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Uvobp

Pandémia nového koronavirusu nastolila pred I'udskou spolo¢nos-
tou rad otazok. Tie akoby zatla¢ili do tizadia d'alsie klucové problé-
my budtcnosti - zmeny prirodnych podmienok, stvrti priemyselna
revoltciu (priemysel 4.0), zavadzanie umelej inteligencie, udrzatel-
nost socidlneho modelu, prehlbujtcu sa polarizaciu prijmov (doteraz)
a moznosti (buddcnost).

Jednotiacim pristupom k rieSeniu problémov sa stala filozofia jed-
na pric¢ina - jeden problém - jedno riesenie: produkcia CO; - skleni-
kovy efekt - rast teploty - zniZenie emisii CO; problém s prijmami
(covid-19) - obmedzenie spotreby - optimalizacia produkénych kapa-
cit - pomoc podnikatel'om a obyvatel'stvu, aby sa udrzala spotreba.

Akoby sa nerespektovala skuto¢nost, ze procesy st multidimen-
zionalne, tvorené stustavou vnutornych vézieb, odliSnou dynamikou
i zotrva¢nostou jednotlivych procesov, ale hlavne ich vnatornym
prepojenim (spdtostou) a hierarchickym usporiadanim z hl'adiska
vyznamnosti. Akoby sme sa bdli priznat, ze kli¢ovym je poznanie
architektary stvislosti, retazenia procesov, ich zotrvac¢nosti, ale aj
potreby celostného pristupu k procesom okolo nés. Vzdy ide o mnoz-
stvo pricin javov (bez ich hierarchicky usporiadanej stistavy nemozno
navrhnat ststavu néstrojov a rieSeni). Dosledkom je rychle prenéasa-
nie pozornosti (arieSeni) zjedného problému na druhy (chaotické
reagovanie).

Pandémia ukézala silné i slabé stranky dnesného sveta (superzlozi-
tého i bez pandémie). Problémom je v8ak klima, ked mé pravdu iba
jeden pohlad (akokol'vek sa tvariaci vedecky). Diskusia prestava byt
nastrojom hladania rieSeni aje stdle viac nahrddzana poplatnostou
nazorom elit alebo hladanie pravdy a poznania je nahradené priamo
podporovanim jediného ,sprdvneho” nazoru.

Zabtuda sa, ze informacna spolo¢nost, vel'ké data (big data), umela
inteligencia a komplexnost vedy umoznuja vratit sa k celostnému
pohladu na svet a jeho problémy. (Superpocitace moézu byt skvelym
hardvérom poznania.) Je preto potrebné nacrtnat celostny pohlad
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na svetovii ekonomiku (nie ako stthrn parcidlnych akokolvek zauji-
mavych procesov) ako multidimenziondlny pohlad na réznorodost
i prepojenost procesov stcasnosti. Jednotlivé kapitoly napliaja krité-
rium multidimenzionality i celistvosti.

Z tohto hl'adiska mozno definovat komplex pricin (covid-19 je len
jednou z nich) a urcit hierarchizaciu sacasnych a budtcich procesov
(pric¢in - dosledkov - rieSeni). V sti¢asnosti je teda klta¢ovou otazkou,
¢i je mozné vratit sa do stavu pred pandémiou. Odpoved znie nie
(osobitny problém predstavuju kapitalové trhy), pretoze kltucové
faktory uz existovali pred pandémiou. Je udrzatelny neustély rast
spotreby? Mozu dosledky stvrtej priemyselnej revoltdcie a umelej inte-
ligencie radikalne zmenit' architekttru spolo¢nosti? Moze dnesna spo-
lo¢nost zostat nezmenend (z hladiska cielov, nastrojov a pod.) vo
vdzbe na zmeny prirodného prostredia (koristnicky vztah k prirode)?

Tieto otazky st multidimenzionalne a interdisciplindrne. Preto je
potrebné zaoberat sa Sirokym diapazénom problémov, procesov, rie-
Seni. Skutoény svet je multidimenziondlny, informac¢né technolégie
poskytuja ¢loveku informécie a digitalizacia umoznuje vytvarat mo-
dely virtualneho sveta a jeho vyvoja. Cim viac ¢lovek vnika do tohto
zlozitého systému, tym je zaujimavejsi, ale i naro¢nej$i na poznanie.
Skiisme sa teda pozriet na svet okolo nés nie cez jednoduchy (jednodi-
menziondlny) pohl'ad, ale cez Sirokospektralny obraz reality okolo nas.
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1. PANDEMICKA KRiZA A GLOBALNA SVETOVA
EKONOMIKA

Vypuknutie krizy, ktoré sa zacalo v podstate v januari 2020, nado-
btdalo postupne pandemicky rozmer. Je pravda, Ze sa virus postupne
rozsiril z Ciny do Eurépy, USA a v stlasnosti pokracuje jeho $ire-
nie na dal$ie tizemia, do d'al$ich krajin, v skuto¢nosti v8ak virusova
krivka zasahuje celti planétu od Afriky aZz po Australiu. Tento kl'Gco-
vy problém ukdzal, Ze rieSenie krizy v roku 2008 napriek emitovaniu
obrovského mnozstva finanénych zdrojov neriesilo skuto¢né priciny,
ktoré sa objavili vtedy a dnes sa opakuji v novej podobe. Ukazala
sa zaroven urcitd miera zranitelnosti stcasnej spolo¢nosti zalozenej
na ulohe finanéného sektora v podnikovej sfére, zamestnanosti, ale
hlavne na neustalom raste globalnej spotreby.

Rast spotreby v obdobi 1995 az 2000 viedol k vybudovaniu obrov-
ského rozsahu produkénych kapacit a zarovent doslo k obrovskému
rozsireniu globélneho rozloZenia produkénych i spotrebitel'skych akti-
vit. Doslo k vytvoreniu zlozitej ststavy subkontraktingu, offshoringu
a outsourcingu, ktoré umoznili sice optimalizovat vyrobné a pro-
dukéné néklady, ale zaroven zvysili obrovski zranitelnost v spolo¢nos-
ti z hladiska dopravnych systémov a obsluznych systémov. Vzniklo
riziko aj z hl'adiska rozlozenia vztahu spotreby a produkcie.

Zaroven s tym treba uvazovat nad kl't¢ovym fenoménom posled-
nych 15 az 17 rokov. Bol nim pokracujuci proces polarizacie spoloc-
nosti, ktory (nezohl'adnujtc ani vsetky tidaje publikované organiza-
ciou Oxfam) ukazuje vel'mi jasne prehlbovanie prijmovych nerovnosti
na celej planéte. Prijmova polarizacia zdroven znamend, Ze prevazna
vdcdsina bohatstva sa ocita v rukach stéle uzsej skupiny I'udi. V pod-
state dnes mozno hovorit priblizne o 4-tis. miliardarov a 18 mil. mi-
liondrov, ktori vlastnia 92 % - 95 % svetového bohatstva. Ale ak je
spolo¢nost zaloZzena na spotrebe, kla¢ovym fenoménom sa potom
stdvaja avery acelkové zadlZzenie ekonomickych subjektov. Preto
mozno konstatovat, Ze jeden z hlavnych fenoménov, ktory viedol aj
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ku krize v roku 2008 a v plnej nahote sa objavil aj v sa¢asnosti, je ob-
rovsky narast zadlzenosti ekonomickych subjektov.

Bertic do tivahy len tdaje za rok 2019, za jeden rok doslo k narastu
zadlZenosti ekonomickych subjektov na planéte o 13 bil. USD. Zadl-
zenost na planéte dosahuje extrémne vel'ky, doteraz nevidany rozsah.
Celkova zadlzenost na planéte v sticasnosti prevysuje 260 bil. USD,
takato zadlzenost nebola ani v ¢ase 2. svetovej vojny a pri poskytova-
ho sektora, ktory sa stal kIi¢covym sprostredkovatelom likvidity pre
podniky, obyvatel'stvo, vlady a zaroven bol odrazom obrovskej kon-
centrdcie finan¢nej moci v rukach tzkej elity.

1.1. Transformacia ekonomik a spolo¢nosti

Pri komerénych bankich v podmienkach Eurépskej tnie (EU)
mozno konstatovat, ze existuje 6200 bank (1200 je vyznamnych,
200 je systémovych), ale v podstate o finan¢nom sektore EU rozhoduje
10 finanénych konglomeratov, ktoré uz davno nie sa narodnej prove-
niencie, ale predstavujua klacovy fenomén v pohybe finan¢nych tokov
a dodévani likvidity. V pripade krizovej situacie, akou je napriklad
pandémia, sa ukéazala kltdcovou podmienkou udrzania funkénosti
systému prave likvidita pre tieto subjekty. Dodanie likvidity formou
statnych nakupov, emitovania penazi, kvantitativneho uvoltiovania
a pouzitia eur6pskeho ochranného valu ma znamenat, ze banky ako
kI'aéovy fenomén buda ochotné poskytovat avery podnikom i obyva-
tel'stvu za podstatne vyhodnejsich podmienok. Preto $tat preberd na
seba zmenu hodnotenia tverového rizika a zaruk a zaroveni dodéava
likviditu cez centralnu banku tak, aby boli banky schopné poskytnat
dostato¢ny objem financii. Je zrejmé, ze EU uvazuje s kalkulovanim
finan¢nej podpory v rozsahu az do 3 bil. USD. Americky senét schva-
lil podporu podnikovej sféry a bank v rozsahu vyse 2 bil. USD. Tieto
obrovské finanéné zdroje maja udrzat funkénost bankového systému
a zaroven dodat’ likviditu najohrozenejsim subjektom, t.j. obyvatel-
stvu a podnikovej sfére.

Dolezity bude vplyv na obyvatelstvo a podniky. Na obyvatel'stvo
predovsetkym preto, Ze stratou zamestnania, vyraznym zniZenim
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prijmov a prechodom prace na nizsiu troven miezd moze stracat
schopnost kapyschopného dopytu. Na druhej strane podniky sa do-
stavaju do problémov prefinancovania vlastnych ¢innosti, ked'ze ne-
maju ziadny zisk a prijmy a pritom musia platit fixné stabilné nékla-
dy (energie, prendjom miestnosti, produkéné kapacity atd’.). To vetko
vytvara situdciu, ktord na jednej strane ukazala nutnost rychlej potre-
by prijatia opatreni na udrzanie funkénosti systému, v ktorom banky
zohravaja kl'ac¢ova tlohu (preto bola pozornost v takej miere zame-
rand na bankovy sektor), na druhej strane vsak ukazuje zranitelnost
dnesného typu spoloc¢nosti zalozeného na neustéle rasttcej spotrebe
vyzadujlcej neustdlu ststavu prijmov vdcsiny populacie tvoriacej
spotrebitel'sky dopyt.

Vyznamnym faktorom dopytu v rdmci Nemecka sa stdva skupina
I'udi nad 65 rokov. Tato skupina kupuje a spotrebtava viac ako 50 %
v Nemecku vyrabanej produkcie. Nemecko je znamy exportny feno-
mén, ale z hladiska exportu je klI't¢ovym faktorom skutoc¢nost, Ze viac
ako 70 % exportu smeruje do ostatnych ¢lenskych statov EU. To vy-
tvara Specifické podmienky pre Nemecko v dvoch rovinach: znizuje
zavislost Nemecka od vonkaj$ich faktorov a exportu a zvysuje vplyv
Nemecka v ramci uzavretej eurozony. Aj ked eurozona je dnes vyso-
ko otvorenym dynamickym medzindrodnym komplexom, v skutoc-
nosti rozhoduijtice toky tovarov a financif prebiehaja vnatri EU.

Je preto nepochybné, Ze ak ma byt tento systém udrzatelny, mu-
sela nemeckd vldda vy¢lenit podporné baliky v sumach prevysuja-
cich 500 mld. eur nielen pre podnikovt sféru, ale aj pre udrZanie
funkénosti bankového sektora. Specifikom Nemecka je viak to, Ze
nemusi pouzivat obrovské mnoZzstvo finanénych zdrojov aj od Eurép-
skej centralnej banky na sanovanie prijmov obyvatelstva, pretoze po
roku 2008 (po financ¢nej krize) sa v Nemecku rozvinul systém kurzar-
beitergeld, ktory znamend, Ze si I'udia prispievali nielen na podporu
v nezamestnanosti, ale aj na kompenzacie doc¢asnej straty vysky prijmu.
Prave preto je tento fenomén vo vdzbe na Statny rozpocet nesmierne
zavazny a bude znamenat pravdepodobne kl't¢ovy rozdiel medzi ne-
meckymi verejnymi financiami a financiami ostatnych ¢lenskych $ta-
tov eurozony. Tento rozdiel sposobi, ze nemecké verejné financie buda
trvalo v dobrom stave, kym verejné financie Franctzska, épanielska,



16

Talianska a dal$ich ¢lenskych $tatov EU sa dostant v désledku kom-
penzécie problémov v oblasti prijmov obyvatel'stva a podnikov chré-
nenych zdrojmi z rozpoctov do vel'mi zlozZitej situacie. Preto sa pred-
poklada, Ze narast zadlZenosti ¢lenskych statov EU bude pomerne
vysoky. Pritom uz dnes treba poukézat na skuto¢nost, ze Taliansko
alebo Spanielsko dosahujt vo vztahu k HDP vysokt hodnotu narod-
nej zadlzenosti (viac ako 100 - 120 %). Ak sa k tomu pridaju aj d'alsie
vyznamné prostriedky poskytnuté nielen z eurépskych zdrojov, ale
zo zdrojov jednotlivych narodnych vlad, mozno ocakédvat, ze miera
zadlZenosti vyrazne vzrastie a miera deficitnosti verejného sektora
vratane verejného dlhu sa bude dvihat vysoko nad 150 - 170 % HDP.
Druhou strankou tohto mechanizmu je skuto¢nost, Ze vo véacésine
eurépskych krajin pokracovalo zadlZovanie obyvatelstva. Velmi vy-
razné zadlzenie obyvatelstva je v krajinach strednej Eur6py, osobitne
na Slovensku, mozno ho vsak hodnotit vzhladom na vyrazne odlisna
hladinu zadlZenosti obyvatelstva v minulosti ako menej rizikové.
Rychly nérast vSak spdsobuje aj problém vztahu medzi narastom
dlhov a redlnou vyskou rastu miezd. Mzdy st v strednej Eurépe stéle
na tGrovni 0 20 % az 30 % niz3ej ako v krajinach EU.

Velka cast obyvatel'stva po strate prijmov (najma v krajinach po-
vodnej tnie, EU 15) siahla na tspory. Vzhladom na skuto¢nost, ze
v obdobi 1980 - 2000 si obyvatel'stvo vytvorilo pomerne rozsiahly
blok tspor, malo z ¢oho cerpat pri kompenzacii problémov. Ak by
vsak tieto problémy trvali dlhsie ako 3 - 6 mesiacov, nebudua tspory
stacit. Vyrazné cerpanie tspor vsak viedlo k vyraznej strate likvidné-
ho kapitalu eurépskych bank, v zdujme vyriesit likviditu bolo nutné
zamerat sa na medzibankovy trh. Na medzibankovom trhu sice exis-
tovali finan¢né zdroje, ich ¢erpanie v8ak bolo mozné s rizikovymi pri-
razkami. Eurépska centrdlna banka dosiahla, Ze rizikové prirazky
nestapli vyraznym spodsobom, ale zostali v jednotlivych krajinach di-
ferencované, t.j. aj prefinancovanie sacasnych a budtcich verejnych
deficitov je odlisné z hladiska rizikovosti v krajinach, ako je Grécko
alebo Taliansko, ¢i v krajinach, ako je Holandsko alebo Svédsko.

Cely vyvoj je zaroven komplikovany otazkami, ako dlho potrva
krizovéa situacia a nutnost uzavriet pohyb obyvatelov, ako aj mnohé
ekonomické a hospodérske toky. Vzhladom na ochranu obyvatel'stva
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pred koronavirusom vladdy uzavreli svoje krajiny a snazili sa rieSit
problém narastu chorych. V jednotlivych krajinach sa prejavil problém
zdravotného systému, ako nutné sa ukazalo poskytovanie kompenza-
cii v tejto oblasti.

Niektoré krajiny, napr. Nemecko, sa ukazali ako pripravené, iné,
napr. Franctzsko, Taliansko a Spanielsko, neboli pripravené, a to na
zasadny fenomén, Ze moze dojst aj k ohrozeniu pracovnikov samot-
ného zdravotnictva, ktorych vypadok vyraznym sposobom ohrozuje
funkénost zdravotného systému. Problémom bol teda nielen narast
I'udi s covidom-19, ale najm& ohrozena funkcnost zdravotného sys-
tému, ktorého cast pracovnikov sa sama dostavala postupne do ka-
rantény, pripadne bola novym koronavirusom infikovana. To vytvorilo
presny model ohrozenosti a nedostato¢nej adaptability zdravotného
systému vo vdzbe na takyto druh pandemického ohrozenia. V zaujme
vyriesit situdciu boli poskytované finanéné prostriedky, problémom
vSak zostdvala funkénost a dostatoény pocet zdravotnickeho personéa-
lu. Moznost nakupit pltcne ventilacie za financie z eurozdrojov bola
velmi vyhodnd, problémom zostaval dostatoény pocet funkéného
persondlu schopného udrziavat ich v chode a poskytovat kvalifiko-
vanu zdravotnd starostlivost infikovanym pacientom.

Po rozéireni pandémie koronavirusu v Spanielsku a v d'al$ich kra-
jinach dochadzalo k vyraznému ohrozeniu funkénosti zdravotného
systému. Miera flexibility zdravotného systému je v jednotlivych kra-
jinach vel'mi odlisnd. Treba zohl'adrnovat aj vel'ké rozpory tykajtce sa
samotného medicinskeho pohladu: je zname, Ze ide o virusové ocho-
renie, rozsirilo sa v Cine, inkuba¢na doba je priblizne 14 dni a Siri sa
roznymi cestami (nielen kvapockovou infekciou, ale aj extrementmi,
mocom atd'.) Zarover sa objavili klIi¢ové otazky, ¢i vylieceni ziskava-
ja imunitu a ¢i bude trvala alebo docasna. Opdtovny narast ochoreni
I'udi, ktori uz boli vyzdraveni, v Juznej Kérei a Japonsku ukazuje, ze
ani po vyzdraveni neziskavaju zachraneni pacienti imunitu voci virusu.
Na druhej strane rad klinickych stadii ukazuje, Ze v organizme zosta-
vaju latentné zdroje virusového ochorenia, ktoré znamenajt potencidl-
nu moznost’ opdtovného rozvinutia pandémie. Niektoré skupiny od-
bornikov preto hovoria o riziku novej pandémie na jesen 2020, pri-
padne na jar 2021. Zaroveni z toho vyplyva vel'mi vyznamné skdsenost,



18

Ze na rozsirenie a podstatné urychlenie rozsirovania koronavirusu
posobi aj rozsah mikrometrickych castic a chemického znecistenia
ovzdusia. To poukazuje na vel'ky problém sticasnej civilizécie, ktora je
typickd obrovskym ndarastom chemického smogu arozsahu mikro-
metrickych castic vyskytujicich sa v ovzdusi. Ndhodou nie je zrejme
skutocnost, Ze mnohé azijské metropoly (najma cinske, vyse 50 %) sa
postihnuté obrovskou mierou znecistenia ovzdus$ia (osobitne zneciste-
nia mikrometrickymi casticami). MoZzno predpokladat (klinické sta-
die to pravdepodobne potvrdia) savislost rychleho rozsirovania ko-
ronavirusu v spojitosti so znecistenym ovzdusim. Koniec-koncov zne-
istenie ovzdusia sa netyka len Ciny, ale aj Indie, Indonézie a d'alsich
azijskych krajin. Zaroven s tym sa vSak ukazuje niekol'ko d’alsich do-
teraz nevyrieSenych otazok vo vizbe na novy koronavirus.

Mozno pouzit metddu tzv. skupinovej ochrany, to znamené vytvo-
rit systém, pri ktorom sa imunitné prostriedky vytvoria prirodzenym
sposobom v Sirokych skupindch populécie, a nevznika tak obava do
budtcnosti. Priklad Spojeného kralovstva ukazal, ze tato cesta je
pravdepodobne neschodna. Druhym parametrom sa ukazala skutoc¢-
nost, ze koronavirus sa $iril vel'mi rychlo a podstatne rychlejsie ako
pri doteraz znamych epidémiach (napr. SARS alebo MERS2). S tym
suvisi aj d'alsia skuto¢nost, ako virus prenika do I'udského organiz-
mu, ako prenikd do I'udskych buniek a ako sa rozsiruje v Iudskych
bunkach a $iri sa v populacii. Vychadza sa zo zakladnej koncepcie
virusu, ze nezabije svojho hostitela hned’, ale potrebuje ho na dalsie
Sirenie. Vyrazne sa rozsiril pocet tzv. ¢istych prenasacov, ktori sice
pandémiu Siria, ale sami nemaja klinické priznaky a ani zdravotné
problémy. Otazka odolnosti alebo funkénosti tychto organizmov zosta-
va otvorenou pre vedecky vyskum. Niektoré stadie poukazujt aj na
odlisnost imunitného systému - napriklad podla niektorych stadii
zo Svédska, z Nemecka alebo z Holandska majt niektoré &asti popu-
lacie v Eurdpe o 1 alebo 2 gény rozsiahlejsi imunitny systém, ¢o vedie
k odlisnej reagencii vac¢siny populacie na riziko virusovej pandémie.
Na druhej strane oblasti okolo Mildna (severné Taliansko) ¢i Madridu
(Spanielsko) majt int genetickt skladbu imunitného systému, ¢o ve-
die pravdepodobne k podstatne vyssej nachylnosti na infekciu, ale aj
k podstatne vy$sej miere tmrtnosti na covid-19.
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Zjednodusené definovanie, ze klIi¢ovym parametrom je najohro-
zenejSia skupina 65 rokov a viac, ma vyznam z hl'adiska smrtnosti, ale
z hl'adiska plosného vplyvu na ochorenie populacie st najohrozenej-
Sou skupinou l'udia vo veku 30 az 45 rokov. Ak starsia generacia ne-
ma zavazné ochorenia (astma, cukrovka), onkologické ¢i kardiovasku-
larne problémy, moZzno pozorovat relativne nizku tmrtnost vo vidzbe
na stav imunitného systému. Z hl'adiska medicinskeho vyskumu bu-
de dolezité vyriesit otdzku posilriovania imunitného systému popula-
cie tak, aby bol schopny zvladnut pripadné dalsie pandemické hrozby.
Je zrejmé, ze dochadza k pravidelnym opakovaniam virusovych in-
fekcii (Creutzfeldtova-Jakobova choroba, SARS, MERS ¢i zika), ako aj
k neustdlemu procesu mutovania virusovych ochoreni. Nakoniec,
virolégovia konstatuju, Ze prevazna vacsina mutécii virusov prebieha
kontinualne. Koniec-koncov je to zrejmé aj pri novom koronaviruse,
v stcasnosti je uz 4. variant virusu, to znamena, ze v Cine iglo o virus A,
v Eurépe i8lo o virus B, v USA o virus C a v Afrike uz existuje d'alsi
variant virusu, ktory ma podobu D. Okrem toho niektoré d'alsie viru-
sové ochorenia sa nielenze prispdsobuju antibiotikam, ale vytvaraju aj
potrebu novych vakcinaénych programov. Preto existuje aj snaha vy-
tvorit globédlny vakcina¢ny test s cielom urychlit proces testovania
novych vakein. Experimentalny liek remdesivir a niektoré d'alsie lieky
mozu byt néstrojmi na rieSenie ochorenia covid-19, ale zaroven vy-
tvaraju zasadné otazky tykajtce sa ceny tychto liekov, ceny nakupu
vakcina¢nych prostriedkov pre vac¢sinu populécie na planéte a spodso-
bu, akym sa posilni pozicia niektorych farmaceutickych firiem, ktoré
vyrabaja tieto vakcina¢né prostriedky. Zrejma je aj rozpornost nazo-
rov pri lieku remdesivir: podla ¢inskych stadii je fungovanie lieku
nedostato¢né, podla americkych $tadii je remdesivir mimoriadne
acinny. V savislosti so situaciou s Tamiflu a so SARS-om bol tento
liek povazovany za klac¢ovy prostriedok pri vakcindcii aj na lieenie
samotného SARS-u. Vlady nakupili ockovacie latky za 36 mld. USD
a tento rozsah prostriedkov sa nakoniec ukazal ako zbyto¢ny. Po roku
museli zésoby lieku Tamiflu likvidovat, pretoze presiel exspira¢ny cas.

Rozporné informacie st problémom nielen medzi odbornikmi, ale
veda aj k neistote jednotlivych casti obyvatelstva. Jednym z vyznam-
nych lekédrskych fenoménov je nielen obava zdruhej viny, ale aj
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z vytvorenia latentnych centier, ktoré predstavuji zdroj potenciélnej
nakazy do buddcnosti. Aktivaénym fenoménom tychto latentnych
centier moze byt elektromagneticky smog, ktorého existencia a pdso-
benie st uz svojim spdésobom dokdzané. Znamena to, ze ak sa aktiva-
ciou alebo doslova excitaciou tychto latentnych centier stava elektro-
magneticky alebo chemicky smog ¢i iné podnety, je nevyhnutné uva-
zovat o situdcii, ako obmedzit aktivacné prostriedky. Rizikom moze
byt napriklad vyrazné zvysenie elektromagnetického smogu vo vézbe
na novi generaciu mobilnej komunikacie 5G, ¢o znamena pravde-
podobne d’alsie potencidlne riziko aktivacie lozisk tohto virusu v jed-
notlivych vrstvach populécie. Na jednej strane jednotlivé organizacie
vratane WHO konstatuja, Ze nosenie rasok nezabezpecuje ochranu,
na druhej strane sa nosenie rasok a testovanie povazuje za kltucovy
nastroj na zniZenie rizika pandemického rozmeru. Stvisi to mozno
s tym, Ze cielom testov nie je vlastne zniZenie rizika, ale rozlozenie
dosledkov pandémie na dlhsie obdobie, aby zédkladnou filozofiou bo-
lo zvladnutie pandemickych dosledkov zdravotnym systémom.

1.2. Otazniky nad navratom ekonomik do predkrizového
stavu

RozloZenie narokov na zdravotny systém na dlhsie obdobie zaro-
vent znamena moznost udrzat pandémiu pod kontrolou, presnejsie
poskytnat prevaznej casti populacie dostatoénti mieru zdravotnej
starostlivosti. Takéto rozloZenie ¢asového priebehu pandémie na dlh-
Sie obdobie je vSak kontradiktérne vo vidzbe na ekonomické dosledky,
pretoze tie vyzaduja velmi rychle ukoncenie pandémie a skrétenie
hiberna¢ného obdobia. Zavedenie obmedzenia pohybu osob, tak ako sa
uskutocnilo v jednotlivych krajinach EU, v Cine, Taiwane a inde, zna-
menalo prechod ekonomiky do hiberna¢ného rozmeru. Ten predsta-
vuje d'alsiu formu dimenzie pandémie a pre I'udi sa spaja s nutnostou
zostat doma. Vypadévaja tak nielen z pracovného procesu, ale aj zo
spotrebitel'skej roviny ekonémie. Nielenze dostdvaja iba cast mzdy,
ale zaroven nesmu navstevovat okrem vybranych obchodov ani ob-
chodné centré a pod. Predajne potravin ¢i liekov mozu byt kld¢ovym
fenoménom vzhladom na zachovanie funkénosti populécie, ale nie
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vzhladom na udrzanie chodu ekonomiky. Ten vyZzaduje statisice ma-
lIych prevadzok, malych firiem sluzbového typu, komunikaciu medzi
tymito firmami a zakaznikmi atd’. To vSetko sa v dosledku pandémie
a zastavenia pohybu obyvatel'stva umftvuje. Skutocnost, Ze napriklad
reStaurdcie maji moznost preddvat cez okienko, znamend iba tzv.
docasny zachranny pas, ktory v ziadnom pripade nekompenzuje vy-
padok prijmov tejto skupiny. Len v EU je 22 mil. malych firiem, ktoré
sa v pripade vypadku prijmov z hl'adiska straty trzby priamo Zivotne
a bytostne ohrozené. Poskytnutie Gverov za vyhodnejsich podmienok
tymto firmam je sice preklenovacim prostriedkom, ale nejde o od-
pustenie napr. platby do socidlnych fondov atd. Bankova sustava
vSak na druhej strane predpoklada, Ze elementarny kl'acovy problé-
movy predpoklad (Ze po krize d6jde k vyraznému navyseniu prijmov,
z ktorych potom moézu subjekty, ktoré dostali zadchranu zaplatit nielen
bezné nédklady, ale aj ndklady, ktoré vznikli odlozenim povinnych
splatok za najomné, socialne fondy atd’.) bude realny. Tato skuto¢nost
sa akoby vytratila z ekonomickych dimenzii pohladov na rizika a do-
sledky pandémie koronavirusu. Problémom je, Ze neboli odpustené
ani uvery, ani platby do socialnych fondov a pod., doslo len k odloze-
niu splécania a zdroje, ktoré poskytuje Eurdpska centralna banka ¢i
jednotlivé narodné finan¢éné ststavy znamenaji iba preklenovaciu
pozicku v obdobi, ked' je ekonomika zastavend, hibernovana. Pri pre-
cie sa systém nielen vrati do pévodnej roviny, ale za¢ne zdsadnym
sposobom akcelerovat scielom vykompenzovat priebezné straty
i straty z dosledku krizy.

Pri tomto predpoklade, ktory sa objavuje vo vac¢sine tivah, vsak
existuje zdsadny problém - nere$pektuje dosledky pokracujacej po-
larizacie prijmov, pretoZe ta zanikla v diskusidch o nutnosti poskyt-
nut aspon zakladné prostriedky na prezitie vac¢siny populacie a vacsi-
ny malych astrednych firiem. Ak sa posunie splacanie hypoték ¢i
spotrebnych Gverov na neskorsie obdobie, automaticky sa predpokla-
da, ze to bude s dnesnymi trokovymi sadzbami a za dneSnymi aroko-
vymi podmienkami. Ak aj bankovy sektor napriek dodaniu likvidity
ECB a mnohym tverom a pozi¢kdm garantovanym Statom, nepristapi
k zvySeniu drokovych sadzieb, treba pravdepodobne aj vzhladom
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na celkov systémovi situdciu finanéného sektora ratat s tym, ze bu-
de dochadzat ktlaku na postupné zvysovanie trokovych sadzieb.
NemozZno obist ani situdciu, Ze celkovy objem toxickych tverov pred
koronakrizou dosiahol v euré6pskom priestore hodnotu 1,4 bil. eur,
a to napriek vsetkym kontrolnym mechanizmom ECB inéarodnych
centralnych bank. Je otdzne, ¢i tento objem toxickych tverov bude
anulovany, prekryty dodanim novej likvidity a v podstate vymazany
z bankovych stivah alebo ho bude nutné priratat k celkovému rozsa-
hu dalsich dlhov, ktoré vznikaju v rdmci rieSenia koronakrizy ako
takej. Sacasna pozornost je zamerana na udrzanie funkénosti systému
v chode, ale skuto¢nostou je, Ze tento systém mal dlhy uZz pred koro-
nakrizou a vznikla obrovska sastava vnatornych rozpornosti danych
nielen pokra¢ovanim prijmovej polarizacie, ale aj prijimanim legislati-
vy, ktord zacala ohrozovat vybrané segmenty narodnych ekonomik
i ekonomiky EU ako celku.

V sti¢asnosti mozno pozorovat zaujimava situdciu - hovori sa
o nutnosti zachovat prijmy populécie, ktoré je ohrozena bud’ tym, ze
musi zostat doma s dietatom (oSetrovanie ¢lena rodiny) alebo do-
¢asnym zatvaranim podnikov. Zdkladnym cielom spolo¢nosti je udr-
Zanie pracovnych miest, prave preto st poskytované stabiliza¢né
zdroje a prostriedky na financovanie podnikovej sféry s cielom za-
branit prepustaniu. Vyznamnym zdrojom prostriedkov sa stavaju
nielen dlhopisy, ale aj d'alsie prostriedky statnych rozpoctov poskyto-
vané na ziskavanie prijmov pre ¢ast populdcie, ktora je ohrozena po-
klesom realnych prijmov. PouZitie kurzarbeitergeldu v podstate zna-
mend, zZe zamestnanec dostane 80 % zo mzdy, z toho 20 % hradi za-
mestnavatel a 20 % zamestnanec (20 % je strata zo mzdy) a zvySok
mzdovych nakladov hradi $tat zo svojich finan¢nych zdrojov. Toto
opatrenie moze byt preklenutim straty prijmov vaésiny populécie,
kde st tak prijmy podstatne nizsie, nastastie dochddza aj k odloZeniu
prezitie, problémom je vSak rychlost dodania tejto finan¢nej likvidity
do prevaznej ¢asti podnikovej a ob¢ianskej sféry, ¢o sa deje vzhladom
na administrativnu zloZzitost velmi pomaly.

KI'tcovy problém vsak spociva v tom, ze je nutné predpokladat do
budtcnosti znova rast miezd, ktory vykompenzuje odloZené splatky
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averov obyvatelstva zo stcasnosti a zaroven zabezpeci udrzanie sta-
tus quo pred krizou do budtcnosti. Je vSak velmi problematické oca-
kavat rast miezd v situécii, v ktorej véac¢sina malych subjektov je Zi-
votne ohrozena a védc¢sina malych subjektov drziacich kl'tcova cast
zamestnanosti nema finan¢né rezervy nielen na preklenutie krizy, ale
ani na udrzanie prijmov arastu miezd do budtcnosti. Znamena to
teda, Zze pravdivé budud skor tvrdenia odbornikov o prichode doby
skromnosti, v ktorej sa daju udrzat pracovné miesta a urc¢itd miera
spotreby poskytovanim aspon 60 % alebo 80 % pdvodnej mzdy, toto
opatrenie vSak nebude riesit budtcnost obnovy fungovania ekono-
miky a v Ziadnom pripade nebude postacujtice na navrat ekonomiky
predkrizového stavu.

Uvaha o navrate ekonomiky do predkrizového stavu tzko stvisi
so sustavou dalsich vidzieb a suvislosti. Ak je velka ¢ast spotreby
kryta bud’ obyvatel'stvom nad 65 rokov, alebo obrovskym nérastom
spotrebnych tverov, znamena to nielen poskytovanie zdrojov cez
likviditu bankového sektora (¢o mozno riesit zachrannymi progra-
mami ECB), ale aj zdsadny problém, ¢i tento druh spotreby je udrza-
telny dlhodobo. Ak sa dnes neustale hovori o problémoch demogra-
fického vyvoja, o nadmernom raste po¢tu dochodcov, o tom, Ze by
nebolo dobré zvysovat odvody do socialnych fondov, vznika zasadna
otdzka, ¢i dostatond prijmova situdcia prevaznej vacsiny populdcie
nad 65 rokov bude udrzatel'nd v dnesnej vyske. Stabilizacia spotre-
by bude takto potencidlne ohrozena, ¢o znamena zniZenie podielu
spotreby obyvatel'stva nad 65 rokov. V takomto pripade sa nevyhnutne
bud’ znizi celkovy rozsah moznej spotreby, alebo zvysi rozsah uverov
aj pre tato skupinu, td ma vsak sama limitovana vysku prijmu. Vyska
dochodkov je v podstate stanovena na dlhé roky dopredu, aj ked do-
chadza k valorizécii dochodkov vo vdzbe napriklad na inflaciu a pod.
Nemozno ocakavat ani zachovanie status quo dne$ného rozmeru
spotreby urcovanej obyvatel'stvom nad 65 rokov. Ostatne pre rad kra-
jin strednej Eurépy je tento fenomén problémovy uz dnes, pretoze
napriklad v podmienkach Slovenska spotreba obyvatel'stva nad 65 ro-
kov predstavuje iba 18 % vnutrostatnej spotreby. Ak je teda ne-
vyhnutné zmrazit d’alsi rast dochodkov a zéroven existuje predpo-
klad, Ze dokonca v horsom pripade dojde k zmene pomeru medzi
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prijmom pred déchodkom a vyskou dochodku, tato z hladiska vnttro-
Statnej spotreby stabilizujica skupina obyvatelstva bude mat v bu-
dtcnosti obrovské problémy.

