejsim aktérom, schopnym spolupracovat s part-
nermi na ochrane jej hodnoét a zaujmov a konat rozhodne v krizach,
¢o pozitivne prispeje ku globélnej a transatlantickej bezpecnosti (EEAS,
2022). V maji 2022 Komisia prijala plan REPowerEU zamerany na ciele
energetickej autonémie od ruskych fosilnych paliv do roku 2030
a urychlenie zeleného prechodu. Opatrenia programu zahrnuju inicia-
tivy aspory energie, diverzifikaciu energetickych dodavok a urychle-
nie prechodu na obnovitelné energie.

V roku 2023 spanielske predsednictvo posiva koncept OSA zas o kus
dalej a predklada néavrh, ktory ho pretavuje do konkrétnych politik (graf
5.1). Odolnd EU2030 je vyvazenou viziou posilnenia strategickej auto-
némie, pri zvySovani odolnosti EU kladie déraz na iilohu obehovosti
a apeluje na zodpovednost pri vyuZzivani zdrojov. Uznava, Ze medzi-
narodny poriadok treba reformovat a vidi priestor pre vedicu tlohu
EU v tomto procese. Zdoraziiuje ddleZitost otvorenosti a medzina-
rodnej spoluprdce. Vychadzajiuc z perspektivy vsetkych 27 ¢len-
skych statov, pontika plan nielen hodnotenie slabych miest EU, ale aj
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konstruktivne navrhy na ich prekonanie. Uvadza konkrétne politické
odportcania v oblasti zdravia, potravin, digitalnych technolégii a ener-
getiky, aj ako by sa EU mohla stat’ ekologickej$ou a konkurencieschop-

nejsou za sti¢asného zachovania otvorenosti.

Graf 5.1
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Prameri: Damen (2022).

Technolégie a inovécie

Koncom marca dosiahli Rada a Eurépsky parlament predbezna po-
liticka dohodu o eurdpskom ndstroji proti ndtlaku, ktory ma primérne
zmiernovat napdtie a motivovat’ k ukonceniu natlakovych opatreni®!
prostrednictvom dialégu s tym, Ze uloZenie nejakej formy obchod-
nych obmedzeni sa uplatni aZ ako posledna moznost.

31 Navrh Komisie definuje opatrenie ekonomického ndtlaku ako kazdé opatrenie prijaté
krajinou mimo Unie, ktoré ,zasahuje do legitimnych suverénnych rozhodnuti Unie alebo
¢lenského $tatu tym, Ze sa snazi zabranit alebo dosiahnut zastavenie, zmenu alebo prija-
tie konkrétneho aktu zo strany Unie alebo ¢lenského $tétu uplatnenim alebo hrozbou
uplatnenia opatreni ovplyvriujacich obchod alebo investicie* (European Council, 2023b).
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Vybrané klaéové iniciativy organov EU na podporu OSA iniciativy zo strany

organov EU

Niastroj Relevantny text Poten‘u’alne Potenu}alne
pozitiva negativa
Zahrani¢né vladne Navrh COM 223,
dotécie 5.5.2021
Ochrana rovnakych Mecham;mus . . el COLAIECS, Oprava skresleni, Potencialny
. . ) nastavenia uhlikovej | 14.7.2021 L ) . L
medzinarodnych hranice rieSenie problému intervencionizmus,
podmienok aniku uhlika protekcionizmus
Zékon o digitalnych | COM 842 finalna
trhoch verzia,
15.12. 2020
Strategicky Nariadenie (EU)
investiény néstroj 2021/523,
26.3.2021
Akény plan Komunikacia COM
. 5 ) o kritickych 474,
Priemyselny systém | surovinach 3.9.2020
EU na zvySovanie o o ZniZenie zranitelnosti, | Heterogénne Soky,
odolnosti Plan cirkuldrnej Komunikacia COM | 7ygenie odolnosti | fiskélny naklad
vnatornych trhov ekonomiky 98,
11. 3. 2020, Eurdépska
komisia (2020s)
Strategické zévislosti | Pracovny dokument
352,
5.5.2021
Eurépsky COM/2021/32 Predchadzanie
Ochrana hospodarsky finalny zneuzitiu trhovej sily,
a posilnenie a finanény systém: nedostatku dohladu/ | Ekonomicka
finan¢ného systému | podpora otvorenosti, regulacie, neefektivnost
EU sily a odolnosti minimalizacia rizik
finan¢nej stability
Skrining PZI Nariadenie (EU) Predchadzanie geo- Ekonomicka neefek-
2019/452, strategickym kon- tivnost, dodrziavanie
19. 3. 2019 fliktom a technologic- | globalnych pravidiel
Reakcia Proti-nétlakové Navrh COM 775, kému transferu
na geostrategické opatrenia 8.12.2021 Zabezpedenie
hrozby dodavok energii
za rozumné ceny
Opatrenia pre pripad | COM/2022/553
energetickej nidze findlny
Prameri: ECB (2023).
Oktoébrova diskusia vedtcich predstavitelov EU o , kl'd¢ovych prio-

ritich a opatreniach potrebnych pre silnt, dynamickd, konkuren-
cieschopnt a sidrzna Eurépu v meniacom sa svete* vyustila do prija-
tia Granadskej deklardcie, ktora potvrdzuje odhodlanie zabezpetit EU
v tomto kl'i¢ovom desatroci vsetky potrebné néstroje pre jej udrza-
telny a inkluzivny rast, ako aj vedtce postavenie vo svete. V tomto
kontexte bude nutné riesit zranitelné miesta, posilfiovat pripravenost
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na krizy, predvidat potencidlne vyzvy, mobilizovat a rozvijat nastroje
vonkajsej ¢innosti, zintenzivnit spolupracu s partnermi so zamerom
chranit a posilnit medzindrodny poriadok zaloZzeny na pravidlach,
vniest vac¢siu spravodlivost do multilateralneho systému a zabranit
jeho d'alsej fragmentécii. S ciel'om zabezpecit udrzatelnost eurépske-
ho hospodarskeho modelu sa zameranie koncentruje najmd na ener-
geticka efektivnost a efektivne vyuzivanie zdrojov, obehovost, de-
karbonizaciu, odolnost proti prirodnym katastrofam a adaptéaciu na
zmenu klimy.

Rolu EU v meniacom sa globalnom prostredi definuju rézne do-
kumenty (tab. 5.1), ktoré reflektuja zamer posilnit eurépsku ekono-
mickd odolnost a zredukovat zavislost od externych aktérov v kla-
¢ovych sektoroch.

Kritika OSA

Dynamicky sa rozsirujice obsahové napltianie terminu otvorenej
strategickej autonémie malo aj svojich kritikov.

Torreblanca (2023) povazuje strategickt autonémiu za reaktivnu
stratégiu na konfrontaciu s dne$nymi vyzvami a apeluje na EU, aby
prijala strategickii vzdjomnii zdvislost - t.j. zvySovanie vzdjomnych za-
vislosti s kIta¢ovymi spojencami a partnermi pri ich sti¢asnom zniZeni
s rivalmi - predstavujtcu proaktivny spdsob, ako prekonat obmedze-
nia strategickej autonémie a splnit potreby Eur6py32. Vy¢ita Unii, ze
opustila defenzivny pohlad na medzindrodné sankcie a stala sa sub-
jektom, ktory nielen aktivne sankcionuje, ale uvaZuje aj nad vlastnymi
sekundarnymi sankciami, ¢im riskuje podporu protekcionistickému
a intervencnému obratu vo svetovej ekonomike.

Bauer (2022) uvadza odhady straty na prijmoch ako nasledok ne-
davnych politik strategickej autonémie v rozmedzi 0,08 % a 0,15 %
HDP EU27, ktoré zodpovedaju kratkodobym ekonomickym gkodam
vyplyvajacim zo zmien vo vyuZzivani vyrobnych zdrojov; upozoriuje
vsak, Ze dlhodobé vplyvy odrazajice straty v produktivite a inovéciach

32 Za dobré iniciativy v tomto smere povazuje nedavno uzavreté dohody o strategic-
kom partnerstve EU s Cile a Kazachstanom.
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by mohli byt 3- az 5-krat vyssie, pricom by narodny déchodok na
obyvatela mohol poklesnit o 0,5 % az 0,75 %. Navyse, asymetrické
rozdelenie nakladov v ramci EU27 zvyhodiiuje vécsie ekonomiky
(Franctzsko a Nemecko), kym mensie st zasiahnuté viac (najmé frsko
a pobaltské staty)3. Eurépskej komisii vytyka, Ze jej stibor néstrojov
poskytuje vel'ka volnost pri rozhodovani o rozsahu a hibke hodnote-
ni vplyvu a umoziiuje posadit vplyv novych opatreni na EU, akoby
bola homogénny celok bez skimania prinosov a nakladov podla
jednotlivych krajin. Apeluje preto na zohladiniovanie ich ekonomic-
kych $pecifik aj v oblasti regulacie, ked'ze regionélne a sektorové roz-
miestnenie spolo¢nosti v EU ovplyvituje vel'kost a rozdelenie prino-
sov anakladov v ¢lenskych ekonomikach. Pripomina tiez, Ze strate-
gické ambicie v oblasti autonémie nezohladnili negativne vplyvy na
rozvojové krajiny, kde dochadza k posilneniu vlastnych zdujmov s po-
tencidlnym rizikom, Ze podporia celosvetové Sirenie protekcionistic-
kych politik, a to najméa v krajindch so slabou institucionalnou kapaci-
tou. Zasadzuje sa za uZSiu integraciu trhu a regulacna spolupracu
s doveryhodnymi medzindrodnymi partnermi, ako st G7 a vécsia
¢ast’ krajin OECD.

5.2. Eur6psky finanény sektor vo svetle vyziev OSA

Od prijatia eura sa svet postupne posunul od dominantného nara-
tivu favorizujtceho otvoreny multilaterdlny medzinarodny poriadok
k narativu so zvysujicim vplyvom geopolitickych aspektov na eko-
nomiku?®*, ¢o by mohlo ovplyvnit proces globalizacie a $trukttru me-
dzindrodnej ekonomiky. Geopolitické udalosti sa stavaju stale dolezi-
tejsim determinantom ekonomickych vztahov a multilateralizmus
s jeho instittciami vo zvySenej miere nahrddza regionalizicia a bilate-
ralne obchodné dohody. Politiky OSA zamerané na near-shoring alebo

3 Medzi dolezité nepriame a dlhodobé naklady uvadza zmeny cien, dostupnosti
a kvality produktov a sluZzieb, ale aj uslé investicie a vplyvy na pristup na trh, inovacie
a konkurencieschopnost (Bauer, 2022).

34 Narast vplyvu geopolitickych faktorov vyzaduje, aby centralne banky reagovali na
konzekvencie strategickych ekonomickych relacii pre makroekonomické premenné, in-
flaéna dynamiku, menova politiku, finanénd stabilitu a infrastrukttry trhu (ECB, 2023).
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reshoring mozu posilnit bud” ekonomicka konvergenciu, alebo ekono-
micka divergenciu naprie¢ EU/krajinami eurozény s potencidlnymi
implikdciami pre transmisiu menovej politiky®® (Eurofi, 2022). Nové
geopolitické prostredie by mohlo priamo ovplyvnit infla¢né trendy
v eurozoéne, EU aj vo svete a postavit nové vyzvy pre kli¢ové oblasti
politiky centralnej banky, ako st finan¢na stabilita, platobné systémy
a bankovy dohl'ad, navyse v ¢ase dvojitej tranzicie (klimaticka zmena
a digitalizacia) s implikdciami pre energie a klicové suroviny (ECB,
2023).

Castejsi vyskyt narugenia obchodnych tokov a $okov spojenych
s neistotou hospodarskej politiky, ako aj vzostup politickej polariza-
cie, socidlnych nepokojov, konfliktov a geopolitického rizika vo vy-
znamnom pocte krajin spojeny s cezhrani¢énymi spillovermi st trendy,
ktoré ovplyviiujua aj hlavnych obchodnych a finanénych partnerov
EU vratane USA a Ciny, pri¢om slabsi narativ v podpore multilate-
ralizmu moze tiez reflektovat nové usporiadanie v globalnej rovno-
vahe moci stivisiacej so zmenami v ekonomickej vdhe réznych krajin
a regionov.

Aj ked data zatial neindikujt, ze by medzinarodna ekonomika
nasledovala konzistentny trend deglobalizacie, a pre va¢sinu svetovej
populécie je stcasny otvoreny multilaterdlny systém na baze pravi-
diel stdle motorom ekonomického rastu, dochadza k zmene charakte-
ru globalizacie, ¢o vedie k fragmentacii a k ur¢itému spomaleniu in-
tegracie svetovych hodnotovych retazcov a medzindrodného obcho-
du s tovarmi. Zaroven vsak rast medzinarodného obchodu so sluz-
bami signalizuje pokracovanie globaliza¢nych trendov v sektoroch
podnecovanych technologickym rozvojom. Do istej miery moézu byt
niektoré z tychto fenoménov vysledkom geopolitickych faktorov. Ta-
to zmenu podoby globalizacie nedeterminuja len verejné politiky, ale
aj sukromné podnikatel'ské iniciativy a zdujmy v snahe reagovat na
tieto meniace sa ekonomické podmienky v kontexte zvysenej ekono-
mickej neistoty a percepcie castejSieho vyskytu geopolitickych Sokov.

35 V pripade energii ekologizacia ekonomiky umoziiuje znizit zavislosti, ¢o si vsak
vyzaduje ¢as a zavedenie prvkov ovplyviujicich inflaciu, infla¢na volatilitu a relativne
ceny v energetickom mixe (ECB, 2023).
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EU patri k najvacsim importérom a exportérom sluZieb na svete.
V minulej dekdde vyznamne vzrastla dolezitost obchodu so sluzbami,
v roku 2021 dosiahla jeho hodnota 13,2 % HDP EU a podiel EU na
svetovom obchode so sluzbami predstavoval 30 %. Signifikantna glo-
balna pozicia, vysoky podiel exportu a relativne diverzifikovani ob-
chodni partneri poskytuja odolnost voci importnej zranitelnosti na
agregatnej irovni.

V oblasti importu patria finanéné sluzby medzi kl'acové sektory
vykazujice vysoka koncentraciu a vnatorny nedostatok. Medzi naj-
sluzieb patria USA (21,8 %), offshorové finan¢né centra® (20 %) a UK
(17,5 %). Do sektora finan¢nych sluZzieb prichddzajice PZI maja po-
vod najmd v USA av offshorovych centrach, kazdy s podielom na
arovni 30 %. Pri $pecifickom pohl'ade cez dohody o fazidch a akvizi-
cidch tvoria investicie do finan¢nych sluzieb 10 %. Z hladiska exportu
sluZieb st najcastejsimi destinaciami UK (21 %) a USA (18 %), s od-
stupom nasleduje Svajé¢iarsko (8 %), offshorové finanéné centréa (8 %)
a Cina (5 %).

Eurozéna je sidlom $iestich investi¢nych uzlov (Belgicko, Irsko,
Cyprus, Luxembursko, Malta a Holandsko), ktorych cezhrani¢né po-
zicie dokonca prevysuja iné globalne finan¢éné centra a sprostredku-
vaju vacsinu tokov PZI eurozoény, aj ked' len mala ¢ast’ z nich zostava
v domaécej ekonomike. Tieto investi¢né toky sa vSak nielen vécsie, ale
aj volatilnejsie ako toky PZI zaznamenané inymi krajinami eurozoény.

Hlavnymi PZI partnermi EU st iné vyspelé ekonomiky, najma
USA, UK a Svaijé¢iarsko, ktoré v sthrne reprezentujt takmer 60 % ob-
jemu prichadzajacich a odchadzajacich PZI za poslednych 20 rokov,
d'aldich 10 % pripada na ostatné vyspelé ekonomiky a3 % na Cinu
(vratane Hongkongu). Medzi dalie relevantné destinacie pre PZI
Unie patria krajiny Latam (6 %), Rusko (3 %) a skupina Euromed (vra-
tane Turecka) 2 %, rozvijajice sa trhové ekonomiky st zatial malym
zdrojom do EU prichadzajtcich PZI (graf 5.2).

36 Kajmanské ostrovy, Bermudy a Bahamy.
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Graf 5.2

Hlavni partneri pre priame zahrani¢né investicie EU
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Pozndmka. - Kazda oblast uvadza podiely odchadzajtcich a prichddzajticich PZI z/do EU. Medzi
,Iné AE (vyspelé ekonomiky)” patri Australia, Kanada, Japonsko, Juzna Kérea a Norsko. ,Asian
EME”= azijské rozvijajace sa trhové ekonomiky zahifnaja Indiu, Indonéziu, Thajsko a Malajziu.
K ,Latam” patria Brazilia, Cile, Mexiko, Kolumbia a Peru. ,, Euromed” predstavuje 15 krajin juz-
ného Stredomoria, Afriky a Stredného vychodu, ktoré st stcastou eurépsko-stredomorského
partnerstva s EU.

Prameri: ECB (2023).

Otvorenost, ktord eSte doneddvna bola povaZovana za jednu
z nespochybnitelnych silnych stranok EU, sa v8ak v mnohych pripa-
doch stala zdrojom zranitel'nosti zosilfiujiicej transmisiu exogénnych
geopolitickych Sokov, ktoré by pri castejSom vyskyte a znacnej vel-
kosti asymetricky ovplyvnili rozli¢né regiony EU. Aj ked EU zo svojej
otvorenosti benefituje a ticast operdtorov z tretich krajin vo financ-
nom systéme EU je prinosom tak z hladiska konkurencie, ako aj &iro-
kého rozsahu a kvality sluZieb, je potrebné posilnit strategicka auto-
némiu Unie rie$enim niektorych slabych miest, ktoré sa s jej otvore-
nostou spéajaju. V zmenenom geopolitickom kontexte je pre EU roz-
hodujtce nespoliehat sa prili§ na mimotunijnych poskytovatelov kri-
tickych sluzieb a byt pripravend na nutnost branit svoje legitimne
ekonomické a finan¢né zaujmy.



140

Financné interdependencie

Eurozéna sa vyznacuje vysokou trovrou finan¢nej otvorenosti,
ktord je v porovnani s USA a Cinou vyssia. Bezprecedentny rast fi-
nancnej integracie utlmila globédlna finan¢na kriza, k opitovnému
zvySovaniu zacalo dochadzat aZ v roku 2018. V désledku pomalého
napredovania cezhrani¢nej integracie zostava eurépsky bankovy sek-
tor &astoéne segmentovany pozdiz narodnych hranic, ramec krizové-
ho manaZmentu pre malé astredné banky je menej robustny nez
ny eurépsky bankovy trh stdle existuji. Na bankach zaloZenému fi-
nanénému systému EU chyba adekvéatny doplnok v podobe hibgich
a rozsiahlej$ich kapitélovych trhov. Kym v obdobi 2009 - 2021 sa cel-
kové aktiva v drzbe nebankovych finan¢nych spolo¢nosti v eurozéne
zdvojnésobili, kapitalové trhy stale zaostavaju®’.

Napriek tomu, Ze eurdpske banky patria medzi najvacsie na svete,
pri poskytovani zakladnych sluzieb na kapitélovych trhoch EU zo-
hravaja obmedzent tlohu v dosledku silného tlaku zahrani¢nej kon-
kurencie. Odhaduje sa, ze v roku 2021 asi 45 % bank zapojenych do
aktivit spojenych s vydavanim dlhopisov nefinanénych korporécii
v eurozone bolo zahrani¢nych a podobne aj 48 % ¢innosti pociatocnej
verejnej ponuky vykondvali institdcie mimo eurozény (ECB, 2023).
Silna zavislost od zahrani¢nych hra¢ov na trhu poskytujacich klacové
sluzby pre kapitalové trhy vystavuje eurozénu viacerym rizikdm stra-
tegickej autonémie, napr. v pripade, Ze by banky so sidlom mimo EU
¢elili potencialnym sankciam kvoli geopolitickym obavam.

Vysoka zévislost eurdpskeho finanéného systému od poskytovate-
Tov mimo EU je aj pri inovaciach. Viaceré fintech a big tech spolo¢nos-
ti so sidlom v zahrani¢i poskytuju v EU finanéné sluzby najméa na za-
klade platobnych licencii, ale tieZ bankovych a tverovych licencii.

37 Prikladom je vySe desatnasobne niz$ia celkovd dostupnost rizikového kapitalu
v EU (0,044 % HDP) oproti USA (0,633 % HDP), ktora sa vztahuje na rozne typy finané-
nych nastrojov podporujtcich rozli¢né stadia Zivotného cyklu firiem. Vzhladom na ne-
dostatok prostriedkov st financovanie dvojitej transformacie a implementacia relativne
dalekosiahlych investiénych pldanov pre eurépske firmy nédroéné a vyzaduju si velké
investi¢né asilie tak zo strany verejného, ako aj sukromného sektora (ECB, 2023).
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Tieto spolo¢nosti by sa mohli stat' rizikom pre eur6psky finanény sys-
tém, na druhej strane by vsak mohli byt aj katalyzatorom inovacii
v tomto sektore, kedze zdravy tlak zahrani¢nych konkurentov moze
eurépskym bankam zvysit motivaciu inovovat.

Graf 53

Zavislost od hra¢ov mimo EU pri platbach, infrastruktarach finanéného trhu
a digitalnych finanénych sluzbach
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Prameri: vlastné spracovanie podl'a ECB (2023).

Geopolitické tenzie moéZzu negativne ovplyvnit fungovanie eurdpske-
ho platobného ekosystému vzhladom na jeho silnt zavislost od mimoeu-
répskych poskytovatelov platobnych sluzieb, ktorych dominantna
pozicia v sprostredkovani eurépskych platobnych transakcii vyvolava
obavy o odolnost, konkurencieschopnost a datové stikromie platob-
nych trhov EU, ako aj o vysledovatelnost v boji proti dafiovym tni-
kom, praniu $pinavych penazi a financovaniu terorizmu. Mimoeuro6p-
ski poskytovatelia platobnych sluzieb spractvaja okolo 70 % eurép-
skych kartovych platobnych transakcii a v tomto segmente vykazuju
vysoky stuperi trhovej koncentracie (graf 5.3).

Potenciadlnym zdrojom rizika pre finanént stabilitu je aj zdvislost
ticastnikov trhu EU od zictovacich a vyrovndvacich sluZieb tretich krajin,
najmi z hladiska obmedzeného dosahu organov EU v ¢ase krizy.
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Rizika by mohli vzniknat z objemu stcasnych expozicii zaétovacich
¢lenov Unie voéi centralnym protistranam z UK, ako aj zo vzijomnej
prepojenosti kliringovych sluzieb UK a infrastruktar finanéného trhu
EU. Potencilne narugenie kliringovych operacii, ako aj rozhodnu-
tia manazmentu rizik urcitych centrdlnych protistran by mohli
ovplyvnit fungovanie trhu finanénych ndastrojov denominovanych
v eurdch, ktoré st relevantné pre implementaciu menovej politiky?38.
Narusenie systémovo dolezitych kliringovych sluzieb pre finan¢né
nastroje v eurdch by mohlo viest krozsireniu rizika likvidity a na-
sledne ovplyvnit hladké fungovanie platobnych systémov v EU (naj-
ma TARGET?2%).

Za potenciadlny zdroj systémového rizika oznacil Eurépsky vybor
pre systémové rizikd (ESRB) kybernetické riziko. Vzajomna prepojenost
infrastruktar finanéného trhu, finanénych subjektov a finan¢nych tr-
hov by mohla viest ku kybernetickym incidentom rychlo eskalujacim
od opera¢ného zlyhania az ku krize likvidity a solventnosti s poten-
cidlnymi negativnymi konzekvenciami pre realnu ekonomiku (ESRB,
2020). ESRB tiez upozornil na riziko koordina¢ného zlyhania medzi
finanénymi autoritami na Grovni pocas reakcie na kyberneticky inci-
dent a navrhol vytvorenie paneurépskeho ramca pre koordinaciu sys-
témovych kybernetickych incidentov (ESRB, 2022).

Obavy vyvolava aj vysoky pocet a angaZovanost velkych zahranicnyjch
technologickijch spolocnosti vo financnyjch sluzbich v EU najma ¢o sa tyka
hospodarskej stutaze, ochrany spotrebitela, opera¢ného rizika a fi-
nancnej stability. Kym podiel Eurépy na celkovej kapitalizacii global-
neho technologického trhu je len 6,3 %, USA sa na nej podiel'aji 70 %
a Cina 18 %. V porovnani s Eurépou je kombinovana trhova kapitali-
zécia 10 najvacsich technologickych spolocnosti USA desatkrat vacsia.
Zvysujuca sa ucast vel'kych technologickych firiem so sidlom v USA

38 V tomto kontexte Komisia komunikovala jasné ocakavanie, zZe systémovo doleziti
zaétovaci ¢lenovia Unie znizia svoje expozicie voéi centralnym protistrandm z UK najmé
v stvislosti s mimoburzovymi derivatmi denominovanymi v eurdch a v inych menach
Unie (EC, 2021).

39 TARGET?2 je platobny systém vlastneny a prevadzkovany Eurosystémom; ako naj-
vyznamnej$ia eurdépska platforma na spracovanie platieb velkej hodnoty v eurdch
v realnom case je vyuZzivand centrdlnymi i komerénymi bankami.
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a Cine na maloobchodnych platobnych a finanénych sluzbach v Euré-
pe, najmé prostrednictvom partnerstiev s poskytovatelmi platobnych
sluzieb a bankami, by mohla predstavovat riziko pre finan¢nt stabi-
litu. Koncentrovanejsie pozicie v dosledku adverzného vplyvu na
hospodarsku sttaz by mohli mat systémovy vplyv na platobny sys-
tém EU v pripade akéhokol'vek operaéného zlyhania alebo kyberne-
tického ttoku (ECB, 2023). Dalsimi zdrojmi obav st ochrana spotrebi-
tela a potencidlne zneuZitie dat v savislosti s velkymi databazami,
ktoré pri svojich aktivitach tieto technologické firmy koncentruju.

ZvysSenu opatrnost si vyzaduje komplexnost kryptoekosystému aj
vzhl'adom na rizikd koncentracie kvoli malému poctu (¢asto mimoeu-
ropskych) velkych poskytovatelov sluZieb kryptoaktiv, netranspa-
rentnym prepojeniam naprie¢ ekosystémom s nedostato¢nym riziko-
vym manazmentom a kvoli rozvoju decentralizovanych financii, ktoré
by mohli poskytovat neregulované podzicky. Percepcia bezpec¢nosti
v kombin4cii s nedostatkom reguldcie by mohla generovat rizika pre
spotrebitel ov, platobny systém aj finan¢na stabilitu.

Bankovy dohlad Eurépskej centralnej banky (ECB, 2024) upozor-
Nuje na vyrazné zvysenie poctu outsourcingovych zmliv, ako aj sumy,
ktord banky na svoje stratégie outsourcingu vy¢lenili s cielom vyuzit
nizsie naklady, vacsiu flexibilitu, vyssiu efektivitu a tiez optimalizo-
vat vyuZivanie vlastnych zdrojov a odbornych znalosti. Vyse 30 %
celkového outsourcingového rozpoctu vyznamnych bank sa vSak sts-
tred'uje na desat poskytovatelov, z ktorych vicsina sidli mimo EU
(najmé v USA), ¢o evokuje obavy z idiosynkratickych a systémovych
rizik koncentracie. Rozsireny je outsourcing stvisiaci s IT, niektoré IT
sluzby outsourcuji takmer vsetky vyznamné instittcie, banky vsak
zadavaju aj mnohé d'alsie funkcie vratane kritickych funkcii®0. Dolezi-
té platobné a administrativne sluzby outsourcuje viac ako 80 vy-
znamnych bank a vysSe 50 % bank outsourcuje niektoré zo svojich
averovych a investi¢nych sluZieb.

40 Casovo kritickych ¢innosti sa tyka asi 50 % zo vietkych zmlav s externymi dodava-
tel'mi pokryvajtcich kritické funkcie, pricom v pripade problémov nie je mozné reinteg-
rovat do bank asi 20 % a priblizne 5 % nie je mozné nahradit (napr. prostrednictvom
inych poskytovatel'ov) (ECB, 2023).
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Dalgim rizikom pre banky moze byt krajina sidla poskytovatelov
sluZieb tretich stran, z ktorej sa sluzby poskytuja. Kritické sluzby po-
skytované z krajin mimo EU vyuZiva celkom 73 vyznamnych in&tita-
cii. Priblizne 22 % v3etkych outsourcovanych kritickych a mimoskupi-
novych sluzieb je pontkanych z krajin mimo EU, prevazne z UK a USA,
ale aj z krajin mimo EU ako Svaj¢iarsko a India. Narasta zaujem bank
o cloudové sluzby, ktoré tvoria priblizne 15 % vSetkych outsour-
cingovych zmlav a vyuZivaju ich takmer vsetky vyznamné institacie,
vadsina poskytovatel'ov sa pritom tiez nachddza mimo EU. Na zabez-
pecenie odolnosti systému ako celku sa preto od bank vyzaduje, aby
primerane posudili a riadili svoje outsourcingové rizika, aktualne ich
v8ak dostato¢ne nezohladniuja*!.

Od januéra 2025 vstapi do platnosti zdkon o digitilnej previdzkovej
odolnosti (DORA) (EC, 2022a) ako nastroj dohl'adu nad poskytovatel'-
mi kritickych IT sluZieb a podpori harmonizéciu pravidiel na zabez-
pecenie funkénej odolnosti celého finanéného systému.

Medzindrodna tiloha eura

Geopolitika je jednym z faktorov4?, ktoré determinuja rozsah me-
dzindrodného pouzitia meny a jej status, ktory moze znizit vysta-
venie globalnym (geopolitickym) Sokom aje kldc¢ovym faktorom
umoziujucim podporit strategickti finanéna (a ekonomickt) auto-
némiu, ¢im sa zredukuja slabé miesta a expozicie externym exogén-
nym Sokom. Nemusi ist pritom nevyhnutne o dominanciu, uZ irsie
medzindrodné pouzitie meny v celom rade dimenzii moze byt z toh-
to hladiska relevantnym a umoznit $irsi pristup na medzinarodné
finan¢né trhy v ¢asoch geopolitického napétia a k diverzifikovanému

4 ECB po presktimani kontroly rizik bank zistila, Ze viac nez 10 % zmlav pokryvaja-
cich kritické funkcie nie je v stlade s prislusnymi nariadeniami, navyse za posledné tri
roky nebolo 20 % tychto nestladnych zmlav podrobenych riadnemu postdeniu rizika
a 60 % auditu.

42 K d'alsim faktorom patria zdravé instittcie, makroekonomické fundamenty (vratane
cenovej stability), pravny $tat so systémom politickych vah a protivah, kde st veritelia
dobre zasttpeni a ktory vytvara stabilné medzinarodné aliancie.
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financovaniu®. Z instituciondlneho a pravneho pohladu moéze me-
dzindrodnd rola meny ulahcit udrzanie si alebo zvysenie vplyvu na
globalne rozhodovanie. Celkovo ma Statat medzinarodnej meny - ¢i
uz dominantnej, rezervnej, alebo Siroko pouzivanej - implikacie pre
rozsah, v akom si krajiny uzivaja vyhody a nevyhody takého statusu
(tab. 5.2).

Tabulka 52

Naklady a prinosy pouzivania medzinarodnej meny

Vyhody Naklady

Razobné Nejasné signaly menovych agregatov

Nizsie transakéné nédklady a naklady na hedging | Volatilita toku kapitdlu

Nadmerné privilégium Nadmerna dan
(niz8ie externé finan¢né naklady) (silnejsi vymenny kurz v epizédach globélnej
zataze)

Vicsia autonémnost menovej politiky

Pevnej$ia medzindrodna transmisia menovej
politiky s pozitivnymi spatnymi viazbami

Nizsi prenos znizuje dopad FX Sokov na CPI Nizsie t¢inky menovej politiky na ceny dovozu
EEEEEEEESEEESEEEEEEEEEEEEEEEEESR

Znizena expozicia unilateralnym rozhodnutiam
z tretich krajin

Prameri: vlastné spracovanie podl'a ECB (2023).

Euro je v stcasnosti druhou najpouzivanejSou menou na svete,
v ¢leneni: medzinarodné rezervy 20,5 %, globélne platby 36,7 %, zele-
né dlhopisy 45,4 %, importy do eurozény 51,3 % a exporty z eurozény
60,9 %. Eurozénu tvori aktuélne 20 z 27 krajin EU, t.j. vyse 341 mil.
obyvatelov (ECB, 2023). Spolu s prehibenim EMU by globalnu rolu
eura mohla posilnit podpora jeho pouzitia partnerskymi krajinami,
ako aj uplatnenie v sektoroch energii a komodit, zvySenie obchodu
v eurodenominovanych finanénych nastrojoch, emisia zelenych dlhopi-
sov v ramci NGEU na financovanie klimatickych cielov a tiez moznym

4 Spojené staty benefituju z vel'kej, pevne ukotvenej bazy transakcii denominovanych
v americkych doléroch, medzi oblasti dominancie doldra patria medzinarodné trhy finan-
covania, obchodnd fakturécia a ztctovanie, ako aj devizové rezervy.
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zavedenim digitalneho eura ako doplnku k hotovosti. Eurépe by vac-
Sia uloha eura vo svetovej ekonomike priniesla mensiu zranitelnost
ekonomiky, lep$iu ochranu pred devizovymi Sokmi, niz$ie naklady
(transakéné, finan¢né a devizové) pre firmy aj $irsi vyber trhovych
operécii.

Vijali 2021 prijala ECB rozhodnutie o zacati fazy skumania zavedenia
digitdlneho eura, ktord bola 18. oktébra 2023 ukoncena a od 1. novem-
bra 2023 sa projekt posunul k tzv. pripravnej faze. Ako v celej Eurépe
dostupné a akceptované elektronické platobné rieSenie by digitdlne
euro posilnilo menova suverenitu a odolnost menovej tnie. Obavy
kritikov, Ze atraktivnost bezpe¢nych peniazi centralnej banky by moh-
la vyvolat presun bankovych vkladov a zniZit tak schopnost tradic-
ného bankového systému poskytovat tvery, centralne banky analy-
zovali a oznacili ich za zavadzajuace, kedze celkové tirovne drzby digi-
talnych eur by zostali dost nizke vzhladom na inovativne dizajnové
prvky v kombinécii limitu drzby, Ziadnej odmeny, reverzného vodo-
padu a obmedzenia pristupu (absencia drzby v podnikoch). Na roz-
diel od alternativnych rieSeni pontkanych technologickymi firmami
zachova digitédlne euro ulohu sprostredkovatelov, kedZe nie je na-
vrhnuté ako forma investicie, ale ako platobny prostriedok. Navyse
by malo byt zaujmom banky zatraktivnit svoju ponuku produktov
a sluzieb, aby motivovali zakaznika zostat'.

Pripravna faza riesi styri klI'a¢ové témy: hl'adanie moznych posky-
tovatelov na rozvoj digitdlnej platformy eura a infrastruktary (pred-
kladanie Ziadosti o uzatvorenie ramcovych zmlav s potencidlnymi
poskytovatelmi komponentov), pripravu knihy pravidiel (jednotny
stibor noriem a postupov zabezpecujtcich harmonickt implementaciu),
zabezpecenie stability finanéného systému (cielom je zachovat tlohu
a podiel peniazi centrdlnej banky v platbach v stlade s mandéatom
ECB) a ponuku vys$sSej trovne stkromia pri uskutoc¢tiovani platieb
(moZznost pouzitia v reZime offline, najmodernejsie bezpec¢nostné opat-
renia, dohl'ad nezavislych organov na ochranu tdajov). Ako alterna-
tivna infrastruktara pre kazdodenné platby by digitdlne euro zniZzilo
zévislost od neeur6pskych aktérov za stacasnej podpory konkurencie
medzi eurépskymi subjektami, pricom by stkromni poskytovatelia
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mohli na trh uviest nové ainovativne produkty alebo by rozsirili
rozsah pouzitia uz existujicich. ECB bude v praci na zdokonalova-
ni navrhov, rieSeni potencidlnych rizik a optimalizécii vyhod dalej
pokracovat'.

Dobudovanie financnej tinie ako strategickd priorita

Na splnenie cielov Zelenej dohody a REPowerEU bude Unia potre-
bovat dodato¢né investicie vo vyske viac ako 620 mld. eur rocne.
Dalsie strategické investicie si vyZziada preklenutie medzery v investi-
ciach EU do digitalnej transformacie najmenej vo vyske 125 mld. eur,
zna¢nd bude aj cena novej geopolitiky* s dodato¢nymi vydavkami vo
vyske 75 mld. eur na vybudovanie primeranych obrannych sposobi-
losti do roku 2025 a obnova Ukrajiny si poc¢as nasledujtcich 10 rokov
vyziada od vsetkych partnerov 384 mld. eur. Pre verejny sektor bude
preto kl'i¢ové zabranit spusteniu pretekov o dotacie medzi ekonomi-
kami a zamerat sa na uvolnenie stkromnych investicii. Dalsie vyzvy
vsak pretrvavajd, pricom saod finanénej krizy v roku 2008 rozdiel
v produktivnych investiciach medzi EU a USA zvysil na 2 % HDP
v roku 2022. Nasmerovaniu vysokého prebytku domécich aspor nad
domécimi investiciami v EU (v priemernej vygke takmer 300 mld. eur
za poslednych 10 rokov) do financovania budtceho rastu brani nedo-
koncena financ¢na ania, t. j. chybajtci skutocne jednotny kapitalovy trh
a plnohodnotna bankova tania. Diverzifikacia zdrojov financovania si
vyzaduje vyrazne vicsie nasadenie, aj ked budt banky nad’alej zohra-
vat kla¢ova tlohu pri financovani hospodarstva Unie (EC, 2023). Pri-
kladom je stile zaostavajiica troveii investicii rizikového kapitdlu
v EU, najmé pokial ide o financovanie v neskorsej faze, s vysledkom
niZSej miery inovacie a nedostato¢ne rozvinutym potencialom kapita-
lovych trhov na financovanie prechodov.

4 Napriklad v roku 2021 vyrazne vzrastli vydavky ¢lenskych $tdtov na obranu na
214 mld. eur. Vydavky na zbrojenie sa zvysili globélne, $tadia Stokholmského institatu
uvadza v roku 2023 svetové zbrojné vydavky vo vyske 2 443 mld. americkych dolarov, ¢o
predstavuje 6,8 % narast v porovnani s rokom 2022 a najvyssiu troven za poslednych 35
rokov. Medzi krajiny s najvac&im podielom na tejto sume patria USA 37 %, Cina 12 %,
Rusko 4,5 %, India 3,4 %, Saudska Arabia 3,1 %, UK 3,1 %, Ukrajina 2,7 %, Nemecko
2,7 %, Franctazsko 2,5 %, Taliansko 1,5 % a Pol'sko 1,3 % (SMRI, 2024).
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Preto je dokoncenie finan¢nej tnie prioritou, ktora pomoze Unii
k naplneniu ambicie stat sa , Eurépou investicii” (EC, 2023), ¢o si
vyzaduje:

1. odstrinit medzeru medzi bankami EU (najmd systémovo doleZitymi)
a ich mimoeuropskymi konkurentmi

KedZe americké banky disponujui vyhodami - nemusia prispievat
do rezolu¢ného fondu a mozu transferovat signifikantné objemy rizi-
ka na sekuritiza¢né trhy alebo vladou sponzorované podniky - musia
byt eurépske banky efektivnejsie, ziskovejsie a mat' dostupny kapital,
preto je dobudovanie funkénej bankovej tinie a eurépskeho poistenia
vkladov kl'ac¢ové. V septembri 2023 Komisia prijala navrh na zlepse-
nie rdmca EU pre krizovy manaZzment a poistenie vkladov. Podla ECB
predstavuje rozsirenie rozsahu eurépskeho harmonizovaného ramca
pre rieSenie krizovych situécii nakladovo najefektivnejsi sposob, ako
zlyhdvajucim alebo pravdepodobne zlyhavajucim bankdm ulah¢it
odchod z trhu, ktory podpori minimalizaciu ¢istych strat aktiv bank
v problémoch, stabilizaciu vkladov v celom systéme a zniZenie pro-
striedkov na mobilizaciu v porovnani s vypldcanim vkladatel'ov. Za-
roveni by mal navrhovany legislativny balik zabranit podpore zombie
bank a likvidacii bank v rdmci vnatrostatnych likvidaénych konani
namiesto pouzitia spolo¢ného eurépskeho rdmca na rieSenie krizo-
vych situdcii v bankovom sektore. Popri rozsireni rozsahu rieSenia je
vsak nutné aj ulahcit $irsi a efektivnejsi pristup k finanénym pro-
striedkom eur6pskej zachrannej siete.

2. uryjchlit implementdciu Unie kapitdlovych trhov

V budtcej dekdde bude EU potrebovat velké objemy kapitdlu na
financovanie svojej obnovy a ndkladov na transformaciu, je preto kl'a-
¢ové zasadne pokrocit v realizacii projektu CMU. DéleZita bude har-
monizacia regula¢nych a dohl'adovych aktivit, ako aj insolven¢nych
rezimov. Brexit moZe byt prileZitostou vytvorit silnejsie finan¢né cen-
trd v Eurépe. Komisia pokrocila v pripade balika obnovy kapitalo-
vych trhov®, pricom z hladiska aktivit, ktoré podporuja OSA je

4 Balik schvéleny Radou v decembri 2020 ma po krize ochorenia COVID-19 ulah¢it
kapitdlovym trhom podporu hospodarskeho oZivenia (rekapitalizécia, bankové po6zicky
a investicie). Legislativne zmeny obsahovali noveliziciu smernice o trhoch s finan¢nymi

nastrojmi (MiFID II), nariadenia o prospekte a sekuritizaéného ramca EU.
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YV 2

najvacsim prinosom emisia zelenych dlhopisov EU najmai v stvislosti
s posilnenim medzinarodnej roly eura; progres nastal aj v oblasti digi-
talnych financii vratane digitdlneho eura. K znaénému prehibeniu
a zvy$eniu likvidity kapitdlovych trhov EU, ako aj k ich zatraktivne-
niu pre investorov prispeje emisia kvalitnych dlhopisov denominova-
nych v eure v ramci nastroja NextGenerationEU. Do roku 2026 Eur6p-
ska tnia emituje novy dlh vo vyske takmer 1 bilién eur, dlhopisy bu-
da sroznou splatnostou vratane kratkodobych cennych papierov
(EC, 2021).

Dokoncenie financnej tnie bude klIi¢om k uvolneniu stkrom-
nych financii potrebnych na dvojité prechody. Verejné financovanie
by sa malo lepsie vyuzivat ako katalyzator sikromnych investicif,
najmé rizikovejsich, prelomovych projektov udrzatelnosti. Vytvo-
renim agilného, rychleho a pohotového ramca na podporu stikrom-
nych investicii a zabezpec¢enim pozitivneho podnikatel'ského prostre-
dia si EU zachova renomé atraktivneho miesta na investovanie do
obehovej a nulovej ekonomiky (EC, 2023). Pokracovat musi aj Gsilie
o ulahéenie pristupu k prislusnym zdrojom financovania EU pre
eurdpske zacinajice podniky a malé a stredné podniky, ako aj o zacle-
nenie rizik stvisiacich s klimou do hodnotenia finan¢nej stability.

5.3. Jednotny trh EU ako kl'a¢ovy element ekonomickej
dimenzie OSA

Svetova ekonomika neustdle prechadza procesom transformaécie,
pri¢om sa stava digitalnejSou, kolaborativnejSou a produkujicou vac-
siu diverzitu produktov, sluzieb a technolégii. S posunom geopolitic-
kého kontextu ekonomicka vaha a pritazlivost Eurépy vo svete klesa
- kym pred 30 rokmi predstavovala Unia cca &tvrtinu globalneho
HDP, aktuélne je to 13,3 % a je pravdepodobné, ze o 20 rokov to ne-
bude viac nez 11 %, t.j. daleko za Cinou s dvojndsobnym podielom aj
za USA so 14 %. Na velkost vlastného trhu ako hlavného zdroja na
udrzanie politického vplyvu v globalnej ekonomike sa tak uz EU ani
USA nebudd moct spoliehat. Globalne ambicie EU stoja pred velky-
mi vyzvami a skuto¢nost, ze EU zaostava v rozvoji dolezitych techno-
l6gii (cloud computing, umeld inteligencia), moéze v budtcnosti zvysit



150

jej externt zavislost od USA a Ciny (Helwig, 2020). Na to, aby pokle-
su relativnej ekonomickej vahy ¢eliaca EU zostala vplyvnym geopoli-
tickym hracom s dosahom na globalne pravidla, bude musiet zlepsit
regulatérne podmienky, zvysit svoju atraktivitu a prildkat inovativne
pri vytvarani globalnych noriem a technologickych standardov.

Jednotny eurdopsky trh, ktory sa stal (formdlne) realitou 1. januara
1993 a ¢asto sa povaZzuje za najvacsi tspech Unie, je vsak napriek
mnozstvu legislativy za posledné desatrocia stale nekompletny a v do-
sledku pristupu ¢lenskych ekonomik, ktoré uplatiiuja vlastné verzie
horizontalnych a sektorovych zdkonov, st spolo¢né a jednotne apli-
kované politiky stale skor vynimkou ako pravidlom. Krizu jednotné-
ho trhu komunikovali predstavitelia EU uz pred viac nez desatro¢im,
pre ,integra¢nt tnavu” vsak k zdsadnému pokroku nedoglo, a tak
zostava komplexom obchodnych, dattovych a pracovnych regulacii,
ktoré sa medzi krajinami lisia, vytvarajac tak zmétok a pradvnu neisto-
tu. Pritom néklady pomalého reformného procesu a vagnych iniciativ
s nejasnymi ¢asovymi horizontmi len v oblasti elektronického obcho-
dovania vy¢islila na 748 mld. eur uz v roku 2016 sprava Eurépskeho
parlamentu. Nekompletnost jednotného trhu EU vak moze narusit
agendu OSA. Podl'a ekonomickych a technologickych indikatorov je
EU27 v spomalenej krize firemnej, produktivity aj technologickej. Po-
Zet spolo¢nosti na obyvatela v EU je v porovnani s USA poloviény;
cezhrani¢ny obchod celi prirodzenej bariére 24 narodnych jazykov, ¢o
eSte znadsobujt rozdiely v horizontélnych a sektorovych regulaciach.
Na dosiahnutie cielov OSA bude nutné eliminovat politicka fragmen-
taciu, ktora brani eur6pskym obchodnym modelom rychlejSie tran-
sformovat eurépske ekonomiky na konkurencieschopnejsie posilne-
nim obchodu, investicif a inovacii (Bauer, 2022).

Letta*® (2024) pripomina, Ze jednotny trh bol vzdy vnitorne spaty
so strategickymi cielmi EU a aj po viac nez 30 rokoch je stale zaklad-
nym kametiom eurdpskej integracie a hodnét, silnym katalyzatorom
rastu, prosperity a solidarity - zmenila sa vSak medzindrodnd scéna.

46 Letta (2024) predlozil spravu na vysokej drovni o stave jednotného trhu Eurépskej
rade 18. aprila; k jej vypracovaniu bol Radou vyzvany na zasadnuti 30. juna 2023.
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Problémom poklesu ekonomickej vahy EU podla neho je, Ze , v tomto
novom svete sme prili§ mali. A ak sa neintegrujeme, upadneme®.
Dalgia integracia je podla neho otazkou prezitia Eurépy v globélnej
ekonomike. Bez integracie svojich finan¢nych, energetickych a tele-
komunikaénych trhov bude EU celit ,strate ekonomickej bezpecnosti
a zaostavaniu za USA a Cinou“. Uniu vyzyva vyuZit nasledujicich
pat rokov na napravu, medzi inym apeluje napriklad na vytvorenie
Unie tispor a investicii, ktora by odblokovala potencial jednotného trhu;
zmenu pravidiel o fazidch, aby sa umoznila vécsia konsolidacia trhu;
rovnomernejsie uplatiiovanie prava EU v celom bloku; zmenu rezimu
Statnej pomoci smerom k podpore cezhrani¢nych projektov; navyse-
nie rozpoc¢tu EU nad aktudlne 1 % HDP kvoli potrebe verejnych zdro-
jov; a zjednodus$enie predpisov pre dynamickejsi jednotny trh (zame-
rat sa na najviac zatazujace nepotrebné a nestirodé pravidla).

Podiel EU na aktivitdch na globalnom kapitdlovom trhu - vratane
emisie akcii, celkovej trhovej kapitalizacie a emisie podnikovych dlI-
hopisov - nie je tmerny jej HDP napriek tomu, Ze je jednou z najvy-
znamnejsich svetovych hospodarskych mocnosti. Tato disproporcia
zvyraznuje zdsadnu potrebu existencie integrovanejsieho a odolnej-
Sieho eurdpskeho finanéného trhu, ktory by dokédzal nasmerovat
uspory na investi¢né potreby, a tak prispel k maximalizacii hospodar-
skeho potencialu EU a posilneniu jej postavenia ako vedtcej svetovej
ekonomickej mocnosti. Bohatstvo EU# sa plne nevyuZiva na uspoko-
jenie jej strategickych potrieb, eSte znepokojujacejsi je vsak trend kaz-
doro¢ného presmerovania eurépskych zdrojov do americkej ekono-
miky a k spravcom aktiv v USA, ¢o poukazuje na znacnt neefektiv-
nost vyuZivania aspor EU. Tieto Gspory by pri ich efektivnom pre-
smerovani v ramci vlastnych ekonomik EU mohli vyrazne pomdct pri
dosahovani jej strategickych ciel ov. Rozvoj atraktivneho a efektivneho
finanéného trhu v ramci EU je v tejto situdcii nevyhnutny. Udrzat
tieto rozsiahle fondy sakromnych tspor v Eurépe by bolo mozné pro-
strednictvom dobre fungujtcej Unie tispor a investicii, ktora by zaroveti
zvysila atraktivnost investovania na kontinente pre obyvatelov EU aj

47 33 biliénov eur v EU predstavuja stkromné tspory, ktoré su prevazne ulozené na
beznych tctoch (34,1 %).
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zahrani¢nych investorov. V&csia integracia eurdpskych finanénych

trhov, ktoréd je pre zmobilizovanie tychto zdrojov na podporu a posil-

nenie ambicii EU nevyhnutna, zabezpedi, ze ich EU bude moct naplno

vyuzit a podporit tak svoju tlohu kl'a¢ového hréc¢a na svetovej scéne.
Projekt Unie kapitalovych trhov, ktory bol integra¢nym krokom

zésadného vyznamu z hladiska rozvojovych ambicii EU, sa podla
Letta (2024) nedokazal premietnut do konkrétnych a hmatatelnych
vysledkov v praxi*$, preto je potrebny novy impulz a politicka energia
pre zintenzivnenie spolo¢ného tsilia a zmysluplny posun smerom
k &irgej Unii Gspor a investicii. Finan¢na integracia nemoze slazit len
samotnému finanénému sektoru, dosiahnut ju moZno len v pripade,
ze bude financovat spolo¢né ciele, ktoré by inak neboli dosiahnutel-
né. Najvhodnejsim katalyzatorom transformacnych zmien by mohla
byt spravodliva ekologickd a digitdlna tranzicia, ktorej realizécia si
bude vyzadovat zna¢né investicie*’, pricom ich rozhodujtcu ¢ast mu-
si tvorit stkromné financovanie. Ambicie dvojitej tranzicie bude
mozné naplnit len pri existencii jednotného finan¢ného ramca, ktory
podporuje tok investicii do udrzatelnych a inovativnych odvetvi real-
nej ekonomiky. Dévodov, pre ktoré by EU mala tato prilezitost na
vedtce postavenie vyuzit, je viacero:

1. Globdlny trh s klicovymi masovo vyrdbanymi technolégiami Cistej ener-
gie bude mat podla odhadu Medzinarodnej energetickej agentary
do roku 2030 hodnotu cca 650 mld. americkych dolarov rocne, t.j.
viac nez trojnasobok dnesnej trovne, a pocet stuvisiacich pracov-
nych miest v energetickej vyrobe v tom istom obdobi ma potencial
sa viac nez zdvojnasobit.

2. Vplyo klimatickych zmien v EU je hlbsi a rychlej$i, nez boli ocakava-
nia, ¢o dokumentuje zvySeny pocet extrémnych udalosti stvisia-
cich s klimou v obdobi rokov 1980 - 2022, ktory viedol k 220 000

48 Najmd z dovodu absencie silného politického mobilizatora, ktory by presahoval
vnutorny rozmer finan¢nych trhov (Letta, 2024).