Otéazkou je aj stabilizacia prijmov vacsinovej populdcie, teda I'udi
v produktivnom veku. Vo svete nastdva obrovsky narast nezamest-
nanosti (najvypuklejsi je v USA, kde je dnes takmer 27 mil. nezamest-
nanych), vyraznou fazou jej narastu bude prechadzat aj EU. Rast ne-
zamestnanosti moze byt kompenzovany davkami v nezamestnanosti
pocas urcitého obdobia, ale zaroven predstavuje nutnost vyrazného
obmedzenia spotrebnych vydavkov velkej ¢asti populacie, a to nielen
populacie priamo ohrozenej stratou pracovného miesta, ale aj celko-
vou situaciou v oblasti verejnych prostriedkov. Bertic do dvahy aj
zamestnanost, ktora je viazana na verejny sektor, treba predpokladat,
ze vzhladom na obrovské zvysenie zadlzenosti jednotlivych krajin
bude musiet dojst k restrukturalizacii vydavkov verejného sektora.
Z tohto hladiska bude kl't¢ovym problémom verejného sektora otaz-
ka mzdového vyvoja v oblastiach, ktoré spravuje miestna alebo regio-
nalna municipalita (napr. skolstvo, zdravotnictvo, dopravné sluzby,
osvetlenie a sluzby poskytované obyvatel'stvu atd.). Ak budu teda
municipality nadalej postihované vyraznym poklesom dariovych
prijmov (napr. z podielovych dani alebo z dani z nehnutelnosti), do-
stant sa do zlozitej situacie.

Obmedzenie investicii uz funguje dlhé obdobie, ale v sti¢asnosti
nastane problém, ako udrZat plnenie zakladnych povinnosti vyplyva-
jacich z charty samosprav EU, akym spdsobom udrzat funkénost fi-
nancnej situdcie samosprav v situdcii, v ktorej vdcsina prijmov po-
dielovej dane a miestnej dane nebude stacit ani na financovanie bez-
nej prevadzky, nieto na financovanie odlozenych splatok, napriklad
povinnosti odvodov do socidlnych fondov za zamestnancov verejnej
spravy.

To v8etko zacina vytvarat zédkladny ramec d'alsieho vyvoja. Tym sa
stava nutnost odmietnut tvrdenie, Ze sa ekonomika po restarte vrati
do podoby pred krizou, a zvazovat a prijat tvrdenie inych skupin
odbornikov, ktori hovoria o prichode doby Setrenia a tispor, nie na-
vratu do doby fungovania pred krizou. Narast potreby Setrenia
a uspor sa premieta do vSetkych oblasti ekonomiky, tak do fungovania
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Statu, ktory bude musiet zdsadnym spoésobom prehodnotit svoju
dlhovt sluzbu, ale aj do fungovania verejného sektora, ktorého roz-
pory medzi troviiou prijmov a vydavkov buda zdsadnym spoésobom
narastat’.

Pozitivom Slovenska je skuto¢nost, ze municipality mali za po-
sledné dva roky vyrovnané hospodarenie. Otdzkou vsak je, za aka
cenu. Je plne pochopitelné, ze v stiCasnej situdcii je zakladom udrza-
nie funkénosti systému a verejného sektora. To znamen4, ze problémy
budtcich prijmov a vydavkov municipalit a ostatnych subsystémov
verejného sektora sa dostdvaju do tizadia. Kla¢ovym je udrzat pra-
covné miesta, zamestnanost, funkénost klticovych sluzieb a pod., na
druhej strane vSak nemozno zabtdat na skuto¢nost, ze tieto oblasti
financovania verejného sektora budd po krize v tplne inej situécii.
Nemozu sa vratit do povodnej roviny a zaroven neriesit, kompenzo-
vat vypadok prijmov. Ten sa nekompenzuje trvalym odpustanim
zavazkov municipalit, riesi sa skor prostrednictvom poskytnutia fi-
nancénych zdrojov v averoch za tzv. vyhodnych podmienok, ktoré
treba splacat. Zastavenim vsetkych investicii bol sice dosiahnuty vy-
rovnany rozpocet municipalit, ale mnohé investicie, ktoré vyZzaduja
napriklad rekonstrukcie ciest, vodarenskych systémov a pod., boli
len odlozené. Zostavaju ako trvaly fenomén zataze do budtcnosti
a z tohto hladiska sa do budticnosti kIa¢ovym parametrom a problé-
mom municipalit mdzZe stat prave otdzka priebezného financovania
a plnenia zékladnych povinnosti vyplyvajtcich z charty samosprav
Eurdpskej tnie. Je nevyhnutné zmenit rozsah povinnosti vyplyvaja-
cich z charty samosprav vo vazbe na zasadné finan¢né problémy pre-
vaznej vacsiny municipalit?

V stvislosti so skuto¢nostou, ze v Nemecku dnes zadlZenie muni-
cipalit dosahuje sumu vyse 800 mld. eur, sa objavuje otazka, ¢i buda
takto zadlZené municipality schopné fungovat v normalnom rezime,
aj ked’ dostana od nemeckej vlady a ECB bezuro¢né po6zic¢ky. Dru-
hou moZznostou by bolo zvolit nova finanént stratégiu stuvisiacu
s nutnostou ziskat dostato¢né financné zdroje na plnenie svojich
funkcii. Zatial' sa ukazuje, ze iba mala skupina ekonémov uvazuje po
ukonéeni koronakrizy nad touto moznostou, pri¢om je zrejmé, ze tento
krok by vyzadoval zdsadnt zmenu prispievatel'ov do prijmov statnych
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rozpoctov municipalit. V sti¢asnosti buda aktudlnou témou pravde-
podobne kl't¢ové navrhy, ktoré vznikali potichu uz predtym, ako sa
koncentrovala pozornost na majetkové dane. Majetkové dane zname-
naja predovsetkym zasiahnutie finan¢énych Gspor, zasiahnutie dane
z nehnutelnosti. Ale dafi z nehnutelnosti je dnes v rade pripadov uz
vysoka a jej vyrazné navysenie, co by mohla byt urcita cesta rieSenia
deficitnosti municipalnych rozpoc¢tov, narazi na prirodzené hranice
schopnosti obyvatel'stva platit zvySené majetkové miestne dane.
Samozrejme, s tym savisi dal$i fenomén, a to je vel'kostnd strukta-
ra sidel. Ak je prevazna viacsina obyvatelstva v Eurépe stéle rozpty-
lena v mensich sidlach (aglomerécie sice vytvaraju obrovské oblasti
koncentracie obyvatel'stva, ale stale 30 % populécie je rozptylenych
v mensich sidlach), potom vznika otazka, ¢i budu tieto mensie sidla
schopné ustat svoje finan¢né zavazky dnes a po skoncéeni koronakrizy
alebo bude musiet dojst k dalsej faze koncentracie obyvatelstva
a minimalne k spdjaniu sidel do vyssich celkov. Ak sa dnes ukazuje
(potvrdzuja to analyzy EU), Ze realne méze preZit municipalny celok
minimalne s 5 500 obyvatel'mi, a ak region musi mat minimalne 1 mil.
obyvatelov, aby ekonomicky prezil v doterajsich podmienkach, tak
toto konstatovanie stipa extrémne na vyzname najma vzhladom na
budtcnost. Bertic do avahy tato kritériovta funkciu pri vac¢sine ¢len-
skych statov EU, prevazna vicsina jej sidel nielen v strednej Eurépe,
ale aj v mnohych krajindch zapadnej Eurépy je podstatne mensia.
Priemernd velkost sidel na Slovensku sa pohybuje na trovni zhruba
1500 -1 700 obyvatel'ov. Bude teda vyvijany tlak, aby sa mensie obce
spojili a vytvorili sidelné celky? Ak by sa na Slovensku zohladnila
vel'kost regionov tak, ako to odporaca nemecka vlada, v krajine exis-
tuja 4 regiony scasti plniace kritérium velkosti. Znamend to teda, ze
celd regionalna Strukttra musi prejst zdsadnou transformaciou, ktorej
vysledkom bude schopnost zvladnut funkénost systému, ale zéroven
dosiahnut aj tnosnost finanénych parametrov tohto systému. Okrem
samotnych dosledkov koronakrizy budu na dal$i vyvoj municipalit,
ktoré su najblizsie obyvatel'stvu, posobit aj dalsie vyznamné feno-
mény ako otdzka poziadavky na realizciu technického prezbrojenia
cestou smart technolégii, otdzka zasadnych zmien prirodného pro-
stredia a ich dosledkov na funkénost miest a obci, a to predovsetkym
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v oblasti sucha, vody, povodni a celkového pristupu k zabezpecova-
niu bezpecnosti v stvislosti s prirodnymi zmenami. To bude zname-
nat obrovské finan¢né zdroje, a to nie 010 - 20 rokov, ale uz v sa-
¢asnosti. Jednym z vyznamnych fenoménov, ktory sa objavuje vo
vdzbe na finan¢né dosledky koronakrizy je skuto¢nost nielen rieSenia
okamzitych problémov, ale vytvorenia modelovych situécii z hladi-
ska dlhodobych doésledkov koronakrizy na vyvoj ndrodnych ekono-
mik i regiénov.

Koronakriza moze trvat’ este niekol'ko mesiacov, ale naklady, ktoré
sa vytvoria vramci koronakrizy, buda prvym balikom problémov,
ktoré bude treba riesit. Na druhej strane existuje obrovské mnozstvo
problémov vo vidzbe na zadlzenost a vnuatorné problémy spotreby
a ekologie, ktoré existovali pred koronakrizou. Tie nielenze nezmizli,
ale v dosledku koronakrizy pravdepodobne nadobudnu este vacsie
rozmery. A s tym stvisi poslednd rovina: dochddza ku geopolitickej
zmene na planéte, ktord stvisi s celkovou zmenou chapania medziné-
rodného obchodu, medzindrodnej bezpe¢nosti, geopolitickych zaruk,
ale aj celkovej geopolitickej bezpecnosti a situdcie na planéte. To bude
opdtovne vyzadovat obrovské finan¢né zdroje: napriklad pri budova-
ni eurépskej armady (eurépskych obrannych sil), sil rychleho nasade-
nia, ktoré planuje vytvorit EU, ale aj zvy$ovanie vydavkov na zbroje-
nie a obranu vo vézbe na ¢lenstvo v NATO ana dalsie oblasti, ktoré
budd vyzadovat dodato¢né a nie malé finanéné zdroje. Problémom
teda bude nielen rieSenie podmienok a tverov poskytnutych eurova-
lom alebo projektmi ECB ¢i zarukami za bankové tvery pre podniko-
v sféru, ale aj zakladné definovanie filozofie budtcnosti spolo¢nosti
po krize: ¢i sa mdze ekonomika vratit do stavu pred krizou alebo bude
stav po krize z hladiska vnuatornych podmienok aj moZznosti fungo-
vania zdsadne kvalitativne aj kvantitativne iny a ¢i bude vyZzadovat
uplne ina sdstavu priorit a ich hierarchizaciu a moznosti rieSenia nie-
len finan¢nych, ale aj systémovych problémov.

Navyse treba zohladnovat aj skuto¢nost, ze Eurépska tinia ma
zdmer byt lidrom v oblasti ekologizacie, to znamend, ze bude zosté-
vat v platnosti zeleny plan EU do roku 2050. Zaujimavé st vyjadrenia
nemeckych priemyselnych kruhov, ktoré zavédzuji nemeckt vlddu
a EU, aby zotrvala v stratégii ekologizacie a aby realizovala opatrenia
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na ekologizéciu tak, ako bol schvéleny eur6psky zeleny plan. Otazkou
je, ¢i je to ich vlastna tvaha alebo je to tvaha, Ze prave proces ekolo-
gizécie pre nich vytvori novy odbytovy priestor financovany zdrojmi
verejného sektora, predstavujici dlhodoby odbyt nimi vyrabanej pro-
dukcie na desiatky rokov do budticnosti. Koniec-koncov rok 2050
znamend horizont troch dekad, teda tridsatro¢né obdobie, pri ktorom
by v dne$nom chaotickom svete istota odbytovych moZznosti bola ne-
smierne vyznamnym stabilizaécnym faktorom z hl'adiska nemeckého
hospodarskeho mechanizmu.

Ukazuje sa teda, Ze jednou vecou je realizacia okamzitych opatreni
na udrzanie spotreby, pracovnych miest a podnikatel'skej sféry v hi-
berna¢nom stave a druhou nevyhnutnost analyzovat a hodnotit vset-
ky dosledky, ktoré bude mat tento vyvoj na buddcnost. V stvislosti
s europskym zelenym planom je nevyhnutné, aby boli vypracované
analyzy a stadie tykajace sa jeho vplyvu na oblasti dopravy, prie-
myselnej produkcie, spotreby, recyklacie, prijmovej polarizacie, re-
gionalneho vyvoja, prehlbovania alebo utlmovania medziregiondl-
nych rozdielov a d'al$ich fenoménov. Treba v8ak konstatovat, ze také-
to stadie zatial neexistuju. Existuje jediny ciel: prejst do roku 2050
na nulova uhlikova spotrebu, ¢ize na uhlikova neutralitu, odpovede
na otazky, aky budd mat technologické, finan¢né, socidlne, zamestna-
necké a ostatné rieSenia vplyv, vSak zatial neexistuji. Z tohto hl'adi-
ska sa javi ako zjavne nezodpovedné hovorit bez existujtcich analyz
o nutnosti dodrZania zeleného planu. Na druhej strane je vsak ne-
vyhnutné hovorit (nie konspiracne) o tom, zZe nemecké priemyselné
kruhy vzhladom na technologicky predstih predpokladaju, ze zeleny
plan bude pravdepodobne najva¢sim biznis priestorom pre nemecky
industrialny sektor v budtcich tridsiatich rokoch.

Dal$ou zavaznou otazkou je podoba finanéného vyhladu 2021 -
2028. Ukézalo sa, Ze doterajsi finan¢ny vyhlad nie je mozné vzhla-
dom na finan¢né dosledky koronavirusu, realizovat. Je potrebné, aby
doslo kjeho zasadnému prehodnoteniu. UZ tento finanény vyhlad
zahinal v sebe obrovské vnutorné finanéné miny, a to nielen vo vidzbe
na deficit predchadzajaceho finanéného vyhladu v sume prevysujacej
200 mld. eur, ale predovsetkym v stvislosti s tym, Ze véc¢sina krajin
nechcela platit do rozpoctu viacej. Mozno nastane zmena vo vizbe
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na ochotu Nemecka prispievat viacej na dosledky koronakrizy do
eurdpskeho rozpoc¢tu. Ostava vsak otdzne, dokedy bude Nemecko
ochotné davat vécsie prispevky do eurdpskeho rozpoctu aj po odchode
Spojeného krélovstva z tinie. Netreba zabadat, Ze odchod Spojeného
kralovstva znamena nielen ro¢ny vypadok vo vyske viac ako 18 mld.
eur, ale aj problém s nezaplatenim dlhov vo vyske 53 mld. eur. Mnohé
prostriedky z eurofondov budu cerpané, takpovediac, nie celkom
efektivne a rozumne, navyse treba zohladnovat skutoc¢nost, Ze pod-
mienky ¢erpania eurofondov boli vzdy zatial nastavené tak, Ze ziadna
krajina nedokazala vycerpat 100 % prostriedkov, ktoré boli ur¢ené vo
finanénom ramci. Zostavajtce prostriedky sa mohli pouzivat na fi-
nancovanie d’al$ieho obdobia. Teraz maju byt tieto prostriedky pouzi-
té z vel'kej miery na financovanie nakladov z pandemickej krizy. Ne-
bude teda mozné vyuzit ich v budicnosti na kompenzaciu budtcich
deficitov. Velmi jasne z toho vyplyva, a pravdepodobne sa to objavi
ako jeden z parametrickych rozmerov budtceho finanéného vyhladu,
nutnost’ zasadného prehodnotenia podmienok na ¢erpanie eurofon-
dov. Ich cerpanie bude pravdepodobne limitované nielen zvySenim
podielu domaceho financovania, ¢o bude zd6évodnené poskytnutim
finan¢nych prostriedkov ECB pre bankovy sektor nielen vo védzbe na
rieSenie koronakrizy, ale aj vo vdzbe na udrzanie funk¢nosti systému.
Dalsim parametrom bude pravdepodobne nutnost vratenia urcitej
¢asti prostriedkov po skonceni projektov ako urcitd kompenza¢na
suma, aby sa systém zacal spravat ako samoudrzatelny, obnovovaci
finanény systém. Tato zmena vSak bude mat zasadny vplyv, pretoze
bude vyzadovat znova dal$ie a horsie tverové podmienky predo-
vSetkym pre municipality a pri investicidch verejného sektora. Odlo-
Zenie investicii verejného sektora sa takto javi ako mimoriadne riziko-
vy faktor, lebo doslo k nemu v ¢ase relativne vyhodnych podmienok,
ale vzhladom na udrzanie funk¢nosti tloh verejného sektora budua
musiet byt tieto investicie uskuto¢nené v case tvrdsich finan¢nych
podmienok. Znamena to asi podobnu situaciu, ktora v malom moze-
me definovat ako odlozenie splatok hypoték na 6 alebo 9 mesiacov
(v su¢asnom obdobi), tie vSak budd neskdr splacané za podstatne
tvrdsich podmienok, kde trokové sadzby nebudd na trovni 1 % alebo
3 %, ale pravdepodobne az na drovni 6 %, 8 % alebo 10 %. Znamena
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to vlastne len odlozenie dnesného problému s kumulovanym dosa-
hom na budtice problémy.

Vel'ka vacsina projektov realizovanych vo verejnom sektore v po-
slednych rokoch v Cesku, na Slovensku, v Pol'sku alebo v Mad'arsku
bola financovana prave z prostriedkov eurofondov. Ak by teda pod-
mienky na ich ¢erpanie boli podstatne tvrdsie a municipality by z nich
uz nemohli ziskavat taky obrovsky rozmer zdrojov, doslo by aj k vy-
raznému utlmeniu vystavieb a investi¢nych aktivit vo verejnom sekto-
re. Zaroven by sa tym ohrozila ¢innost mnohych lokdlnych malych
a strednych firiem Zijtcich z objednavok verejného sektora, zacal by
sa teda znova dal$i multiplika¢ny efekt. Vzhl'adom na tieto skutoc-
nosti je o to viac dolezité uvazovat nielen v horizonte mesiacov pri
rieSeni koronakrizy, ale aj v horizonte rokov vo vizbe na rieSenie mi-
nulych a sacasnych problémov.

Dal$ou skuto¢nostou je to, ze vécsina krajin stale realizovala defi-
citné hospodérenie. Vynimkou je Nemecko, ktoré v poslednych 6 ro-
koch dosahovalo rozpoc¢tové prebytky, nedochddzalo tam teda k vy-
raznému zadlZovaniu verejného sektora. A Nemecko by teraz malo
prispievat’ viac do eurépskeho rozpocétu a zaroven ocakava sa jeho
vys$ia miera solidarity s rieSenim finanénych problémov Eurépskej
tnie v budtcnosti. Samotné kompenzac¢né platby na zaklade tzv. paktu
spoluprace medzi zdpadnym a vychodnym Nemeckom pritom zna-
menali investicie vySe 2,3 bil. eur do obnovy vychodnych nemeckych
spolkovych krajin (napriek tomu doslo k presunu viac ako 2,5 mil
obyvatel'ov byvalého vychodného Nemecka do zapadného Nemecka).

Rozvoj eurépskeho obranného priemyslu bude znamenat zniZenie
zavislosti od zbrojnych dodavok USA, ale aj vyrazné zvysenie nékla-
dovosti eurépskych krajin vo vdzbe na obranné a zbrojné vydavky.
Poziadavka dosiahnut 2 % z HDP bude znamenat teda obrovsky tlak
na financie jednotlivych ¢lenskych statov NATO, ale i EU. Klacovym
parametrom budtcnosti bude kumuldcia poziadaviek na vydavky,
ktord bude sprevadzat Statny, verejny a podnikovy sektor, ako aj
obyvatel'stvo. V tejto situacii v kazdom pripade treba kalkulovat skor
ako bol pred krizou. Uz len z tohto hladiska nemoZno akceptovat
tvrdenie, Ze ekonomika sa vrati do podoby, akt mala ako pred krizou.
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Velka cast hlavne mladej a strednej populécie je zatazena hypoté-
kami. Obyvatelia si ich brali s tym, Ze ich budt I'ahko splacat, pretoze
trokové sadzby boli vel'mi vyhodné a dota¢né mechanizmy dostatoc-
né. V sticasnosti nastane situacia, v ktorej sa stantt dota¢né mecha-
nizmy ohrozenymi a bankovy sektor bude nateny pristapit k postup-
nému zvysovaniu trokovych sadzieb. Znova vznika otazka, ¢i prijatie
niektorych legislativnych noriem (napr. zakony bail-out a bail-in) ne-
bolo predvidavym konanim pri rieSeni ziskat finan¢né prostriedky
v pripade systémovej krizy bankového sektora a systémovej krizy
verejného sektora. Jednym z kl'ac¢ovych problémov bude aj skutoc-
nost, ze predpokladané zvysovanie poc¢tu dochodcov (teda zvysova-
nie poc¢tu I'udi nad 65 rokov) bude znamenat obrovské navysenie fi-
nanénych zdrojov z verejnych sektorov. Pri dneSnom systéme nedosta-
tocného zhodnocovania zdrojov vo vdzbe na druhy a treti pilier to
bude znamenat, Ze redlna vyska prizndvanych dochodkov zo Statne-
ho i z verejnopravneho sektora bude nizsia ako priznavané dochodky
doteraz. Znamena to, Ze nemozno ratat s postupnym zvySovanim
percenta nadhrady vo vdzbe na predchadzajtci prijem, ale v optimal-
nom pripade s jeho zotrvanim na stabilnej trovni dneska (napr. v pod-
mienkach strednej Eurépy je to 42 % az 45 % priemerného prijmu, o to
viac sa bude tento vplyv prejavovat v zdpadnych krajindch, kde miera
kompenzacie bude pravdepodobne klesat).

V savislosti s touto skuto¢nostou je potrebné zaoberat sa opat
ohrozenim funk¢nosti a spotrebitel'skej schopnosti I'udi nad 65 rokov
v jednotlivych ¢lenskych statoch EU v budtcnosti. PretoZe problém so
zhodnocovanim investicii v druhom pilieri bude vzhladom na neisto-
tu, neodhadnutelnost a systémové dosledky krizy (aj koronakrizy) na
produkény sektor (v druhom pilieri nemozno oc¢akavat vyrazné zhod-
nocovanie) len narastat, oc¢akava sa, ze podiel dochodkov z druhého
piliera bude asi na dne$nej trovni, t.j. iba 10 % az 20 % z hodnoty
budtcich dochodkov. Este horsia situacia moze byt v tych castiach
Eurépy, kde vel'mi vyznamnu tlohu zohrava podnikové doéchodkové
sporenie. V takychto krajinach (napr. v Nemecku alebo v Spojenom
kral'ovstve) moze dojst k vyraznému prepadu vysky dochodkov, pre-
toZe tieto podnikové doéchodky tvoria v penzijnej schéme 60 % - 70 %
vysky dochodkov. Ak budt podniky vyrazne zatazené dlhmi, ktoré
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musia splacat vo vdzbe na koronakrizu, budt natené obmedzit pod-
nikové penzijné schémy nielen pre novych déchodcov, ale aj pre sua-
¢asnych dochodcov. Mozno teda predpokladat, ze napriklad v USA
nie st obrovské dotacie v sume 2 bil. USD v stvislosti s ohrozenim
podnikatel'skej sféry dostato¢énym krokom na udrzanie pracovnych
miest a zamestnanosti, ale s vyznamné z hladiska udrzania velkej
¢asti podnikov nad hladinou vrétane ich podnikovych penzijnych
schém, aby sa tak zabranilo nutnosti poskytovat v budtcnosti do-
chodcom obrovské finanéné kompenzacie. Podnikové penzijné schémy
sa vSak charakteristické predovsetkym pre velké firmy. Pre 22 mil.
f'udi pracujacich v malych astrednych firméch nebudd znamenat
vyrazné rieSenie ani v druhom pilieri, pretoZe ich redlne mzdy, ale aj
schopnost druhého piliera investovat do tychto firiem bude minimal-
na. Z tohto hladiska kl't¢ovym parametrom budtcnosti znova zosta-
va investovanie do $tatnych dlhopisov a do akcii vel'kych firiem (vel-
ké firmy tym eSte viac posilnia svoju moc). V stvislosti s tym, ze
v podstate v novembri vydal Medzinarodny menovy fond varovanie
pred dlohou transnacionalnych korporécii v globalnej ekonomike, sa
ukazuje, Ze novy systém nadobudne aj vo vdzbe na podnikové pen-
zijné schémy a ostatné skuto¢nosti extrémne na vyzname.

Dal$ou rovinou dimenzii désledkov koronakrizy je proces koncen-
tracie v jednotlivych odvetviach svetovej ekonomiky prebiehajtci
dlhé roky. V poslednych (priblizne 8 az 10) rokoch sa tento proces
koncentrécie zrychlil a prehibil. Postupne sa zuzuje pocet firiem, ktoré
ovladdaja planetarny trh - od farmaceutického priemyslu az po auto-
mobilovy priemysel. Vstup novych hracov sa deje skor skupovanim
novych hracov inymi hra¢mi, ktori uz ziskali svoje pole v priestore.
Napriklad v oblasti informaé¢nych technolégii (IT), ako aj v oblasti
internetovych gigantov kupuja nielen kazdy novy patent a vynalez,
ale aj celd firmu, ktord s nim prichadza. Uloha informacii extrémne
stapa. Je zrejmé, Ze prave informac¢nd spoloc¢nost vyuzivajtca informa-
cie a giganty, ktoré maji schopnost pretavit a spracovat tieto infor-
maécie a vyuzit systémy velkych dat (big data), analyzy vel'kych dat
(big data analysis) a vel'kych modelov sa stant budtcimi lidrami glo-
balnej ekonomiky. Firmy ako Facebook, Twitter, Amazon a Google sa
stant kIa¢ovymi prave preto, Ze zvysia intenzitu kupovania ostatnych
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firiem (podl'a tdajov spred krizy ma prvych desat IT firiem vo sveto-
vom rebri¢ku volny likvidny kapital v sume 1,5 bil. USD). Tieto firmy
nestratili na hodnote, naopak, vzhladom na obrovsky narast interne-
tovej zédbavy ich akcie extrémne sttpaji. Rozsah financ¢nej likvidity,
ktord majua k dispozicii, bude este vyssi, ako bol pred krizou. Docha-
dza k paradoxnému javu, pri ktorom akcie tzv. tradi¢nych firiem bu-
da vzhladom na narastajtce problémy stracat na hodnote, ale akcie
a volny likvidny kapital internetovych firiem buda extrémne stapat.
Bude to teda znamenat, Ze vicsina investorov sa sustredi na interne-
tové firmy, ktoré buda moct zaroven kupovat lacné akcie ostatnych
brandzi a firiem. To povedie nielen k d'al$ej faze koncentracie v tychto
brandziach, ale k novej forme kombindcie medzi IT sektorom a tra-
di¢nymi producentmi materialnych statkov.

Uz minimalne 5 rokov prebieha v stivislosti s predpokladanymi
dosledkami $tvrtej priemyselnej revoltdcie a umelej inteligencie disku-
sia, ¢o budu robit l'udia, ked’ budu mat podstatne viac volného ¢asu.
Postupnd transformécia vyrobného a produkéného retazca na oblast
personalizovanej a lokalizovanej produkcie vyuzivajacej chatboty,
roboty, 3D tla¢, nové materidly a podobne povedie pravdepodobne
nielen k zmene produk¢nej vertikdly, ale radikdlnym spdsobom zme-
ni vztah medzi spotrebitelom a klientom (zmeni sa tloha obchodu,
ale aj dopravy).

S tym savisi d'alsia vyznamna skuto¢nost, a to, ze kone¢ne vd'aka
pandemickej krize ziskaju internetové giganty obrovské mnozstvo
informécii o tom, ¢o ludia robia a ¢o povazuju za klucové, ked sa
doma a maja vela volného ¢asu. Vyhodnotenie informac¢nych tokov
zo socialnych sieti to umozni formulovat a zodpovedat, aky je pred-
pokladany dopyt po roéznych formach zabavy a odpocinku vo vol-
nom case. KedZe typickym javom priemyslu 4.0 bude postupné znizo-
vanie rozsahu potrebnej prace v spolo¢nosti a zvySovanie rozsahu
volného ¢asu, ¢o sa prejavi aj v dizke Zivota, tato informéacia sa stane
neocenitelnou. Z tohto hladiska mozno opat predpokladat vyrazné
posilnenie tlohy internetovych gigantov vo formovani budtcej spotre-
by. Navyse treba zohl'adrovat nové technologické objavy, predovset-
kym vyrazny rozvoj virtualnej reality a niektorych d’alsich hologra-
fickych technolégii (dnes uz existuje hologram, ktorého sa mozno
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dotknut a zaroven vytvérat stale dokonalejsie virtuélne reality). Do-
chadza dokonca k prieniku firiem zaoberajtcich sa virtudlnou realitou
do strednej Eurépy, osobitne do Ceska. Pre Cesko to moZe znamenat
vyrazny novy pilier ekonomického rozvoja, problém je len v tom, Ze
firmy, ktoré sa nou v tejto krajine zaoberajt, su postupne skupované
americkymi firmami. Rozvoj virtudlnej reality ma viest k tomu, ¢o
nakoniec priznali niektori autori: vieme, ze vd¢sina I'udi je chudobna
a bude chudobnejsia, ale mézeme im poskytnat obrovské mnozstvo
z4zitkov a realizacie vo virtudlnom svete, l'udia sa budd moéct omno-
ho jednoduchsie stretdvat vo virtudlnom, nie v redlnom svete. Zdan-
livo to vyzera ako nieco, ¢o nesutvisi s koronakrizou, v skuto¢nosti
treba predpokladat dalsi rozvoj foriem budtcej spotreby po krize,
ktora, naopak, bude umocnena krizou.

Ak sa ukazalo, Ze styk s 'ud'mi je rizikom pri Sireni pandémie a ze
pouzitie internetovych systémov je vel'mi vyhodné v ¢ase obmedzenia
pohybu obyvatelov, tak mozno ocakdvat velmi vyrazné navysenie
virtualnej zabavy, spotreby a reality prave preto, Ze nahradza nutnost
fyzického kontaktu medzi 'ud'mi. Za predpokladu, Ze budu pokraco-
vat d’alsie virusové pandémie roézneho typu a rozsahu, logickym zé-
verom je rozvoj virtualnej reality a virtudlneho sveta, v ktorom sa I'u-
dia mo6zu stretavat bez rizika ohrozenia fyzicky prenosnymi choro-
bami. Samozrejme, uz je to dokonalejsi svet (second life), v ktorom
moze byt clovek, ¢im chce, v ktorom neexistuji obmedzenia dané
jeho majetkom, vzdelanim, regiondlnou prislusnostou a pod., je to
teda aplne idedlny svet absolatnych mozZnosti. To vSak, samozrejme,
stvisi aj so zmenou transformdcie mnohych odvetvi typickych v sa-
¢asnosti napriklad v oblasti turistiky, kde I'udia nemusia cestovat do
rizikovych oblasti, ale mézu si uzit virtudlnu dovolenku bez akého-
kol'vek rizika ochorenia, atoku, zlo¢innosti, kriminality a pod. To po-
vedie k d'alsej novej forme priemyslu - priemyslu virtudlnej spotreby
zalozenému na pouziti aplikdcie pocitacovych systémov, ktory bude
dokonca (okrem spotreby energie) iba malo ohrozovat Zivotné pro-
stredie. Ludia tak mozu byt stcastou ekologizacie narodnych eko-
nomik, na druhej strane vsak bude musiet dojst k zdsadnej prestavbe
tlohy jednotlivych tradi¢nych a novych firiem v hospodarskej archi-
tekttre jednotlivych statov ¢i ekonomik.
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Cela podoba dnesného ekonomického sveta je zalozena na lider-
stve tradi¢nych odvetvi priemyslu (napr. automobilovy, oceliarsky
a hutnicky priemysel, vyroba pohonnych latok, chemicky priemysel
a pod.). Savisi to snovou rovinou spolo¢nosti, ktorej klac¢ovym
spotrebnym faktorom, klI'i¢covym ekonomickym gigantom sa stava in-
formacny priemysel, ktory pracuje s informéciami a ma jedint spotre-
bu atou je spotreba energie. Bude potrebné zdsadné prehodnotenie
samotného fungovania spolo¢nosti zhladiska dopravy, obchodu,
sprostredkovatel'skych ¢innosti, sluzieb, vyroby, vyskumu, vyvoja atd’.
Kl'a¢ovym sa stane vyvoj v oblasti virtualnej reality, je vSak pravde-
podobné, ze zasadnou transformaciou prejda aj mnohé tradi¢né od-
vetvia (napr. oblast automobilového, textilného i odevného priemyslu).
Na to vSetko budt potrebné finan¢né zdroje. V stcasnej situécii zdroje
pohlcuje pandémia koronavirusu. Treba zohl'adnit, Ze na jednej strane
dochadza k vnutornej transformacii koncentracie v jednotlivych ob-
lastiach, na druhej k obrovskej vine d'al$ich fuzii, ktoré este ztzia po-
et kritériovych firiem ovladajicich nie narodny, ale planetarny trh.
Naplni sa teda nielen varovanie Medzinarodného menového fondu,
ale spolo¢nost sa dostane do d’al$ej roviny, v ktorej budu tieto vel'ké
transnaciondlne firmy ovladat stale vacsiu cast svetovej (globalnej)
ekonomiky. Niektori autori nazyvaja tato fazu technokraciou, pretoze
kIti¢ovymi parametrami budicej ndrodnej a globélnej spolo¢nosti sa
v podstate stanti technologické IT firmy pracujtiice s umelou inteligen-
ciou a s informa¢nymi zdrojmi.

Stéle vSak zostava otdzne, ¢i sa pokrac¢ovanie prijmovej polarizacie
majetku a bohatstva transformuje do novej podoby polarizacie moz-
nosti a prilezitosti. Doslo k zasadnej zmene v moZnosti prestupu medzi
socidlnymi vrstvami, k uzavretiu sa jednotlivych vrstiev a ukonceniu
amerického sna. Ak sa vyraznym spdsobom, a to o viac ako 40 %, zni-
zila moznost posunu socialnej hierarchie v USA, mozno vzhladom na
iné parametre predpokladat, Ze podobne sa bude situdcia vyvijat aj
vinych krajindch na svete. Frustracia z nemoZnosti socidlneho pre-
stupu, z obrovskej zdtaze uverov a dlhov a z d'alsich parametrov, kto-
ra zacal koronavirus, povedie pravdepodobne k tvahe o d'alsom roz-
$irovani pouZitia toho, ¢o je v Cine nazyvané socialny bonus (plati od
roku 2020). Socidlny bonus, ktory je spojeny nielen s informaciami
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o obcanoch a ich rodinach, ale aj s neustalym biometrickym skenova-
nim tvare a sledovanim pohybu a prvkov ich Zivota. Je mozné, Ze tie-
to procesy povedu k takémuto technickému sledovaniu (rozvijanému
v stvislosti s bojom proti koronavirusu), ktoré by sa tidajne uskutoc-
fiovalo iba docasne. V skuto¢nosti budt mat vlady vzdy moZznost
najst argumenty na to, aby systém sledovania obéanov pomocou dat
z mobilnych zariadeni alebo systém kontroly ob¢anov pomocou sle-
dovania biometrickych prvkov vynutili i nad’alej.

Bertic do avahy neustale zdoéraznovanie odbornikov, ze moézu
vzniknat dalsie, eSte horsie virusové pandémie a dokonca aj pandé-
mie sposobujace hemoragické hortucky (napr. ebola alebo hanta),
mozno hovorit o tom, Ze jedna z kl'a¢ovych charakteristik budtceho
sveta po krize bude vytvorenie tzv. bezpe¢nostnej stustavy protokolov
chréaniacich jednotlivé staty alebo zoskupenia Statov pred pandemic-
kym rizikom. Zakladom sa stava rychle podchytenie zdrojov $irenia
pandémie, ktoré vyzaduje aj rychlu reakéna schopnost na zamedze-
nie jej Sirenia. Vytvara sa teda potreba existencie Specializovanych
zdravotnickych pracovisk zameranych na zachytenie vzniku pandé-
mie a potreba mat informécie o pohybe I'udi, aby bolo jasné, ktoré
¢asti pohybu l'udi a hybnosti spolo¢nosti je nutné zastavit okamzite
po vzniku potencislnej pandémie. Dalsie pandémie mozu byt totiz
virologicky i zdravotnicky podstatne rizikovejSie ako pandémia koro-
navirusu. Napriklad boj s ebolou sa v Afrike vedie uz roky a obcas to
vyzera, ze je vyhrany (ako v poslednych mesiacoch uvadzali média),
ale naraz sa pandemicka hrozba tohto Zivotunebezpe¢ného viruso-
vého ochorenia znova obnovi. Z tohto hl'adiska je zrejmé, ze vlady
budt chciet z rdéznych pric¢in udrzat kontrolny systém o pohybe ob-
¢anov aspon v hiberna¢nej rovine. Prehlbovanie dokonalosti IT (pre-
dovsetkym v oblasti mobilnej komunikdcie) moze savisiet s vyuzitim
priamo inkorporovaného technického systému umoziujiceho sle-
dovat pohyb obcanov spolu so vSetkymi dimenziami ich spolo¢en-
ského Zzivota. VSetko je, samozrejme, mozné zdoévodiiovat ochranou
obyvatel'stva pred pandémiou. Je to podobné ako pri ochrane obyva-
tel'stva pred teroristickymi titokmi: po roku 2001 (Gtok na WTC) doslo
k uplatneniu mnohych legislativnych opatreni, ktoré by za inych
podmienok neboli schvélené a dnes sa stavaji normalnou stcastou
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legislativneho procesu ako stcast boja proti terorizmu, pandémii
a inych globalnych rizik, ktoré vznikli v podmienkach stc¢asného sveta.

Velmi vyznamnym fenoménom, ktory bude pdsobit na potrebu
tychto systémov, je zmena prirodného prostredia, ktord prebieha oko-
lo nés. Casto je zuzovana iba na otdzku globalneho oteplovania, na
jednoduchy algoritmus: zniZenie rozsahu emisii ma zastavit nérast
teploty a zastavenie nérastu teploty ma vratit prirodné podmienky do
stavu pred zhruba 100 rokmi. Je tu v8ak jeden problém. Tak ako sa
nemozno po pandemickej krize koronavirusu vratit do stavu pred
krizou, tak sa nemozno vratit ani do stavu pred 100 rokmi. Problém je
totiz podstatne zloZitejsi. Podl'a stale novsich stadii je samotny proces
globdlneho oteplovania podstatne zloZitejsi, ako sa predpokladalo.
M4 mnozstvo vrstiev a dimenzii, ktoré sa nezohladiiovali. Jednym
z najrizikovejsich fenoménov sucasnosti je obrovsky narast sucha
a vodnej a veternej erézie. Sucho je vo vdzbe na agrarny sektor ne-
smierne zni¢ujice a odnaSanie trodnej spraSe znamena, Ze mnohé
urodné oblasti sa mozu stat netrodnymi. Je to podobné ako pocas
vel'kého sucha v USA v 30. rokoch minulého storocia so vSetkymi so-
cidlnymi, ekonomickymi a systémovymi dosledkami. V stc¢asnosti do-
chadza k obrovskému nérastu sucha a priamo k dezertifikacii v mno-
hych oblastiach na svete - nielen vsevernej Afrike, na Blizkom
a Strednom vychode a predhori Himalaji, ale aj v samotnej EU. Narast
sucha a zmenu hydrologickych pomerov treba spojit s extrémnym
zvySenim teploty vlete aso skutocnostou, ze dochadza k zmene
spodnych, hibkovych zdrojov podzemnej vody.

Vytvara sa tak obrovsky tlak na zdroje, potraviny, vodu a bezpec-
nost. Bertic do tivahy, Ze toto vSetko mozu byt faktory preZitia, znova
ich treba porovnat so spolo¢nostou po pandemickej krize, ako aj
s tym, ako ciele stanovuje napriklad zeleny plan Eurépskej tnie. Ten
nezvazuje systémové dosledky, nezvaZzuje to, ¢o sa moze stat vo viz-
be na zmenu prirodnych podmienok. Drviva véc¢sina analyz ukazuje,
ze zmeny prirodnych podmienok st vyznamné a prebiehaji podstat-
ne rychlejsie, ako sa doteraz uvazovalo. Neprebiehaja vsak v horizon-
te desiatok rokov alebo storo¢i, ale v horizonte rokov. Tento rychly
proces zmien prirodnych podmienok je potvrdeny aj d’al$imi zmena-
mi: roztdpanie pevninskych adovcov aladovcov v Grénsku, zmena
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hydrologickych pomerov v Antarktide a zmena Struktary a fungova-
nia ocednov a oceanskej vody. To vSetko bude vytvarat obrovsky tlak
na adaptacné schopnosti krajin, finan¢né zdroje a vplyvat na kazdého
ob¢ana, kazdé osidlenie, kazdi dedinu, kazdé mesto. Preto si ne-
vyhnutné zmeny funkénosti a schopnosti adaptability jednotlivych
municipdlnych organov.

Len samotné sucho a nedostatok vodnych zdrojov mozu byt pri-
tom krucidlnymi faktormi vo vdzbe na udrzanie Zivota mnohych ag-
lomerécii stcasnosti. Ako priklady mozu slazit Kapské Mesto, Kali-
fornia, ale aj d'alie oblasti, ktoré su vyrazne ohrozené suchom a pri-
nutili municipality k prijatiu drakonickych opatreni limitujtcich pouzi-
vanie vody. Zohl'adnujtc tieto skuto¢nosti, pricom napriklad otdzka
vplyvu kombindcie zmeny prirodnych podmienok a koronakrizy mo-
ze byt priam desivym fenoménom, moZzno konstatovat, ze kombina-
ciu rizik budicnosti dnesna spolo¢nost nezvladne - nema dostato¢né
vnutorné rezervy ani Vody, ani potravin, a ani energetickjrch médii.
To v8etko vyvara nutnost diskusie o tom, ¢i sa zeleny plan Eurépskej
tnie bude realizovat' aj za cenu devastacie a znicenia stcasnych eko-
nomik a spolo¢nosti alebo sa bude musiet’ aj napriek tomu, ze vytvara
nové podnikatel'ské prilezitosti, prehodnotit, a to minimalne z hl'adi-
ska ¢asovych dimenzii. Ukazuje sa totiz, zZe napriklad v oblasti agrar-
neho sektora je naozaj nutné prejst k mensim poliam, k vytvaraniu
a obnovovaniu medzi, k zamedzeniu vodnej a vzdusnej erézie, k na-
vratu mikrobioty do pody, k vrateniu sa k niektorym tradi¢nym me-
todam udrZziavania kvality pody, ako aj k pochopeniu skuto¢nosti, ze
rozhodujacich 50 cm vrchnej pody rozhodne o produkcii potravin,
ale aj o viazanosti vody v danom teritériu a zniZzeni rizika povodni
a atmosférickych procesov. Z tohto hladiska je napriklad nemecka
stratégia kvalitného agrarneho sektora a kvalitnych potravin plne po-
chopitel'nd, pretoze zodpoveda zelenej stratégii. Ststredenie pozor-
nosti iba na oblast energetiky je vzhl'adom na tlohu elektrickej ener-
gie v stcasnej a budicej spolo¢nosti sice pochopitelné, ale nemodze
byt jedinym a hlavnym smerom budovania zmien. Otdzka dopravy
nemoze byt koncentrovana na nahradu aut so spalovacim motorom
za elektromobily a v oblasti energetiky nemo6zu byt nahradou jadro-
vych elektrarni veterné turbiny a solarne panely. Existuja totiz desiatky
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stadii, ktoré jasne ukazujd, Ze alternativne zdroje nedokazu ani do
roku 2050 nahradit v podmienkach EU viac ako 30 % aZ 35 % stlasnej
energetickej spotreby. Podla radu stadii, ktoré definuja napriklad
veterny potencidl, sa v Rakasku veterny potencial tyka Stvrtiny tze-
mia, v Cesku patiny a na Slovensku tiez pitiny tzemia. Ostatné ¢asti
mozu byt rieSené solarnymi panelmi, netreba vsak zabudat, Ze pri ich
vyrobe unikajt atmosférické plyny, ktoré sa 2 500-krat horsie ako CO»
a zaroven nie su k dispozicii technolégie na recyklaciu solarnych pa-
nelov, ktorych Zivotnost je zhruba 20 rokov. Takisto nie sa technolé-
gie na likvidaciu litiovych batérii, aj ked’ sti upravované novymi gene-
raciami vo véazbe na sirové batérie.

Vyplyva z toho zdsadna vec - realizovat ekologické projekty je
mozné iba za situdcie, v ktorej st zname vsetky komplexné systémové
dosledky transformacie a realizacie zeleného planu. Je doleZité zdo-
raznit to, pretoZe treba realizovat aj stidie o komplexnych dosled-
koch koronakrizy na stav spolo¢nosti, nielen riesit samotné okamzité
kratkodobé opatrenia tykajice sa bud problému pracovnych miest,
alebo finan¢nej sanacie va¢siny ekonomickych subjektov. V sti¢asnosti
je potrebny ¢as na dokoncenie vyskumnych prac (to je obrovsky prie-
stor pre vedu), treba v8ak dokézat interdisciplinarne uchopit vsetky
problémy, ktoré nastoluji koronakriza i zmena prirodnych podmie-
nok. Zaroven si treba uvedomit' zdkladna skuto¢nost, prec¢o sa nemo-
zeme vratit' do stavu pred krizou.

Zmena prirodnych podmienok bude vyZzadovat zasadné prehod-
notenie nielen producentského retazca, ale predovsetkym prechod
na cirkularnu ekonomiku, 100 % recyklovatelnost a prehodnotenie
mnozstva vyrdbanej produkcie (podla smernice EU, prijatd na konci
roku 2019, o povinnosti vyrdbat kvalitné vyrobky funkéné 8 az 10 ro-
kov, ktoré st opravitelné a recyklovatelné). Treba si v8ak uvedomit,
Ze Stvrta priemyselnd revoltcia (priemysel 4.0) moze byt rieSenim
mnohych problémov a viest k zasadnému prehodnoteniu kvality vy-
rabanej produkcie i ndkladov na tato produkciu, ¢o bude vyzadovat
zasadnt zmenu spotreby spolocenskej préce. S tym savisi priamo ume-
la inteligencia, ktora prenika do vSetkych oblasti nasho Zivota, pri¢om
zatial v8ak nejde o I'udska umeld inteligenciu, ale o algoritmy rieSiace
v podstatne kratSom case zlozité procesy. Zaroven treba pripomenat,
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ze jednym z hlavnych prinosov umelej inteligencie ma byt odstrane-
nie zbytocnej produkcie, t.j. Ze bude odstrdnené zbyto¢né plytvanie
energiami, materidlmi, ndkladmi a vSetkym ostatnym a vyrdbat sa
bude len pouzitelna produkcia. Podl'a medzinarodnej stadie sa zhru-
ba 20 % povrchu planéty vhodnych v sti¢asnosti pre zivot do 10 rokov
zmeni. Pravdepodobne vzniknt nové oblasti vhodné pre zivot, buda
v8ak vyzadovat presun stamiliénov obyvatelov, ¢o bude opit sposo-
bovat vyrazny nérast ndkladov a rizik.

K tomu pristupuje nendpadny faktor: spolo¢nost zaloZend na ne-
ustalom raste materidlnej spotreby, ohrozovana polarizaciou prijmov,
ale aj prehlbovanim rozdielov medzi regiénmi, ktora je z dlhodobého
hladiska neudrzatelna. Treba teda hladat rieSenia vsetkych rovin
problémov, ktoré sa, bohuzial, vyskytuja v rovnakom case, sa vza-
jomne prepojené, mozu viest bud ku kumuldcii, alebo k ¢iasto¢ne;j
elimindcii niektorych negativnych vplyvov a ktoré v konecnom doé-
sledku vyzaduja rieSenie v horizonte budtcich 10 rokov. Na ¢asova
dimenziu 10 rokov treba upozornit’ aj z d'alsieho dévodu. Ak sa dnes
hovori, ze dosledky pandémie budu vel'ké, povedua k obrovskej hospo-
darskej recesii, vdc¢sej ako v roku 1929, treba upozornit, Ze len samot-
né rieSenie hlavnych dosledkov recesie potrva roky. Ak sa zohl'adni aj
nutnost transformdcie spolo¢nosti na ina spolo¢nost’ aj architektaru,
opdtovne to potrva roky. A ak sa vezme do tvahy ¢asovy limit buda-
cich 10 rokov ako obdobia, ked sa mdze uskuto¢nit v zaujme reago-
vat na uvedené rizikd transformaécia spolo¢nosti, vyplyva z toho, ze
kazdy rok pocas budtcich desiatich rokov je rokom zasadnych zmien,
obrovskych narokov, nutnosti tspor a podstatne vac¢sej miery zodpo-
vednosti za vSetky kroky a rieSenia.

Treba upozornit na fenomén, ze nebude mozné rozlozit splatky
a ndklady na koronakrizu na 20 rokov, emitovat Statne dlhopisy so
splatnostou 70 rokov a spoliehat sa na to, Ze statne dlhopisy Sloven-
skej republiky vzdy niekto kupi a takto ziskané prostriedky budt po-
uzité na kompenzaciu a rieSenie vyskytnutych problémov, a Ze I'ud-
stvu priroda na planéte neposkytne ¢as na urcenie tempa adaptécie
a rieSenia existujacich podmienok. To vSetko st zasadné skuto¢nosti,
ktoré menia vecny, ¢asovy, systémovy ramec buddcej transformacie.
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Moznost navratu do stavu pred krizou jednoducho nevidno.
O navrate do stavu pred krizou hovoria predovsetkym finan¢ni ana-
lytici vo vdzbe na kapitalové trhy. Tie sa maja podla nich vratit znova
k by¢iemu rastu a vSetko ma byt zas v poriadku. Uvedené argumenty
vsak jasne ukazujt, ze aj kapitalové trhy prejda zasadnou transforma-
ciou, vyrazne sa posilni loha novych lidrov v architekttare budacich
kapitalovych trhov. A ak dnes kltd¢ova tlohu pri nich zohravaja
energetické a automobilové firmy vratane farmaceutickych, potom
mozno ocakavat, Ze budtcimi lidrami kapitdlovych trhov budu pre-
dovsetkym firmy pracujice sinformdaciami, to znamend, Ze trhova
kapitalizdcia Googlu, Facebooku, Amazonu a d’alsich bude extrémne
stapat. Netreba nezabudnut ani na skutoc¢nost, Ze trhova kapitaliza-
ciu napriklad pri Amazone zvysuje budovanie novych dopravnych
systémov, a to od robotickych dronov az po flotilu lodi, pri Facebooku
skupovanie potravindrskych a obchodnych retazcov apri Twitteri
skupovanie reklamnych agentar. Je zrejmé, Ze tieto giganty, pochopiac
tlohu informadcii v budicom svete, nielenze skupuja infrastruktaru
technického rieSenia dnesného sveta, ale vyuZivaja aj jej buddcu
transforméciu zaloZent na informéciach a informacnej spolo¢nosti.

Z tohto hladiska mozno konstatovat, ze navrat do stavu pred kri-
zou nie je mozny. Da sa hovorit o tom, Ze sa buda realizovat opatre-
nia na utlmenie dosledkov krizy ¢i opatrenia, aby sa miera neistoty
budiceho vyvoja aspon ¢iasto¢ne zniZila, na druhej strane nebude
mozné zasadnym spdsobom zmiernit mieru neistoty a neodhadnu-
telnosti budticeho vyvoja prave preto, Ze dnes nie je znama archi-
tektira primarnych asekundérnych cielov. A ak ma byt dnes pri-
marnym cielom ekologizécia, st potrebné desiatky stadii v spojitosti
s uvedomenim si systémového retazenia dosledkov prijimanych eko-
logickych projektov.

Je nepochybné, Ze bude vytvoreny obrovsky priestor pre vedu, ¢o
bude vyZzadovat tplne novy pohlad vedy interdisciplindrnych cha-
rakterov na budtice zmeny spolo¢nosti. Treba hovorit nie o parcial-
nych inovéciach typu robota, chatbota alebo o niektorych aplikdciach
IT, ale o nutnosti vedy vytvarajtcej obraz novej homeostazy ako nové-
ho vztahu vnutri spolo¢nosti, ako aj spolo¢nosti a prirodného prostre-
dia. Tento vztah ¢lovek nevytvori novym, dokonalym materidlom, ale
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pochopenim vztahu medzi I'udskou spolo¢nostou a prirodnym pro-
stredim. V sti¢asnosti st publikované spravy o tom, kolko druhov
zivocichov, cicavcov, hmyzu ¢i vtakov vyhynie v budtcich 10 rokoch.
Hovori sa o sposobe, akym dochadza k redukcii druhovej struktary
na planéte. Podl'a doterajsich vyskumov viedol pokles diverzity rast-
linnych a Zivoé¢isnych druhov na planéte vzdy ku globalnemu vymie-
raniu a naslednej transformdcii Zivota na planéte. Je to paradoxné
prave preto, Ze tieto Stadie existuja uz niekol'ko rokov, vyrazne upo-
zornuja na tlohu diverzity, ale I'udia ostavaja hluchi a pokojne priji-
maja informdcie o miznuti tisicov druhov, zivoc¢ichov alebo rastlin.

Je to paradoxné prave preto, Ze miera diverzity ako fenoménu ur-
¢ujticeho pevnost a krehkost systému je typickd nielen pre rastlinnt
alebo Zivocisnu risu, ale je aj kritériovou funkciou z hl'adiska samotnej
spolo¢nosti. Miera réznorodosti spolo¢nosti zabezpecuje dostato¢nt
mieru nielen adaptability, ale aj schopnosti prezit meniace sa pod-
mienky v systéme ako celku. Tato skuto¢nost sa dostava stale viac do
popredia a poznanie vedy avedeckych pristupov pri modelovani
tychto zmien sa moZe stat nakoniec kli¢ovym parametrom ulohy
vedy pri formovani budtcej spolo¢nosti. Je dolezité, aby bola veda
v zaujme jej interdisciplindrnosti odpttana od moZnej poplatnosti len
predstavam elit a politickych struktar, aby bola schopna uchopit
vetky suvislosti a vztahy a bez ohl'adu na ideologickt pozlatku sa
pokusila nacrtnat novy model fungovania spolo¢nosti v budtcich
novych zlozitych podmienkach.

Podla geol6gov a klimatolégov dojde v budtcich 10 rokoch k radi-
kalnym zmendm prirodného prostredia - pokracujtcej dezertifikacii,
vyst$aniu pody, extrémnym teplotdm, zmene atmosférickych proce-
sov ¢i k pradeniu atmosférickych mds. Zmeni sa pocasie na severnej
aj na juznej pologuli. Treba to brat ako nie nieco oddelené od Iudskej
spolo¢nosti, ale ako niec¢o, v ¢om bude I'udska spolo¢nost existovat.
Ak viroloégovia upozoriiuju na riziko d'alsich pandemickych virusov,
ktoré st pri rychlej mutagenite virusov viac ako 100 % isté, treba spo-
lo¢nost’ transformovat na adaptabilnd, pripravent reagovat na pan-
demické vyzvy, ale aj zaloZent na mechanizmoch eliminujtcich rizika
pandemického vyvoja.
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Doélezitymi budt prave informécie, a to napriklad o stave spoloc¢-
nosti a prirody, stave jej flexibilnosti. Pri ich ziskavani je v sticasnosti
kIti¢ovym parametrom dovera. V stcasnosti existuje velké mnozstvo
I'udi protestujicich proti pouzivaniu mobilnych komunikécii na sle-
dovanie pohybu, pretoze nemaji doveru v tato spoloc¢nost a v tito
elitu a obavaju sa, ze tdaje moézu byt zneuzité. Klucovym para-
metrom budtcej spolo¢nosti pri rieSeni technologickych, socialnych,
finanénych a prirodnych problémov musi byt ndvrat dévery vnutri
spolo¢nosti. Ten moZze byt doslova krucidlnym fenoménom pri rieSeni
problémov budtcnosti. Dovera sa v tomto kontexte tyka aj informacii
o pandemickych krizach a opatreniach, ako aj o tom, Ze vladne elity
skuto¢ne chct v reakcii na pandémiu riesit ochranu obyvatel'stva
(I'udského Zivota). Obyvatel'stvo je vo vacsine pripadov disciplinova-
né a plni prijaté opatrenia, musi vsak vidiet ich zmysluplnost a dove-
rovat politickej elite. To je posledna dimenzia désledkov koronaviru-
sovej krizy na stcasnt a budtcu spolo¢nost. Obnovenie dovery sa tak
stdva zdkladnym predpokladom nielen pri novom restarte spolo¢nos-
ti, ale aj v spojitosti s jej schopnostou zvladnut budtce potencidlne
pandemické krizy, ktoré treba vzhladom na tvahy virolégov v blizkej
budticnosti realne o¢akavat.

1.3. Ekologické dosledky covidu-191

Jednym zjednoznacne pozitivnych efektov opatreni proti pandé-
mii nového koronavirusu na celom svete bolo spomalenie ekologickej
destrukcie. Obmedzenie pohybu osob, resp. dopravy, obmedzenia
v priemyselnej vyrobe a d’aldie opatrenia priniesli relativne rychle
a viditel'né zlepSenia v oblasti znecistenia ovzdusia a vody. Tieto efekty
sa prejavovali regionalne a postupne tak, ako sa v jednotlivych kraji-
néch postupne zavadzali prisne pandemické opatrenia.

Ako prvé krajina na svete zaviedla pandemické opatrenia v januari
2020 Cina. Vo vyraznej miere nimi obmedzila spolo¢enské a hospo-
darske aktivity. To sa okamZite prejavilo v zniZeni spotreby energie,
¢o viedlo k poklesu emisii. Prisne opatrenia boli v priebehu d’alsich

1 Text zachytava ekologické dosledky pandémie v obdobi januar az august 2020.
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dvoch tyzdnov zavedené v d'alsich viac ako v osemdesiatich velkych
mestach krajiny. Pozitivne ekologické efekty sa spociatku prejavili
v meste Wu-chan, ktoré bolo epicentrom pandémie, a postupne sa
rozsirili do celej Ciny (Wang - Su, 2020). Koncentrécie hlavnych polu-
tantov v prvom Stvrtroku 2020 klesli v medziro¢nom porovnani pri
pevnych casticiach PMy5 v priemere o0 14,8 % a pri pevnych casticiach
PMio 0 20,5 %. V pripade NO: koncentracie klesli 0 25 %, CO 06,2 %,
SOz 0 21,4 %. Pri 0zéne O3 nedoslo v medziroénom porovnani prvého
kvartalu k zmene (Wang - Su, 2020).

V Indii doslo k poklesu smogu a zlepseniu kvality ovzdusia natol-
ko, ze obyvatelia mesta DZalandhar v State PandZzab v severnej Indii
mohli po mnohych rokoch vidiet zasnezené vrcholy Himal&ji. Indické
ministerstvo zivotného prostredia, lesov a klimatickej zmeny uZz
30. marca 2020 vyhodnotilo zlepSenie kvality ovzdusia v 85 mestach,
pricom najprisnejSie pandemické opatrenia boli zavedené len 22., resp.
24. marca (Central Pollution Control Board, 2020).

UZ zaciatkom marca 2020 Eurépska vesmirna agenttra prezentova-
la data zozbierané svojim satelitom Copernicus Sentinel-5P, ktory
monitoruje atmosféru Zeme a zameriava sa na znecistovatele ovzdu-
sia. Koncentracie oxidov dusika vyrazne poklesli najprv nad sever-
nym Talianskom (European Space Agency, 2020), d’alsie neskorsie
data potvrdili vyznamné zniZenie znecistenia vo Franctizsku, Spaniel-
sku a dalsich krajindch. Podla ocakavania najvyraznejsie zlepsenia
v poklese koncentrécii oxidov dusika nastali vo velkych mestach ako
Pariz, Madrid ¢ Milano, ked’ze prave metropoly byvaju najviac zata-
zené dopravou. Média priniesli mnoZstvo sprav o vracajucich sa zviera-
tach do vyludnenych miest a vracajtcich sa morskych Zivoc¢ichoch do
Cistejsich a pokojnejsich vod pristavov. V Benatkach sa po mnohych
rokoch upokojila voda v dopravou rozvirenych vodnych kanaloch, ¢o
prinieslo desiatky rokov nevidané obrazy kanalov s priezracnou vo-
dou, v ktorej plavali ryby a d'alsie morské zivocichy. Pocas tridsiatich
dni v marci a aprili 2020 nastal v Eurépe pokles emisii NO> v prie-
mere o040 %, prachovych castic PM v priemere 010 %. Tieto poklesy
sposobili v 21 sledovanych eurdpskych krajindch o 11 000 menej pred-
¢asnych tumrti na nasledky znecisteného ovzdusia (Myllyvirta - Thie-
riot, 2020). Podla Britskej nadécie pltcnych ochoreni sa v Britanii
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pandemické obmedzenia dopravy a priemyslu prejavili v zlepseni
stavu dvoch miliénov l'udi s pltdcnymi ochoreniami - pocas obme-
dzeni pozoroval zlepSenie svojich symptémov celkovo kazdy Siesty
tcastnik prieskumu (14 000 respondentov); zlepsenie stavu hlasili ro-
dicia kazdého piateho dietata s plicnymi tazkostami; medzi astma-
tikmi pocitoval zlepsenie zdravotného stavu az kazdy Stvrty pacient.
Nemocnice v Anglicku hlésili o polovicu menej oSetrovanych astma-
tickych zachvatov (Guardian, 2020a).

Uvolnenie epidemiologickych opatreni v jednotlivych krajinach
znamenalo podl'a o¢akavania navrat k znecistovaniu a destrukcii pri-
rody prakticky v predpandemickej drovni. V Cine sa v aprili a v maji
2020 vratili emisie pevnych ¢astic PM2;5, NO,, SOz a 0zénu postupne
dokonca nad tdroven, aka bola v rovnakom obdobi roku 2019 (Centre
for Research on Energy and Clean Air, 2020a). V Eurépe najvacsi
nastup koncentrécii polutantov nastal v Parizi a v dalsich velkych
mestach, pricom v Budapesti a v Osle emisie dokonca prekro¢ili pred-
pandemickt droven (Centre for Research on Energy and Clean Air,
2020b).

Znelistenie ovzdus$ia a pandémia ukazali aj d'alsi vzajomny vztah.
Podl'a OSN stadie preukazuja, ze zla kvalita ovzdusia koreluje s vys-
Sou umrtnostou na ochorenie covid-19 (United Nations, 2020). V se-
vernom Taliansku predbezné vyskumy preukazali pritomnost no-
vého koronavirusu na znecistujtcich pevnych casticiach PMio (Setti
etal.,, 2020), ¢o by mohlo vysvetlovat vysSie miery infekcii v silno
znecistenych severnych regiéonoch Talianska (Guardian, 2020Db).
V spréve poradnej skupiny expertov ministerstva Zivotného prostre-
dia britskej vlady sa uvéddza, Ze aj ked” doposial neexistuje jasny em-
piricky dokaz, sucasné znalosti naznac¢uju, Ze znecistené ovzdusie zvy-
Suje pravdepodobnost ndkazy alebo zdvaznost priebehu ochorenia
covid-19 (DEFRA UK, 2020).

Pozitivne ekologické efekty pandemickych opatreni po celom svete
boli kumulativne natol'ko vyznamné, ze sa prejavili v poklese eko-
logickej stopy ludstva. Medzindrodna organizacia Global Footprint
Network, ktora sleduje a vyhodnocuje ukazovatel ekologickej stopy,
kazdorocne stanovuje datum, kedy stucasnd l'udska spolo¢nost pre-
kroci svojou spotrebou prah udrzatelnosti - spotrebuje viac prirodnych
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zdrojov, ako v danom roku planéta zregeneruje. Tento datum teda
urcuje, kol'ko dni v danom roku l'udska spolo¢nost Zije na ekologicky
dlh. Graf 1.1 zachytava vyvoj ukazovatel'a prekrocenia spotreby roc-
nej biokapacity planéty - zobrazuje pocet dni v roku s ekologickym
dlhom. Od roku 1970, ked  ro¢na spotreba zdrojov prekrocila ro¢na
obnovitelnt kapacitu planéty po prvykrat v histérii, mozno pozoro-
vat trend stapania, ale s niekol'kymi obdobiami stagnacie, resp. po-
klesu, ktoré boli nasledkom ekonomickych recesii a kriz. V roku 2020
dent prekrocenia spotreby prirodnych zdrojov pripadol na 22. august,
¢o je historické skokové zlepsenie, kedze v prechadzajucom roku to
bol 29. jal. Skok o viac ako tri tyZdne este nikdy v histérii nenastal,
a to ani v pripade globalnej ekonomickej krizy z roku 2008 - 2009, ani
v pripadoch ekonomickych kriz z 80. rokov. V roku 2020 klesla ekolo-
gickd stopa l'udstva 09,3 %, pricom hlavnymi faktormi boli pokles
tazby dreva a pokles emisii COz zo spalovania fosilnych paliv (Global
Footprint Network, 2000a). Celkova spotreba energie vdaka pande-
mickym obmedzeniam v mnohych krajindch sveta vyrazne klesla.
Podl'a odhadov dopytu po energii na cely rok 2020 pokles zazname-
najt vietky krajiny G20 okrem Ciny (Enerdata, 2020).

Svetova pandémia koronavirusu SARS-CoV-2 z prvej polovice
roku 2020 znamenala pre svetovi spolo¢nost $ok, ktory zvedomil
v 8irokej spolo¢nosti hned’ niekol'ko faktov. Priebeh pandémie, jej
rychlost a geografické rozirenie, demonstroval hibku vzijomného
prepojenia sticasnej globalnej spolo¢nosti a priniesol opdtovné uve-
domenie si spolo¢ného osudu l'udstva, ktory je dlhodobo zdoraziio-
vany castou verejnosti, ktord Ziada urgentné rieSenie klimatickej
zmeny, ako aj ¢astou odbornej verejnosti, ktord varuje svetovi spo-
lo¢nost pred neustale rastiicim rizikom jadrovej vojny medzi vel'mo-
cami. Priebeh pandémie vsak zaroven ukézal, Ze akonahle sa situacia
okolo nej stabilizovala na tolerovatelnt troven a boli uvolnené naj-
prisnejsie obmedzenia, krajiny sa vel'mi rychlo vratili do zabehnutych
kol'aji systematickej deStrukcie planéty.
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Graf 1.1

Pocet dni ekologického dlhu svetovej spoloc¢nosti v kazdom roku obdobia
1970 - 2020
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Prameri: Global Footprint Network (2020b)

V roku 2018 bola publikovana vedecka stadia (Afelt, 2018), ktora
varovala pred zvysenymi rizikami vzniku novych infekénych ochore-
ni z dovodu odlestiovania a inych foriem destrukcie habitatu divych
zvierat, ktoré sa potom prestuvaji viac do blizkosti ¢loveka. Vyskumy
odhalili, Ze Zivo¢isne druhy, ktorym hrozi vyhynutie, majia vyssiu
pravdepodobnost byt nosiémi virusov nez druhy, ktoré st menej
ohrozené. Pandémia nového koronavirusu este viac zvyraznila sa-
vislost medzi destrukciou prirody aludskym zdravim (Guardian,
2020c). Doposial vzala Zivot stovkdm tisicom I'udi, na druhej strane
predizila Zivot tisickam, ktori nezomreli vd'aka lep3ej kvalite ovzdusia.

Pandémia poukézala na rozporuplnost stcasného svetového eko-
nomického modelu s podstatou zivota na planéte. Uz desiatky rokov
na tieto fakty upozoriiuja odbornici, ale verejnd politika doposial
nebolo schopnd na tieto varovania reagovat. Svetova spolo¢nost sa
nachddza v pasci sebadestrukénej ideoldgie, na zaklade ktorej urcu-
je motivacie a pravidla svojho konania. Nachadza sa v pasci instita-
cii, ktoré zo svojej podstaty nemo6zu byt nositelmi potrebnej pozitiv-
nej zmeny. Vis major v podobe pandémie koronavirusu prindtila sve-
tova spolo¢nost docasne zmenit svoje spravanie, v dosledku tejto



48

ideologickej a institucionalnej pasce sa vsak vracia k predpandemic-
kému modusu vivendi so vSetkymi zndmymi a aj neznamymi hrozba-
mi a rizikami, ktoré prinasa. Vo svete rasttica nespokojnost so sme-
rovanim svetovej spoloc¢nosti sa javi ako pandémiou a jej nasledkami
eSte viac posilnena. Tento fakt je predpokladom rasttcich spolo¢en-
skych konfliktov.