49 Ciel'om zakona o ¢istom nulovom priemysle (Net Zero Industry Act - NZIA) je, aby
EU vyrabala do roku 2030 aspoii 40 % svojich ro¢nych potrieb v oblasti strategickych
¢istych technolégii, ¢o je ciel, ktory si vyZzaduje zna¢né investicie (Letta, 2024).
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umrtiam a k hospodarskym stratam vo vyske 650 mld. eur za toto
obdobie, z toho priblizne 170 mld. eur len za poslednych 5 rokov>°.

3. Déveryhodnost EU a jej medzindrodnd iiloha by bola pri nenaplneni
stvisiacich ambicii ohrozena. Unia motivuje svojich partnerov
k ambiciéznym environmentalnym cielom, preto by nesplnenie
vlastnych ekologickych cielov vyznamne negativne ovplyvnilo jej
poziciu ako svetového lidra v oblasti Zivotného prostredia a tiez by
to zasadne oslabilo jej schopnost ovplyviiovat medzinarodnt poli-
tiku a opatrenia v oblasti klimy.

Pripadné neuspokojenie investi¢nych potrieb Unie by mohlo viest
k socialnemu a politickému odporu. Déraz na dosiahnutie spravodli-
vej, ekologickej a digitdlnej tranzicie moze byt aj katalyzatorom poli-
tického impulzu, ktory je potrebny na vytvorenie ambiciéznej Unie
Uspor a investicii. Tieto dva pristupy sd nielen v stilade so strategic-
kymi cielmi EU, ale zaroven posiltiuja jednotny trh a jeho schopnost
mobilizovat vyznamné investicie.

... aj ako stratégia proti globdlnej fragmentdcii

Fragmentovanost globalnej ekonomiky, ktorej korene leZia predo-
vSetkym v geopolitike, a stupriujica sa nedovera, obavy o bezpe¢nost
a vnimanie nesdladu zdujmov v medzindrodnom priestore vytvaraja
nové prostredie hospodéarskych prekazok a ochrannych opatreni
(predovsetkym v sektore technolégii). Napriek tomu, Ze Gplny vplyv
fragmentacie globalnej ekonomiky a jej potencidlne dosledky este ne-
pozname, je zrejmé, Ze pri sicasnych politickych a strategickych roz-
dieloch medzi vedtcimi ekonomickymi mocnostami doéjde k vzniku
goraz nezavislejgich konkurenénych hospodarskych blokov. EU je tak
natend balansovat medzi nevyhnutnostou zachovat otvorené a dy-
namické hospodérstvo, zaistit ndrodnt bezpecnost a chréanit svoje
hospodérske zaujmy pred agresivnymi praktikami medzinarodnych
aktérov.

50 Do roku 2031 - 2050 by kumulativne dodato¢né naklady na HDP v pripade vyvoja
veduceho k horsiemu globalnemu oteplovaniu mohli v EU dosiahnut 2,4 biliéna eur
v porovnani s nadkladmi v pripade vyvoja kompatibilného s ciefom 1,5 °C stanovenym
v Parizskej dohode.
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Dobudovanie jednotného trhu je najac¢innejSou stratégiou proti
hospodarskej fragmentécii, pri¢om pre jeho budtcnost je ekonomicka
bezpec¢nost kla¢ova. Mnohostranné hospodérske hrozby, ktorym Eu-
ropa celi, si vyzaduju strategicka a sadrzna reakciu. Stcastou kom-
plexného pristupu smerujiceho k zvyseniu odolnosti EU, podpore jej
ekonomickej konkurencieschopnosti a ochrane jej zaujmov by malo
byt vymedzenie ramca hospodérskej spolupréce so ,stperiacimi
partnermi* zameraného skor na znizovanie rizika (nez na oddelova-
nie sa) ana ciel zachovat vyhody globalizicie a zaroven poskytnat
jasna perspektivu hodnotenia rizik a prileZitosti eurépskym investo-
rom a spolo¢nostiam, t.j. vymedzit , perimeter” spoluprace, ktory je
mozné prispdsobit v reakcii na premenlivi geopolitickd klimu a kto-
ry sa vyvija v sulade s tradi¢nymi spojencami (Letta, 2024).

V neistom geopolitickom prostredi je vyzvou presadzovat otvore-
nost a zéroven byt pripraveny na scenare fragmentacie. EU by mala
v ramci pripravy na budace vyzvy (Panetta, 2023):

- pokracovat v obhajovani principu multilateralizmu, predchadzat vytva-
raniu uzavretych blokov a presadzovat asertivnejsiu tlohu pri
podpore globalnej spoluprace nad ramec blizkych partnerov
s vyuzitim potencidlu jednotného trhu aj vyznamného podielu
Unie na svetovom obchode;

- diverzifikovat svoju vicast v doddvatel'skych refazcoch a v zaujme znize-
nia rizika fragmentacie hodnotovych retazcov pozdiz geopolitic-
kych blokov zvazit tlohu partnerstiev aj s krajinami s nizkymi pri-
jmami najmé v surovinovo zavislych oblastiach vyZadujutcich si in-
tenzivnu spolupréacu ako napr. zelend transformécia;

- prehodnotit svoj model rastu a vyviZenost vonkajsej orienticie s doma-
cim dopytom z dévodu:

1. ndpravy nedostatocnych verejnych investicii a Strukturalnych
reforiem, pri zvazeni vyuzitia eurépskych néstrojov a cielov ako
v pripade NGEU;

2. zvySenia celkovej produktivity faktorov, t.j. aj investicii do
domaceho vyskumu a Spi¢kovych civilnych a obrannych tech-
nologii;
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3. vyuzitia komplementarnosti ekonomik ¢lenskych Statov pomo-
cou komparativnych vyhod v rdmci jednotného trhu na posilne-
nie eurépskych hodnotovych retazcov, podporu konkurencie-
schopnosti a zvysenie odolnosti voci geopolitickym otrasom, ¢o
by zéaroven pozitivne ovplyvnilo eurépsku stdrznost a vnutor-
nud konvergenciu.

Sacasnd a budtca podoba Eurdpskej tnie a eurozény zavisi od to-
ho, ako aspesne dokaze reagovat na geopolitické vyzvy a globalnu
fragmentaciu uzsou ekonomickou integraciou, ktora upevni jej posta-
venie na medzinarodnej scéne pri podpore spoluprace a otvorenosti.
Politiky zamerané na zvys$enie strategickej autonémie musia byt preto
starostlivo koordinované, aby samy neviedli k vnttornej fragmentacii
a zaroven by mali byt dostato¢ne preskiimané, najma v pripade ini-
ciativ Strukturalneho charakteru, ktoré treba jasne zadefinovat, aby sa
predislo deformacidm a narastu ekonomickej neistoty. Prekdzkou do-
siahnutia novych ambicii Unie véak moZe byt jej nedostatoéna schop-
nost generovat spoloéné hodnotenia a politick konvergenciu po-
trebnt na pokrok v eurdpskej agende strategickej autonémie. Upro-
stred novej medzinarodnej reality vidi Helwig (2020) v tomto smere
priestor na zlepsenie v konvergencii strategickych kultar ¢lenskych
Statov predstavujicich spolo¢ny stbor noriem, strategickych hodnoteni
a behavioralnych vzorcov, ktoré ulahc¢uju spolo¢ny postup. Borrell
(2022) vsak zaroven upozornuje na riziko spojené s uprednostnenim
hladania vnatornej jednoty pred maximalizaciou vonkajsej efektivity
Unie, aby sa nestalo, Ze ,ked sme kone¢ne dosiahli spolo¢ny postoj -
¢asto pridanim vel'kého mnoZstva vody do vina -, zvySok sveta sa
pohol d'alej*.

Ekonomicka a finan¢na otvorenost bola pre EU/eurozénu prino-
som, je preto dolezité smerovat stratégiu OSA tak, aby umoznila
Eurépe pokracovat v ¢erpani ekonomickych a socidlnych benefitov
globalizacie a zaroven ju chranila pred vyzvami rasticeho geopoli-
tického napétia vo svete. Geopolitické faktory by mohli ovplyvnit kapi-
tdlové a finan¢né toky a hladké fungovanie platobnych a finan¢nych
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trhovych infrastruktar, ¢o by ohrozilo finanént stabilitu - potencial-
nym zdrojom rizika by v pripade infrastruktar mohlo byt nadmerné
spoliehanie sa téastnikov trhu EU na platobné a clearingové sluzby
tretich krajin, na ktoré maja v krizovej situdcii eurépske trady len
obmedzeny dosah. Iniciativy na prehibenie hospodarskej a menovej
Unie a posilnenie integracie jednotného trhu by zvysili odolnost a sta-
bilitu eurépskej ekonomiky. KlI'a¢ovym predpokladom pre autonémiu
v sektore financii je makroekonomicka stabilita a silné eurépske ban-
ky a kapitalové trhy st rozhodujtice pre financovanie inovécii a tech-
nologickych startupov. Len odolny, dynamicky, vysoko integrovany,
dobre rizikovo manazovany a konkurencieschopny finan¢ny sektor so
silnym ekosystémom instittcii schopnych financovat ambicie ekono-
miky Unie je zarukou prosperity kontinentu. Posilnenie eurépskych
finanénych trhov ako koordinovanej jurisdikcie podpori nielen fi-
nan¢nt autonémiu EU, ale ma tiez potencial formovat budtce sme-
rovanie politik na baze pravidiel v medzinarodnom meradle.
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6. SPOMALENIE EUROPSKEJ] EKONOMIKY

V situacii pokracujtaceho sprisfiovania menovej politiky ECB v re-
akcii na vysoku inflaciu sa v roku 2023 hospodarsky rast v eurozéne
aj v celej Eur6pskej tnii (EU) oslabil. Zatial ¢o sektor sluzieb bol spo-
¢iatku podporovany pretrvavajicimi efektmi ozivenia ekonomiky po
pandémii, priemyselny sektor vyrazne zasiahli prisnejsie podmienky
financovania, vysoké vstupné naklady (ceny energii), ako aj oslabeny
globélny dopyt. V zavere roka sa uz vplyv sprisriovania menovej poli-
tiky prejavil aj v d'alsich sektoroch. Pozitivne je, Ze hoci sa zvy$ovanie
urokovych sadzieb centralnej banky eurozény intenzivne prenasalo
do ekonomiky, trhy prace zostali nad’alej relativne odolné.

Vlady c¢lenskych $tatov pokracovali v ukoncovani opatreni, ktoré
prijali v minulosti v reakcii na pandémiu a neskor v reakcii na ex-
trémny cenovy vyvoj. Dochddzalo teda k postupnému zmierfiovaniu
fiskalnej expanzie z predchadzajuceho obdobia. Infldcia v priebehu
roka vyrazne poklesla, najméd vzhladom na vyvoj cien energii, ktory
bol v kontraste s turbulentnym rokom 2022. Nizsie ceny dovéazanych
energetickych komodit prispeli k zlepseniu vymennych relacii a ob-
chodnej bilancie EU, ked ich vplyv na vyslednu bilanciu prevazil
vplyv utlmeného exportu. Zaroven sa v roku 2023 darilo Unii v stla-
de s planom REPowerEU d’alej znizovat' zavislost od dovozu energe-
tickych komodit z Ruska.

6.1. Slaby ekonomicky rast

Ekonomika EU aj eurozény zaznamenala v roku 2023 v dosledku
hospodarskych dopadov vojny na Ukrajine len slaby rast na trovni
0,4 %, ¢o predstavuje relativne vyrazné spomalenie oproti predcha-
dzajicemu roku (graf 6.1). Tento mierny rast bol podporovany klad-
nym prispevkom domdceho dopytu a ¢istého exportu, zatial ¢o zme-
ny v zasobach mali na ekonomiku tlmiaci vplyv (prispevok -0,5 p. b.
k zmene HDP v eurozéne a az -0,9 p. b. v EU).
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Rast sukromnej spotreby sa v roku 2023 spomalil. Vydavky do-
mécnosti v krajindch EU sa zvysili len 00,4 % (v eurozéne o 0,5 %),
pricom samotné vydavky na tovary sa v dosledku prisnejsich pod-
mienok financovania zniZzovali, zatial ¢o Gspory zostali na relativne
vysokej trovni. Domdcnosti si v situdcii vysokej neistoty odkladali
vdcsiu cast svojich prijmov nez v predchadzajicom roku®. Spotreba
sluZieb rastla, najma v tretom Stvrtroku.

Graf 6.1

Medziroéné zmeny HDP (%) a prispevky zloziek HDP (p.b.) k jeho zmene
v eurozone v rokoch 2018 - 2023, progndza na roky 2024 - 2025
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Prameri: spracované podla tdajov EC (2024a).

Podobne investicie boli negativne ovplyvnené prisnejsimi pod-
mienkami financovania, ¢o sa dotklo predovsetkym stavebnych inves-
ticii citlivych na tarokové sadzby. V dosledku vysokych stavebnych
nakladov, rasttcich trokovych sadzieb hypotekarnych Gverov a tym
tlmeného dopytu po nehnutelnostiach na byvanie klesli najma inves-
ticie do bytovej vystavby, ¢o pravdepodobne bude pokracovat aj
v d’'alsom obdobi.

51 Miera tGspor domdacnosti sa na trovni celej EU zvygila z12,7 % v roku 2022 na
13,5 % v roku 2023. Naprie¢ Uniou sa pohybovala od -2,7 % v Grécku (spotrebné vydav-
ky domécnosti prekrocili vdanom roku ich disponibilné déchodky) az po 20,3 %
v Nemecku a necelych 20 % v Holandsku a Mad'arsku.
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Prispevok ¢istého exportu k rastu HDP bol len mierne pozitivny
(0,2 p. b. v eurozéne a 0,6 p. b. v EU), ked import sa znizil vyraznejsie
nez export. Dovoz zniZovala stagndcia doméaceho dopytu, ako aj niz-
Sie ceny dovazanych energii. Vyvoz z ¢lenskych statov bol tlmeny
slabsim zahraniécnym dopytom, v pripade eurozény sa prejavil aj
vplyv zhodnocovania eura v efektivnom vyjadreni. Vyvoz produktov
priemyselnej vyroby vsak na druhej strane ¢iastocne podporilo hlad-
sie fungovanie dodavatel'sko-odberatel'skych retazcov. Na vyvoz slu-
zieb posobil v prvom polroku priaznivo odlozeny dopyt zo zahrani-
¢ia, no v druhom polroku sa uz tento efekt vytracal.

Z pohl'adu na vyvoj naprie¢ Uniou je zrejmé, Ze Irsko sa po rokoch
dynamického rastu, najrychlejsieho spomedzi ¢lenskych $tatov, ocitlo
v roku 2023 na presne opa¢nom konci spektra, tentokrat so zdpornou
zmenou HDP na drovni -3,2 % (graf 6.2). Prepad irskej ekonomiky bol
vyvolany slabou vykonnostou nadndrodnych spolo¢nosti a s fiou su-
visiacim poklesom exportu, zatial ¢o domaci dopyt bol tlmeny infla-
ciou a prisnymi finanénymi podmienkami. Do recesie sa dostala aj
najvicgia ekonomika Unie - Nemecko, ktord pri prepade doméaceho do-
pytu ako-tak drzal nad vodou ¢isty export, aj to len vd'aka vyraznej-
Siemu poklesu importu v porovnani s poklesom exportu.

Najrychlejsie rasttcou ekonomikou sa v roku 2023 stala Malta, ktora
pokracovala v silnom raste podporovanom tak vysokou exportnou
vykonnostou, ako aj domécim dopytom. Priaznivy vplyv na export mal
prilev turistov na trovni esSte vyssej ako pred pandémiou a domaéci
dopyt sa zase zvysoval v dosledku intenzivneho prilevu pracovnikov.

Zaciatkom roka 2024 sa eurépska ekonomika po obdobi stagnécie
vratila k rastu. Eurépska komisia (2024a) v rokoch 2024 a 2025 o¢akava
mierne zrychlenie dynamiky ekonomiky eurozény (0,8 %, resp. 1,4 %)
aj EU (1,0 %, resp. 1,6 %) tahané najma oZivenim (hoci slabym) stikrom-
nej spotreby podporovanej klesajticou inflaciou, ndrastom kapne;j sily,
ako aj zamestnanosti. V roku 2024 bude vsak sikromnu spotrebu este
stale v urcitej miere timit d'alie zvy$ovanie miery tspor. Vzhladom na
ocakdvany pokles trokovych sadzieb sa v roku 2025 pocita s obme-
dzovanim tvorby tspor domacnosti v prospech d’alsieho zrychlenia
rastu spotreby podporovanej aj pokracujucim zvysovanim redlnych
disponibilnych prijmov. Prispevok ¢istého exportu k rastu eurépskej
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ekonomiky zostane pravdepodobne neutrdlny, resp. mierne pozitivny,
a to vzhladom na oZivenie zahrani¢ného obchodu EU tak na strane

exportu, ako aj importu s priblizne rovnakou dynamikou.

Graf 6.2
Medziroéné zmeny HDP clenskych statov EU v roku 2023 (%)
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Prameri: spracované podl'a udajov EC (2024a).

V nasledujacich rokoch mozno predpokladat takmer vo vsetkych
¢lenskych Statoch vratane nemeckej ekonomiky navrat zmeny HDP
do ¢iernych ¢isel. Vzhladom na pokracujtci rychlejsi rast krajin juznej
Eurépy v porovnani s krajinami zapadnej a severnej Eurépy sa zaro-
veti v ramci EU o¢akava d'alia konvergencia ekonomik.

6.2. Trhy prace nad'alej relativne stabilné

Hoci sa spristiovanie menovej politiky ECB silno premietalo do
ekonomickej aktivity a produkcia stagnovala, trhy prace zostali po-
merne odolné v priebehu celého roka. Ich priazniva vykonnost je
vysledkom tak pozitivneho vyvoja dopytu po pracovnej sile, ako aj
ponuky prace. T4 sa vyznamnym spdésobom zvySovala v stvislosti
s imigraciou, ked integracia migrantov na trhu prace pomohla vo via-
cerych ¢lenskych statoch znizit nedostatok pracovnej sily.



161

V ekonomike EU sa v roku 2023 vytvorilo viac nez dva miliény
pracovnych miest. Miera zamestnanosti I'udi vo veku od 20 do 64 ro-
kov dosiahla novy rekord na arovni 75,3 %, pricom miera zamestna-
nosti muzov prekrocila hranicu 80 % a miera zamestnanosti zien 70 %
celkovej populacie v uvedenom vekovom rozpiti (graf 6.3). K zvyse-
niu zamestnanosti prispela zvysend tcast Zien, ako aj starsich l'udi
(55 az 64 rokov) na trhu prace. V roku 2023 klesol v EU rozdiel za-
mestnanosti muzov a zien v produktivnom veku na 10 p. b., ¢o pred-
stavuje najmensi zaznamenany rozdiel (od roku 2009). Naprie¢ Uniou
je vsak situdcia pomerne réznoroda. V niektorych c¢lenskych statoch
EU (Grécko, Taliansko, Rumunsko) dosahuje rozdiel v zamestnanosti
muzov a zien stile takmer 20 p.b., ato zdoévodu velmi nizkej za-
mestnanosti zien (pod 60 %). Naopak vo Finsku a v pobaltskych kra-
jinach je tento rozdiel vel'mi nizky (do 3 %).

Graf 6.3
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Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu (2024a).

Rast zamestnanosti pokrac¢oval podobne ako v predchadzajicom
roku najmd v sektore sluzieb (prevazne v odbornych, vedeckych
a technickych ¢innostiach) a v mensej miere v stavebnictve. Na druhej
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strane v priemysle (najméa spracovatel'skom) sa zaznamenal len slaby
rast, pricom pocet pracovnikov stale nedosiahol troverni z roku 2019.

Za poslednt dekadu zamestnanost v EU takmer kontinualne rastla
a zvysila sa o necelych 9 p. b. Vynimkou z tohto rastového trendu bol
pandémiou najviac poznaceny rok 2020, ked sa zaznamenal mierny
pokles miery zamestnanosti. VyraznejSiemu prepadu vtedy zabranili
masivne vladne podporné opatrenia v ramci politik trhu prace vrata-
ne skrateného pracovného casu.

Spolu zo zvySenim zamestnanosti sa v roku 2023 zaznamenal aj
mierny nérast celkového poc¢tu odpracovanych hodin. Ked'ze bol viak
rast zamestnanosti nadalej rychlejsi nez rast celkového poctu odpra-
covanych hodin, po¢et odpracovanych hodin na zamestnanca nad'alej
(uz dve desatrocia) klesal. Tento trend je dosledkom vplyvu zavadza-
nia efektivnejsich a produktivnejsich technolégii, ako aj zmien v pra-
covnych postojoch (preferencie kratSieho pracovného ¢asu zo strany
pracujucich).

Eurdépska tnia ako celok vykazala rekordne nizku mieru neza-
mestnanosti na drovni 6,1 % a menova tnia 6,6 % (graf 6.4). To vytva-
ralo priestor na zvySovanie nomindlnych miezd, ¢im sa pracovnici
snazili kompenzovat predchadzajici pokles kiapnej sily spdsobeny
inflaciou. V celej EU sa vroku 2023 kompenzéicie na zamestnanca
v nomindlnom vyjadreni zvysili 05,8 % (v niektorych krajinach vy-
chodnej Eur6épy bol vsak ich narast dvojciferny), teda o nie¢o vyraz-
nejsie nez v predchadzajacom roku (4,8 %). V realnom vyjadreni sa
mierne znizili (-0,6 %), ¢o predstavuje zlepSenie v porovnani s pred-
chadzajacim rokom (-2,5 %). V zévere roka sa v situdcii spomal‘ujicej
inflacie dostala zmena redlnych kompenzacii na zamestnanca do cier-
nych ¢isel.

Miera nezamestnanosti mladych l'udi (t.j. podiel mladych l'udyi,
ktori nie st zamestnani ani sa neztcastiiuju na vzdelavani a odbor-
nej priprave) pokracovala uz treti rok v poklese a dostala sa na tro-
vent 9,2 %. Znizila sa aj dlhodoba nezamestnanost, a to blizko k 2 %
v ramci celej Unie. V pripade tychto ukazovatelov ide tiez o rekordne
nizke trovne.
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Graf 64

Miera nezamestnanosti a dlhodobej nezamestnanosti v EU av eurozone,
prognéza na roky 2024 - 2025 (%)
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Prameri: spracované podl'a tidajov Eurostatu (2024a) a EC (2024a).

V krajindch, ktoré vykazuji najvyssie miery nezamestnanosti
v Unii (Spanielsko, Grécko, Taliansko), pokracoval ich pokles, vd'aka
¢omu sa znizoval rozptyl medzi jednotlivymi ¢lenskymi $tatmi. Tieto
tri ekonomiky zaznamenavaja zéroven aj postupny pokles dlhodobej
nezamestnanosti, kde sa tesne za nimi nachadza s 3,8 % Slovensko
(graf 6.5). Najnizsiu celkovi nezamestnanost (pod 3 %) vykazuje uz
niekol'ko rokov Ceska republika, ktord sa zarovef zarad'uje medzi par
¢lenskych statov s dlhodobou nezamestnanostou nizsou ako 1 %.
Z pohladu nezamestnanosti mladych l'udi je poradie odlisné, ked od
priemeru Unie je najviac vzdialené Rumunsko s vyse 16 % a Litva
s viac nez 13 % mladych Tudi, ktori nie s zamestnani ani sa neza-
¢astnuju na vzdeldvani a odbornej priprave (graf 6.6).
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Eurdépska komisia (2024a) v horizonte svojej dvojro¢nej prognozy
ocakdva pokracujuci rast zamestnanosti, hoci v miernejSom tempe,
amieru nezamestnanosti nad’alej na sucasnych rekordne nizkych
trovniach tak v ramci eurozény, ako aj celej EU (graf 6.4). V prvych
mesiacoch roka 2024 sa prejavuje nedostatok pracovnej sily a vysoka
miera volnych pracovnych miest (najmd v sektore sluzieb), a to aj
napriek spomaleniu ekonomiky.

Mozno predpokladat, ze aj v roku 2024 pretrvaja vysoké tlaky na
rast nomindlnych miezd, a rast redlnych miezd, ktory sa zacal koncom
roka 2023, bude pokracovat pocas celého horizontu prognézy. Prie-
mernd redlna mzda tak bude smerovat k tirovni z roku 2021, t. j. pred
nastupom extrémnej inflacie, pricom v niektorych ¢lenskych Statoch
by sa mohla do roku 2025 na tato Groven aj vratit'.

6.3. ECB tuspesna v boji s inflaciou

V situdcii prudkého poklesu cien energii a d'alsieho zmiertiovania
obmedzeni v ponuke na globalnej trovni doslo v priebehu roka 2023
v eurozéne aj v celej EU k redukcii celkovej inflacie. Samotné zniZenie
cien energii sa na celkovom poklese inflacie podiel'alo priblizne polo-
vicou. K zmierfiovaniu inflacie cez utlmeny dopyt prispelo pokracu-
juce spristiovanie menovej politiky ECB. Centrdlna banka eurozény
v priebehu roka (presnejsie v priebehu prvych deviatich mesiacov)
vreakcii na inflacné tlaky vekonomike zvysila trokové sadzby
o d’alsich 200 bazickych bodov (graf 6.7), aby tak zabezpecila véasny
navrat inflacie k svojmu strednodobému cielu (2 %).

Na presné urcenie toho, o kol'ko je potrebné zvysit sadzby, zavied-
la ECB v marci tri kritéria, a to strednodoby vyhlad inflacie, dynami-
ku zékladnej inflacie a silu transmisie menovej politiky (ECB, 2024a).
Vo februéri zvysila ECB tri kl'a¢ové arokové sadzby (hlavnt, depo-
zitnd a sadzbu na jednodnové refinan¢éné operacie) o 50 bazickych
bodov. Nésledne rovnako aj v marci v situécii zvySeného napdtia na
finan¢nych trhoch a zvysenej miery neistoty ohladom ekonomického
rastu a inflacie v eurozéne. V méji, jini, auguste a v septembri potom
pristapila k dal$im zvySeniam kl'uc¢ovych sadzieb o 25 bazickych
bodov.
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Graf 6.7
Klucové arokové sadzby ECB (%)
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Prameri: spracované podla adajov ECB (2024b).

V septembri ECB skonstatovala, Ze doslo k zlepseniu vyhladu in-
flacie, ako aj k silnej transmisii menovej politiky do ekonomiky, avsak
zékladna inflacia zostavala zvySend a doméce cenové tlaky boli stéle
silné. Rada guvernérov tak ustdila, ze kla¢ové trokové sadzby do-
siahli trovne, ktoré by v pripade ich udrzania poc¢as dostato¢ne dlhé-
ho obdobia prispeli k véasnému néavratu inflacie na cielovt troven
(ECB, 2024c). Na zasadnutiach v poslednom stvrtroku 2023 (ako aj
v prvych piatich mesiacoch roka 2024) sa preto Rada guvernérov roz-
hodla ponechat klta¢ové trokové sadzby nezmenené.

Mozno skonstatovat, ze v obdobi od jala 2022 do septembra 2023
centrdlna banka eurozony v reakcii na narast inflacie zvysila kl'acové
urokové sadzby v desiatich krokoch celkovo o450 bazickych bodov.
Na jesent 2023 sa tak skoncilo najdlhsie obdobie zvySovania sadzieb
po sebe v histérii eurozony. V situdcii spomalujicej inflacie Rada gu-
vernérov na svojom zasadnuti v aprili 2024 naznacila zniZovanie
urovne restrikcie menovej politiky. Stalo sa tak v jani, ked’ ECB ako

prva velka centrdlna banka zvysila trokové sadzby, a to o 25 bazic-
kych bodov.
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V priebehu roka 2023 centralna banka eurozény ukoncila reinvesti-
cie v rdmci programu nakupu aktiv (Asset Purchase Programme — APP).
Do konca februara 2023 sa istina zo splatenych cennych papierov na-
kapenych v ramci programu APP reinvestovala v plnej vyske aod
marca do konca jana 2023 sa portfélio APP zniZovalo v priemere o 15
mld. eur mesac¢ne. Nésledne v juli doslo k ukonceniu reinvestovania
v rdmci tohto programu.

V decembri oznamila ECB postupné ukoncovanie reinvesticii aj
v rdmci nadzového pandemického programu nédkupov aktiv (Pande-
mic Emergency Purchase Programme - PEPP). Vyjadrila zdmer do polo-
vice roka 2024 reinvestovat istinu zo splatenych cennych papierov
naktapenych v rdmci programu PEPP v plnej vyske. Nasledne do kon-
ca roka mieni Rada guvernérov znizovat portfélio v priemere o 7,5
mld. eur mesacne a na konci roka 2024 reinvesticie v rdmci programu
PEPP ukoncit. Centrdlna banka ma prostriedky zo splatenych cen-
nych papierov v rdmci portfélia PEPP nad’alej flexibilne reinvestovat
na potlacenie rizik savisiacich s pandémiou, ktoré ohrozuja fungova-
nie transmisného mechanizmu menovej politiky.

Okrem toho v novembri 2023 zahdjila ECB po dvojroc¢nej faze sku-
mania aj pripravnu fazu projektu digitalneho eura, ktoré ma dopliat
(nie nahradzat) hotovost. Pocas fazy skimania sa Eurosystém (ako
menova autorita eurozény pozostavajica z ECB a narodnych centrél-
nych bank clenskych Statov, ktoré prijali euro) dohodol na dizajne
a technickych poziadavkach digitdlneho eura. Svoju spdtna vazbu
k ndvrhom a moznostiam distribtcie mohli poskytnat vsetky zain-
teresované strany. Prva etapa pripravnej fazy, ktord sa zacala 1. no-
vembra 2023, bude trvat dva roky a polozi zaklady pre potencidlne
vydanie digitdlneho eura. Pocas tohto obdobia sa bude venovat po-
zornost dopracovaniu pravidiel pre digitdlne euro, ako aj vyberu po-
skytovatel'ov, ktori by mohli potencialne vytvorit platformu a infra-
Struktaru digitalneho eura. Eurosystém bude tiez realizovat dalsie
testovanie a bude pokracovat v konzultaciach so vSetkymi zaintere-
sovanymi stranami (vratane verejnosti) s cielom zabezpecit, aby digi-
télne euro spinalo najvyssie standardy kvality, bezpe¢nosti, ochrany
osobnych tdajov, ako aj pouzitelnosti (ECB, 2024a).
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Vijvoj inflicie a viymennijch kurzov

Za cely rok 2023 dosiahla inflacia merand harmonizovanym in-
dexom spotrebitel'skych cien (Harmonised Index of Consumer Prices
- HICP) v eurozéne 54 % av celej Unii 64 % (graf 6.8). Rekordna
aroveni sa v eurozoéne zaznamenala v oktobri 2022 (10,6 %, graf 6.9),
pricom koncom roka 2023 ana zaciatku nasledujiceho roka sa uz
medziro¢ny rast cien drzal pod 3 %.

Graf 6.8

Harmonizovany index spotrebitelskych cien (HICP) v EU av eurozéne,
progndza EK na roky 2024 - 2025 (%)
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Prameri: spracované podla adajov Eurostatu (2024a) a EC (2024a).

Zaciatkom roka 2023 dosahovala este inflacia vplyvom tlakov spo-
jenych s vysokymi ndkladmi na energie v celej ekonomike relativne
vysoké hodnoty. Nasledne pomaly klesala (graf 6.9), kedze spomi-
nané sprisiiovanie menovej politiky ECB sa nad’alej vyrazne preja-
vovalo v ekonomike. Inflacia sa zniZovala az do novembra (2,4 %)
a v decembri v dosledku zmiertiujtcich sa efektov fiskalnych opatreni
v oblasti energetiky na ceny opat mierne vzrastla,. Od decembra 2022
do decembra nasledujticeho roka klesla celkovd HICP infl4cia v euro-
z6ne az 0 6,3 p. b., a to na troven 2,9 %.



169

Graf 69

Mesaény vyvoj harmonizovaného indexu spotrebitel'skych cien (HICP)
v eurozone a jeho zloziek (%)
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Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu (2024a).

Ceny tovarov sa znizovali dynamickejsSie nez ceny sluZzieb. Tie
v prvej polovici roka este stéle rastli vplyvom pokracujtceho silného
dopytu po pandémii (najmé v pripade sluZieb naro¢nych na kontakt,
ako je cestovny ruch), ako aj vplyvom zvysujtcich sa nadkladov préace
(v suvislosti s vy$sim podielom préce v Struktire ndkladov v sluzbach
v porovnani s produkciou tovarov). Neskorsi pokles cien v sluzbach
¢iastocne stvisel aj s tym, Ze vyvoj cien viacerych sluzieb (sluzby spo-
jené s byvanim, zdravotnicke sluzby atd") bezne zaostéva za celkovou
inflaciou.

Na poklese celkovej inflacie od decembra 2022 do decembra nasle-
dujticeho roka sa viac ako polovicou podielal vyvoj cien energii. Ich
inflacia sa este v prvom polroku dostala do zaporného pasma, kde
nasledne zotrvala. AvSak vzhladom na citlivost cien energii na r6zne
udalosti pretrvavala ich volatilita. Inflacia potravin klesala od marca
2023, ked’ dosiahla maximum (vyse 15 %), a to na 6 % zaznamenanych
na konci roka. Vyraznej$iemu poklesu branil pretrvavajici vplyv vy-
sokych cien vstupov (najmd energii), ako aj tlaky savisiace s ndkladmi
prace.
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V situdcii poklesu infl4cie energii a potravin doslo v priebehu roka
2023 aj k miernej redukcii rozdielov v miere inflacie v jednotlivych
&lenskych $tatoch eurozény. V ramci EU ako celku najviac vy¢nievali
krajiny VySehradskej $tvorky snarastom cien od necelych 11 %
v Pol'sku az po 17 % v Madarsku (graf 6.10), ktoré tak zaznamenali
vyssiu inflaciu nez ,rekordéri” zroku 2022 - pobaltské ekonomiky
(17 % - 19,5 %). Najvyssiu inflaciu (fahant najmd cenami potravin)
spomedzi ¢lenov menovej tnie vykazalo v roku 2023 Slovensko (11 %).

Graf 6.10

Harmonizovany index spotrebitel'skych cien (HICP) v ¢lenskych statoch EU
v roku 2023 (%)
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Prameri: spracované podl'a idajov Eurostatu (2024a).

V prvej polovici roka 2024 sa inflacia v Unii sice spomaluje, aviak
v sektore sluzieb zostdvaju cenové tlaky nadalej vysoké, ¢o suvisi
s tlakmi na rast miezd. K spomal'ovaniu inflacie najviac prispievaju
potraviny a priemyselné tovary bez energii. V horizonte svojej dvoj-
ro¢nej prognoézy ocakava EK (2024a) priblizovanie HICP inflacie
v eurozone kcielu ECB (graf 6.8), konkrétne jej redukciu na 2,5 %
v roku 2024 ana 2,2 % v roku 2025. V Unii ako celku sa bude inflacia
pravdepodobne nad’alej drzat na vyssej arovni, avak rozdiel oproti
eurozoéne sa bude zmierfiovat. Jadrova inflacia (bez energii a potravin)
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by mala v horizonte prognézy klesat priblizne rovnakym tempom

ako celkovd inflacia a zostat mierne nad jej

v

urovinou.

P

Graf 6.11
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Vroku 2023 jednotnd eurépska mena v nomindlnom efektivnom
vyjadreni posilnila voc¢i americkému dolaru o0 3,4 %. V priebehu roka
doslo pritom ku kolisaniu vymenného kurzu (pozri graf 6.11) v do-
sledku vyvoja o¢akavani vplyvom meniacich sa hospodarskych vy-
hliadok a zmien v menovej politike. V prvom polroku bolo euro pod-
porované lepsimi makroekonomickymi podmienkami v eurozéne
a rychlejs$im tempom sprisiiovania menovej politiky. Vjali sa vSak
zacalo voci americkému doldru znehodnocovat, a to v dosledku oca-
kavani dlhodobejsej restrikcie menovej politiky v Spojenych statoch.
Ku koncu roka doslo vzhladom na klesajticu inflaciu k prehodnoteniu
tohto postoja v USA, ¢o opédt viedlo k zhodnoteniu eura. Jednotna
eurépska mena posilnila v roku 2023 aj voci ruskému rublu a japon-
skému jenu, na druhej strane oslabila voci britskej libre a Svajc¢iarske-
mu franku.

V aprili euro oslabilo voc¢i americkému dolaru na svoje minimum
zaznamenané dosial v roku 2024. Dévodom bol oc¢akavany zaciatok
uvolniovania menovej politiky v eurozéne, a to v skorSom termine nez
v Spojenych statoch. V pripade, Ze americka centrdlna banka Fed ne-
spusti uvoltiovanie menovej politiky v priebehu roka 2024, je mozné,
ze euro vplyvom vysokej divergencie menovych politik ECB a Fedu
klesne az blizko parity s dolarom.

6.4. Od expanzie k neutralnej fiskalnej pozicii

Po dvoch rokoch vyrazného poklesu stagnoval deficit verejnych fi-
nancii v pomere k HDP v roku 2023 v eurozéne aj v celej EU priblizne
na urovni predchddzajiceho roka (graf 6.12). V pozadi tohto vyvoja
bola utlmena hospodarska aktivita, ako aj zvysené trokové vydavky
v dosledku prisnejSej menovej politiky. Zaroven zostali verejné finan-
cie nad’alej poznac¢ené pandémiou a realizaciou (hoci redukujacich sa)
podpornych opatreni stuvisiacich s energetickou krizou®2. Len Styri
&lenské staty Unie zaznamenali v roku 2023 pozitivne saldo verejnych
financii (graf 6.13). Na druhej strane aZ jedenast krajin vykézalo deficit

52 Naklady na opatrenia na zmiernenie hospodérskeho a socidlneho vplyvu vysokych
cien energii sa v roku 2023 znizili 0 0,3 p. b., a tona 0,9 % HDP (EC, 2024a).
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prekracujuci 3 % HDP (t. j. hranicu definovanta v Pakte stability a rastu
- PSR), pri¢om najvyssie deficity zaznamenali rovnako ako v pred-
chadzajuacich rokoch Taliansko (vy$e 7 % HDP), Mad’arsko a Rumun-
sko (obe nad 6 % HDP).

Graf 6.12
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Prameri: spracované podla adajov Eurostatu (2024a) a EC (2024a).

Graf 6.13
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Prameri: spracované podla tdajov Eurostatu (2024a).
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V takmer polovici ¢lenskych Statov prekracoval v roku 2023 verej-
ny dlh droven 60 % HDP, ¢o viac-menej zodpoveda situacii v pred-
chadzajtcich rokoch. Z nich v piatich krajinach sa dlh uz roky drzi
nad troviiou 100 % HDP, pri¢om Portugalsku sa po viac nez dekade
podarilo zniZzit ho tesne pod ttto tGroven (graf 6.14). Priemer Unie
nad’alej najviac zhorSovali krajiny juznej Eurépy na ¢ele s Gréckom
a Talianskom, hoci sa ich dlh v priebehu poslednych troch rokov

znizoval.

Graf 6.14
Verejny dlh v élenskych statoch EU v roku 2023 (% HDP)
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Prameri: spracované podla tdajov Eurostatu (2024a).

V aprili 2023 navrhla EK najambiciéznejSiu a najkomplexnejsiu re-
formu pravidiel spravy ekonomickych zaleZitosti EU od obdobia po
hospodarskej a finan¢nej krize. O rok neskér - koncom aprila 2024
vstapil novy ramec spravy ekonomickych zalezitosti EU do platnosti
(EC, 2024b). Nové figkdlne pravidla EU menia a dopliaju pravidla
PSR, pricom pévodné referencéné hranice pre deficit verejnych financii
(3 % HDP) a verejny dlh (60 % HDP) zostdvaji nezmenené.

Ciel'om reformovaného ramca je posilnenie udrzatelnosti verejné-
ho dlhu ¢lenskych statov a zaroven podpora rastu dosahovaného pro-
strednictvom reforiem a prioritnych investicii. Novy rdmec poméha
zlepsit pripravenost Unie na budtce vyzvy tym, Ze podporuje pokrok
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smerom k inkluzivnemu, ekologickému, digitalnemu a odolnému
hospodarstvu. Reformovany ramec zaroven posiliiuje zodpovednost
jednotlivych ¢lenskych Statov aje viac zamerany na strednodobé ob-
dobie v kombindcii s ti¢innej$im a stidrznej$im vykonavanim.

Figkalne pravidla EU boli pozastavené v roku 2020, a to v reakcii na
kriticka situédciu vo verejnych financidch v dosledku pandémie a na-
sledne aj v reakcii na ekonomické dosledky ruskej invéazie na Ukraji-
nu. Od roku 2024 vsak zac¢inaji znovu platit.

Ocakavania vyvoja verejnych financii v Unii v nasledujtcich ro-
koch su relativne optimistické, ked’ EK (2024a) predpoklada pokles
deficitu verejnych financii na hranicu 3 % HDP v roku 2024 a tesne
pod 1iu v d'alsom roku (graf 6.12). Priaznivy vplyv na verejné financie
sa okrem ukoncenia takmer vSetkych opatreni v oblasti energetiky
(zniZenie vydavkov na ne na 0,2 % HDP) ocakéava aj od nizsich dotécii
na stikromné investicie a od zlepgovania hospodarskej aktivity. Uro-
ven verejného dlhu sa pravdepodobne vyrazne nezmeni, v takmer
polovici ¢lenskych $tatov zostane nad 60 % HDP a v piatich znich
nad 100 % HDP, ¢o pre ich vlady nad’alej znamena silna potrebu fis-
kéalnej konsolidacie. Reformovany ramec spravy ekonomickych zaleZi-
tosti EU pritom umozituje riadit proces konsolidacie tak, aby sa po-
sillovanie udrzatelnosti dlhu ¢lenskych statov mohlo realizovat za-
roven s podporou rastu, reforiem a investicii.

Po vyraznej figkalnej expanzii prebiehajicej v EU v obdobi 2020 -
2022 poznacenom pandémiou a energetickou krizou apo posune
k neutrélnej fiskalnej pozicii v roku 2023 sa v nasledujacom roku
oc¢akava kontrakénd a v roku 2025 opdt neutrdlna fiskdlna pozicia.
Vzhladom na rozdielne tempo ukonc¢ovania opatreni na zmiernenie
negativnych vplyvov vysokych cien energii, ako aj vzhladom na
dalsie faktory sa budu aj fiskalne pozicie vjednotlivych ¢lenskych
Statoch odlisovat®. Kazdopéadne je v najblizSom obdobi viac nez po-
trebné, aby vlady smerovali k lep$ej udrzatelnosti verejnych financii,
pricom velkymi vyzvami zostdvaja demograficky vyvoj, zelena
a digitalna transformdcia.

5 Napriklad v Taliansku prispeje k vyrazne restriktivnemu charakteru fiskalnej poli-
tiky (pravdepodobne najviac restriktivnemu v rdmci EU) v roku 2024 najma ukoncovanie
poskytovania dotacii na sikromné investicie.
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6.5. Dva roky programu REPowerEU

Pred dvomi rokmi - v maji 2022 predstavila EK plan REPowerEU
v reakcii na ruskd invaziu na Ukrajinu. Cielom tohto programu je
Setrit energiou, diverzifikovat jej dodavky a vyrabat viac cistej ener-
gie pre EU. Mozno skonstatovat, Ze v priebehu dvoch rokov Unia
nielen diverzifikovala dodavky a zniZila dovoz fosilnych paliv z Rus-
ka, ale aj urychlila zelent transformadciu a stabilizovala ceny.

Ako jeden z prostriedkov na rychle zniZovanie zavislosti od dovo-
zu z Ruska prijala Unia opatrenia na zniZenie celkovej spotreby ply-
nu. Od augusta 2022 do marca 2024 klesol dopyt po zemnom plyne
018 %, k comu prispela aj mierna zima. ZniZenie spotreby plynu po-
mohlo zabezpecit dostato¢nt Grovenl naplnenia zasobnikov. Na za-
¢iatku aprila 2024 boli zdsobniky plynu naplnené na trovni 59 % ka-
pacity, ¢o je rekord pre zaver zimnej sezoény. Pre porovnanie v rokoch
2016 az 2020 boli zasobniky naplnené v priemere na trovni 36 % (EC,
2024c).

Na jar 2023 spustila EK iniciativu na vykondvanie agregacie dopy-
tu a podporu koordinovanejsieho nakupu zemného plynu na eur6p-
skej trovni AggregateEU ako sucast energetickej platformy EU. Po-
vodnym cielom AggregateEU bolo prispiet k dostato¢nym a diverzi-
fikovanym dodavkam plynu na zimna sezénu 2023/2024 v ¢lenskych
$tatoch Unie a v zmluvnych strandch Energetického spolocenstva3,
Iniciativa sa zameriava aj na zniZenie cenovych vykyvov a zosulade-
nie dopytu po plyne s jeho ponukou. UmoZnuje vyrokovanie vyhod-
nej§ich cien s dodavatelmi vd'aka kolektivnej trhovej sile EU, z ¢oho
profituja najmd mensie krajiny. Koncom roka 2023 bolo schvalené
prediZenie tohto mechanizmu o jeden rok. Je mozné, ze spoloény
ndkup plynu sa z néstroja krizového manazmentu stane trvalym na-
strojom vyhodného ndkupu tejto suroviny v EU. V zaujme plnit plan
REPowerEU a diverzifikovat dodavky energie do Unie je rusky plyn
zo spolo¢ného nakupu vylaceny.

54 Medzi zmluvné strany Energetického spoloc¢enstva patria Albansko, Bosna a Herce-
govina, Gruzinsko, Kosovo, Moldavsko, Cierna Hora, Severomacedénska republika,
Srbsko, Ukrajina.
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6.6. Pokrac¢ujtci pokles obchodu EU s Ruskom

V roku 2023 doslo v obchode EU s tretimi krajinami k viacerym po-
sunom. Tykali sa najmd obchodnych vztahov s Ruskom a v mensej
miere s Cinou, s ktorymi vykazuje Unia dlhodobo pasivne salda ob-
chodnej bilancie. V pripade Ruska pokracovalo v roku 2023 zniZova-
nie obchodu s Uniou ako désledok zavedenia hospodarskych sankcit
zo strany EU po ruskej invazii na Ukrajinu v podobe obmedzenia do-
vozu a vyvozu urcitych produktov.

Unia zaroven vyvija aj snahu znizovat zavislost od dovozu z Ciny
(ktora je vnimana ako podporovatel Ruska), najméa pokial ide o kri-
tické suroviny, vzacne kovy a mineraly potrebné na produkciu elektro-
mobilov, fotovoltickych panelov a podobne56. Cielom EU pritom nie
je uplné prerusenie obchodnych vizieb s Cinou, ale diverzifikacia
dovozu. V roku 2023 doslo v obchode Unie s Cinou k miernemu po-
klesu, na druhej strane vzdjomné obchodné vztahy Ruska a Ciny sa
v poslednom obdobi zintenziviiuja®”.

V ruskom dovoze do EU prevladali pred vypuknutim ozbrojeného
konfliktu na Ukrajine energetické suroviny. V désledku uvalenych
sankcii sa od februara 2022 do decembra 2023 podiel Ruska na dovoze
do EU prepadol z 9,5 % na 1,9 %. Podiel Ruska na vyvoze z EU nedo-
sahoval pred invaziou také vysoké hodnoty ako jeho podiel na do-
voze a v rovnakom obdobi sa znizil z 3,8 % na 1,4 % (Eurostat, 2024b).

55 Do Ruska nie je mozné vyvéazat z EU $pickové technologie, uréité druhy strojov
a dopravnych zariadeni, urcity tovar a technolégie potrebné na rafiniciu ropy, zariade-
nia, technolégie a sluzby energetického priemyslu, tovar a technologie v leteckom prie-
mysle, tovar na ndmornt dopravu a rddiokomunikacné technolégie, luxusny tovar a pod.
Z Ruska do EU nie je mozné vyviezt ropu (od decembra 2022) a rafinované ropné vyrob-
ky (od februara 2023) s obmedzenymi vynimkami, uhlie a iné tuhé fosilne paliva, ocel,
vyrobky z ocele a Zelezo, zlato a diamanty vratane $perkov a pod. (Eurépska rada, Rada
Eurépskej tnie, 2024).

5 Cina zacala v priebehu roka 2023 obmedzovat vyvoz niektorych surovin (gélium,
germanium, grafit) potrebnych na vyrobu ¢ipov a batérii do elektromobilov. Reagovala
tym na eur6pske snahy znizovat zavislost od dovozu z Ciny. Vo februari 2024 zaviedla
EU ako stéast 13. balika sankcii proti Rusku nové obchodné obmedzenia pre dalgie firmy
z tretich krajin vratane niekolkych so sidlom v Cine. St obvinené z podpory ruskej vojny
na Ukrajine, a to tym, Ze dovazaju zakazané technolégie a elektroniku a reexportujt ju do
Ruska. Ide o prvy zasah Unie proti firmam z Ciny od zaciatku ruskej invazie na Ukrajinu.

57 Zahrani¢nému obchodu ajeho geografickej struktire z pohladu Ruska sa venuje
10. kapitola.
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Najvyssi deficit obchodu s Ruskom zaznamenala Unia v dosledku vyso-
kych cien energetickych produktov v marci 2022 (takmer 20 mld. eur),
nasledne postupne klesal. Prepad dovozu z Ruska v roku 2023 zname-
nal pre EU aj vyraznt redukciu zaporného salda obchodnej bilancie
s touto krajinou v porovnani s predchddzajacim rokom (graf 6.15).

Graf 6.15
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Prameri: spracované podla tdajov Eurostatu (2024a).

Podiel Ruska na dovoze do EU z krajin mimo Unie sa vyrazne zni-
zil tak v pripade ropy (v priebehu dvoch rokov od posledného Stvrt-
roka 2021 z 28 % na 3 %), ako aj v pripade zemného plynu (v rovna-
kom obdobi z33 % na 13 %) a uhlia. Tento vyvoj je v sulade s pla-
nom REPowerEU, ktorého cielom je postupné ukoncenie zavislosti
od dovozu ruskych fosilnych paliv do roku 2027%. Medzi najvac¢simi

5 Rusko zacalo dodavky plynu obmedzovat uz pred vypuknutim ozbrojeného kon-
fliktu na Ukrajine a v odvete na sankcie zo strany EU ich este viac znizilo. Na konci
augusta 2022 zastavilo Rusko dodavky plynu do Eurépy cez Nord Stream 1 pévodne na tri
dni adrzby a odvtedy je plynovod odstaveny. Pred invaziou sa pritom ocakavalo naopak
zvysenie vyvozu ruského plynu do EU, a to vzhladom na dokonéenie plynovodu Nord
Stream 2.

5 V ramci Unie pretrvavaj relativne velké rozdiely. Niektoré ¢lenské staty uz vyraz-
nym spdsobom zniZili svoju energetickt zavislost od Ruska, iné (napr. Mad'arsko, Slo-
vensko, Rakiisko) stt od dodavok ruského plynu stale zna¢ne zévislé.
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dodavatel'mi ropy do EU z krajin mimo Unie figurovali v poslednom
stvrtroku 2023 USA (16 %), Noérsko (11 %) a Kazachstan (9 %) a medzi
najvacsimi dodavatelmi zemného plynu USA (22 %), Noérsko (21 %)
a Alzirsko (18 %) (Eurostat, 2024b). Popri diverzifikacii dovozu zem-
ného plynu reagovala Unia na novi situaciu aj snahou znizovat cel-
kovt spotrebu plynu, zvysSovat Gc¢innost a viac investovat do obnovi-
telnych zdrojov energie, ¢o popri znizovani zavislosti od dovozu rus-
kych fosilnych paliv priblizuje Unii aj k splneniu klimatickych cielov.

V pripade Ciny doslo po extrémnom zapornom salde zahrani¢no-
obchodnej bilancie zaznamenanom v roku 2022 v nasledujicom roku
kjeho redukcii o viac nez $tvrtinu (graf 6.16). Tento pokles bol na-
sledkom prepadu dovozu z Ciny do krajin Unie. Napriek tomu Cina
zostala v roku 2023 najvac¢sim obchodnym partnerom pre dovoz tova-
ru do EU (viac nez 20 % podiel, av$ak v rokoch 2020 a 2021 dosahova-
la vyse 22 % podiel) a po USA a Spojenom krélovstve je tretim najvéc-
§im partnerom pre vyvoz tovaru z EU (takmer 9 % podiel, v rokoch
2020 a 2021 vyse 10 % podiel).