Sirokospektralnost procesov vedie k nutnosti uchopit stacasny, ale
hlavne budci svet v celistvosti. Predstavy o jednoduchosti zmien, ale
i rieSeni sa ukazuja ako chybné. Zmena prirodného prostredia nie je
len o naraste teploty, ale aj o extrémnych horacavach, suchu, invaziv-
nych rastlinach a zZivoc¢ichoch, zmenach hydrologickych pomerov,
erdzii atd. Priemysel 4.0 znamend nielen robotiku, ale i spojenie s no-
vymi materidlmi, umelou inteligenciou, 3D tlacou, personalizaciou
produktov asluzieb, prechodom na kvalitnd produkciu fungujacu
roky, ktora je opravitelna a recyklovatelna. Ide nielen o regionalizaciu
produkcie, ale aj o komplexnt zmenu vyrobno-sluzbového retazca,
o transformaciu offshoringu a outsourcingu, odstranenie zbytocnej
produkcie (jeden z prinosov umelej inteligencie), ako aj o celkovi
zmenu cielov (zisk, trh). To vSetko koronakriza len zastrela, ale proce-
sy zmien pokrac¢uju d’alej. Samotna informa¢na spolo¢nost a ekono-
mika nie je o rozsahu toku dat, ale oich vyuziti (technolégie smart),
pricom kltcovym sa stdva chdpanie informacii ako rozhodujaceho
fenoménu budtcnosti. Otazky ako cena informacii, relevantnost in-
formaécii, bezpecnost informaécii a Strukttrovanie a hierarchizacia in-
formacii sa stdvaja vitdlnymi z hladiska stcasnosti a budtcnosti.
Komplexnost chapania problémov mozno dokumentovat na doprave.
Nejde o ndhradu spalovacich motorov elektromobilmi, ale o pocho-
penie celkovej zmeny narokov spolo¢nosti na dopravnt obsluznost.
Spojenie elektromobility a autonémnych vozidiel moze zmenit celé
chapanie dopravy. Ide teda o komplexnost zmien, architektaru stvis-
losti, prepojenost’ a retazenie procesov a mieru zotrvac¢nosti procesov.
Toto poznanie potom formuje ttvahy o budtcej spolo¢nosti.
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2. SVETOVA VIRUSOVA KRIiZA A JEJ VPLYV
NA SVETOVU EKONOMIKU

Ciel'om tejto casti je poukdzat na mozné dosledky svetovej pandémie
nového koronavirusu na svetovii ekonomiku, ale aj poukazat na moz-
né rieSenia stabiliz4cie svetovej ekonomiky a pokrizovy vyvoj. Vznik,
rozsah arychlost Sirenia stcasnej nakazy je bezprecedentny v mo-
dernych ekonomickych dejinach. Sirenie koronavirusu SARS-CoV-2
podnietilo najvécsiu krizu v oblasti verejného zdravotnictva, humani-
tarnej pomoci a trhu préace. Urychlilo nastup najvacsej socidlnej a eko-
nomickej krizy od americkej vel'kej depresie z 30. rokov.

Pokracujtica svetovd pandémia v rdmci ekonomicky vzdjomne sil-
no prepojeného svetového hospodarstva nepoznd hranice a vedie
k obrovskym stratdm na l'udskych Zivotoch, ako aj k symetrickym
realnym vonkaj$im Sokom pre ndrodné ekonomiky jednotlivych sta-
tov. Pandémia koronavirusu viedla k najhlbsej recesii v novodobych
ekonomickych dejindch. Postihla najviac zranitelnt populaciu a sve-
tova hlboka recesia postihla najviac zranitelné staty vo svetovej eko-
nomike. Novy koronavirus vedie k obmedzeniu volného pohybu ob-
¢anov. Velmi negativne ovplyvnil hlavne sektor sluzieb, turistiku,
cestovanie a iné odvetvia.

Stcasna recesia zaznamenala najvyraznejsi pokles svetového hos-
podarskeho rastu od vel'kej depresie (1929 - 1933). Viac ako mesiac
po vzniku svetovej pandémie 170 Statov sveta zaznamenalo vyrazny
pokles hospodarskeho rastu. Hoci takto prezentovany pokles svetovej
ekonomiky sa zda byt velmi pesimisticky, moZe byt este horsi v do-
sledku druhej viny svetovej pandémie, ak nebuda spravne prijimané
a implementované opatrenia v boji s pandémiou pri optimélnom na-
staveni a zosynchronizovani jednotlivych krokov a implementovani
jednotlivych druhov politik.

Od vzniku pandémie nad’alej zostdva primérnym cielom ochrana
zdravia I'udi, lebo zdrava ekonomika moze fungovat len pri dobrom
zdravi l'udi. V stcasnosti po spusteni jednotlivych prevadzok a vy-
robnych odvetvi je velmi dolezité pripravit jednotlivé ekonomiky
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na pokrizovy vyvoj. Preto bude doleZzité, aby procesy postupného
obnovovania jednotlivych prevadzok a vyrobnych odvetvi boli vza-
jomne zosynchronizované s procesom postupného astupu pandémie.
Koronavirusova epidémia viedla bezprecedentne k najhlbsej svetovej
recesii od druhej svetovej vojny.

V tejto casti monografie sa analyza ststredi na hodnotenie histo-
rického vyvoja ekonomickej a politickej neistoty az do vzniku pandé-
mie, prijimané opatrenia jednotlivymi vladami v boji s pandémiou,
vznik a vyvoj hospodarskeho rastu po pandémii, narast dlhu verejného
sektora a prehibenie nerovnosti prijmov. V poslednych dvoch rokoch
bolo mozné sledovat najvacsi narast ekonomickej neistoty vo svetovej
ekonomike.

2.1. Covid-19 a rast ekonomickej a politickej neistoty

Po vzniku svetovej finan¢nej krizy sa vyrazne zacala prejavovat
neistota vyvoja svetovej ekonomiky. Pre sticasnt etapu vyvoja sveto-
vej ekonomiky je charakteristicky vyrazny narast ekonomickej a poli-
tickej neistoty. V obdobi prehlbujicej sa neistoty sua investori vel'mi
zdrzanlivi pri prijimani svojich investi¢cnych rozhodnuti. Aj fyzické
osoby prehodnocuja svoje spotrebitel'ské a investicné zamery, ako aj
rozhodnutia vedtdce k dopytu. Vysledkom pokracujtcej neistoty je
zdrzanlivy pristup kinvestovaniu a v niektorych pripadoch mozno
sledovat skor sklon k Setreniu. Neistota velmi silno ovplyvruje tak
mikro-, ako aj makroekonomiku. Vzhl'adom na vyrazny nérast neisto-
ty vo svetovej ekonomike vznikla otdzka, ktoré zakladné zmeny st
dolezité pri konstrukcii indexu neistoty?.

2 Autori Baker, Bloom a Davis vytvorili v roku 2016 index ekonomickej a politickej
neistoty (Economic and Policy Uncertainty Index), ktory ma vsak pri analyze vyvoja
neistoty obmedzenia stvisiace s existenciou tdajov len od r. 1990. Vzhladom na tieto
obmedzenia bol vytvoreny novy index svetovej neistoty (World Uncertainty Index - WUI),
ktory zahfiia 143 $tiatov s po¢tom obyvatelov viac ako 2 miliény. Tento index disponuje
s idajmi za poslednych 60 rokov z oblasti prijimanych hospodérskych politik a rozhod-
nuti v jednotlivych statoch, napriklad zohl'adiiujii sa svetové trendy, ako aj mozna neistota
vztahujica sa na ekonomicky vyvoj a nestabilitu vo finanénom sektore, na vyvoj na fi-
nanc¢nom a kapitdlovom trhu, na désledky poklesu hospodarskeho rastu, politickti stabi-
litu a pod.
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V sticasnosti pri vel'mi vzajomne prepojenej svetovej ekonomike je
empirické skiimanie neistoty mimoriadne dolezité. Velmi vyznamny
narast neistoty (pozri graf 2.1) mozno sledovat po vzniku dlhovej krizy,
ked’ sa epicentrom tejto krizy stali niektoré vybrané staty eurozony.

Graf 21
Historicky vyvoj neistoty (1996 - 2019)
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Prameri: spracované z World Uncertainty Index, Financial Times

Okrem dlhovej krizy bola vysoka miera neistoty spdjand aj so stano-
venim stropu vydavkovej ¢asti rozpo¢tu v USA. Aj napriek relativne
priaznivému vyvoju svetovej ekonomiky v polovici druhej dekady
tohto storocia bol zaznamenany vyrazny nérast neistoty. Ten bol spo-
jeny predovsetkym s obchodnou vojnou medzi USA a Cinou3 a s bre-
xitom a prehlbovany geopolitickymi rizikami. Pred vznikom pandé-
mie index neistoty negativne ovplyvnili aj rizikd vo finanénom sektore

3 Pri hodnoteni vyvoja medzinarodného obchodu sa v praxi vyuZziva index svetového
obchodu. Historicky mal tento index velmi priaznivy vyvoj, lebo za poslednych niekolko
dekad bolo mozné sledovat vyznamny nérast objemu svetového obchodu. Rast svetové-
ho obchodu v 60., 70., 80. a 90. rokoch vyrazne prevysoval rast svetového hospodarskeho
rastu. Prave v dosledku obchodnej vojny medzi USA a Cinou tento index zaznamenal
takmer svoje dvadsatnasobné zhorsenie. V stc¢asnosti obchodna vojna nie je ukoncena
a nie je zname, ako sa obchodné vztahy medza dvoma najvacsimi ekonomikami sveta,
t. j. medzi USA a Cinou, budd d'alej vyvijat.
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spojené s hackerskymi aktivitami, prehibenie disparity v prijmoch,
narastajica akumulacia dlhu, zranitelnost vo finanénom sektore
a v neposlednom rade pokracujtce klimatické zmeny a ich nepredvi-
dane negativny vplyv na planétu ako celok. Vyvoj na grafe 2.1 de-
monstruje, Ze vznik svetovej pandémie viedol k historicky najvyssej
miere neistoty za poslednych 24 rokov.

Vyssie uvedené negativne faktory, ktoré vyraznou mierou ovplyvnili
Vyvoj neistoty v prvom $tvrtroku tohto roka, prehibil vznik nekontro-
lovanej a rychlo sa Siriacej svetovej pandémie. MoZno konstatovat, ze
minimélne zo strednodobého hl'adiska takmer vSetky uvedené vysoké
rizikd, ktoré dominovali pred vznikom pandémie koronavirusu buda
nad’alej nepriaznivo ovplyviiovat index ekonomickej a politickej neisto-
ty. Pred vSetkymi zacastnenymi a zainteresovanymi stranami stoji
preto naliehava tloha vyuzit svoje moznosti a prilezitosti na to, aby
spolupracovali v snahe znizit zatial najvyssiu mieru neistoty v mo-
dernych ekonomickych dejinach. Vznik a nepredvidatelné sirenie sve-
tovej pandémie bezprecedentne ovplyvnilo cely hospodarsky cyklus.

2.2. Covid-19 a jeho vplyv na cely hospodarsky cyklus

Rozsah arychle Sirenie svetovej pandémie méa dalekosiahle do-
sledky na cely hospodéarsky cyklus vzhladom na vzdjomné prepojenie
dosledkov pandémie na jednotlivé subjekty ztcastiiujice sa hospo-
darskeho cyklu. Vyvoj hospodérskeho cyklu zavisi od toho, do akej
miery sa podari dostat Sirenie pandémie pod kontrolu*. Od vzniku
pandémie jednotlivé staty svetovej ekonomiky pristupovali k prijima-
niu potrebnych opatreni v boji s virusom rozdielne. Napriklad Staty
Azie sa spravali ovela zodpovednejsie ako niektoré iné vybrané prie-
myselne vyspelé staty. To sved¢i aj o tom, Ze niektoré Staty Azie zacali
s ozivenim svojich narodnych ekonomik skér ako iné priemyselne
vyspelé staty.

Hospodarsky cyklus je vzdjomne ovplyviiovany dopytom a ponu-
kou. Pandémia koronavirusu podnietila krizu tak na strane dopytu,

4 Aj napriek tomu, Ze pandémia koronavirusu nepozna hranice, jednotlivé staty zvolili
vel'mi rozdielne pristupy v boji s jeho Sirenim.
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ako aj na strane ponuky, preto bude jednou z hlavnych tloh okrem
zabezpecenia zdravia I'udi a ich ochrany vytvorenie vecnych a systé-
movych podmienok na oZivenie ndrodnych ekonomik, ako aj socidlnej
zachrannej siete. Jednotlivé Staty svetovej ekonomiky velmi rychlo
prijimali opatrenia na podporu hospodarskeho rastu kombinaciou
expanzivnej menovej a fiskalnej politiky. V boji s pandémiou niektoré
staty vyuzili v8etky dostupné néstroje na podporu stabilizacie situdcie
v zdravotnictve, podnikatel'skom sektore a socidlnej oblasti. Mnoho
Statov bolo vystavenych externym realnym sokom v podobe nestabili-
ty vymennych kurzov, prudkého poklesu cien komodit, narastu cien
niektorych potravinarskych vyrobkov a pod.

V sticasnosti je najdolezitejSie dostat’ Sirenie pandémie pod kontro-
lud. To pochopitelne zavisi od kvality opatreni jednotlivych vlad proti
Sireniu pandémie a od miery dodrZiavania preventivnych opatreni
verejnostou, kvalitativneho zlep$enia zdravotnickych sluzieb, dostat-
ku potrebnych zdravotnickych potrieb aod pripravy, distribtcie
a ac¢innosti dlhodobo ocakédvanej vakciny. V sticasnosti z hladiska
zacatého procesu ozivenia jednotlivych narodnych ekonomik zostava
nad’alej kla¢ovou podpora v oblasti investicii, a to nielen verejnych,
ale aj sukromnych. Treba vytvorit podmienky na rekvalifikaciu® pre
vsetkych, ktori prisli o pracu v dosledku pandémie, a zabezpecit, aby
najzranitel'nejsia ¢ast populacie mala zabezpecené dostojné podmienky
na zivot. V kazdom pripade bude pre podnikovu sféru kritické, aby sa
znizila moZznost bankrotov a pripravila stratégiu pre nové firmy a v no-
vych oblastiach” v rdmci uz nasttpeného procesu inkluzivneho rozvo-
ja. V tomto kontexte bude mat doélezité miesto prijimanie a implemen-
tovanie jednotlivych G¢innych opatreni v boji s pandémiou.

5 Hoci v ¢ase vzniku Sirenia pandémie mali mnohi realizatori hospodérskych politik,
epidemiol6govia a politici velkti ambiciu odvréatit potencidlnu druhd vinu, dnes s najvac-
Sou pravdepodobnostou mozno konstatovat, Ze sa to zrejme nepodarilo. Nie preto, Ze
zatial' neexistuje ziadna vakcina, ale hlavne preto, Ze sa znova otvorili hranice, a tym sa
vytvorili predpoklady na Sirenie nédkazy, ktord moéze mat ovela vacsi vplyv na celd spo-
loénost’ ako pri prvej vine. V snahe podporit turisticky ruch a cestovanie sa moze stat, ze
proces ozivenia moze trvat dlhsie, ¢o bude mat aj negativny vplyv na verejné financie.

6 V nastipenom procese transformdécie sa pontika vyuzitie potencialu na trhu prace
pri zelenej ekonomike.

7 V stcasnosti sa s nastipenym procesom transformécie vytvéra priestor pre nové
oblasti: zelen4, inteligentnd a socialna ekonomika.
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Necakané arychle $irenie svetovej pandémie viedlo k bezprece-
dentne rychlemu prijimaniu potrebnych opatreni na trovni jednotli-
vych $tatov, ale aj v rdmci medzinarodnych menovo-finan¢nych a eko-
nomickych institacii. Opatrenia boli prijimané vo verejnom zdravot-
nictve, v makro- a mikroekonomickej i socidlnej oblasti a v podnika-
tel'skom sektore. Podobne ako po vzniku svetovej financ¢nej krizy aj
po vzniku a $ireni svetovej pandémie bola jednotlivo prijata politika
makroekonomického mixu. V boji so stcasne zacatym procesom sve-
tovej recesie jednotlivé staty prijali cely rad réznych standardnych
a neStandardnych opatreni.

V menovej oblasti bol prijaty vzdjomne koordinovany a harmoni-
zovany pristup k zniZzeniu trokovej miery jednotlivymi centralnymi
bankami®. Prudké znizenie trokovych mier bolo orientované na vy-
tvorenie priaznivych podmienok na podporu hospodarskeho rastu
v jednotlivych Statoch. Vo fiskélnej oblasti® boli a st prijimané opatre-
nia orientované na zvysenie vydavkov na verejné zdravotnictvo, ako
aj na kompenzaciu strat spoésobenych hlbokou recesiou, boli a stt na-
dalej vytvarané fiskalne stimuly na podporu pokrizového vyvoja, ako
aj rozsiahle opatrenia v socidlnej oblasti.

Jednotlivé Staty prijimali rozne opatrenia v troch sektoroch: do-
macnosti, podnikatel'sky a finan¢ny sektor (pozri tab. 2.1). Okrem to-
ho jednotlivé Staty prijimali a implementovali opatrenia vo fiskalnej
amenovej oblasti a v podnikatel'skom sektore. Napriklad najvacsi
objem fiskalnych stimulov bol orientovany na zvySenie finanénych
zdrojov do zdravotnictva, na podporu zamestnancov, podporu pre
nezamestnanych, na zniZzenie dani a odklad platenia dani a na podporu

8 Expanzivnu menovu politiku zaviedlo viac ako 70 centralnych bank vo svete hned’
po vypuknuti svetovej pandémie.

9 Podla oficidlnych zdrojov Medzinarodného menového fondu bolo vy¢lenenych viac
ako 11 biliénov americkych dolarov na podporu oZzivenia v jednotlivych statoch svetovej
ekonomiky. Viac ako polovica tychto zdrojov bola orientovana na iné operacie, napr. na
nekomercné aktivity statnych podnikov. Okrem toho fiskdlne zdroje boli orientované
na pozicky do verejného sektora, investovanie do kmerniového kapitalu, ale aj na poskyto-
vanie garancii. K 1. jalu 2020 poskytovali staty G20 fiskalne stimuly na p6zicky, garancie
a investovanie do kmerniového kapitalu (v priemere takmer 5 % HDP). V Taliansku pred-
stavovali fiskalne opatrenia viac ako 6 % HDP a v Nemecku takmer 6 %. Celkovy objem
fiskalnych opatreni v statoch G20 bol v priemere viac ako 4,5 % HDP, ¢o je neporovnatel-
ne viac ako pri svetovej finan¢nej krize.
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pri skratenom pracovnom ¢ase. V Cine boli poskytnuté fiskalne sti-
muly na ndkup automobilov. Aj pri poskytovani finanénych zdrojov
pre firmy a spolo¢nosti mali rozne Staty rozdielne pristupy, ktoré boli
zamerané na rozvoj kapitdlového trhu pri podpore a emisiach obcho-
dovatelnych cennych papierov a dlhopisov, na poskytovanie garancii
na jednotlivé druhy poéziciek, na pozicky pre malé a stredné podniky
ana odklad platenia dani. V Nemecku bol vytvoreny tzv. hospodéar-
sky stabiliza¢ny fond pre vel'ké podniky, ktorym boli a st poskytova-
né pozicky pre statne podniky statnymi rozvojovymi bankami. V me-
novej politike boli prijaté opatrenia na expanzivnu menova politiku,
programy nakupov vladnych a podnikovych dlhopisov a na zniZenie
kapitadlovej primeranosti. V pripade Eurépskej centralnej banky sa
rozsirili dlhodobé refinan¢né operécie III (Long-term refinancing ope-
rations - LTRO).

Tabulka 21
Volba jednotlivych politik pre rozdielne sektory ekonomiky

LIKVIDITA SOLVENTNOST
DOMACNOSTI zrusenie poplatkov za hypotéky transfer hotovosti
a studentské pozicky
odklad platenia dani a socidlneho | poistenie v nezamestnanosti
poistenia
poukazky/listky na stravu
pre studentov, ktori st mimo skoly
PODNIKATEI'SKY predizenie splatnosti poziciek zvysenie kmenového kapitilu
SEKTOR odklad platenia dani a socidlneho | podpora na udrzanie
poistenia zamestnanosti
nakup obchodovatelnych priama podpora subjektov
cennych papierov a dlhopisov na zaklade predaja v minulosti
(datiovy zaklad)
opravky stanovené centralnymi
bankami pre avery
garancia averov
FINANCNY stanovenie likvidity pre finanéné | zvysenie kmenového kapitalu
SEKTOR institacie
podpora a zabezpecenie likvidity | vladne garancie

Prameii: spracované z https:/ /www.imf.org/en/ Topics/imf-and-covid19/ Policy-Responses-to-COVID-19

Vzhl'adom na rychle a nepredvidatelné Sirenie svetovej pandémie
prijimali jednotlivé Staty svetovej ekonomiky rozdielne opatrenia
vo fiskalnej oblasti (pozri tab. 2.2).
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Opatrenia prijaté vybranymi statmi

Okamzité Odklad splatok Likvidity/ Posledna

fiskalne stimuly garancie aktualizacia
Belgicko 1.4 % 48 % 21,9 % 03/06/2020
Dansko 55 % 7,2 % 41 % 01/07/2020
Franctizsko 44 % 8,7 % 14,2 % 18/06/2020
Nemecko 13,3 % 7,3 % 27,2 % 03/06/2020
Grécko 31 % 1,2 % 21 % 05/06/2020
Madarsko 0,4 % 8,3 % 0,0 % 25/03/2020
Taliansko 34 % 13,2 % 32,1 % 22/06/2020
Holandsko 3,7 % 7,9 % 34 % 27/05/2020
Portugalsko 2,5 % 11,1 % 5,5 % 04/05/2020
Spanielsko 3,7 % 0,8 % 92 % 23/06/2020
Spojené kralovstvo 8,0 % 2,3 % 154 % 16/07/2020
USA 91 % 2,6 % 2,6 % 27/04/2020

Prameri: spracované z https:/ / www .bruegel.org/publications/ datasets/ covid-national-dataset

Jednotlivé staty sa pri implementovani fiskalnych stimulov zame-
rali na tieto tri oblasti: okamzita fiskdlna reakcia, odloZenie platieb
a poskytovanie garancii a kratkodobej likvidity. Podobne ako v obdo-
bi vzniku svetovej finan¢nej krizy aj v stcasnosti prijali jednotlivé sta-
ty a nad’alej prijimaju’® a implementuju opatrenia v boji s dosledkami
pandémie. V oblasti fiskalnych stimulov sa jednoznacne preukazuje,
ze na podporu kratkodobej likvidity a garancie vyclenili neporovna-
telne najvacsi objem prostriedkov Taliansko a Nemecko!!. NajniZsie
fiskalne stimuly poskytli Belgicko, Grécko, Madarsko, Portugalsko
a Spanielsko. Pri odklade splatok dominuja Taliansko a Portugalsko.
Svetova virusovd pandémia urychlila proces synchronizovanej hlbo-
kej svetovej recesie.

10 V tabulke st uvedené prijaté fiskdlne opatrenia, ako aj opatrenia vo finanénom sekto-
re k 1. julu 2020. Ocakava sa, Ze vi¢Sina Statov bude nad’alej prijimat potrebné opatrenia
tak v oblasti zdravotnictva a v podnikatel'skom sektore, ako aj v socidlnej oblasti.

11 Tak ako v ¢ase svetovej finan¢nej krizy poskytovala vacsina ¢lenskych Statov euro-
z6ény garancie, aj v pripade vzniku covidu-19 tieto $taty poskytovali hlavne garancie.
Mozno tiez konstatovat, Zze Staty, ktoré dosahovali relativnu udrzatelnost verejnych
financif, napr. Nemecko, mo6zu poskytovat neporovnatelne va¢si objem fiskalnych stimu-
lov ako napr. Grécko, ktoré ma neudrzatelny verejny dlh. Okrem toho je pri $tatoch,
ktoré pred vznikom svetovej pandémie dosahovali relativhu udrzatelnost verejnych
financii, tieZ predpoklad, Ze dosiahnu rychlej$i pokrizovy rast ako dlznicke Staty.
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2.3. Covid-19 a jeho vplyv na svetovi recesiu

Pretrvavajtica svetova pandémia len urychlila zacaty proces syn-
chronizovaného poklesu svetového hospodarskeho rastu z minulého
roka. V oktobri 2018 Medzinarodny menovy fond prezentoval vyhl'ad
svetovej ekonomiky a poukézal na to, ze 75 % Statov svetového hospo-
darstva bolo na trajektorii vzostupu svetového hospodarskeho rastu.
O rok neskor, t.j. v oktobri 2019, Medzinarodny menovy fond pred-
pokladal postupny synchronizovany pokles svetového hospodarske-
ho rastu v pripade 90 % Statov svetovej ekonomiky.

Prave vznik a nekontrolovatelné a nepredvidatelné Sirenie nového
koronavirusu viedlo k urychleniu procesu hlbokej svetovej recesie.
Postupny vyvoj hypotekarnej a svetovej finan¢nej krizy trval viac ako
dva roky. Vznik a $irenie svetovej pandémie trval menej ako dva me-
siace. Od vzniku svetovej pandémie a pokracujiceho poklesu sveto-
vého hospodarskeho rastu mozno sledovat vyrazny pokles dopytu po
surovinach, ¢o ma negativne doésledky pre Staty vyvézajlice ropu
a suroviny, ako aj na objem devizovych rezerv.

Okrem toho svetova finan¢na kriza viedla k d’alekosiahlym do-
sledkom na akumuléciu celkového svetového dlhu (verejny, podni-
kovy, finanény sektor a doméacnosti), rast chudoby, ako aj k prehibe-
niu nerovnosti rozdelenia prijmov, k vnatornym a vonkajsim makro-
ekonomickym nerovnovdham vratane nestability vo finanénom sekto-
re, hlavne v bankovnictve. Niektoré staty v obdobi relativne dlhodo-
bého svetového hospodarskeho rastu'? po vzniku svetovej financnej
krizy nevytvorili dostatocné systémové predpoklady na znizenie tak
verejného dlhu, ako aj na zniZenie alebo aspor na zastavenie rastu
disparity v prijmoch, ¢o mdze mat velmi negativne dosledky na po-
krizovy vyvoj v tychto Statoch.

12 Do vzniku svetovej pandémie v USA bolo zaznamenané obdobie najdlhsieho
hospodarskeho rastu od roku 1854. Po vypuknuti svetovej finan¢nej krizy bola americka
ekonomika na trajektorii dlhodobého rastu od jana 2009 az do februéra 2020. Podobne aj
hospodarsky rast statov eurozény zaznamenal najdlhsi rast od svojho vzniku. Aj napriek
relativne dlhodobym tempam hospodarskeho rastu nevytvorili niektoré $taty silny van-
kas vo verejnych financiach, aby boli dostato¢ne odolné v pripade vzniku krizy. Pri nie-
ktorych Statoch, hlavne dlznickych, absentovala myslienka o Setreni vo verejnych finan-
cidch pocas trodnych rokov.
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Podl'a poslednej zverejnenej prognézy Medzindrodného menového
fondu'® zacaty proces recesie je bezprecedentny v modernych ekono-
mickych dejinach. V porovnani s predchadzajtcimi pandémiami, kto-
ré mali v mnohych pripadoch regionalny charakter, covid-19 zasiahol
cela svetova ekonomiku. Charakteristickou ¢rtou z hladiska vyvoja
svetovej ekonomiky je, Ze pred vznikom svetovej pandémie bol vyso-
ky stuperi tak ekonomickej, ako aj politickej neistoty. Aj napriek tejto
neistote prognéza vyvoja svetovej ekonomiky uskuto¢nena Medzina-
rodnym menovym fondom'* predpokladala v januari rast na trovni
3,3 %. Vznik a Sirenie svetovej pandémie viedol k vyraznému znize-
niu svetového hospodarskeho rastu z pévodnych 3,3 % na minus 3 %.
Takyto prudky prepad svetového hospodarskeho rastu nastal prvy-
krat po druhej svetovej vojne.

Graf 22
Vyvoj svetového hospodarskeho rastu (januar 2020 - jin 2020)
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Prameri: vlastné spracovanie z idajov WEO (2020a)

13V jani (24. juna 2020) Medzinarodny menovy fond vyrazne revidoval svoju progné-
zu vyvoja svetovej ekonomiky oproti aprilu (14. aprila 2020), a to smerom dolu.

14 Vyhlad svetovej ekonomiky prezentovany Medzindrodnym menovym fondom
v juni 2020 poukazal na nizke tempé hospodarskeho rastu svetovej ekonomiky.
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Vzhl'adom na svetovy charakter pandémie a jej vplyv na ekonomi-
ky jednotlivych statov v jani Medzinarodny menovy fond revidoval
prognozu z aprila 2020 s jej d'alsim poklesom na troveni minus 4,9 %
(pozri graf 2.2). Hoci sa zda takto prezentovany vyhlad vyvoja sveto-
vého hospodarskeho rastu velmi pesimisticky, v skutocnosti moze
byt vel'mi optimisticky!>. To vSetko zavisi od toho, ako budu jednotli-
vé Staty schopné prijimat opatrenia v oblasti v boji s pandémiou
a s pripravou na pokrizovy vyvoj.

Rychly asynchronizovane prudky prepad svetového hospodéar-
skeho rastu viedol k necakane velkym zmenam vo svetovej ekono-
mike. Aj napriek tomu, Ze ide o svetovy synchronizovany pokles, jed-
notlivé staty svetovej ekonomiky st touto krizou postihnuté rozdiel-
ne. Hlboka svetova recesia d’alej viedla k dopytovému a ponukovému
Soku'®. Synchronizovany pokles svetového hospodarskeho rastu vie-
dol v désledku dopytu, ale hlavne prerusenia svetovych hodnotovych
retazcov knajvacsiemu poklesu svetového obchodu!” v modernych
ekonomickych dejinach. V obdobi svetovej finan¢nej krizy v dosledku
hlbokej recesie bola najviac postihnutd redlna ekonomika, v pripade
stcasnej krizy najviac postihnuty je sektor sluziebs.

Okrem toho moZzno sledovat na jednej strane vyrazny pokles cien
niektorych komodit, hlavne ropy, na druhej strane rast cien potravin'®.
Uzavretie vyrobnych liniek a prevadzok viedlo k tomu, Ze v druhom
Stvrtroku roka 2020 prislo o pracu viac ako 300 miliénov l'udi®.

15 'V stcasnosti kazda nova prognéza vyvoja svetovej ekonomiky zahffia vzhladom na
najvyssiu mieru ekonomickej a politickej neistoty v modernych ekonomickych dejinach
len aktudlny stav a prave v dosledku neistého a nepredvidatelného vyvoja nemoze hod-
noverne zachytavat strednodoby vyvoj svetovej ekonomiky.

16 Charakteristickou ¢rtou spojenou so vznikom pandémie koronavirusu je dopytovy
a ponukovy Sok.

17 Svetova obchodna organizicia zverejnila prognézu vyvoja svetového obchodu,
podla ktorej v roku 2020 o¢akavala pokles svetového obchodu od 12,5 % do 32 %.

18 'V dosledku svetovej pandémie je najviac postihnutym sektor sluzieb, hlavne turisti-
ka, restauracie, cestovanie, ale aj maloobchod a pod.

19 Vznik pandémie viedol k poklesu cien energetickych vstupov na jednej a k zvysenie
cien potravin na druhej strane.

20 Covid-19 mé velmi negativny vplyv na nezamestnanost vo svete. Podl'a Medzina-
rodnej organizécie prace bola najvyssia nezamestnanost zaznamenana v nasledovnych
sektoroch ekonomiky: potravinarsky sektor a ubytovanie (144 mil. zamestnancov), malo-
obchod a vel'koobchod (482 mil. zamestnancov), administrativne sluzby (157 mil. za-
mestnancov) a oblast strojarenskej vyroby (463 zamestnancov). https:/ /news.un.org/en/
story/2020/04,/1061322.
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Vzhl'adom na prudky pokles hospodérskeho rastu v jednotlivych sta-
toch ana uzavretie narodnych hranic mnohi zahrani¢ni robotnici,
pracovnici z novoindustrializovanych, rozvojovych a najchudobnej-
Sich Statov sveta, ktori zardbali na Zivobytie v zahranici, nielenze osta-
li bez préce, ale aj bez prijmov pre svoje rodiny?!.

Graf 23
Vyhlad svetovej ekonomiky (24. jin 2020, v %)
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Prameri: vlastné spracovanie z tdajov WEO (2020a)

Covid-19 bude mat v tomto a v budidcom roku velmi negativny
vplyv na hospodarsky rast jednotlivych Statov svetovej ekonomiky.

21 Podl'a odhadu Svetovej banky objem prijmov l'udi pracujtcich v zahrani¢i sa pohy-
buje vo vyssie uvedenych skupinach stdtov od 5 % az do 45 % HDP ro¢ne. Celkovy objem
prostriedkov l'udi zardbajtcich v zahrani¢i a posielajacich tieto prostriedky domov svo-
jim rodindm predstavoval do vypuknutia pandémie viac ako 554 mld. USD. Prostriedky
vyplacané za pracu v zahrani¢i v rozvojovych Statoch predstavuja vyssi objem, ako je tok
priamych zahraniénych investicii do tychto Statov. Strata prijmov za pracu v zahranici
moze viest nielen k zvySovaniu chudoby a k rastu disparity v prijmoch, ale d’alej moze
prehlbovat uz aj tak vysokd mieru nezamestnanosti v tychto Statoch. https://www.ft.
com/ content/471cb6b2-f354-4fe0-b36{-3078a506a2d8.
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Podl'a poslednej prognézy zverejnenej (diia 24. jana 2020)?? sa o¢akava
najvyraznejsi prepad jednotlivych ekonomik v tomto roku s ¢iasto¢nym
ozivenim v budticom roku. Z grafu 2.3 vyplyva, Ze najvyraznejsi pre-
pad hospodarskeho rastu sa ocakédva v tych statoch, ktoré st relativne
velmi zavislé od sektora sluzieb?®. PretoZe jednotlivé Staty a sektory
ich ekonomik boli krizou rozdielne postihnuté, o¢akava sa, Ze Staty
budt mat vtomto avbudicom roku aj rozdielne tempd poklesu
hospodarskeho rastu. Z vybranej skupiny statov uvedenych na grafe
vyplyva, zZe jediny stat, ktory by nemal byt v zdpornom kvadrante
hospodarskeho rastu v tomto roku je Cina2. Najvy3si pokles v tomto
roku (viac ako dvojciferné ¢isla) sa ocakédva v pripade Spojeného kra-
Tovstva (10,2 %), Franctzska (12,5 %), Spanielska a Talianska (12,8 %).
Aj napriek sl'ubnému ¢iasto¢nému oziveniu nedosiahne ani jeden $tat
s vynimkou Ciny troveti hospodarskeho rastu z roku 2019. Z toho jed-
noznacne vyplyva, Ze o¢akdvané ozivenie jednotlivych statov je velmi
neisté a velmi rozdielne podla jednotlivych podmienok v tychto sta-
toch a ako tieto Staty prijimaji jednotlivé politiky v boji s pandémiou,
aké poskytuja stimuly pre malé astredné podniky, ako vyuzivaja
opatrenia v socialnej oblasti. Hoci epicentrom $irenia koronavirusu sa
stala Cina, pandémia vyrazne postihla aj staty Eurépskej tnie, ale
hlavne niektoré staty eurozony.

22 Medzinarodny menovy fond zverejnil 24. jana 2020 revidovant prognézu vyvoja
svetovej ekonomiky zo 14. aprila 2020.

2V predchadzajacich finanénych, bankovych a ekonomickych krizach bola zasiahnu-
ta redlna ekonomika. V sti¢asnosti je najviac postihnutym sektorom turistika a cestovanie.
Podl'a World Travel and Tourist Council strata prijmov z turistiky bude mat najvacsi
vplyv na HDP Mexika (15,5 %), Spanielska (14,3 %), Talianska (13 %), Turecka (11,3 %),
Ciny 11,3 %. Obidva $taty eurozony, tak Spanielsko, ako aj Taliansko, st najviac postihnu-
té aj vyskytom ochorenia covid-19. Okrem toho niektoré $taty maja velmi vysoku zadlze-
nost verejného sektora. Aky vplyv bude mat v tomto roku na tento sektor ekonomiky,
zavisi od toho, ako bud tieto staty schopné dalej bojovat s pandémiou.