Graf 6.16
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Prameri: spracované podl'a idajov Euostatu (2024a).
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Najviac dovazanymi vyrobkami z Ciny boli telekomunikaéné za-
riadenia a najvyraznej$i medziroény nérast sa zaznamenal v pripade
dovozu motorovych vozidiel. Problematicky je dovoz ¢inskych elek-
tromobilov, ohfadom ktorého prebieha v EU obchodné vy$etrovanie.
Ak sa potvrdi, Zze Cina (ktora je najvacsim svetovym vyrobcom auto-
mobilov) poskytuje priame dotacie svojim producentom, aby l'ahsie
prenikali na eurépsky trh, EU by mohla zaviest retroaktivne cld na
dovoz ¢inskych elektrickych vozidiel a chranit tak eurépske automo-
bilky. V tom pripade by vsak hrozili odvetné cla na dovoz automobi-
lov zEU do Ciny®. Pripadna obchodné vojna s Cinou by napokon
mohla vyraznym spdsobom poskodit eurépske automobilky, ktoré by
stracali podiel na velkom ¢inskom trhu.

Geopoliticka fragmentacia a napatie vratane pokracujaceho ozbro-
jeného konfliktu na Ukrajine nad’alej vytvéara pre buduci (urcite nie
len hospodarsky) vyvoj EU neistotu a rizikd stvisiace aj s dal§im vy-
vojom globédlneho obchodu vrétane trhov s energetickymi komodita-
mi. Vzhladom na vysokd mieru otvorenosti je ekonomika EU pomer-
ne zranitelna. Pripadny d'alsi $ok v energetike (v dosledku konfliktu
na Blizkom vychode a s nim stvisiaceho vyvoja cien ropy) by mohol
opat tla¢it nahor inflaciu a spomalit hospodarsky rast v Unii. Popri
znizovani zavislosti od dovozu fosilnych paliv z Ruska je pre EU ne-
vyhnutnostou venovat pozornost aj otdzke zavislosti od dovozu kri-
tickych surovin (najma z Ciny), ktoré zohravaju kldcova tlohu
v kontexte zelenej a digitalnej transformacie.

60 Podobne hrozia odvetné cla na dovoz vozidiel zUSA do Ciny po tom, ako USA
oznamili zvysenie ciel na ¢inske elektromobily.
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7. EXPANZIA KONJUNKTURY EKONOMIKY USA

Pocas predchadzajticeho roka 2023 dosiahli USA nadpriemerne vy-
soké tempo rastu hrubého doméceho produktu. Expanzia konjunkta-
ry bola tahand najma silnou spotrebou domécnosti a vlady, podpore-
nou vys$simi fixnymi investiciami. Hruby dlh vlady sa nadalej zvysu-
je, pricom naklady na jeho obsluhu boli najrychlejsie rastticou katego-
riou vydavkov federalneho rozpoctu. Na trhu prace sa situdcia zmeni-
la z pohladu pévodu a etnickej struktiry zamestnanych oso6b. Dyna-
mika pracovnej sily bola v roku 2023 slabsia u domaceho obyvatel'stva
ako ul'udi, ktori sa narodili v zahrani¢i. Pomer pracovnej sily voci
Iudom vyla¢enym z trhu prace sa pri bielom etniku na rozdiel od
ostatnych etnickych skupin este ani v roku 2023 nevrétil na svoju tro-
venl pred pandémiou virusu SARS-CoV-2. Kzmendm doslo aj vo
vonkajsich ekonomickych vztahoch, pricom pokracovalo zmensova-
nie podielu Ciny na celkovom zahrani¢nom obchode USA, ¢o sa dialo
paralelne s rasticim podielom a vyznamom Mexika v tomto smere.

7.1. Vyvoj hlavnych parametrov HDP

Pri porovnani krajin zo skupiny G7 mozeme konstatovat, ze hos-
podarsky rast merany podla percentudlnej zmeny hrubého doméceho
produktu vykazoval v roku 2023 najvacsiu dynamiku prave v USA.
Z hladiska podielu na celosvetovom HDP meranom podla parity
kapnej sily dosiahli USA 15,6 %, ¢o bolo sice menej ako podiel Ciny
(18,7 %), ale viacej ako podiel eurozény (11,7 %). Podla odhadov IMF
bol rast realneho HDP v roku 2023 na trovni 2,5 %1, ¢o bolo nad dlho-
dobym priemerom 1,76 % za roky 2006 - 2019. Zaroven dosiahli USA
v minulom roku vyssie tempo rastu redlneho HDP ako eurozéna
(0,4 %) aj ako Japonsko (1,9 %). Nie je preto prekvapenim, zZe v porov-
nani s tymito dvoma ekonomikami dosiahli USA v roku 2023 vyssie
hodnoty tiez pri raste sikromnej spotreby, spotreby vlady, ako aj pri
tvorbe hrubého fixného kapitalu (IMF, 2024).

61 Tato hodnota je o jednu desatinu vyssia, ako odhadovala OECD v novembri 2023.
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Tabulka 7.1

Struktira HDP v USA
2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2004 | 2005
v mld. USD % zmena (ceny 2017)

HDP, t. c. 21322,9 58 19 2,4 15 1,7
Stkromné spotreba 14 206,2 8,4 2,5 2,2 1,5 1,6
Spotreba vlady 3178,3 0,3 -0,9 2,6 0,8 0,5
Hruby fixny kapital 46024 53| 09| 14| 17| 34
Celkovy domaci dopyt 21949,3 6,9 2,3 1,8 1,6 18
Vyvoz 2150,1 6,3 7,0 2,5 1,9 18
Dovoz 2776,5 14,5 8,6 -15 1,9 2,5
Nezamestnanost (% z pracovnej sily) - 54 3,6 3,6 41 4,2
Uspory domécnosti (% z disponibilnych 11,7 34 44 3,5 4,0
prijmov) -
Bilancia rozpoétu (% HDP) - -11,5 -4,0 -7,8 -7,0 -7,0
Hruby dlh vlady (% HDP) - 124,8 | 119,8 | 120,9 | 123,8 | 1271
Bezny ucet PB (% HDP) - -3,5 -3,8 -3,1 -3,0 =31

Prameri: OECD (2023).

Po spomaleni tempa rastu HDP v roku 2022 nasledovalo v d'alsom
roku 2023 jeho zrychlenie, ¢o bolo spésobené najma vyssou tvorbou
fixnych investicii a tieZ rastom spotreby vlady. V nasledujtcich ro-
koch 2024 a 2025 sa ocakdva spomalenie rastu a stabilizacia tychto
parametrov hrubého domaceho produktu, ¢o by sa malo premietnut
aj do celkového domaceho dopytu. Podobne sa o¢akava v nasleduja-
cich rokoch stabilizécia stitkromnej spotreby, ktord sa v roku 2023 zvy-
sila 02,2 % (tab. 7.1). Z hladiska finan¢ného postavenia domacnosti
aich redlnych prijmov bol doélezitym najma vyvoj inflacie, meranej
podla indexu spotrebitel'skych cien. M6Zeme konstatovat, Ze mone-
tarna politika vyssich trokovych mier bola v tomto smere tspe$na.
Medzi janom 2022 a janom 2023 doslo k vyraznému spomaleniu rastu
spotrebitel'skych cien az do takej miery, Ze v druhej polovici roka 2023
predbehol rast nominalnych hodinovych miezd tempo rastu cien, ¢o
prinieslo zamestnancom reélne vyssie prijmy (graf 7.1).
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Graf 71
Priemerna hodinova mzda a inflacia (zmena za rok v %)
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Prameri: FRED (2024).

Hoci sa tempo rastu priemernej hodinovej mzdy oproti roku 2022
mierne spomalilo, finan¢na situécia pracujacich sa zacala v druhej po-
lovici roka 2023 realne zlep$ovat. Dalgim vyznamnym faktorom poha-
najacim prebiehajtcu expanziu hospodarskeho cyklu boli v roku 2023
realne®? sukromné fixné investicie do priemyselnych $truktar, ktoré
v tomto roku dosiahli svoje dlhodobé maxima. Stkromné fixné investi-
cie sa sice zvysovali uz treti rok po sebe, avSak az v roku 2023 dosiahli
historicky rekordné hodnoty (FRED, 2024). Priemerny prirastok za
jeden stvrtrok bol priblizne dvakrét taky velky, ako je dlhodoby
priemer. Za jeden z hlavnych faktorov® stojaci za touto expanziou mo-
zeme povazovat hospodarsku stratégiu stelesnend vo forme zakona
IRA (Inflation Reduction Act), ktory vosiel do platnosti v auguste
2022. Tento zdkon ma dva hlavné ciele. Jednym znich je vytvorit
priestor pre rozsiahle investicie do zelenej ekonomiky, ¢im by malo

62 Upravené o inflaciu.

6 Okrem toho stoji za rastom stkromnych fixnych investicii aj prilev zahrani¢ného
kapitélu, ktory sa stahuje do USA z dévodu relativneho zhorsenia podmienok na podni-
kanie v zahrani¢i. To naznacuje dobré nacasovanie tejto hospodérskej stratégie.
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dojst k podstatnému zniZeniu emisii CO,. Zakon podporuje investo-
vanie do vyroby batérii, komponentov a zariadeni pre vyrobu veter-
nej a soldrnej energie alebo elektrickych automobilov. Medzi augus-
tom 2022 ajalom 2023 bolo v rdmci tejto stratégie oznamenych 272
projektov v celkovo 44 statoch USA, pricom az polovica z realizova-
nych investicii pochddza zo zahranic¢ia, predovietkym z Eurépy a Azie
(DeConcini et al., 2023). Druhym cielom zdkona IRA je strukturdlny
posun v ekonomike USA smerom k podpore priemyselnej vyroby
a tvorby pracovnych miest aj v tych Statoch a lokalitdch, ktoré sa
z minulosti poznacené negativnymi dosledkami vysSej nezamestna-
nosti, offshoringu a deindustrializcie, najmé na stredozdpade a juho-
vychode USA.

7.2. Trh prace a zamestnanost

Medzi decembrom 2022 a decembrom 2023 sa zamestnanost zvysi-
la 0 2,6 mil. 0sob, ¢o predstavovalo priemerny prirastok viac ako 200-
tisic os6b za mesiac. V roku 2023 sa sice rast zamestnanosti oproti
predchddzajicemu roku spomalil, avsak stale bol vyssi ako jeho dl-
hodoby priemer. Nadpriemerné tempa rastu zvysili zamestnanost za
posledné tri roky 2021 - 2023 az o 13,230 mil. 0s6b a viac ako vykom-
penzovali straty zaznamenané pocas pandémie virusu SARS-CoV-2
v roku 2020 (FRED, 2024).

Vyvoj trhu prace z pohladu zamestnanosti a foriem pracovnych
uvazkov zaznamenal v roku 2023 vo vekovej kategérii 15- - 64-ro¢nych
v porovnani s rokom 2022 zvysSenie podielu skratenych pracovnych
uvazkov na zamestnanosti z 15,1 % na 15,3 %, ¢o korespondovalo so
znizenim podielu zamestnanych na plny avézok z 84,9 % v roku 2022
na 84,7 % v roku 2023. V obdobi rokov 2021 - 2023 sa podiel zamest-
nancov na skrateny pracovny uviazok v absolttnom vyjadreni zvacsil
o priblizne 1,76 mil. 0s6b, ¢o vsak stale nestacilo kompenzovat pokles
zamestnanosti v tejto kategorii, ku ktorému doslo pocas pandémie
virusu SARS-CoV-2%4. Prebiehajaca konjunkttra za posledné tri roky

64 To v8ak neplati pre zamestnancov na plny tvézok, ktorych pocet v roku 2023 pre-
siahol aroven dosiahnutt pred pandémiou virusu v roku 2019.
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je v protiklade s dlhodobym trendom poklesu poc¢tu 'udi zamestna-
nych na skrateny pracovny tvazok, rovnako ako aj s trendom poklesu
ich podielu na celkovej zamestnanosti. V roku 2013 tvorili zamestnan-
ci na skrateny pracovny tvazok priblizne 18 % z celkovej zamestna-
nosti, pricom zamestnanci na plny tvazok tvorili zvysnych priblizne
82 %. Zatial ¢o v roku 2013 pracovalo na skrateny pracovny avazok
priblizne 24,5 mil. 0s6b a na plny tvézok to bolo 111,7 mil. osob, tak
v roku 2023 uz na skrateny pracovny tvazok pracovalo len 22,9 mil.
0sOb a na plny tvazok to bolo 127,2 mil. oséb (BLS, 2024).

Trh prace zaznamenal po roku 2020 silnd expanziu, ktord bola
sprevadzana komplementarnym rastom poctu zamestnanych na skra-
teny aj plny tvdzok. Konjunktira na trhu prace mala ale rozdielny
priebeh na trovni podrobnejsej vekovej Struktiry zamestnanych
osob. Najvacsiu dynamiku rastu zaznamenali v roku 2023 skratené
pracovné uvazky vo vekovej kategorii 65 rokov a viac, ktoré sa zvysili
v porovnani s rokom 2022 0 8,2 %. Tato vekova kategéria vykazuje dl-
hodobo najvacsiu dynamiku rastu. Vekova kategoria 15- - 24-ro¢nych
vykézala v roku 2023 druhy najvacsi percentudlny prirastok skrate-
nych tviazkov, ¢o je v rozpore s predchddzajacim trendom jej relativ-
ne slabej dynamiky rastu (roky 2014 - 2020). Kazdopadne, v obidvoch
tychto vekovych kategoridch bol v roku 2023 zamestnany na skrateny
pracovny uvédzok rekordny pocet 'udi za poslednych desat rokov
(BLS, 2024).

Obyvatel'stvo a pracovnd sila podl'a miesta narodenia

Podl'a tdajov Migration Policy Institute Zilo v roku 2022 v USA
spolu 46,128 mil. migrantov (I'udi, ktori sa narodili mimo USA), ¢o
predstavovalo 13,9 % z celkového poctu obyvatel'stva (MPI, 2024). To
je takmer trojndsobok ich podielu (4,8 %) v roku 1970 aje to blizko
historického maxima z roku 1890, ked  podiel migrantov na celkovom
obyvatel'stve USA predstavoval 14,8 %. Dostupné tdaje za rok 2022
udévaji, Ze najviac migrantov pris§lo do USA z Mexika, nasledova-
nom Indiou a Cinou (graf 7.2).
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Graf 72
Zlozenie migrantov podla krajiny pévodu (2022)
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Prameri: MPI (2024).

Kazdy druhy migrant v USA pochéddzal z Latinskej Ameriky. Vac-
Sina z nich, az 46 % bolo pritom pévodom z Mexika a priblizne 20 %
z oblasti Karibiku, kde boli Kuba a Dominikanska republika krajinami
s najvacsim odlevom migrantov do USA. Priblizne kazdy treti mig-
rant v USA pochadzal z Azie, pricom boli relativne rovnomerne roz-
deleni medzi vychodnt, juhovychodnd a Strednt Aziu. Najmenej,
necelych 9 % z nich, pochadzalo zo zapadnej Azie. Zhruba 10 % mig-
rantov v USA pochadzalo z Eurépy, pricom aZz 46 % znich prislo
z regionu vychodnej Eur6py®® a priblizne 19 % zo zapadnej Eurdpy,
rovnako ako z jej severnej casti. Najmenej, necelych 15 % z nich, po-
chadzalo z juznej Eurdpy.

V prvej desiatke okresov s najvéacsou koncentraciou migrantov st az
Styri zo statu Kalifornia, po dvoch okresoch zo statov Florida a New
York a po jednom okrese zo Statov Texas a Illinois. Najviac, az 7,3 %
(3,3 mil.) vSetkych migrantov v USA, Zije v okrese Los Angeles v Kali-
fornii. Pre zaujimavost uvddzame, Ze viac ako polovica migrantov

6 Kde boli rozhodujtcimi prispievatelmi Rusko, Ukrajina a Pol'sko, nasledované
Albanskom a Bosnou a Hercegovinou.
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z Ciech a Slovenska Zila medzi rokmi 2018 - 2022 v nasledovnych $ta-
toch: Kalifornia (14,2 %), New York (13,5 %), Florida (12,4 %), Illinois
(7,3 %) a New Jersey (6,1 %).

LCudia narodeni v zahrani¢i podporuji ekonomiku USA roéznymi
sposobmi. Napriklad na celkovom pocte podnikatel'ov v krajine mali
podiel 22,2 % a na celkovom pocte STEM® pracovnikov mali tiez ne-
zanedbatelny 22,8 % podiel (AIC, 2024). Predstavuju tak dolezita
ekonomicka silu v perspektivnych odboroch narodného hospodar-
stva. Zanedbatelnou nebola ani ich ktapna sila (1,4 bil. americkych
doléarov), ktorou v roku 2021 podporili celkové vydavky v ekonomike,
alebo vyska dani (525 mld. americkych dolarov), ktorou prispeli do
rozpoctu federdlnej vlady ajednotlivych statov. Pristahovalci maja
podstatne vacsiu pravdepodobnost, Ze buda v produktivhom veku
ako ich rovesnici narodeni v USA (tab. 7.2). To znamend, Ze je u nich
vyssia pravdepodobnost, ze budu aktivne participovat na trhu prace,
¢o im dovoluje podporovat konjunktaru nielen zo strany potencidlne
vysSej domacej spotreby, ale napriklad aj zo strany platenia dani, ¢im
pomdhajt financovat socidlne sluzby a programy aj pre ostatnych
Americanov.

Tabulka 72

Vekové rozloZenie obyvatel'ov podl'a narodnosti (2021)

Vekova skupina

Narodeni v zahrani¢i

Narodeni v USA

0-15
16 - 64
65+

45 %
78,0 %
17,5 %

21,9 %
61,4 %
16,7 %

Prameri: AIC (2024).

Zaujimavé su tiez fakty o dosiahnutom vzdelani arozdieloch
medzi migrantmi a domacimi Ameri¢anmi v tejto oblasti. V narod-
nom meradle maja pristahovalci vdc¢siu pravdepodobnost ziskania
vysokoskolského vzdelania ako rodeni Americ¢ania. Je tiez pravde-
podobnejsie, Ze maji niZsie ako stredoskolské vzdelanie. Aj preto maja

6 STEM pracovnik ziskal svoje vzdelanie v odbore prirodnych vied (Science), techni-
ky (Technology), inZinierstva (Engeneering) alebo matematiky (Matematics).
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potencidl zaplnit' kriticky nedostatok I'udskych zdrojov na oboch kon-
coch trhu prace, od pozicii v oblasti Spickovych technolégii az po po-
I'mohospodarstvo, pohostinstvo a sluzby (AIC, 2024).

V zahrani¢i narodend pracovna sila®” sa v USA pocas rokov 2005 -
2023 zvysila o takmer 41 %, ¢o znamena, ze v roku 2023 po prvykrat
v historii prekonala pocet 31 mil. I'udi (BLS, 2024). Tempo rastu
v zahrani¢i narodenej pracovnej sily bolo vtomto obdobi takmer
Sestndsobne vyssie ako tempo rastu pracovnej sily narodenej v USA.
To je dolezity faktor udrziavajici dynamiku na trhu prace v prostredi
starndceho obyvatel'stva a klesajtcej miery porodnosti. Uvedené do-
kumentuje aj fakt, Ze pocet zamestnanych, vyjadreny ako percento
I'udi v produktivnom veku, ktori sa narodili v zahrani¢i, bol v roku
2023 okolo 64,2 %, zatial ¢o rovnaky ukazovatel pre I'udi narodenych
v USA predstavoval 59,5 % (BLS, 2024).

Pocet I'udi, ktori s mimo pracovnu silu (nie sa vedeni ako za-
mestnani ani ako nezamestnani) sa v USA dlhodobo zvysuje.
V pripade l'udi, ktori sa nenarodili v USA, dokonca tento pocet rastol
medzi rokmi 2005 - 2023 rychlejsie ako u domécich, ktori sa narodili
v USA. Avsak tym, Ze pocet migrantov tvoriacich pracovna silu rastol
rychlejsie, pomer medzi pracovnou silou aludmi mimo pracovnej
sily sa v tejto skupine v roku 2023 zvysil na troveni 1,99. To bolo naj-
viac od roku 2011. Na druhej strane, pomer domécej pracovnej sily
al'udi mimo trhu prace bol v minulom roku 2023 na drovni 1,61. To
bolo stale menej ako pred pandémiou v roku 2019, ¢o tiez dokazuje,
ze dynamika pracovnej sily bola v roku 2023 slabsia u domdceho oby-
vatel'stva ako u l'udi, ktori sa narodili v zahrani¢i.

Trh prdce z pohladu etnickej prislusnosti

Kazdoroény prilev migrantov do USA sa podpisuje pod ré6znorodé
etnické zloZenie ponuky na trhu préce, pricom sa medzi jednotlivymi
etnikami prejavuji nemalé rozdiely, ¢i uz z pohladu ich samotnej par-
ticipacie na trhu prace, pracovnych pozicii, alebo prijmov. Podobne
ako pri porovnani migrantov al'udi narodenych v USA v stvislosti
sich ochotou participovat na trhu préce, tak aj v pripade etnického

67 T'udia vo veku 16 rokov a viac.
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rozdelenia vyznieva pomer pracovnej sily voci vylac¢enym (I'udia, ktori
nie st evidovani ako zamestnani ani ako nezamestnani) v prospech
etnickych mensin. Aj tu sa prejavuja rozdiely medzi majoritnym bie-
lym obyvatel'stvom a zvysnymi etnickymi skupinami.

Graf 73
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Prameri: BLS (2023).

Ako je zrejmé z grafu 7.3, vo vSetkych etnickych skupindch docha-
dza dlhodobo k znizovaniu pomerového ukazovatela pracovnej sily
voci vylac¢enym, ¢o je spdsobené pomalsim rastom poctu l'udi, ktori
tvoria pracovnu silu, a rychlej$im rastom poctu I'udi, ktori nie st jej
sacastou. Na strane bieleho etnika bol tento trend poklesu relativne
najvyrovnanejsi, bez vyraznej$ich zmien, na rozdiel od ostatnych et-
nickych skupin, pri ktorych sa pocas sledovaného obdobia objavilo
viacero rokov, ked' bol rast pracovnej sily vyssi ako rast poétu I'udi,
ktori sa ocitli mimo pracovna silu. Zaroven po oziveni trhu prace
v roku 2021 doslo v nasledujtcich rokoch k prudkému rastu pomeru
pracovnej sily voci vylucenym na strane troch etnickych skupin (afro-
americkej, azijskej a latinskoamerickej). Na rozdiel od etnicky bielej pra-
covnej sily, pri ktorej sa tento pomerovy ukazovatel este ani v roku
2023 nedostal na svoju troven pred pandémiou virusu SARS-CoV-2
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(graf 7.3). To malo za nasledok, ze v roku 2023 bol tento ukazovatel
pocas sledovaného obdobia po prvykrat vyssi v pripade etnicky afro-
americkej pracovnej sily ako bielej. V pripade azijskej pracovnej sily
k tomu doslo uz po roku 2015, pricom etnicky latinskoamericka pra-
covna sila si dlhodobo udrzuje najvyssi pomer medzi jej prislusnikmi,
ktori st sticastou pracovnej sily, a tymi, ktori z nej boli vylaceni.

Nasledujtci graf 7.4 znazornuje pomer medidnu tyzdennej mzdy
zamestnancov na plny avdzok z jednotlivych etnickych skupin voci
medidnu tyZzdennej mzdy zamestnanca na plny tivdzok bez ohl'adu na
jeho etnicka prislusnost. Poradie etnickych skupin z hladiska media-
nu tyzdennej mzdy sa dlhodobo nemeni. Najvyssie hodnoty na trov-
ni okolo 1,3 ndsobku medianu tyzdennej mzdy dosiahli zamestnanci
azijského etnika, pri ktorom bol median tyzdennej mzdy v roku 2023
okolo 1520 amerického dolara. Priblizne na trovni medidnu bez
ohl'adu na etnickt prislusnost sa dlhodobo udrziava tyzdennd mzda
bieleho etnika. Mierne nad 0,8 ndsobka medianu sa v roku 2023 ocitla
tyzdenna mzda afroamerického etnika atesne pod touto hodnotou
bol median tyzdennej mzdy latinskoamerického etnika.
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Ako je zrejmé, s vynimkou zamestnancov bieleho etnika zazname-
nali ostatné etnické skupiny pocas poslednej dekddy relativne zvyse-
nie svojej tyzdennej mzdy, pricom k najvyraznejSiemu skoku doslo
medzi rokmi 2018 - 2020 pri azijskej etnickej skupine. Median tyz-
dennej mzdy zamestnanca na plny avédzok bez ohl'adu na etnickd pri-
slusnost sa medzi rokmi 2013 - 2023 zvysil 041 %, ¢o je na trovni
40 % rastu tyzdennej mzdy bieleho etnika, pri ktorom sa tyZdenna
mzda zvySovala najpomal$ie. V porovnani s tym zvysné tri etnické
skupiny zaznamenali poc¢as rovnakého obdobia vyssie hodnoty rastu
tyzdennej mzdy. V pripade zamestnanca afroamerického etnika to bol
rast medidnu tyZdennej mzdy na trovni 45 %, pri azijskom etniku to
bolo 55 % anapokon v pripade latinskoamerickych zamestnancov to
bol rast na trovni 51 %.

V tejto stivislosti sme sktimali, ako sa medzi prijmami zamestnan-
cov jednotlivych etnickych skupin menila miera variability, resp. ako sa
pocas sledovaného obdobia vyvijala realna konvergencia ich prijmov.
Zamestnancov sme rozdelili do Styroch prijmovych skupin, podla
prvého a tretieho kvartilu®® a tiez podla prvého a deviateho decilu®.
Vo vsetkych tychto skupinach prijmov sa pocas rokov 2000 - 2023
smerodajna odchylka zvéacsila, o znamena ze sa zvéacsil rozptyl pri-
jmov okolo ich priemernej hodnoty. To naznacuje redlnu divergenciu
v prijmoch medzi jednotlivymi etnickymi skupinami, pricom vsak
mala ale tato divergencia roznu intenzitu. V pripade prvého decilu
a prvého kvartilu sa divergencia medzi etnickymi skupinami zamest-
nancov zvysila v relativne mensej miere ako v pripade tretieho kvar-
tilu a deviateho decilu.

Bez ohladu na etnicka prislusnost nebola pri nizkoprijmovych
zamestnancoch divergencia prijmov taka vel'kd ako pri nadpriemerne
zarabajicich zamestnancoch. Pri skimani prijmovej polarizacie v rdmci
jednotlivych etnickych skupin sme porovnali velkost rozdielu medzi
prijmami zamestnancov spadajicich do deviateho decilu s tymi za-
mestnancami, ktori podla vysky svojich prijmov spadaja do prvého de-
cilu. Pomer tyZdennej mzdy medzi 10 percentami najviac zardbajtcich

68 Kvartil rozdel'uje iidaje na $tyri rovnaké skupiny - stvrtiny.

6 Decil rozdel'uje iidaje na desat rovnakych skupin - desatiny.
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zamestnancov a 10 percentami najmenej zarabajticich zamestnancov
dosahuje dlhodobo najvyssie hodnoty pri azijskom etniku. O nieco
mensia je polarizacia prijmov v pripade zamestnancov bieleho etnika
a polarizacia prijmov na strane latinskoamerickych a afroamerickych
zamestnancov je najmensia.

Rozdiely v prijmoch jednotlivych etnickych skupin priamo vyply-
vaju z ich rozdielnej koncentracie v ramci roznych pracovnych pozicii,
resp. profesii, ktoré vykondavali. Viacej ako polovica, az 58 % azijskej
pracovnej sily, bola v roku 2023 zamestnana na poziciach pre riadiace,
odborné a iné pribuzné povolania. To bolo najvyssie percento spome-
dzi vSetkych etnickych skupin (tab. 7.3).

Tabulka 73

Zamestnanost podla profesie a rasy (v %, 2023)

Biela Afro. | Azijska | Latino
Riadiace, odborné a pribuzné povolania 43,4 35,0 58,0 25,3
povolania v oblasti riadenia, obchodu a finan¢nych operacii 19,4 13,8 20,2 11,3
odborné povolania 24,1 21,1 37,7 14,0
Profesie v oblasti sluZieb 15,1 214 14,6 22,9
Predaj a kanceldrske profesie 19,4 20,0 15,4 18,5
predaj a stivisiace povolania 9,3 7,9 7,7 8,5
zamestnania v oblasti kancelarskej a administrativnej podpory 10,0 121 7,7 10,0
Prirodné zdroje, stavebné price a tidrzba 10,1 5,3 2,6 16,7
povolania v polnohospodarstve, rybolove a lesnictve 0,7 0,2 0,2 1,5
stavebné a tazobné prace 6,0 3,0 1,3 11,6
montazne, drzbarske a opravarske profesie 3,4 2,1 11 3,6
Zamestnania vo vijrobe, doprave a preprave materidlu 12,0 18,3 9,4 16,6
vyrobné profesie, povolania vo vyrobe 5,1 6,2 4,6 6,9
povolania v doprave a preprave materialu 6,9 12,1 49 9,8

Pozndmka. - Afro je skratka pre afroamericka.

Prameri: BLS (2023).

Umerne k tomu, ako sa koncentruje 4zijskd pracovna sila v oblasti
riadiacich a odbornych profesii, je jej zastapenie v inych oblastiach
mensie, ¢o je zrejmé najma pri profesiach v oblasti sluzieb a zamest-
naniach vo vyrobe, doprave a preprave materialu, kde dominuja
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zamestnanci afroamerického a latinskoamerického etnika. Najvyrov-
nanejsie zastpenie vsetkych Styroch etnickych skupin je pri predaji
a kanceldrskych profesiach. Avsak ani tu, ani v Ziadnej inej oblasti
nemali zamestnanci bieleho etnika védc¢sinové zasttpenie (tab. 7.3).

Nelegdilna migrdcia

Viacsina migrantov Zije v USA legalne (77 %) a asi jedna Stvrtina ne-
legélne, ¢o v roku 2021 predstavovalo priblizne 10,5 mil. I'udi (Budi-
man, 2020). Posledné tri roky ale zaznamenavaja USA rekordny pri-
lev nelegédlnych migrantov, ktori v drvivej vacsine prekracujt hranicu
na juhozéapade krajiny.

Graf 75
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Prameri: DHS (2024).

V roku 2023 sa zvysil prilev nelegalnych imigrantov na juhozapad-
nej hranici, ako aj na severnej hranici a vyrazne narastol aj pocet nele-
galnych imigrantov prichadzajicich do USA cez letiskd. Pocet nele-
galnych migrantov sa mierne znizil len na pobreZznej hranici USA
(graf 7.5). Z hl'adiska nelegalneho pristahovalectva je tak nepochybne
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rozhodujaca juhozapadnd hranica USA. Po roku 2020 na tejto hranici
doslo k vyraznym zmendm v narodnostnom zlozeni nelegélnych mig-
rantov. To sa udialo na tkor Mexika, ktorého podiel na nelegalnych
migrantoch zjuhozdpadnej hranice USA sa vyrazne znizil zo 65 %
v roku 2020 na 29 % v roku 2023 (tab. 7.4).

Tabulka 74

Podiel nelegalnych migrantov podla krajin (v %, juhozapadna hranica)

MX VE GT HN cO CU EC NI HT PE Iné
2016 45,80 | 0,06 |1560 [10,70 | 0,09 | 745 0,53 0,25 1,15 | 0,12 | 18,30
2020 65,00 [ 061 |10,50 | 9,07 [ 0,09 | 293 | 2,64 0,50 099 | 011 7,59
2023 29,00 |10,80 | 8,90 | 8,63 644 | 575 | 4,69 | 402 | 3,08 [ 3,06 |1570

Prameri: DHS (2024).

Vmensej miere sa znizili aj podiely nelegalnych migrantov
z Guatemaly a Hondurasu. Zatial ¢o vroku 2020 im patrilo druhé
a tretie miesto z hladiska podielov na celkovom pocte nelegalnych
migrantov, tak v roku 2023 ich predbehla Venezuela, ktorej podiel sa
vyrazne zvy$il z 0,61 % v roku 2020 na 10,8 % v roku 2023. Podobne
sa na nelegédlnej migracii cez juhozdpadna hranicu zvysili podiely
dalsich krajin zo Strednej a Juznej Ameriky?? vratane Karibiku”'. Ne-
dostato¢né opatrenia na zniZenie rekordnych poctov nelegalnych
migrantov, ktori prechadzajt cez juhozapadna hranicu USA, napokon
v roku 2023 vydustili do otvoreného sporu medzi federalnou vladou
a Statom Texas.

7.3. Obchodna bilancia

Celkova obchodna bilancia USA so svetom sa od zaciatku sledova-
ného obdobia v roku 1976 az do roku 2009 vyvijala priblizne v stlade
s bilanciou na strane tovarov, ¢o koreSpondovalo s relativnou stagna-
ciou prebytku pri zahrani¢nom obchode so sluzbami. Po prelomovom

70 Treba spomentt najmé Kolumbiu, ktorej podiel sa zvysil z 0,09 % v roku 2020 na
6,44 % v roku 2023 a tiez Nikaraguu, ktorej podiel narastol z 0,5 % v roku 2020 na 4,02 %
v roku 2023.

71 Napriklad Haiti, ktoré zvysilo svoj podiel z 0,99 % v roku 2020 na 3,08 v roku 2023.
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roku 2009 sa rozdiel medzi celkovou a tovarovou bilanciou zvacsil,
na ¢om ni¢ nezmenila ani recesia v roku 2020. To bolo sprevadzané
vyraznym ndrastom prebytku na tcte so sluzbami (graf 7.6).

Graf 76
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Prameri: BEA (2024).

Deficit obchodnej bilancie dosiahol v roku 2023 droven 773 mld.
americkych dolarov, ¢o bolo 0178 mld. amer. dolarov menej ako
v predchédzajucom roku 2022, ked’ z historického hladiska dosiahol
svoje negativne maximum. To bolo spésobené vyraznym zmensenim
deficitu v zahrani¢nom obchode s tovarmi, ale tiez zvratenim stred-
nodobého trendu poklesu prebytku pri zahrani¢nom obchode so
sluzbami, ktory trval od roku 2019 do roku 2022. Obchodné bilancia
s tovarmi dosiahla podla BEA v roku 2023 deficit na drovni 1,061 bil.
amer. dolarov a bilancia na strane sluzieb bola v tomto roku prebyt-
kova na trovni 288,2 mld. amer. dolarov.

Vo vSeobecnosti mozeme konstatovat, Ze v rokoch 2021 a 2022
rastol v USA celkovy vyvoz najrychlejsie od roku 1988. V roku 2023
sa sice rast celkového vyvozu medziro¢ne spomalil, avSak rast celko-
vého dovozu nadobudol v tomto roku zaporné hodnoty, co tiez pri-
spelo k zmenseniu deficitu. Na strane obchodnej vymeny s tovarmi,
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rastol vyvoz pocas poslednych dvoch rokov 2022 a 2023 rychlejsie ako
dovoz. V minulom roku 2023 zaznamenali USA obdobne rychlejsi rast
vyvozu oproti dovozu aj na strane sluZzieb, ¢o zasadnym sposobom
prispelo k zmenseniu celkového deficitu obchodnej vymeny USA so
zahranic¢im.

Dalej sme sktimali bilanciu obchodu z hladiska tovarovej struktary
podla tried nomenklatary SITC Rev. 4. Deficit pri obchode s tovarmi
bol v roku 2023 tvoreny predovsetkym v ramci troch kategorii: trhové
vyrobky, stroje a zariadenia a v rdmci kategoérie priemyselnych vy-
robkov (graf 7.7). Najvacsi deficit (769,5 mld. amer. dolarov) mali USA
v roku 2023 pri obchodovani v ramci kategoérie stroje a zariadenia, kde
strojoch a telekomunika¢nych zariadeniach, ktoré tvorili az 73,8 %
deficitu v tejto kategorii. Nasledovali kancelarske stroje a priemyselné
strojné zariadenia, ktoré tvorili d'alsich priblizne 25,9 % z dosiahnuté-
ho deficitu v tejto tovarovej kategorii. Jedinou tovarovou skupinou
z tejto kategorie, v ktorej USA v roku 2023 dosiahli prebytok obchod-
nej bilancie, boli dopravné zariadenia, kam patria napriklad vlaky,
lietadla a lode.

Graf 77
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Na druhej strane, jedinymi kategériami tovarov, v ktorych dosiahli
USA pocas minulého roka prebytok obchodnej bilancie, s surové
materidly (51,9 mld. amer. doldrov) a nerastné paliva (61 mld. amer.
najmd pri olejnatych semendch a olejnatych plodoch, ré6znych zrnéch,
semendach a plodoch, ktoré tvorili az 56,1 % z prebytku v tejto katego-

.....

.....

nu ako jeho dovozom.

Celkovy schodok obchodnej bilancie USA so zahrani¢im zniZuje
prebytok v bilancii sluZieb. V roku 2023 dosiahol tento prebytok tro-
veni 288,2 mld. amer. dolarov a pribliZil sa rekordnym trovniam oko-
lo 300 mld. amer. dolarov z rokov 2018 - 2019. Az 40 % z prebytku
sluzieb na beznom ucte platobnej bilancie bolo v roku 2023 vytvore-
nych v oblasti finan¢nych sluzieb a dalsich 38 % v oblasti ostatnych
obchodnych sluZieb. Sektor cestovného ruchu vytvoril o 25 mld. ame-
prebytku platobnej bilancie na strane sluzieb. Tento prebytok bol zni-
zeny vplyvom negativnej obchodnej bilancie so zahrani¢im o 44,7
mld. amer. dolarov v oblasti dopravy a o dalsich 32,3 mld. amer. do-
larov v oblasti poistovacich a dochodkovych sluZieb.

Z hl'adiska celkovej obchodnej vymeny”? USA s jednotlivymi za-
hrani¢énymi partnermi, ktortt méZeme za dany rok vyjadrit ako stcet
exportu a importu, sa pocas sledovaného obdobia udialo niekol'ko
Strukturadlne dolezitych zmien. Najskor bol rok 2007, ked na dlha
dobu predbehla obchodnéa vymena USA a Ciny tt, ktord mali USA
s Mexikom. Este o niekolko rokov skoér takto predbehla obchodnu
vymenu USA s Japonskom a Vel'kou Britaniou. Po roku 2015, ked’ sa
celkova obchodna vymena s Cinou dostala na troven tej s Kanadou,
véak vzajomnd obchodnd vymena medzi USA a Cinou zaéina stagno-
vat a po prudkom prepade (rovnako ako pri inych krajindch) v roku
2020 uz ale k jej d'alsiemu zvy$ovaniu nedochddza na rozdiel od ob-
chodnej vymeny USA s Mexikom, ktora v poslednych dvoch rokoch

72 Obchodné vymena tovarov a sluzieb.



198

predbehla obchodnt vymenu USA s Cinou, pri¢om sa vyrazne pribli-
zila trovni obchodnej vymeny s Kanadou, hlavne vdaka svojmu vy-
sokému rastu v roku 2023 (graf 7.8).

Graf 78
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Pramen: BEA (2024).

Z hladiska medzindrodného obchodu a vztahov medzi krajinami
je pre USA aktuélne dolezité nahradenie Ciny ako hlavného obchod-
ného partnera inymi krajinami, a to predovsetkym zo strany Mexika,
ktoré v minulom roku 2023 po prvykrét od roku 2002 predbehlo Cinu
ako hlavného vyvozcu tovarov do USA. Prejavuje sa snaha o lokaliza-
ciu hlavnych obchodnych partnerov blizsie k hraniciam USA a tiez
snaha o odpttanie sa od Ciny, ¢i uz z ekonomického, alebo bezpec-
nostného hladiska, ktoré v sticasnosti zohrava v obchodnej politike
USA ¢oraz vyznamnejsiu alohu.

Napriek zjavnej stagnacii, resp. poklesu obchodnej vymeny medzi
Cinou a USA, v roku 2023 dosahovali USA pri obchode s tovarmi
nadalej najvédcsiu nerovnovahu medzi vyvozom a dovozom prave
s Cinou (279,4 mld. amer. doldrov), ¢o tvorilo az 26,3 % zahranic-
noobchodného deficitu s tovarmi. Avsak v porovnani s rokom 2022
bola tato nerovnovéha o viac ako 100 mld. amer. doldrov mensia, ¢o
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predstavuje priblizne 26 % redukciu. Druhy najvacsi deficit maja USA
s Eurépskou tniou, ktory tvoril priblizne 19,6 % z celkového deficitu.
Nasledovali krajiny ako Mexiko (14,3 %), Vietnam (9,8 %), Nemecko
(7,8 %), Japonsko (6,7 %), Kanada (6,4 %), Trsko (6,1 %), Juzna Kérea
(4,8 %) alebo Taiwan (4,5 %) a India (4,1 %). Treba eSte spomentt, ze
jediny region svetovej ekonomiky, s ktorym mali v roku 2023 USA
prebytok na beznom ucte s tovarmi, bola Juzna a Stredna Amerika.
Krajiny z tohto regiénu tak v roku 2023 znizili obchodny deficit USA
0 54,8 mld. amer. dolarov.

7.4. Fiskalna politika a verejny dlh

Az do zaciatku nového milénia sa vlade v USA darilo udrZziavat
vyvoj prijmov federdlneho rozpoctu priblizne v stlade s vydavkami.
Na konci devétdesiatych rokov minulého storocia a v rokoch 2000,
2001 boli prijmy federdlneho rozpoc¢tu dokonca vyssie ako vydavky.
Vtedy USA zaznamenali naposledy prebytok federdlneho rozpoctu
(graf 7.9).
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Od roku 2002 uz USA kazdoro¢ne kumuluja deficity federdlneho
rozpoctu, ktoré sti odrazom pretrvavajtcej nerovnovahy medzi roz-
poctovymi prijmami a vydavkami. V roku 2023 sa tato nerovnovéha
v porovnani s predchddzajiicim rokom zvacsila na 1,7 bil. amer. dola-
rov, ¢o bol treti najvacsi deficit federdlneho rozpoctu od roku 1962.

Dovodom pre narast deficitu v roku 2023 boli nizsie celkové prijmy,
ktoré medziro¢ne klesli 0 9,3 %, ¢o bolo spésobené najméa nizsim vy-
berom dane z prijmu fyzickych osob (-17,3 %), nizsim vyberom spo-
trebnej dane (-13,5 %), ale aj niZ§imi colnymi poplatkami (-19,6 %) ¢i
mens$im vyberom z dani pravnickych osob (-1,2 %). V porovnani s ro-
kom 2022 sa podarilo zvysit iba prijmy rozpoétu na strane odvodov
(+8,8 %) a vyber dane z nehnutelnosti a darovania (+3,4 %), ¢o vSak
nestacilo na to, aby nedoslo k zniZeniu celkovych prijmov federdlneho
rozpoctu. Z dlhodobého hladiska je problematicky absolatny pokles
prijmov zo spotrebnych dani, ktoré boli v roku 2021 po prvykrat niz-
sie ako prijmy z colnych poplatkov. V roku 2023 boli prijmy zo spo-
trebnych dani aZ 023 % niZSie nez pred pandémiou v roku 2019.
K poklesu prijmov pritom pocas uvedeného obdobia nedoslo pri
ziadnej inej kategorii.

Znizenie nominalnych prijmov federdlneho rozpoctu v roku 2023 je
zrejmé aj z hl'adiska ich relativnej trovne voci hrubému domacemu
produktu. Zatial ¢o v obdobi medzi rokmi 1962 - 2022 predstavovali
prijmy federdlneho rozpoctu v priemere 17,4 % HDP, tak v roku 2023
to bolo len 16,5 % HDP. Vyznamny bol z toho hl'adiska najma pokles
podielu pri dani z prijmu pravnickych osob, ktorej podiel na HDP
klesol z priemernej trovne 2,1 % v rokoch 1962 - 2022 na 1,6 % v roku
2023. Vyznamnym bol tieZ pokles prijmov zo spotrebnych dani, kto-
rych podiel na HDP sa zmensil z priemernej trovne 0,9 % v rokoch
1962 - 2022 na 0,3 % v roku 2023. V porovnani s dlhodobym priemerom
doslo vroku 2023 k miernemu zvySeniu podielu pri dani z prijmu
tyzickych osob, ktorej vyber na strane prijmov federalneho rozpoctu
predstavoval v minulom roku 8,1 % HDP, v porovnani s priemerom
8 % HDP pocas rokov 1962 - 2022. Zaujimavy je tiez trend zvysova-
nia podielu prijmov rozpoctu zo strany colnych poplatkov, ¢o stvisi
s komplementarnym trendom zvidcSovania tarifnych a netarifnych
prekdzok medzinarodnému obchodu zo strany USA.
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V roku 2020 doslo na druhej strane federalneho rozpoctu k skoko-
vitému narastu celkovych vydavkov, ktoré boli v roku 2023 o 1,69 bil.
amer. dolarov (takmer o 38 %) vyssie ako pred pandémiou ochorenia
COVID-19. Tento skok koresponduje najméa s navySenim mandatér-
nych vydavkov, ¢o suviselo s aplikdciou platnej legislativy na dosled-
ky pandémie”3. Mandatérne vydavky boli v roku 2023 o viac ako 1 bil.
amer. dolarov (37,2 %) vyssie v porovnani s rokom 2019. Druht zloz-
ku celkovych vydavkov federdlneho rozpoctu predstavuja diskrecio-
narne vydavky”4, ktoré sa pocas rovnakého obdobia zvysili o 384,6
mld. amer. dolarov (28,7 %).
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Prameri: CBO (2024).

73 Medzi mandatérne, resp. obligatérne vydavky patria socidlne davky, poistné statu
za penzistov ¢i za Zeny na materskej a iné, ktorych vynakladanie stvisi s aplikdciou plat-
nej legislativy a nemusia byt schval'ované kongresom USA kazdy rok.

74 Medzi diskrecionarne vydavky patria platy zamestnancov Statu, granty pre jednot-
livé staty USA, nakup tovarov a sluzieb od stikromného sektora a musia byt schval'ované
kongresom USA kazdy rok. MoézZeme ich rozdelit na obranné a iné ako obranné vydavky.
Medzi iné ako obranné diskrecionarne vydavky patria napriklad vydavky na vzdelavanie
a vedu, dopravu, zZivotné prostredie a pod.
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Zatial' ¢o pri mandatérnych vydavkoch moézeme v rokoch 2022
a 2023 sledovat obrat vo vyvoji a vyrazny trend k ich zniZovaniu, pri
diskrecionarnych vydavkoch to tak nie je a tato kategoria pokracovala
vo svojom raste aj pocas poslednych dvoch rokov. Diskrecionarne
vydavky federdlneho rozpoctu sa delia na obranné a iné, pri¢om ako
je zrejmé aj z grafu 7.10, zatial ¢o iné diskreciondrne vydavky sa
v roku 2023 na medziro¢nej arovni zvysili len 0 0,5 % (4,8 mld. amer.
dolérov), diskrecionarne vydavky obranného charakteru pokracovali
vo svojom dlhoroénom raste a na medziro¢nej Grovni sa v roku 2023
zvysili o viac ako 7 % (53,1 mld. amer.dolarov) a predstavovali tak
drviva vacsinu zrastu v tejto kategérii. To sa prejavilo na zvyseni
podielu obrannych vydavkov na celkovych diskrecionarnych vydav-
koch, ktory bol v roku 2023 najvyssi za posledné Styri roky. Historicky
model vyvoja zndzorneny na grafe 7.10 ukazuje, Ze taky vel'ky rozdiel
medzi obrannymi a inymi ako obrannymi diskreciondrnymi vydav-
kami nebol nikdy predtym.

Pri sktimani relativnej trovne vydavkov federalneho rozpoctu vo
vztahu kHDP je vyvoj jednotlivych kategorii vydavkov odlisny.
V porovnani s historickym priemerom (1962 - 2022) boli celkové vy-
davky federdlneho rozpoc¢tu v roku 2023 02,2 % HDP vyssie’™. To
bolo sposobené podstatnou zmenou v mandatérnych vydavkoch, kto-
ré v roku 2023 predstavovali 13,9 % HDP v porovnani s ich priemer-
nou drovniou 9,9 % HDP v rokoch 1962 - 2022. Diskrecionarne vydav-
ky federalneho rozpoc¢tu mali naopak v roku 2023 mensi podiel na
HDP (6,4 %) ako bol priemer za roky 1962 - 2022 (8,7 %). Aj federalne
diskrecionarne vydavky na obranu, ktoré mali v roku 2023 troven
3 % HDP, boli z tohto pohl'adu niZsie nez ako je ich dlhodoby priemer
(4,9 % HDP).

Vyznamny bol najméd ndrast mandatérnych vydavkov federdlneho
rozpoctu. Mnohé kategorie mandatérnych vydavkov boli na svojich
historickych maximach tak v absolttnom, ako aj relativnom vyjadreni
voci HDP. Tyka sa to najméd vydavkov na socidlne zabezpecenie,
ktoré boli v roku 2023 na drovni 5 % HDP v porovnani s dlhodobym

75 A to napriek tomu, Ze klesali uz $tvrty rok po sebe.
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priemerom 4,1 % HDP za roky 1962 - 2022 a vydavkov na Medicare’®,
ktoré boli v roku 2023 na trovni 3,8 % HDP v porovnani s dlhodobym
priemerom 2,2 % HDP za roky 1962 - 2022. Podobne vydavky na zdra-
votnu starostlivost Medicaid’” boli v roku 2023 nad svojim dlhodobym
priemerom okolo 1 % HDP. Pocas pandémie ochorenia COVID-19
boli najvac¢sou polozkou vydavky, ktoré savisia s poistenim prijmov
(Income security”8). V roku 2020 dosiahli rekordnt troven az 6 % HDP,
¢o suviselo najmé s prudkym zvysenim nezamestnanosti. Odvtedy sa
ich uz ale vd'aka vyraznému poklesu nezamestnanosti podarilo znizit
na uroven dlhodobého priemeru okolo 1,7 % HDP, ¢o sa prejavilo aj
na zmenseni podielu vydavkov savisiacich s poistenim prijmu na cel-
kovych mandatérnych vydavkoch.

Strukttra mandatérnych vydavkov sa medzi rokmi 1970 - 2023 vy-
razne zmenila. Vyznamny je najma pokles podielu vydavkov na so-
cidlne zabezpecenie, z trovne 48,6 % v roku 1970 na 23,8 % v roku
2020 a 35,9 % v roku 2023. Poistenie prijmu malo v rokoch 1970 - 2000
dlhodoby podiel na celkovych mandatérnych vydavkoch okolo 14 %,
ktory sa vplyvom ndarastu podpory v nezamestnanosti pocas recesii
v rokoch 2010 a 2020 vyrazne zvacsil na takmer 23 %, avsak v roku
2023 uz predstavoval len 11,9 % podiel, ¢o bolo najmenej pocas sledo-
vaného obdobia. V priebehu rokov 1970 - 2023 sa zmensili aj podiely
vydavkov na federdlne civilné a vojenské dochodky, vydavkov na
programy pre veteranov a iné programy. Na druhej strane, z hl'adiska
Struktary mandatérnych vydavkov, sa vyznamne zvéacsil podiel vy-
davkov na Medicare z11,1 % v roku 1970 na 27,1 % v roku 2023 a tiez
podiel vydavkov na Medicaid z 4,5 % na 16,4 % (CBO, 2024).

Na celkovych vydavkoch federdlneho rozpoctu sa okrem diskre-
ciondrnych a mandatérnych vydavkov podielaja este vydavky, ktoré

76 Medicare predstavuje vydavky na zdravotna starostlivost pre I'udi star$ich ako
65 rokov a zdravotne postihnutych.

77 Medicaid predstavuje vydavky na zdravotnu starostlivost pre 'udi v akomkol'vek
veku s nizkym prijmom.

78 Income security zahffia nahradu v nezamestnanosti, doplnkovy prijem zo socialneho
zabezpecenia, vratna cast damiovych dlav zo zarobkovej ¢innosti a dafiovych ulav na
deti, doplnkovt potravinovi pomoc, program podpory rodiny, vyZivu deti a pesttinsku
starostlivost’.
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savisia s ndkladmi na udrZiavanie federdlneho dlhu. A v tejto stvis-
losti je potrebné zdoraznit, Ze tato kategoria vydavkov (Net interest)
zaznamenala v obdobi rokov 2019 - 2023 az 76 % narast. Medzi rokmi
2022 - 2023 to bol narast o0 38,5 %, ¢o korespondovalo s rastom troko-
vych mier. To sa prejavilo aj na relativnej trovni tychto vydavkov,
ked v roku 2023 dosiahli podiel 2,4 % HDP, najviac od roku 1999.
V porovnani s ostatnymi kategériami diskrecionarnych a mandator-
nych vydavkov st ndklady na udrZiavanie federalneho dlhu najrych-
lejSie rasticimi vydavkami federalneho rozpoctu. V roku 2023 boli po
prvykrat od roku 2008 v absolttnom vyjadreni vyssie ako mandator-
ne vydavky na Medicaid. Celkovy verejny dlh USA sa prudko zvysuje
kumulovanim deficitov od roku 2002, ktoré boli vysoké najméa pocas
recesii v rokoch 2009 a 2020 (CRFB, 2023).