24 Pri porovnani so svetovou finan¢nou krizou dosiahla Cina v roku 2009 hospodérsky
rast na trovni 9,8 %. Ostatné priemyselné Staty boli v hlbokej recesii. Prevazna vic¢sina
priemyselne vyspelych Statov dosiahne v tomto roku vyrazne zaporné tempa hospodar-
skeho rastu. V pripade Ciny ako jedinom $tate z krajin G20 sa o¢akava 1 % rastu HDP.
Vyplyva z toho, Ze tak, ako sa po svetovej finan¢nej krize ¢inska ekonomika oproti svoj-
mu vel'kému rivalovi, ekonomike USA, posilnila, mozno na zéklade tejto prognézy oca-
kavat, ze ¢inska ekonomika sa z pandemickej krizy zasa posilni.
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2.4. Covid-19 a jeho vplyv na hospodarsky rast statov EU
a eurozony

Po vzniku svetovej koronavirusovej krizy, ktorej epicentrom sa sta-
lo ¢inske mesto Wu-chan (Wuhan), sa druhym epicentrom $irenia sve-
tovej pandémie stali Staty Eur6pskej tinie, hlavne niektoré Staty euro-
z6ny. Relativna nepripravenost niektorych statov eurozény na tento
neocakavane rychly priebeh $irenia svetovej nakazy viedla k velkym
stratAm na I'udskych Zivotoch.

V zaciatkoch $irenia nového koronavirusu bolo mozné v niekto-
rych Statoch sledovat relativnu nepripravenost, nedisciplinovanost
a nerozhodnost prijimat potrebné opatrenia aimplementovat ich
v boji s pandémiou. Podobne ako v minulosti pri vzniku dlhovej kri-
zy, ktorej epicentrom sa stali niektoré ¢lenské staty eurozoény, aj ako
v pripade humanitdrnej a migrac¢nej krizy bolo mozné v zaciatkoch
$irenia pandémie v niektorych $tatoch EU sledovat relativne pomaly
nastup pri prijimani opatreni. Vplyv svetovej recesie moze mat vel'mi
nepriaznivé dosledky prave na tie staty, ktoré st postihnuté pandé-
miou najviac.

Podl'a poslednej zverejnenej prognézy Medzindrodného menového
fondu sa oc¢akava, zZe najvicsie bremeno v dosledku svetovej pandé-
mie budd niest najma Taliansko, Grécko a Spanielsko. Prijmy tychto
statov do velkej miery zavisia od cestovného ruchu, relativne silného
postavenia malych a strednych podnikov v jednotlivych ekonomikach
tychto Statov a od sluzieb. St to Staty, ktoré boli epicentrom svetovej
dlhovej krizy a dosahujt relativne nizku konkurencieschopnost svo-
jich vyrobkov na zahrani¢nych trhoch v porovnani s niektorymi Stat-
mi eurozony, napriklad Nemeckom, Holandskom, [rskom, Raktskom
a pod. Tento nepriaznivy vyvoj moze viest k prehibeniu uz zacatého
procesu redlnej divergencie medzi jednotlivymi ¢lenskymi Statmi
eurozony.

Svetové finan¢na kriza mala negativny vplyv na redlnu ekonomi-
ku. Prebiehajtca recesia moZe negativne ovplyvnit eurépsky finanény
sektor, hlavne bankovnictvo. V sticasnosti je eurépsky bankovy sektor
bezpecnejsi, ako bol pred vznikom svetovej finan¢nej krizy. Vyrazny
pokles hospodarskeho rastu v $tatoch eurozény a relativne nizka
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ziskovost tohto sektora moze negativne ovplyvnit fungovanie celého
finanéného sektora. Preto prijaté opatrenia na Grovni Eurépskej cen-
tradlnej banky orientované na docasné zniZenie prahovych hodnoét
v oblasti kapitdlovej primeranosti st vel'mi dolezité pre zabezpecenie
fungovania finanéného sektora.

V statoch eurozony boli prijaté rozsiahle opatrenia v boji s koronavi-
rusom. Kl'a¢ovou tlohou nadalej zostava zastavit Sirenie pandémie
a postupne vytvorit podmienky na dalsie ozivovanie ekonomiky.
Podla predbeznych odhadov niektorych renomovanych menovo-fi-
nanénych a ekonomickych instittcii moze viest mesa¢né zatvorenie
ekonomiky az k 3 % poklesu celkového hospodarskeho rastu v ramci
eurozony. Je preto potrebné, aby prijimané opatrenia boli pri ocaké-
vanom poklese a kontrole $irenia pandémie realizované vo vzajomnej
sac¢innosti. Pre kazdy ¢lensky stat eurozony je dolezité, aby postupné
ozivovanie v zmysle otvarania ekonomiky v $tate vychadzalo z pred-
pokladov $pecifickych pre kazdy clensky stat. V tejto etape je velmi
dolezité spravne nastavenie fiskalnych stimulov, pokracovanie v im-
plementacii ne$tandardnych néstrojov menovej politiky Eurdpskej
centrdlnej banky pri zachovani dlhodobo nizkej drovne trokovej
sadzby, udrzanie financnej stability, rieSenie relativne vysokej miery
nezamestnanosti a rieSenie zadlZenosti jednotlivych sektorov v roz-
nych Statoch eurozoény.

Covid-19 viedol k dalsiemu prehibeniu vonkajsich a vnatornych
makroekonomickych nerovnovéh. So vznikom Eurdépskej menovej
tnie bol vytvoreny platobny systém TARGET2. V ramci Ekosystému
¢lenské Staty eurozény vyrovnavaju svoje pohladavky a zavazky,
ktoré vyplyvaja zo vzajomnych zahrani¢noobchodnych vztahov. Na
grafe 2.4 st zoradené len niektoré vybrané staty eurozoény. Zo zna-
zorneného vyvoja na nom je evidentné, ze od vytvorenia jednotnej
meny az do zaciatku vzniku svetovej finan¢nej krizy? bol tento systém
takmer v rovnovéhe a az jej nastupom postupne dochadzalo k vyraz-
nym nerovnovaham.

%5 Za zaciatok vzniku svetovej finan¢nej krizy bol uvedeny historicky 9. august 2007,
ked’ bol nedostatok likvidity vo finan¢nom sektore, hlavne v bankovnictve.
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Graf 24
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Vonkajsie makroekonomické nerovnovéahy sa bezprostredne preja-
vili aj vrozdieloch v konkurencieschopnosti a v raste produktivity
prace napr. medzi Nemeckom a dlZnickymi Statmi, ktoré sa stali epi-
centrom dlhovej krizy.

Aj napriek tomu, Ze sa podarilo po r. 2012 znizit vonkajSie nerovno-
vahy v Ekosystéme, dlZnicke staty nevyuzili dostato¢ny priestor na to,
aby zvysili svoju konkurencieschopnost. Z grafu 2.4 dalej vyplyva, ze
aj pri relativne dlhodobom hospodarskom raste narodnych ekonomik
statov eurozony bol nad’alej zaznamenany postupny narast vonkajsich
ekonomickych nerovnovah medzi Nemeckom a dlznickymi statmi od
oktébra 2014. Tento nepriaznivy trend sa postupne stabilizoval na
konci roku 2018. Svetova pandémia a relativne nedostato¢na priprave-
nost niektorych statov eurozony celit rychlo sa $iriacej pandémii vie-
dol hlavne v pripade dlznickych $tatov k d'alsiemu narastu vonkajsich
nerovnovah najma medzi Nemeckom, Talianskom a Spanielskom.
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Schvaleny Fond obnovy ajeho sprdvna implementacia do praxe
s orientdciou na zelent, inteligentnii ekonomiku moZze zniZit tieto
nerovnovahy v rdmci ¢lenskych statov eurozény. Zaroveri je potrebné
pripravit a postupne implementovat dlhodoby strategicky a kom-
plexny transformacny plan Statov Eurépskej tnie na zabezpecenie
udrzatelného ekonomického rozvoja, socidlnej stability a pri urgent-
nej orientdcii na prijatie vSetkych nevyhnutych opatreni, ktoré budu
schopné celit nepredvidatelnym arychlo narastajicim hrozbam
v dosledku klimatickych zmien. Jednym z negativnych vplyvov sve-
tovej financnej krizy bol nérast disparity v prijmoch hlavne v priemy-
selne vyspelych statoch.

2.5. Covid-19 a prehibenie disparity prijmov

Svetova finanéna kriza viedla k prehibeniu v nerovnosti v prij-
moch?. Vznik arychly anepredvidatelny vyvoj svetovej virusovej
pandémie este viac prehibil disparitu v prijmoch. Ta sa prejavuje nie-
len medzi jednotlivymi $tatmi, ale aj v rdmci nich. Prave relativne niz-
ka kapna sila najslabsie zarabajtcich obyvatelov v jednotlivych sta-
toch nevytvorila predpoklady na to, aby tato skupina, ktora bola naj-
viac postihnutou, mohla venovat dodato¢né zdroje na zvysenie imu-
nity?”. Popredni svetovi renomovani ekonémovia?® tvrdia, Ze je to
rieSitelny problém, ale rozhodnutia a prijimanie opatreni v tejto oblas-
ti boli dlhodobo odkladané.

26 Nerovnost rozdelenia v prijmoch je jednou z najvacsich vyziev z hladiska pokrizo-
vého vyvoja vo svetovej ekonomike. Tieto nerovnosti sa prejavuja predovsetkym v ne-
rovnakych prilezitostiach k poskytovaniu zdravotnickych sluzieb, k vzdelaniu, v nerov-
nosti medzi jednotlivymi generaciami, v nerovnosti medzi muzmi a Zenami, ale najvy-
raznejsie nerovnosti sa prejavuja v prijmoch a bohatstve.

27 Profesor Jeffrey Sachs uvadza, Ze vyskyt a rozsah pandémie postihol najviac USA,
Braziliu a Mexiko. Poukazuje tiezZ na to, Ze tieto $taty eviduju velmi vysokd disparitu
v prijmoch, ale aj disparitu v bohatstve.

28 Tak medzindrodné menovo-finan¢né a ekonomické institacie, ako aj renomovani
odbornici vratane niektorych nositel'ov Nobelovych cien za ekonémiu (Atkinson, Deaton,
Ostry, Piketty, Rajan, Sachs, Stiglitz) sa zhoduji v tom, Ze vysokd miera nerovnosti
v prijmoch nevytvéra pre vsetkych ¢lenov spolo¢nosti rovnaké prilezitosti v oblasti zdra-
votnickych sluzieb a vzdeldvania. Neriesit tento problém, ktory je jednym z najvécésich
v stcasnosti, alebo odkladat jeho riesenia moze viest k neddvere v realizatorov hospo-
darskych politik, k nedoévere v politikov, k zniZeniu dévery v jednotlivé institticie, k po-
kracujticej polarizacii spolo¢nosti a v neposlednom rade k socidlnym nepokojom.
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Nerovnost rozdelenia prijmov sa najviac prejavuje v priemyselne
vyspelych Statoch. Vznika otdzka, v ¢om je vlastne problém, ze do-
chadza k tejto polarizacii spolo¢nosti. Je vSeobecne akceptovana zho-
da v tom, Ze ¢im spravodlivejsi a efektivnejsi je danovy systém, tym
priaznivejsie st podmienky na dlhodoby hospodarsky rast?. Pri rie-
Seni nerovnosti v prijmoch a bohatstve ma dolezité miesto fiskédlna
politika a v rdmci nej progresivne zdarnovanie. Medzi poprednymi
arenomovanymi odbornikmi v oblasti fiskalnej politiky je zhoda
v tom, Ze pri rieSeni nerovnosti v prijmoch mé nezastupitelné miesto
progresivne zdatiovanie. Podl'a empirickych stadii/vyskumov usku-
to¢nenych medzinarodnymi menovo-finanénymi a ekonomickymi in-
stitaciami jednym zo zakladnych atribttov v boji s prehlbujticou sa po-
larizovanou spolo¢nostou je efektivny darovy a spravodlivy systém
orientovany na spravodlivé prerozdelovanie zdrojov. Je vSeobecné
zname, Ze v tych statoch, v ktorych st darové systémy menej efektivne,
sa nedosahuje dlhodobo udrzatelny hospodérsky rast.

V boji s rastticou disparitou prijmov maja dolezité miesto vydavky
Statneho rozpoc¢tu do socidlnej oblasti. Prave v stcasnosti dochadza
k tomu, zZe v mnohych pripadoch st niektoré skupiny obyvatelstva
postihnuté pandémiou v dosledku nepriaznivého stavu a fungovania
verejného zdravotnictva. Prvé analyzy dosledkov koronavirusovej
krizy poukazujt na to, ze prave skupina obyvatel'stva s nizsimi prij-
mami je pandémiou postihnuta najviac. Poskytovanie zdravotnickych
sluzieb na patri¢nej trovni moZze vytvorit priaznivé podmienky
z hladiska kvality Zivota vsetkych obyvatelov. Pozitivhe ovplyvnit
vyvoj v ramci rychleho nastupu procesu technologickych zmien moéze
aj poskytovanie kvalitného vzdelania3® pre vsetkych obyvatel'ov.

2 Podla empirickych stadii Medzinarodného menového fondu mozno konstatovat,
ze ¢im spravodlivejsie st nastavené danové systémy a prerozdel'ovacie mechanizmy, tym
vacdsi je predpoklad na dlhodobo udrzatelny hospodarsky rast. Napriklad Australia do-
sahovala takmer tri desatrofia hospodarsky rast. Aj skandinavske $taty zaznamenali
dlhodobo velmi priaznivé tempa hospodarskeho rastu vdaka datiovému systému
a spravnemu prerozdeleniu zdrojov v ramci spolo¢nosti.

30 Poskytovanie kvalitného vzdelania je jednou z najdolezitejsich podmienok pri aplika-
cii rovnakych prilezitosti pre v8etkych. Priprava mladej generacie na proces digitalizécie,
robotizécie, Stvrtej priemyselnej revolicie a umelej inteligencie mo6Ze byt velmi cennym
prispevkom pre spolo¢nost ako celku do buddcnosti.
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Pri rieSeni nerovnosti v prijmoch a spravodlivej distribucii vytvo-
renych hodnot v rdmci spoloc¢nosti maja doleZité miesto aj reformy
smerujace do oblasti infrastruktary. V sacasnosti pri nastdpenom
procese transformaécie spoloc¢nosti na zelend, inteligentnt a socidlnu
ekonomiku moéze byt znizenie regionalnych disparit podporované
vytvorenim dodato¢nych pracovnych prilezitosti prave v oblasti zele-
nej ekonomiky. Vytvorenie podmienok na flexibilny trh pracovnych
sil, zvySenie kvalifikacie moZze viest k zvySeniu zamestnanosti v jed-
notlivych regiénoch. Druhym najvacsim dosledkom svetovej financ¢nej
krizy po nerovnosti prijmov je prehlbujica sa a v niektorych Statoch
neudrZatelna zadlZenost'.

2.6. Covid-19 a dlhova kriza

MV 2

Jednym z najvécsich dedicstiev svetovej finan¢nej krizy bola dlho-
va kriza. Epicentrom svetovej dlhovej krizy sa stala eurozéna, hlavne
Grécko, Irsko, Portugalsko, épanielsko a Taliansko. Graf 2.5 zobrazuje
vyvoj verejného dlhu od roku 1880 az po stcasnost. Mozno na tiom sle-
dovat vyvoj verejného dlhu v priemyselne vyspelych a novoindustria-
lizovanych statoch. Obidve svetové vojny a vel'ka hospodarska depresia
vyrazne ovplyvnili vyvoj verejného dlhu hlavne v priemyselne vyspe-
lych statoch. Najmé po druhej svetovej vojne boli tieto Staty aj napriek
velmi vysokym vydavkom na obnovu vojnou znic¢enej Eurépy schop-
né velmi vyznamne zniZit verejny dlh3!. Mozno pri nich sledovat’ dlho-
doby trend nérastu verejného dlhu od zaciatku 70. rokov. Medzi prie-
myselne vyspelymi anovoindustrializovanymi Statmi sa po vzniku
svetovej finan¢nej krizy zacali vyrazne otvarat noznice. I ked’ neexistu-
ja detailne empirické Stadie z tejto oblasti, mozno konstatovat, Ze dlho-
dobé zniZenie dani pre korporacie viedlo k nepriaznivému vyvoju
verejného dlhu v priemyselne vyspelych statoch, ktory trva dodnes.

31 Jednotlivé priemyselne vyspelé staty mali v obdobi po druhej svetovej vojne ovela
lepsiu vychodiskovi poziciu orientovand na zniZenie verejného dlhu. Bolo to obdobie
relativne vysokych temp hospodarskeho rastu podporované rozsiahlymi infrastruktural-
nymi projektmi, velmi priazniviym demografickym vyvojom znamym ako baby boom,
a to bez neexistencie virtualneho finan¢ného sektora (finanéné derivaty) a bez doda-
toénych vydavkov $tatneho rozpoctu spojenych s klimatickymi zmenami. V stc¢asnosti
st vietky uvedené podmienky na zniZenie verejného dlhu v porovnani s podmienkami
po druhej svetovej vojne neporovnatelne horsie.
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Graf 25
Historicky vyvoj verejného dlhu (v % HDP)
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Vznik a rychle Sirenie svetovej pandémie v niektorych Statoch este
viac prehibilo uz aj tak menej udrzatelnt troveti verejného dlhu. Ak
po vzniku svetovej financ¢nej krizy vacsina statov v dosledku hlbokej
recesie pristapila k restriktivnej fiskdlnej a expanzivnej menovej poli-
tike, v sicasnosti takmer vsetky Staty prijali expanzivnu fiskalnu poli-
tiku. Pri dosiahnuti zadpornych temp hospodarskeho rastu vo vacsine
Statov vo svete a pri vyraznom znizeni prijmov do Statneho rozpoctu
mozno ocakdvat nad’alej bezprecedentny rast verejného dlhu. Tento
rast je spojeny s potrebnymi dodato¢nymi vydavkami na zdravotnic-
tvo, v socidlnej oblasti a na fiskdlne stimuly potrebné na ozivenie jed-
notlivych narodnych ekonomik.

Tento historicky vel'mi nepriaznivy vyvoj v oblasti verejného dlhu
nemozno pripisovat novému koronavirusu. Dlhodobo vzostupny
trend verejného dlhu je zapric¢ineny relativne nezodpovednou politi-
kou v niektorych priemyselne vyspelych statoch. V statoch s vysoky-
mi ndkladmi na dlhov sluzbu bude menej disponibilnych zdrojov na
uskuto¢nenie potrebnych Strukturdlnych zmien. To moze hlavne



69

v &tatoch eurozény prehibit aj zacaty proces divergencie, prijmovej
polarizacie a narastanie regionalnych disparit.

V sticasnosti je hlavnou prioritou boj s pandémiou. Ocakava sa
dalsie zvysenie vydavkov verejného sektora spojené s financovanim
verejného zdravotnictva, s fisSkdlnymi stimulmi na podporu podnika-
tel'ského sektora, ale aj potrebné vyuzivanie automatickych stabiliza-
torov, ktoré viak este viac prehibia uz v sti¢asnosti v mnohych étatoch
neudrZzatelna troven verejného dlhu. Svetovd pandémia velmi nega-
tivne ovplyvnila verejny dlh v rozvojovych $tatoch a v statoch s naj-
niz$§imi prijmami. St to Staty, ktoré st dlhodobo pod stabiliza¢nym
programom Medzinarodného menového fondu pri spolufinancovani
so Svetovou bankou a s prislusnymi regiondlnymi rozvojovymi ban-
kami. Za prvé styri mesiace od vypuknutia svetovej pandémie Me-
dzindrodny menovy fond poskytol 78 ¢lenskym $tatom finanéna po-
moc, ktord savisi tak s vnatornou, ako aj s vonkajsou makroekono-
mickou nerovnovdhou. Vzhladom na obrovské bremeno dlhu medzi-
narodné spolocenstvo rozhodlo o odpusteni dlhu najchudobnejsim
Statom na svete®2. Je to prvykrat od vzniku brettonwoodskych instita-
cii, ked’ boli spolo¢ne prijaté rozhodnutia o odpusteni dlhu najchu-
dobnejsim Statom?33.

Covid-19 vyrazne nepriaznivo ovplyvnil vyvoj bilancie verejnych
financii, zvysi sa hlavne deficit verejnych financii. ZvySené verejné
vydavky na celom svete orientované na dodato¢né financovanie ve-
rejného zdravotnictva, podnikatel'ského prostredia a v socidlnej oblasti
viedli k bezprecendnému zhorseniu fiskalnej bilancie tak vo svete, ako
aj v jednotlivych skupinach statov. Tabulka 2.3 poukazuje na vyrazné
zvysenie fiskdlnych deficitov v jednotlivych regiénoch a v skupinach
statov. Ocakava sa, ze fiskédlny deficit vo svete sa zvysi z povodnych
minus 3,9 % HDP v roku 2019 na ocakdvanych minus 13,9 % HDP

32 Medzi staty, ktorym boli odpustené dlhy, patria Afganistan, Benin, Burkina Faso,
Stredoafrickd republika, Cad, Komory, Konzska demokratickd republika, Gambia, Gui-
nea, Guinea-Bissau, Haiti, Libéria, Madagaskar, Malawi, Mali, Mozambik, Nepdl, Niger,
Rwanda, Svity Tomas a Princov ostrov, Sierra Leone, Salamtnove ostrovy, Tadzikistan,
Togo a Jemen.

3 Medzinarodné menovo-finanéné instittcie, regionalne rozvojové banky, Parizsky
klub aini veritelia prijali historické rozhodnutie o odpusteni dlhu najchudobnej$im $ta-
tom sveta.
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v tomto roku. Tento nepriaznivy trend bude pokracovat aj v roku
2021, ked sa ocakéva, Ze celkovy deficit verejnych financii dosiahne
hodnotu minus 8,2 % HDP. Staty G20 a priemyselne vyspelé $taty
dosiahnu vyssi fiskalny deficit34, ako je svetovy priemer. Nizsi fiskal-
ny deficit v tatoch eurozény v porovnani so svetovym priemerom
moze byt aj vysledkom jednotlivych opatreni na stabilizaciu verej-
nych financii po vzniku svetovej finan¢nej krizy3>. Hoci sa ocakéva, ze
deficit verejnych financii v novoindustrializovanych S$tatoch bude
v tomto roku v porovnani so svetovym priemerom, ako aj s ¢lenskymi
statmi G20 a s priemyselne vyspelymi Statmi nizsi, na budtci rok do-
siahne fiskédlny deficit vyssiu trover, ako je svetovy priemer3. Po-
dobne ako pri prognéze vyvoja svetového hospodarskeho rastu mozu
byt tieto adaje vzhladom na vysokti mieru neistoty, ktorej svetova
ekonomika celi v stcasnosti, velmi optimistické.

Tabulka 23

Vyvoj fiskalnej bilancie vo svete a v jednotlivych skupinach statov (v % HDP)

Prognéza Rozdiel
v predikcii
2018 2019 2020 2021 2020 2021
Svet 3,1 -39 -13,9 -8,2 -4,0 -2,0
G20 3,7 -4,5 -154 91 -4,6 -2,2
Priemyselne vyspelé staty 2,7 -3,3 -16,6 -8,3 -6,0 -2,8
Eurozoéna 0,5 -0,6 -11,7 -5,3 -4,2 -1,7
Novoindustrializované staty -3,8 -4,9 -10,6 -8,5 -1,5 -1,0
Rozvojové staty -3,8 -4,1 -6,1 -5,1 -0,4 -0,2

Prameri: vlastné spracovanie z idajov WEO (2020a)

34 Podl'a poslednej prognézy zverejnenej Medzinarodnym menovym fondom (zo dna
24. juna 2020) sa ocakava, ze najvyssi deficit (v % HDP) verejnych financii v tomto roku do-
siahnu: USA (-23,8 %), Brazilia (-16 %), Juzna Afrika (-14,8 %), Japonsko (-14,7 %), Francaz-

sko (-13,6 %). Najnizsi deficit v tomto roku sa oc¢akava v tychto statoch: Koérejskd republi-
ka (-3,6 %), Rusko (-5,5 %), Indonézia (-6,3 %), Turecko (-8,4 %), Australia (-8,6 %).

3 V ramci eurépskeho semestra bol prijaty tzv. Sestbalicek (six pack), ktory pomohol
stabilizovat verejné financie v $tatoch Eurépskej tnie.

3% Vzhl'adom na to, Ze novoindustrializované staty moézu dosahovat vyssie tempo
rastu ako priemyselne vyspelé, ani pri problémoch s fiskalnou nerovnovéhou sa nepred-
pokladéa viacsie nebezpecie vo vnatornych makroekonomickych nerovnovahach ako pri
priemyselne vyspelych statoch.
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Covid-19 viedol nielen k zvySeniu verejného dlhu v jednotlivych
Statoch, ale aj k vysokému narastu verejného dlhu. Graf 2.6 zachytava
vyvoj verejného dlhu vo vybranych priemyselne vyspelych a novoin-
dustrializovanych Statoch. Na zdklade poslednej prognézy zverejne-
nej Medzinarodnym menovym fondom sa oc¢akava, Ze svetovy verej-
ny dlh v tomto roku sa zvysi na 101,5 % oproti 81,2 % zroku 2018.
Podla tejto prognézy mozno ocakavat, ze verejny dlh sa v roku 2021%”
znizi len minimalne.

Graf 26
Vyvoj verejnych financii vo vybranych statoch (v %)
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Prameri: vlastné spracovanie z tdajov WEO (2020a)

37 Ocakava sa, ze najvyssiu troven verejného dlhu v tomto roku dosiahnu Japonsko
(268 %), USA (141,4 %), Taliansko (166,1 %), Franctzsko (125,7 %) a Spanielsko (123,8 %).
Medzi staty, ktoré ocakavaju najnizsiu troveti verejného dlhu, v tomto roku patria Rusko
(18,5 %), Indonézia (37,7 %), Turecko (40,4 %) a Korejské republika (49,5 %). Podobne ako
v pripade fiskalneho deficitu aj pri verejnom dlhu mozno ocakavat, ze priemyselne vy-
spelé staty, ktoré moézu dosahovat potencidlne nizsie tempo hospodarskeho rastu, buda
dosahovat vysoké deficity verejnych financii a vysoké verejné dlhy.
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Nepriaznivy vyvoj v oblasti deficitov verejnych financii a verejnych
dlhov je vyzvou pre realizatorov hospodarskych politik, vedu a poli-
tikov, aby vyvinuli maximélne tsilie v snahe zvysit prijmy do verej-
nych rozpoctov v jednotlivych Statoch. Obrovské rezervy finanénych
aktiv s umiestnené v dariovych rajoch, v oblasti prania $pinavych
peniazi, sivej ekonomiky, korupcie a v inych netransparentnych ope-
racidch. V tomto stadiu by mali byt klIt¢ovymi tlohami mobilizovat
prijmy do rozpoctov jednotlivych Statov a v Statoch, kde je priestor,
zaviest progresivne zdatiovanie, implementovat spravodlivy a efek-
tivny danovy systém, a tym vytvorit priaznivé podmienky na udrza-
tel'ny a inkluzivny rast.

Jednou z najvyraznejsich kriz, ktora ma vplyv na vsetkych I'udi zi-
jucich na planéte, je svetova virusova pandémia. Preto je v sticasnosti
najvacsou vyzvou, aby bolo tsilie vsetkych zodpovednych na planéte
sustredené na zabezpecenie poskytovania zdravotnickych sluZieb,
podporu pokrizového ozivenia jednotlivych ekonomik a vytvorenie
dodato¢nych zdrojov pre najzranitelnejSie skupiny obyvatel'stva. Pre-
toze tato pandémia ma v porovnani s predchadzajacimi svetovy cha-
rakter, aj prijimané opatrenia by mali mat svetovy charakter. Sa¢asna
kriza, ktord zahfna krizu verejného zdravotnictva, humanitdrnu kri-
zu, krizu trhu prace a socidlnu a ekonomicku krizu, je ind ako vsetky
predchddzajice. Vzhladom na jej mimoriadnu vynimoc¢nost by mali
mat aj prijimané opatrenia vynimoc¢ny charakter v boji s pandémiou.

Z hl'adiska sti¢asného vyvoja svetovej ekonomiky je charakteristic-
ka predovsetkym vysoka miera neistoty, ktord vyplyva z nepredvida-
telného a rychleho synchronizovaného vyvoja spojeného s mnohymi
zmenami a potencidlnymi hrozbami. Stcasna pandemicka kriza je
stucastou prebiehajicich existenénych kriz spojenych hlavne s klima-
tickymi zmenami, dlhovou krizou a krizou nespravodlivého preroz-
delenia zdrojov a bohatstva. Vzhladom na stucasny vyvoj svetovej
ekonomiky existuje vela nezodpovedanych otdzok, hlavne pokial ide
o klimatické hrozby a technologické zmeny. Popredni politici by sa
mali preto pri prijimani opatreni opierat o hodnoverné nezavislé
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empirické stadie, ktoré by mali byt komplexné z pohladu moznosti
a danych prileZitosti, a v neposlednom rade by mali realizatori priji-
manych opatreni preberat na seba zodpovednost za vyber, ako aj
za realizaciu spravnych opatreni.

Nepredvidatelné mozu byt dosledky pandémie, pokial ide o ve-
rejné financie. Vo vacsine statov zaporné tempo hospodarskeho rastu,
zvysené vydavky na verejné zdravotnictvo, fiskdlne stimuly na pod-
poru hospodarskeho rastu a dodato¢né zdroje orientované do sociél-
nej oblasti v mnohych &tatoch este viac prehibia vel'mi krehké verejné
financie. Ak pred krizou bola v ramci fiskalnych pravidiel orientacia
na vydavkové stropy, v stcasnosti a hlavne vzhladom na $pecificky
charakter vyvoja sa bude potrebné primarne orientovat na mobiliza-
ciu prijmov. V tomto kontexte sa pontka prilezitost prijimat a im-
plementovat opatrenia v oblasti danovych rajov, prania $pinavych
penazi, sivej ekonomiky, korupcie a ostatnych netransparentnych
operacii. Na ceste k znizovaniu chudoby, prehlbujtcich sa nerovnosti
a narastajacej disparity v prijmoch medzi $tatmi, v ramci jednotlivych
Statov a medzi jednotlivymi regiénmi pomodze prehodnotenie dario-
vych systémov a progresivny typ zdanovania v pripadoch, kde je nar
velky priestor.

V boji s pandémiou ma byt primarnou orientaciou minimalizicia
strat, nad’alej potrebné dodato¢né financovanie zdravotnickych slu-
zieb, zvySovanie podpory malym astrednym podnikom v podobe
poskytnutia dodatoc¢nej kratkodobej likvidity, podpora domécnosti,
vytvorenie podmienok pre fungujaci trh prace v podobe pruzného
pracovného casu, vyuzivanie automatickych stabilizatorov pre naj-
zranitel'nej$ie skupiny obyvatel'stva. V tomto kritickom obdobi je do-
lezité, aby bola na podporu krehkého ozivenia nadalej vyuzivana
makroekonomicka expanzivna politika. Vzhladom na pokracujice
protekcionistické opatrenia v medzindrodnom obchode bude potrebné,
aby clenské staty Svetovej obchodnej organizédcie prijali zavadzok
a dodrziavali schvédlené aimplementované medzindrodné pravidla
v medzindrodnom obchode. PretoZe zacata a zatial neukoncena ob-
chodna vojna medzi dvoma mocnostami nepomaha k potrebnému
oziveniu svetovej ekonomiky, vznika naliehava potreba ukoncit tieto
pre svetovii ekonomiku skodlivé obchodné vojny.
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V tejto etape vyvoja pandémie, ktord nie je zatial pod kontrolou
jednotlivych S$tatov, bude potrebné pripravit vecné a systémové
opatrenia na zabranenie jej $irenia a podl'a moZznosti odvratit druha
vlnu jej celosvetového $irenia. V poslednom obdobi mozno sledovat,
ze druhej vlne sa niektoré staty nevyhnu, preto bude potrebné prijat
spolo¢né koordinované usilie, aby straty na I'udskych Zivotoch boli
a opatrenia v socialnej oblasti. Odkladanie prijimania a implemento-
vanie potrebnych a t¢innych opatreni moéze mat nepredvidané do-
sledky pre v sticasnosti vel'mi krehké verejné financie v mnohych sta-
toch sveta. V tomto smere je medzindrodnda spolupraca viac potrebna
ako kedykol'vek v minulosti.
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3. EUROPSKA UNIA A DOSLEDKY KORONAVIRUSOVE]
KRizY

Sucasna pandemickd kriza zasiahla vetky eur6pske krajiny, i ked’
s rozdielnou intenzitou. Najvicsie dopady mozno pozorovat v Spa-
nielsku, v Spojenom krélovstve a v Taliansku. Iné krajiny, ako Ne-
mecko alebo krajiny strednej Eurépy, boli pandémiou sice zasiahnuté,
ale dosledky z hladiska poc¢tu mitvych alebo nakazenych boli pod-
statne mensie. V kazdom pripade v8ak mozno konstatovat, Ze samotna
pandémia sa stala Startérom ekonomickej krizy a ekonomickej recesie
a zarovenl sama vyraznou mierou prispela k narastu pretrvavaja-
cich vnatornych problémov v EU. Jednym z kla¢ovych problémov
stcasnosti sa v ¢lenskych statoch EU stava otdzka zamestnanosti a ne-
zamestnanosti, udrzania predovsetkym malych a strednych firiem, ako
aj otazka fungovania celkového ekonomického systému. Skutoc¢nost,
ze samotna kriza vedie nevyhnutne k ndrastu nezamestnanosti a ku
kolapsu firiem a ndrastu bankrotov velkej ¢asti malych a strednych
firiem, ale aj skuto¢nost, ze opatrenia ako karanténa, uzavretie pre-
vadzkovych priestorov restaurdcii a pod. maji vyrazny ekonomicky
vplyv, viedla k nutnosti riesit samotny vplyv pandémie koronavirusu na
ekonomiku ¢lenskych statov EU ako komplexny systémovy fenomén.

3.1. Mozné smery priemyselnej a socialnej politiky EU
v rokoch 2020 - 2027

Povodné avahy o tom, ze by sa rozvinula stratégia pouZitia euro-
fondov, ktoré by garantovali vietky ¢lenské staty EU, sa ukazali ako
nepriechodné. Okrem toho aj systém kvantitativneho odkupovania
podnikovych a statnych dlhopisov realizovanych Eurépskou central-
nou bankou (ECB) bol napadnuty rozhodnutim nemeckého tstavné-
ho stdu v Karlsruhe ako nezdkonny postup. To vsetko viedlo postupne
k vytvoreniu nového, franctizsko-nemeckého navrhu, ktory sa povazuje
za prejav solidarity, ale aj schopnosti EU reagovat na st¢asnt pan-
demicku krizu.
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Zakladom navrhu je pozicka EU vo vyske 750 mld. eur formou
grantov, ktoré sa pouZiji na rieSenie dosledkov koronakrizy. Tento
objem petiazi by EU nasledne splacala z tiniového rozpoctu, pri¢om
by sa jednotlivym Statom tieto prostriedky nezapocitavali do Statneho
dlhu. Dlh jednotlivych $tatov by sa prenasal na vsetky c¢lenské staty
EU, ktoré do spolo¢ného rozpoctu prispievaji tmerne vel'kosti svojej
ekonomiky. Na zaklade tychto platieb (prispevkov do spolo¢ného
rozpoctu) by dochddzalo k postupnému splacaniu pozicky (averu).