Pri jeho posudzovani treba rozlisovat celkovy verejny dlh federal-
nej vlady a federalny dlh, ktory je v drzbe verejnosti. Celkovy verejny
dlh federalnej vlady zahfna aj celkovy vnutrovladny dlh. Tieto dlhy
predstavujua aktiva pre jednu cast federalnej vlady, ta ktora ich vlastni
(napr. Socialna poistovna), ale pasiva pre druhu cast vykonnej moci,
ktord ich vydava (napr. ministerstvo financif). Na konci roku 2023 bol
celkovy verejny dlh federalnej vlady USA na trovni 121,6 % HDP. Zo
svojej podstaty ale vnuatrovladny dlh nema Ziadny ¢isty vplyv na stav
verejnych financii. Doélezitejsie je preto sledovat, ako sa vyvija fede-
ralny dlh, ktory je v drZbe verejnosti. Ten zahftia dlh vo vlastnictve
jednotlivcov, podnikov, bank, poistovni, lokdlnych samosprav, pen-
zijnych fondov, podielovych fondov, zahrani¢nych vladd, zahranic-
nych podnikov a jednotlivcov, ako aj Federélnej rezervnej banky USA.
Nezahfia v8ak vnuatrovladny dlh. Federalny dlh v drzbe verejnosti
dosiahol na konci roku 2023 troven okolo 96,5 % HDP a je tak oproti
roku 2019 navyseny o takmer 20 % HDP. Z historického hl'adiska ide
o rekordné trovne federalneho dlhu, ktory sa kazdoroc¢ne zvysuje.
V absolatnom vyjadreni predstavoval vysku 26,239 bil. amer. dolarov,
¢o je priblizne o 10 bil. amer. doldrov viac ako pred pandémiou virusu
SARS-CoV-2 v roku 2019.
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Trh préce sa v porovnani s rokom 2019 podarilo revitalizovat pri
zamestnancoch na plny tvédzok (t.j. pocet zamestnanych v tejto kate-
gorii bol v roku 2023 rovnaky alebo vyssi ako pred pandémiou), pri-
¢om to isté neplatilo o zamestnancoch na skrateny pracovny tvazok,
ktorych bolo v roku 2023 stile menej ako v roku 2019. Tempo rastu
v zahranici narodenej pracovnej sily bolo v rokoch 2005 - 2023 takmer
Sestnasobne vyssie ako tempo rastu pracovnej sily narodenej v USA.
To je dolezity faktor udrziavajici dynamiku na trhu prace v prostredi
starndceho obyvatel'stva a klesajticej miery porodnosti, pricom moze
do urcitej miery aj tlmit mzdovu inflaciu na inak napatom trhu préce.
Po oziveni trhu prace vroku 2021 doslo v nasledujtacich rokoch
k prudkému rastu pomeru pracovnej sily voci vylucenym (I'udia, ktori
nie sd sucastou pracovnej sily) na strane troch etnickych skupin (afro-
americkej, azijskej a latinskoamerickej) na rozdiel od etnicky bielej
pracovnej sily, pri ktorej sa tento pomerovy ukazovatel este ani
v roku 2023 nedostal na svoju drovenn pred pandémiou ochorenia
COVID-19. To malo za néasledok, ze v roku 2023 bol tento ukazovatel
pocas sledovaného obdobia po prvykrat vyssi v pripade etnicky afro-
americkej pracovnej sily ako bielej, ¢o znamend, Ze oZivenie na trhu
préace bolo tahané najmd dynamikou pracovnej sily &zijského, latin-
skoamerického a afroamerického etnika. Pri skiimani prijmovej pola-
rizcie v ramci jednotlivych etnickych skupin sme zistili, Ze pomer
medzi najviac a najmenej zarabajicimi zamestnancami dosahuje dl-
hodobo najvyssie hodnoty pri 4zijskom etniku. O nie¢o mensia je po-
larizacia prijmov v pripade zamestnancov bieleho etnika a polarizacia
prijmov na strane latinskoamerickych a afroamerickych zamestnan-
cov je najmensia. Z hladiska medzinarodného obchodu a vztahov
medzi krajinami je pre USA aktuélne doleZité nahradenie Ciny ako
hlavného obchodného partnera inymi krajinami, a to predovsetkym
zo strany Mexika, ktoré v minulom roku 2023 po prvykrat od roku
2002 predbehlo Cinu ako hlavného vyvozcu tovarov do USA. Drviva
vdésinu z narastu diskreciondrnych vydavkov federalneho rozpoctu
predstavovali vydavky na obranu, ktoré sa medziro¢ne zvysili 0 7,1 %.
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V porovnani s ostatnymi kategériami diskrecionarnych a mandator-
nych vydavkov st ndklady na udrziavanie federdlneho dlhu najrych-
lejsie rastticimi vydavkami federdlneho rozpoctu. V roku 2023 boli po
prvykrat od roku 2008 v absolttnom vyjadreni vyssie ako mandator-
ne vydavky na Medicaid.
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8. HOSPODARSKY vVYVOJ CiNY

Cina buduje socializmus s ¢inskymi charakteristikami pre novt éru.
Rok 2023 bol prvym rokom, ked’ sa implementovali hlavné zésady 20.
zjazdu Komunistickej strany Ciny (KSC), a bol rokom hospodarskej
obnovy a rozvoja po troch rokoch ovplyvnenych prevenciou a kontro-
lou pandémie ochorenia COVID-19. Hlavné tsilie hospodarskej politi-
ky je napredovat v reforméch, podporovat rozvoj a udrziavat stabilitu.
Oficialne Cina deklaruje, Ze jej ekonomicky rozvoj je zalozeny na vel-
kom trhu, priemyselnom systéme, materidlnom a technologickom z&-
klade a talentovanych I'ud'och. Hospodarska a menova politika reaguja
na nerovnomernd dynamiku globdlneho hospodérskeho oZivenia a na
narastajlce neistoty, spojené s politikami vo vyspelych ekonomikach
a s geopolitickymi konfliktmi. Ked'ze prevazuju priaznivé podmienky
pre rozvoj nad tymi nepriaznivymi, tak sa oc¢akéva trend zlepsovania.
V kapitole sa zameriavame na hlavné charakteristiky ekonomického
systému a vyvoj v roku 2023 v porovnani s predchédzajtcim rokom?”.

8.1. Zakladné vyvojové tendencie v roku 2023

Vytvoreny hruby domaéci produkt (HDP) v roku 2023 dosiahol
hodnotu 17 889,0 mld. amer. dolarov, ¢o predstavuje rast 5,2 %80
Z toho pridand hodnota primérneho sektora bola 1 273,7 mld. amer.
dolarov (rast 4,1 %), pridand hodnota sekundarneho sektora bola
6 848,4 mld. amer. dolarov (rast 4,7 %) a pridana hodnota terciarneho
sektora bola 9 766,8 mld. amer. dolarov (rast 5,8 %). Z hl'adiska strukta-
ry pridana hodnota primarneho sektora tvorila 7,1 % HDP, sekundar-
ny sektor predstavoval 38,3 % a tercidarny sektor mal podiel 54,6 %.

79 Udaje pochadzaju zo Statistical Communiqué of the People's Republic of China
on the 2023 National Economic and Social Development (NBSC, 2024a). Hruby domaci
produkt (HDP), pridana hodnota a HDP na obyvatela st vykdzané v b. c. a miery ich
rastu st pocitané v s.c. vjiianoch. Statistické tdaje neobsahuju tdaje tykajice sa
Hongkongu, Macaa a Taiwanu.

80 Hodnoty prepocitané z jiianov na americky dolar vykazuja odlisna dynamiku ako
hodnoty v jiianoch. V texte vychddzame z hodnét vykazanych v domacej mene.
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Terciarny sektor je stale relativne nizky v porovnani s EU, kde ma
73 % podiel na pridanej hodnote. Kone¢na spotreba prispela 4,3 %
bodu k rastu HDP, hrubé tvorba kapitalu 1,5 % bodu a ¢isty vyvozu
tovarov a sluzieb znizil rast HDP 0 0,6 % bodu.

HDP na obyvatela bol 12 680,8 amer. dolara (rast 5,4 %). Celkova
produktivita prace®! bola 22 934,8 amer. dolara na osobu, ¢o predsta-
vuje rast 05,7 %.

Graf 8.1

Hruby domadci produkt a miera rastu v s. c. vrokoch 2016 - 2023 (v bil. amer.
dolarov, %)
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To, ¢o v demografickom vyvoji naznacil rok 2022, sa stalo skutoc-
nostou v roku 2023. Ku koncu roka 2023 dosiahol pocet obyvatel'ov
1409,7 mil. &, ¢o predstavuje pokles o 2,1 mil. Narodilo sa 9,0 mil. deti
a zomrelo 11,1 mil. obyvatel'ov. Populacia krajiny starsia ako 60 rokov
dosiahla 297 miliénov. Cina uz zrusila restrikcie ohadne poctu deti
v rodine, ale popula¢ny vyvoj to neovplyvnilo. V budtcnosti bude

81 Podiel HDP v stalych cenéach roku 2020 a celkového poctu zamestnanych osob.

82 Udaj za 31 provincii a autonémnych oblasti okrem obyvatel'ov Hongkongu, Macaa
a Taiwanu a tam Zzijtcich cudzincov.
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krajina rie$it problém starnutia populacie. Pocet obyvatelov Zijucich
v mestach bol 932,7 mil., takze stupen urbanizacie sa zvysil na 66,2 %.
Urbanizécia je jednym zo zdrojov rastu Ciny, lebo ekonomické aktivi-
ty sa koncentruji do miest.

Pocet zamestnanych bol 740,4 mil., pricom v mestskych oblastiach
pracovalo 470,3 mil., ¢o predstavuje 63,5 % z celkového poctu zamest-
nanych l'udi. Miera nezamestnanosti v mestach bola 5,2 %. Celkovy
pocet migrujacich pracovnikov® bol 297,5 mil., pricom tych, ktori
opustili svoje rodné mesta a pracovali na inych miestach, bolo 176,6
mil. (rast 0 2,7 %), a pocet migrujtcich pracovnikov vo vlastnych loka-
litich dosiahol 121,0 mil. (pokles o 2,2 %). Mnohi rodic¢ia nemaja
moznost zobrat svoje deti do vzdialeného miesta, kde Zijt a pracuja.
Tieto deti zostavaju doma so svojimi starymi rodi¢mi alebo d'al$imi
pribuznymi®. Tento socidlny problém odlacenia sa tyka 61 mil. deti,
najmad z vidieckych oblasti, kde je nedostatok pracovnych prileZitosti.

Vyvoj inflacie, resp. deflacie sa vyrazne odliSoval od toho, ¢o museli
riedit krajiny EU. Spotrebitel'ské ceny8> stagnovali, vzréstli len 0 0,2 %.
Ceny priemyselnych vyrobcov pokracovali v trende z 2. polroku 2022
a v roku 2023 to uz bol defla¢ny vyvoj, ked klesli o 3,0 %. Nakupné
ceny priemyselnych vyrobcov klesli o 3,6 % a vyrobné ceny polno-
hospodarskych produktov klesli o 2,3 %. V decembri zo 70 velkych
a stredne velkych miest zaznamenalo 20 miest medziroény ndrast
predajnych cien novych komerc¢nych obytnych budov, v dvoch mestach
sa zachovali rovnaké ceny a 48 miest zaznamenalo pokles. V pripade
starsich bytov bol pokles predajnych cien v 69 mestach.

8 Pocet migrujtcich pracovnikov zahftia tych, ktori st zamestnani mimo svojich de-
din a miest dlhsie ako Sest mesiacov v roku, a tych, ktori vykonavaji nepolnohospodar-
sku pracu vo svojich dedinach a mestach viac ako $est mesiacov v roku.

84 V extrémnych pripadoch zostavaju takéto deti osamotené, ¢o je velky socidlny
problém.

8 Index spotrebitelskych cien (CPI) zahffia ceny tovarov a sluzieb 8 kategérii a 268
zakladnych skupin, ktoré pokryvaja Zivotna spotrebu obyvatel'ov miest a vidieka. Sa to
ceny potravin, tabaku a alkoholu; oblecenia; byvania; domacich zariadeni, predmetov
a sluzieb; dopravy a telekomunikacii; vzdelavania, kulttry a rekreécie; zdravotnej staros-
tlivosti; roznych tovarov a sluzieb. Udaje pochadzaju z priblizne 500 miest v 31 provin-
cidch (autonémne regiény a obce) a takmer 100 000 miest, kde sa sledujt ceny v nakup-
nych centrach, farmarskych trhov, predajniach sluzieb a internetovom elektronickom
obchode.
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Graf 82

Mesaéné zmeny spotrebitel'skych cien (CPI) a cien vyrobcov (PPI) v roku 2023

a za januar - april 2024 v medziro¢nom porovnani (v %)
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Graf 83

Vyvoj kurzu jiian/americky dolar v roku 2023 a v januari az maji 2024
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Vymenny kurz ¢inskej meny v roku 2023 pokracoval v oslabovani
ajeho priemerna hodnota bola 7,0467 jiianu za 1 amer. dolér, ¢o je
oslabenie o 4,5 % (pozri graf 11.3). Tento trend pokracuje aj v roku
2024 a parita amer. doldra ajiianu je vyssia ako 7. Oslabovanie vy-
menného kurzu ma jednak priaznivy vplyv na zahrani¢cnoobchodna
bilanciu Ciny a jednak by malo pomdct pri rieseni defla¢ného vyvoja
z dévodu zdraZovania dovozu. Prirodzene, vplyv ma aj posilfiovanie
alebo oslabovanie amer. dolédra k d'al$im zahrani¢nym menam.

Pridand hodnota vo vyrobe zariadeni®® sa zvysila o 6,8 % a pred-
stavuje 33,6 % z pridanej hodnoty vSetkych priemyselnych podnikov.
Pridand hodnota odvetvia vyroby Spickovych technolégii®” sa zvysila
02,7 % a predstavuje 15,7 % hodnoty vSetkych priemyselnych podni-
kov. Produkcia novych energetickych vozidiel dosiahla 9,4 mil. kusov
(rast 0 30,3 %); produkcia solarnych ¢lankov s vykonom 0,54 mld. ki-
lowattov (rast o 54,0 %); pocet vyrobenych servisnych robotov dosia-
hol 7,8 mil. (rast o 23,3 %). Spomedzi podnikov poskytujacich sluzby?8
vzrastli obchodné prijmy v strategickych rozvijajicich sa odvetviach
sluzieb® o 7,7 %. V roku 2023 sa investicie do odvetvi Spickovych tech-
nologii zvysili o 10,3 % oproti predchddzajacemu roku a investicie do
technologickej transformécie vyroby vzrastli o 3,8 %. V roku 2023

86 Vyroba zariadeni zahfiia vyrobu kovovych vyrobkov, zariadeni na vieobecné tcely,
zariadeni na Specidlne tcely, automobilov, Zeleznic, lodi, letectva a inych dopravnych
zariadeni, elektrickych strojov a pristrojov, pocitacov, komunikaénych a inych elektric-
kych zariadeni a meracich pristrojov a strojov.

87 Vyrobny priemysel $pi¢kovych technoldgii zahfiia vyrobu liekov, vyrobu leteckych
vozidiel a zariadeni, vyrobu elektronickych a komunika¢nych zariadeni, vyrobu pocita-
¢ov a kancelarskych zariadeni, vyrobu zdravotnickych zariadeni, vyrobu meracich pri-
strojov a zariadeni a vyrobu optickych a fotografickych zariadeni.

88 Statistiky st za podniky s roénymi obchodnymi prijmami nad 3 mil. amer. dolarov
v oblasti dopravy, skladovania a posty, prenosu informécii, softvérovych sluzieb a sluzieb
informac¢nych technolégii, ochrany vody, spravy zivotného prostredia a verejnych zaria-
deni azdravotnictva. Za pravnické osoby v oblasti nehnutelnosti (okrem vyvoja
a prevadzky nehnutelnosti), lizingovych aobchodnych sluzieb, vedecko-vyskumnych
a technologickych sluzieb a vzdelavania s roénymi obchodnymi prijmami nad 1,5 mil.
amer. dolarov a za pravnické osoby poskytujtce sluzby domacnostiam, opravarenské a iné
sluzby a kultarne, $portové a zdbavné a socidlne sluzby s roénymi prijmami z podnikania
nad 0,7 mil. amer. dolarov.

8 Strategické rozvijajuce sa odvetvia sluzieb st sektory sluzieb informac¢nych techno-
l6gii novej generacie, vyroby Spickovych zariadeni, novych materialov, biotechnolégii,
vozidiel vyuzivajacich nové zdroje energie, novej energie, Gspory energie a ochrany Zzi-
votného prostredia a digitdlnych kreativnych odvetvi aodvetvi sluzieb sutvisiacich
s novymi technolégiami, inovaciami a podnikanim.
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dosiahli transakcie elektronického obchodu 6 645,3 mld. americkych
dolarov (rast 0 9,4 %). Online maloobchodné trzby dosiahli 2 189,2 mld.
americkych dolarov (rast 0 11,0 %). O novych podnikatel'skych aktivi-
tach vypoveda skutoc¢nost, Ze priemerne denne vznika 27-tis. firiem.

8.2. Vyvoj v priemysle, doprave, sluzbach a obchode

Celkova pridand hodnota priemyselného sektora bola 5 663,7 mld.
americkych dolérov (rast o 4,2 %). Z hladiska vlastnictva sa zvysila
pridand hodnota v statnych priemyselnych podnikoch o 5,0 %, v akci-
ovych spolo¢nostiach o 5,3 %, v podnikoch financovanych zahranic-
nymi investormi, resp. investormi z Hongkongu, Macaa a Taiwanu
vzrastla o 1,4 % a v stkromnych podnikoch o 3,1 %. Z odvetvového
hladiska vzrastla pridana hodnota tazobného priemyslu o 2,3 %,
spracovatel'ského priemyslu o 5,0 % a vyroby a dodavky elektriny,
tepla, plynu a vody 0 4,3 %.

Podobne ako vroku 2022, rast nebol vo vsetkych odvetviach.
V priemyselnych podnikoch sa zvysila pridand hodnota v odvetvi
spracovania potravin o 0,2 %, vo vyrobe chemickych surovin a che-
mickych produktov 0 9,6 %, v spracovani Zeleznych kovov 07,1 %, vo
vyrobe strojov o 2,0 %, vo vyrobu $pecialnych strojov o 3,6 %, vo vy-
robe automobilov 0 13,0 %, vo vyrobe elektrickych strojov a pristrojov
012,9 %, vo vyrobe pocitacov, komunika¢nych zariadeni a inych elek-
tronickych zariadeni o 3,4 %, vo vyrobe a dodavke elektriny a tepla
04,3 %. Pokles zaznamenali odvetvia vyroby textilu o 0,6 % a vyroby
nekovovych mineralnych vyrobkov 0 0,5 %.

Priemyselné podniky dosiahli zisky v hodnote 1 090,7 mld. americ-
kych dolarov, avsak predstavuje to pokles o 2,3 %. Z pohladu vlast-
nictva boli zisky statnych podnikov 321,0 mld. americkych dolarov
(pokles o 3,4 %), zisky akciovych spolo¢nosti boli 805,7 mld. americ-
kych dolarov (pokles o 1,2 %), zisky podnikov financovanych zahra-
ni¢nymi investormi a investormi z Hongkongu, Macaa a Taiwanu boli
255,1 mld. americkych dolarov (pokles o 6,7 %) a zisky sukromnych
tiriem boli 332,6 mld. americkych dolérov (rast o 2,0 %). Zo sektorové-
ho pohladu zisky v odvetvi tazby boli 175,9 mld. americkych dolarov
(pokles 0 19,7 %), v priemyselnej vyrobe 818,0 mld. americkych dola-
rov (pokles o 2,0 %) a vo vyrobe a dodavke elektriny, tepla, plynu
avody 96,8 mld. americkych dolarov (rast o54,7 %). Miera zisku
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z obchodného vynosu bola 5,8 % (nizsia o 0,2 % bodu). Odhaduje sa,
Ze miera vyuzitia kapacit priemyselnych podnikov bola 75,1 %.

Cinske technologické firmy dosiahli v poslednych rokoch znaény
pokrok v sektore vyroby automobilov. Tradi¢ne v iom dominovali
vel'ké spolo¢nosti z USA, Eurépy a Japonska a na zvysSujtce sa trhové
podiely vyrobcov z Ciny reaguju roznymi sposobmi - od spolupréce
po spory o Statnej pomoci. Automobilovy priemysel zaznamenéva
vlnu inovacii vytvorenych firmami, ktoré predtym podsobili v inych
oblastiach, ako st telekomunikacie (Huawei), online vyhladavace
(Baidu) a vyroba smartfénov (Xiaomi). Cinske technologické firmy
preukdzali svoju zdatnost v réznych oblastiach vratane umelej inteli-
gencie, analyzy velkych dat a pripojenia. Tieto klti¢ové kompetencie
st dobre integrované s novymi potrebami automobilového priemyslu,
ktory prechadza digitalnou premenou. VyuZitim svojich znalosti mo-
zu tieto firmy dobre konkurovat tym, Ze vybavia vozidl4 pokrocilymi
schopnostami autonémneho riadenia, inteligentnymi systémami
a pokrocilymi vzdelavacimi a zdbavnymi systémami.

Cinska ekonomika ako najvé¢si automobilovy trh na svete pred-
stavuje vyznamné prileZitosti pre technologické spolo¢nosti vstupujt-
ce do automobilového priemyslu. Rasttica stredna trieda, rasttca ur-
banizacia a podporné vladne politiky pre elektromobily vytvaraja
silny dopyt. Vyuzitim doméceho trhu moézu novi tcastnici ziskat
cenné skusenosti, zlepsit svoje technolégie a vybudovat si povedomie
o znacke. Cina sa snaZi stat lidrom v oblasti elektrickych automobi-
lov, ¢o je podporené silou jej technologickych spolo¢nosti vyvijajacich
technolégie batérii a elektrickych pohonov. Predaj novych energetic-
kych vozidiel v Cine mé 60 % podiel na ich celosvetovom predaji. Vy-
soky rast predaja elektromobilov na trhu EU viedol k presetreniu, ¢i
dotacie ¢inskym vyrobcom nedovolenym spésobom zvysili ich kon-
kurencieschopnost a negativne ovplyvnili sataz na trhu EU.

Cinske technologické spolo¢nosti rychlo inovujt a zlepsuja pro-
dukty a sluzby na zaklade spdtnej vdzby od pouZivatelov. To im
umoznilo presadit sa v odvetviach, ako je elektronicky obchod a mo-
bilné platby. Vstup tychto vysoko dynamickych spolo¢nosti na glo-
balny trh povedie k zrychlenému pokroku v automobilovom priemysle
prostrednictvom konkurencie a spoluprace s etablovanymi vyrobcami
automobilov. Pocet tychto partnerstiev rastie, ked’ obe strany vidia
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vyhody. Baidu spolupracuje so spolo¢nostami Geely a BAIC na vyvoji
technolégie autonémneho riadenia.

Obchodné vynosy firiem podnikajtcich v sluzbach vzrastli o 8,3 %
a celkové zisky vzrastli o 26,8 %. Obrat telekomunika¢nych sluZieb
dosiahol 260,1 mld. americkych dolédrov (rast o 16,8 %). Trzby v od-
vetvi softvéru a informacnych technolégii boli 1749,2 mld. americ-
kych dolarov (rast 0 13,4 %).

Vykony nakladnej dopravy dosiahli 55,7 mld. ton (rast o 8,1 %).
Objem nakladu prepraveného cez pristavy bol 17,0 mld. ton (rast
08,2 %), z toho naklad urceny pre zahrani¢ny obchod bol 5,0 mld. ton
(rast 0 9,5 %). Kontajnerova preprava v pristavoch dosiahla 310,3 mil.
Standardnych kontajnerov (rast 0 4,9 %).

V logistike ma dolezitd tlohu dopravnd infrastruktdra. V marci
2024 bol na juhu krajiny v Can-tiangu (provincia Kuang-tung) dokon-
¢eny podmorsky tunel vysokorychlostnej zeleznice. Podmorsky tunel je
kl'a¢ovy projekt vysokorychlostnej zeleznice Kuang-¢ou - Can-tiang
a bol dokonceny po 33 mesiacoch vystavby. Ma celkova dizku 9,6 km
a ide o najdlhsi stitovy podmorsky tunel pre vysokorychlostna zelez-
nicu v Cine.

Celkovy pocet motorovych vozidiel ku koncu roka 2023 bol 336,2
mil. (rast 0 17,1 mil.) Z toho pocet sikromnych vozidiel bol 294,3 mil.
(rast 0 15,53 mil.).

Maloobchodny predaj spotrebného tovaru bol 6 691,0 mld. americ-
kych dolérov (rast o 7,2 %). Z toho v mestskych oblastiach dosiahol
5782,7 mld. americkych dolérov (rast o 7,1 %), a vo vidieckych oblas-
tiach dosiahol 908,3 mld. americkych dolarov (rast o 8,0 %). Velka
vdcésina predaja sa uskutocnila v mestskych oblastiach (86,4 %). On-
line maloobchodny predaj fyzického tovaru mal 27,6 % podiel na
celkovom maloobchodnom predaji spotrebného tovaru a dosiahol
1 847,3 mld. americkych dolarov (rast o 8,4 %).

Zaujimavé parametre ma cestovny ruch. Cinu navétivilo 82,0 mil.
turistov, z toho 68,2 mil. boli obyvatelia Hongkongu, Macaa a Taiwanu
a 13,8 mil. boli cudzinci. Celkové vydavky prichddzajacich navstevni-
kov dosiahli 53,0 mld. americkych dolarov. Z Ciny vycestovalo 101,0 mil.
obyvatelov, z toho az 77,0 mil. do Hongkongu, Macaa a Taiwanu.

Cinske osobné letecké spolo¢nosti zvysuju pocet tyzdennych spia-
to¢nych letov do USA, aby efektivne zvladli ocakavany prilev letnych
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ciest. Obe krajiny sa snazia zvysit pocet priamych osobnych letov,
ktoré narusila pandémia ochorenia COVID-19. Od 31. marca sa pocet
letov prevadzkovanych ¢inskymi dopravcami zvysi zo stcasnych 35
na 50 tyzdenne, ¢o bude znamenat takmer tretinu trovne pred pan-
démiou. Aj ked' je to piatykrat, ¢o americky regulaény organ zvysil
kvétu udelent &inskym dopravcom od opéatovného otvorenia Ciny po
pandémii, predstavuje to len tretinu z viac ako 150 tyZdennych spia-
tocnych letov, ktoré boli povolené pred pandémiou.

Investicie do fixnijch aktiv

Investicie do fixnych aktiv dosiahli hodnotu 7 233,3 mld. americ-
kych dolarov (rast o 2,8 %). Investicie vzrastli vo vychodnych oblas-
tiach 0 4,4 %, v centralnych oblastiach o0 0,3 %, v zdpadnych oblastiach
00,1 % a severovychodnych oblastiach o 1,8 %. Prevazovali investicie
v sektore sluzieb. Investicie do primarneho sektora boli 143,1 mld.
americkych dolarov (pokles o 0,1 %), do sekundarneho sektora boli
2300,9 mld. americkych dolarov (rast 0 9,0 %) a do terciarneho sekto-
ra boli 4 694,6 mld. americkych dolarov (rast o 0,4 %). Investicie do
infrastruktary vzrastli 0 5,9 %.

Trh nehnutelnosti je slabou strankou ¢inskej ekonomiky a predsta-
vuje riziko pre potrebny rast a rozvoj. Investicie do nehnutelnosti
v roku 2023 poklesli, ked” dosiahli 1574,0 mld. americkych dolarov
(pokles 0 9,6 % ). Z toho investicie do obytnych budov boli 1189,5
mld. americkych doldrov (pokles 09,3 %), do kancelarskych budov
boli 64,3 mld. americkych dolarov (pokles 0 9,4 %) a do budov na ko-
mercné podnikanie 114,3 mld. americkych dolarov (pokles 0 16,9 %).
Cinsky trh s nehnutelnostami si bude vyzadovat prisne monitorova-
nie zo strany tvorcov hospodarskej politiky. Ak neddjde k vyraznému
zlepSeniu, bude potrebné vyvinat vacsie tsilie na zmiernenie vero-
vych rizik developerov a ulahcenie restrukturalizacie potencidlneho
dlhu. Cinska regula¢na komisia pre cenné papiere (CRKCP) zistila, Ze
skupina Evergrande Real Estate (ERE), hlavna dcérska firma develo-
perskej spolo¢nosti China Evergrande Group (ChEG), vyrazne nad-
hodnotila svoje tidaje o prijmoch za roky 2019 a 2020. Byvaly predseda
ChEG bol brany na zodpovednost a CRKCP mu udelila pokutu 6,5 mil.
americkych dolarov a dozivotne mu zakéazala vstup na trh s cennymi
papiermi. ERE dostane pokutu 600 mil. americkych dolarov.
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8.3. Finan¢ny sektor a verejné financie

Cinska ludova banka (PBOC) pomaha realizovat ciele vytycené
KSC. Uplattiuje menovt politiku zamerant na podporu hospodar-
skeho ozivenia a kontrolu externych vplyvov a vnuatornych tazkosti.
Usmerniuje finan¢éné instittcie, aby zabezpecili stabilné tempo vypla-
cania tverov s cielom posilnit stabilitu a udrzatelnost rastu tverov.

Menova politika Ciny sa musi vyrovnavat s trhovymi rie$eniami
v kontrolovanej ekonomike. PBOC realizovala opatrenia na zniZenie
nakladov financovania, aby sa stimuloval efektivny dopyt. Povinna
miera minimalnych rezerv a zdkladna trokova sadzba boli v roku
2023 znizené dvakrat. Uverova politika zamerana na byvanie bola
upravend tak, aby doslo k znizovaniu arokovych sadzieb existujtcich
tuverov v pripade prvého byvania. Centrdlna banka zvysila tverové
kvoéty na rozvoj pol'nohospodarstva a mikropodnikov a malych pod-
nikov o 35,5 mld. americkych dolarov. Specidlne finan¢né néstroje st
implementované na podporu zniZenia emisii uhlika. Vymenny kurz
jianu bol stabilizovany pri zachovani vnatornej a vonkajSej rovno-
vahy. Vymenny kurz jianu zohral dlohu sebadisciplindrneho mecha-
nizmu devizového trhu, posilnil usmerniovanie ocakdvani a upravil
ponuku a dopyt na devizovom trhu, ¢im udrzal vymenny kurz na
primeranej a vyvazenej tarovni (PBOC, 2024).

Ku koncu roka 2023 dosiahla periazna zasoba M2 hodnotu 41,5 bil.
americkych dolarov (rast o 9,7 %). Penazna zasoba M1 bola 9,7 bil.
americkych dolérov (rast 0 1,3 %) a hotovost v obehu MO bola 1,6 bil.
americkych dolarov (rast 0 8,3 %).

Pozicky poskytnuté realnej ekonomike dosiahli 33,4 bil. americ-
kych dolarov (rast 010,4 %). Uspory dosiahli hodnotu 41,1 bil. ame-
rickych dolédrov, ¢o predstavuje nérast o 3,6 bil. americkych dolarov.
Strednodobé a dlhodobé pozicky vyrobnému sektoru dosiahli 1,7 bil.
americkych dolarov, ¢o predstavuje narast o 0,4 bil. americkych dolérov.

Financie ziskané prostrednictvom emitovania akcii na burzach
v Sanghaji a Sen-¢ene dosiahli hodnotu 152,3 mld. americkych dola-
rov (pokles o 62,1 mld. americkych dolarov). Trhové subjekty ziskali
1854,4 mld. americkych doldrov prostrednictvom emisie dlhopisov
vratane podnikovych dlhopisov, cennych papierov krytych aktivami,
dlhopisov narodnych a miestnych vlad a dlhopisov bank na burzach
v Sanghaji, Sen-¢ene a Pekingu.
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Ambicie Ciny v oblasti finan¢nych trhov zodpovedajta ambiciam
v dalgich oblastiach, teda vybudovat z Ciny finanént velmoc.

Hospodarsky rast sa pozitivne prejavil na prijmoch verejnych fi-
nancii. Prijmy ndrodného vSeobecného verejného rozpoctu dosiahli
3 076,4 mld. americkych dolérov (rast o 6,4 %), z ¢oho datiové prijmy
boli 2 570,4 mld. americkych dolarov (rast o 8,7 %). Avsak vydavky
dosiahli hodnotu 3 896,5 mld. americkych dolarov (rast o 54 %), ¢o
viedlo k deficitu 820,1 mld. americkych doldrov. Podiel deficitu verej-
nych financii na HDP bol 4,6 %.

Na zmierfiovanie rizik sltzia transferové platby, ktoré pridel'uja
vlady na vyssej trovni vlddam na nizsej drovni. Tento politicky nastroj
sa pouziva na rie$enie regiondlnych finan¢nych nerovnovah a na pod-
poru vyrovnavania zdkladnych verejnych sluzieb medzi regiénmi.

8.4. Zahrani¢né ekonomické vztahy

Celkova hodnota dovozu a vyvozu tovaru v roku 2023 dosiahla
5925,7 mld. americkych dolérov (rast 0 0,2 %). Z tohto hodnota vyve-
zeného tovaru bola 3373,6 mld. americkych dolarov (rast o 0,6 %)
a hodnota dovezeného tovaru bola 2 552,1 mld. americkych dolarov
(pokles 0 0,3 %). Prebytok zahrani¢ného obchodu s tovarom dosiahol
821,4 mld. americkych dolarov (rast o 27,5 mld.). Podiel stkromnych
podnikov na celkovej hodnote dovozu a vyvozu bol 53,5 %.

Celkova hodnota dovozu a vyvozu sluzieb bola 933,1 mld. ame-
rickych dolarov (rast 010 %). Hodnota exportu sluzieb bola 381,1
mld. americkych dolarov (pokles o 5,8 %) a hodnota dovozu sluzieb
bola 552,0 mld. americkych dolarov (rast o 24,4 %), ¢o vyustilo do
zahrani¢noobchodného deficitu sluzieb v hodnote 170,9 mld. americ-
kych dolarov.

Strukttra hlavnych teritérii vyvozu a dovozu sa vyznamnejsie
nezmenila (tab. 8.1). Vyraznejsie poklesla hodnota exportu do EU,
USA a Taiwanu. Prehlbovanie vztahov s Ruskom sa prejavuje na
raste ich vzajomnej obchodnej vymeny. Avsak vaha tohto obchodu je
nizia napriklad v porovnani s obchodnou vymenou Ciny a Kérejskej
republiky.
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Cina m4 najvicsie devizové rezervy na svete, ktoré ku koncu roku
2023 dosiahli 3 238,0 mld. americkych dolarov, ¢o predstavuje zvyse-
nie 0 110,3 mld. americkych dolarov (graf 8.4).

Tabulka 8

A

Dovoz a vyvoz tovaru podla hlavnych krajin a zoskupeni v roku 2023
(objemy, miery rastu a podiely)

Krajina Vyvoz Zmena Podiel na Dovoz Zmena Podiel na
alebo oblast (mld. USD) | oproti roku | celkovom | (mld. USD) | oproti roku | celkovom
2022 (%) | vyvoze (%) 2022 (%) | dovoze (%)
ASEAN 522,5 0,0 15,5 387,5 04 15,2
Eurépska tnia 499,9 -5,3 14,8 281,5 4,6 11,0
USA 499,5 -8,1 14,8 163,6 -1,8 6,4
Japonsko 157,2 -3,5 4,7 160,5 -7,9 6,3
Kérejska republika 148,5 2,2 4,4 161,5 -13,9 6,3
Hongkong, Cina 2744 1,3 8,1 13,6 84,3 0,5
Taiwan, Cina 68,4 -11,1 2,0 1991 -10,5 7,8
Rusko 111,0 53,9 33 129,0 18,6 51
Brazilia 59,0 1,0 1,7 1224 18,4 4,8
India 117,4 6,5 35 17,2 18,5 0,7
Juzna Afrika 23,6 4,4 0,7 32,3 31,9 1,2

Pozndmka. - Vypocitané zmeny oproti roku 2022 sa viazu k hodnote vyvozu a dovozu v jiianoch.

Prameri: NBSC (2024a).
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V roku 2023 bolo zalozenych 53 766 podnikov s priamymi zahra-
ni¢nymi investiciami (rast o0 39,7 %), ktoré dosiahli hodnotu 163,3 mld.
americkych dolarov (pokles 013,7 %). Zahrani¢né investicie do prie-
myslu $pi¢kovych technolégii dosiahli hodnotu 61,0 mld. americkych
dolarov (pokles 0 10,8 %).

Priame investicie, ktoré investovali ¢inske firmy do zahranicia, boli
130,1 mld. americkych dolérov (rast o11,4 %). Z toho bolo v ramci
iniciativy Jeden pds, jedna cesta smerovanych do ztucastnenych krajin
31,8 mld. americkych dolarov (rast 0 22,6 %).

Spoluprdca ¢inskych a zahraniényjch firiem

Y.

Cina predstavuje druhy najvacsi spotrebitel'sky trh na svete a naj-
strategickd poloha v azijsko-tichomorskom regiéne a mnozstvo dohod
o volnom obchode s r6znymi krajinami zostana prospesné pre nad-
narodné korporéacie zamerané na vyuzitie prileZitosti na rast. Cina
je najvacsim obchodnym partnerom pre viac ako 120 krajin a regio-
nov, je nielen hlavnou vyrobnou zdkladnou na svete, ale stala sa aj
globalnym centrom inovdcii, najmd v oblasti priemyselnych technolo-
gii, digitdlnych sluzieb a zelenej energie.

Dobre rozvinuté podporné priemyselné odvetvia krajiny, dohody
o volnom obchode vratane Regionalneho komplexného hospodarske-
ho partnerstva a Dohody o volnom obchode medzi Cinou a Juznou
Koéreou, ako aj viditelny rast iniciativy Jeden pas, jedna cesta ul'ah¢ili
nadnarodnym firmam vyvoz vyrobkov vyrobenych vich zavodoch
v Cine do inych ¢asti sveta. Zna¢na vyrobnd kapacita Ciny spolu s jej
priaznivym podnikatel'skym prostredim budt nadalej poskytovat
dobré podmienky pre nadnarodné spolo¢nosti. Toto prostredie pod-
poruje nielen efektivitu vyroby a zniZovanie nakladov, ale pontka aj
mnoho prileZitosti pre globalne spolo¢nosti, ktoré sa snazia posilnit
svoju medzinarodnta pritomnost. Hodnota dovozu a vyvozu zahra-
ni¢nych firiem v Cine dosiahla v roku 2023 30,2 % celkového zahra-
ni¢ného obchodu krajiny.

BSH Home Appliances Group, nemecka vyrobnda spolo¢nost, oca-
kéva v roku 2024 dvojciferny rast trzieb na ¢inskom trhu a o¢akava sa,
7e tento trend bude pokracovat. Spolo¢nost vyrazne investuje v Cine
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od roku 1994 a v sti¢asnosti je tu vyvijand a vyrdband véacsina jej vy-
robkov. Ocakéva sa, Ze tento trend bude pokracovat aj v nasledujt-
cich rokoch.

Spolo¢nost Goodyear do konca roka dokon¢i aj druht fazu svojho
zévodu v Kchun-8ane v provincii Tiang-su s investiciou vo vyske 0,2
mld. americkych dolédrov. Ocakava sa, Ze projekt prinesie rocné pre-
vadzkové prijmy vo vyske 700 miliénov jiianov. Okrem dodavok
pneumatik vi¢siemu poc¢tu vyrobcov automobilov v Cine spolo¢nost
vyuziva aj nizke tarify v ramci regiénu a vyvéaza pneumatiky vyrobe-
né vo svojich ¢inskych zdvodoch do Japonska a niekol'kych krajin ju-
hovychodnej Azie.

Aby sa vytvorili priaznivejSie podmienky pre nadnarodné spoloc-
nosti, boli odstranené obmedzenia pristupu zahrani¢nych investicii do
vyrobného sektora z negativneho zoznamu pilotnych ¢inskych zén
volI'ného obchodu. Uzie obchodné vizby medzi Cinou a globalnymi
trhmi viedli kuriérske sluzby spolo¢nosti FedEx Express k vybudova-
niu prevadzkového centra v juznej Cine na medzinirodnom letisku
Kuang-¢ou Paj-jiin v provincii Kuang-tun. V doésledku spustenia
prevadzky v roku 2027 bude centrum schopné triedit az 25-tisic bali-
kov a dokumentov za hodinu, ¢o je trikrat efektivnejsie ako podobné
sicasné americké centrum v Kuang-¢ou. FedEx China uviedol, Ze
zna¢ny pocet ¢inskych spolo¢nosti smeruje investicie a zdroje do vy-
robnych prevadzok v juhovychodnej Azii. Tento posun vytvoril po-
trebu prisposobenych logistickych sluZzieb na zvysenie efektivnosti
dodévatel'skych retazcov. Pre ¢insku dcérsku spolo¢nost Zeiss Group,
nemeckého vyrobcu optickych pristrojov, nie st antiglobaliza¢né
a izolacionistické opatrenia dobrou volbou, pretoZe ide o globdlnu spo-
lo¢nost, ktorej viac ako 80 % prijmov sa generuje mimo Nemecka.

Cina identifikovala elektrické vozidla, litiové batérie a fotovoltické
vyrobky ako svoje nové tri produkty, ktoré budt pohanat rast vyvo-
zu. Cinsky vyvoz elektrickych batérii vzrastol v roku 2023 medziro¢ne
0 87,1 %, pricom Siestimi z desiatich najvac¢sich svetovych dodavatelov
boli ¢inske firmy. Mnohé nadnarodné chemické firmy st odhodlané
prehibit svoju pritomnost v Cine, a to vd'aka silnému trhovému poten-
cidlu krajiny a pokracujicemu asiliu o urychlenie modernizicie.

Nemecka spolo¢nost BASF a spolo¢nost Shanshan v roku 2021 vy-
tvorili spolo¢ny podnik BASF Shanshan Battery Materials Co., Ltd.
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(BSBM), ktorého vac¢sinovym vlastnikom (51 %) je spolo¢nost BASEF.
Vyraba najméd materidly pre batérie pouzivané v elektrickych vozidlach.
Predmetom podnikania je ziskavanie surovin, vyroba prekurzorovych
katoédovych aktivnych materidlov a katédovych aktivnych materiélov,
ako aj recyklacia batérii. Firma ma vedtce postavenie na ¢inskom tr-
hu. Investicia ziskala podporu centrédlnej vlady pre tento druh export-
ného podnikania a umoZznila nemeckej chemickej firme stat sa prvym
vyrobcom batériovych materidlov s pritomnostou na vSetkych hlav-
nych svetovych trhoch.

Spolocnost Otis, vyrobca vytahov so sidlom v USA, investuje do
budtcich technolégii v Cine so zameranim na bezpec¢nost a udrzatel-
nost, aby sltzila domécim a medzindrodnym trhom. Spolo¢nost zalo-
zila vyskumné a vyvojové centrum v Tchien-tine, ktoré slazi ako jej
inova¢na zakladna v severnej Cine.

Spoloc¢nost Apple, ktora posobi v Cine uz viac ako 30 rokov, pova-
zuje ¢insky dodavatel'sky retazec za najdoleZitejsi na svete. Napriek
vonkajsej neistote zostdava Cina nevyhnutnou stcastou globalnych
dodavatel'skych retazcov spolo¢nosti Apple. Medzi doévody patri vy-
robna zdatnost ekonomiky, zvysujtce sa vyskumné a vyvojové kapa-
city a vysoko efektivny logisticky systém.

Zahrani¢né firmy prejavuja doveru v ¢insky trh zvySovanim svo-
jich investicii alebo rozsirovanim svojich aktivit v krajine. Spolo¢nost
LG Display, najvacsi juhokorejsky vyrobca zobrazovacich panelov,
ma vyrobnt zédkladniu v Kuang-¢ou. Pocet obchodov prevadzkova-
nych retazcom rychleho obcerstvenia KFC vzrastol a prekrocil desat-
tisic v celej Cine. V januari spolo¢nost Airbus otvorila servisné stredi-
sko v meste Ccheng-tu v provincii S’-¢chuan, ktoré pokryva cely Zi-
votny cyklus lietadla, ¢im sa stalo prvym takymto centrom spolo¢nos-
ti mimo Eurépy. Prieskum uskuto¢neny Eurépskou obchodnou ko-
morou v Cine ukazal, Ze 59 % opytanych spolo¢nosti povazuje Cinu
za jednu z troch najvacsich investi¢nych destindcii. Jednym z dévodov
je, Ze cinska ekonomika ma dostatocnti vnatornt dynamickd silu
a velky potencial pre udrzatelny rast. Krajina vsak celi aj vyzvam,
ako st vonkajsie Soky a neistota, obmedzeny dopyt a nadmerné kapa-
cita v niektorych odvetviach.

Cina je dolezitym partnerom pre Afriku, a to nielen preto, Ze poma-
ha transformovat kontinent prostrednictvom rozvoja infrastruktary,
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ale aj ako ekonomicky model pre kontinent. Prikladom je spolupréca
medzi Cinou a Angolou. Je stéastou spolupréce juh - juh, pricom Cina
dovaza ropu z Angoly a do Angoly dovaza elektromechanické
a ocelové vyrobky a obuv. Cina a Angola, ktoré st bohaté na ropu
a mineraly, nadviazali spolupracu v oblasti rozvoja ropy a infrastruk-
tary. V Angole posobi viac ako sto ¢inskych statnych a stkromnych
podnikov a Zije tu priblizne 30-tisic ¢inskych ob¢anov.

Obchodné prijmy zo zmluvnych zdmorskych inZinierskych projek-
tov dosiahli 160,9 mld. americkych dolérov (rast o 3,8 %). Boli zame-
rané na krajiny, ktoré st sticastou iniciativy Jeden pas, jedna cesta,
z ktorych ziskali 82,1 % tychto prijmov, teda 132,1 mld. americkych
dolarov (rast o 4,8 %). Pocet pracovnikov vyslanych do zahranicia
prostrednictvom zahrani¢nych pracovnych zmlav bol 350-tisic.

Obchodnd vijmena medzi SR a CLR

Objem vyvozu zo Slovenska do Ciny je nizky. Podiel Ciny na cel-
kovom dovoze SR bol 7,4 % a podiel Ciny na exporte SR bol 2,7 %. Za
posledné tri roky negativne saldo vo vzdjomnom obchode je vyssie
ako 5,0 mld. americkych dolarov (tab. 8.2).

Po dlhej dobe prichddza na Slovensko vyznamnejSia zahrani¢na
investicia z Ciny. Spolo¢nost Gotion InoBat Batteries (GIB) zacne
v roku 2024 stavat tovareri na vyrobu batérii pre elektromobily. GIB je
spoloénym podnikom ¢inskej firmy Gotion High-Tech?® a slovenskej
spolo¢nosti InoBat. Ambiciou investora je, Ze na Slovensku vznikne
najvyspelejsia tovaren na batérie s nulovou uhlikovou stopou.

Tabulka 82

Vyvoj zahrani¢ného obchodu Slovenska a Ciny v rokoch 2018 - 2023
(v mld. americkych dolarov)

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Export 1,444 1,604 1,515 2,353 2,939 3,106
Import 5,393 5,044 5,619 8,012 8,439 8,284
Saldo -3,789 -3,529 -3,266 -5,073 -5,690 -5,178

Prameri: SU SR (2024).

9% Gotion High-Tech patri k najva¢sim spolo¢nostiam vyrabajicim batérie pre elektro-
mobily. Dodava batérie aj pre spolo¢nost Volkswagen a ta vlastni 27,9 % akcii v Gotion
High-Tech.
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8.5. Prijmy domacnosti a socialne zabezpecenie

Priemerny ro¢ny disponibilny prijem pripadajtici na obyvatel'a bol
5 565,4 americkych dolarov (rast 0 6,3 %, redlny rast 0 6,1 %) a median
bol 4 688,2 americkych dolarov. Priemerny mesa¢ny disponibilny pri-
jem bol 464 americkych dolérov. Priemerny ro¢ny disponibilny prijem
v mestskych domacnostiach bol 7353,9 americkych dolarov (rast
05,1 %, redlny rast o 4,8 %) (graf 8.5). Priemerny ro¢ny disponibilny
prijem vo vidieckych domacnostiach bol 3 078,2 americkych dolarov
(rast 07,7 %, redlny rast o 7,6 %). Pomer disponibilného prijmu medzi
mestom a vidiekom bol 2,39, takze v porovnani s predchadzajicim
rokom sa znizil o 0,06. Priemerny ro¢ny disponibilny prijem pripada-
jaci na obyvatela, charakterizujtci jednotlivé kvintily, bol:
* 1307,7 americkych dolarov v skupine s nizkym prijmom,
* 2900,9 americkych dolarov v skupine s niZ§im strednym prijmom,
* 4568,8 americkych dolarov v skupine so strednym prijmom,
* 7126,7 americkych dolarov v skupine s vy$sim strednym prijmom,
* 13 489,3 americkych dolarov v skupine s vysokymi prijmami.

Mesa¢ny prijem migrujacich pracovnikov na obyvatela bol 678,3
americkych dolérov (rast o 3,6 %). Disponibilny prijem na obyvatela
vidieckych domécnosti z okresov vymanenych z chudoby bol 2 326,8
americkych dolédrov (rast 0 8,5 %).

Priemerné vydavky na spotrebu prepocitané na obyvatela boli
3 802,6 americkych dolarov (rast o 9,2 %). Priemerné vydavky mest-
skych domacnosti na spotrebu prepocitané na obyvatela boli 4 682,2
americkych dolarov (rast o 8,6 %) au vidieckych domécnosti boli
2 579,2 americkych dolarov (rast 0 9,3 %).

Postupne rastie tcast obyvatelov v socidlnom a zdravotnom pois-
teni. Do zédkladného programu kapitalového poistenia pre mestskych
pracovnikov sa zapojilo 521,2 mil. 'udi (rast 0 17,7 mil.). Na programe
zékladného kapitdlového poistenia pre mestskych a vidieckych oby-
vatel'ov sa ztcastnilo 545,2 mil. I'udi (pokles o 4,30 mil.). Do programu
zékladného zdravotného poistenia sa zapojilo 1 333,9 mil. I'udi, z toh-
to sa 370,9 mil. zGcastnilo programu pre pracujacich a 962,9 mil. I'udi
sa zacastnilo programu pre obyvatel'ov miest a vidieka. Do programu
poistenia v nezamestnanosti sa zapojilo 243,7 mil. I'udi (rast o 5,7
mil.). Pocet I'udi poberajacich poistenie v nezamestnanosti dosiahol
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3,5 mil. Na poisteni pracovného tirazu sa podielalo 301,7 mil. I'udi (rast
0 10,5 mil.). Na programoch poistenia v materstve participovalo 249,1
mil. I'udi. Prispevky na Zivotné minimum boli pridelené 6,6 mil. oby-
vatel'ov miest a 34,0 mil. vidieckych obyvatel'ov. Pomoc dostalo 4,4
miliénov vidieckych obyvatelov Zijtcich v extrémnej chudobe?!. Stat-
ne dochodky a dotécie boli v roku 2023 pravidelne poskytované 8,3
mil. byvalych vojakov a inych opravnenych osob.

Graf 85

Vyvoj priemerného roéného disponibilného prijmu pripadajtaceho na jedného
obyvatela v mestskych a vidieckych oblastiach v rokoch 2017 - 2023 (v amer.
dolaroch)
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Prameri: NBSC (2024a).

8.6. Vzdelavanie, veda a technolégie

Cina ma robustny vzdelavaci systém. V krajine $tudovalo 1084
mil. Ziakov zékladnych 8kol, z toho bolo 18,8 mil. prvakov a 17,6 mil.
absolventov. Na strednych skolach bolo zapisanych 52,4 mil. studen-
tov, z toho bolo 17,5 mil. prvdkov a 16,2 mil. absolventov. Vyssie
stredné Skoly navstevovalo 28,0 mil. studentov. Na strednych odbor-
nych skolach sa vzdelavalo 17,4 mil. studentov. Na vysokych $kolach

91 Do tejto skupiny zarad'uju starich, zdravotne postihnutych a maloletych mladsich
ako 16 rokov vo vidieckych oblastiach, ktori nemaja pracovni schopnost, zZiadne zdroje
prijmu a Ziadnych zakonnych zastupcov, ktori by ich zabezpecili, vychovali alebo podpo-
rovali, alebo ktorych statutarni dlznici nie st schopni plnit svoje povinnosti.
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Studovalo 37,8 mil. studentov, z toho 10,4 mil. prvakov a 10,5 mil.
absolventov. Na postgradudlnom stadiu bolo zapisanych 3,883 mil.
Studentov, z toho 1,3 mil. prvakov a 1,0 mil. absolventov.

V krajine je vytvorené priaznivé prostredie podpory vyskumu
a vyvoja. Vydavky na vyskum a vyvoj (VaV) dosiahli 472,2 mld. amer.
dolarov (rast o 8,1 %) a mali podiel 2,6 % na HDP (graf 8.6). Z toho sa
31,4 mld. amer. dolarov pouZilo na programy zakladného vyskumu
(rast 0 9,3 %), ¢o predstavuje 6,7 % vydavkov na VaV. Narodny fond
pre transfer a komercializdciu technolégii vytvoril 36 podfondov
s celkovym financovanim 8,9 mld. amer. dolarov. Celkovo bolo auto-
rizovanych 921-tisic patentov na vynalezy (rast 0 15,3 %). Pocet prija-
tych patentovych prihlasok bol 74-tisic. Ku koncu roka 2023 bol pocet
platnych patentov na vynélezy 4,991 mil. (rast 0 18,5 %). Cina ma naj-
vyssi pocet patentovych prihlasok na soldrne panely na svete.

Graf 86
Vydavky na vyskum a vyvoj v rokoch 2016 az 2023 (v mld. amer. dolarov, %)
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Prameri: NBSC (2024a).

Vesmirny vyskum je dokladom toho, aké spickové technologie ve-
dia v Cine vyvinat a zrealizovat. V roku 2023 Cina uskutoc¢nila 66
tspegnych startov do vesmiru. Starty rakiet Tianzhou 6, Shenzhou 16
a Shenzhou 17 viedli ¢insku vesmirnu stanicu k otvoreniu novej fazy
aplikcie a vyvoja. Uspe$ny $tart mala ZQ-2 Y2 ako prva raketa na svete
s tekutym kyslikom a metanom. Bola vyvinuta nova technolégia, ktora
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umoziiuje rakete odolavat tc¢inkom hornych atmosférickych vetrov,
ktoré ¢asto predstavuju hrozbu pre vertikalne letiace kozmické lode.
V Cine vyvinuli prototyp kvantového potitaca Jiuzhang 3.0. Expe-
rimentalny pokro¢ily supravodivy tokamak (EAST) dosiahol plazmo-
vl prevadzku v ustdlenom stave pocas 403 sekand. Prva jadrova elek-
traren Stvrtej generdcie s vysokoteplotnym plynom chladenym reak-
torom bola uvedena do komerc¢nej prevadzky. Prva 16-megawattova
ultravelkokapacitna pobreznd veterna turbina bola pripojena do ener-
getickej siete. Pradové lietadlo C919 zacalo komeréna prevadzku.

8.7. Zivotné prostredie

Zelena transformdcia priemyslu, energetiky a dopravy je velkou
vyzvou pre Cinu, lebo tu existuje vyznamny pohyb tovaru a osob
v ramci krajiny. Osobnd doprava medzi regiéonmi predstavuje v prie-
mere 160 miliénov I'udi denne a nakladna doprava 150 miliénov ton
nakladu. Vysoky podiel spotreby fosilnych paliv v Cine je vo svete
vnimany ako vel'ky problém pre globalnu zmenu pri znizovani uhli-
kovej stopy.

S celkovym ekonomickym rastom koreluje celkova spotreba ener-
gie, ktord dosiahla 5,7 mld. ton Standardného ekvivalentu uhlia (rast
05,7 %). Spotreba uhlia vzrastla o 5,6 %, ropy 0 9,1 %, zemného plynu
0 7,2 % a elektrickej energie o 6,7 %. Negativom je vysokad spotreba
uhlia, ktord predstavovala 55,3 % celkovej spotreby energie (pokles
00,7 %). Spotreba ¢istej energie, kam zarad'uju zemny plyn, vodna
energiu, jadrova energiu, veternt a solarnu energiu, bola 26,4 %. Objem
obchodu s kvétami emisii uhlika na ¢inskej burze emisii uhlika dosia-
hol 212 mil. ton s celkovym obratom 2,0 mld. americkych dolarov.

Cinska ekonomika je kvoli orientacii na priemysel energeticky né-
ro¢nd, a tak priemyselny rozvoj Ciny je sprevadzany velkou ekolo-
gickou zatazou. K zmene technolégii nemoéze dojst okamzite, ale kra-
jina ma strategicky plan podpory zelenej a nizkouhlikovej transfor-
maécie. Emisie oxidu uhli¢itého v prepocéte na HDP zostali nezmenené.
Vyroba Ccistej elektrickej energie, ako je vodnd, jadrova, veterna
a solarna energia, dosiahla 3 190,6 mld. kilowatthodin, ¢o je o 7,8 %
viac ako v predchadzajacom roku. Zo sledovanych 339 miest dosiahlo
Standard kvality ovzdusia 59,9 % a 40,1 % Standardom nevyhovelo.
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V ramci narodného monitorovacieho programu pre povrchové vody
malo 89,4 % meranych tsekov celkom ¢ista vodu (I. az III. stupen).

V roku 2023 zasiahli prirodné katastrofy 10,5 mil. ha plodin, z toho
1,0 mil. ha plodin bolo zni¢enych. Povodne, podmacanie a geologické
katastrofy sposobili priamu ekonomickt stratu 34,8 mld. americkych
dolarov. Suché spodsobili priamu ekonomickt stratu vo vyske 2,9 mld.
americkych dolarov. Katastrofy sposobené nizkou teplotou, mrazom
a snehom spdsobili priamu ekonomickt stratu 0,7 mld. americkych
dolarov. Ocednske katastrofy sposobili priamu ekonomicka stratu
0,4 mld. americkych dolarov. Bolo zaznamenanych 11 zemetraseni
s magnitidou 5,0 a viac, ¢o sposobilo priamu ekonomicka stratu pri-
blizne 2,2 mld. americkych dolarov. Tajfiny zasiahli Cinu $estkrat.
V roku 2023 doslo k 328 lesnym poziarom, pri ktorych bolo poskode-
nych 4-tisic ha lesa. V désledku pracovnych tirazov zomrelo 21 242 I'udi
(pokles 04,7 %) (NBSC, 2024a).

8.8. Odhad vyvoja v roku 2024

V rokoch 2024 a 2025 sa oakava pokracovanie v raste HDP Ciny
na drovni 5 %. Rast ekonomiky bude podporovany pomocou oboz-
retnej menovej politiky a proaktivnej fiskalnej politiky. Protirastovo
bude posobit kriza v sektore nehnutelnosti. Bude potrebné vyvinat
znac¢né usilie na zniZenie dlhového zatazenia miestnych samosprav
a rieSenie dlhovych problémov, ktoré suzuju sektor nehnutelnosti.

Mohutny priemysel vytvara vysoky dopyt po energii. RieSenia nie
st pre krajinu jednoduché, i ked' je lidrom vo vyvoji a vyrobe progre-
sivnych technolégii pre vyuzitie obnovitelnych zdrojov energie.

Cina uplatiiuje koopera¢no-konkurenént politiku viacerych azimu-
tov zamerant na rozne Casti sveta. Cina vnima EU ako klu¢ového
partnera pre hospodérsku a obchodnt spolupracu a preferovaného
partnera pre vedecku a technologickt spolupracu.

* Ok X
Cina rozvija ekonomicky model koexistencie trhového hospodar-

stva a vedtcej tlohy Komunistickej strany Ciny. EU vnima Cinu ako
partnera pre spolupracu a vyjednavanie, hospodérskeho konkurenta
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a systémového rivala. EU uskuto¢tiuje takt politiku, ktord méa smero-
vat k ekonomicky vyvéaZenejsiemu vztahu s Cinou. Prioritou je za-
bezpecenie reciprocity, dosiahnutie rovnakych podmienok a rieSenie
asymetrii vo vzdjomnych vztahoch. Vzhladom na rozsah obchodnej
vymeny je prosperita EU a Ciny podmienena pozitivnym vyvojom
vzajomnych vztahov.

Slovenské firmy vyuzivaju potencial ¢inskeho trhu v malej miere,
a preto je obchodna vymena Slovenska a Ciny dlhodobo nevyvazena.
Vysokd miera rastu HDP sa postupne zniZuje, ale rast na trovni 5 %
ro¢ne stale vysoko prevysuje rastové moznosti vac¢siny ekonomik sve-
ta. Cinska ekonomika generuje velky objem zdrojov, ktoré st vyuzi-
vané pre napiﬁanie vizii v oblasti vzdelavania, vyskumu, socidlneho
rozvoja a obrany. Rozsah priemyselnych aktivit vytvara vysoky dopyt
po zdrojoch surovin a energii, ¢oho externalitou st problémy v oblasti
zivotného prostredia. Krajina produkuje najviac sklenikovych plynov,
a preto su globalne rie$enia zavislé od krokov Ciny. Cinske liderské
globalne ambicie a ich napliianie budu v oblasti riesenia dosledkov
klimatickej zmeny citlivo vnimané v hospodarsky vyspelych krajinach.

Nizka inflacia a oslabovany vymenny kurz jiianu st podporou pre
exportujace firmy. Prvy pokles poc¢tu obyvatelov moze mat pozitivny
vplyv na znizovanie dopytu po zdrojoch, avsak socidlny systém bude
musiet v budtcnosti riesit problémy sposobené zmenou vekovej
Struktary populacie. Vnatorna migracia motivovana znac¢ne lepsimi
ekonomickymi podmienkami v mestach oproti vidieku vedie k rastu
urbanizdcie, ale v mnohych pripadoch i k rozdeleniu rodin.

Cinske firmy majt ambicie stat sa lidrami v oblasti elektrickych
automobilov, ¢o je podporené silou ¢inskych technologickych spolo¢-
nosti, ktoré vyvijaja technol6gie batérii a elektrickych pohonov. Rast
dovozu elektromobilov z Ciny do EU vyvolal vySetrovanie zo strany
EU o velkosti $tatnej podpory u tychto vyrobcov a k riziku prijatia
protidovoznych opatreni. Na druhej strane, ¢inske firmy prehlbuja
spolupréacu s firmami v zahrani¢i, ktora vyustuje aj do spolo¢nych
investi¢nych projektov v krajinach EU.
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9. RUSKA EKONOMIKA PO DVOCH ROKOCH VOJENSKEHO
KONFLIKTU

Ruska vojna na Ukrajine, ktord sa tahd uz treti rok, spustila kaska-
du globélnych doésledkov, narusila dlhoro¢né politické presvedcenie,
ochromila ekonomiky a vytvorila prileZitosti na zdsadnt zmenu dy-
namiky globdlneho mocenského vyvoja.

Pokial ide o makroekonomicky vyvoj samotnej Ruskej federacie,
nasledky rozhodnutia napadnat susedny s$tat mozno pozorovat
prakticky vo vsetkych jeho oblastiach, od zahrani¢noobchodnej vyme-
ny (vyvozné aj dovozné obmedzenia, potreba dodato¢nych investicii
na prispdsobenie infrastruktiry novej zahrani¢noobchodnej situécii)
cez fiskdlnu politiku (rozsiahly fiskalny stimul v rozsahu 10 % HDP,
zniZenie vyvoznych prijmov a stcasne zvysenie federalnych vydav-
kov na obranu, vysledny rozpoctovy deficit) a menova politiku (opa-
kované intervencie a Gpravy menovej politiky s cielom stabilizovat
vymenny kurz a tlmit vyrazny narast cien) po redlnu ekonomiku (dy-
namické tempd rastu odvetvi spracovatel'ského priemyslu s produk-
ciou aspon ¢iastoéne uréenou pre zbrojarske odvetvie a naviazanie
casti potrebnej pracovnej sily z civilnych odvetvi) a trh prace (nedosta-
tok pracovnej sily umocneny emigraciou po vyhlaseni ¢iasto¢nej mo-
bilizacie vyvolavajici silny mzdovy rast a nasledné infla¢né tlaky).

Aj napriek tomu sa vSak ruska ekonomika v roku 2023 nielen zota-
vila z krétkej jednorocnej recesie, ale dalo by sa povedat, ze zazivala
az neCakany pokrizovy rozmach a domacim rizikom d'alsieho rozvoja
sa stala ponuka zaostavajtca za bujnejucim dopytom (obmedzené
produkéné kapacity a vyrobné faktory, predovsetkym chybajaci I'ud-
sky kapital). Nasledujuci text vysvetluje, vdaka ¢omu k rychlemu
zotaveniu ruskej ekonomiky doslo a za akd cenu a v zavere sa detail-
nejSie venuje pravdepodobnému vyhladovo kltdcovému problému
vnutornej ekonomiky - nedostatku pracovnej sily umocnenému jej
odlevom.
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9.1. Rychle a solidne zotavenie sa ruskej ekonomiky aj
vdaka (ale nielen) vojenskému priemyslu a Statnym
investiciam

Podla revidovanych tdajov ruského statistického tiradu ROSSTAT
z aprila 2024 rastla ruskd ekonomika v predchadzajicom roku tem-
pom 3,6 % aj napriek aktivnemu vojenskému konfliktu a bezprece-
dentnym sankcidm uvalenym zapadnymi krajinami. K obratu doslo
v druhom $tvrtroku 2023, ked’ styri kvartély trvajuci pokles vystriedal
rast ekonomiky. Hospodarsky rast bol tahany domacim dopytom, tak
sukromnym, ako aj verejnej spravy. K masivnemu zotaveniu doslo aj
v pripade investi¢ného dopytu. Naopak, vyznamne negativne prispel
vyvoj ¢istého exportu.

Silnij domdci dopyt motorom rastu ekonomiky

Posiliiovanie doméaceho dopytu zacalo uz pred polovicou roka pre-
sahovat moZznosti rastu produkénych kapacit - spotreba domacnosti
aj verejnej spravy sa vyvijali nad troviiou udrzatelného hospodar-
skeho rastu. Do konca druhého kvartalu 2023 sa spotreba domacnosti
dostala nad predkrizovi/predvojnova troveni (z posledného stvrtro-
ka 2021). K narastu spotreby sice prispeli aj jednorazové faktory (na-
priklad slaby rubel spolu so zvySenim recykla¢nych poplatkov na
osobné automobily urychlili dopyt po autich aj rast ich cien; CBR,
2023), vo vseobecnosti vsak iSlo najmad o dobiehanie spotreby po jej
vypadku v kritickom roku 2022, ked' ruska ekonomika ¢elila bezpro-
stredne po invazii Ruska na Ukrajinu kombindcii Sokov a redlna mzda
vtedy pocntc aprilom po Sest mesiacov nepretrzite klesala. A tak kym
v roku vypuknutia vojenského konfliktu klesla spotreba domacnosti
01,4 % (domacnosti vtedy v prvych tyzdinoch po invazii narazovo
realizovali nakupy a po tomto do¢asnom zvyseni spotreby sa tato ne-
skor prepadala, domécnosti odkladali ndkupy jednak kvoéli prudko
rasttcej inflacii a kratko po vypuknuti vojny aj silnému znehodno-
teniu rubla, vyckavali ale aj kvoli odchodu viacerych zapadnych zna-
¢iek z trhu), naopak, uz v roku 2023 rastla ich spotreba az 6,5 % tem-
pom, ¢o bolo len o malo menej, neZ sttpla spotreba verejnej spravy
podporovand expanzivnou fiskdlnou politikou - spotreba verejnej
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spravy vzrastla v roku 2023 o7 % (CBR, 2024a). Pretrvavanie rastu
spotreby domacnosti s prichodom roka 2024 indikoval pokracujtci
rast trzieb v maloobchode vréatane trzieb nepotravinového tovaru.
KIa¢ovym faktorom bolo rastiice napétie na trhu prace a nim vyvola-
ny silny mzdovy rast, ktory umoznoval domécnostiam navysovat tak
spotrebu, ako aj uspory. Kedze spotreba sa vyvija nad hranicou pro-
dukénych moznosti, od ponechania prisnej menovej politiky aj v roku
2024 si centrdlna banka sl'ubuje tlmenie rastu spotreby domdcnosti
a o¢akava, ze pokracujici mzdovy rast sa bude v roku 2024 premietat
VO vicSej miere do ndrastu uspor, nez spotreby (vdaka zvySenym
urokovym sadzbam).

Tvorba hrubého kapitalu tieZ vyrazne presiahla o¢akdvania. Podla
revidovanych ddajov ROSSTAT-u z aprila 2024 vzrastla v predoslom
roku 0 15,8 %, ¢o je najvyssie tempo rastu od roku 2011. V tom samot-
na tvorba hrubého fixného kapitalu vzréastla 0 8,8 % (CBR, 2024a), jej
zvysenie v druhom $tvrtroku 2023 oznacila centralna banka za naj-
vys$si medzikvartalny narast tvorby hrubého fixného kapitalu vobec
(CBR, 2023). Investi¢na aktivita bola obzvlast vysoka v spracovatel-
skom priemysle a v odvetvi vyroby a distribtacie elektrickej energie.
Vo vseobecnosti sa na tvorbe kapitalu odrazila reorientacia ruskej
ekonomiky na domaéci dopyt a jej prispésobovanie sa zmendm v za-
hrani¢nom obchode a finanénym obmedzeniam. Zvy3Sovanie tvorby
hrubého kapitdlu bolo vyvolané aktivitami tak v sikromnom, ako aj
vo verejnom sektore. Rasttica finan¢nd vykonnost podnikov na re-
kordné arovne a pozitivne o¢akavania podnikov ohladne produkcie
umoznili expanziu sitkromnych investicii. Investicie zo statneho Fon-
du nédrodného blahobytu do infrastruktarnych a velkych investic-
nych projektov $titom vlastnenych spolo¢nosti boli dalsim motorom
zvySenia tvorby kapitdlu. Podobné aktivity spojené s reorientdciou
a transformdciou ruskej ekonomiky sa predpokladaja aj v roku 2024,
ked by dalsie zvySovanie tvorby hrubého kapitalu malo byt vo vy-
znamnej miere tahané vladnymi investiciami. Ponechanie prisnej mo-
netdrnej politiky oznamené centrdlnou bankou (banka zverejnila roz-
hodnutie ponechat kldicova sadzbu zvySenti na 16 % v oznameniach
z februara, marca aj aprila 2024; CBR, 2024d) by malo ¢iastocne tlmit
sukromné investicie, ked'ze ¢ast sukromnej tvorby kapitalu bola v roku
2023 financovana zaverov (ponechanim kltcovej trokovej sadzby
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zvySenej naposledy v decembri 2023 sa centralna banka snazi tlacit na
vyssie sadzby na komerénych tveroch).

Podla tdajov znarodnych uctov sa hodnota ruského vyvozu
(v beznych cenach, v rubloch) v roku 2023 zniZzila o0 8,6 % (ROSSTAT,
2024a), toto zniZenie bolo vysledkom zapadnych sankcii na dovoz
ruskych surovin a tovarov, ale aj dobrovolného obmedzenia vyvozu
niektorych tovarov z Ruska a tiez utlmenia globalneho dopytu v do-
sledku pokracujaceho pomalSieho rastu svetovej ekonomiky. Presme-
rivanie vyvozu do krajin, ktoré Ruské federdcia oznacila za spriatele-
né, zatial nedokazalo kompenzovat straty z obmedzeni vyvozu na
zapad, dobudovévanie dopravnej a logistickej infrastruktary na po-
trebné kapacity bolo aj v roku 2023 stale v procese. Dynamika vyvozu
je tazko predikovatelnd, bude zavisiet od schopnosti posilnit infra-
struktiru na jeho presmerovanie, od efektivity budovania novych
obchodnych vztahov a zastabilizovania novych logistickych retazcov.
Hodnota ruského vyvozu sa bude odvijat od rozsahu zotavenia vy-
vozu neropnych produktov a plynu (aj vd'aka jeho diverzifikacii do
novych destinacii), hodnota vyvozu ropy zas bude zavisiet najma od
cenového vyvoja, ktory je tiez volatilny. V roku 2024 bude ovplyvrio-
vat vyvoz ropy o.i. obmedzenie jej produkcie dohodnuté krajinami
OPECH+, ktoré reaguje na o¢akavané pokracovanie slabsieho globélne-
ho dopytu stimulujticeho znizenie ceny ropy. Postupné zotavovanie
vyvozu plynu si Rusko slubuje od dosiahnutia plnej projektovanej
kapacity plynovodu Sila Sibiri a pripadnej vystavby a sprevadzkova-
nia plynovodu Sila Sibiri 2. Podl'a niektorych sprév sa objemy vyvozu
ruského plynu v dosledku sankcii nevratia na predvojnova droven
skor nez v roku 2035 (Financial Times, 2024).

Dovoz do Ruska, naopak, po vypadku v roku 2022 zacal opat rast,
podniky a spotrebitelia sa prisposobili novej zahrani¢noobchodnej
situdcii rychlejsie, nez sa predpokladalo. Mohutne silnejici doméci
dopyt tak priniesol aj zvysenie dovozu (v beznych cendch v rubl'och
medziro¢ne o viac ako tretinu) a podporil rychlej$iu reorientaciu na
dovoz zo spriatelenych krajin. Tempo rastu dovozu sa aj v najblizSom
obdobi o¢akava pod droviiou rastu doméceho dopytu, ked’ze nad'a-
lej pokracuje politika substittcie zahrani¢nych tovarov domaéacou
produkciou (aj ked’ s ur¢itymi limitmi, ako poukazujeme v zaveroch).
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Faktorom uprednostiiovania domacich produktov je aj slaby kurz
domécej meny, ktory predrazuje dovoz (medzi janudrom a decem-
brom 2023 znehodnotil rubel voci dolaru zo 69,59 rubla za dolar na
89,69 rubla za dolar a voci euru zo 75,78 rubla za euro na 99,19 rubla
za euro; ROSSTAT, 2024b).

Masivne zvysSenie produkcie v niektorijch priemyselnych
odvetviach - prechod na vojnovii ekonomiku?

Z pohladu vytvoreného HDP bola motorom rastu priemyselna
produkcia, réstla ale pridana hodnota nielen v priemysle, ale aj
v sluzbach, zvyseny dopyt bol aj po produkcii v stavebnictve (o. i.
vdaka $tatnym infrastruktarnym projektom pozdiz Transsibirskej
magistraly a v namornych pristavoch na vychode krajiny stvisiacim
s reorientaciou vyvozu na f)aleky vychod, ale aj vd'aka rozsirovaniu
vojenskej infrastruktary pozdiz hranice s Ukrajinou; WIIW, 2024).

Box 9.1

Z reorientacie zahrani¢ného obchodu tazi doprava, stavebnictvo, aj regionalne
trhy prace

Napriklad vyvozna nidkladnd preprava po Vychodosibirskej magistrale tranzitu-
jica cez Mongolsko (cez Zelezni¢ny hrani¢ny prechod Naugki) do Ciny vzréastla
v roku 2023 medziro¢ne o 80 %. Objem nékladu prepraveného z Ciny do Ruska
po rovnakej trati stipol o 50 %. Ruské Zeleznice v roku 2023 prebudovali prekla-
diskovy komplex v stanici Nauski a rozsirili kapacitu kolaji pre prichddzajtce aj
odchéadzajtice vlaky s cielom pripravit stanicu vyhladovo na zdvojndsobenie
prepravovaného objemu nakladnej dopravy uz do roku 2025 v porovnani s ro-
kom 2023, ked’ sa cez stanicu prepravilo takmer 8 miliénov ton tovaru uréeného
pre zahrani¢ny obchod (podl'a informacii zverejnenych Interfaxom, 2024).

Jedine v polnohospodarstve bol medziro¢ny rast produkcie zanedba-
telny, do zapornych ¢isel sa dostala tazba a dobyvanie (medziro¢ny
pokles pridanej hodnoty o 2 %; ROSSTAT, 2024a), jednak kvoli slabsej
produkcii zemného plynu, ale aj vplyvom sankcii na tazbu Zeleznej
rudy. Naopak, pridana hodnota v spracovatel'skom priemysle vzrastla
medziro¢ne o takmer 7 % (v druhom a tretom Stvrtroku tempo rastu
presahovalo 10 %), najvac¢siu dynamiku dosahovali odvetvia vyroba
pocitacov, elektronickych a optickych produktov, vyroba hotovych
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kovovych vyrobkov okrem strojov a zariadeni, vyroba ostatnych vo-
zidiel a zariadeni, vyroba elektrickych zariadeni. Darilo sa aj vyrobe
automobilovych prostriedkov anabytku. Zo sluZieb vyrazne stapla
produkcia v maloobchode a velkoobchode, v ubytovani a stravovani
(kde je faktorom reorientdcia na domace sluzby cestovného ruchu po
stazeni podmienok vycestovania do niektorych krajin), v komunika-
ciach a informaciach, vo finanénych a v poistovacich sluzbach.

V kontexte vyznamného prispevku nérastu pridanej hodnoty v spra-
covatel'skom priemysle k celkovému hospodarskemu rastu Ruskej
federacie vyvstava otdzka, do akej miery stoji za silnym zotavenim
priemyslu zbrojarsky priemysel a produkcia spojend so zdsobovanim
vojenského konfliktu. O takyto odhad sa okrem inych koncom roka
2023 pokausil Institat pre rozvijajice sa ekonomiky finskej narodnej
banky (BOFIT, 2023). KedZe nie st dostupné verejné $tatistiky o pro-
dukcii zbrojarskeho priemyslu v Rusku, autori si vybrali niektoré
priemyselné odvetvia ako proxy ukazovatel pre odhad roly s vojnou
spojenych odvetvi v raste ruskej ekonomiky. Konkrétne islo o vyrobu
hotovych kovovych produktov, pretoze zahfiia zbrane a municiu, vy-
robu pocitacov, elektronickych a optickych zariadeni, pretoze moze
obsahovat vstupy pre vojensky priemysel a vyrobu ostatnych do-
pravnych prostriedkov, pretoze zahfna vyrobu vojenskych bojovych
vozidiel. Nezahrnuli vyrobu elektrickych zariadeni, vyrobu chemic-
kych produktov a iné odvetvia, ktoré sa tiez mozu viazat na zbrojar-
sky priemysel. Samozrejme nie je mozné ocistit vyrobu vo vybranych
odvetviach od vyroby pre civilny priemysel, z vysledkov ale autori
usudili, Ze produkcia pre vojensky priemysel vyznamnym spoésobom
taha rast ruskej ekonomiky. Medzi mesiacmi januar a september 2023
totiz az 60 % celkového rastu produkcie v spracovatel'skom priemysle
pochéadzalo z troch vybranych odvetvi. Porovnanie vyvoja medzi od-
vetviami v predvojnovom obdobi indikuje, Ze ich dloha v priemysle
nebola pred rokom 2022 ani zd'aleka takd vyznamnd. Zistenia autorov
stadie a vhodnost ich vyberu konkrétnych odvetvi moZzeme indika-
tivne podporit najnovsimi Statistikami ROSSTAT-u. Tvrdenie autorov,
ze v prvych deviatich mesiacoch roka 2022 bol cely slaby rast spraco-
vatel'ského priemyslu vysledkom vyluc¢ne rastu v troch vybranych od-
vetviach, revidované statistiky ROSSTAT-u zroku 2024 nepotvrdili.
Avsak v roku 2023 vzrastla podla ndrodnych tctov vyroba hotovych
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kovovych vyrobkov®? medziro¢ne o 26 %, vyroba pocitacov, elektro-
nickych a optickych zariadeni o 31 % a vyroba inych dopravnych pro-
striedkov o0 23 % (ROSSTAT, 2024a; adaje z aprila 2024), ¢o sa sku-
tone tempa rastu pomerne vysoko nad tdrovriou rastu produkcie
v ostatnych odvetviach, teda tudaje ROSSTAT-u pre rok 2023 sa
v duchu zaverov stadie. Treba vSak upozornit aj na obmedzenia tejto
hypotézy, napriklad vyroba inych dopravnych prostriedkov vzrastla
v eSte vdcsom rozsahu aj v roku 2017, vyroba hotovych kovovych vy-
robkov stapla v roku 2016 az o 35 %. Takéto medzirocné vykyvy mo-
zeme najst v Statistikdch v danych vybranych odvetviach aj v minu-
losti. Navyse, v roku 2023 vyznamne sttpla napriklad aj vyroba na-
bytku, odevov, potravinovych vyrobkov ¢i vyrobkov z gumy a plastov.
Kazdopadne, dynamicky vyvoj produkcie siabeZne v rovnakom case
vo viacerych odvetviach, ktorych pododvetvia sa spdjaja so zbroje-
nim, naznacuje, ze k urcitej restrukturalizacii ruského priemyslu, ked’
st vyrobné zdroje presmertvané z civilnych odvetvi do vojenskych,
v roku 2023 uz dochéadzalo.

Zmena struktiry ruskej ekonomiky?

Jednym z d'alsich zaverov autorov bolo, Ze najviac k rastu v spra-
covatel'skom priemysle prispeli technologicky menej narocné odvet-
via, najmd vyroba kovovych konstrukcii a vyrobkov, pri ktorej je
Rusko menej zavislé od dovozu technolégii, ktorého sankcionovanie
obmedzuje v Rusku produkciu sofistikovanej$ich vyrobkov. Vyroba
technologicky naro¢nych produktov podla stadie trpi obmedzenym
pristupom k high-tech komponentom a ich nahrady z krajin, ktoré sa
k sankcidm nepridali, nemajt dostato¢nt kvalitu. Tato hypotéza sa ale
tazko da vztiahnut na nimi vybrané d’alsie odvetvia spojené s vojen-
skym priemyslom (a teda najrychlejsie rasttice odvetvia v roku 2023),
vyrobu pocitacov, optickych a elektrickych zariadeni ¢i vyrobu do-
pravnych prostriedkov. Na to, Ze vysoké tempa rastu v odvetviach
spojenych so zbrojarskym priemyslom sa podporované pokracujacim
(aj napriek sankcidm) dovozom medziproduktov, napriklad obzvlast

92 Polozka OKEC: vyroba kovovych konstrukcii a kovovych vyrobkov okrem vyroby
strojov a zariadeni.
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potrebnych polovodic¢ovych ¢ipov, upozornil rakasky institat Wiener
Institut fur Internationale Wirtschaftsvergleiche (WIIW, 2024). Ten
tiez poukazal na to, Ze napriek aktudlnemu rozmachu produkcie
v odvetviach spdjanych so zbrojenim a obranou k vyznamnej zmene
zékladnej Struktiary ruskej priemyselnej vyroby zatial nedoslo. Domi-
nantné podiely maja nad’alej odvetvia spojené s tazbou a spracova-
nim ropy a ropnych produktov, plynu a zakladnych kovov, ktoré spo-
lu tvoria 40 % hrubej priemyselnej produkcie. Druhym najva¢sim od-
vetvim spracovatel'ského priemyslu po vyrobe zdkladnych kovov je
vyroba potravindrskych produktov, tvori 10 % produkcie spracova-
tel'ského priemyslu. Z odvetvi spdjanych so zbrojenim je najvac¢sim
vyroba chemikalii a chemickych produktov a prave spominand vyro-
ba hotovych kovovych produktov a konstrukcii, prva predstavuje 8 %
a druha nedosahuje ani 8 % spracovatel'skej priemyselnej produkcie
(podla adajov z ndrodnych aétov za rok 2023, v stalych cenach roka
2021; ROSSTAT, 2024a). Pri poslednom zmienenom odvetvi, rovnako
ako institat finskej narodnej banky BOFIT, poukazuje aj WIIW na
neobvykle vyrazny medziro¢ny narast produkcie, a to najmé vdaka
pododvetviu ,iné kovové produkty inde neuvedené”, ktoré zahitia
vyrobu zbrani a municie. Nejde v8ak o vyznamny podiel na celkovej
priemyselnej produkcii.

Omnoho dramatickejSie vnima posuny v Struktare ruskej ekono-
miky (z pohl'adu podielov na pridanej hodnote vSetkych odvetvi, nie-
len priemyselnych) eurépska vyskumnd siet CEPR (The Centre for
Economic Policy Research), ked" podla autorov jednej zjej studii
(CEPR, 2024) bolo tplné zotavenie ruského HDP (navrat na hodnotu
z druhého Stvrtroku 2022) v druhom Stvrtroku 2023 moZné len za
cenu Struktarnych zmien. Porovnanie hrubej pridanej hodnoty v ro-
koch 2021 (pred vojnou) a 2023 naozaj odhali, ze niektoré odvetvia
zvysili svoj podiel na celkovej pridanej hodnote vyznamnejsie. Najdy-
namickejsie vzrastla pridand hodnota za uvedené dva roky vo verej-
nej sprave, obrane a socidlnom zabezpeceni a v ubytovani a reStaura-
cidch (zhodne o takmer 16 %). Vyrazne sttpla aj v stavebnictve, vo fi-
nan¢nych a v poistovacich sluzbach, informaciach a komunikécii
avumeni (ROSSTAT, 2024a). Narast vo verejnej sprave a obrane
vysvetluji autori zvysenim verejnych vydavkov na armadu, nérast
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v stavebnictve Statnymi dotaciami na hypotekarne avery, vladnymi
investiciami do projektov dopravnej infrastruktary na Dalekom vy-
chode (nami spominané projekty na zvysenie prepravnej kapacity do
Ciny a z Ciny) a tiez stavebnou ¢innostou na hranici s Ukrajinou, pri-
¢om nevylucuja, ze ¢ast narastu moze byt vdaka stavebnej ¢innosti
na okupovanych tzemiach Ukrajiny. V§imaja si tiez, Ze v roku 2022
tvorilo stavebnictvo prevazna ¢ast nomindlneho rastu investicii do
fixného kapitalu. V roku 2023 zas prioritu ziskali investicie do odvetvi
spajanych s obrannym priemyslom. Stadia si okrem nami spomina-
ného poklesu v tazbe a dobyvani vsima aj pokles v maloobchode
a vel'koobchode, pretoze v oboch pripadoch ide o vyznamné odvetvia
ruskej ekonomiky (podl'a tdajov ruského statistického tiradu obe vy-
tvaraja priblizne 12 % hrubej pridanej hodnoty). Pridan4 hodnota v ob-
chode je aj napriek medziroénému zlep$eniu v roku 2023 podla uda-
jov ROSSTAT-u naozaj stéle pod troviiou predvojnového roka 2021.

Box 92

Otazka spolahlivosti oficidlnych statistik Ruskej federacie

Inou otazkou, ktora sa objavuje pri snahe vysvetlit skorti obnovu solidneho rastu
ruskej ekonomiky (uz po Styroch stvrtrokoch jej poklesu), je, ¢i st oficidlne ruské
Statistiky spolahlivé. Spominany rakusky institat WIIW (2024) sa to pokusil ove-
rit pomocou udajov Google Trends, ¢o je pristup, ktory uz bol testovany pre via-
ceré krajiny v stabilnych aj nestabilnych podmienkach. Autori aproximovali ¢a-
sové rady viacerych ekonomickych ukazovatelov pocas vojny vytvorenim siibo-
ru modelov s vyuZitim tdajov z vyhladavani z Google Trends a s vyuZzitim fi-
nan¢nych a menovych dat, ktoré ROSSTAT nevykazuje. Sibor modelov trénovali
na zaklade vybranych hlavnych komponentov. Porovnanie vysledkov najlepsie-
ho modelu s oficidlnymi zverejnenymi Statistikami viedlo k zaveru, Ze v pripade
CPI inflacie boli odchylky oficidlnych dat od modelovych vysledkov v obdobi
2022 - 2023 zanedbatelné, s vynimkou jedného mesiaca; v pripade maloobchod-
nych trzieb bola dynamika modelu blizka oficialnym Statistikdm; vysledky pre
HDP boli podobné trzbam; av8ak vyraznejsi rozdiel oproti oficidlnym Statistikdm
bol zisteny v pripade nezamestnanosti. Trendova c¢iara modelu bola v stlade
s oficidlnymi Statistikami o nezamestnanosti pocas testovacieho obdobia (do
marca 2022), ale po tomto obdobi sa trendové ¢iary rozchadzaja, k ¢omu autori
ponukaja niekolko hypotéz: oficidlne Statistiky VZPS o nezamestnanych neza-
chytavajui osoby s ¢iastoénymi tvidzkami s nedostatoénym prijmom, ktoré ostava-
jua v procese aktivneho hladania zamestnania s cielom zvySenia prijmu, nemusia
zachytavat dynamiku v tieniovej ekonomike tak ako trendy vyhladdvania cez
Google, a napokon, vysledky moézu skreslovat’ aj ruski emigranti vyhl'adavajaci
pracovné ponuky v rustine zo zahranicia alebo v zahranidi.
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9.2. Opitovné zrychlenie inflacie viedlo po roku
k navratu prisnejsej menovej politiky

Zahrani¢noobchodny a kurzovy Sok, ktory zaZivala ruska ekono-
mika bezprostredne po invazii Ruska na Ukrajinu, bol doprevadzany
Sokom inflaénym. Ruska centrdlna banka vtedy odpovedala sériou
protikrizovych opatreni, ktoré modifikovala v reakcii na zavadzané
sankcie, ktoré predovsetkym v oblasti devizovych operacii tcinne
obmedzovali jej moznosti. Stc¢astou opatreni banky bolo hned’ vo feb-
ruari 2022 dramatické zvySenie kltcovej arokovej sadzby z 9,5 % na
20 %. Inflacia vyvrcholila v aprili a médji 2022, ked’ medziro¢né tempo
rastu spotrebitelskych cien presahovalo 17 %. Neskor sa situdcia
zacala upokojovat, kurz rubla posiliioval a inflacia spomalovala, ¢o
umoznilo centrdlnej banke este v priebehu roka 2022 postupne uvol-
novat prisne monetarne podmienky. Klac¢ova drokova sadzba tak
bola postupne niekolkokrat znizena, do septembra 2022 na 7,5 %.
V tom case bolo spomalenie inflacie vysledkom viacerych faktorov,
vrcholil proces korekcie cien tovarov a sluZieb po ich prudkom zvy-
Seni v prvych tyzdnioch po invazii, domdacnosti aj po odzneni nahleho
znehodnotenia meny a prudkého narastu cien ostavali obozretné pri
obstaravani, ¢o suviselo aj s odchodom mnohych vyznamnych zahra-
ni¢nych znaciek z domaceho trhu, spotrebitel'sky dopyt preto ostaval
utlmeny a domacu produkciu zas brzdili zmeny v zahrani¢noob-
chodnej vymene, hl'adanie novych dodéavatelov i odberatelov, budo-
vanie novych zmluvnych ¢i distribuénych vztahov. Ponuka na vna-
tornom trhu bola napriek tomu vd'aka vyvoznym obmedzeniam dos-
tato¢nd. Inflacia aj v d'alsich mesiacoch spomalovala, aj ked’ toto spo-
mal'ovanie bolo s prichodom roka 2023 uz miernejsie.

V prvych dvoch mesiacoch roka 2023 dosahovala inflacia troveri
11 - 12 % a jej skokovy pokles v medziro¢nom vyjadreni v marci 2023
na 3,5 % treba posudzovat v kontexte porovnéavacej zakladne z roka
2022, ked'ze marec bol prvym mesiacom, v ktorom uz dochéadza k po-
rovnavaniu s vojnovymi mesiacmi roka 2022 (ked uz ekonomika za-
zivala rychle zvySovanie cien). Medzimesac¢ne sa cenova droven zvy-
Sovala mierne, v marci 0 0,4 % (pre porovnanie, aj v janudri a februari,
ked’ bola vykdzana vysoka medziro¢na drovern inflacie, i§lo o medzi-
mesac¢né zvysovanie cenovej hladiny 0 0,8 % a 0,5 %). Takyto vyvoj si
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nevyzadoval vyznamnej$iu Gpravu menovej politiky, k tej doslo az
v polovici roka, v jali 2023, ked’ medziro¢na miera inflacie opédtovne
presiahla inflacny ciel' 4 %. Centrdlna banka pristapila k zvySeniu
kl'acovej sadzby po prvykrat od septembra 2022, teda takmer az
orok, vijali ju zdvihla 0100 bazickych bodov. V tom case vdaka
uvolnenej menovej politike zazivala ekonomika robustnti Gverova
aktivitu, tak v pripade spotrebitel'skych, ako aj podnikatel'skych po-
zi¢iek, zrychlil sa aj rast hypotekarnych tverov a spotrebitel'skych
averov bez zabezpeky. Hospodarstvo bolo v zaverecnej faze zotave-
nia sa z prvotného vojnového Soku, produkcia vo vidcsine odvetvi
orientovanych na domadci trh dosiahla alebo presiahla predkrizova
aroven, horsie na tom bola produkcia uréena na vyvoz. Dochddzalo
k zmene v agregovanom dopyte, doméci dopyt (taziaci zo silnejtcej
sukromnej aj verejnej spotreby) vytlacal zahrani¢ny. Prispevok fiskal-
nej politiky k tomuto rozmachu domaceho dopytu sa zvysoval, najma
vdaka nérastu vladnych investicii (tlacovéd sprava zjala 2023; CBR,
2024d). Dopyt domécnosti zas bujnel vdaka rastu realnej mzdy, ex-
panzii averov, aj v dosledku prispdsobenia sa novej strukttare ponu-
ky na trhu. Silny domaci dopyt neuspokojeny domacou produkciou
vytvaral tlak na rast dovozu, pritom vyvoz stale zaostaval za predo-
Slym rokom. MoZnosti domécej produkcie limitovala nedostupnost
pracovnej sily, nezamestnanost klesala na nové historické minima.
Opacny trend vo vyvoji dovozu a vyvozu bol hlavhym faktorom pro-
cesu znehodnotenia rubl'a uz od zaciatku roka 2023 (box 9.3).

Box 9.3

Lacnejsia ropa a obrat v zahrani¢nom obchode faktorom znehodnotenia rubl'a
a prehlbenia inflacie

Hodnota vyvozu z Ruskej federacie prekonala v roku vypuknutia konfliktu, teda
v roku 2022, ocakédvania aj napriek prisnym sankciam zapadnych krajin. V dola-
rovom vyjadreni vtedy rusky vyvoz medziro¢ne sttpol o takmer 20 % (v meto-
dike platobnej bilancie) predovsetkym vdaka cenovému Soku na komoditnych
trhoch. Cena ropy prudko vysttupala bezprostredne po invazii Ruska na Ukraji-
nu, prvy vrchol nad droviiou 100 americkych dolarov za barel dosiahla hned
v marci 2022, druhy prekonala v jani rovnakého roku po dosiahnuti dohody kra-
jin EU ohladne zékazu dovozu ruskej tankerovej ropy. Cena zemného plynu
prekondvala bezprecedentné maximd, tento vyvoj podobne kopirovala aj cena
energetického uhlia, vysoko sa drzali tiez ceny d'alsich surovin, ktorych je Rusko
vyvozcom. Cenovy vyvoj tak viac nez kompenzoval pokles fyzického objemu
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vyvezenych komodit. Naopak, dovoz do Ruska utrpel v dosledku sankcii, od-
chodu vyznamnych firiem aj v dosledku poklesu domacej ekonomiky omnoho
viac, ¢o v roku 2022 viedlo k rekordnému prebytku bezného tctu platobnej bi-
lancie presahujticemu 10 % HDP (prebytok v hodnote 238 mld. americkych dola-
rov; CBR, 2024c).

V roku 2023 sa v8ak situacia obratila, cena ropy sa po prvotnom Soku korigovala
smerom nadol este v druhej polovici 2022. Navyse, okrem vSeobecného poklesu
cien ropy na komoditnych trhoch v decembri skon¢il v EU povoleny dobeh
zmlav na dovoz ruskej ropy (od februdra 2023 zacalo embargo platit’ aj pre ropné
produkty) a koalicia krajin G7, EU a Austrélie zaviedla cenovy strop na ruskd
ndmornd ropu prepravovand do tretich krajin (prevadzkovatelia z EU mohli po-
skytovat prepravu a dalsie suvisiace sluzby len ak sa predavala pod limitom 60
dolarov za barel). Na niekolko mesiacov sa tak opdtovne zvicsilo cenové rozpa-
tie medzi americkou ropou Brent a ruskou ropou (to sa este v septembri 2022
zniZzilo z aprilovych viac ako 30 dolarov len na 13 dolarov za barel) a cenu ruskej
ropy Urals sa naozaj podarilo medzi decembrom 2022 a jalom 2023 drzat pod
cenovym stropom (aj vdaka vSeobecnému poklesu svetovych cien ropy blizko
nad tato hranicu). Av8ak napriklad cena ruskej ropy ESPO, ktora nie je prepra-
vovand po mori, ale ropovodom ESPO na azijsky trh (predovsetkym ¢insky), pod
cenovy strop nikdy neklesla. Svetové ceny ropy prestali v polovici roka 2023 kle-
sat po tom, ako Saudska Ardbia dobrovolne obmedzila tazbu o milién barelov
denne a Rusko obmedzilo vyvoz ropy o pol miliéna barelov denne (CBR, 2023),
vtedy prestal byt cenovy strop a¢inny. Opétovny rast cien ropy vyvrcholil kratko
na to, v septembri cena Brentu nakrdtko prekonala 90 dolarov za barel, pricom
zl'ava na ruskd ropu sa opét zmensila (pred koncom septembra 2023 sa rozpitie
medzi ich cenami zazilo na menej ako 10 dolérov, pozri napr. Tradingecono-
mics.com; 2024), d'alsi rast ceny bol tlmeny obavami z oslabenia globélneho do-
pytu. V priemere sa tak svetové ceny ropy drzali pod troviiou roka 2022. Ruské
vyvozné prijmy boli v roku 2023 tlmené aj definitivnou stratou kla¢ového odbe-
ratela zemného plynu po sabotdZi na plynovode Nord Stream v septembri 2022
spolu so vSeobecnym poklesom jeho ceny. Na rozdiel od plynu (vd¢sina plyno-
vodov smeruje z Ruska na zdpad, masivnejsie presmerovanie jeho vyvozu bude
vyzadovat viac ¢asu) vyznamnu cast vyvozu ropy sa Rusku podarilo presmero-
vat, viac ako polovica z neho ide do Ciny a Indie. Hlavnymi dovozcami ruskych
ropnych produktov st Turecko a Cina (detailnej$ie sa zmenam v teritoridlnej
Struktire zahrani¢ného obchodu Ruska venuje kapitola 10).

Naopak, dovoz do Ruska sa plne zotavil uz v m4ji 2023, tlak na zvysovanie jeho
hodnoty vyvolavalo silné ozivenie ekonomickej aktivity a doméceho dopytu,
&iastone neuspokojeného domacou produkciou, aj vyssie naklady. Cast sankcio-
novanych tovarov sa dari dovazat cez tretie krajiny (paralelny import), iné boli
nahradené novymi dodévatel'mi, najmé z Ciny (len za druht polovicu roka 2022
stapol podiel Ciny na dovoze sankcionovanych tovarov do Ruska na 57 %, z po-
vodnych 21 %; WIIW, 2024), vyznamne narastol dovoz z Turecka ¢i Arménska
a dalgich krajin SNS. (Prikladom substitticie moze byt automobilovy priemysel,
v ktorom dochédzalo v roku 2023 k vyraznému zotaveniu vd’aka ¢inskym spo-
lo¢nostiam, ktoré obsadili rusky trh stciastkami aj vozidlami po hromadnom
odchode zdpadnych a japonskych automobiliek z Ruska.)
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Vysledkom opa¢nych trendov vo vyvoji dovozu a vyvozu v porovnani s predoslym
rokom bolo vyznamné zmensenie prebytku na beZznom tcte (medziro¢ne o tak-
mer 80 %), na 50 mld. americkych dolarov. Omnoho slabsie prebytky uz pocas
roka vyvoldvali tlak na kurz domdcej meny (zniZenie ponuky deviz z transakcii
na beznom ucte), spolu s dalsimi faktormi (napriklad akumulécia pohladavok
v menej stabilnych mendach v doésledku dedolarizacie ruského zahrani¢ného ob-
chodu). Rubel tak znehodnotil medzi janudrom a decembrom voci dolaru o tak-
mer 30 % avoci euru 031 % (ROSSTAT, 2024b), oslabovanie rubla vrcholilo
v auguste a septembri 2023, pritom uZ od juna bol kurz rubla slabsi nez v kritic-
kom marci 2022, ked’ sa bezprostredne po invazii na Ukrajinu a zavedeni sankcii
vymenny kurz prudko prepadol. Znehodnotenie rubla spolu so zdraZenim vstu-
pov (zvySenie cien dovazanych tovarov v8eobecne aj v cudzej mene a zdraZenie
coraz vzacnejsej pracovnej sily) a dopravy (zvysenie cien pohonnych hmoét po
znizeni dotacif) sa tak od polovice roka ¢oraz viac premietali do zrychlovania
rastu spotrebitel'skych cien.

Posiltiujici doméci dopyt presahujici moZnosti zvysSenia produk-
cie (najmé kvoli situdcii na trhu préace) vytvaral v ekonomike dalsie
infla¢né tlaky, ¢o sa zacalo prejavovat v ¢oraz SirSom spektre tovarov
a sluzieb. Dochddzalo uz aj k intenzivnej$iemu premietaniu znehod-
notenia rubla do cenovej hladiny, vd'aka rastu miezd mohli vyrobco-
via v druhej polovici roka vo vidc¢Sej miere premietat zvysené naklady
do spotrebitel'skych cien (okrem zdrazenia dovozu v dosledku oslabe-
nej meny®® stapli kvoli vySsej cene paliv aj prepravné naklady a, sa-
mozrejme, kvoli ¢oraz markantnejSiemu nedostatku pracovnej sily aj
naklady prace). Od augusta sa zacali zvySovat inflacné ocakavania.
V tejto situdcii centrdlna banka dvihala kl't¢ova drokova sadzbu po
jali opdtovne uz v kazdom mesiaci (len s vynimkou novembra), do
konca roka 2023 sa tak kltucova sadzba postupne dostala zo 7,5 % na
uroveni 16 %. Sprisnenie monetdrnej politiky zahfrialo napriklad aj
zmeny Vv regulacii dotovanych hypotekarnych averov, ktoré boli vy-
znamnym faktorom tverovej expanzie (minimalny vlastny vklad bol
zvyseny z 15 % na 20 %, dotacia arokovych sadzieb na hypotéky bola
zniZzend o pol percentudlneho bodu; WIIW, 2024). Proti znehodnoco-
vaniu meny zas bojovala devizovymi intervenciami a poziadavkou
na konverziu devizovych prijmov vyvozcov. Vymenny kurz sa po

9 Kvoli znehodnoteniu rubla stapli ceny ovocia, domacich spotrebicov, elektroniky,
aut ¢i sluzieb zahrani¢ného cestovného ruchu (CBR, 2023).
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septembri stabilizoval a rubel zacal opat posiliiovat. V decembri sa
po niekol'kych mesiacoch napokon zastavilo aj zrychl'ovanie infl4cie.
Detailny mesa¢ny pohlad na vyvoj spotrebitel'skych cien pred, pocas
apo invazii Ruska na Ukrajinu areakciu ruskej centralnej banky
v podobe znizovania ¢i zvySovania kl'i¢ovej arokovej sadzby pontka
graf 9.1.

Graf 91

Mesaény vyvoj inflacie (medziroény CPI index) a kl'icovej urokovej sadzby
(januar 2021 - april 2024)
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Pramei: spracované podla databdzy ROSSTAT-u (2024c) a ozndmeni CBR o zmenéch kl't¢ovej tro-
kovej sadzby (2024d).

Priemernd ro¢nd hodnota infldcie CPI napokon klesla z11,9 %
v krizovom roku 2022 na 7,4 %. Inflacia sa s prichodom roka 2024 dr-
zala na stabilnej trovni. Dialo sa tak pod vplyvom skér neobvyklych
faktorov, ako napriklad zniZenia cien ovocia a zeleniny, ¢o nie je pre
skort jar typické. Naopak, pod vplyvom slabSej meny stapli ceny slu-
zieb v oblasti zahrani¢ného cestovného ruchu, spotrebitelia si zrejme
zabezpecovali jarné/letné dovolenky vopred. Vyvoj inflacie v roku
2024 je neisty, mozné je aj jej opatovné zrychlenie, a to predovsetkym
z dovodu, Ze pretrvavajica expanzia dopytu stale prevysuje moz-
nosti na zvysenie ponuky, ¢o prispieva kinflacnym tlakom. Ak sa
v priebehu roka 2024 nezac¢ne produkcia signifikantnejsie vyrovnavat
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s potrebami dopytu, centrdlna banka ohlésila, Ze ponechd sprisnené
monetdrne podmienky. Ekonomicka aktivita je do vel'kej miery pod-
porovand Statnymi investiciami a dopytom verejnej spravy, ktory je
menej citlivy na tpravy turokovych sadzieb nez dopyt stkromného
sektora. Preto sa centrdlna banka snazi dosiahnut udrzanie cenovej
stability vysSou zakladnou sadzbou, nez by si aktualne tempa inflacie
vyzadovali (pozri graf 9.1; ,roztvarajace sa noznice” medzi zvySova-

s

nou kl'i¢ovou sadzbou a tempami inflacie).