Na jednej strane je tento mechanizmus vcelku zaujimavy a pred-
stavuje urcitd formu solidarity. Na druhej strane je viac alebo menej
zrejmé, Ze ak sa doteraz eurdpske staty nevedeli dohodnat na zvyseni
platieb do tiniového rozpoc¢tu nad hladinu 1 % z HDP (velké diskusie
vyvolal nemecky ndvrh na 1,3 % z HDP), v buddcnosti pojde o zvyso-
vanie tychto platieb do dniového rozpo¢tu v kazdom pripade, ked’
bude zdkladna platba navysend o splacanie pozicky 750 mld. eur.

To vsetko, samozrejme, bude zvyraznovat potrebu urcitej miery
solidarity v ramci $truktary eurépskeho rozpoctu. EU bude musiet
tieto zdroje riadit tak, ze ich bude spravovat Eur6épska komisia a kon-
trolovat Eurépsky parlament. Ked'Ze rozpocet EU musi byt zo zdkona
vyrovnany, na splacanie poziciek sa buda musiet vytvorit nové zdro-
je v ramci ¢lenskych statov EU. Tieto nové zdroje sa dnes rysuju vo
vdzbe na rozvijanie a realizaciu zeleného planu, t.j. na zavedenie uhli-
kovej dane, dane z finan¢nych transferov, dane z plastov a dalsich
ekologickych dani, ktoré by vytvorili doplnkové zdroje pouzitelné
na splacanie p6zicky 750 mld. eur.

Je potrebné takisto zdoraznit, Ze napriklad celkovy objem nemec-
kej pomoci pre doméce hospodérstvo prevysuje hodnotu 1 bil. eur.
Aj franctizsky prezident E. Macron navrhuje posilnit franctizske hospo-
darstvo, a to sumou viac ako 350 mld. eur. Tieto prostriedky pomoci ida
mimo stabiliza¢ného fondu a v podstate predstavuja vnutrostatne
formy pomoci alebo stabilizovania ekonomik jednotlivych ¢lenskych
statov EU. To véetko, samozrejme, moze viest aj k dalsim skuto¢nos-
tiam, a to predovsetkym vo védzbe na podporu vybranych odvetvi,
na rozvoj niektorych priméarnych cielov EU, ale, ¢o je velmi dolezité,
bude to viest aj k zvyseniu konkurencieschopnosti samotnej EU.
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Franctizsko-nemecky navrh mé dva doéleZité body. Jednak je to straté-
gia zeleného planu, ktord bude smerovat investicie a granty do ekolo-
gicky udrzatelnych projektov, jednak navrh zmenit pravidla Statnej
pomoci a hospodarskej sttaZe na vnitornom trhu EU. Podstatou tejto
myslienky je vytvorenie narodnych Sampiénov (teda narodnych prie-
myselnych gigantov a megapodnikov) schopnych konkurovat obrov-
skym transnacionalnym korporaciam z Ciny, USA ¢&i z Japonska. Tato
predstava by sa mala realizovat s tym, Ze by uz nebolo mozné hovorit
o zakazoch spéjania vel'kych podnikov, ale, naopak, podporilo by sa
vytvorenie narodnych a nadnarodnych sampiénov, ktori by boli kl'a-
¢ovymi firmami budicnosti. Z tohto hl'adiska je zrejmé, Ze ide predo-
vSetkym o firmy v oblasti automobilového priemyslu, strojarstva, elek-
trotechniky a chemického priemyslu. Vytvaranie megapodnikov schop-
nych konkurovat firmam mimo EU je odrazom procesu typického pre
sticasny vyvoj v rdmci globalnej ekonomiky. Je to proces pokracujicej
koncentrécie v jednotlivych odvetviach, ktory vedie k zuzovaniu cel-
kového poctu kl'acovych firiem ovplyviiujicich svetové trhy.

Z tohto hladiska treba konstatovat, Ze samotna stratégia EU je
v podstate dichotémna. Ide o podporu malych a strednych podnikov
ako kl'tcovych udrziavatelov zamestnanosti a o kl'a¢ové fenomény
z hl'adiska regiondlneho rozvoja. Pri malych a strednych podnikoch si
vsak treba polozit niekol'ko zasadnych otazok. Aké zameranie budu
mat tieto malé a stredné podniky? Budu to vyrobné podniky, v kto-
rych buda pouZité technolégie priemyslu 4.0 (Stvrtej priemyselnej
revolucie)? Budu to podniky, ktoré budt rozvijat predovsetkym svoju
subkontraktorska poziciu vo vdzbe na ndrodnych Sampiénov alebo
podniky v oblasti sluZzieb, t.j. obchodu, turistiky, dopravy a inych
¢innosti typickych pre regiondlny rozvoj, alebo to budt malé firmy
s niekol'kymi desiatkami zamestnancov zavisiace predovsetkym od
kapnej sily doméceho obyvatel'stva?

V tejto stvislosti treba konstatovat, Ze stratégia vytvorenia narod-
nych Sampiénov aich podpory moze byt realizovand napriklad aj
cestou podstatného rozsirenia inovativnej schopnosti subkontraktor-
skych firiem. Z tohto hladiska dostava tazisko stratégie EU zameranej
na oblast inovacii a digitalizdcie novy rozmer. Rozvoj technolégii
priemyslu 4.0 moze vyrazne zmenit charakter produkcie malych
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a strednych firiem, a vytvorit tak novy systém spoluprace v ramci
subkontraktingu. Zaroven, ¢o je nesmierne dolezité, sa moze takto
radikalne zefektivnit samotna ¢innost velkych nadnarodnych korpo-
racii, ateda aj stratégie narodnych Sampiénov. Podporou inovécii
malych a strednych firiem subkontraktorského typu sa zvysi aj kon-
kurencieschopnost velkych gigantov, pretoze sa zvysia technické pa-
rametre nimi vyrabanej produkcie.

Ak maja byt malé a stredné podniky zamerané na oblast sluZzieb
(hlavne v oblasti obchodu, stravovania, turistiky, hotelierstva a pod.)
nositelom budtceho rozvoja, buda pre nich kla¢ovymi parametrami
jednak vyuzitie digitalizacie z hladiska optiméalnejsieho komunikova-
nia so zakaznikmi, a jednak realna kapna sila vac¢siny populécie. Ak
koronakriza vedie k vyraznému poklesu celkovej miery prijmov a ak
vel'ka cast pracovnikov prechddza na skrateny pracovny cas (iba nie-
ktoré krajiny st schopné financovat kurzarbeitergeld bez vyraznejsieho
poklesu prijmov), mozno uvazovat o poklese prijmov pri 20 maxi-
malne 30 % populacie. To prirodzene ohrozuje redlny kapyschopny
dopyt obyvatel'stva. Upozornujeme na to preto, ze vyzitie finanénych
podpornych schém (napr. na udrzanie pracovnych miest) pri tychto
typoch malych a strednych firiem moze byt sice doc¢asné, ale nebude
riesit ich kardinalny problém, t.j. redlnu kapyschopnost zdkaznikov
a kapyschopnost dopytu v dlhodobej perspektive.

Je zrejmé, ze velké transnaciondlne korporacie vyuzivajice malé
a stredné firmy budu nadalej prendsat tazisko efektivnosti na nimi
vyrabanu produkciu. Preto moZno predpokladat, ze zostanti zacho-
vané podmienky uz dnes uplatiiované napriklad v automobilovom
priemysle, kde ak ma byt firma subkontraktorom velkej finalizujacej
firmy, musi predtym 5 rokov dodavat pre ina globalnu firmu, musi
mat zladeny casovy systém dodavok, pouzivat systém just-in-time
v redlnom case a dosahovat zniZovanie ndkladov pri zvySovani kvali-
ty vyrabanej produkcie. Z tohto hl'adiska sa poziadavka velkych fina-
lizujtcich firiem pravdepodobne nezmeni a samotnd EU bude, na-
opak, vyraznym sposobom tlacit na to, aby konkurencieschopnost
tychto subdodavatel'skych firiem posilnila konkurencieschopnost
narodnych, a hlavne priemyselnych gigantov.
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Z tohto hl'adiska je zrejmé, Ze celkovy vyvoj podpory podnika-
tel'skej sféry sa uskuto¢ni v tychto liniach: v linii podpory malych
a strednych firiem, ako aj v linii, ktord bude znamenat vyrazné posil-
nenie velkych nadnarodnych gigantov, a teda vytvorenie priemysel-
nych Sampiénov a megapodnikov. Limity ndrodnych hranic sa stiera-
ju aspdjanie franctizskych, nemeckych, Spanielskych alebo talian-
skych firiem uz nebude blokované legislativou proti dominantnému
postaveniu na vnttornom trhu EU. Naopak, tato forma podpory bude
zamerana nielen na to, aby sa posilnila ich pozicia v rdmci euré6pskeho
trhu, ale aby boli tieto megapodniky schopné konkurovat USA a Cine
v ramci globalnej svetovej ekonomiky.

V ramci priemyselnej politiky do roku 2030 sa tazisko kladie na nie-
kol'ko oblasti: digitdlna identifikcia subjektov, biometrické a digitdlne
identifikovanie odpadov, digitdlne technolégie pre maly lokalny trh,
digitalne technolégie pre finan¢né sluzby. Z tohto hl'adiska sa digitali-
zécia ako kltucovy fenomén budicnosti skuto¢ne stava jednym z nos-
nych postulatov budticeho vyvoja. Mozno teda hovorit o tom, Ze samot-
néa digitalizacia a préaca s informaciami bude hlavnym hybatel'om ino-
vécii a budiceho technického rozvoja vratane konkurencieschopnosti?

Na jednej strane je tento fakt zrejmy a bude si vyzadovat dobudo-
vanie rychlejSieho informac¢ného systému (preto ten tlak na vytvore-
nie technického zazemia pre siete 5G, pripadne postupné vytvaranie
technického zdzemia pre siete 6G), ale na druhej strane je zrejmé, Ze
samotné informacie nebudu stacit na posilnenie konkurencieschop-
nosti eurépskeho priemyslu. Z tohto hladiska je klIi¢ovym paramet-
rom priemysel 4.0 v jeho Stvrtej faze. Kym doterajsie fazy boli zame-
rané predovsetkym na vytvéaranie digitdlnych modelov priemysel-
nych procesov a na pouzivanie robotov, chatbotov a kobotov, v d'alsej
faze sa prejavuje snaha minimalizovat néklady spojené s preprogra-
muvanim priemyselnych vyrobnych liniek. Nasledujtca faza pred-
stavuje zasadnt integraciu robotiky, umelej inteligencie a systémov
velkych dat (big data) pre digitdlne modelovanie nielen priemysel-
nych produkénych systémov, ale aj pre digitdlne modelovanie celého
vyrobno-produkéno-predajného retazca vratane digitdlneho modelo-
vania budtcej produkcie. Budtca vyrabana produkcia ma mat para-
metre, ktoré st dnes predpisané komunitarnymi normami, t. j. ma byt
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kvalitna, recyklovatelna, opravitelna, ale i personalizovana (ma vznikat
v spolupréci s klientmi). Zdkladom budtcej priemyselnej vyroby sa sta-
nt moduldrne komponenty zloZiteIné v akejkol'vek kombinéacii a vy-
tvarajace dostato¢nt flexibilitu a individualizaciu budtceho vyrobku.

Vyuzivajic umelt inteligenciu, tieto moderné technolégie samy
vyberaji optimalnu formu komunikicie medzi klientom a firmou.
V tejto savislosti sa preto predpokladd nielen rozvoj spracovatel'skej
a produkénej priemyselnej sféry, ale aj vyrazny posun vo vzdeldvani
zakaznikov. Zékaznikov, ktori st schopni presnejsie a jasnejsie formulo-
vat predstavu o vyrobku alebo poskytnat vlastnt predstavu o tech-
nickom rieseni, je dnes relativne malo, je vSak mozna aj druha alternati-
va, pri ktorej sa vytvori nova skupina profesii, ktoré umoznia uplatnit
predstavy a navrhy zakaznikov do technickej podoby.

KI't¢ovym parametrom budiicnosti mé byt nielen individualizicia
a kvalita produkcie (umozni podstatne dlhsie vyuzivanie vyrobkov),
ale najmd odstranenie nadbytoc¢nej produkcie pouzitim digitdlnych
systémov a umelej inteligencie. Znamenalo by to zniZenie tlaku na
surovinové zdroje, energetické systémy, znizenie rozsahu odpadu,
ktory vznika v ramci fungovania I'udskej spolo¢nosti, ¢o predstavuje
podstatné znizenie zataZe pre Zivotné prostredie. Ak sa ma plnit novy
zeleny plan, nejde len o vyrabanie ekologicky tnosnejsich vyrobkov,
ale je potrebné prehodnotit celkové mnoZstvo vyrabanej produkcie vo
vdzbe na predpokladany buduci odpad, ako aj na potrebu surovin.

Pri niektorych druhoch surovin a materidlov, ktorych zasoby na
Zemi sa relativne rychlo minajt, to znamena potrebu vyrazného op-
timalizovania mnoZstva vyrabanej produkcie pri maximalizacii miery
recyklacie. Z tohto hladiska moéze vyhrady voci zelenému planu
v podobe jeho vecnej a finan¢nej neredlnosti zmiernit pouzitie digi-
talnych technologii, ktoré moéZu priniest skutoént zmenu nielen vo
vyrobe, ale aj v celkovom pristupe k spotrebe. Rozvoj digitdlnych
technolégii umoznujtcich optimalizovat produkéné systémy metédou
virtudlneho podniku (virtualneho dvojc¢ata) zaroven umoziiuje rozvi-
jat metodu digitalneho formovania spotreby. Koniec-koncov, velka
stéru nematerialnych sluzieb, ktoré st dnes stale viac a viac vytvarané
a formované spolocenskou mienkou (napr. kultara, Sport, turistika,
dizajn atd’), je mozné zasadnym sposobom formovat vo vizbe na
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celospoloc¢enské priority prave cestou digitalizacie a pouZzivania me-
téd modelovych rieSeni.

V kazdom pripade to znamend podstatné zvysenie informac¢nych
tokov, bez ¢oho by nemohol byt technicky realizovatelny napriklad
ani internet veci. Na druhej strane je vSsak mozné, ze pri obrovskom
naraste toku informacii (zloZitosti spolocenskych procesov) nebude
stacit ani systém 5G a mozno bude treba naozaj technicky pripravo-
vat’ aj systém 6G. Je otdzne, do akej miery buda vsetky tieto infor-
macné toky efektivne vyuzivané, a do akej miery sa tak stand skutoc-
nym zdkladom zvysenia kvalitativnej stranky fungovania l'udskej
spolo¢nosti. Technolégie smart umoznujtce poskytovat terabajty in-
formécii o vnatornom pohybe, zivote a fungovani regiénov ¢i mest-
skych aglomeracii mozu optimalizovat dopravu, energetiku a ostatné
verejné sluzby.

Jednym z kl'd¢ovych parametrov priemyslu 4.0 sa stava personali-
zovana produkcia realizovand lokalne a pri priamej interakcii so za-
kaznikom. Niektoré druhy sluzieb, napriklad dopravna obsluha, ka-
menné obchody a pod., pritom stracaja na vyzname. V stacasnosti je
velkd cast dopravnej obsluznosti naviazand na subkontraktorské ak-
tivity a prave cestou digitalizacie je moZzné zmenit samotny charakter
produkéného retazca, takZe je zrejmé, Ze zmena narokov na dopravna
obsluznost - tak materidlov, ako aj l'udi - bude prechadzat radikal-
nymi zmenami. Kolaborativna (zdieland) ekonomika moéze v kombi-
nacii s elektromobilitou vytvorit Gplné novy pohlad na dopravnu
obsluznost, ktorej zakladom sa stava nie vlastnenie auta, ale poskytnu-
tie dopravnej sluzby. Poskytnutie dopravnej sluzby autonémnym vo-
zidlom zaroveii znamend vyrazné odl'ahcenie rozpoctov znac¢nej casti
populacie pri komplementarnom rieSeni ekologizacie dopravy. Pred-
poklad spojenia elektromobility a autonémnych vozidiel sa takto javi
ako nesmierne realny a jeho realizacia musi byt obsiahnuta tak v stra-
tégii do roku 2030, ako aj v stratégii nulovej uhlikovej stopy do roku
2050.

V sticasnosti je dolezitd aj tol'ko diskutovana dloha podporovat
automobilovy priemysel. Vyrazny prepad ndkupov aut a celkovy atlm
automobilového priemyslu vo vdzbe na covid-19 znamenal, Ze toto
odvetvie sa dostdva do velkych problémov. Eurépsky automobilovy
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priemysel pritom ro¢ne produkuje asi 20 mil. dut, vytvara zisk v roz-
sahu asi 85 mld. eur a zamestnava 14 - 15 mil. pracovnikov. Niet pre-
to pochyb, Ze je jednym z najvyznamnejSich priemyselnych odvetvi
v EU. Bude aj v tomto pripade platit stratégia priemyselnych sampio-
nov? Vznikna dalsie fuzie ako medzi Wolkswagenom a Peugeotom
alebo ako medzi inymi automobilkami?

Prechod na elektromobilitu bude znamenat zniZenie pracnosti vy-
rabanej produkcie. Podla vedenia eurépskeho automobilového prie-
myslu sa zniZi potreba pracovnikov o0 30 % aZz 40 %. Zaroven sa znizi
potreba zlozitych subkontraktorskych systémov, pretoze technicka
konstrukcia elektromobilov bude jednoduchs$ia. Predpoklada sa, ze
zhruba $tvrtina subkontraktorov by potom bola zbyto¢na. To je trend,
ktory je pritomny bez ohladu na krizu vyvoland koronavirusom
SARS-CoV-2. S transformaciou automobilového priemyslu stvisi aj
prehodnotenie celkovych narokov na dopravnu obsluznost. Ak sa
vezme do Gvahy zmena narokov na nakladnd dopravu, vyrazna
zmena poziadaviek na kamiénova dopravu, rozvoj integrovanej do-
pravy kombinujacej Zelezni¢nt a ndkladntt automobilovt dopravu, je
zrejmé, ze dne$na produkcia aut v rozsahu 20 mil. bude neudrzatel-
nas38. Ak sa pre vacsinu popularizécie stane klicovou len otazka do-
pravy, a nie vlastnenia dopravného prostriedku, v takom pripade tre-
ba predpokladat, Ze samotny automobilovy priemysel bude musiet
prejst zadsadnou transforméciou.

Popritom bude musiet byt rieSeny problém zotrvac¢nosti dosledkov
uz vyrobenej produkcie dut, ktoré zostant funkéné este niekol'ko ro-
kov. Usilie zdsadnym spdsobom stimulovat ndhradu spal'ovacich mo-
torov elektromotormi by znamenalo nielen vyrazné zvysenie narokov
na elektricka energiu, ale aj na Statny rozpocet. Koniec-koncov uz
dnesna dotacia vo vyske 6- alebo 8-tis. eur na nakup jedného elektro-
mobilu znamend vyrazné cerpanie rozpoctovych prostriedkov. Ak
budu platit nové ekologické dane (napr. v oblasti uhlikovych dani
a pod.), mozno predpokladat tlak na dal$ie znizovanie emisnych
hodnoét automobilov, ale aj d'alsie zdrazenie prevadzky motorovych
vozidiel. A ak sa bude dosledne uplatriovat stratégia produkcie

38 Prave pre vyrazny pokles zaujmu o autd motivovany ekologizaciou dopravy.
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a spotreby vyrobkov, ktoré maja dlhsiu zivotnost a ktoré sa kvalitné,
opravitelné a recyklovatelné, opatovne to bude znamenat spomalenie
obmeny aut a v kazdom pripade vyrazné znizenie celkovej potreby
novych &ut. Obnova vozového parku bude teda podstatne pomalsia.
Spotreba orientovand na kvalitné vyrobky s dlhou zivotnostou moze
ako majt predpokladané dosledky priemyslu 4.0 a umelej inteligencie.
Na druhej strane cirkularna ekonomika umoznujtca recyklaciu takmer
100 % vyrabanych produktov by vyraznym spdsobom znizila tlak na
zivotné prostredie. Problémom sa vsak moze stat finan¢na stranka.

V sticasnosti prichadza v dosledku koronakrizy velka cast obyva-
telstva osvoje Gspory apracovné prijmy. Vznikd napédtd situacia
avelka cast I'udi prechddza na tzv. zdkladny zdchovny model, t.].
nakupovanie len tych predmetov ktoré stt nutné na prezitie a odloze-
nie nakupov tovarov a sluzieb, ktoré nie sa pre zivot bezprostredne
nevyhnutné. Z tohto hladiska mozno konstatovat, ze kombinécia
ekonomickych cielov tak, ako st formulované v stratégii EU, pred-
stavuje pomerne velké arozporné oblasti - udrzanie pracovnych
miest, udrzanie rozvoja priemyselnej vyroby v malych, strednych
a vo velkych podnikoch, rast konkurencieschopnosti, ekologizacia,
rozvoj a rie$enie medziregionalnych rozdielov, solidarita v ramci EU,
digitalizacia spoloc¢nosti. To vSetko v situdcii, v ktorej narasta zadlZze-
nost obyvatel'stva, ekonomickych subjektov i Statov.

Za predpokladu, Ze sa budu vyrabat kvalitné vyrobky, Ze sa zmen-
81 a spomali nahrddzanie jednotlivych druhov vyrobkov novymi %, ze
¢ast produkcie (dnes vyraband) sa stane zbytocnou a nebude viac vy-
raband a Ze sa buda optimalizovat produkéné kapacity, tak v dnes-
nom chapani dojde k vyraznému poklesu potreby spoloc¢enskej prace
pravdepodobne o0 30 %. To by v8ak generovalo obrovsky pocet neza-
mestnanych. Klticovou otdzkou budtcnosti sa tak stava flexibilnost
pracovného trhu, rd6zne formy kurzarbeitergeld alebo skracovania pra-
covného ¢asu prostrednictvom flexibilnych pracovnych avézkov atd'.

Tu opiat nardzame na otdzku splécania tverov poskytnutych jed-
notlivym Statom na rieSenie doésledkov koronakrizy. Ak mé dojst

39 Za predpokladu, Ze tovary buda mat dlhsiu Zivotnost.
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sposobom zvysit vyber dani. KedZe podnikova sféra je zataZena ob-
rovskymi dlhmi, nemé zmysel zvySovat vyraznym spdsobom dan zo
zisku avzhladom na stav prijmov populdcie ani dani z prijmov.
Ostatne, dan z prijmov je vo vicsine pripadov hlavnym zdrojom prij-
mov municipalit a ich rozpoctov. Znamena to, Ze sa skutocne nemozno
vyhnat novym daniam. A tie, predovsetkym na baze ekoldgie, moézu
znamenat vyrazny ndrast plosnej cenovej hladiny, ktora moze v hori-
zonte 5 az 10 rokov narast v rozsahu niekol'kych desiatok percent. To
nardza na polarizaciu spoloc¢nosti, ktora sa prehlbuje a vedie k tomu,
Ze narastd stéle viac a viac mnozstvo I'udi s nizkymi alebo s minimal-
nymi prijmami, ¢o bude posobit na celkovy kipyschopny dopyt.

Budtcnost' prinesie stibeh viacerych, zaujimavo posobiacich fakto-
rov. Napriklad je to rozsah kvalitne vyrdbanej produkcie s dlhsou
zivotnostou, ktory zmensi potrebu velkého objemu vyrobenych vy-
robkov. Pouzitim technol6gii priemyslu 4.0 mozno dosiahnut, aby
cena tychto vyrobkov bola v skuto¢nosti niZsia, ako je cena produktov
vyrabanych v stcasnosti. Ak budu tieto vyrobky 100 % recyklovatel-
né, znizia sa ndklady na recyklaciu a zmensi vplyv na Zivotné pro-
stredie. Optimalizacia vybavenia obytnych budov by mala viest
k poklesu nakladov domaéacnosti na energie vrozsahu 15 az 20 %.
USetrené prostriedky vsak bude treba pouzit na splacanie technolo-
gickej obmeny bytového fondu, ako aj na splacanie d’alsich investicii
viazanych na skvalitiiovanie Zivotného prostredia (napr. vysadba,
zelené strechy, zelené steny atd’.). To vSetko bude vytvarat subezny
tlak na prijmy obyvatel'stva.

Na strane firiem bude celkova troven prijmov limitovana nielen
zmensenim objemu predavanych a vyrabanych tovarov, ale aj vyraz-
nymi problémami plyntcimi zo strany celkového kupyschopného
dopytu. Ak sa k tomu pridaja kl'a¢ové predpoklady, ktoré chce EU
v budtcnosti realizovat, t.j. prechod na cirkuldrnu ekonomiku, ob-
medzenie celkovej materidlnej spotreby, zniZenie tlaku na recykla¢né
procesy vo vdzbe na mensie mnozstvo recyklovanych tovarov, zname-
na to, ze ¢lovek stoji na prahu zasadnej spolocenskej reformy orientova-
nej nie na materidlne tovary a sluzby, ale na virtuélne tovary a sluzby.
To by celkom zodpovedalo aj tvahdm internetovych gigantov o tom,
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virtudlneho sveta. Dokonca existuji predstavy o tom, Ze vacsina so-
cidlnych kontaktov I'udi by sa mala odohréavat vo virtuadlnom priestore.

Paradoxom je, Ze o tychto stivislostiach Eurépska tinia neuvazuje
pri celkovej stratégii do roku 2050 a ani nedefinuje v stvislosti s nimi
svoje primérne ciele ¢i smerovanie. Nedefinuje ani otdzku, akym spo-
sobom sa odrazi zmena spotrebitel'ského spravania vac¢siny populdcie
v celkovej potrebe produkénych a obsluznych kapacit. Pritom z tohto
uhla pohladu potrebné financné krytie je nielen otdzkou biliénov
a desiatok biliénov eur, ktoré by mali byt pouzité na financovanie
ekologizacie EU, ale aj otazkou toho, kto vyuZije tieto prostriedky,
ktoré budua predstavovat jednu z najvacsich podnikatel'skych prilezi-
tosti pre podniky z EU. Ak sa ma len do roku 2030 preinvestovat viac
ako 160 bil. eur, znamenda to obrovsky podnikatel'sky priestor pre
vsetky typy vyroby: od strojarenskej, hutnickej a chemickej vyroby
cez digitédlne technologické procesy az po oblasti virtudlnej kultary,
virtudlneho $portu atd’. Takto sa vlastne otazka ekologizécie, digitaliza-
cie, umelej inteligencie a robotiky dostava do novej dimenzie vzajom-
ne prepojenych systémov vytvarajacich multiplika¢né efekty. Z tohto
hradiska mozno cielové zameranie EU na ekologizaciu, digitalizaciu
a personalizovant produkciu chépat ako principidlne spravne. V kaz-
dom pripade si vak takto zvolena stratégia vyzaduje aj d'alie stupne
a kroky, ktoré by sa mali odrazit na komplexnejsej stratégii EU.

Ak ma ekologizacia znamenat menej vyrabanej produkcie a mensie
mnozstvo odpadu, bude to zaroven znamenat aj mensiu potrebu
produkénych kapacit. Ak personalizdcia a regionalizacia premiestnia
vyrobu priamo do regiénov za spotrebitelmi, bude to znamenat vy-
razné zniZenie naroku na dopravna obsluznost. Ak sa radikalnym
sposobom bude personalizovat produkcia a zmeni sa pozicia finalizu-
jucich firiem, opdtovne to prinesie zmenu ndrokov na dopravna ob-
sluznost. A ak véacSina l'udi zacne pouzivat autonémne vozidla
a cielom sa uz nestane vlastnenie dopravného prostriedku, ale schop-
nost zaplatit za dopravnu sluzbu, opdtovne to bude znamenat vy-
razné zniZenie narokov na dopravnd obsluznost a v koneénom do-
sledku aj vyrazné zniZenie potreby dopravnych prostriedkov.
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Je paradoxné, ze toto kaskadovité nabal'ovanie dosledkov sa nesta-
va predmetom strategickych tvah o rozvoji EU, pri ktorych ide ¢asto
len o sériu jednotlivych, izolovanych opatreni bez dosledného chapa-
nia ich vzdjomnej prepojenosti a premostenia medzi dosledkami jed-
notlivych skupin opatreni. Pri hodnoteni z tohto hladiska to potom
znamend, Ze aj samotnd vyroba aspotreba musia byt hodnotené
z hl'adiska potrebnych technolégii, financii a komunikécie so zédkazni-
kom, ale aj z hladiska ekologickych kritérii. Ak sa teda dnes hovori
o tom, Ze pri obnove a rozvoji euré6pskeho priemyselného potencialu
sa buda pouzivat predovsetkym granty, a nie klasické Gvery, potom
to znamend, Ze vztah medzi podnikatel'skymi subjektmi a Statom sa
radikdlne zmeni. UZ to nebude len §tat, ktory usmerniuje podnikatel-
ské prostredie, ale §tat, ktory sa spolupodiela na realizacii financ¢nej
zébezpeky podnikatel'skych projektov. Z tohto hladiska sa zd4, ako
keby sa keynesovky pristup zachrany pracovnych miest posunul na
int, vys$iu troven, pri ktorej ide o nova kvalitu spoluprace medzi
podnikatel'skym subjektom a Statom. Samozrejme, logickym dosled-
kom tohto nového pristupu bude aj celkovd zmena Statnej stratégie
v oblasti podnikatel'ského prostredia.

Jednym z hlavnych fenoménov dneska, ktory vytvara doslova stres
pre podnikatel'sky sektor, je neodhadnutelnost budtceho vyvoja.
Existuje neustaly prilev rozpornych signalov, ktoré vysielajua kl'ac¢ové
trhy a hraci: utlmovanie protiepidemiologickych opatreni, zvdcSova-
nie ochranarskych opatreni vramci zahrani¢ného obchodu, tvahy
o otvoreni ¢asti ekonomiky a o uzavreti d'alsej ¢asti ekonomiky a pod.
Drviva vécsina opatreni na rieSenie koronakrizy pritom spociva nie
v rieSeni problému, ale v odloZeni rieSenia tohto problému. Ako pri-
klad mozno uviest, Ze dochddza k odloZeniu splatok do poistnych
socidlnych fondov, pripadne k odloZeniu splacania komerénych tve-
rov, ¢o je z hladiska okamZitej situdcie vyhodné. Pre ekonomické sub-
jekty to predstavuje zniZenie fixnych ndkladov, ale na druhej strane
do budtcnosti to znamend, ze tieto posunuté splatkové kalendére
bude treba uhradit sdbezne s normalnymi, riadnymi platbami. Zna-
mena to teda, Ze podnikatelia budt mat v budtcnosti dvoj- ¢i troj-
néasobny zisk, aby boli schopni uhradit nielen nové zavazky, ale aj
tieto odsunuté zaviazky? Podobna otazka sa natiska aj v stvislosti
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s platenim fixnych ndkladov za energie, prendjom a pod. Ochrana pred
deloZzovanim alebo zdkaz vypovede z priestorov sice méZzu ochranit
dant firmu pred tymito konzekvenciami kratkodobo, ale je to len od-
loZenie povinnosti platit prendjom.

Hodnotiac firemn situéciu, treba skonstatovat, Ze vac¢sina malych,
strednych, ale aj velkych firiem je dnes hlboko podkapitalizovana.
Nemaju finan¢né zdroje na prezitie krizovych opatreni a takisto nie st
bez finan¢nej pomoci schopné zvladnut dlhodobé posobenie pocas
karantény a pod. Za predpokladu, Ze virusy buda existovat a posobit
aj nad’alej (modZe sa objavit nova vlna pandémie), znamena to opétov-
ne d’alsie zvySovanie predpokladanych nakladov. Okrem toho bude
priprava Statov na pandemické situacie nevyhnutne viest k potrebe
dalsich velkych finan¢nych zdrojov na vytvaranie zasob, bezpe¢nost-
nych protokolov, vytvaranie novych zdravotnickych zariadeni atd’. To
vsetko bude vyzadovat obrovské mnozstvo doplnkovych finanénych
zdrojov oproti dnesnému fungovaniu ekonomiky a spolo¢nosti. Vzhla-
dom na vypocty o potrebe doplnkovych zdrojov ide o biliény eur.
Vznika zdanlivo nerieSitelnd situdcia, v ktorej Staty nemozu radikal-
nym sposobom zvysovat danovu zataz, na druhej strane vsak potre-
buja reédlne zdroje.

Tento neriesitelny problém zaroven naraza na d'alsi problém. Uka-
zuje sa totiz, ze narast korupcie, operacii na hrane zakona, transfer
pricing, ako aj inych foriem tnikov dani a nejasnych finanénych tokov
znamenaju ¢oraz vacSiu a netnosnejSiu stratu pre Statne rozpocty.
Jednou z ciest, ako ziskat doplnkové zdroje, by bol dosledny postih
daniovych tnikov, finan¢nych transferovych opatreni, ale aj niekto-
rych neopravnenych finanénych operécii uskuto¢tiovanych napriklad
na kapitédlovych trhoch a pod. Znamena to teda, Ze by bolo mozné
doslednym potla¢enim sivej ekonomiky ziskat dodatocné finan¢né
zdroje pouzitelné na rieSenie problémov, ktorym bola venovanda po-
zornost vyssie. Otazkou vsak zostava, ¢i bude dostato¢na miera ocho-
ty pristapit k tymto radikdlnym krokom a ¢i skuto¢ny rozsah odvahy
bude stacit na to, aby sa vyznamnej$im spoésobom navysili prijmy
statnych rozpoctov. Samozrejme, druhou cestou riesenia je zvysova-
nie majetkovych a ekologickych dani. To vSak bude znamenat len
zvyS$ovanie cenovej hladiny tovarov asluzieb, vydavkovej stranky
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rodinnych rozpoctov, ¢o v kone¢nom désledku obmedzi mozny na-
rast spotreby potrebny na budtce oZivenie konjunktary ekonomik.

Ukazuje sa teda, Ze skuto¢nym rieSenim koronakrizy nebude riese-
nie parcidlnych ekonomickych parametrov v dnesnom chapani, ale
zdsadné transformovanie spoloc¢nosti ako celku. Bude to prechod
k nizkouhlikovej ekonomike, ktord vsak bude zaloZena na podstatne
mensom objeme vyrdbanych tovarov materidlneho typu, na systéme
spolocenskej spotreby zalozenej predovsetkym na virtualnych dimen-
ziach budtcnosti, na virtudlnom svete nedevastujicom prirodné pro-
stredie a na spoloc¢nosti, ktord bude musiet byt pripravend na vyraz-
né excesy prirodného prostredia i pandemickych hrozieb. Obrovské
hrozby sucha a extrémnych teplot a zmeny vodnej hladiny a pddnej
erézie budu vytvarat dplne iné naroky na pripravenost spolo¢nosti
na krizové javy.

Okrem toho je jednym z vyznamnych fenoménov pandemickej
krizy nutnost zamysliet sa nad strategickou bezpecnostou jednotli-
vych krajin. Ked vypukla st¢asna pandemicka kriza, krajiny EU zaca-
li uzatvérat' svoje hranice (prestal platit schengensky priestor) a snazi-
li sa k nej pristupovat individualne. Pouzivali na to niekedy zhodné,
niekedy odlisné nastroje - od karantény cez inteligentnt karanténu
az po dalsie zdkazy pohybu a potreby cestovania atd. To v8ak zna-
mend, ze spolo¢nost, ktora pocita s pravidelnou a trvalou pandemic-
kou hrozbou, bude musiet rozvijat bezpe¢nostné protokoly (rychle
reakcie na takéto pandemické hrozby), na ktorych realizaciu bude
potrebné vytvorit zasoby zdravotnickych materidlov a pomocok, ale
aj prebudovat zdravotnictvo, dopravu, bezpe¢nost a dalsie zlozky
infrastruktary fungovania Statu.