9.3. Fiskalna politika pod tlakom sankcii a vojnového
konfliktu

Fiskalna politika bola v roku 2023 realizovana pod vplyvom zin-
tenzivneného tlaku zdpadnych sankcii, potreby zvysenych vydavkov
na obranu a na protikrizové opatrenia, a pritom zaroven s cielom po-
stupného navratu k principom rozpoctového pravidla.

Znizenie fyzickych objemov tazby a vyvozu ropy a zemného ply-
nu, medziro¢ne nizsie ceny surovin, sank¢né obmedzenia uvalené na
ich dovoz z Ruska a niZzSie sadzby vyvozného cla na ropu aropné
produkty prispeli k medziroénému zniZeniu rozpoctovych prijmov
z vyvozu ropy a plynu. Prijmy z vyvozu energetickych surovin pritom
zvykli tvorit az 40 % prijmov federdlneho rozpoctu, len do augusta
2023 klesli medziro¢ne o 38 % (WIIW, 2024). Stabilizacia a mierny rast
ceny ropy v druhom polroku, ako aj slabsi rubel o nieco vylepsili roz-
poctové prijmy v dalsich mesiacoch, medziro¢ne tak boli rozpoc¢tové
prijmy z ropy a plynu za rok 2023 nizsie o 23,9 %. Tento vypadok prij-
mov federdlneho rozpocétu vsak bol plne kompenzovany narastom
ostatnych prijmov (okrem prijmov z vyvozu ropy a plynu) o025 %
(adaje o plneni rozpoctu st z CBR, 2024b). K ich nérastu prispelo ozi-
venie podnikatel'skej aktivity, oslabenie rubla, expanzia doméceho
dopytu a tlak vyvolany na rast dovozu (vyssi vyber DPH a spotreb-
nych dani na dovezené tovary, vyssi vyber z dovoznych ciel), ako aj
pretrvavajice napédtie na trhu prace (vysokd miera zamestnanosti
a silny rast nominalnych miezd, ¢o sa odrazilo na vybere dane z prij-
mu fyzickych osob so zvysenou sadzbou 15 %). Skon¢ila tiez platnost
niektorych rozpoctovych protikrizovych opatreni zroka 2022 (ako
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napriklad odklad platenia prispevkov socidlneho poistenia). Pomohli
aj jednorazové prijmy (dan znadmerného zisku, flexibilné vyvozné
cla naviazané na vymenny kurz ¢i vysoké dividendy Sberbank) a Spe-
cifické opatrenia ako indexacia sadzieb spotrebnej dane, recykla¢ny
poplatok na automobily, zvysenie dovoznych ciel a sadzieb DPH na
vybrané tovary, sadzby dane z prijmu z vyvozu LNG, zavedenie spo-
trebnej dane na napoje obsahujtce cukor a d’alsie. Vo vysledku tak
prijmy federdlneho rozpoctu medziro¢ne mierne stipli (o necelych
5 %) a dosiahli hodnotu 29 trilibnov rublov, resp. 17 % HDP.

Vydavky federalneho rozpoc¢tu v8ak vzréstli tiez, vyrazne vyssie
boli hlavne na zaciatku roka, neskor sa ich rast zmiernil, medziro¢ne
napokon stipli len 04 % a presiahli hodnotu 32 triliénov rublov, ¢o
zodpovedalo 18,9 % HDP. Plnenie federalneho rozpoctu tak druhy
rok v rade skoncilo s deficitom, porovnatelnym s rokom 2022, 3,2 tri-
libna rublov. Deficit bol financovany z Fondu nérodného blahobytu®*
v medzindrodnom porovnani velmi nizky, pre rusky rozpocet vsak
nie je typicky, po vdésinu obdobia od konca 90. rokov zaznamenavalo
Rusko fiskalne prebytky (len s vynimkou troch obdobi: dvoch rokov
po globélnej hospodarskej krize, dlhsieho obdobia po roku 2013
a pocas pandémie v roku 2020; ROSSTAT, 2024b).

Vdaka lepsiemu nez ofakavanému vykonu ekonomiky, vyssiemu
vyberu dani a zavedeniu vyvoznych ciel na vybrané polozky (navia-
zanych na kurz rubla, zavedenych pred koncom roka 2023) minister-
stvo vylepsilo aj strednodoby fiskdlny vyhlad, deficity federalneho
rozpoctu planované na najblizsie tri roky by nemali dosiahnut ani 1 %
HDP. Verejny dlh by tak mal rast len vel'mi pomaly. Zhorsenie fiskal-
nej pozicie v porovnani s minulostou je istotne okrem nizsich cien
komodit hlavne nasledkom vojny vedenej proti Ukrajine a sankciami
vynutenej restrukturalizacie a reorientacie ekonomiky, ktoré vyzaduja
nemalé dodato¢né vladne vydavky. Aj samotné Ministerstvo financii

9 Z fondu nérodného blahobytu smerovalo 2,9 triliéna rublov na krytie deficitu, d'alsi
trilion z fondu bol uréeny na projekty v domdcej ekonomike, zostatok vo fonde pocas
roka stapol z 10,4 na takmer 12 triliénov rubl'ov, resp. 7 % HDP, z ¢oho likvidné aktiva
poklesli na 2,9 % HDP (prave v dosledku financovania deficitu a narodnych projektov;
CBR, 2024b - tabul'ka 5).
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RF oznacilo za ciel prechodu k expanzivnej rozpoctovej politike mi-
nimalizdciu vplyvu potrebnej Strukturdlnej transformécie na stred-
nodoby a dlhodoby potencidl ekonomiky (Ministerstvo financii RF,
2023). Podl'a ministerstva bol fiskalny stimul potrebny na zabezpece-
nie tohto ciela pocas prvych dvoch rokov vojny v rozsahu 10 % HDP,
doraz bol kladeny na podporu restrukturalizicie hospodarskych
vztahov, na podporu zakladnych odvetvi, malych a strednych podni-
kov a najzranitel'nej$ich kategérii obyvatel'stva. Plan rozpoctu na tri
roky rata s dal$im vyznamnym narastom vydavkov na obranu aj
v roku 2024 (az 0 68 %; z 3,9 % HDP v roku 2023 na 6 % HDP, az ne-
skor v roku 2025 rata sich zniZzenim na 4,5 % HDDP; Ministerstvo fi-
nancii RF, 2023 - tabulka 4.4.2) na tkor napriklad zniZenych vydav-
kov na nérodna ekonomiku. V plane st zahrnuté uz aj fiskélne tran-
sfery pre Styri anektované ukrajinské regiéony, navyse k vydavkom,
ktoré st naplanované na ich obnovu a rozvo;.

Po invézii na Ukrajinu Rusko pozastavilo t¢innost rozpoc¢tového
pravidla v jeho zneni z rokov 2018 - 2022 (podla ktorého boli vydav-
ky naviazané na pevni nomindlnu troven zakladnych prijmov z vy-
vozu ropy a plynu a upravené o saldo splacania a poskytovania vlad-
nych averov). V podmienkach pretrvéavajtcej vysokej neistoty a vola-
tility na komoditnych trhoch ruské ministerstvo financii oznamilo
v roku 2023 navrat k upravenej podobe rozpoc¢tového pravidla. Pre
rok 2023 ministerstvo preslo k tvorbe vydavkovych stropov na zékla-
de stanovenych zdkladnych prijmov z vyvozu ropy a plynu a struktu-
ralneho primarneho deficitu®, ¢o umoznilo v roku 2023 financovat
zvys$ené vydavky na obranu (ndrast vydavkov spojeny s vojnou), na
socidlnu podporu obyvatelstva, na protikrizové opatrenia aj na infra-
struktarne projekty (kapitdlové investicie). Navrh rozpoctu na roky
2024 az 2026 predpokladd navrat k rozpoctovému pravidlu v roku
2025 v upravenej verzii, hrani¢nou cenou ropy by namiesto predvoj-
novych 45 dolarov malo byt 60 dolarov za barel, prijmy ziskané z vy-
vozu ropy pod touto hranicou budd napliat federalny rozpocet, nad-
limitné prijmy budt smerovat do Fondu narodného blahobytu.

% Vo vyske 2,9 triliéna rubl'ov nad zakladny limit.



246

Box 94

Plnenie rozpoctu v kontexte ,Specidlnej vojenskej operacie”

V stvislosti s vedenim vojny proti Ukrajine je na mieste otdzka, do akej miery je
zatazenie ruskych verejnych vydavkov tymto ozbrojenym konfliktom udrzatel-
né. Ministerstvo financii RF zverejiiuje plan aj plnenie rozpoctu v struktare hlav-
nych prijmovych a vydavkovych kategoérii, takze je mozné sledovat vyvoj vy-
davkov v ¢ase v poloZzkach ndrodnd obrana a ndrodnd bezpec¢nost a pravny po-
riadok, ako aj ich podiel na celkovych vydavkoch rozpoctového systému (ktory
zahina federdlny aj regiondlne rozpocty). Detailnej$iu analyzu zmien v Strukttre
rozpoctu v kontexte vojnovych vydavkov pripravil nezavisly medzindrodny in-
stitat SIPRI (Stockholm International Peace Research Institute), ktory sa venuje
analyzam tykajicim sa ozbrojenych konfliktov, vojenskych vydavkov, kontroly
zbrani a odzbrojovania.

Povodny rozpocet na rok 2022 nenaznacoval Ziadne vojenské plany, vydavky
v kapitole obrany zodpovedali 15 % celkovych vydavkov federdlneho rozpoctu
(v pripade celého rozpoc¢tového systému ide priblizne o polovi¢ny podiel), me-
dziro¢ny narast bol minimalny (2,4 %), mali dosiahnut' 3,7 % HDP. Podl'a rozsi-
renej definicie vojenskych vydavkov SIPRI (aj nad rdamec rozpoctovej kapitoly
narodné obrana) islo o0 21 % federdlnych vydavkov. Po invazii na Ukrajinu minis-
terstvo financii vo viacerych krokoch zvySovalo horné limity vydavkov, uz do
polovice roka bolo vycerpanych 83 % povodne planovanych vydavkov. V druhej
polovici roka vlada prijala opatrenia na posilnenie ozbrojenych sil a zvysenie
vojenskej vyroby, v septembri bola vyhldsena ¢iasto¢nd mobilizdcia. Rozsah do-
datoénych vydavkov na mzdy, uniformy a vystroj mobilizovanych je otdzny,
v médiach sa objavili spravy o problémoch s ich zabezpecenim. Okrem dodatoc-
nych finan¢nych ndkladov vznikla aj potreba dodato¢nych pracovnych sil, zbro-
jarske spolocnosti zavadzali viaczmenné prevadzky a robili ndbor novych za-
mestnancov, ¢o prehibilo nedostatok pracovnej sily na trhu, hlavne strojarskych
Specialistov a kvalifikovanych manuélnych pracovnikov zo strojarstva. Vydavky
v kapitole narodné obrana sa napokon realizovali v rozsahu 0 45 % vy$Som, nez
planoval poévodne schvéleny zdkon o rozpocte, ale vzhfadom na celkové zmeny
v rozpocte alepsi vykon ekonomiky, nez sa predpokladalo, predstavovali stale
len 16 % celkovych rozpoc¢tovych vydavkov a 3,4 % HDP (SIPRI, 2023). Vysledny
deficit rozpo¢tu na trovni 2,2 % HDP bol podla medzindrodnych Standardov
mierny.

Aj rozpocet na roky 2023 - 2025 bol pripraveny obvyklym postupom, odchylkou
boli vyrazne vyssie vydavky na kapitolu narodna bezpec¢nost a pravny poriadok
planované na rok 2023, ¢o zrejme odrazalo vtedajsi predpoklad, Ze v tom roku sa
vojenska cast’ operacie skondi a vyssie vydavky si vyziada kontrola nad okupo-
vanymi Gzemiami. UZ v novembri 2022 v druhom ¢éitani vSak boli zniZzené, ¢o
mozno reflektovalo prehodnotenie pravdepodobného vyvoja vojny. SIPRI odha-
dol, Ze oficidlny rozpocet v kapitole ndrodnd obrana predstavuje priblizne tri
stvrtiny celkovych vojenskych vydavkov, zvysok vydavkov stvisiacich s armadou
je vinych kapitoldch (napriklad cast’ vydavkov v kapitole ndrodnd bezpecnost
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suvisi s vojnou, ako napriklad financovanie bezpe¢nostnych agentdr, kontroly
okupovaného tizemia, vystavby opevneni). Po tomto zohladneni by celkové vy-
davky na vojnu predstavovali 21 %vydavkov federdlneho rozpoctu, resp. 4,4 %
HDP (odhady boli robené pred ukoncenim roka 2023). Okrem federdlneho roz-
poctu sa niektoré naklady financované z regiondlnych rozpoctov (ndklady na
mobiliziciu a vycvik regratov, niektoré regiény zabezpecovali aj uniformy
a vystroj, na ich cast prispievali darmi podniky a zbierky). Navyse, vo vojne sa
angazuju aj sukromné vojenské prapory ajednotky niektorych statnych spoloc-
nosti, ich rozpocet a miera pripadného krytia z verejnych zdrojov st tieZ otazne.
Problémom plnenia rozpo¢tu v prvych mesiacoch roka 2023 sa stal necakane vy-
soky deficit. Na jednej strane doslo v vyraznému poklesu prijmov z vyvozu ropy
a plynu (do aprila medziro¢ne o 48 %), na strane druhej vydavky na vojnu rychlo
rastli. V tomto kontexte v8ak SIPRI upozornil, Ze v poslednych rokoch je v Rusku
realizacia vyznamnej ¢asti celoro¢nych vojenskych vydavkov vzdy v prvych me-
siacoch roka $tandardna, ide o ndsledok dorovnania zavéazkov z predoslého roka
(v zmysle obranného poriadku) a preddavkov na beZziaci rok (v roku 2022 doslo
k zmene, podl'a ktorej sa zmluvné zalohové platby zvysili z 30 na 50 %). V sku-
to¢nosti neslo o neobvykly narast a problémom rozpoctu tak zrejme ostand vy-
padky prijmov z vyvozu (predovietkym) plynu, kedze eur6psky trh nie je moz-
né v kratkom case nahradit’ (prijmy z ropy je mozné ovplyviiovat koordinova-
nym obmedzovanim tazby/vyvozu v ramci OPEC+, ¢o sa v druhej polovici roka
aj stalo). Dalgim problémom rozpoc¢tu a akumulécie likvidnych rezerv méze byt
dedolarizacia, resp. postupny prechod na ztctovanie zahrani¢noobchodnych
operécii v narodnych menach (ked'ze niektoré meny obchodnych partnerov Rus-
ka st menej konvertibilné), vyvoj vymenného kurzu a stivisiaca inflacia. Vzhla-
dom na to, Ze Rusko disponuje stale eSte dostatocnymi rezervami vo Fonde
narodného blahobytu (vy$e 8 % HDP), je mald pravdepodobnost, Ze bude
v kratkodobom horizonte ¢elit neschopnosti financovat vojnu. Zaujimavostou
rozpoctu je aj zahrnutie vydavkov na operacie na anektovanych tzemiach, na
financovanie novych Statnych organov a projektov. Dodato¢né naklady predsta-
vuje aj budovanie obrannych opevneni v hrani¢nych oblastiach, kedZe ak pre-
siahnu moZnosti miestnych rozpoctov, budt musiet byt sanované z federalneho
rozpoctu.

Podl'a zaverov studie SIPRI ani po zohladneni dalsich dodato¢nych vojenskych
vydavkov, ktoré nespadajt do rozpocétu rezortu obrany, nie je udrzatelnost ve-
rejnych financii RF vyrazne ohrozena. Hlavnym zaverom je, Ze vojna proti Ukra-
jine je zatial vedena sposobom, ktory umoziiuje udrZatelnost vynakladania
zdrojov na 1iu bez ohladu na tvrdé sankcie uvalené na ruska ekonomiku. Ruska
vlada sa snaZi o zachovanie business-as-usual pristupu pri plneni politickych
cielov, teda zameriava sa na plnenie narodnych cielov predstavenych este
v predvojnovom obdobi (mierne upravenych, pribudol napriklad ciel zniZenia
zavislosti od technolégii zo ,znepriatelenych” krajin), snazi sa minimalizovat
dopad vojny na bezny Zivot obyvatel'stva. Okrem drovne intenzity bojov tak ma
pomenovanie ,$pecidlna vojenska operacia” v kontexte (nielen) rozsahu vydavkov
vynakladanych na nu svoj vlastny vnuatrostatny vyznam, nabdda k interpretécii,
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Ze z pohladu zataZenia verejnych vydavkov nejde pre Rusko o plnohodnotnt
vojnu, angazuje sa v nej finan¢ne obmedzene s minimalizovanim ekonomickych
nakladov (podobne ako z pohladu zmien v $truktire produkcie este nejde o pre-
chod na vojnovt ekonomiku a z pohladu poc¢tu novomobilizovanych brancov
islo len o ¢iasto¢nt mobilizaciu).

Otvorenou otéazkou samozrejme ostava dizka trvania konfliktu. Uz zo samotného
plnenia rozpoctu zverejneného ministerstvom financii je mozné vy¢itat nérast
vydavkov v polozke obrana v rokoch 2022 - 2023 a ako uvddzame v texte vyssie,
eSte vyraznejSie zvysenie tychto vydavkov je naplanované pre rok 2024 (z 3,9 %
az na 6 % HDP podla oficidlnych tdajov federalnych orgénov). Navrh rozpoctu
sice réta s ich postupnym znizovanim od roku 2025, v pripade pokrac¢ovania kon-
fliktu v podobnej intenzite to v8ak pravdepodobne nebude mozné dodrzat'.

9.4. Kriticky nedostatok pracovnej sily

Dopyt po pracovnej sile narazal na obmedzené moznosti zvysova-
nia jej ponuky uz v predoslych rokoch. Miera nezamestnanosti klesala
na historicky nizke trovne e$te pre vypuknutim pandémie, ked
v poslednom stvrtroku 2019 poklesla na dovtedy najnizsiu droven
4,6 %. Obmedzenia ekonomickej aktivity v dosledku protipandemic-
kych opatreni do¢asne zmiernili napétie na trhu prace, ale uz pred
koncom roka 2020 zacala nezamestnanost opat klesat, na predpan-
demické rekordne nizke hodnoty sa vratila v polovici roka 2021. Po-
kles nezamestnanosti sa v tomto bode nezastavil, nad’alej pokracoval
a zaciatkom roka 2023 uz bola miera nezamestnanosti presne o 1 per-
centudlny bod pod predpandemickym minimom (v janudari 2023 na
arovni 3,6 %; ROSSTAT, 2024b). Pocitovanie nedostatku pracovnej
sily sa v druhej polovici roka zintenzivnilo, miera nezamestnanosti
v poslednych mesiacoch 2023 po prvykrat poklesla pod hranicu 3 %.
Obmedzend ponuka pracovnej sily aneuspokojeny dopyt po nej
v niektorych sektoroch boli oznac¢ované za hlavny limitujici faktor
zrychlenia hospodérskeho rastu este pred vypuknutim vojenského
konfliktu, ruskd ekonomika pred konfliktom nardzala na limity pro-
dukénych moZznosti. K zvrateniu tohto trendu nedoslo ani po vypuk-
nuti vojny, naopak, napétie na trhu prace sa stupnovalo.
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Graf 92
Vybrané indikatory napitia na trhu prace (mesiace rokov 2021 - 2023)
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Prameri: spracované podla tdajov ROSSTAT-u (2024b).

Napdtie na trhu préace je vysledkom dlhodobo nepriaznivého de-
mografického vyvoja (pokles celkovej aj produktivnej populécie). Po
predoslej vine ubytku populécie v Rusku medzi polovicou 90. rokov
a rokom 2008 opat po roku 2017 dochadzalo k prirodzenému tbytku
populacie (podla cenzu z roku 2020; CBR, 2024f), pozitivne migra¢né
saldo dokézalo odvracat pokles celkovej populacie len do roku 2019.
V predoslom roku sa napdtie na trhu prace premietlo do zvySenia
miery ekonomickej aktivity produktivneho obyvatel'stva. Medziro¢ne
tiez stipol pocet cudzincov s pracovnym povolenim, aj ked’ v porovna-
ni s rokom 2021 je stale nizsi (v dosledku slabsieho rubla, ale aj kvo-
li sprisneniu politiky zamestnavania cudzincov, ktoré sa dotklo aj
zamestnavania ob¢anov z krajin Strednej Azie, odkial prichadza 90 %
zahrani¢nych pracujacich). Nedostatok pracovnej sily ovplyvnil nie-
len cezhrani¢na, ale aj medziregionalnu migraciu. Niektoré tradi¢né
donorské regiony prijali opatrenia na udrzanie svojej pracovnej sily,
v niektorych z nich 'udia v produktivnom veku ostavaju vdaka stat-
nym zakazkdm vytvarajacim pracovné miesta.

Podniky prijimali opatrenia na zvysenie produktivity prace, opti-
malizovali vyrobné procesy, snazili sa zamestnavat a skolit mladych
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Specialistov a udrzat si kvalifikovanych profesionalov. Viac nez 4-tisic
podnikov sa v roku 2023 zacastnilo narodného projektu na zvysenie
produktivity prace (CBR, 2024f), pricom hlavnymi mechanizmami jej
zvysenia boli automatizacia, robotizacia a nakup novych technolégii.
Firmy zavadzali néstroje stihlej vyroby ¢i zefektiviiovali obchodné pro-
cesy, vo vac¢sej miere vyuzivali do¢asné zamestndvanie, zmennu pre-
vadzku a vikendové zmeny (podla ruského statistického tradu dosia-
hol v roku 2023 pocet odpracovanych hodin na zamestnanca 5-ro¢né
maximum). K zmierneniu nedostatku pracovnej sily sa snazila pri-
spiet vlada statnymi programami, ¢i uz dotdciami na najimanie pra-
covnikov, pracovnymi vel'trhmi usporadavanymi kariérnymi centra-
mi (s cielom oslovit aj Zeny, mladych l'udi bez predoslej pracovnej
sktisenosti, starobnych doéchodcov, zdravotne znevyhodnenych), ¢i
federdlnym projektom typu dudlneho odborného vzdelavania (pod-
niky tiez zavadzali vlastné tréningové programy). Dalej v priebehu
roka 2024 sa ofakava d’alsi nabor pracovnikov, personalne agentury
ho predpokladaji najméa v priemysle, polnohospodarstve, obchode,
doprave a skladovani, ale aj v sluzbach.

Box 95

Zintenzivnenie sttaZe o pracovnu silu

Podla pravidelného prieskumu medzi nefinanénymi organizaciami (CBR, 2024e)
sa pocitovanie nedostatku pracovnej sily podnikmi s prichodom roka 2024 d'alej
zintenziviiovalo. Podiel podnikov, ktoré pocitovali nedostatok pracovnej sily,
stapol v aprili 2024 na 70 % (v polovici roka 2023 hlasilo jej nedostatok 56 % opy-
tanych podnikov, do aprila narastol nedostatok tak kvalifikovanych, ako aj ne-
kvalifikovanych pracovnikov; CBR, 2024f). V prvom stvrtroku 2024 klesla ponu-
ka pracovnej sily na najniz$iu hodnotu, odkedy sa tento prieskum zacal robit'.
Najakutnejsi nedostatok pocitovali nad’alej vyrobcovia spotrebnych a investi¢-
nych tovarov. Niektoré spolo¢nosti museli preto obmedzit zvySovanie produkcie
alebo platit zamestnancom priplatky za pracu nad¢as. Dalsie zvysili mzdy nie-
ktorym kategéridm zamestnancov, iné najimali aj zamestnancov bez potrebnej
kvalifikacie vratane Studentov, déchodcov a migrantov, pripadne sa pokisili
ziskat spéat skisenych zamestnancov, ktori uz odisli do déchodku. Socidlne opat-
renia na prildkanie novej pracovnej sily zahitiali pomoc so splacanim roéznych
poziciek, prispevky na ndjom, na splatky trokov z hypoték, na stravu, na zdra-
votné pripoistenie, ¢iasto¢né ¢i plné krytie ndkladov na dopravu do zamestnania
a pod. Vo viacerych ruskych regiénoch spolo¢nosti pontikali zamestnancom od-
menu za ziskanie nového pracovnika.
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Stupriovanie napétia na trhu prace vytvaralo silny tlak na rast no-
minéalnych miezd, a tym sa podarilo zachovat aj redlne mzdy v pozi-
tivnom pédsme napriek pretrvavajacej vysokej inflacii. Podla pred-
beznych tdajov ROSSTAT-u vzréstla v priemere za rok 2023 prie-
mernd nomindlna mzda o014,1 %, ¢o je rovnaké tempo rastu ako
v roku 2022. Medziro¢ne tak priemerna mesa¢nd mzda stapla zo 65,3
tisica rublov na 73,7 tisica rublov (pre porovnanie, pred zaciatkom
vojny na Ukrajine, v januari 2022, dosahovala necelych 56-tisic rub-
fov, v decembri 2023, kam spadajt aj koncoro¢né priplatky a odmeny,
uz takmer 104-tisic rubl'ov, ¢o bolo presne o tretinu viac nez v rovna-
kom obdobi pred vojnou, teda v decembri 2021). Tempo rastu nomi-
nalnej mzdy sa s prichodom roka 2024 este zrychlilo (posledny tdaj
z februara 2024 hovori o raste na drovni 19,3 %). Redlna mzda vd'aka
silnému rastu nomindlnej mzdy rastla po vsetky mesiace roka 2023,
a to aj v prvych mesiacoch, ked inflacia dosahovala 11 - 12 % (na roz-
diel od siestich mesiacov kratko po vypuknuti konfliktu, ked kvoli
vysokej infl4cii ani slusne rasttica nomindlna mzda, v rozpiti pribliz-
ne 10 - 12 %, prepadu redlnej mzdy zabranit nedokazala). Dynamiku
mzdového vyvoja (tempa rastu/poklesu) pred vypuknutim vojny,
kratko po invazii na Ukrajinu, aj zrychlenie mzdového rastu v po-
slednych mesiacoch detailne ilustruje graf 9.3.

Graf 93
Mesaény vyvoj priemernej nominalnej a redlnej mzdy (romr = 100)
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Prameri: spracované podl'a tdajov ROSSTAT-u (2024b).
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Nedostatok pracovnej sily bol rozhodujicim faktorom zvysSovania
miezd, mzdy a finan¢né stimuly boli v roku 2023 hlavnym néstrojom
boja o pracovnu silu na trhu. Tempo rastu redlnej mzdy na konci roka
2023 nad droviiou 7 % presahovalo index produkcie v hlavnych od-
vetviach o takmer 3 p.b. V prvych mesiacoch roka 2024 tento trend
pokracoval, marcové pracovné inzeraty pontkali mzdu v priemere
o takmer 13 % vysSiu nez januarové. Podla spominaného aprilového
prieskumu centralnej banky medzi podnikmi planovala polovica opy-
tanych firiem do konca roka 2024 mzdy este zvysit. Pritom uZz v pre-
doslom prieskume z leta 2023 az tri Stvrtiny firiem uviedli, Ze mzdy
uz v prvej polovici roka 2023 zvysSovali.

Box 96

Vojna ukrajuje z uz aj tak vzacnej pracovnej sily

Vyhlésenie ciastocnej vojenskej mobilizcie v septembri 2022 odcerpalo z trhu
prace d'alsich priblizne 500-tisic muzov, rezervoar potencialnej pracovnej sily sa
stencil aj v dosledku s vojnou stvisiacej emigracie ruskych obcanov (odchody
motivované obavami z mobilizécie, zo zhorSenia bezpe¢nostnej situdcie, obavami
z prenasledovania pre politické presvedcenie alebo aktivizmus, resp. zo zvysenia
vnutornej kontroly spolo¢nosti a uré¢itt skupinu pravdepodobne tvoria zamest-
nanci nadnarodnych firiem, ktorym zavedenie sankcii skomplikovalo vykon prace
a maju moznost pokracovat z inej lokality). Vdésina odchddzala do krajin, s kto-
rymi ma Rusko bezvizovy rezim (kde st jasnou preferenciou krajiny SNS s relativ-
ne niz$imi zivotnymi nédkladmi, jednoduch$imi podmienkami pre vstup a pobyt
a s ruskym jazykom), ale vyznamna &ast sa usidlila aj v ¢lenskych $tatoch EU
(podla statistik Eurostatu v roku 2023 vydalo ruskym ob¢anom 26 krajin EU spolu
0 66 % viac prvych povoleni na pobyt, nez bol priemer v rokoch 2017 - 2019; WIIW,
2024). Exodus $pecialistov zaZiva napriklad rusky IT sektor, komplikéciou je aj
struktarny nestlad, ked' zamestnanci odvetvi postihnutych sankciami nie su
v kratkom horizonte uplatnitelni napriklad v strojarskych odvetviach s produk-
ciou pre zbrojarsky priemysel (tamtiez). Podla odhadov vychadzajacich z narod-
nych migraénych aregistraénych Statistik prijimajtcich krajin (Re-Russia.net;
2023) najviac Rusov, ktori odisli do krajin SN, sa usidlilo v Kazachstane, Armén-
sku a Gruzinsku (len za rok 2022 spolu priblizne 320-tisic). Priblizne 100-tisic
ruskych ob&anov ziskalo v roku 2022 prechodny pobyt v krajinach EU, d'algich
100-tisic ziskalo povolenie na pobyt v Turecku (pre porovnanie, v rokoch pred
vojnou bol roény priemer vydanych povoleni obéanom RF v EU 70-tisic, ale
v Turecku len 8-tisic). K hlavnym destindciam patri aj Srbsko (150-tisic ruskych
ob¢anov) a Cierna Hora (65-tisic ruskych ob¢anov registrovanych na tzemi $tatu
mimo turistickej sezony), ked’Ze obe tieto krajiny umozituju opakované predlzova-
nie pobytu bez potreby novej registracie pri vyuZiti tzv. visa-run rezimu. Spolu sa tak
odhaduje, Ze sa kvoli vojne vysidlilo 800- az 900-tisic obcanov Ruskej federacie.
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9.5. Vplyv vojny na Ukrajine na ekonomiky Strednej Azie

Od ruskej invéazie na Ukrajinu 24. februdra 2022 doslo vo svete
k dramatickym zmenam a nikde to nie je zjavnejSie ako v Strednej
Azii, kde sa Kazachstan, Kirgizsko, Tadzikistan, Turkménsko a Uzbe-
kistan pohybujt v tejto novej realite. Pred invdziou na Ukrajinu sa
zdalo, Ze ekonomickd pritomnost Ruska v Strednej Azii slabne, a pre-
to mal mat stav ruskej ekonomiky ¢oraz mensi vplyv na ekonomicky
ekosystém regionu. Ale uz v prvych mesiacoch vojny celili stredoazij-
ské krajiny vaznym problémom: inflacia sa zrychlila na rekordna
uroven, narodné meny sa znehodnotili v nadvéznosti na rubel, dova-
zany tovar zdrazel a pod. To vSetko sa dialo kvoli mnohym nitkam
zavislosti tychto statov od Ruska. Po prvé, stredoézijské krajiny nie st
uplne sebestacné v zakladnych potravinovych a nepotravinovych to-
varoch: domaci vyrobcovia ¢iasto¢ne pokryvaja spotrebitel'sky dopyt,
zatial' ¢o nedostatok sa kompenzuje dovozom z Ruska. Napriklad
zavislost od ruského cukru a obilnin je zrejma: ked" Rusko docasne
zakazalo ich vyvoz, v obchodoch Kazachstanu a Kirgizska nastal ne-
dostatok (Current Time, 2022; 24.kg, 2022). Po druhé, stredoazijské
krajiny zdedili dopravnt infrastrukttru viazant na Rusko ako dedic¢-
stvo ZSSR. Tuto skutocnost treba zddraznit vzhladom na to, Ze Za-
pad je pre pat krajin regionu dolezitym hospodarskym partnerom
(z&padné krajiny spolu zabezpecuju viac ako tretinu obchodu, rovna-
ky objem investicii a vd¢$inu humanitarnej pomoci) (Matveeva, 2023).
Z tohto dovodu polovica nakladnej dopravy do krajin Strednej Azie
a znich prechadza cez Rusko (a v pripade krajin, ktoré nemaja spo-
loéna hranicu s Ruskom, najprv cez Kazachstan). Samozrejme, existu-
ju aj iné trasy, napriklad stredny koridor z Ciny do Eurépy cez
Kaspické more a Zakaukazsko alebo Zeleznica do Ciny, odkial sa to-
var dodava lod'ami cez Juhoé¢inske more a potom Suezskym priepla-
vom do pristavov v Eurépe a Amerike. Teoreticky existuje aj pristup
na svetové trhy cez Afganistan a Pakistan, ako aj cez Iran, ale za st-
¢asnych podmienok je to prilis§ riskantna alternativa. Vo vSeobecnosti je
pre Strednt Aziu, region bez priameho pristupu k svetovému oceanu,
prili§ nakladné a c¢asovo naro¢né obchodovat obchadzajic Rusko
(Energy Monitor, 2022). Okrem toho je zavislost od Ruska zjavna,
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pokial ide o hlavné vyvozné komodity zo Strednej Azie do Eurépy -
ropu (Umarov, 2022) a uran (Pan, 2022). Necelych 80 % kazasského
vyvozu ropy ide cez Kaspicky magistrédlny ropovod (CPC), ktory je
prepojeny s Ruskom a v ktorom méa Rusko najvacési podiel (31 %). Po
tretie, Rusko je stale hlavnym cielom pracovnych migrantov z krajin
Strednej Azie. Kazdy rok odchadzaja do Ruska za pracou statisice
Stredoazij¢anov, a to aj napriek ¢oraz taz$im vojnovym podmienkam.
Domov potom posielaji miliardy dolarov (ROSSTAT, 2022a).

Tendencia Strednej Azie byt pod vplyvom Ruska sa prejavuje aj
v otazke migra¢nych tokov. Ako uz bolo spomenuté, Rusko je hlav-
nou destinaciou pracovnych migrantov, ale s vypuknutim vojny na-
stali ur¢ité zmeny aj v tejto oblasti. Od 21. septembra 2022, ked' bola
v Rusku vyhlasend c¢iasto¢na mobilizacia, velké mnoZzstvo muzov
v povolavacom veku opustilo krajinu, odletelo lietadlom a dokonca
odislo peso. Vic¢sina l'udi odisla do susednej Strednej Azie (najma do
Kazachstanu, Uzbekistanu, Kirgizska a Tadzikistanu), Gruzinska a Fin-
ska, ¢o potvrdzujt kvantitativne tdaje agentary EU pre hrani¢na kon-
trolu Frontex.

Historické a siiasné migracné vizby medzi krajinami Strednej
Azie a Ruskou federdciou

Migraéné toky z krajin Strednej Azie do Ruska, v st¢asnosti pre-
vazne pracovnd migracia, pramenia nielen zo spolo¢ného jazyka, ale
aj zo spolo¢ného politického, ekonomického a kultarneho dedicstva
a odzrkadl'uja pretrvavajiuce tzke socidlne ahospodarske vztahy
medzi krajinami. Poc¢as poslednych dvoch desatroci boli periazné
prevody z Ruska vyznamnou castou prijmov domécnosti v Tadzi-
kistane, Kirgizsku, Uzbekistane a do urcitej miery aj v Kazachstane.
V tomto zmysle zohrali klI'a¢ova alohu pri udrziavani Zivotnej trovne
a v boji proti chudobe, ako aj pri podpore investicii do I'udského kapi-
talu (World Bank, 2023), napriklad ked cestovné obmedzenia pocas
pandémie ochorenia COVID-19 zabrzdili prilev migrujicich pracov-
nikov zo Strednej Azie do Ruska, ktory je hlavnym zdrojom prijmov
pre tento regién. Najméd pre Kirgizsko a Tadzikistan sposobil pokles
remitencii vyrazny hospodarsky $ok. Prave ked’ toky remitencii zacali
vykazovat znamky oZzivenia, ruskd invazia na Ukrajinu vo februari
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2022 vyvolala nova vlnu narusenia. Vojna sice urychlila masovy od-
chod Ukrajincov, ale mala aj kaskadovity tcinok na migraciu Strednej
Azie do Ruska.

Je zaujimavé, Ze sa objavil novy trend - protiprad migracie z Ruska
spat do Strednej Azie. Tento presun mozno pripisat faktorom, ako st
bezvizovy rezim, geograficka a kultarna blizkost, spolo¢né jazykové
dedi¢stvo a relativne niz$ie Zivotné naklady v Strednej Azii. Pocet
cestujacich do Kirgizska, Tadzikistanu a Uzbekistanu sa v roku 2022
viac ako zdvojnasobil - celkovo viac ako pol miliéna v porovnani
s obdobim pred pandémiou. Avsak najvacsi pocet relokantov prislo

do Kazachstanu (ROSSTAT, 2022b).

Box 97
Zvy$eny cezhraniény pohyb do krajin Strednej Azie

Len v samotnom mesiaci ozndmenia ¢iasto¢nej mobilizacie v Rusku, teda v sep-
tembri 2022, vstapilo do Kazachstanu celkovo 406 000 Rusov, vdcsina z nich
koncom mesiaca, ked” do krajiny vstupovalo priblizne 30 000 I'udi denne. Podl'a
oficialnych tdajov v roku 2022 vstapili do Kazachstanu priblizne 3 miliény rus-
kych obcanov. Pre porovnanie, v roku 2021 ich pribudlo priblizne 800 000. Cel-
kovo sa od zaciatku ,$peciadlnej operacie” do republiky na dlhsie obdobie pre-
stahovalo priblizne milién Rusov, ale zostalo ich najviac 300 000. V4¢sina sa bud’
vratila do Ruska, alebo vyuzila Kazachstan na tranzit do inych krajin (Minister-
stvo vnutra RK, 2022).

Do Kirgizska v roku 2022 vstapilo 446 574 ruskych obcanov, zatial ¢o v roku
2021 ich bolo priblizne 247 000. Tieto informécie boli uvedené v tdajoch Fede-
rélnej bezpecnostnej sluzby Ruskej federdcie zverejnenych na webovej stranke
ROSSTAT-u. Najvacsi prilev Rusov do Kirgizska bol zaznamenany v septembri
2022 - vtedy do krajiny prislo 167 290 I'udi.

Oficidlne tdaje z Uzbekistanu ukazuji, Ze v roku 2022 krajina zaznamenala vy-
razny narast ruskych ,turistov”. V porovnani s rovnakym obdobim v predcha-
dzajucom roku 2021, ked’ Uzbekistan navstivilo priblizne 203 000 Rusov, sa po-
et turistov z Ruska viac ako zdvojnasobil. Od januara do septembra 2022 ich
bolo uz viac ako 395 000. Pozoruhodné je, ze vi¢sina (viac ako 200 000) pricesto-
vala v poslednom 8$tvrtroku, ¢o naznacuje rasttci trend stvisiaci s vyhldsenou
mobilizdciou v Rusku. Zaujimavé je, Ze tidaje sa zameriavaja vylu¢ne na pri-
jazdy a nezahftiaju tidaje o odchodoch (Statistics Agency UZ, 2022).

Samozrejme, nie cely nédrast po¢tu Rusov cestujicich do Strednej
Azie bol sposobeny emigréaciou. Tieto data zahfiiajt aj vyjazdy za tle-
lom turistiky, ktoré vzrastli v dosledku presmerovania turistickych
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tokov zo zapadnych krajin, dvojitého zapocitania odchadzajacich ob-
¢anov a ,kartovej turistiky” vyplyvajtcej z obmedzeni uvalenych na
ruské banky po vypuknuti vojny. (Mnohi Rusi navstivili Stredna Aziu
len preto, aby si otvorili G¢ty v miestnych bankéach a ziskali karty
z medzindrodnych platobnych systémov.) Inymi slovami, tieto tidaje
odraZzajt len mozny horny limit odhadov poctu ruskych emigrantov,
ktori sa v roku 2022 presunuli do Strednej Azie%.

Existujace prieskumy ruskych migrantov®” sa zhodujt v tom, Ze ta-
to vlnu tvoria najmé vysokokvalifikovani, relativne mladi a ekono-
micky aktivni I'udia z vel'kych ruskych miest. Tato skuto¢nost ju robi
potencialne prospesnou pre hostitel'ské krajiny a existujaca vyskumna
literatdra naznacuje pozitivne strednodobé a dlhodobé hospodérske
ucinky takejto imigracie na hostitel'ské krajiny vratane rozvoja podni-
kania a vzniku novych firiem (Audretsch, et al., 2010; Jahn & Stein-
hardt, 2023), rastu inovécii (Hunt & Gauthier-Loiselle, 2010), zvySenia
celkovej produktivity prace a hospodarskeho rastu (Burchardi, et al.,
2020; Dolado, et al., 1994), zvySenia agregatneho dopytu a pozitivne
ucinky na trh préace (Edo, 2018).

Relativne vel'ky rozsah emigracie vysokokvalifikovanych odborni-
kov z Ruska ajej potencidlne silny vplyv by mali pritiahnut pozor-
nost tvorcov narodnych politik v Strednej Azii. Podla nasich vedo-
mosti v8ak zatial nebol sformulovany Ziadny systematicky pristup
k tejto problematike. Vdc¢sina prijimajacich krajin vo vSeobecnosti za-
chovala status quo v oblasti imigra¢nych pravidiel a hospodarskej

96 Statistika medzinarodnej migracie obsahuje velké medzery z dévodu obmedzené-
ho pristupu k iidajom. V doésledku toho sa tu uvedena analyza obmedzuje na oficidlne
tdaje ziskané z otvorenych zdrojov a medidlnych publikacii.

97 Zname st najmenej tri vyskumné projekty, ktoré poskytuju tdaje z prieskumov
o ruskych emigrantoch v obdobi po februdri 2022: 1. OUTRUSH (https:/ /outrush.io/eng)
- 2300 respondentov vo viac ako 60 krajinach, ktori boli naverbovani prostrednictvom
online skupin a kanalov aplikacie Telegram venovanych prerozdel'ovaniu; 2. Exodus-22
Team (https://exodus22team.wordpress.com/#about) - online prieskum medzi pribliz-
ne 900 ruskymi pouzivatelmi kanalov aplikacie Telegram o stahovani z Ruska do Ar-
ménska a Gruzinska. Prieskum sa uskuto¢nil v dvoch vlnach, na jar ana jesert 2022;
3. prieskum uskuto¢nil tim vyskumnikov z institatu ZOiS v Berline. Zameral sa takisto na
ruskych emigrantov v Arménsku a Gruzinsku, ale na rozdiel od prvych dvoch projektov
bol prieskum zaloZeny na osobnych rozhovoroch uskuto¢nenych v obdobi od novembra
2022 do januéra 2023. V Gruzinsku (Thilisi a Batumi) sa uskuto¢nilo 853 rozhovorov
a v Arménsku (Jerevan) 801 rozhovorov (Krawatzek et al., 2023).
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a socidlnej politiky tykajticej sa migracie a migrantov. Toto vdhanie
moze mat do istej miery politické dovody, ked’ze tato migra¢nd vlna
je pre Rusko citlivou politickou a hospodérskou otdzkou. Rovnako
moze vysvetlenie spocivat v jedine¢nosti okolnosti: masova imigracia
vysokokvalifikovanych obyvatelov miest do relativne menej rozvinu-
tych krajin je z historického hl'adiska zriedkavym javom.

Box 98

Reakcia krajin Strednej Azie na pritok ruskych migrantov

Vlady Tadzikistanu a Uzbekistanu nezmenili ni¢, pokial ide o reguléciu pricho-
du ruskych obc¢anov. S Tadzikistanom mé Rusko dohodu o bezvizovom styku
od roku 2000, v Uzbekistane vstapila v roku 2022 do platnosti dohoda upravuja-
ca podmienky pobytu, ale podpisand bola uz rok predtym. Kirgizskd vlada sa
v auguste 2022 zamerala na ruskych IT Specialistov zavedenim Statatu digital-
neho nomada (Kabinet Ministrov KR, 2022). Tento Stattit umoZnuje oslobodenie
od povinnosti registricie v mieste bydliska a potreby ziskat pracovné povolenie,
moznost registracie pravnickej osoby a pravo otvorit a pouZzivat ac¢ty v bankach
Kirgizskej republiky v ramci zjednoduseného postupu. Tento Statat vsak mozu
ziskat aj ob¢ania d'alsich 12 krajin.

Kazachstan a Kirgizsko st sice ¢lenmi Eurazijskej hospodarskej tnie, deklarova-
ného jednotného hospodarskeho priestoru s volnym pohybom os6b a kapitalu,
ale prax sa od deklarativnych pravidiel odchyluje, ¢o je odrazom zmien, ktoré
nastali od vypuknutia vojny na Ukrajine. Od zaciatku roka 2023 Kazachstan
zmenil pravidla vstupu a pobytu cudzincov vratane ruskych ob¢anov. Od konca
januara 2023 moézu cudzinci, ktori vstupuji do Kazachstanu bez viz, zostat
v krajine 30 dni, ale nie viac ako 90 kalendérnych dni v rdmci obdobia 180 kalen-
darnych dni (Vybor pre migra¢nt sluzbu KZ, 2023). Po uplynuti tohto obdobia
sa cudzinci musia prihlasit na trvaly pobyt v krajine. Kirgizsko tiezZ zmenilo svoj
pristup k imigracii v auguste 2023 (Kabinet Ministrov KR, 2023). Zmeny zahfia-
ju presun rozhodovania o postupe pri vstupe, vystupe, tranzite, pohybe a pobyte
cudzincov na tzemi Kirgizska. Kabinet ministrov uz v oktébri 2023 schvalil nové
nariadenie o podmienkach pobytu cudzincov. Podobne ako v rozhodnuti ka-
za$skej vlady sa v novych predpisoch zniZuje moZnost pobytu cudzincov na
viac ako 90 dni v ramci 180 kalendarnych dni. Po uplynuti tohto obdobia sa mu-
sia cudzinci prihlasit na trvaly pobyt v krajine.

Reakcia vlad jednotlivych krajin bola teda zatial pomerne limito-
vana a obmedzovala sa najméd na snahu posilnit monitorovanie a kon-
trolu pritomnosti ruskych obcanov (v pripade Kirgizska a Kazachsta-
nu) alebo na Ziadne viditel'né politické rozhodnutia (v pripade Tadzi-
kistanu a Uzbekistanu).
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Néavrat ruskej ekonomiky po jednoro¢nom prepade na rastovu tra-
jektériu uz v roku 2023 sa predpokladal uz dlhsie, intenzita jej zota-
venia ale prekvapila. Za rozmachom produkcie stdl domdci dopyt, tak
sakromny, ako aj verejny. Zvyseniu spotreby domdacnosti napoméhali
odlozené nakupy z krizového roka 2022 a boj o pracovnu silu tstiaci
do vyrazného rastu nominalnej mzdy, ktory aj napriek zrychl'ujacej sa
inflacii drzal redlnu mzdu v pozitivnom pasme. Uvolnenie menovej
politiky po stabiliz4cii situédcie v roku 2022 umozZznilo Gverova expan-
ziu, ku ktorej prispeli nielen domacnosti, ale aj firmy, ktorych financ-
na situacia dosahovala rekordne pozitivne vysledky. Verejnt spotre-
bu zas nafukoval silny fiskalny stimul, potreba velkych infrastruktar-
nych projektov a dot4cii na restrukturalizaciu a reorientaciu ekono-
miky. ,Vitazom” vojny tak bol v roku 2023 spracovatel'sky priemysel,
hlavne tie jeho odvetvia, ktoré suvisia s vyrobou pre zbrojarske od-
vetvie. Darilo sa aj stavebnictvu, nielen vd'aka dotovanym hypoté-
kam, ale aj statnym projektom vystavby. Vyroba v automobilovom
priemysle zas rychlo presla na vyuzivanie ¢inskych dodévok. Vy-
znamne si ale polepsili aj niektoré odvetvia sluzieb, napriklad domaci
cestovny ruch, ked'ze sankcie obmedzili moznosti obanov RF dovo-
lenkovat' v zahrani¢i. Nemozno teda povedat, Zeby bol rast vysledkom
akéhosi prechodu na vojnovt ekonomiku, darilo sa aj odvetviam, kto-
rych vacésina produkcie je uréena pre civilny sektor. Aj napriek viac
ako 30 % narastu v odvetviach spojenych s vojnovou ekonomikou
ostava ich podiel na celkovej produkcii nadalej nizky, problémom tak
skor je, Ze ohrozil schopnost civilnych odvetvi najimat nova pracov-
nt silu, na ¢o Stat reagoval viacerymi programami.

Obrétenou stranou mince tohto hospodérskeho tspechu boli zme-
ny v zahrani¢noobchodnej vymene a fiskalna pozicia federacie. Sank-
cie na dovoz z Ruska sa v roku 2023 konecne prejavili (v roku ich za-
vedenia este Rusko tazilo z extrémneho ndrastu cien na komoditnych
trhoch) a zacali limitovat ruské prijmy z vyvozu energetickych suro-
vin, pricom dovoz bol tahany silnym domécim dopytom. Obrat vo
vyvoji vyvozu a dovozu tak sposobil dramatické zmensenie prebytku
bezného tctu platobnej bilancie, ale zatriasol aj kurzom rubla, ¢o este
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viac zintenzivnilo uz existujtce inflacné tlaky v ekonomike. Po takmer
roku sa tak centrdlna banka Ruska vratila k sprisfiovaniu monetar-
nej politiky, ¢im sa jej eSte pred koncom roka podarilo stabilizovat
vymenny kurz aj zbrzdit zrychlujicu inflaciu. Zvysenim trokovej
sadzby a d'alsimi opatreniami cieli aj na tlmenie tverovej expanzie,
snazi sa ochladit domaci dopyt, zabrénit prehriatiu ekonomiky aj
opdatovnému zrychleniu rastu cien. Fiskélna politika sa tiez realizovala
pod vplyvom sankcii a vojenského konfliktu, vlada ré6znymi tprava-
mi zvysila prijmy vo vybere dani a ciel, ¢im ¢iastoéne kompenzovala
vypadok prijmov z vyvozu surovin. Limity vydavkov arozpoctové
pravidlo boli upravené tak, aby bolo mozné udrzat expanzivnu fis-
kalnu politiku. Vydavky stapli nielen v kapitole obrana, financovat
bolo potrebné aj mnozstvo statnych projektov, nielen infrastruktar-
nych stvisiacich s teritoridlnou reorientdciou zahrani¢ného obchodu,
ale aj na stabilizaciu domacej ekonomiky. Plnenie rozpoctu tak ostalo
druhy rok deficitné, avsak deficit je na medzindrodné pomery nizky.
Navyse Rusko nad’alej disponuje potrebnymi rezervnymi zdrojmi vo
Fonde narodného blahobytu, ktorého zostatok medzirocne vzréstol
a v zmysle novej verzie fiskalneho pravidla je v plane ho doplinat aj
najblizsie roky. Znepokojivé je zna¢né zvysenie vydavkov v kapitole
obrana v plane rozpoctu na rok 2024.

Hlavnym problémom domaécej ekonomiky v najblizSom obdobi
bude zrejme nedostatok disponibilnej pracovnej sily, z ktorej ukrajuje
uZ nielen nepriaznivy demograficky vyvoj, ale aj mobilizacia, zbrojar-
sky priemysel aj presidlovanie Rusov do zahranicia. Na vyzname tak
ziskajti nové pracu nahrddzajace investicie, ktorych efektivita je zase
¢iasto¢ne otazna z dovodu sankciami limitovaného pristupu k zapad-
nym technol6gidm. Zo sankcii najviac profituja tretie krajiny, vyrazne
stapol podiel ruskych priemyselnych firiem, ktoré dovazaji/planuja
dovazat zariadenia z Ciny, Indie a Turecka, podiel tych, ktori nadalej
dovazaju z krajin EU, sa dramaticky prepadol. Vysledky politiky sub-
stiticie dovozu domacou produkciou st tiez obmedzené, az 80 %
priemyselnych firiem sa vyjadrilo, Ze na domacom trhu nie je dosta-
tok ndhrad ruskej vyroby, takmer polovica uviedla, ze ruské na-
hrady nemajt dostato¢na kvalitu (WIIW, 2024). AZ dve tretiny rus-
kych priemyselnych podnikov st zavislé od zahrani¢nych zariadeni
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a v niektorych odvetviach zatial tspesSnej substittcii dovozu nepo-
mohli ani masivne investicie do domadcej vyroby (letecky priemysel,
vyroba polovodi¢ov). Limitom rastu vo vnutri ekonomiky teda buda
kapacitné obmedzenia produkcie a schopnost zvysit jej technologicka
uroveri, okrem toho samozrejme d’alsi vyvoj vonkaj$ich vztahov a rizi-
ko sekundarnych sankcii ¢i schopnost ruskej ekonomiky vysporiadat
sa s nevyhnutnymi Struktdrnymi zmenami a zavfSenim procesu re-
orientdcie na inych hlavnych obchodnych partnerov (obsadenie no-
vych trhovych podielov, logistické cesty, budovanie obchodnych
partnerstiev, rozsirenie surovinového vyvozu do spriatelenych krajin
atd’). Opatrné musi byt tiez hodnotenie planovanej fiskalnej konsoli-
déacie, ktora by predpokladala ukoncenie vojenského konfliktu. Cen-
tralnou otazkou je dalsi vyvoj vztahov RF so Zapadom a pripadna
d'alsia eskalacia konfliktu.
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10. DESATROCIE PROTIRUSKYCH SANKCII,
ICH UCINNOST A ODPOVED RUSKA

V roku 2023 ubehlo desat rokov od zavedenia prvych sankcii proti
Ruskej federacii zo strany zapadnych Statov vedenych Spojenymi
Statmi americkymi, Velkou Britdniou a Eurépskou tniou. Desatrocie
je dostato¢ne dlhé obdobie na hodnotenie vplyvu sankcii na ruska
ekonomiku a spolo¢nost, avsak aj na medzinarodny obchod a medzi-
narodné vztahy.

10.1. Zapadné sankcie proti RF v obdobi 2014 az 2023

Prvé desatrocie zdpadnych sankcii proti Ruskej federécii v obdobi
rokov 2014 az 2023 bolo poznacené tromi vyznamnymi Sokovymi
udalostami. Prvym Sokom bolo tvodné zavedenie sankcii v roku
2014, ktoré vyznamnym spdsobom ovplyvnilo ruskt ekonomiku
v rokoch 2014, 2015 a 2016. Druhy $ok, ktory utrpela ruskd ekonomi-
ka, avSak ktory nestivisel so zdpadnymi sankciami, bola epidémia
ochorenia COVID-19 v rokoch 2020 az 2021. Tretim Sokom bola druha
vlna zdpadnych sankcii, ktord prisla po uznani nezavislosti Doneckej
republiky a Luhanskej republiky a naslednej vojenskej invazii Ruskej
federacie na Ukrajinu vo februari 2022.

Prvé sankcie zaviedli zdpadné staty proti Ruskej federacii v marci
2014 s odovodnenim, ze ich Gc¢elom je vytvorenie tlaku na vladu RF
v stuvislosti s udalostami na Kryme, ktory v tom case bol stacastou
Ukrajiny, kde bolo usporiadané referendum o pri¢leneni k Ruskej fe-
deracii. EU pozastavila vyjednavania o bezvizovom rezime a dohode
o zakladnej spolupréci a zaviedla tri skupiny sankcii: osobné, sektorové
a tzv. krymsky sankény balik. V nasledujacich rokoch boli sankcie
postupne rozsirované a kazdorocne bola predlzovana ich platnost.

Druha vlna zapadnych sankcii prisla v roku 2022. Masivne zacali
sankcie pribudat’ este pred invaziou RF na Ukrajinu, a to 22. 2. 2022.
Zapadné staty ako dovod uviedli ruské uznanie nezavislosti dvoch
regionov Ukrajiny, ktoré sa vyhlasili za samostatné republiky este
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v roku 2014. Ruska federacia sa touto vinou sankcii vo februari 2022
stala najviac sankcionovanym statom sveta. V tabulke 10.1 sa uvadza
sedem Statov s najvacsim poctom sankcii a vidime, Ze do februara
2022 bol najviac sankcionovanym statom Iran. Vo februdri 2024 bola
Ruska federacia daleko najviac sankcionovanym $tatom s poctom
sankcii viac ako dvadsattisic, ¢o je Styrikrat viac ako druhy Iran. Ten-
to stav, ktory nema v histérii obdobu, byva tiez oznacovany ako
sank¢na revolacia.

Tabulka 10.1
Staty s najvi¢sim poétom sankcii k 22. 4. 2024

Rusko Iran Syria Severna | Bielorusko [ Venezuela |Mjanmarsko|
Korea
Pred 22. 2. 2022% 2695 3616 2598 2052 788 651 458
Od 22. 2. 2022 18 069 1479 257 127 711 96 551
Spolu 20 764 5095 2 855 2179 1499 747 1009

Prameri: Castellum.Al (2024a).

Dynamiku pribtdania sankcii proti Ruskej federacii zobrazuje graf
10.1, v ktorom vidime, Ze v priebehu priblizne dvoch rokov zapadné
Staty postupne zvysovali pocet sankcii z po¢tu necelych tritisic sankcii
zac¢iatkom roku 2022 az na takmer desattisic sankcii v polovici roka
2022. To naznacuje, Ze sankcie boli pravdepodobne vopred priprave-
né. Od priblizne polovice roka 2022 sa tempo pribadania sankcii
spomalilo. V grafe 10.1 mozno pozorovat urcité skokové pribtidanie
sankcii, ktoré ¢iasto¢ne odraza zavadzanie sankénych balickov Eurép-
skej tinie. Priblizne od polovice roku 2022 do aprila 2024 zapadné staty
zavadzali v priemere priblizne pit'sto sankcii mesacne. Tato intenzita
zavadzania sankcii nemd v histérii analégiu, rovnako ako Struktara
sankcii (okrem sankcii ekonomickych, Zapad zaviedol aj rozsiahle
sankcie politické, diplomatické, informaé¢né, medidlne, kultarne, Spor-
tové, diplomatické), patria k hlavnym argumentom tvrdeni ruskej
politickej triedy, ze zapadné staty veda proti Rusku hybridnt vojnu
a Ze tato vojna je pre Rusko vojnou existen¢nou.
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Graf 101

Tempo pribadania novych sankcii proti RF v obdobi februdr 2022 az april
2024
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Prameri: Castellum.Al (2024b).

Strukttra zapadnych sankcii proti RF zodpoveda tradi¢nej sankénej

Struktare:

® opatrenia na obmedzenie vyvozu - primdrne cielené na zniZenie
prijmov z vyvozu avyvolanie ekonomickej krizy vo vyvoznych
sektoroch (zniZenie prijmov, zniZenie produkcie a nasledné zvyse-
nie sektorovej nezamestnanosti);

® opatrenia na obmedzenie dovozu - primarne cielené na obmedze-
nie pristupu k modernym technolégidm a technologicky vyspelej
produkcii (zniZenie technologickej vyspelosti zbrani, vyvolanie in-
fla¢nych tlakov obmedzenim dostupnosti technologicky vyspelych
vyrobkov);

® opatrenia na obmedzenie pristupu k platobnym a finanénym sys-
témom, opatrenia na obmedzenie pristupu na medzindrodné fi-
nancné trhy - z kratkodobého hl'adiska vyvolat krizu z nemoZznosti
realizovat’ platobné operéacie domdce i zahrani¢né (vyvolanie pani-
ky), z dlhodobého hladiska zvysit ndklady na pokryvanie deficitov
a zvysit naklady na nové investicie (infla¢né tlaky).
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Sankcie majt primarny ciel vytvorit socidlne napétie v cielovom
State, a tym vytvorit tlak na politické zmeny. Socidlne napéatie maja
vyvolat okamzité a kratkodobé efekty sankcii v podobe nédhlych $o-
kov, pripadne dlhodobé a kumulované dopady zo zhorsujtcich sa
Strukturdlnych deformécii ekonomiky.

Proti Ruskej federacii bolo od 22. februara 2022 do 22. aprila 2024
uvalenych spolu 12 092 individuédlnych sankcii, 5 658 firemnych a in-
Stituciondlnych sankcii, 214 sankcii proti plavidlam a 105 sankcii proti
lietadlam (Castellum.Al, 2024c). Co sa tyka zdrojovych statov, jed-
noznacne takmer Stvrtinu zo vSetkych sankcii zaviedli Spojené Staty
americké, nasledované Kanadou s 3388 sankciami a Svaj¢iarskom
s 2 880 sankciami (tab. 10.2). Protiruské sankcie zaviedlo mnozstvo
dalsich $tatov sveta - Austrélia, Juzna Korea, Novy Zéland, Norsko,
Singapur a d'alsie.

Tabulka 102

Staty s najvi¢$im poétom sankcii proti Ruskej federacii od roku 2014 k 22. 4.
2024

USA Kanada |[Svajéiarsko EU Franctzsko V.e l,k? Austréalia | Japonsko
Britania

5127 3388 2880 2230 2173 2035 1586 1345

Pozndmka. - Franctizsko je v statistike vykazované osobitne od EU z dovodu, Ze vedie vlastny
sankény zoznam, ktory sa nie tplne zhoduje so sankciami zavedenymi Eurépskou tiniou.

Prameri: Castellum.Al (2024d).

Celosvetovo celia r6znym sankcidm, ¢i zo strany OSN, EU, USA,
Velkej Britanie, Franctuzska, Kanady, alebo inych statov okrem verej-
ne znamych Statov ako Rusko, Kuba, Irdn, ¢i Severna Korea aj Staty
ako Nikaragua, Jemen, Stredoafricka republika, Libanon, Libya, Mol-
davsko, Srbsko a d’alsie. Existuje preto dostatok skusenosti s politikou
sankcii, s dopadmi a protiopatreniami. Historické sktisenosti ma aj
samotnd Ruska federacia, ktord este ako sucast Sovietskeho zvizu
¢elila dlhodobo roznym sankcidm zo strany zdpadnych statov.

Ruska federacia zacala na sankcie reagovat uz v roku 2014. Neslo
vsak o zrkadlovta odpoved. Vlada Ruskej federdcie sa ststredila na
rozvoj sektorov, ktoré boli najviac zavislé od dovozu, pricom medzi
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prioritami boli rozvoj polnohospodarskej produkcie, potravinarstva
a farmacie. Domécim producentom pomohol aj zakaz dovozu urci-
tych tovarovych skupin zo $tatov EU. Centralna banka Ruska (CBR)
zacala budovat doméci systém platobnych kariet MIR a nariadila, aby
zahrani¢né platobné systémy VISA a Mastercard zacali uskutocniovat
svoje operdcie prostrednictvom systému CBR. Tymto opatrenim chcela
CBR zabranit opakovaniu situacie, ked’ tieto systémy deaktivovali svoje
sluzby obyvatelom Krymu, ktory bol pripojeny k Ruskej federéacii.

Politika odpovede Ruskej federacie na zavedenie zdpadnych sank-
cii bola uz od roku 2014 rozsiahla a riesila aktualne Sokové situacie
a dlhodobt adaptaciu ekonomiky a spolo¢nosti na novu realitu kon-
frontacie so zapadnymi Statmi.

10.2. Vybrané dopady sankcii na ruskt ekonomiku
a spolo¢nost

Ruska reakcia na zdpadné sankcie sa scasti opierala a stdle opiera
o sktisenosti d’alsich $tatov, ktoré celili v minulosti i v stasnosti za-
padnym sankciam. Ekonomicki experti Ruskej akadémie vied analy-
zovali dlhodobé skiisenosti Irdnu so zapadnymi sankciami. Irdn celi
sankcidm zo strany Spojenych statov od roku 1979 a od roku 2011 aj
podstatne $irsim a prisnej§im medzindrodnym sankcidm zo strany EU
a OSN. Skusenosti Irdnu st pre RF ¢iasto¢ne relevantné. Ruska eko-
nomika v porovnani s irdnskou je sice vyznamne vicSia a rozvinutej-
Sia, avSak ma podobne ako irdnska ekonomika orientdciu na surovi-
novy vyvoz. Vychadzajac zo skusenosti Iranu, z podobnosti a roz-
dielnosti sankénej politiky Zapadu proti Rusku a proti Irdnu boli po-
menované tri hlavné dlhodobé rizika, ktoré hrozia ruskej ekonomike:
a) stagflacia, ¢ize stagndcia alebo pokles ekonomiky stibezne s infla-
ciou; b) pasca fiskalnych stimulov; c) zranitelnost ekonomiky vzdoru?
(CmoponmHckasi, Katykos, 2023).

Riziko stagflacie vyplyva z izolacie ekonomiky od globélnych trhov,
ked’ obmedzeny pristup na zahrani¢né trhy obmedzujtci moznosti

9 Ekonomika vzdoru (v angl. Economy of Resistance) je oficidlna hospodéarska doktrina
Iranu formulovana v roku 2014 ako politicka odpoved na zapadné sankcie.
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vyuzitia komparativnych vyhod vyustuje do poklesu vyroby, zaroven
domace inflacné tlaky sposobené sankciami kumulativne posobia na
prepad celkovej produktivity, ¢o zniZuje potencial rastu ekonomiky.
Sktisenosti z Irdnu naznacuja, Ze ruska ekonomika sa nebude moct
vyhnat dlhodobému trendu zvysenej inflacie, na ktorta nezabera tra-
di¢ny nastroj trokovych sadzieb centralnej banky, ktorym sa spoma-
I'uje dopytova inflacia.

Podl'a Ministerstva financii RF v rokoch 2022 - 2023 celkovy roz-
poctovy impulz v ekonomike Ruska predstavoval priblizne 10 %
HDP. Zavislost od fiskdlnych stimulov ma tendenciu spoésobovat
sektorové nerovnovahy, ked’ze vlddne stimuly sa mierené na urcené
odvetvia, ¢im st ostatné odvetvia znevyhodnené. TaktieZ obmedzenia
vladnych fiskdlnych stimulov narastaja spolu s prepadom prijmov
Z Vyvozu.

Vysoka inflacia vyzaduje zvySenie vydavkov verejného rozpoctu
na stimulovanie ekonomického rastu, to v3ak este viac tla¢i na rast
cien. Na druhej strane obmedzovanie verejnych vydavkov s cielom
nezvysovat inflaciu hrozi prepadom ekonomickej vykonnosti do in-
fla¢nej stagndcie a rastom socidlnych problémov a nespokojnosti. Pra-
ve ta je hlavnym cielom sankcii, kedze moze viest k zdsadnym poli-
tickym zmenam.

V roku 2014 Irdn svoje dlhodobé skiisenosti so zdpadnymi sank-
ciami sformuloval do doktriny ekonomiky vzdoru, v ktorej jedna
z kl'a¢ovych priorit bola zbavenie sa zavislosti verejného rozpoc¢tu od
prijmov z vyvozu ropy. Druhou kl'a¢ovou prioritou bola nahrada do-
vozu vyznamnych investicii a rozvojovych inovécii. Zapadné sankcie
mali v kone¢nom dosledku viacero pozitivnych dopadov na irdnsku
ekonomiku a spolo¢nost - vyznamne sa zmenila $truktara ekono-
miky, neropny vyvoz vyznamne vzrastol (petrochemicky, lahky
priemysel, polnohospodarska produkcia) a cielené zameranie vzdela-
vacieho systému na vedu, technoldgie, strojarstvo a matematiku pri-
nieslo prudky narast poc¢tu technologicky zameranych firiem. Z dlho-
dobého hl'adiska je vsak obtiazne uniknat z pasce Specializacie na
vyvoz nerastnych surovin z dévodu technologickych limitacii a zaosta-
vania v mnohych sektoroch, ktoré sa za¢ne objavovat ako nasledok
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dovozného embarga. Programy nahrady dovozu byvaja tspesné
v nizko a stredne technologicky naro¢nych odvetviach, avsak vo vy-
soko technologicky naro¢nych odvetviach sa za¢ne prejavovat zaosta-
vanie, a to obmedzuje moznosti rozvoja nesurovinového vyvozu. Dlho-
dobo ruska ekonomika technologicky zaostdva v automobilovom ¢i
strojarenskom priemysle.

Stratu odberatelov medzi zapadnymi Statmi je ciastocne moZzné
kompenzovat novymi alternativnymi odberatelmi v tretich krajinach,
avsak tie vd'aka faktu, Ze spolupracu potrebuje viac sankcionovana
ekonomika, pozaduja vysoké zlavy, ¢o v konecnom doésledku zname-
na negativny dopad na platobnu bilanciu $tatu vyvozcu. Rusko teda
nemoOze ocakavat, ze z dlhodobého hl'adiska sa preorientovanie na iné
Staty prejavi aj zvySenou stabilitou ruskej ekonomiky. Ruskej ekono-
mike hrozi vytvorenie silnej zavislosti vyvoznych odvetvi od Ciny.

Vijvoj hospoddrskeho rastu v obdobi sankcii

Makroekonomicky ukazovatel hospodérskeho rastu (tab. 10.3) jed-
noznacne potvrdzuje, Ze zapadné sankcie mali vplyv na vykonnost
ruskej ekonomiky. V roku 2015, druhy rok zavedenia sankcii, klesol
medziro¢ne HDP na 98 % a v roku 2016 zostal prakticky nezmeneny.
Az v roku 2017 sa objemom HDP vratil na aroveii roku 2014. Roky
2018 a 2019 sa javili ako roky prekonania Soku, ktory sposobili zapad-
né sankcie, a navratu k rastu ekonomiky. Rok 2020 bol rokom opétov-
ného prepadu, a to na 97,3 %, avsak tento prepad bol spdsobeny pan-
démiou ochorenia COVID-19. Povzbudzujtce zotavenie ekonomiky
v nasledujicom roku 2021 vystriedal opét prepad, ktory bol sposobe-
ny druhou vinou zdpadnych sankcii po invazii RF na Ukrajinu. Pre-
pad zroku 2022 bol vSak najnizsi z celého obdobia 2014 az 2023 na
arovni 98,8 % predchadzajiceho roku. Zotavenie z druhého sankcné-
ho Soku prislo rychlejsie ako v pripade prvého sankéného Soku a uz
v roku 2023 ruska ekonomika opat zaznamenala rast 3,6 %, ktorym sa
dokonca dostala nad troveri dobrého roku 2021.
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Tabulka 103
Vyvoj HDP Ruskej federacie v obdobi 2012 az 2023

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Zmeny fyzického objemu HDP v % 104,0 101,8 100,7 98,0 100,2 101,8
HDP v beznych cenéch v mld. rublov 68103,4| 72985,7| 790300 830874 85616,1| 918432
HDP v stalych cendch r. 2021 v mld. rublov |122315,6 | 124 462,7 | 125379,1 { 122 905,7 | 123 143,8 | 125 393,2
2018 2019 2020 2021 2022 2023

Zmeny fyzického objemu HDP v % 102,8 102,2 97,3 105,9 98,8 103,6
HDP v beznych cenach v mld. rubl'ov 103 861,7 | 109 608,3 | 107 658,1 | 135 773,8 | 155188,9 | 172 148,3
HDP v stalych cenach r. 2021 v mld. rublov |128912,2 | 131 745,8 | 128 249,7 | 135 773,8 | 134 080,6 | 138 973,6

Pozndmka. - Udaje za rok 2022 a 2023 neobsahuju ekonomickd aktivitu styroch oblasti Ukrajiny
pripojenych k RF.

Prameri: Rosstat (2024a).

Sankcie sa jednoznacne prejavili na vykonnosti ruskej ekonomiky,
avsak druhé a masivnejsie kolo sankcii sa prejavilo menej a zotavenie
prislo rychlejsie ako v pripade prvého kola sankcii z roku 2014.

Infldcia pocas obdobia sankcii

Vyvolanie inflaénych tlakov je jednym z cielov zapadnych sankcii
proti ruskej ekonomike, pretoZe vysoka infldcia ma zaroven potencial
vyvolania spoloc¢enskej nespokojnosti. V tabulke 10.4 vidime vyvoj
rastu spotrebitel'skych cien v obdobi 2013 az 2023 a z tidajov je mozné
pozorovat skokové zvysenie inflacie v roku 2015 na 15,5 %, ¢o bola
dvojnasobna droven predchadzajiceho roku. V nasledujacom roku
2016 sa inflacia vréatila na troven rokov 2013 a 2014 a nasledne este
viac poklesla. V rokoch 2022 a 2023 v obdobi zavedenia druhej viny
sankcii opét stipla, avSak nie tak vyrazne ako pri prvej vine sankcii.

Tabulka 104

Priemerna ro¢na inflacia spotrebitelskych cien v RF v obdobi 2013 - 2023
(v %)
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
6,8 7,8 15,5 7,0 3,7 29 4,5 34 6,7 8,4 74

Prameri: Ourworldindata (2024) (obdobie 2013 az 2021), CBR (2023 a 2024) (obdobie 2022 a 2023).
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CBR si prakticky kazdoro¢ne stanovuje ciel udrzat inflaciu na trov-
ni 4 %. Tento ciel sa jej podarilo naplnit v rokoch 2017 az 2020, avsak
zotavenie ekonomiky po Soku z pandémie v roku 2021 uz tahalo inflaciu
nad tento ciel. Infla¢né tlaky spdsobené druhou vlnou sankcii, napri-
klad zvysenie cien paralelnym dovozom, sa prejavili uz v roku 2022.

Dosiahnut' spolo¢enskd nespokojnost’ z vysokej inflacie nie je v Rus-
ku jednoznac¢na zalezitost. V tabul'ke 10.5 vidime vyvoj inflacie v dlho-
dobom kontexte rokov 1993 az 2012, pricom z tidajov vyplyva, Ze rus-
ka ekonomika a obyvatelstvo presli dlhé obdobie vyrazne vyssej in-
flacie. Miera inflacie, ktort zazivala ruska ekonomika a spolo¢nost
v obdobi zapadnych sankcii, bola sice v niektorych rokoch zvysen4,
avSak v dlhodobom porovnani bola stale nizsia ako inflacia z rokov
1993 az 2009.

Tabulka 105
Priemerna roéna inflacia spotrebitel'skych cien v RF v obdobi 1993 - 2012
(v %)
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
8742 | 3077 | 1974 | 478 14,8 27,7 85,7 20,8 215 15,8
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
13,7 10,9 12,7 9,7 9,0 14,1 11,6 6,8 84 51

Prameri: Ourworldindata (2024).

Uéinnost zapadnych sankcii v zmysle vyvolania inflacie je mozné
jednoznac¢ne pozorovat, pricom silnejsi sok sposobilo prvé kolo sank-
cii z roku 2014. Celkovo vSak mozno vyslovit tvrdenie, Ze stupeni zvy-
Senia inflacie nedosiahol potencial spolo¢enskej nespokojnosti.

Obdobie zapadnych sankcii v rokoch 2014 az 2023 nemoZzno ozna-
¢it ako obdobie stagflacie, kedze ruska ekonomika zaznamenala po-
kles hospodarskej aktivity iba pocas troch rokov ztohto obdobia
a miera infldcie s vynimkou roka 2015 nepresiahla 9 % a dokonca
v Styroch po sebe idtcich rokoch bola pod troviiou piatich percent.
To bolo prvykrat od roku 1993, ked' inflacia bola na takej nizkej arov-
ni. Ci sa ruskd ekonomika tspesne vyhne stagflacii z dévodu techno-
logického zaostdvania spdsobeného zapadnymi sankciami aj v bu-
ducnosti, bude zlozitou tlohou strategického vedenia Statu.
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Zmeny v zahranicnom obchode

Zahrani¢ny obchod je pre ruska ekonomiku mimoriadne doélezity
aj preto, ze kompenzuje strukturdlne problémy ruskej ekonomiky. Po
rozpade ZSSR takmer zaniklo viacero sektorov ekonomiky a ruska
ekonomika je dnes zavisla od dovozu strojov a zariadeni, dopravnych
prostriedkov, komunikaénych zariadeni, spotrebného tovaru, potra-
vinarskych vyrobkov a d’alsich tovarovych skupin. Prijmy z vyvozu
predovsetkym energetickych surovin a vyrobkov a prijmy z vyvozu
nerastnych surovin financuja dovoz. Zapadné sankcie preto cielia na
obmedzenie alebo tplny zdkaz dovozu urcitych skupin tovaru a rov-
nako cielia na vyvoz s cielom obmedzenia prijmov.

Tabul'ka 10.6 zachytava vyvoj zahrani¢ného obchodu RF v obdobi
rokov 2013 az 2023. Cast kolisania hodnoty zahrani¢ného obchodu,
predovsetkym vsak vyvozu, je spdsobena vyraznejsimi pohybmi cien
energetickych komodit a nerastnych surovin na svetovych trhoch.
Napriek tomu vplyv sankcii na zahraniény obchod je jednoznac¢ne
viditel'ny.

Tabulka 106

Zakladna bilancia zahraniéného obchodu RF v obdobi rokov 2013 az 2023
v mld. americkych dolarov

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Vyvoz tovaru 523,3 | 497,8 | 341,5 | 281,7 | 353,0 | 443,1 | 418,7 | 332,2 | 493,8 | 588,3 | 424,2
Dovoz tovaru 343,0 | 308,0 | 193,0 | 191,7 | 238,0 | 248,6 | 254,4 | 240,4 | 304,0 | 280,4 | 303,3
Bilancia tovaru 180,3 | 189,8 | 148,5 | 90,0 | 1150 | 1945 | 1643 [ 91,8 | 189,8 | 307,9 | 120,9
Vyvoz sluzieb 699 | 658 | 51,8| 505 | 578 | 648 | 628 469 | 560 | 485 | 41,2
Dovoz sluzieb 1285 | 121,0 | 884 | 744 | 889 | 947 | 990 643 | 755 70,7 753
Bilancia sluZieb -58,6 | -55,2 | -36,6 | -23,9 | -31,1 | -29,9 | -36,2 | -17,4 | -19,5 | -22,2 | -34,1
Obchodnad bilancia | 121,7 | 134,6 | 1119 [ 66,1 | 839 | 164,6 | 128,1 | 744 | 170,3 | 285,7 | 86,8

Prameri: CBR (2014 az 2024).

Pokial analyzujeme vyvoj zahrani¢ného obchodu RF vzhladom na
predsankény rok 2013, tak vidime, Ze po zavedeni prvych sankcii za-
¢iatkom roku 2014 zahrani¢ny obchod Ruska klesal az do roku 2016.
Rast sa vratil v rokoch 2017 a 2018. Mierny pokles nastal v roku 2019
a vyznamnejsi pokles v roku 2020, ¢iZze v roku pandémie ochorenia
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COVID-19. Roky 2021 a 2022 boli z hladiska nominalneho vyvozu
vyrazne pozitivne. Rok 2023 znamenal medziroény pokles o takmer
28 %. Nominalna hodnota vyvozu RF po zavedeni sankcii v roku 2014
nedosiahla v Ziadnom roku droven roku 2013 okrem roku 2022. No-
mindlny dovoz tovaru nedosiahol Grovne z roku 2013 za celé obdobie
do roku 2023, ked' jeho hodnota bola oproti roku 2013 niz$ia o takmer
11,5 %. Vyvoz sluzieb sa od roku 2014 uz nikdy nedostal na troven
roku 2013. V roku 2023 bol takmer o 41 % nizsi ako v roku 2013. Ob-
dobné zavery mozeme vyjadrit aj o dovoze sluZzieb.

Prebytok z tovarového zahrani¢ného obchodu klesol dva roky po
zavedeni sankcii v roku 2016 o050 % oproti roku 2013. V roku 2018
bol tento prebytok vyssi oproti 2013 o 7,88 %, v roku 2021 o 5,27 %
a v roku 2022 o rekordnych 70,80 %. V ostatnych rokoch obdobia po
zavedeni sankcii prebytok tovarového zahrani¢ného obchodu bol nizsi
ako v roku 2013. Bilancia zahrani¢ného obchodu sluZieb bola v kazdom
roku negativna, avsak tiez vykazovala kolisania kopirujtce sankéné
a pandemické Soky. Celkova bilancia zahrani¢ného obchodu RF v ro-
koch 2014 az 2023 bola vzdy pozitivna, avsak jej vyska bola vysoko
premenliva. Kym v roku 2016 bola takmer o045 % nizsia ako v roku
2013, v roku 2018 bola o 35,25 % vyssia ako v roku 2013. Pocas pan-
démie ochorenia COVID-19 v roku 2020 bol prepad bilancie oproti
2013 takmer 039 % a nasledujicom roku 2021 bilancia prevysovala
rok 2013 o takmer 40 %. Rekordny prebytok bol v roku 2022 vo vyske
285,7 mld. americkych dolarov, ¢o bolo 2,34-krat viac ako v roku 2013.
V roku 2023 bilancia prudko klesla na droven nizs$iu o 28,68 % ako
v roku 2013. Kolisanie prebytku zahrani¢ného obchodu RF v obdobi
2013 az 2023 je vysoké, Zapadné sankcie mali jednoznacne negativny
vplyv na vysku prebytku.

Geograficka struktara zahraniéného obchodu pod vplyvom sankénej
politiky zaznamenala vyznamné zmeny. Politika odpovede na sankcie
vo forme programu paralelného dovozu (obchddzanie sankcii zo stra-
ny Ruska i zo strany zapadnych Statov), hfadanie novych odberatelov
a dodavatelov v statoch, ktoré nezaviedli vo¢i RF sankcie, a taktiez
program nahrady dovozu sa postupne premietli do geografickej
Struktary zahrani¢éného obchodu Ruska.
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Tabulka 10.7

Geograficka struktiara tovarového zahrani¢ného obchodu RF v rokoch 2014,
2021, 2023 (desat najvicsich obchodnych partnerov statov)

2014 2021 2023

stat VUnslg' podiel stat VUmsgl ’ podiel stat VUnslg' podiel
Cina 88,4 10,96 % |Cina 1414 | 1772% |[Cina 2401 | 33,00 %
Holandsko 73,3 9,10 % | Nemecko 57,0 714 % |India 64,9 8,92 %
Nemecko 70,1 8,70 % |Holandsko 46,4 5,82 % | Turecko 56,5 7,77 %
Taliansko 48,5 6,02 % | Bielorusko 38,8 4,86 % | Bielorusko 55,0 7,56 %
Bielorusko 36,0 4,46 % |[USA 35,0 4,39 % |Kazachstan 26,0 3,57 %
Turecko 31,6 3,92 % | Turecko 329 4,13 % |Juzna Korea 15,0 2,06 %
Japonsko 30,8 3,82 % | Taliansko 31,3 3,92 % |Nemecko 12,2 1,68 %
USA 29,1 3,62 % |JuznaKorea| 29,9 3,75 % |SAE" 12,1 1,66 %
Ukrajina 27,8 3,45 % |Kazachstan 25,6 3,21 % |Brazilia 11,3 1,55 %
Juzna Koérea 27,3 3,39 % |Polsko 225 2,82 % |Holandsko 9,9 1,36 %

*SAE - Spojené arabské emiraty.
Prameri: Rosstat (2018), Trading Economics (2024a; 2024b), PMIA Hosoctu (2024).

Vyvoz a dovoz tovaru RF vroku 2014 predstavoval spolu 805,8
mld. americkych doldrov anajvac¢sim obchodnych partnerom bola
Cina s hodnotou vzajomného obchodu 88,4 mld. americkych dolarov,
¢o predstavovalo priblizne 11 % celkového tovarového zahrani¢ného
obchodu (tab. 10.7). V rebri¢ku desiatich Statov s najvyssim podielom
na zahrani¢nom obchode prevazovali eurépske staty - Holandsko
(9,1 %), Nemecko (8,70 %), Taliansko (6,02 %), Bielorusko (4,46 %) a Tu-
recko (3,92 %). Nasledovali Japonsko (3,82 %), USA (3,62 %), Ukrajina
(3,45 %) a Juzna Korea (3,39 %).

V roku 2021 po 6smich rokoch platnosti zdpadnych sankcii sa geo-
grafickd struktara zahrani¢ného obchodu RF zmenila, avSsak nemozno
tvrdit, e dramaticky. Vyznamne narastla obchodna vymena s Cinou,
ktorej podiel na tovarovom zahrani¢nom obchode dosiahol 17,72 %.
Vyraznejsie zmeny nastali v objeme a podiele Holandska, ktoré bolo
dlhodobo na poprednych miestach zoznamu statov, kam smerovala
najvacsia cast ruského vyvozu. V pripade Holandska dominoval vy-
voz energetickych surovin a produktov. Celkovy objem vzajomného
obchodu vyznamnejsie klesol aj v pripade Nemecka, Talianska ¢i
Japonska, ktoré vypadlo zprvej desiatky najvacsich obchodnych
partnerov Ruska.
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Vyrazné zmeny v Strukttre najvacsich obchodnych partnerov Rus-
ka v8ak mozno pozorovat v roku 2023, rok po uvaleni druhej viny
zépadnych sankcii. Objem vzdjomného obchodu s Cinou vyrazne sta-
pol na 240,1 mld. americkych dolédrov, ¢o predstavovalo az tretinu
celkového tovarového zahraniéného obchodu RF. Podla medidlnych
informadcii az 90 % tejto obchodnej vymeny bolo zrealizovanych v na-
rodnych menach oboch Statov (Interfax, 2024). Druhym najvac¢sim
obchodnym partnerom sa stala India s objemom 64,9 mld. americkych
dolarov, ktory predstavoval 8,92 % na celkovom zahrani¢nom obcho-
de RF vroku 2023. Vyvoz do Indie v roku 2014 predstavoval 6,341
mld. americkych dolérov a dovoz z Indie 3,172 mld. americkych dola-
rov. Narast vzdjomného obchodu RF s Indiou v roku 2023 oproti roku
2014 bol az 6,8-krat vyssi. Hlavny vyvoz do Indie predstavovali ener-
getické suroviny a produkty. Objem aj podiel vzdjomného obchodu
vyrazne Kklesli v pripade Nemecka, Holandska, Juznej Kérey, USA
a d’alsich. Medzi najva¢simi obchodnymi partnermi RF sa po prvykrat
objavili Spojené arabské emiréty a Brazilia.

Vyvoj geografickej struktary zahrani¢énych partnerov jednoznac¢ne
reflektuje zapadné sankcie, pri¢om po roku 2022 podstatne vyraznej-
Sie ako v obdobi 2014 - 2021. Objem obchodu aj jeho podiel s eur6p-
skymi statmi, USA, Japonskom a Juznou Koéreou vyznamne poklesol.
Naopak rekordne narastol objem a podiel obchodu s Cinou a Indiou.
Cast zmien v geografickej Strukttre zahrani¢ného obchodu mozno
interpretovat ako vstup tretich stran do existujtcich obchodnych va-
zieb, ¢ize k zmene podvodnych vyrobcov akone¢nych odberatelov
nedoslo. Nie st verejne dostupné Statistiky, ktoré by tento jav kvanti-
fikovali. Mediélne sa objavilo mnoZzstvo informacii, ze ¢ast LNG ply-
nu nakipeného Cinou so zl'avami putovala do eurépskych &tatov &
¢ast ropy a ropnych produktov nakapenych Indiou ¢i Tureckom rov-
nako koncila v eurépskych statoch (DW, 2022; Politico, 2024). Opac-
nym smerom do Ruska putuje mnoZstvo sankcionovaného tovaru cez
staty ako Turecko, Cina, Arménsko a dalsie. Cez tretie Staty taktiez
putuje do Ruska tovar, ktory bol zaradeny do oficidlneho programu
paralelného dovozu.

Ruskd invéazia na Ukrajinu bola podla politického vedenia RF
néasledkom nasilného politického prevratu na Ukrajine na prelome
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rokov 2013 - 2014. Zmena politickej reality na Ukrajine v roku 2014
jednoznacne viedla k vyznamnému poklesu vzdjomného obchodu
s Ruskom. Prozapadné vlady Ukrajiny od roku 2014 zacali zavadzat
vlastné sankcie proti Ruskej federacii a vydali sa cestou obmedzova-
nia vzdjomnych ekonomickych vztahov. Rusko taktiez zaviedlo sank-
cie proti Ukrajine. Prepojenost ekonomik Ruska a Ukrajiny pretrvava-
juca este z ¢ias ZSSR bola vysokd a rusenie tychto vdzieb vyznamne
ovplyvnilo viacero sektorov ekonomik oboch statov.

V tabulke 10.8 vidime vzajomny obchod Ruska a Ukrajiny vo vy-
branych rokoch obdobia rokov 2000 az 2020. Z adajov je zrejmé, Ze
vzajomny obchod od roku 2000 stapal vysokym tempom, ked' v roku
2010 oproti roku 2000 bol viac ako $tvornasobny a v roku 2012 oproti
roku 2000 viac ako patnasobny. V roku 2012 zaznamenal vzijomny
obchod vrchol a od roku 2013, ked’ zacali politické zmeny na Ukrajine,
zacal klesat.

Tabulka 10.8

Vyvoj vzajomného obchodu RF s Ukrajinou vo vybranych rokoch obdobia
2000 - 2020 (v mld. americkych dolarov)

2000 | 2005 | 2010 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Vyvoz

. 50211240 | 231 272 238 | 171 929 627 | 794 | 952 | 662 6,31
na Ukrajinu

Dovoz 365| 782 140 179| 158 | 107 | 567| 381 | 491 | 546 | 485 | 361
z Ukrajiny
Vzijomny

8671|2022 | 371 | 451 396 278 | 150 101 | 129 | 150 115 992
obchod

Prameri: Rosstat (2018), Ru-Stat (2024).

Od roku 2013 adaje jednoznac¢ne preukazuju vysoké tempo medzi-
ro¢ného poklesu, ked" vroku 2016 bol vzajomny obchod styrikrat

sa negativny trend zmenil na pozitivny a vzajomny obchod mierne
stapol. V roku 2019 sa opét prepadol a v roku 2020 bol vzajomny ob-
chod Ruska a Ukrajiny takmer na arovni roku 2000. Ukrajina bola pre
Rusko vdaka spolo¢nej minulosti vyznamnym obchodnym partne-
rom. V roku 2012, ked  vzdjomny obchod Ruska a Ukrajiny bol najvyssi,
bol podiel tohto obchodu na celkovom zahrani¢nom obchode Ruska
5,22 %. V roku 2020 predstavoval tento podiel 1,24 %.
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Zahrani¢ny obchod RF z dévodu zapadnych sankcii a z dovodu
novej politiky na Ukrajine od roku 2014 jednoznac¢ne zaznamenal
prepady ajednoznac¢ne sa zmenila aj geograficka Struktara hlavnych
obchodnych partnerov Ruska. Sankcie mali vplyv na prijmy zo za-
hrani¢ného obchodu predovsetkym v rokoch po zavedeni prvych
sankcii. Rovnako prebytok v roku 2023 vyrazne poklesol, ¢o je v za-
padnych $tatoch oznacované ako tspech sankcii. Dalsie roky ukazu,
ako sa Rusko vysporiada s dopadmi zapadnych sankcii z dlhodobého
hl'adiska.

Zahranicnyj dlh

Celkovy zahrani¢ny dlh (vladny dlh + dlh centralnej banky + dlhy
bankového sektora + dlhy ostatnych sektorov) Ruskej federécie pred-
stavoval zaciatkom roku 2014 727,1 mld. americkych doldrov, pricom
rok 2014 bol rokom otocenia trendu sttpania zahrani¢ného dlhu. Od
roku 2002, ked celkovy zahrani¢ny dlh RF predstavoval priblizne
151,3 mld. americkych dolarov, stapal az do roku 2013, ked" dosiahol
vrchol v hodnote 728,9 mld. americkych dolarov, ¢o predstavovalo
35 % HDP, pricom vladny dlh predstavoval 3 % HDP. Od prijatia pr-
vych zdpadnych sankcii v roku 2014 zahrani¢ny dlh zacal svoj klesa-
juci trend. Klesal postupne aj jeho podiel na HDP. V tabulke 10.9 vi-
dime, Ze v roku 2023 celkovy zahrani¢ny dlh RF klesol na 316,8 mld.
americkych dolédrov, ¢o predstavovalo 15,8 % HDP, pricom vladny
dlh klesol na droven 1,6 % HDP. CBR hodnotila podla medzinarod-
nych standardov v celom obdobi 2014 - 2023 dlhové zatazenie ako
mierne.

Vyvoj celkového zahrani¢ného dlhu a rovnako aj vladneho zahra-
ni¢ného dlhu v obdobi rokov zapadnych sankcii 2014 az 2023 nazna-
¢uje, ze vlada RF prijala stratégiu znizovania zahrani¢ného zadlZenia.
Na druhej strane je potrebné poznamenat, ze USA a EU explicitne
uviedli, Ze cielom vybranych sankcii bolo obmedzenie pristupu ruskej
ekonomiky k medzindrodnému financovaniu. To sa vsak tyka len za-
padnych finan¢nych trhov. Ruska vldda ma v pripade potreby pristup
k vychodoazijskym finanénym trhom. Zapadné sankcie nemaji nega-
tivny vplyv na zahrani¢nt zadlZenost ruského statu.
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Tabulka 109

Celkovy zahrani¢ny dlh Ruskej federacie, jeho podiel na HDP a podiel
vladneho zahrani¢ného dlhu na HDP v obdobi rokov 2013 az 2023

2013 {2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Celkovy zahrani¢ny dlh v mld. USD[728,9 1599,9 | 518,5 [ 511,8 | 518,4 | 455,1 | 491,5 |467,6 [ 488,4 | 385,1 | 316,8
Ako podiel na HDP v % 350 32,0] 390| 40,0| 33,0| 27,0 29,1 31,5( 27,0( 16,7 158

Podiel vladneho zahrani¢ného

dlhu na HDP v % 30| 20| 20| 30| 40| 30| 41| 44| 35| 20| 16

Pozndmka. - Podielové hodnoty v percentdch st uvedené presne ako vo vyroénych spravach CBR.
Hodnoty v % v rokoch 2013, 2014, 2018, 2019, 2023 sa viazu k datumu prvého diia nasledujiaceho
roka. V ostatnych rokoch sa hodnoty viazu k poslednému ditu daného roka.

Prameri: vyro¢né spravy CBR (2014 az 2024).

Devizové rezervy stitu

N e

Devizové rezervy RF patria k najvy$sim na svete a ich navySovanie
a udrziavanie vo vysokom objeme je dlhodobou stratégiou CBR. CBR
dlhodobo navysuje fyzické objemy zlata a rovnako aj objemy cudzich
mien, pricom Strukttra valat sa meni v neprospech dolara a eura.

Tabul'ka 10.10
Objem zlatych rezerv CBR v obdobi 2014 az 1. Stvrtrok 2024 (v tonach)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 (1Q 2024
1208,19 | 1414,54 |1 615,22 |1 838,76 | 2113,03 | 2271,16 | 2 298,53 | 2 301,64 | 2 332,74 | 2 332,74 | 2 332,74

Prameri: World Gold Council (2024).

V roku 2023 CBR po prvykrat od roku 2005 nenavysila fyzicky ob-
jem zlatych rezerv a tie zostali na trovni roku 2022 v objeme 2 332,7 t
zlata (tab. 10.10), ¢o predstavovalo 28,1 % celkovych zahrani¢nych
rezerv na konci marca 2024. V globalnom kontexte boli zlaté rezervy
CBR svojim fyzickym objemom na piatom mieste spomedzi Statov
(USA 8133,5 t; Nemecko 3 352,3 t; MMF 2 814,0 t; Taliansko 2 451,8 t;
Franctizsko 2 436,9 t zlata) nasledované Cinou s 22624 t zlatych re-
zerv a évajéiarskom s1040,0 t.
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Tabulka 10.11
Devizové rezervy CBR v obdobi 2013 az 2023 (v mld. americkych dolarov)

2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Stav k datumu 1.1. | 1.1. |31.12.31.12.|31.12.|31.12.{ 1.1. | 1.1. |31.12.|31.12.| 1.1.
2014 | 2015 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2020 | 2021 | 2021 | 2022 | 2024

Devizové rezervy celkom 509,6 | 385,5 | 3684 | 377,7 | 432,7 | 468,5 | 554,4 | 595,8 | 630,6 | 582,0 | 598,6
z toho valuty 469,6 | 3394 | 3198 | 3175 | 356,1 | 381,6 | 444,0 | 457 | 497,6 | 4459 | 4427
z toho monetdrne zlato 40,0 | 46,1 | 486 | 602 | 766 | 869 1104 | 1388 | 133,1 | 136,1 | 1559

Podiel zlata na rezervach

v %

Pocet mesiacov financovania

dovozu:

78 120 132 | 159 | 177 | 185 | 199 | 233 | 211 | 234 | 26,0

13 11 16 17 16 16 19 23 20 - -

Prameri: CBR, vyro¢né spravy za roky (2014 az 2024).

Podiel menového zlata na celkovych rezervach CBR sa za celé ob-
dobie rokov 2013 az 2023 zvysoval s vynimkou roku 2021 (tab. 10.11).
Vroku 2013 predstavoval podiel zlata na rezervach 7,8 % a v roku
2023 to bolo viac ako trojndsobok, 26 %. Zapadné sankcie nemaja Ziad-
ny viditelny negativny vplyv na tato zlozku devizovych rezerv RF.

Hodnota devizovych rezerv sa meni nielen samotnym objemom,
ale aj ocenenim monetarneho zlata, ktoré ma dlhodobo sttpajicu
hodnotu. V tabul'ke 10.11 vidime vyvoj devizovych rezerv CBR v ob-
dobi rokov 2013 az 2023. Devizové rezervy oproti roku 2013 vyrazne
klesli (o $tvrtinu a viac) v rokoch 2014, 2015 a 2016, ¢ize v rokoch po
zavedeni prvej viny zapadnych sankcii. Nad aroven roku 2013 sa de-
vizové rezervy dostali az v roku 2019 arekordnd vysku 630,6 mld.
americkych dolarov dosiahli v roku 2021. V roku 2022, v roku zave-
denia druhej masivnej viny zapadnych sankcii, devizové rezervy kles-
li onecelych 8 %, teda nie dramaticky. CBR vo svojich vyro¢nych
spravach az do roku 2021 uvadzala pocet mesiacov, na ktoré by devi-
zové rezervy vystacili v pripade nutnosti krytia dovozu. Parameter
krytia dovozu pocas obdobia 2013 az 2021 sttpal s vynimkou rokov
2014 a 2021. V roku 2020 devizové rezervy postacovali na krytie do-
vozu az na 23 mesiacov. Pre roky 2022 a 2023 nie st hodnoty tohto
parametra, tak ako ho pocitala CBR, zverejnené.

Vyvoj devizovych rezerv RF ukazuje, Ze ich objem bol ovplyvneny
zavedenim zdpadnych sankcii v roku 2014, avsak vplyv druhého kola
sankcii z roku 2022 nie je jednoznacny.
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Nezamestnanost

ZvysSena nezamestnanost je znakom problémov ekonomiky a ako
socialny problém, ktory tzko stavisi s chudobou, ma potencidl vyvolat
politické zmeny. V tabul'ke 10.12 vidime vyvoj nezamestnanosti v RF
v obdobi rokov 2000 az 2023, takZe mozeme pozorovat dlhodoby vy-
voj tohto ukazovatel'a. Miera nezamestnanosti dlhodobo klesala a vy-
znamnejsi skok je mozné pozorovat len v ¢ase globalnej krizy v roku
2008. V dalsich rokoch opat klesala, avsak po zavedeni sankcii vidime
mierny nérast v roku 2015 na 5,6 % a v d'al$ich rokoch opit jej pokles az
do pandemického roku 2020. Druhé kolo sankcii z roku 2022 ziadne
zvy$enie nezamestnanosti v roku 2022 ani v roku 2023 nesposobilo.

Tabul'ka 10.12

Nezamestnanost v RF v obdobi rokov 2000 az 2023 (v %)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
10,6 9,0 79 8,2 7,8 71 71 6,0 6,2 8,3 7,3 6,5
2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
55 55 52 5,6 55 52 48 46 58 4.8 4,0 32

Prameri: Rosstat (2024d).

Prechod na vojnova ekonomiku Ruska v roku 2022 znamenal d'alsi
pokles nezamestnanosti a ruska ekonomika sa dostala k hranici pro-
dukénych moznosti, ked v roku 2023 klesla nezamestnanost na re-
kordna tdroveni 3,2 %. V marci 2024 klesla na historické minimum
2,7 % (priblizne dva miliony l'udi) z celkového poctu 75,6 miliénov
I'udi, ktori predstavovali praceschopné obyvatel'stvo vo veku patnast
rokov a viac (RBC, 2024a). Nedostatok pracovnej sily je podla CBR
hlavny problém ruskej ekonomiky. Niektoré regiény maji nezamest-
nanost eSte nizsiu, ¢o prakticky znamend vazny nedostatok pracovnej
sily. Osobitne nedostatkom pracovnej sily trpia sektory, ktoré sa uz
zotavili, ako strojarstvo a chemicky priemysel. Ako pri¢iny st uvéa-
dzané demograficka diera z 90. rokov, ¢iasto¢na mobilizcia, odchod
vysokokvalifikovanych odbornikov do zahranicia, pokles poctu pra-
covnych migrantov, pokles produktivity prace. To st scasti nasledky
konfliktu so Zdpadom. Takto nizka miera nezamestnanosti sposobuje
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rychlejsi rast miezd, ktory vytvara dodato¢né tlaky na rast inflacie
(RBC, 2023).

Ani prva aani druhd vlna zapadnych sankcii prakticky nemali
negativny vplyv na vyvoj nezamestnanosti v RF.

Redlna mzda

Vyvoj redlnej mzdy od roku 2014 v tabulke 10.13 naznacuje, Ze
zavedenie sankcii vroku 2014 vyvolalo problémy, predovsetkym
zvysenu inflaciu, ktoré mali vplyv na vyvoj redlnych disponibilnych
prijmov obyvatel'stva. V rokoch 2014 az 2017 realne disponibilné prijmy
klesali, aj ked’ iba mierne. Az v roku 2018 sa stabilizovali a mierne
stapli v roku 2019. Pandemicky rok 2020 opét priniesol mierny po-
kles, ale po zotaveni ekonomiky v roku 2021 redlne disponibilné pri-
jmy kontinudlne sttpaji. Druhé kolo sankcii od roku 2022 pokles real-
nych disponibilnych prijmov v roku 2022 a 2023 nesposobilo.

Tabulka 10.13

Vyvoj redlnych disponibilnych prijmov obyvatel'stva v RF v obdobi rokov
2014 az 2023 (v %)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
98,8 97,6 95,5 99,5 100,7 101,2 98,0 103,3 104,5 105,8

Prameri: Rosstat (2024c).

Chudoba

Dopad sankcii vo forme zhorSenych socidlnych podmienok obyva-
tel'stva je mozné pozorovat vo zvysenej miere chudoby v rokoch na-
sledujtcich po zavedeni sankcii. Tabul'ka 10.14 uddva hodnoty podie-
lu populacie, ktorej prijmy boli pod hranicou chudoby v rokoch 1995
az 2023. Z udajov vidno, ze v roku 2000 chudoba v RF dosiahla naj-
vyssiu mieru v hodnote 29 % obyvatelstva. Od roku 2000 prakticky
kazdoro¢ne tento podiel klesal, az vroku 2013 dosiahol hodnotu
10,8 %. Po zavedeni prvych zapadnych sankcii podiel obyvatelstva
s prijmami pod hranicou chudoby znovu zacal stapat na 11,6 %
v roku 2014 a az 13,5 % v roku 2015. Oproti roku 2013 to je zvySenie
takmer o tri percentudlne body. Od roku 2016 podiel chudoby zacal
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opat klesat, az v roku 2023 dosiahol historické minimum 8,5 % po
rozpade ZSSR. Ruskej vlade sa podarilo udrzat trend zniZzovania po-
dielu populécie s prijmami pod hranicou chudoby aj poc¢as hospodar-
skeho poklesu v obdobi pandémie ochorenia COVID-19 a aj po spus-
teni druhej vlny zapadnych sankcii v roku 2022. Vlada stanovila ciel
dalsieho znizovania chudoby pod trovent sedem percent do roku
2030, pricom prezident V. Putin stanovil dlhodoby ciel chudobu apl-
ne odstranit.

Tabulka 10.14

Podiel populacie s penaznymi prijmami pod hranicou chudoby (Zivotné
minimum) v RF v obdobi rokov 1995 az 2023 (v %)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
24,8 22,1 20,8 234 28,4 29,0 27,5 24,6 20,3 17,6
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
17,8 15,2 13,3 13,4 13,0 12,5 12,7 10,8 10,8 11,6
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
13,5 13,3 13,0 12,7 124 12,2 11,1 9,0 8,5

Prameri: Rosstat (2024b).