To vsetko bude vytvarat opatovne tlak na finan¢né zdroje. Neho-
voriac o tom, Ze potravinova bezpec¢nost sa vzhladom na zmenu pri-
rodnych podmienok moéze stat’ kriteridlnou funkciou z hladiska prezi-
tie toho-ktorého Statu alebo niektorej ¢asti EU. Ak doteraz niektoré
stadie, ktoré Eurdpska tnia realizovala napriklad v oblasti vyschyna-
nia, hrozieb extrémnych teplot a pod., boli brané len ako informacné,
v sticasnosti vzhladom na dosledky koronakrizy a kumulované do-
sledky na Statne rozpocty zacinaju byt brané s plnou véaznostou.
V kazdom pripade budt predstavovat obrovské navysenie vydavkov
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statnych rozpoctov, a preto aj Givaha ouvolneni kriteridlnych funkcii
statneho dlhu nad hladinu 60 % HDP je v podstate logicka a redlna.

Najvécsou otvorenou otdzkou vsak zostdva vyvoj budiceho kapy-
schopného dopytu. PouZitie systému kurzarbeitergeld na zachovanie
pracovného miesta je pritom velmi vyznamné. Na jednej strane sa
pracovnik nemusi obavat o stratu pracovného miesta, na druhej stra-
ne dostava garantovant, pomerne vysoku ¢ast z poévodnych prijmov.
Aka velka cast tychto prijmov vsak bude stacit? Ak sa vezme do
tvahy neudrzatelné tempo zadlzovania domacnosti, ani tieto opatre-
nia nemusia mat’ pozitivny efekt na zelany narast spotreby. To vetko
moze opdtovne zasiahnut predovsetkym malé a stredné podniky lo-
kalnej proveniencie, ktoré zabezpecuja sluzby pre obyvatelstvo v da-
nom teritoriu.

Z tohto hl'adiska sa ako bumerang vracia naspat nerieSenie narastu
medziregionalnych rozdielov a celkovej struktary osidlenia popula-
cie. Uz minimélne 15 rokov st zname stadie EU o velkosti sidel
z hladiska ich zivotaschopnosti. Na jednej strane je tu predstava OSN
o tom, Ze do roku 2035 by az 70 % populécie zilo v mestskych aglome-
raciach, na druhej strane skutoc¢nost, Ze dochadza k protikladnym
procesom, ked’ I'udia ¢asto odchadzaju z tychto aglomerécii na vidiek.
Tento proces v sebe kumuluje problémy so zdsobovanim vodou a po-
travinami a problémy, ktoré sa tykaji prirodnych hrozieb (povodne,
atmosférické javy a pod.). To logicky vedie k prehodnocovaniu celko-
vej §trukttry Fudského osidlenia v jednotlivych ¢lenskych §tatoch EU.
Napriklad v Spanielsku alebo v Portugalsku st celé oblasti, ktoré st
ohrozené absolatnym suchom akde normalny Zzivot prestava byt
mozny. Treba teda ratat aj s vnutrotnijnymi migraénymi procesmi,
pri ktorych budu niektoré staty (napr. Holandsko) ohrozené narastom
morskej hladiny a iné staty (napr. Spanielsko ¢i Portugalsko) zasa su-
chom. A vtedy netreba hovorit ani o migra¢nej vine mimo teritéria
Eurdpskej tnie.

To vytvara d'alsie problémy, ktoré sa kumuluju v relativne kratkom
¢asovom tseku. Clovek dnes stoji na prahu nutnosti zdsadnej reformy
agrarneho sektora - vratit sa ktradicnym formdm hospodarenia
a spojit agrarny sektor so schopnostou krajiny udrziavat ziviny, vodu
a fungujtace zivotné prostredie. Ak sa dnes jednou z kriteridlnych
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funkcii pédohospodérstva stdva schopnost pody zadrzat vodu, zna-
mena to, Ze treba vykonat nielen vodozadrzné opatrenia (vybudovat
poldre, hradzky a pod.), ale predovsetkym zmenit charakter pody,
aby sa jej znova vratila schopnost viazat vodu. V st¢asnosti dochadza
aj knarastu agresivnych druhov rastlin a Zivoc¢ichov, ¢o opédtovne
zac¢ina vytvarat vel'ké finan¢né tlaky na mnozstvo prostriedkov po-
trebnych ich na eliminaciu. A navyse treba zohl'adnovat, ze samotné
znecistenie prostredia nie je vo vac¢sine krajin dostato¢ne zname.

St zname stovky skladok odpadu (mnohokrat toxického), ale nie je
znamy skutoc¢ny rozsah zataze na prirodné prostredie. Napriklad na
Slovensku sa odhaduje rozsah nebezpecnych sklddok na 1200 az
3 000, ale v skuto¢nosti mozno hovorit az o 30-tis. skladkach ilegélne-
ho komunélneho a iného druhu odpadu. Ak ide skuto¢ne o rieSenie
problémov Zivotného prostredia a o uhlikovo neutralnu EU, je nevy-
hnutné riesit aj problém s existujacimi obrovskymi skldadkami odpa-
du. Takto sa vramci cirkularnej ekonomiky dostavame k zakladnej
otazke. Otazkou je, ¢i cirkularna ekonomika bude fungovat iba vo
vztahu knovej produkcii tovarov asluZieb alebo cirkularna ekono-
mika bude fungovat aj vo vztahu k tomu, ¢o zostalo dedi¢stvom ne-
korektného a neekologického spravania z minulosti a ¢o by malo byt
tiez odstranené. Len na Slovensku by odstranenie existujicich najri-
zikovejsich skladok (napr. na vychodnom Slovensku v Strazskom
a pod.) stélo desiatky milidrd eur. Mozno teda redlne predpokladat,
Ze v ramci eurdpskeho rozpoctu a fiskalneho rdmca 2021 - 2027 sa
ekologizacia stane skuto¢nym kriteridlnym ciefom? Ze sa stane naozaj
cielom aj odstranenie ekologickych zatazi v podmienkach EU?

Zarovenn to vsak znamena ohrozenie konkurencieschopnosti eu-
répskych firiem, ak nebuda ich zahrani¢ni konkurenti prihliadat na
ekologické kritéria. Ak sa ma v ramci eurdpskej stratégie zvolit stra-
tégia narodnych Sampiénov, buda tito narodni Sampioni podriadeni
ekologickym kritéridm v ramci svetovych Standardov alebo buda
podriadeni tvrdym ekologickym kritéridm v ramci EU? Ale akym
sposobom potom dosiahnut konkurencieschopnost tychto budtcich
narodnych a nadnarodnych $ampiénov voéi inym krajindm? Uvaha
o narodnych Ssampidénoch, ako ju pévodne predstavovalo Franctizsko,
sa dnes posunula do trovne eur6pskych sampionov. UZ to teda nie st
narodni Sampidni franctizski, nemecki a ini, ale Sampiéni EU.
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Paradoxom je, Ze vSetky diskusie o konkurencieschopnosti bu-
dacich priemyselnych podnikov vychadzaji z dnesného status quo
a z dnesnych parametrov definujacich ndkladova a finanéna situdciu
vacésiny transnaciondlnych korpordcii vyuzivajicich datiové raje,
optimalizéciu finan¢nych nakladov, transfer pricing atd. Budu buduci
$ampioni EU podriadeni legislative kontrolujtcej systém transfer pri-
cing? Alebo pojde o transfer pricing medzi teritériom EU a inymi teri-
tériami na planéte? Ak dnes transfer pricing znamena predovsetkym
zmeny finanénych tokov vnutri poboc¢iek TNK v ramci EU, buduci
transfer pricing by pravdepodobne mal byt realizovany medzi terito-
riom EU a teritériom ostatného sveta. Vel'ki sampioni vytvéarani ako
kl'a¢ova stcast ekonomiky EU potom budt vlastne oprosteni od
problémov suvisiacich s legislativou jednotlivych ¢lenskych statov
a budt fungovat na nadnarodnom principe. Tu je zdsadné aj to, ¢i
budt musiet tito Sampioni reSpektovat ¢lenské staty z hladiska ich
jurisdikcie alebo budd mat vynimku z fungovania jurisdikcie tak,
aby kld¢ovym parametrom bola ich vedtca, lidrovskd tloha mimo
teritéria EU?

Je vSak mozna aj druhé linia vyvoja. Tt dnes voli napriklad ame-
rickd administrativa ajej cielmi st protekcionizmus a uzatvéaranie
bilaterdlnych obchodno-investi¢cnych zmlav za vyhodnych podmie-
nok a len s niektorymi vybranymi krajinami. Bude v takomto pripade
Eurdpska tinia chdpana ako celok, ktory uzatvéra bilaterdlne zmluvy
s inymi krajinami? Alebo to bude ststava zmlav, sice bilateralnych,
ale s krajinami, ako je Spojené kralovstvo, USA atd'.? Je zaujimavé, ze
tvahy o tomto type systémovych dosledkov sa vlastne v koncepciach
EU neobjavuju. Je zrejmé, Ze legislativna rovina moze byt z hladiska
naplnenia strategickych cielov rovnako doélezita ako dostatok financ-
nych prostriedkov alebo ako realizovanie finanéno-vecnych operécii.

UZ dnes je zrejmé, ze celkova struktara eurofondov nemoéze dosta-
tocne podporovat ani konkurencieschopnost, ani eliminovanie me-
dziregionalnych rozdielov. Prehlbovanie medziregiondlnych rozdie-
lov napriek socidlnemu kohéznemu fondu a d'alsim eurépskym fon-
dom je varovanim do budtcnosti. Mechanické aplikovanie fondov
nemusi zodpovedat Specifickym potrebam a struktire jednotlivych
regionov. Stale viac sa pritom ukazuje, Ze v regiéonoch je jadro buducej
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stratégie transformadcie a prispésobovania. Podpora regionélnych cen-
tier, digitalizacie, ekonomickej transformécie atd. moze byt zékladnym
kameriom stratégie budtceho udrzatelného vyvoja v ramci EU.

Samotné prehlbovanie rozdielov v ramci ¢lenskych statov EU je
dnes chapané odbornikmi ako jeden z klta¢ovych neurologickych bo-
dov stcasného vyvoja. Ak sa k tomu prida aj rozdielnost dosledkov
koronakrizy na jednotlivé terit6rid, ale aj na Staty a regiony*’, mozno
ich chapat aj ako fenomén prehlbujici medziregionalne rozdiely.
A ak sa dosledky krizy hodnotia z tohto hl'adiska, treba konstatovat,
ze samotny covid-19 sa stal skor katalyzadtorom problémov a zmien,
ktoré tu existovali uz predtym. Ved Eurépska tnia uz v roku 2018
varovala pred prehlbovanim medziregionalnych rozdielov. Medzitym
boli uskuto¢nené d'alsie analyzy tykajtice sa limitov a moznosti rozvo-
ja zaostavajucich regiéonov. Potom prisla pandémia a dnes sa znova
hovori o nutnosti vratit sa diferencovane k podpore rozvoja regiénov
podla toho, akym diferencovanym sp6sobom pandémia jednotlivé
regiény zasiahla. Pomoc Lombardii bude podstatne ina ako pomoc
Sicilii. To isté sa tyka pomoci okoliu Madridu a niektorych severnych
tzemi Spanielska. Z tohto hladiska teda rozne riegenia désledkov
koronakrizy nepovedd k zmensovaniu medziregiondlnych rozdielov,
ale pravdepodobne minimélne k zachovaniu ich sticasnej struktary.
Ak tieto rozdiely povazuje dnes EU za jeden z hlavnych rizikovych
faktorov vyvoja v budtcnosti, bude treba nad rieSenim medziregio-
nélnych rozdielov a ich prehlbovanim pracovat podstatne dlhsie, a to
nielen v stvislosti s rieSenim dosledkovych stadii koronavirusu, ale aj
s niektorymi d'al$imi skuto¢nostami, ktoré sa tykaju rozvoja vybra-
nych oblasti.

Nové zdroje, ako st uhlikové dane, dan z plastov a pod., nebudt na
vykrytie takého obrovského nérastu verejnych vydavkov, aky predsta-
vuje ekologizacia krajin EU na nulovt uhlikov stratégiu, sta&it. Zme-
nenie pravidiel Statnej pomoci a hospodarskej stutaze zéroven zname-
na, ze sa pripusta podstatne vécsia tloha statu v ramci riadenia a fun-
govania ekonomiky, ako to bolo doteraz, a zdroveni sa narodnym vla-
dam umoziuje flexibilne upravovat podmienky statnej pomoci firmam.

40 Napriklad rozdielny vplyv na severné Taliansko a na juzné Taliansko a vplyv, ktory
sa prejavil napr. v oblasti Madridu a dotykajtci sa aj ostatného Spanielska.
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Popritom, Ze neexistuju odpovede na definitivnu formu finanéného
vyhladu 2021 - 2027, treba zdoéraznit, Ze prave tento vyhlad by mal
niest’ levi podiel na transformécii dosledkov koronakrizy, ale zéroven
aj kl'acovy podiel na zaciatku transformacie spoloc¢nosti ako celku.
Bez ohl'adu na nakladovost dosledkov koronakrizy potrebuje EU de-
siatky bilionov eur na rieSenie strategickych konceptov, ako je spoloc¢-
na obranna politika*! alebo budovanie celoeurépskych dopravnych
koridorov. Mozno, pravda, predpokladat, Ze sa realizacia niektorych
strategickych konceptov rozlozi na dlhsie obdobie smerujice az
k horizontu roku 2050. Nasledujtcich 30 rokov tak modZe vo svetle
stcasného turbulentného vyvoja priniest radikdlne zmeny strategic-
kych priorit.

Stale vyraznejSie sa pritom ukazuje potreba hierarchizacie priorit.
Je tymi prioritami ekologizacia? Alebo zvySenie konkurencieschop-
nosti (napr. pomocou metoédy just-in-time)? Je zdkladnym kritériom
funkcia novej ekonomickej recyklovatelnosti vyrobkov alebo st tu aj
iné kriteridlne funkcie urcujtce, ¢i je jeden vyrobok ekologicky
a druhy neekologicky? Prave absencia porovnatelnych kriteridlnych
funkcii medzi jednotlivymi druhmi vyrobkov neumoziuje jedno-
znac¢ne povedat, ¢i je urcity vyrobok dostatocne ekologicky alebo nie.
Upozoriiujeme na to aj preto, lebo samotna legislativa tykajaca sa po-
skytovania Gverov ma orientovat zdroje EU len na financovanie eko-
logickych zelenych projektov. Znamenda to teda, Ze ostatné oblasti
ekonomiky nebuda podporované? Bez ohladu na systémové dosled-
ky koronakrizy? Znamen4 to, Ze budeme zachratiovat vybrané skupi-
ny brandzi a odvetvi, ktoré st a budt ekologické, ale ostatné, ktoré stu
sice neekologické, ale este isty ¢as budu fungovat, ponechame bez
akejkol'vek formy pomoci?

Pri cieli podporovat ekologizaciu treba definovat celt skalu vset-
kych ekonomickych, socialnych a technickych désledkov, ktoré bude
mat doslednd ekologizéacia. Ak st dnes v eur6pskom parlamente dve
skupiny, jedna, ktord hovori o nutnosti ekologizacie za akukolvek
cenu, a druha, ktord ma vyrazna podporu nemeckych industridlnych
kruhov, znamen4 to, Ze tieto nemecké kruhy budt preferovat stratégiu

41 Zvysovanie vydavkov na obranu na 2 % z HDP.



94

eurépskych sampionov vo vizbe na ekologizaciu? Alebo to znamen4,
Ze tieto dva koncepty sa nebudt v nastavajicej transformécii miesSat?
Mozno by jednym z kl'd¢ovych parametrov budovania Sampiénov
malo byt dosledné uplatnenie ekologickych kriterialnych funkcii.

Existuje ochota podporovat vznik nadndrodného gigantu, ale za
podmienky, ze bude dosledne reSpektovat ekologické kritéria a jeho
produkcia bude dosledne zapadat do eurépskej koncepcie cirkuldrnej
ekonomiky. Ak by doslo k takémuto chapaniu vykladu, potom je
mozné predpokladat, Ze aj rozvoj takto cielene vytvorenych ekono-
mickych subjektov nebude hrozbou pre miliény d’alsich subjektov. Ak
sa vSak bude ich dominantné postavenie zneuzivat v konkuren¢nom
boji, potom mozno kontradiktérne o¢akavat vyrazne negativny vplyv
na malé a stredné firmy v globalnom i regionalnom priestore. V su-
¢asnosti si mnohé lokalne firmy podnikajtace v oblasti stravovania,
ubytovania, kultary atd. paradoxne priamo zavislé od pritomnosti
vel'kych transnacionalnych investorov budujtcich finalizujtce podni-
ky. Ak by tieto afilidcie a infrastrukttra prestali existovat, dojde k vy-
raznému obmedzeniu spotreby a dopytu po sluzbach mnohych lokal-
nych firiem.

Z uvedeného je zrejmé, ze ak sa tieto problémy nebudu riesit' systé-
movo, ale iba sekvencne a parcialne (problém po probléme), vysledok
bude pravdepodobne neporovnatelne horsi ako v dnesnej situacii. Je
paradoxné, Ze dosledky karantény a opatreni proti novému koronavi-
rusu znamenali nielen zastavenie vyroby, zavretie prevadzok ¢i uslé
mzdy, ale aj vyrazny ndrast socidlnych problémov. Ako sa ukazuje,
dlhodoba karanténa vedie k radu psychickych portch, k vytvaraniu
mnohych socidlnych problémov a ku kumulovaniu agresivity a ne-
spokojnosti vnutri populédcie. KIa¢ovymi parametrami budiceho vy-
voja v EU by mali byt teda nielen protipandemické opatrenia v eko-
nomickej a priemyselnej sfére, ale predovsetkym v oblasti zdravotnic-
tva a I'udského organizmu. Ako sa ukazuje, stale nie je znamy presny
priebeh tohto virusového ochorenia a aké budt jeho doésledky v spo-
lo¢enskej, ekonomickej alebo v socidlnej rovine. Ak je dnes mnozstvo
I'udi frustrovanych z nuatenej karantény a zaroven citi absolatnu ab-
senciu socidlnych kontaktov, znamena to, Ze je nevyhnutné vytvorit
bezpecnostné protokoly nielen zhladiska potravin alebo nahrady
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Casti uslej mzdy, ale aj z hladiska vymeny informacii, moZznosti ko-
munikovania atd".

To savisi aj s problémom kvality imunitného systému populéacie.
Ak sa totiz ukaze, ze v dosledku chemizacie, elektromagnetického
smogu, mikrometrickych castic a pod. dochddza k vyraznému pokle-
su celkovej imunitnej odolnosti populécie, potom vyvstava zdsadna
otazka, ¢i riesit pandemické opatrenia nakupom rasok alebo poten-
cidlnych vakcin alebo celkovym zvySenim imunitnej sposobilosti drvi-
vej vacsiny populécie. Nejde pritom o tzv. kolektivhu imunitu a o to,
ze by premorenost obyvatelstva mala byt rieSenim na pandemické
ochorenia, ale o upriamenie na to, Ze stéle vécsia ¢ast pandemickych
utokov (SARS, covid, zika) zasahuje stale vacsiu cast populécie. To si
vsak vyzaduje bezpec¢nostné zasoby a protokoly, s ktorymi by bolo
mozné tieto rizikové fenomény zvladnut. Z tohto hladiska je napri-
klad potravinova alebo vodna bezpecnost alfou a omegou, primar-
nym zdkonom na prezitie jednotlivych spolo¢nosti.

Narastajtci rozsah sucha i extrémnych teplot poskodzuje stdle viac
krajin EU (napr. Spanielsko, Portugalsko, Taliansko, severné Rakusko
a pod.). Nedostatok vody zéaroven stimuluje k nutnosti hladat nové
podzemné zdroje, ¢o bude len zvySovat rozsah ¢erpania podzemnych
zdrojov vody, a tym ohrozovat hydrologickt bilanciu v ramci jednotli-
vych tzemi. Ak sa k tomu pridd moZznost remisie pandemickej krizy,
ako aj niektoré d'alsie spomenuté skuto¢nosti, dojde zasadnym sposo-
bom k preformulovaniu vztahu Statu, obyvatel'stva a podnikatel'skej
sféry. Tieto skutocnosti vedit k nutnému zamysleniu sa o potrebe
komplexného rieSenia problémov stvisiacich s koronakrizou. Snaha
riesit jej ekonomické dosledky sumou 750 mld. eur je nesmierne zauji-
mava a je prejavom solidarity, ktort prejavuja velki ¢lenovia EU voci
ostatnym ¢lenskym krajindm. Na druhej strane vsak treba povedat, Ze
z hl'adiska prevencie i z hladiska vlastného rieSenia vyziev budicnosti
tieto opatrenia nestacia. Problematickymi oblastami zostavaji napri-
klad schopnost rychlej identifikacie pandemickej hrozby, vytvorenie
dovery wvnutri spolo¢nosti k vSetkym protikrizovym opatreniam,
rychle vyvinutie G¢innych vakcin asér alebo flexibilna adaptacia
zdravotnickeho systému. Hlavnym problémom v sti¢asnosti je nizka
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miera dovery v schopnosti statu zvladat tieto krizové opatrenia, ¢o sa
prejavilo vyrazne prave v oblasti tzv. natenych statnych karantén.

Tato nedovera stvisiaca s pandémiou akoby odrézala hlbsie problé-
my a vnatorné tektonické zlomy v EU. Ukéazalo sa, Ze problémom nie
je az natol'ko solidarita, ale miera zodpovednosti jednotlivych krajin
a I'udi v ramci nich. Zaroven sa ukézala potreba spolo¢ného a jednot-
ného postupu voc¢i pandemickej hrozbe. Napriek tomu sa da povedat,
ze Eurépa boj s pandemickou krizou zvldda. Desiatky tisic mftvych
(hlavne v Spanielsku a Portugalsku) st skor varovanim. Popri takom-
to hodnoteni dosledkov koronavirusovej pandémie je nevyhnutné
otvorene hovorit aj o inych zavaznych skuto¢nostiach.

Napriklad nie je zndme, ¢i u I'udi dochadza k vytvoreniu imunitnej
odolnosti a ¢i nemodze dojst k remisii pandemického ochorenia. Sa
naznaky, ze v tele zostavaju urcité latentné loziska pandemického
virusu, ktoré mozu byt aktivované, ale, bohuzial, jedna z aktiva¢nych
moznosti je aj elektromagneticky a chemicky smog. Zaroven je isté, ze
samotny koronavirus sa tyka predovsetkym ludi ohrozenych inymi
diagnézami (99 % zomretych malo 3 az 5 dalsich diagnoéz), ktoré
v kone¢nom dosledku znamenali fatalne zlyhanie celého organizmu.
V takomto pripade vsak aj nejednotnost metodiky merania poctu
obeti vedie k tomu, Ze narastaju pochybnosti o skutoénom rozmere,
charaktere a stave celej pandemickej situacie. Dovera je pritom naj-
problémov. Ak nebude doévera vo vztahoch medzi obyvatelstvom
a Statom, vdcsina opatreni bude chapand ako nantitena a bude obrov-
ska snaha ich obchadzat'.

Na jednej strane si rychlost a systémovost zmien vyZzaduja flexi-
bilné reakcie na ne, na druhej strane vsak vicsina podnikatelov a do-
macnosti o¢akava skor odhadnutelné zmeny prostredia. Pandemicka
kriza radikédlne zmenila pohl'ad na to, ¢o je mozné a nemozné a viedla
k situécii, v ktorej sa zdanlivo nemozné veci stali skuto¢nostou (napr.
nepodmieneny prijem alebo zdkaz vychadzania). Je I'udstvo pripra-
vené na rieSenie budtcich pandemickych hrozieb alebo je to snaha
riesit fundamentalne problémy stcasnosti optikou budtcnosti dafa-
juc, ze az sa budtcnost dostavi, dnesné zakladné problémy uz buda



97

vyriesené#? Napriklad Cina pouziva socidlny bonus ako jeden
z néstrojov na stabilizaciu pomerov vnutri velkej Ciny. Bude v rdmci
EU ochota tiez pouzivat podobné néstroje stabilizacie? Datiou za sta-
bilitu je vzdat sa niektorych obc¢ianskych prév, na druhej strane je to
poskytovanie istych bezpecnostnych protokolov umoziujtcich pod-
statne l'ahsie prezit budacu krizov situaciu.

Otéazkou zostava, ¢i aj po zmenéch spotrebného spravania (napr.
nakupovanie cez e-shopy) zostant tieto navyky v platnosti, a tak
vlastne pretrva uréitd forma pomoci a ochrany v pripade d’alsej pan-
demickej krizy. Mozno hovorit o tom, Ze podobné systémy a bezpec-
nostné protokoly budd uz do budicnosti pripravené na vpad akého-
kol'vek d'alsieho virusového ochorenia? Alebo sa ¢lovek nepoucil a skor
boli riesené len klinické priznaky neuvedomujtc si, Ze ak sa nevyriesi
pri¢ina, bude nad’alej dochadzat k tvrdym a stalym remisiam.

Z tohto hl'adiska je snaha EU o ekologizaciu zaujimava a potesitel-
na, ale je otdzne, akymi cestami sa k tejto nulovej uhlikovej spolo¢nos-
ti, zohl'adnujic aj ndklady a straty vyplyvajtce z takto zvolenej cesty,
dostat. Nebudu tieto naklady v koneénom dosledku véacsie ako sys-
témové problémy vytvorené v ramci sacasného stavu? Dnes je zrejmé,
ze kl'ai¢ovym problémom imunitného systému je kvalita potravin, Ze
chemizacia viedla kvyraznému poskodzovaniu kvality potravin
aviedla nielen k vyhynutiu hmyzu, ale aj k vytvoreniu radu rizik
v oblasti kardiovaskularnych a onkologickych ochoreni (az 90 % cho-
rob je spdsobenych zloZenim stravy).

Z tohto hladiska nemoézeme chapat pandémiu koronavirusu len
ako destrukény fenomén zacinajtci velkti ekonomick recesiu. V sku-
to¢nosti si treba polozit otdzku, ¢i samotnd pandémia neukazala
v zrkadle hlavné pri¢iny veduce k ekonomickej recesii - obrovsky
narast dlhov, prehlbovanie prijmovej polarizicie, nereSpektovanie
ekologickych nakladov fungovania dnesnej spolo¢nosti, ako aj obrov-
sky narast neproduktivneho plytvania spolo¢enskymi prostriedkami
v oblasti zbrojenia a mnohych d’alsich neproduktivnych vydavkov. Je
paradoxné, Ze na jednej strane sa hovori o potrebe ziskat dodato¢né

42 Napriklad prijmova polarizacia, devastacia prirodného prostredia, obrovska korup-
cia, nespokojnost so stcasnym socidlnym statusom atd’.
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finanéné prostriedky (napr. v podmienkach EU okolo 2 bil. eur), a na
druhej strane sa prijima téza, Ze treba zvySovat vydavky na zbrojenie.

Zmena prirodnych podmienok, ktord podporuje rozsirovanie pan-
demickej hrozby, je vyzvou na skutoéna ekologizaciu ndrodnych
ekonomik i planéty. UZ niet pochybnosti o tom, Ze zmena prirodnych
podmienok posilnuje riziko virusovych pandemickych chordb a pri
posiliiovani tohto rizika sa dostdvame do situdcie, v ktorej vyvstava
logicka otazka, ¢i by sa nemalo venovat viac finanénych prostriedkov
na adaptaciu zabezpecujtcu nielen odolnost spolo¢nosti proti koro-
nakrize a pandemickym virusovym ochoreniam, ale aj proti prirod-
nym zmenam ako takym.

Je paradoxné, Zze k rieSeniu tychto problémov prevldda stale sek-
vencny pristup. Hovori sa o pouziti Srotovného, o dotaciach pre auto-
mobilovy priemysel, o podpore vybranych inovativnych projektov,
o nepodmienenom prijme a o rieSeni problémov s vodou. Pritom je
dolezité uvedomit' si prepojenost vsetkych tychto problémov. Neho-
razne plytvanie vodou vedie k drancovaniu vodnych zdrojov, dran-
covanie vodnych zdrojov je priamo spojené so zmenou hydrologic-
kych pomerov a zmena hydrologickych pomerov ohrozuje povrchové
aj hibkové zdroje pitnej vody. Je véak zname, Ze agrarny sektor spotre-
btva 60 % vody na zavlazovanie asnarastom priemernych teplot
bude spotreba vody na zavlazovanie extrémne narastat. Napriek tomu
je v8ak snaha riesit tieto problémy parcidlnymi krokmi, ktoré v archi-
tekttre stvislosti celkom logicky nebudu stacit a nebudu viest k za-
myslanej elimindcii tychto problémov. Absencia ich realnej eliminacie
znamend ich postupné priestorové a ¢asové kumulovanie vratane ne-
gativnych dosledkov vsetkych problémov a tendencii na d'alsi vyvoj.

Ak sa vezme do uvahy skutoc¢nost, Ze z hladiska adaptacie na
zmeny prirodnych podmienok, z hladiska kumulativnych dosledkov
pandemickych rizik, z hfadiska dosledkov priemyslu 4.0, ako aj z hl'a-
diska udrzatelnosti alebo neudrzatelnosti socidlnej situdcie dnesnej
spoloc¢nosti je budtcich desat rokov klticovych, malo by to znamenat
maximalnu inicidciu sndh o komplexné rieSenie tychto problémov.
Ale opédtovne je vidiet snahu pouzit prostriedky zo stabiliza¢ného
fondu (750 mil. eur) na obnovu a navrat do situacie pred krizou, ako
keby sme si nechceli uvedomit, ze hlavny problém dnesnej spolo¢nosti
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nie je navrat do situdcie pred krizou (covid-19), ale zacatie celkovej
transformécie I'udskej spolo¢nosti vo védzbe na jej ekonomickt udrza-
telnost a na udrzatel'nost I'udskej spolo¢nosti vo vdzbe na zmeny pri-
rodnych podmienok. A ak zmeny prirodnych podmienok prebiehaja
podstatne rychlejSie, ako sa doteraz predpokladalo*?, koronakriza by
mala byt potom pre kazdého ukaZzkou toho, Ze aj to, ¢o sa zdalo byt
nemyslitelné a realizovatel'né iba v dlhom ¢asovom horizonte, sa mo-
Ze stat’ realizovateInym hned’ a v kratkom ¢asovom useku. A Ze je to
vec, ktortt mozno uskutocnit ako stistavu opatreni rychlo a s maximal-
nymi multiplika¢nymi efektmi a Zze sme schopni zvladnut finan¢né,
I'udské aj technické naroky takychto rieseni.

ﬁvahy otom, Ze sa vsetko vrati do rovnakého stavu z obdobia
pred krizou, Ze kapitalové trhy budu rast bez ohladu na vyvoj redlnej
ekonomiky a Ze bude nadalej existovat doslova virtudlny finanény
sektor, sd, bohuzial, nepochopenim signalov a vyzvy, ktora pred nas
postavila pandémia koronavirusu. Predstavy priemyselnych zvidzov
o tom, Ze §tat musi umoZznit navrat do statusu pred krizou st opdtov-
ne, bohuzial, tieZ nepochopenim skuto¢ného vyvoja. Na druhej strane
pochopenie koronavirusovej pandémie ako priestoru na transforma-
ciu je pravdepodobne najrozumnejSou cestou. Preto mozno chapat
celkom logickt snahu EU realizovat zeleny plan bez ohladu na pan-
demicku krizu a, naopak, spojit rieSenie pandemickej krizy s ekologi-
zaciou ekonomiky. V tomto zmysle je prepojenie tychto dvoch cielov
celkom pochopitelné. Objem desiatok biliénov eur na ekologizaciu
ekonomiky bude predstavovat jednu z najvécsich obchodnych prilezi-
tosti v sticasnosti a buddcnosti, ¢o vytvara obrovsky priestor na inova-
cie, technické rieSenia, socidlne a spoloc¢enské zmeny, ako aj moznost
podstatného zvysenia konkurencieschopnosti. Nie vsak v ekonomic-
kom, tzkom chépani, ale v spolo¢ensko-ekonomickom a technickom
chépani savislosti vo vztahu k ostatnym castiam planéty. Z tohto
hladiska neméze byt stratégia sampiénov EU chapana len ako vytvo-
renie ekonomickych néstrojov v konkurenénom boji voci ostatnému
svetu, ale ako vytvorenie ekonomickych vzorov, ktoré st schopné
integrovat’ ekonomické, technické, prirodovedné a kriterialne funkcie
do vlastného fungovania.

4 Procesy st 10- az 20-krét rychlejsie a 10- az 20-krat komplexnejsie.
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Z tohto hl'adiska potom mozno konstatovat, Ze pandemicka kriza
bude plnit svoj skuto¢ny acel, a to mobilizaciu sil spolo¢nosti, schop-
nost ndjst a zjednotit sa s cielom spoloc¢ne riesit a najst odpovede na
sacasné a buduce vyzvy tak, ako sa objavuju pred eurépskou spoloc-
nostou. Mozno préve to ma byt poucenim pandemickej krizy a to ma
znova vratit EU na poziciu, v ktorej bola vzorom pre integra¢né pro-
cesy aj pre iné casti planéty, a to vzorom pozitivnym, ukazujicim, Ze
ekonomicka a spolocenska integracia moze byt zdrojom vSeobecnej
prosperity arozvoja. Takyto vzor tato planéta potrebuje. Takisto po-
trebuje komplexné rieSenia problémov. Aj Eurépska tinia mé zatial
stale vSetky moZnosti pristapit komplexne k rieSeniu tychto vitalnych
problémov. Otazka znie, ¢i bude dostatoénd politicka vola, ¢i bude
dostato¢na ochota investovat do tychto procesov a ¢i bude aj dosta-
tocna vol'a ku komplexnej zmene spolo¢nosti budtcnosti.