V socidlnych ukazovatel'och, ako je ukazovatel podielu populécie
s prijmami pod hranicou chudoby, sa prejavil len prvy sankény Sok
zroku 2014. Druha vlna sankcii sa za roky 2022 a 2023 na naraste
chudoby neprejavila. Naplnenie ciela zapadnych sankcii vo forme
vyvolania socidlnych problémov sa podarilo len v obmedzenej miere,
pri¢om tato miera nedosiahla aroven, ktora by mala politické dosledky.

Politické dopady sankcii

Konfronticia zdpadnych Statov s Ruskou federaciou je vyrazne
personifikovana v osobe prezidenta V. Putina. V zapadnych Statoch
byva oznacovany za diktatora a ciel jeho odstrdnenia z postu prezi-
denta RF bol formulovany viacerymi vrcholnymi predstavitelmi z&-
padnych $tatov vratane prezidenta USA J. Bidena. Utinnost sankcii
v tomto smere je mozné merat domécou popularitou V. Putina vo
funkcii prezidenta.
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Prevazna vacésinu obdobia vrcholnej politickej kariéry V. Putina
v rokoch 1999 az 2024 sa podpora jeho osoby v drade prezidenta,
resp. premiéra RF pohybovala nad 60 % (graf 10.2). V rokoch 2012 -
2013 sa popularita V. Putina pohybovala medzi 60 - 70 % a po anexii
Krymu stapla nad 80 %, kde zostala az do roku 2018. V roku 2014 za-
vedené sankcie nemali negativny dopad na pozitivne hodnotenie jeho
vladnutia. Pokles popularity V. Putina, ktory nastal v roku 2018, bol
sposobeny penzijnou reformou, ktora obsahovala aj zvysenie veku
odchodu do déchodku. Nesthlas ¢asti verejnosti s touto reformou sa
prejavil aj demonstraciami. Popularita na trovni 60 - 70 % zotrvala aj
pocas obdobia pandémie ochorenia COVID-19 v rokoch 2020 - 2021.
Po invazii na Ukrajinu vo februdri 2022 opat’ stapla nad 80 %. S vy-
nimkou septembra, oktébra a novembra 2022, ked popularita klesla
mierne pod 80 %, zostala na arovni 80 az 87 % do aprila 2024%.

Graf 102

Prieskum verejnej mienky v RF v obdobi 1999 - 2024 s otazkou ,Schvalujete
Vladimira Putina ako prezidenta/premiéra Ruskej federacie?”
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Prameri: Statista (2024a).

9 Pre porovnanie, doméaca popularita prezidenta USA J. Bidena v rokoch 2021 az 2024

sa v zaciatkoch jeho prezidentovania pohybovala tesne pod 60 %. Zaciatkom roku 2024 sa
pohybovala pod 40 %.
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Faktor zahrani¢nych sankcii proti Ruskej federéacii nema meratelny
negativny vplyv na domacu popularitu V. Putina ako prezidenta
Ruskej federacie. Persondlne obsadenie najvyssich Statnych postov
zostava dlhodobo nemenné. Zasadna zmena kurzu dlhodobej vnttor-
nej a zahranic¢nej politiky RF z ddvodu zapadnych sankcii nenastala.

Zhrnutie dopadov sankcii

Zapadné sankcie zavedené proti Ruskej federdcii boli v roku 2023
v ucinnosti uz desat rokov. Uplynulo dostatok ¢asu, aby bolo mozné
hodnotit dopad predovsetkym tych sankcii, ktoré boli zavedené
v roku 2014 ako prvé. Na zdklade analyzy vybranych makroekono-
mickych a socidlnych ukazovatelov je mozné konstatovat, Ze sankcie
mali amajia svoj efekt asposobili ruskej ekonomike a spoloc¢nosti
problémy a skody. Tie v8ak nedosiahli potencidl vyvolania politic-
kych zmien. Zac¢iatkom roku 2024 je mozné konstatovat, Ze druhé
a podstatne masivnej$ie kolo sankcii uvalovanych od roku 2022 sa
neprejavilo vyraznejsim spésobom.

Doévodov, preco RF zvladdla Soky spodsobené sankciami relativne
dobre, je viacero. V prvom rade sankcie z roku 2014 prinatili prijat
ruskd vladu operativne a strategické opatrenia, aby zniZzila zranitel-
nost ekonomiky a spolo¢nosti. I$lo o Statne programy rozvoja doma-
ceho finan¢ného a platobného systému nezavislého od systémov za-
padnych statov. ISlo o Statne programy investicii do vybranych od-
vetvi s cielom znizit zavislost od dovozu - program néhrady dovozu.
Ruska vlada sa tiez inSpirovala skiisenostami inych statov, ktoré dl-
hodobo celia zapadnym sankcidm a podla toho sa pripravovala na
d'alsiu eskalaciu zo strany Zapadu.

Dalsim dolezitym faktorom bolo, ze ruska ekonomika mala moz-
nost obratit sa na iné Staty, ktorych ekonomika z hladiska stupna
rozvoja bola schopnd a pripravend nahradit zahrani¢noobchodnu
spolupracu Ruska so zdpadnymi $tatmi. Tu ide predovsetkym o Cinu,
ktora dokéazala v rychlom ¢ase nahradit ¢ast vypadnutého dovozu zo
zapadnych Statov. Zaroven tu bola aj moZznost presmerovat vyznam-
nu cast energetického vyvozu do Indie, ktord mala technické kapacity
takyto skokovy narast absorbovat.
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Dalgim dolezitym faktorom bolo, Ze samotné zapadné staty posky-
tovali mnozstvo oficidlnych ineoficidlnych vynimiek zuvalenych
sankcii predovsetkym pre svoje domovské korporacie. Vyznamna
¢ast zdpadnych firiem z ruského trhu realne neodisla a nasli sposoby,
ako v Rusku d'alej posobit (Evenett - Pisani, 2022). Faktom tieZ je, Ze
Rusko je vyznamnym dodavatelom mnohych komodit na svetové
trhy (okrem ropy, plynu a uhlia aj uran, hlinik, vzacne kovy a d'alsie)
aich vypadok by sposobil infla¢né tlaky, ktoré by mohli znamenat
politicka nestabilitu v zdpadnych Statoch. Napriklad podla sankénych
pravidiel ruské ropa, na ktort je uvalené embargo zo strany USA a EU
a d'algich zdpadnych Statov, nie je povazovana za rusku, pokial prejde
procesom rafinacie (Economic Times, 2024). India sa tak stala vyznam-
nym dodavatel'om ropnych produktov do zapadnych statov. Zaroven
USA netlacia na Indiu, aby ukon¢ila nakup ropy z Ruska, pretoZze
obmedzenie dodavok ruskej ropy na svetové trhy by mohlo vyvolat
infla¢na krizu (Bloomberg, 2024).

Vplyv zapadnych sankcii na rusktt ekonomiku a spolo¢nost je
nepochybny, avsak deklarované ciele sankcii nie je mozné oznacit ako
naplnené. Dopady sankcii nevyvolali spolo¢enské zmeny, ktoré by
mali potencidl zmeny politického vedenia a politického smerovania
Ruskej federacie.

10.3. Vybrané problémy spo6sobené zapadnymi sankciami

Zapadné sankcie spodsobili ruskej ekonomike viacero akutnych
problémov (napr. v medzinarodnej a domacej logistike, v realizacii
zahrani¢ného platobného styku) arovnako aj dlhodobé problémy,
z ktorych niektoré uz existovali a sankciami boli iba prehibené (napr.
rozvoj doméceho automobilového priemyslu).

Technologické problémy leteckého priemyslu

Protiruské sankcie v oblasti obmedzenia vyvozu pokrocilych tech-
nolégii do Ruska sposobili ruskej ekonomike cely rad problémov
v mnohych sektoroch. Rusky letecky priemysel vyrazne zaostal po
rozpade ZSSR a doméca vyroba a vyvoj dopravnych lietadiel upad-
la. Novovyvinuté dopravné lietadlo Suchoj Superjet 100, ktoré bolo
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uvedené do prevadzky v roku 2011, vd'aka zédpadnym sankciam uva-
lenym na RF uz v roku 2014, postupne narazilo na problémy s dodav-
kami dielov zo zapadnych $tatov pri vyrobe novych a adrzbe existu-
jucich strojov. Zasiahnuty bol aj vyvoj nového dopravného lietadla
MC-21, ktorého casti s novymi technolégiami, ako napr. kompozitné
materialy, pochadzajtce od firiem zo zapadnych statov, boli zahrnuté
pod sankcie. Aj pre toto nové lietadlo musela ruskd vlada spustit
vyvoj domdcich ruskych motorov, pretoze pévodne mal stroj vyuzi-
vat motory firmy Pratt & Whitney z USA. V dosledku vzniknutych
problémov bolo uz viackrat odlozené uvedenie nového dopravného
lietadla MC-21 do prevadzky, ato aj z dovodu prerusenia procesu
certifikécie zo strany Agenttry pre bezpec¢nost letectva EU.

Vyvoj a vyroba oboch novych dopravnych lietadiel boli zaradené
do vladneho programu nahrady dovozu s cielom nahradit v maxi-
malnej moznej miere dovazané technolégie doméacimi. Takyto proces
je v8ak naro¢ny, napriklad motory lietadla Suchoj Superjet 100 vyvi-
nuté a vyrabané vo franctizsko-ruskej spolupréci maja byt nahradené
¢isto domacimi motormi PD-8. Dodévky oboch novych lietadiel s mini-
mom zahrani¢nych technolégii boli odloZzené az na roky 2025 - 2026.

Letecky priemysel je pre Ruskt federdciu klId¢ovym dopravnym
odvetvim. Po rozpade ZSSR vyroba domacich dopravnych lietadiel
bola nahradena dovozom zapadnych vyrobcov ako Boeing a Airbus.
Zavedenim zapadnych sankcii sa vSak toto odvetvie dostalo do vaz-
nych problémov. Zapadni vyrobcovia nemo6zu dodavat ndhradné die-
ly z dovodu sankcii. Najvacsi letecky dopravca v RF Aeroflot preto
v spolupréaci so Statnym podnikom Rosatom ozndmili, Ze spustia
vlastnt vyrobu replik ndhradnych dielov pre lietadla zapadnej vyroby.

Stratégia obnovy domaceho civilného letectva prisla stromi za-
kladnymi typmi lietadiel: lietadlo Suchoj Superjet 100 je uréené na
kratSie regiondlne trate; lietadlo Jak MC-21 je urcené na stredné trate
a vroku 2023 prvykrat vzlietla novd modernizovana verzia Iljusin
IL-96-400M urcena pre dialkové trasy. Podla vlddneho programu
rozvoja leteckého priemyslu do roku 2030 ruské firmy vlastnili spolu
v aprili 2022 1287 lietadiel, z ktorych bolo 1101 osobnych. Podiel
strojov zahrani¢nej vyroby bol 67 %, avsak az 95 % vsetkych prepra-
venych pasazierov pripadalo na stroje zahrani¢nej vyroby. Podl'a planu
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mé domaéci priemysel dodat pre doméce potreby do roku 2030 az
1 036 novych lietadiel doméacej vyroby. Podiel lietadiel domacej vyro-
by mé stapnut z 33 % na 81 % (Interfax, 2022).

Technologické problémy automobilového priemyslu

Zapadné sankcie aodchody vidcsiny zapadnych automobiliek
z ruského trhu v roku 2022 a 2023 sposobili ruskému automobilové-
mu sektoru rozsiahle problémy. Zapadné automobilky ukoncili vyro-
bu vo svojich zdvodoch v Rusku, ukoncili dovoz a predaj novych aut
a ndhradnych dielov vréatane softvérovej podpory (nemecké znacky
BMW a Mercedes-Benz deaktivovali na dialku softvér, ¢im sposobili
pouzivatelom a opravarom tychto znaciek rdozne problémy). Paralel-
ny dovoz novych automobilov znaciek, ktoré opustili rusky trh, a pa-
ralelny dovoz nahradnych dielov vyrazne zvysili ceny, ¢o prispelo
k celkovej inflacii v ruskej ekonomike. Japonsko, USA a EU obmedzili
aj vyvoz ojazdenych vozidiel. V dosledku sankcii utrpela aj vyroba
domacich vyrobcov Avtovaz (Lada) a Sollers (UAZ). Mnozstvo doda-
vatelov zo zahrani¢ia zrus$ilo kontrakty na dodédvky komponentov
a technolégii. V roku 2022 bola na urcity ¢as prerusena vyroba niekto-
rych modelov zna¢ky Lada z dovodu nedodania zahrani¢nych kom-
ponentov. Vyrobca operativne upravil niektoré modely na verzie bez
komponentov od zdpadnych firiem. Problémy pretrvéavali aj v roku
2023, ked’ vyrobca Avtovaz z dovodu sankcii nedokézal vyrobit pla-
novanych 400 000 vozidiel priblizne o 10 % (Bemomoctut, 2023).

Predaj novych osobnych, tzitkovych a nakladnych automobilov
v roku 2022 a ciastocne aj v roku 2023 sa vyrazne prepadol. Predaj
I'ahkych automobilov v roku 2022 dosiahol 644,5 tisica kusov, ¢o bolo
oproti roku 2021 o0 58 % menej a prvykrat od roku 2000 ro¢ny predaj
klesol pod jeden milién kusov (Asropesio, 2023). V roku 2023 doslo
k stabilizacii, ked’ na rusky trh masivne vstapili ¢inski vyrobcovia (Li
Auto, Geely, Chery, Great Wall, FAW, Voyah, Jac, GAC, BYD, Sky-
well, Dongfeng, Changan a d'alsi). Ruska vlada taktiez dohodla vstup
na rusky trh pre dvoch irdnskych vyrobcov (Saipa, Iran Khodro). Nie-
ktoré zapadné znacky sa zacali v Rusku predavat pod inymi ndzvami
prostrednictvom spolo¢nych podnikov s ¢inskymi vyrobcami. Niekto-
ré modely znac¢iek Volkswagen a Skoda sa v Rusku predavaju pod
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znackou Jetta, pri¢om redlna vyroba pochadza z Ciny. Podobny model
vyuZiva aj japonsky vyrobca Nissan ako nova znacku Oting. V predaji
prostrednictvom ¢inskych firiem pokracuje aj japonska Honda ¢i fran-
cuzsky Peugeot. Rovnako st v Rusku stdle dostupné prémiové a lu-
xusné modely prakticky vsetkych zdpadnych znaciek prostrednictvom
paralelného dovozu. Na ruskom automobilovom trhu osobnych, GZit-
kovych indkladnych &ut od roku 2023 dominuji doméce a cinske
znacky a obnova stratenych pozicii zdpadnych znaciek je v najblizsich
rokoch prakticky nemozna. Vyrobné zavody zdpadnych vyrobcov
automobilov v Rusku prevzali ruské alebo ¢inske koncerny a navrat
k situécii pred rokom 2022 nie je politicky Ziadany. Prezident V. Putin
vyzval $tatne institdcie a Statnych ¢initelov, aby zacali vyuzivat iba
domace automobilové znacky a aj tym podporili doméacu vyrobu.

Celkovo sa v roku 2023 predalo 1,309 mil. kusov automobilov vset-
kych kategorii, ¢o bolo 0 64 % viac ako v roku 2022 (799-tisic kusov).
V rokoch 2019 to bolo 1,8 mil. kusov, v roku 2020 1,653 mil. kusov
a v roku 2021 1,773 mil. kusov. Vysoky narast zaznamenala kategoria
nédkladnych vozidiel, v ktorej stapol medziroény predaj o 74 % na viac
ako 144-tisic kusov, ¢o boli rekordné objemy od roku 2012 (ABTopesio,
2024). Struktara znadiek sa zasadne zmenila, ked okrem domaécich
ruskych znaciek Kamaz, GAZ a bieloruskej znacky MAZ v prvej de-
siatke boli uz iba ¢inske znacky (Sitrak, Shacman, FAW, Howo, Fo-
ton). Automobilovy trh sa teda vroku 2023 priblizil arovni rokov
pred zaciatkom invazie na Ukrajinu, avsak v odlisnej strukttre vyrob-
cov. Sok, ktory v tomto odvetvi z dovodu zapadnych sankcii ruska
ekonomika utrpela, ruska vladla zvladla v pomerne kratkom case,
i ked celé odvetvie trpelo vysokym narastom cien.

Problémy leteckého a automobilového sektora ilustruji problémy,
ktoré zdpadné sankcie sposobili a nad’alej sposobujt. Jedna vec je
operativne zvlddanie Sokov, avsak druhd vec st dlhodobé riesenia,
ktoré vyzaduja hlboké strukturdlne zmeny ruskej ekonomiky.

10.4. Geopolitické udalosti stivisiace s Ruskom v roku 2023

Hospodarsky a spoloc¢ensky vyvoj v RF v roku 2023 a zaciatkom ro-
ku 2024 sa sustred'oval na konfrontéciu so Zapadom a vojnu na Ukra-
jine. Hospodarska politika sa ststred'ovala na adaptovanie ekonomiky
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na zapadné sankcie a smerovanie hospodérstva na pripravu armady
a spolo¢nosti na pokracovanie vojny na Ukrajine a na pripravu na vel-
ka vojnu s NATO. Rusko de facto preslo na vojnova ekonomiku, vy-
razne zvysilo vojenska vyrobu a vojenské vydavky. Od roku 2015 do
2021 sa vojensky rozpocet RF pohyboval medzi 60 a 70 mld. americ-
kych doléarov. Pre rok 2022 bol vojensky rozpocet navyseny na 102,37
mld. americkych dolarov a pre rok 2023 109,23 mld. americkych dola-
rov (Statista, 2024b).

Ruska vlada v roku 2023 zvysila dovozné cla na niekol'ko tovarovych
skupin pre $taty, ktoré st zaradené na zozname nepriatel'skych statov
(napriklad ¢okolddy z Baltskych $tatov, kozmetika z Pol'ska). Rusko
vypovedalo zmluvu s Vel'kou Britdniou z roku 1956, ktord umoznova-
la rybolov britskym plavidlam v ruskej casti Barentsovho mora.

Rusko suhlasilo v roku 2023 s rozsirenim bloku statov BRICS o Sest
novych ¢lenov: Argentinu, Egypt, Etiopiu, Iran, Saudska Arabiu a Spo-
jené arabské emiraty (Argentina po vol'bach na jesen 2023 stiahla svo-
ju prihlasku a do BRICS nevstupila). Z dlhodobého hladiska rozsiro-
vanie a posilriovanie bloku BRICS patri k doélezitym prioritam v geo-
politickom stupereni Ruska so zadpadnymi $tatmi, ktoré podla Ruska
nie st v BRICS vitané (RT, 2023b).

CBR v roku 2023 aj v roku 2024 pokracovala v obmedzovani odle-
vu kapitélu z RF. Na obdobie od aprila do septembra 2024 stanovila
obmedzenia pre ob¢anov a cudzincov zo spriatelenych statov na ban-
kové prevody do zahrani¢nych bank na maximalne jeden milién ame-
rickych dolédrov (alebo ekvivalent v inej cudzej mene). Prevody cez iné
transferové systémy st mesac¢ne limitované na 10 000 americkych do-
larov alebo ekvivalent v inej cudzej mene. Cudzinci pracujaci v RF
mozu previest do zahrani¢ia mesa¢ne sumu rovnajicu sa ich mesac-
nému platu. Fyzické a pravnické osoby z nepriatel'skych $tatov nepra-
cujace a neoperujuce v RF nemo6zu realizovat akékolvek prevody do
zahranicia.

Rusko v ramci pokracujticej dedolarizacie dokoncilo priame banko-
vé prepojenie s Iranom a opustilo tak pre vzajomny obchod zdpadny
systém SWIFT. Rusko pontklo vyuzivanie narodnych mien v zaujme
podpory vzajomného obchodu statom vychodoazijského bloku ASEAN.
Ruska vlada tiez otvorila v roku 2023 domace devizové obchodovanie
pre vybrana skupinu statov (32 tzv. priatel'skych statov - staty BRICS,
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niektoré staty byvalého ZSSR, niekol'ko vyznamnych juhoamerickych,
africkych a azijskych statov, ziadny stat tzv. kolektivneho Zapadu),
pri¢om jeden z uvedenych dévodov bol, Ze doméci Gcastnici trhu ne-
boli ¢asto schopni dodat na trh dostato¢né mnozstvo likvidity v cu-
dzich menéach. Tento nedostatok negativne vplyval na kurz rubla
a tempo nahradzovania amerického doldra ndrodnymi menami v za-
hrani¢nom obchode Ruska.

V roku 2023 ruské vlada oficidlne zaviedla do obehu digitalny rubel
ako tretiu formu popri hotovosti a bezhotovostnej bankovej podobe
ruskej meny. Digitdlny rubel je uchovavany len v digitalnych perazen-
kach platobného systému CBR. Zdkon neumoznuje robit vklady v digi-
tadlnom rubli, nie je mozné ho pouzit na tverovanie a trokovanie. CBR
ozndmila, Ze digitdlny rubel je v plnosti kryty tradi¢nymi peniazmi.

Vojna na Ukrajine a konfrontdcia so Zdpadom

Vojna na Ukrajine pokracovala v roku 2023 a zaciatkom roku 2024
a presla do tretieho roku svojho trvania. Podl'a ruskej vlady od zaciat-
ku invézie do zaciatku roku 2024 zahynulo na Ukrajine viac ako
440 000 vojakov!® (RBC, 2024b). Ruska strana neuvadza pocet svojich
obeti, avsak podla zdpadnych zdrojov bol pocet obeti na ruskej strane
v aprili 2024 od zaciatku invazie viac ako 50 000 vojakov (BBC, 2024b).
Pocet civilnych obeti na Ukrajine bol vo februari 2024 uvadzany viac
ako 10 500 a takmer 20 000 zranenych (Statista, 2024c).

V dlhej sérii demontdze medzindrodnych bezpec¢nostnych dohod,
ktora trva uz takmer dve desatrocia, doslo na jesenn roku 2023
k d'alsiemu kroku, ked’ Rusko zrusilo svoju ratifikdciu dohody o celo-
svetovom zdkaze jadrovych testov. Posledny jadrovy test vykonalo
Rusko v roku 1990 (Spojené staty americké vykonali posledny test
v roku 1992). Rusko odévodnilo tento krok nutnostou vyrovnat po-
zicie so Spojenymi Statmi americkymi, ktoré sice dohovor podpisali,
ale nikdy neratifikovali. Zaroven Rusko vydalo vyhlésenie, Ze neus-
kuto¢ni jadrovy test ako prvé. Prezident V. Putin uviedol, Ze Rusko
ma informdcie, ze USA pripravuja skasky novych jadrovych hlavic,

100 Ukrajina nezverejiiuje oficidlne informécie o pocte obeti ukrajinskej armady. Za-
padné zdroje sa v odhadoch vyrazne liSia. Prezident Ukrajiny V. Zelensky uviedol vo
februéari 2024 pocet obeti 31 000 zabitych (BBC, 2024a).
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a nariadil armade pripravit sa vykonat jadrové testy, ak tak urobia
Spojené staty americké (RT, 2023a).

Rusko tiezZ ukoncilo proces odstipenia od Zmluvy o konvenénych
ozbrojenych silach v Eurépe z roku 1990, ktora obmedzovala pocty
a rozmiestnenia urcitych typov konvenénych zbrani v Eurépe. Rusko
prerusilo svoju acast v tejto dohode uz v roku 2007 s odéovodnenim,
ze Clenské staty NATO neratifikovali aktualizovant verziu dohody
z roku 1999. V roku 2015 Rusko prerusilo ucast na zasadnutiach pra-
covnej skupiny zmluvnych $tatov.

Rusky prezident a viacero dalsich vysokopostavenych ¢initelov
verejne uviedli, Zze Rusko je pripravené na konfrontaciu s NATO. Na
strane Zapadu v roku 2023 a zaciatkom roka 2024 doslo k posunu
v rétorike vysokych predstavitelov zapadnych statov, EU a NATO
smerom od ,nie sme vo vojne s Ruskom” k ,,musime na Ukrajinu po-
slat armadu” (franctizsky prezident E. Macron) a ,musime sa pripra-
vit na vojnu s Ruskom” (Telegraph, 2024). Zac¢iatkom roku 2024 sa via-
cero vysokych politikov zapadnych Statov opakovane vyjadrilo o moz-
nosti vyslania vojakov zdpadnych statov na Ukrajinu. V reakcii ruska
vlada ohlasila vojenské cvicenie s taktickymi jadrovymi zbranami.

Prezidentské volby 2024

V marci 2024 sa konali v RF prezidentské vol'by, ktoré boli prvé po
zmene ustavy v roku 2020, ktord umoznila prezidentovi V. Putinovi
opdt kandidovat na post prezidenta, kedZe podla vtedy platnej
upravy by uz nemohol opdt kandidovat. Vo volbach v marci 2024
ziskal kandidat V. Putin vysoké vitazstvo v prvom kole, ked pri ti¢as-
ti 77,49 % opravnenych volic¢ov ziskal 88,48 % odovzdanych hlasov.

Parlamentné zhromaZzdenie Rady Eurépy uz v novembri 2023 pri-
jalo rezoltciu, v ktorej vyzvalo c¢lenské Staty, aby uznali prezidenta
V. Putina po skonceni jeho funkéného obdobia v marci 2024 za nele-
gitimneho prezidenta RF a ukon¢ili vsetky kontakty s nim s vynim-
kou humanitarnych doévodov alebo vyjednavani o mieri (Parliamenta-
ry Assembly, 2023). Dalou rezoltciou zaprila 2024 Parlamentné
zhromazdenie Rady Eurépy neuznalo legitimitu V.Putina ako no-
vozvoleného prezidenta RF. Zaroven vyhlasilo, Ze ... dekolonizdcia
Ruskej federdcie je nevyhnutnou podmienkou pre vznik demokracie v Ruskej
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federdcii”101 (Parliamentary Assembly, 2024). Inauguraciu V. Putina na
dalsie funkéné obdobie bojkotovali diplomacie v3etkych zdpadnych
statov s vynimkou Mad'arska a Slovenska.

Ruska ekonomika celi zapadnym sankciam uz od roku 2014, pri-
¢om masivne zacali sankcie pribadat od roku 2022. Napriek faktu, Ze
Rusko je najviac sankcionovanym Statom sveta a ze svojim rozsahom
su zavedené sankcie povazované za bezprecedentné, ruska ekonomi-
ka a spolo¢nost neupadli do krizy. Zdpadné sankcie mali jednoznacne
negativny vplyv na ruskt ekonomiku, avsak silnejsie dopady mali
sankcie z roku 2014. Ruska vlada prijala mnoZstvo opatreni na zmier-
nenie dopadov sankcii a na odolnost voci nim, ¢o sa v kone¢nom do-
sledku prejavilo podstatne nizsimi negativnymi dopadmi sankcii
zroku 2022. Problémov, ktoré sankcie spoOsobili, existuje viacero
ariesenie niektorych znich je dlhodobou tlohou. Ziadne z tychto
problémov vsak nespodsobili také tazkosti, ktoré by viedli k spolocen-
skej nespokojnosti a zmene politického smerovania ruského statu.

V najblizsich rokoch sa o¢akava pokracovanie vsetkych zapocatych
procesov v suvislosti so zapadnymi sankciami, predovsetkym pre-
smerovavanie zahrani¢ného obchodu na staty, ktoré nie st stic¢astou
tzv. kolektivneho Zapadu, d'alsia dedolarizacia nielen ruského zahra-
ni¢ného obchodu, ale globdlneho obchodu ako takého, pokracovanie
reStrukturalizacie ruskej ekonomiky smerom k vyssej sebestacnosti.
Ocakéva sa d’alsia eskaldcia konfliktu so Zdpadom na Ukrajine, kde
pokial zapadné staty rozhodnt o oficidlnom nasadeni svojich vojen-
skych sil na tzemi Ukrajiny, tak ako to ohlasuji, dojde k priamemu
stretu zapadnych Statov a Ruska. Podla vyjadreni najvyssej ruskej
politickej reprezentacie tento stret Rusko ocakava.

101 S¢asna politiku Statov Zapadu proti Ruskej federacii interpretuja v Rusku najvyssi
predstavitelia $tatu ako politiku, ktorej cielom je znicenie ruského statu. Tajomnik Bez-
pecnostnej rady Ruskej federacie N. Petrusev uviedol, Ze ... Zipad vstiipil do novej fizy
konfrontdcie s Ruskom. Anglosasi bez okolkov vnucujii Eurdpanom neonacistickii ideolégiu v snahe
dosiahnut svoj strategicky ciel — rozsturtit nasu krajinu, zruinovat rusky svet a vyhubit ndrody Ruska”
TASS (2023).
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ZHRNUTIE

VYVOJ A PERSPEKTIVY SVETOVEJ] EKONOMIKY:
FRAGMENTACIA, POLARIZACIA A NOVA PODOBA INTEGRACIE

Proces medzinarodnej integrécie a rozhodovanie jednotlivych kra-
jin v globalizovanej svetovej ekonomike budti urcovat zasadné roz-
diely nielen ekonomickej, ale aj kulttrnej a socidlnej povahy. Proces,
ked’ sa staty integrovali okolo jedného hegemona, sa stava minulos-
tou a Staty zac¢inaja hl'adat body vzajomného prieniku zdujmov a vza-
jomnej spoluprdce v novom multipolarnom svete. Mozeme predpo-
kladat, ze sa do budtcna este viac posilni proces integracie na zakla-
de rovnocenného partnerstva statov a proces obchodovania v narod-
nych menéach. Ak bol pévodny proces integracie predovsetkym eko-
nomicky a geopoliticky motivovany, tak sacasny proces integrécie
prebieha vo vdzbe na transformaéciu civilizaénych modelov. Stcasny
proces integracie je vysledkom novej formy spoluprace a pontkanych
rieSeni pre vsetky zacastnené krajiny. Tento zasadny rozdiel v moti-
voch a principoch integracie sa bude pravdepodobne rozsirovat a mo-
ze sa stat dlhodobym fenoménom budtcnosti.

Akcelerovanie vyvoja globalnej spolo¢nosti prindsa vyzvy pre no-
vy pohlad na polarizaciu, ktord sa odohrdva na roéznych trovniach.
Kym v zapadnych civilizaénych modeloch bol zdkladnou podmien-
kou rozvoja narast fyzického bohatstva, v sticasnosti ide viac o schop-
nost vyuzit informécie, pracovat s nimi a zuzitkovat podmienky na-
stavené v ramci danej spolo¢nosti. Pochopenie sticasnych zmien so-
cidlno-ekonomickej strukttary spolo¢nosti si vyzaduje multidimenzio-
nalny pristup. Z hl'adiska polarizacie to nie je iba otdzka prijmu a ma-
jetku, ale ide o komplex faktorov, pdsobiacich na socidlnu poziciu
a moznosti konkrétneho jedinca, skupiny l'udi, regiénu ¢i statu. Ich
rozna adaptabilita na meniace sa podmienky bude urc¢ujacim fakto-
rom novej podoby polarizacie vo svetovej ekonomike. Je zrejmé, Ze od
jednoduchého chépania polarizacie podla prijmov a majetku bude
potrebné prejst k ovela zlozitejSiemu a komplexnejSiemu skdamaniu
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polarizacie spolo¢nosti. Zakladna zmena v chapani polarizacie spoci-
va v komplexnom skiimani podmienok Zivota v jednotlivych kraji-
nach a regiénoch, ktoré urcuja fungovanie jednotlivca a spolo¢nosti.

Jeden znovych modelov integra¢nych celkov predstavuja Staty
zoskupené v skupine BRICS, ktoré aj napriek velkym rozdielom
v ekonomickej struktire a trovni hospodérskeho a socidlneho rozvoja
dosiahli priaznivé vysledky v oblasti ich podielu na svetovom HDP,
devizovych rezervach, na (istej investi¢nej pozicii, vyvoja v oblasti
vonkajsej makroekonomickej rovnovahy, ale tiez v oblasti stability
a udrzatel'nosti verejnych financii. Staty BRICS zaznamenali vyrazny
vzostup podielu na svetovom HDP vyjadrenom v parite kiipnej sily,
kde v roku 2023 prvykrat dosiahli vyssiu troveni ako ¢lenské staty
skupiny priemyselne najvyspelejsich krajin G7. Najviac mozno oc¢aka-
vat, ze staty BRICS budu nad’alej pokracovat vo vzostupnom trende
aj v strednodobom a dlhodobom horizonte. Clenské taty BRICS vra-
tane statov BRICS Plus zarovent dosahuja v porovnani s G7 priazni-
vejsi vyvoj na beznom tcte platobnej bilancie, ¢o sa pozitivne premie-
ta na podiele statov BRICS na celkovych devizovych rezervach, ktory
je neporovnatelne vyssi ako podiel krajin skupiny G7. Co je dolezité,
staty BRICS dosahuja v porovnani s G7 priaznivejsi vyvoj Cistej inves-
ti¢nej pozicie, avSak najvyraznejSie rozdiely moZno sledovat vo fis-
kélnej oblasti, ¢o moze mat negativny vplyv na polarizéaciu, d'alsi so-
cidlno-ekonomicky vyvoj, zabezpecenie potravinovej a energetickej
bezpecénosti.

Globélnu ekonomiku zasiahlo v poslednych rokoch niekol'ko eko-
nomickych Sokov, pricom geopolitické napdtie narastalo a pretrvava
dodnes. V reakcii na tieto a d'al$ie obavy sa niektoré vlady stali skep-
tickej$imi, pokial ide o vyhody obchodu, a podnikli kroky zamerané
na preorientovanie vyroby a presun obchodu smerom k spriatelenym
krajindm. Ako sa ukazuje, obdobie nizkych cien ropy, ktoré sme zazi-
vali priblizne od druhej ¢asti druhej dekady tohto storocia, sa zrejme
nateraz skoncilo. Dovody nie st na strane ponuky alebo dopytu, ale
rast cien je spdsobeny geopolitickou nestabilitou a bezpe¢nostnou
situaciou, ked’ viaceré staty nie su schopné dosiahnut svoj produkény
potencidl z dovodu nésilia, sankcii, vnatornych a medzinarodnych
konfliktov. Velkoobchodna cena plynu oproti roku 2022 sice vyrazne
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poklesla, avdak predkrizova troven nadalej presahuje viac ako dva-
apolnédsobne. Vysoké ceny energii z obdobia 2021 - 2022 boli aj v roku
2023 prenéasané na odberatelov, ¢o nad’alej timi domaci dopyt. Vzhla-
dom na to, zZe eurdpsky trh s plynom sa po odstrihnuti od dodavok
z Ruska stal vo vyraznejSej miere zavisly od skvapalneného zemného
plynu a tym aj na nekontrolovatelnych faktoroch ako pocasie ¢i geo-
politicka situécia vo svete, je potrebné, aby politici zachovali opatre-
nia, ktoré maju za ciel aspon ¢iasto¢ne chranit eurépskych spotrebite-
f'ov od volatility svetovych cien komodit.

Geopoliticky vyvoj a s nim savisiace politické reakcie vel'kych sveto-
vych ekonomik konfrontuja otvorenost globaliza¢ného procesu a ukéa-
zali, ako rychlo sa moze zo vzajomnej zavislosti ako zdroja bezpe¢nosti
a prosperity stat potencidlne vysoko ekonomicky nakladna zranitel-
nost. Pandemickd kriza a ndvrat vojny do Eurépy spojeny s energe-
tickym Sokom priméli Eurépsku tniu k prehodnoteniu vztahov so
zvyskom sveta a ukotveniu otvorenej strategickej autonémie do ramca
svojej novej ekonomicko-bezpecnostnej paradigmy. Fragmentovanost
globélnej ekonomiky, ktorej korene lezia predovsetkym v geopolitike,
a stupriujaca sa nedovera, obavy o bezpec¢nost a vnimanie nestladu
zdujmov v medzindrodnom priestore vytvaraju nové nestabilné pro-
stredie. Otvorena strategicka autonémia ma EU umoznit pokracovat
v ¢erpani ekonomickych a socidlnych benefitov globalizécie a zdroven
ju mé chranit pred vyzvami rasticeho napdtia vo svete. Geopolitické
faktory by napriklad mohli ovplyvnit kapitadlové afinancéné toky
a hladké fungovanie platobnych a finan¢nych trhovych infrastruktar,
¢o by ohrozilo finanéna stabilitu v celej Eurdpskej tnii. Posilnenie
eurépskych finanénych trhov ako koordinovanej jurisdikcie moze
podporit nielen finanénd autonémiu EU, ale ma tieZ potencial formo-
vat budtce smerovanie politik v medzindrodnom meradle.

Hospodarsky rast v EU sa pri pokracovani spristiovania menovej
politiky ECB v roku 2023 oslabil. Zatial ¢o sektor sluzieb bol spociat-
ku podporovany pretrvavajacimi efektmi oZivenia ekonomiky po
pandémii virusu SARS-CoV-2, priemyselny sektor vyrazne zasiahli
prisnejsie podmienky financovania, relativne vysoké vstupné nékla-
dy, ako aj oslabeny globalny dopyt. Nizsie ceny dovazanych energe-
tickych komodit prispeli k zlepSeniu vymennych relé4cii a obchodnej
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bilancie EU, ked' ich vplyv na vyslednu bilanciu prevazil vplyv utl-
meného vyvozu. Zaroveit sa v roku 2023 darilo Unii v stlade s pla-
nom REPowerEU dalej znizovat zavislost od dovozu energetickych
komodit z Ruska. Pripadny d'alsi $ok v energetike (v dosledku kon-
fliktu na Blizkom vychode a s nim st@ivisiacim vyvojom cien ropy) by
mohol opat tlagit nahor inflaciu a spomalit hospodarsky rast v EU.
Popri znizovani zéavislosti od dovozu fosilnych paliv z Ruska je pre
EU nevyhnutné venovat pozornost aj otdzke zavislosti od dovozu
kritickych surovin (najmi z Ciny), ktoré zohravaju kld¢ova tdlohu
v kontexte zelenej a digitalnej transformacie.

Pri porovnani priemyselne najvyspelejsich krajin zo skupiny G7
mozeme konstatovat, Ze hospodarsky rast merany podla percentual-
nej zmeny hrubého domaceho produktu vykazoval v roku 2023 naj-
vacsiu dynamiku v USA. Ozivenie na trhu préce bolo tahané najma
participaciou pracovnej sily azijského, latinskoamerického a afroame-
rického etnika. Pri skmani prijmovej polarizécie v ramci jednotlivych
etnickych skupin sme zistili, Ze pomer medzi najviac a najmenej zara-
bajacimi zamestnancami dosahuje dlhodobo najvyssie hodnoty pri
azijskom etniku. O niec¢o mensia je polarizacia prijmov v pripade za-
mestnancov bieleho etnika a polarizacia prijmov na strane latinskoa-
merickych a afroamerickych zamestnancov je najmensia. Federalny
dlh vo verejnej drzbe sa nad’alej zvy$uje a pri porovnani s ostatnymi
kategériami nemandatérnych a mandatérnych vydavkov st néklady
na udrZiavanie federalneho dlhu najrychlejsie rasttcimi vydavkami
federalneho rozpoctu. Z hl'adiska medzinarodného obchodu a vztahov
medzi krajinami je pre USA aktuédlne dolezité nahradenie Ciny ako
hlavného obchodného partnera inymi krajinami. A to predovsetkym zo
strany Mexika, ktoré v minulom roku 2023 po prvykrat od roku 2002
predbehlo Cinu ako hlavného vyvozcu tovarov do USA.

Struktara hlavnych teritérii vyvozu a dovozu sa z pohladu Ciny
podstatnejsie nezmenila. Vyraznejsie vsak poklesla hodnota vyvozu
do EU, USA a Taiwanu. Prehlbovanie vztahov s Ruskom sa v roku
2023 prejavilo na zvyseni ich vzajomnej obchodnej vymeny, ¢o viedlo
k tomu, Ze v obchodnej bilancii narastd vdha obchodu s Ruskom,
aviak vaha tohto obchodu je stile mensia ako napriklad medzi Ci-
nou a Kérejskou republikou. Vymenny kurz ¢inskej meny pokracoval
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v oslabovani, ¢o malo jednak priaznivy vplyv na zahrani¢no-obchod-
nu bilanciu a jednak by to malo pomoct pri tlmeni defla¢nych tlakov
v ekonomike z dévodu zdrazovania dovozov. Vytvoreny hruby do-
maci produkt sa v roku 2023 zvysil o 5,2 %, ¢o predstavuje vyssiu dy-
namiku rastu v porovnani s predchadzajicim rokom 2022.

Po jednoroénom prepade sa ruska ekonomika v roku 2023 vrétila
spat na rastovt trajektériu. Za rozmachom produkcie stal domaci
dopyt, tak sikromny, ako aj verejny. ZvySeniu spotreby domdcnosti
napomahali odlozené nakupy z krizového roka 2022 a nedostatok
pracovnych sil Gstiaci do vyrazného rastu nominalnej mzdy. Verejnt
spotrebu tahal silny fiskalny stimul, potreba vel'kych infrastruktar-
nych projektov a dotacii na re$trukturalizaciu a reorientaciu ekonomi-
ky. Réstol najméd spracovatel'sky priemysel, hlavne tie jeho odvetvia,
ktoré suvisia so zbrojarskou vyrobou. Obratenou stranou mince tohto
hospodarskeho rastu boli negativne zmeny v zahrani¢noobchodnej
vymene a vo fiskdlnej pozicii federacie. Limitom dalsieho rastu buda
kapacitné obmedzenia domécej ekonomiky, ako aj riziko sekundar-
nych sankcii ¢i schopnost ruskej ekonomiky vysporiadat sa s nevy-
hnutnymi struktdrnymi zmenami a zavf$enim procesu reorientdcie na
inych hlavnych obchodnych partnerov.

Ruské ekonomika celi zapadnym sankcidm uz od roku 2014, pri-
¢om masivne zacali pribadat od roku 2022. Ruska vlada prijala mnoz-
stvo protiopatreni na zmiernenie dopadov a odolnost voc¢i sankciam,
¢o sa v kone¢nom dosledku prejavilo ich relativne mensimi negativ-
nymi dopadmi z roku 2022. Sankcie ale sposobili ruskej ekonomike
viacero problémov, ktorych rieSenie je dlhodobé. Nesposobili vsak
také tazkosti, ktoré by viedli k socidlnym nepokojom alebo k zmene
politického smerovania krajiny. Oc¢akdvame pokrac¢ovanie procesov
stvisiacich so zapadnymi sankciami, predovsetkym reorientaciu za-
hrani¢ného obchodu na $taty, ktoré nie st sticastou tzv. kolektivneho
Zéapadu, dalsiu dedolarizaciu nielen ruského zahrani¢ného obchodu,
ale globalneho obchodu ako takého a pokracovanie restrukturalizacie
ruskej ekonomiky smerom k vac¢sej ekonomickej sebestacnosti.

Aj napriek zlozitosti a nepredvidanosti d’alsieho socidlno-ekono-
mického vyvoja vo svetovej ekonomike je viac ako predtym potrebna
vel'mi tzka, konstruktivna a st¢inna spolupréca vsetkych krajin. Tato
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by mala byt orientovana na rieSenie kritickych oblasti, ako je zachrana
planéty pred klimatickou a ekologickou katastrofou, rieSenie kyberne-
tickych tatokov, spolo¢ny postup pri vyuzivani umelej inteligencie, boj
s prehlbujacou sa prijmovou polarizéciou, rastom chudoby, zabezpe-
¢enie zdravia, potravinovej a energetickej bezpecnosti pre vsetkych
I'udi na planéte.

Boris Hosoff
vediici autorského kolektivu
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EXECUTIVE SUMMARY

THE DEVELOPMENT AND PERSPECTIVES OF THE WORLD ECONOMY:
FRAGMENTATION, POLARIZATION, AND A NEW FORM OF INTEGRATION

The process of international integration and decision-making of in-
dividual countries in the globalized world economy will determine
fundamental differences not only of an economic, but also of a cultural
and social nature. The process when states integrated around one
hegemon is becoming a thing of the past and countries are now looking
for mutual points of interests and cooperation in the new multipolar
world. We can assume that the process of integration based on an
equal partnership of states and the process of trading in national cur-
rencies will be strengthened even more in the near future. If the origi-
nal process of integration was primarily economically and geopoliti-
cally motivated, the current process of integration takes place in con-
nection with the transformation of civilization models. The current
integration process is the result of a new form of cooperation and so-
lutions offered to all countries involved. This fundamental difference
in integration motives and principles is likely to expand and may be-
come a future long-term phenomenon.

Accelerating development of the global society brings challenges to
the new perspective on polarization that is taking place at different
levels. While the Western civilization historically saw the increase of
physical assets as the basic condition for development, today it is the
ability to use information, work with it and capitalize on the condi-
tions set within a given society. Understanding the current changes in
the socio-economic structure of society requires a multidimensional
approach. In terms of polarization, it is not just a question of income
and wealth, but it is a complex of factors acting on the social position
and opportunities of a particular individual, group of people, region
or state. Their different adaptability to changing conditions will be
the determining factor in the new form of polarization in the world
economy. It is clear that it will be necessary to move from a simple
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understanding of polarization as income and wealth to a much more
complex and comprehensive examination of the polarization of socie-
ty. The fundamental change in the understanding of polarization lies
in a comprehensive examination of the conditions of life in different
countries and regions that determine the functioning of individuals
and societies.

One of the new models of integration is represented by the BRICS
group of countries, which, in spite of large differences in economic
structure and level of economic and social development, have achie-
ved favorable results in terms of their share of the world GDP, foreign
exchange reserves, net investment position, developments in the ex-
ternal macroeconomic balance, as well as in the stability and sustaina-
bility of public finances. The BRICS countries have seen a significant
rise in their share of the world GDP in purchasing power parity
terms, reaching for the first time in 2023 a higher level than the G7
industrialized countries. We can expect the BRICS countries to con-
tinue their upward trend in the medium and long term. At the same
time, the BRICS member states, including the BRICS Plus countries,
have a more favorable development of the current account of the ba-
lance of payments compared to the G7 countries, which is positively
reflected in the share of the BRICS countries of the total foreign ex-
change reserves, which is incomparably higher than that of the G7
countries. Importantly, the BRICS countries have a more favorable
evolution of their net investment position compared to the G7, but the
most significant differences can be observed in the fiscal area, which
may have a negative impact on polarization, other socio-economic
developments, as well as food and energy security.

The global economy has been hit by several economic shocks in re-
cent years, with geopolitical tensions rising and persisting to this day.
In response to these and other concerns, some governments have be-
come more skeptical about the trade benefits and have taken steps to
reorient production and shift trade towards friendly countries. As it
turns out, the period of low oil prices that we have enjoyed since
about the second half of the millennium second decade is probably
over. The reasons are not on the supply side or on the demand side,
but the rise in prices is due to geopolitical instability and the security
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situation, with a number of countries unable to reach their production
potential because of violence, sanctions, internal and international
conflicts. Although the wholesale gas price has fallen significantly
compared to 2022, it is still more than two and a half times the pre-
crisis level. High energy prices from 2021-2022 were also passed on to
consumers in 2023, which continues to dampen domestic demand.
Given that the European gas market has become more dependent on
LNG following the cut-off of supplies from Russia, and it now depends
more on uncontrollable factors such as the weather or the geopolitical
situation in the world, it is necessary for policymakers to protect
European consumers, at least in part, from the global commodity
prices volatility.

Geopolitical developments and the associated policy responses of
the world's major economies have confronted the openness of the
globalization process and shown how quickly interdependence as
a source of security and prosperity can become a potentially highly
economically costly vulnerability. The pandemic crisis and the return
of war to Europe, coupled with the energy shock, have forced the
European Union to rethink its relations with the rest of the world and
to anchor open strategic autonomy within the framework of its new
economic-security paradigm. The fragmentation of the global econo-
my, rooted primarily in geopolitics, and the escalating mistrust, secu-
rity concerns and perceived misalignment of interests in the interna-
tional space are creating a new volatile environment. Open strategic
autonomy is intended to allow the EU to continue to reap the econo-
mic and social benefits of globalization while protecting it from the
challenges of rising tensions in the world. For example, geopolitical
factors could affect capital and financial flows and the smooth func-
tioning of payment and financial market infrastructures, threatening
financial stability across the European Union. Strengthening European
financial markets as a coordinated jurisdiction can not only support
the EU's financial autonomy, but also has the potential to shape inter-
national policies in the future.

Economic growth in the EU has weakened as the ECB continues to
tighten monetary policy in 2023. While the services sector was initially
supported by the lingering effects of the economic recovery from
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the SARS-CoV-2 pandemic, the industrial sector was hit hard by
tighter financing conditions, relatively high input costs as well as
weakening global demand. Lower prices for imported energy com-
modities contributed to the improvement in the EU's exchange rate
and trade balance, with their impact on the resulting balance out-
weighing that of subdued exports. At the same time, in 2023, the
Union managed to further reduce its dependence on energy imports
from Russia, in line with the REPowerEU plan. A possible further
energy shock (due to the Middle East conflict and related oil price
developments) could push up inflation again and slow economic
growth in the European Union. In addition to reducing dependence
on fossil fuel imports from Russia, it is essential for the EU to address
the issue of dependence on imports of critical raw materials (in par-
ticular from China), which play a key role in the context of the green
and digital transformations.

Comparing G7 the most industrialized countries, we see that eco-
nomic growth, measured by the percentage change in gross domestic
product, was strongest in the US in 2023. The recovery in the labor
market was mainly driven by labor force participation of Asian, Latin
American and Afro-American ethnicities. Examining income polariza-
tion across ethnic groups, we find that the ratio between the highest-
and lowest-earning workers is at its long-run high for Asian ethnicity.
Income polarization is slightly less for white ethnic employees, and
income polarization is lowest for Hispanic and Afro-American em-
ployees. Federal debt held by the public continues to increase, and
when compared to other categories of discretionary and mandated
spending, the cost of maintaining federal debt is the fastest growing
expense in the federal budget. In terms of international trade and in-
ter-country relations, the replacement of China as a major trading
partner by other countries is of high importance to the US. This is par-
ticularly the case from Mexico, which last year in 2023 overtook China
as the top exporter of goods to the US for the first time since 2002.

The structure of the main export and import territories has not
changed significantly from China's perspective. However, the value of
exports to the EU, the USA and Taiwan has fallen more significantly.
The deepening of relations with Russia in 2023 has seen an increase in
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their trade with each other, leading to an increasing weight of trade
with Russia in the trade balance, but the weight of this trade is still
less than, for example, between China and the Republic of Korea. The
exchange rate of the Chinese currency has continued to depreciate,
which has had a positive impact on the foreign trade balance and
should help to dampen deflationary pressures in the economy due to
the rising cost of imports. The gross domestic product created in-
creased by 5.2% in 2023, a higher growth rate compared to the pre-
vious year, 2022.

After a one-year slump, the Russian economy is back on a growth
trajectory in 2023. Domestic demand, both private and public, was
behind the output boom. The increase in household consumption was
aided by deferred purchases from the crisis year of 2022 and labor
shortages giving way to strong nominal wage growth. Public con-
sumption was dragged up by a strong fiscal stimulus, the need for
large infrastructure projects and subsidies to restructure and reorient
the economy. The manufacturing industry in particular grew, espe-
cially those sectors related to arms production. The flip side of this
economic growth was the negative changes in foreign trade and in the
fiscal position. The capacity constraints of the domestic economy, as
well as the risk of secondary sanctions and the ability of the Russian
economy to cope with the necessary structural changes and the com-
pletion of the process of reorientation towards other major trading
partners, will be the limits to further growth.

The Russian economy has faced Western sanctions since 2014, and
they began to mount massively from 2022. The Russian government
has taken a number of countermeasures to mitigate the impact of, and
resist, the sanctions, which have ultimately resulted in relatively mi-
nor negative impacts from 2022. However, the sanctions have caused
anumber of problems for the Russian economy, the resolution of
which is long-term. However, they have not caused the kind of diffi-
culties that would lead to social unrest or a change in the country's
political direction. We expect a continuation of the processes associat-
ed with Western sanctions, in particular the reorientation of foreign
trade towards countries that are not part of the so-called collective
West, the further de-dollarization not only of Russian foreign trade
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but of global trade as a whole, and the continued restructuring of the
Russian economy towards greater economic self-sufficiency.

Despite the complexity and unpredictability of future socio-econo-
mic developments, a very close, constructive and synergistic coopera-
tion of all countries of the world is needed more than ever before. The
cooperation should be geared towards tackling critical areas such as
saving the planet from ecological and climate disasters, dealing with
cyber-attacks, joint action in the use of artificial intelligence, comba-
ting deepening income polarization, the growth of poverty, and en-
suring health, food and energy security for all people on the planet.

Boris Hosoff
editor and project coordinator
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