Koronakriza odhalila niekol'ko skutoc¢nosti. V prvej faze pandémie
prevladol narodny egoizmus, aZ potom prislo poznanie, Ze je s riou
nutné bojovat spolo¢ne. Na jej zaciatku prevlddali epidemiologické
kritérid, ale rozsah devasta¢nych aé¢inkov na ekonomiku odhalil systé-
mové ekonomické dosledky. Pandémia odhalila obrovska mieru vza-
jomnej prepojenosti krajin, ale i systémovost prepojenia odvetvi vnuatri
samotnej ekonomiky EU. Vytvoril sa priestor na akceptaciu toho, ¢o
bolo pred pandémiou nemyslitelné - nepodmieneny prijem, rozsah
moznej prace z domu (home office), Statna pomoc pri zachovani pra-
covnych miest, ale i sktisenost 'udi s obmedzenim prijmov a spotre-
by. Zaroven sa ukazala pruznost, ale i zranitelnost modernej ekono-
miky. Ukazalo sa, Ze bez masivnej podpory statu dojde ku kolapsu
celych odvetvi a regiénov. Zaroven sa ukézalo, ze jednoduchy navrat
do stavu pred pandémiou nie je mozny. Rad procesov sa stal nezvrat-
nym a celkovd transformécia spolo¢nosti zacina byt chapana ako ne-
vyhnutnost. Pritom zmena prirodnych podmienok je stile rychlejsia.
Nastup priemyslu 4.0 a umelej inteligencie vyvolava stale komplex-
nejSie efekty. Pochopenie rozsahu reforiem, dlhodobosti tohto proce-
su, ale inebyvalo velkych finanénych nakladov stavia pred vsetky
zodpovedné autority jednu z kl'tcovych vyziev budicnosti.
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4. EUROPSKA UNIA - HLBOKA RECESIA, RIZIKO
FRAGMENTACIE A NEISTY VYHLAD

Po takmer siedmich rokoch nepretrzitého rastu zasiahol eur6psku
ekonomiku asymetricky $ok véc¢sieho rozsahu, nez bola finan¢na kriza
2008 - 2009. Epidémia koronavirusu#, ktora prepukla v Cine koncom
decembra 2019 a postupne nadobudala globalne rozmery, zasiahla
Eurépu koncom februara 2020. Po vyhldseni pandémie> Svetovou
zdravotnickou organizaciou 11. marca andslednom zintenzivneni
restriktivnych opatreni (obmedzenie pohybu a hrani¢né kontroly)
v Eurépe, sa ofakdvania v eurozone zacali rychlo zhorsovat. Nahlu
recesiu v prvom polroku 2020 sprevadzal najhlbsi prepad outputu od
druhej svetovej vojny. Poc¢as obdobia najprisnejsich opatreni na za-
branenie $irenia nového koronavirusu fungovala ekonomika eurozo-
ny 25 - 30 % pod svojim potencidlom. V porovnani s Grovriou spred
pandémie sa v ¢ase medzi marcom a polovicou maja mobilita v EU
prepadla o0 45 %. Zasadny prepad ekonomiky si vyZiadal razne kroky
nielen na narodnej drovni, ale i ambiciéznu, cielent a koordinovanu
iniciativu obnovy Eurépy postavent na jej hodnotovych prioritach.

4.1. Ekonomika Eurdpskej tinie a progndzy jej vyvoja
- vybrané ukazovatele

Vypuknutie pandémie zasadne zasiahlo ekonomiku EU/eurozény,
zavedenie prisneho obmedzenia pohybu od polovice marca vo vacsine
¢lenskych krajin sa odrazilo na doposial najstrm$om medzikvartdlnom

44V suvislosti s ochorenim, ktoré tento novy koronavirus (najskér oznac¢ovany skratkou
2019-nCoV) spoésobuje, vyhlasil krizovy stab Svetovej zdravotnickej organizacie (WHO)
30. 1. 2020 stav globalnej zdravotnej nidze, ¢o akcentovalo riziko Sirenia do inych krajin
a potrebu koordinovanej medzindrodnej spoluprace. Medzinarodny vybor pre taxonémiu
virusov 11. 2. 2020 oznamil aktudlny nazov SARS-CoV-2, t.j. tazky akttny respiracny
syndrém-koronavirus-2, reflektujtci jeho geneticktl pribuznost s koronavirusom zodpo-
vednym za vypuknutie epidémie SARS vroku 2003. Zaroveni vrovnaky denn WHO
oznédmila, Ze ochorenie, ktoré SARS-CoV-2 vyvolava, nesie ndzov covid-19 (COVID-19).

4 Vtomto texte sa vyrazy pandémia, epidémia, koronavirus anovy koronavirus
vztahuji vyluéne na SARS-CoV-2 spdsobujuci ochorenie covid-19.
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poklese realneho HDP v prvom stvrtroku 2020 03,2 % v EU a3,6 %
v eurozone, pricom jednotlivé krajiny isektory ekonomiky boli za-
siahnuté vyrazne asymetricky (EC, 2020a). Tieto rozdiely boli este
perzistentnejsie v druhom $tvrtroku, ked negativny ekonomicky vplyv
prijatych obmedzeni akceleroval a predpovede odhadovali medzi-
kvartalny prepad HDP na trovni 13,5 %, aktualizované vysledky ilu-
struje graf 4.1. Medzi najmenej zasiahnuté (-0,8 %) odvetvia patrilo
polnohospodarstvo, lesnictvo arybolov, ako aj finan¢né a poistné
¢innosti (EC, 2020b). Nadpriemerné kontrakcie HDP zaznamenali
Franctizsko, Taliansko a Spanielsko (okolo -5 %), kym Nemecko a Ho-
landsko boli zasiahnuté miernejsie (-2,2 %, resp. -1,5 %). Prepad HDP
v EU, v eurozéne a vo vybranych krajinach zobrazuje graf 4.2.

Graf 4.1

Miera rastu HDP (zalozenad na sezénne ocistenych tdajoch, percentualna
zmena v porovnani s predchadzajtcim stvrtrokom)
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Prameri: Eurostat (2020), vlastné spracovanie

Vroku 2020 sa ocakdva pokles ekonomiky eurozény o 8,75 %
a v nasledujicom roku by mala miera rastu dosiahnut 6 %. V porov-
nani sjarnou prognézou su jalové predpovede Eurdpskej komisie
(EK) korigované smerom nadol a na konci roka 2021 ocakava o2 %
nizsi output nez pred krizou (EC, 2020b).
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Podla makroekonomickych projekcii odbornikov Eurosystému
zjana (ECB, 2020b) poklesol HDP v eurozéne v prvom Stvrtroku
03,8 %, pricom medzi sektory s najvac¢simi stratami patrili maloob-
chod, doprava, umenie, zdbava a turizmus. V druhom stvrtroku sa
odhadované zniZenie aj napriek postupnému uvoltiovaniu opatreni
pohybovalo na arovni 13 %.

Graf 42

Miera rastu HDP (percentudlna zmena v porovnani s predchadzajacim
stvrtrokom)
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Prameri: Eurostat (2020), vlastné spracovanie

V druhej polovici roka sa predpoklada vyssia dynamika hospodar-
skej aktivity, v trefom Stvrtroku projekcie uvadzaja ozivenie redlneho
HDP 08,3 %, k obnoveniu produkcie by malo prispiet aj zefektivne-
nie opatreni proti Sireniu ndkazy. Zakladny scendr vyvoja pocita do
istej miery s opdtovnym ndrastom poctu nakazenych, a tym aj s dlho-
dobejsim uplatiiovanim opatreni proti $ireniu ndkazy, az kym nebu-
de dostupné medicinske riesenie, pricom ockovacia vakcina by mala
byt k dispozicii v polovici roka 2021. Negativny vplyv opatreni sa
podl'a o¢akavani prejavi na obmedzeni vydavkov domécnosti a pod-
nikov v dosledku vys$$ej neistoty a zhorSenych podmienok na trhu
préce, ¢o nepriaznivo zasiahne ponuku i dopyt. Zachovaniu prijmov
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a obmedzeniu potencidlnych ekonomickych doésledkov zdravotnej
krizy by mali napoméhat najmd menovéa a rozpoctova politika a poli-
tika trhu préace. Projekcie ECB vychddzajice zvyssie uvedenych
predpokladov oc¢akévaja v roku 2020 pokles redlneho HDP eurozény
08,7 % ajeho ozivenie v nasledujacom roku 05,2 % avroku 2022
03,3 %, ¢o v porovnani s marcovymi projekciami odbornikov z ECB
(graf 4.3) znamend o 4 % nizsiu droven redlneho HDP na konci sledo-
vaného obdobia (ECB, 2020a; 2020b).

Graf 43

Makroekonomické projekcie pre eurozonu - redlny HDP (ro¢né percentualne
zmeny)
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Prameri: Eurostat (2020), vlastné spracovanie

Sakromné spotreba by sa po strmom poklese mala od druhého pol-
roka 2020 postupne zotavovat a v roku 2022 prekrocit predkrizova
uroven. Podnikové investicie a investicie do byvania zaznamenali pod-
statne prudsi pokles a za aroviiou spred krizy budt vyrazne zaosta-
vat az do roka 2022 (ECB, 2020b). Kym atlm dopytu po reziden¢nych
nehnutelnostiach je doésledkom niz$ieho disponibilného prijmu, po-
klesu spotrebitel'skej dovery a vyssej nezamestnanosti, itlm podniko-
vych investicii v prostredi zvySenej neistoty sa spdja s vy$sou trovriou
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nevyuzitych kapacit, ako aj s obavami z dlhodobejsich trendov dopy-
tu suvisiacich so starnutim a zmensujtcou sa populéciou.

Vyrazné zlepSenie podmienok na trhu préce pocas nedavnej ex-
panzie (graf 4.4) vystrieda ich prudké zhorSenie v priebehu roka 2020.
Uz v prvom $tvrtroku poklesla zamestnanost z hladiska po¢tu osob
00,2 %, miera nezamestnanosti sa v marci pohybovala na trovni
6,4 % vEU a71 % v eurozone, pricom v aprili sa zvy$ila len mierne,
ato na 6,6 %, resp. 7,3 %. V druhom S$tvrtroku by mal hlboké mini-
mum dosiahnut’ celkovy pocet odpracovanych hodin na osobu a v tre-
tom sa o nie¢o miernejsie minimum (aj vd'aka kompenza¢nym opatre-
niam trhu prace) o¢akdva pri poc¢te zamestnanych. Aj ked’ v niekto-
rych krajindch by rozsiahle vyuZzivanie rezimov skrateného pracovné-
ho ¢asu malo pokles zmiernit, celkova zamestnanost sa v roku 2020
pravdepodobne zniZi 02,8 % s naslednym postupnym zotavovanim
do roku 2022 (EC, 2020b).

Graf 44
Miera nezamestnanosti v EU 28, obdobie 2007 - 2019 (v %)
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V pripade miery nezamestnanosti by reakcia na pandémiu mala
kulminovat v trefom stvrtroku 2020, ked’ ma dosiahnut maximalnu
aroven 10,8 %, vyvoj v prvom polroku ilustruje graf 4.5. Rovnako ako
celkovy pocet odpracovanych hodin aj zamestnanost z hl'adiska poc¢tu
0sOb sa ani miera nezamestnanosti podl'a projekcii ECB nedostane do
roku 2022 na svoju predkrizovu troven, ked v stvrtom Stvrtroku 2022
dosiahne 8,8 % oproti 7,3 % v poslednom Stvrtroku 2019. Problém
deterioracie pracovného trhu je rozmiestneny nerovnomerne napriec
kateg6riami - prvi ho pocitili zamestnanci na relativne nestabilnych
nizko platenych pracovnych poziciach na ¢iasto¢ny uvazok, vyrazne
oproti celkovej miere sa tieZ zvys$ila miera nezamestnanosti mladych
a masivne boli shutdownami zasiahnuté aj samostatne zarobkovo
¢inné osoby (ECB, 2020b; EC, 2020b).

Graf 45
Miera nezamestnanosti v kontexte covidu-19 (sezénne ocistena; v %)
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Prameri: Eurostat (2020), vlastné spracovanie

KItéovymi néastrojmi na tlmenie ekonomického vplyvu pandémie
sa stali skrateny pracovny ¢as a do¢asné uvolnenie z pracovného
pomeru. Zavedenie alebo zrevidovanie tychto systémov v krajindch
eurozény malo za ciel obmedzit stratu prijmu domécnosti a ndklady
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firiem na mzdy. Podiel zamestnancov, na ktorych sa tieto systémy
vztahuji, sa v jednotlivych ekonomikéch 1i8i, v Nemecku je to podla
predbeznych odhadov 24 % zamestnancov (10 mil.), vo Franctzsku
47 % zamestnancov (12 mil.), v Taliansku 44 % zamestnancov (8,5 mil.),
v Spanielsku 23 % zamestnancov (3,9 mil.) a v Holandsku 21 % za-
mestnancov (1,7 mil.). Aj ked je presny vplyv skrateného pracovného
¢asu na disponibilny prijem domécnosti zatial neisty, davky kompen-
zujuce skratenie vyznamne chrénia pred vplyvom pandémie disponi-
bilny prijem, ktory by pocas trvania opatreni na obmedzenie pohybu
mohol klesnat na -22 %, vd'aka davkam by sa vsak pokles mal pohy-
bovat na trovni -7 %, ¢o by malo pomoct ochranit pracovné miesta
do nastupu ekonomického ozivenia (Dias da Silva et al., 2020).

Graf 4.6
Makroekonomické projekcie pre eurozonu - HICP (ro¢na percentualna zmena)
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Prameri: ECB (2020), vlastné spracovanie

V roku 2019 dosiahla inflacia HICP troveti 1,2 % a po janudrovom
zvySeni na 1,4 % sa vo februdri znova vratila na koncoro¢nt hodnotu.
Pravdepodobnost vyrazného poklesu v najbliZsich mesiacoch len par-
cidlne reflektovali projekcie odbornikov ECB pre eurozénu z marca
2020 (ECB, 2020a), ktoré predpokladali roénd mieru inflacie HICP
na arovni 1,1 % v roku 2020, 1,4 % v roku 2021 a1,6 % v roku 2022.
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Zaciatkom marca klesli trhové ukazovatele dlhodobejsich infla¢nych
ocakdvani na nové historické minimum po prudkej korekcii v reakcii
na celosvetové Sirenie koronavirusu. Pokles ro¢nej miery inflacie
HICP v eurozéne z 0,3 % v aprili na 0,1 % v méji reflektoval zniZenie
inflacie cien energii a nespracovanych potravin a makroekonomické
projekcie odbornikov ECB z jtna 2020 (ECB, 2020b) korigovali odha-
dy z marca smerom nadol 00,8, 0,6 a 0,3 %, t.j. na 0,3 % v roku 2020,
0,8 % v roku 2021 a 1,3 % v roku 2022 (graf 4.6). Nizsia miera celkovej
inflacie reflektuje prudky pokles cien energetickej zlozky HICP v do-
sledku padu cien ropy po vypuknuti pandémie. Kratkodobo zvysena
inflacia cien potravin zaznamena v priebehu roka pokles a v nasledu-
jucich dvoch rokoch bude nizsia ako v roku 2020. Slabsim dopytom
vyvolany tlak na pokles inflacie v strednodobom horizonte budu rasto-
vé ac¢inky narus$enia ponuky kompenzovat iba ¢iastocne.

Vzhl'adom na vysokil neistotu spojent s vplyvom pandémie na
hospodérsky vyhlad eurozény uvadzaja odbornici ECB okrem zé-
kladného scenara vyvoja projekcii aj dve alternativy - kym mierny
scendr predpoklada tspesné obmedzenie Sirenia virusu, zdvazny po-
¢ita s d'alsou vinou infekcii a s predizenim prislusnych opatreni do
polovice roka 2021. Alternativne scenare makroekonomickych uka-
zovatelov aj s projekciami z marca ajana uvadza na porovnanie ta-
bulka 4.1. Redlny HDP by podla mierneho, resp. zdvazného scenara
klesol v druhom $tvrtroku o 10 %, resp. 0 16 % s naslednym ozivenim
so Stvrtroénym tempom rastu okolo 10 %, resp. 5 % v tretom Stvrtro-
ku a priblizne 3 % v obidvoch scenaroch vo stvrtom stvrtroku (ECB,
2020b).

Tabulka 4.1

Alternativne scenire makroekonomického vyvoja v eurozone

Projekcie Mierny scenar Projekcie Zéavazny scenar
2019 z marca 2020 z jana 2020
2020 | 2021 | 2022 | 2020 [ 2021 | 2022 | 2020 | 2021 | 2022 | 2020 | 2021 | 2022
Redlny HDP 12| 08| 13| 14| -59| 68| 22| -87| 52| 33(-126( 33| 38
Inflacia HICP L2 11| 14 16| 04| 11| 1,7 03] 08| 13| 02| 04| 09
Miera nezamestnanosti
(% pracovnej sily) 76| 76| 76| 75| 88| 85 80| 98| 101 91| 11,3| 12,5| 11,2

Prameri: ECB (2020), vlastné spracovanie
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4.2. Iniciativy menovej politiky ECB a fiskalna politika

V konfrontacii s bezprecedentnym makroekonomickym Sokom ma
menova politika tri kI'a¢ové alohy (Lane, 2020): 1. zabezpecit, Ze cel-
kova pozicia je dostatocne akomodativna; 2. podporovat stabilizaciu
trhu na zabezpecenie transmisného mechanizmu; 3. poskytovat dosta-
to¢na likviditu centrélnej banky najmé kvoli zachovaniu dostupnosti
averov. ECB promptne reagovala na zjavnu zavaznost ekonomickych
a finanénych implikécii pandemickej krizy prijatim opatreni na uvol-
nenie finanénych podmienok v snahe predist adverznej spatnej vazbe
medzi finanénym systémom a realnou ekonomikou, podporit déveru
a proaktivne odpovedat na pokles vo vyhladoch rastu a inflacie (ECB,
2020c; ECB 2020e; Hutchinson - Mee, 2020; Lane, 2020). Pripravenost
ECB rychlo reagovat na zmeny v ekonomickom vyvoji v stvislosti
s pandémiou dokumentuja jej zdsadné kroky uvedené nizsie v chro-
nologickom poradi.

Reviziu stratégie svojej menovej politiky zacala ECB 23. januéra
2020, jej zédkladmi budda doékladna analyza anazorova otvorenost.
Zamerat sa ma najmd na kvantitativnu formulaciu cenovej stability,
sibor nastrojov menovej politiky a spdsob komunikacie, dotkne sa
vsak aj problematiky finan¢nej stability, zamestnanosti a environmen-
talnej udrzatelnosti. Uzavretd mala byt povodne do konca roka 2020,
zaciatkom aprila v8ak vzhl'adom na vyvoj ekonomickej situdcie ECB
informovala o posune terminu ukoncenia o 6 mesiacov.

Rada guvernérov ponechala aroven arokovej sadzby hlavnych re-
finanénych operécii a trokovych sadzieb jednodrnovych refinanénych
a jednodnovych steriliza¢nych operéacii od januédra bezo zmeny (0,00 %,
0,25 % a -0,50 %), rovnako opakovane potvrdzovala zamer pokraco-
vat v ¢istom ndkupe v rdmci programu nédkupu aktiv (Asset Purchase
Programme - APP) tempom 20 mld. € za mesiac (na ¢as potrebny na po-
silnenie akomodaéného vplyvu menovopolitickych sadzieb ECB), ako
aj v reinvestovani plnej vysky istiny zo splatenych cennych papierov
naktapenych v ramci programu ndkupu aktiv este po dlhsie obdobie.

Vliste z3. marca 2020 pripomenula ECB vSetkym vyznamnym
bankdm nevyhnutnost zahrnat riziko vzniku pandémie spolu s rele-
vantnymi rieSeniami do svojich ntidzovych stratégii. Banky vyzvala
na prehodnotenie pldnov na zachovanie ich nepretrzitého fungovania
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ana zvazenie opatreni na zvySenie pripravenosti minimalizovat
mozné nepriaznivé vplyvy $irenia koronavirusu. V nadvdznosti na
tento list 12. marca ozndmila ECB bankdm v rdmci pomoci pri preko-
navani zatazovej situdcie moznost docasne fungovat s nizsimi kapita-
lovymi rezervami, neZ stanovuji odporacania druhého piliera (Pillar 2
Guidance - P2G), poziadavky tykajtce sa rezervy na zachovanie kapi-
talu (Capital Conservation Buffer - CCB) a ukazovatel'a krytia likvidity
(Liquidity Coverage Ratio — LCR). Zaroveti ECB komunikovala predpo-
klad d'alsej podpory primeranym uvolnenim proticyklického kapitalo-
vého vankusa (Countercyclical Capital Buffer - CCyB) zo strany vnatro-
statnych makroprudencidlnych orgénov. Cielom tychto docasnych
opatreni je podporit ekonomiku, ich vplyv by banky nemali vyuZit na
zvySovanie vyplacanych dividend alebo variabilnych zloZiek odme-
fiovania. ECB 27. marca toto odporucanie aktualizovala, v zaujme
zvysenia svojej kapacity absorbovat straty a podporit poskytovanie
uverov by banky aspon do 1. oktébra 2020 nemali vyplacat dividendy
za finan¢éné roky 2019 a 2020 a tiez by mali obmedzit spdtné odkupy
akcii, ktorych cielom je financna odmena pre akcionarov.

Napriek tomu, Ze na peniaznych trhoch neboli zjavné zndmky na-
pdtia ¢i problém s likviditou v bankovom systéme, rozhodla Rada
guvernérov na svojom zasadnuti 12. marca o do¢asnom uskutocnova-
ni dodato¢nych dlhodobejsich refinanénych operacii (Longer-Term
Refinancing Operations — LTRO), ktoré predstavovali G¢inny zabezpe-
¢ovaci mechanizmus v pripade potreby s tym, Ze sa LTRO s priaz-
nivymi podmienkami budu realizovat formou tendrov a buda zabez-
pecovat likviditu na preklenutie obdobia do operacie TLTRO III4
v juni 2020. TLTRO III podporia poskytovanie bankovych tverov sub-
jektom najviac zasiahnutym Sirenim koronavirusu, najmd malym
a strednym podnikom. Od jana 2020 do jana 2021 sa na vSetky operacie

46 TLTRO (Targeted Longer-Term Refinancing Operations) st cielené dlhodobejsie re-
finan¢né operacie obsahujtice zabudované stimuly na udrzanie priaznivych tverovych
podmienok: prvé boli programy TLTROI (vyhlaseny vijani 2014, zahfilal 8 aukcii)
a TLTRO II (vyhlaseny v marci 2016, zahffial 4 aukcie). Tretiu sériu (TLTRO III) vyhlasila
ECB v marci 2019 na obdobie od septembra 2019 do marca 2021, vzhladom na menej
priaznivy ekonomicky vyhl'ad v8ak boli v septembri niektoré parametre operdcii zmene-
né a k d'alsej zmene doslo v marci 2020 v dosledku adverzného $oku spdsobeného pan-
démiou koronavirusu, Radou guvernérov stanovené priaznivejsie podmienky sa maja
uplatiiovat od 24. 6. 2020 do 23. 6. 2021.
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nevyrovnané pocas tohto obdobia budt vztahovat podstatne priazni-
vejSie podmienky. Rada zaroven informovala, Ze kvoli zabezpeceniu
vysokej t¢innosti programov nakupu aktiv stkromného sektora bude
do konca roka docasne zavedeny ramec dodato¢nych ¢istych nakupov
aktiv v objeme 120 mld. €. V ¢ase zvySenej neistoty podpori toto opatre-
nie spolu s existujacim programom nakupu aktiv priaznivé podmien-
ky financovania realnej ekonomiky.

Na zasadnuti 19. marca prijala Rada guvernérov v reakcii na riese-
nie zdvaznych rizik ohrozujacich transmisny mechanizmus menovej
politiky aj vyhlad eurozény v stvislosti s prepuknutim a stupriova-
nim $irenia nového koronavirusu nasledujiace rozhodnutia: 1. spustit
novy docasny program nakupu aktiv v podobe cennych papierov
sakromného a verejného sektora s celkovym objemom nového nu-
dzového pandemického programu nédkupu (Pandemic Emergency Pur-
chase Programme — PEPP) vo vyske 750 mld., trvat bude minimdlne do
konca roka 2020; 2. rozsirit rozsah opravnenych aktiv v rdmci progra-
mu ndkupu cennych papierov podnikového sektora (Corporate Sector
Purchase Programme - CSPP) o cenné papiere nefinanénych podnikov;
a 3. uvolnit standardy pre kolaterdl rozsirenim rozsahu dodato¢nych
uverovych pohladavok (Additional Credit Claims - ACC) tak, aby za-
hfnali pohladavky tykajtce sa financovania podnikového sektora.

Eurépska centralna banka spolu s Bank of Canada, Bank of England,
Bank of Japan, Federalnym rezervnym systémom aso Svajéiarskou
narodnou bankou 20. marca oznamili koordinované kroky na dalsie zvy-
Senie dostupnosti likvidity v USD prostrednictvom dohdd o automatic-
kych swapovych linkdch. Denné operacie sa mali uskutoctiovat od
pondelka 23. marca 2020 minimélne do konca aprila.

Na spomalenie zhorSovania podmienok financovania v eurozéne
prijala ECB 7. aprila bezprecedentny balik opatreni v oblasti kolatera-
lu. Opatrenia spolo¢ne podporuja poskytovanie tverov bankami, a to
najmd pripadnym rozsirenim ramcov ACC. Eurosystém bude pri tve-
rovych operéciach docasne tolerovat vyssie riziko, a to ploSnym zni-
zenim zrdzok z ocenenia kolaterdlu o pevny koeficient 20 %. Proti-
strany buda moct ¢erpat vyhody plyntce zo zvySenia maximalneho
podielu nezabezpecenych dlhovych nastrojov a ECB zvazi prijatie
dalsich opatreni, ktoré by docasne zmiernili vplyv zniZenia ratingu
na dostupnost kolaterdlu protistran. PouZivanie gréckych statnych
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dlhovych néstrojov ako kolateral pri ttverovych operaciach Eurosysté-
mu bude podliehat vynimke. Opatrenia budt platit pocas trvania
pandemickej krizy, resp. pocas trvania programu PEPP a pred kon-
com roka 2020 sa prehodnotia.

Rozhodnutie Rady guvernérov z 30. aprila prinieslo dalsie uvol-
nenie podmienok TLTRO III zniZenim trokovej sadzby tychto opera-
cii v obdobi od jina 2020 do jina 2021 na troven 50 bazickych bodov
pod trovrou priemernej trokovej sadzby hlavnych refinanénych ope-
racii Eurosystému za to isté obdobie. Zaroven sa na podporu nadalej
plynulého fungovania penaznych trhov uskuto¢ni nova séria doda-
toénych siedmich necielenych ntdzovych pandemickych dlhodobej-
Sich refinanénych operacii (Pandemic Emergency Longer-Term Refinan-
cing Operations - PELTRO) formou tendrov s pevnou trokovou sadz-
bou a neobmedzenym objemom pridelenych finanénych prostried-
kov, so zac¢iatkom v méji 2020 a splatnostou postupne od jala do sep-
tembra 2021 v stlade s trvanim opatreni na uvolnenie kolateralovych
poziadaviek.

V reakcii na zniZenie infla¢nej projekcie v kontexte pandémie sa 4. ja-
na Rada guvernérov ECB rozhodla zvysit rdmec PEPP o 600 mld. €
na spolu 1350 mld. € s predizenim horizontu ¢istych ndkupov aktiv
v rdmci programu minimdalne do konca jina 2021, resp. do odznenia
kritickej fazy epidémie koronavirusu. Splatena istina z cennych papie-
rov naktpenych v rdmci programu PEPP sa bude reinvestovat mini-
maélne do konca roka 2022.

Na zaklade zlepsenia podmienok financovania v USD a nizkeho
dopytu pri operaciach na dodanie likvidity v USD pocas poslednych
7 dni korigovala ECB a dalsie vyznamné centrdlne banky 19. juna
svoje rozhodnutie z 20. marca oznamenim, Ze s G¢innostou od 1. jala
znizuja frekvenciu 7-diiovych operécii v americkych dolaroch z den-
nych na trikrat tyZdenne, operacie so splatnostou 84 dni zostant na-
dalej na tyzdennej baze.

ECB zverejnila 28. jala agregované vysledky analyzy zranitelnosti bank
podliehajtcich jej kompetencidam v rdmci jednotného mechanizmu
dohl'adu. Cielom analyzy bolo identifikovat potencialne slabé miesta
v bankovom sektore v horizonte troch rokov na zaklade vyhodnote-
nia vplyvu ekonomického Soku sposobeného vypuknutim pandémie
koronavirusu na 86 bank eurozény. Vysledky potvrdili schopnost
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bankového sektora odolat stresu vyvolanému pandémiou, v pripade
zavazného scendra by bol vSak tbytok kapitdlu znac¢ny, agregovany
kapitalovy ukazovatel bank (CET1) by do konca roka 2022 klesol
05,7 p.b. na 8,8 % oproti 12,6 % pri zdkladnom scenari. Dé6vodom
ubytku kapitalu st najma kreditné expozicie zhorSenej kvality a straty
v dosledku trhového rizika.

Zarovet ECB predizila do 1. janudra 2021 platnost marcového od-
poracania (do¢asného a mimoriadneho charakteru) pre banky vo veci
zdrZzania sa vyplacania dividend a spatnych odkupov akcii, v pripade
variabilnej zlozky odmeriovania od bank oc¢akava extrémnu zdrzanli-
vost. Cielom je zachovat kapital v ¢ase krizy na podporu ekonomiky
a zabezpecit schopnost bank absorbovat straty. Opodstatnenost ta-
kého nastavenia preskima ECB v poslednom stvrtroku 2020 s ohla-
dom na aktuélny stav ekonomického prostredia, stabilitu finan¢ného
systému a spolahlivost kapitalového planovania. Pri stanovovani
presného harmonogramu na doplnenie kapitalovych vankasov sa bu-
de prihliadat na vysledky celotnijného zatazového testu v roku 2021
ana aktudlnu situdciu jednotlivych bank. Rovnako pri opdtovnom
budovani likviditnych vanktsov sa budt posudzovat faktory tykajace
sa trhu aj jednotlivych bank. ECB umoZnuje bankdm udrZiavat nizsie
nez pozadované drovne kapitdlu a LCR bez automatického prijatia
krokov v oblasti dohladu. Vzhladom na analyzou potvrdena pre-
vadzkova odolnost bankového sektora ECB neuvaZzuje o prediZeni
Sestmesacnej platnosti opera¢nych alav poskytnutych bankdm v mar-
ci 2020, vynimka sa vsak bude tykat bank s vysokym stavom problé-
movych tverov, ktorym poskytne d’alsich Sest mesiacov na predloze-
nie planu na ich zniZovanie, ¢o im umoZzni spresnit odhadovany
vplyv pandémie koronavirusu na kvalitu aktiv.

ECB spolo¢ne svyznamnymi centrdlnymi bankami rozhodli
20. augusta o d'alsom zniZovani frekvencie svojich 7-ditovych operacii
z trikrat tyzdenne na jedenkrat tyZzdenne s t¢innostou od 1. septem-
bra 2020. Operacie so splatnostou 84 dni sa buda nad’alej vykonavat
na tyzdennej baze. Banky zarovent deklarovali pripravenost na pri-
sposobenie poskytovania likvidity v USD podla trhovych podmienok.

Prijaté menovopolitické opatrenia povazuje ECB v sticasnosti za
dostato¢né a vyvoj ekonomickej a finan¢nej situacie pozorne monito-
ruje. Podla odhadov ECB by programy PEPP, APP a rekalibrované
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TLTRO III mohli v horizonte projekcii kumulativne prispiet 1,3 p. b.
k rastu redlneho HDP eurozény a okolo 0,8 p. b. k ro¢nej miere infla-
cie. V zaujme ekonomického oZivenia je nutné, aby tieto iniciativy me-
novej politiky v rozhodujticej miere podporila silna fiskdlna reakcia.

V odpovedi na pandémiu prijali jednotlivé ekonomiky klticové cie-
lené rozpoctové opatrenia docasného charakteru (zviac¢sa do konca
roka 2020) v objeme okolo 3,5 % HDP, v ktorych mali najvicsie zasta-
penie dodato¢né vydavky najmé vo forme rezimov skrateného pra-
covného casu, opatreni na podporu podnikov a domacnosti, ako aj
vyssich vydavkov na zdravotnictvo. V snahe prispiet k dostatocnej
arychlej reakcii na mimoriadnu krizova situaciu aktivovala Rada
ECOFIN 23. méja vSeobecnt tnikova dolozku v ramci Paktu stability
arastu, aktivacia ktorej krajinAm umoziiuje v pripade vyrazného
zhorgenia ekonomickej situdcie v eurozéne/EU ako celku upustit od
plnenia poZziadavky fiskélnej konsolidacie, ale vylu¢ne za predpokla-
du, Ze to neohrozi udrzatelnost dlhu. So zlep$enim ekonomickych
parametrov sa oc¢akava névrat fiskalnych politik ku konsolidacii sta-
novenej v pakte (Haroutunian - Hauptmeier - Leiner-Killinger, 2020).

Graf 47
Deficit verejnych financii 2013 - 2019 (v % HDP)
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Prameri: ECB (2020), vlastné spracovanie
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V dosledku bezprecedentnych balickov fiskdlnych stimulov zame-
ranych na zmiernenie ekonomickych nasledkov a podporu rychleho
oZivenia sa mda rozpoctovy deficit verejnej spravy vyznamne zvysit
20,6 % vroku 2019 na 8,5 % HDP v roku 2020 a nasledne by sa mal
znizovat na 4,9 % v roku 2021 a 3,8 % v roku 2022. Tieto janové pro-
jekcie odbornikov Eurosystému sa v porovnani s marcovymi korigo-
vané smerom nadol nasledkom nizsieho primarneho salda a slabsej
cyklickej zlozky oproti o¢akavaniam. Kym v roku 2019 (graf 4.7) za-
znamenalo prebytkovy rozpocet 11 krajin, v roku 2020 sa ocakéava
prekrocenie referen¢nej hodnoty 3 % HDP pri vsetkych krajindch
eurozény. Medzikvartélne porovnanie vyvoja v EU a eurozéne zobra-
zuje graf 4.8 (ECB, 2020a; 2020b).

Najvacsie deficity sa v krajindch s vysokym pomerom dlhu k HDP
na za¢iatku krizy (Belgicko, Franctizsko, Spanielsko a Taliansko). De-
ficity moze nepriaznivo ovplyvnit realizacia vyznamného podmienené-
ho zavizku v podobe zaruk za tvery v celkovom objeme takmer 20 %,
ktoré poskytli ¢lenské krajiny eurozony scielom zvysit likviditna
poziciu podnikov.

Graf 438

Deficit verejnych financii (v % HDP, kvartalne porovnanie, sezénne ocistené)
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Agregovany pomer verejného dlhu k HDP eurozény (graf 4.9) sa
v porovnani s rokom 2019 zvysi 0 17,2 p. b. na 101,3 % HDP a nasled-
ne bude pozvolna klesat az blizko drovne 100 % na konci roka 2022.
V roku 2020 by si malo udrzat pomer dlhu pod referen¢nou hodnotou
len Sest krajin eurozoény (Estonsko, Litva, Loty$sko, Luxembursko,
Malta a Slovensko). Agregatne nastavenie rozpoctovej politiky bude
v roku 2020 vysoko akomodac¢né s naslednym podstatnym sprisne-
nim v roku 2021 a v roku 2022 mierne expanzivne (ECB, 2020b).

Graf 49
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Prameri: Eurostat (2020), vlastné spracovanie

V odportcaniach k ekonomickej a fiskdlnej politike jednotlivych
krajin v rdmci eurépskeho semestra 2020 zverejnenych 20. maja EK
konstatovala, e kritérium deficitu verejnych financii nespliia v stcas-
nosti Ziadna ¢lenska ekonomika a niektoré z nich prekracuja aj krité-
rium dlhu. S ohladom na aktudlne vysokti mieru neistoty stvisiacu
s hospodarskym vyvojom vsak EK neodporaca zacat postupy pri
nadmernom deficite, ale neskor v priebehu roka 2020 na zaklade je-
sennej ekonomickej prognézy aj navrhov rozpoctovych planov na rok
2021 opédtovne prehodnoti fiskdlnu situéciu (EC, 2020c).
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4.3. Plan obnovy Eurépy a jeho financovanie
v ramci rozpoctu EU

Dosah krizy, a tym aj potencial obnovy ovplyvruje aj hospodarska
alebo demografickd struktira jednotlivych krajin, ich schopnost a ka-
pacita absorbovat $oky areagovat na ne, ato najmi vdaka Statnej
pomoci. EU podporila tsilie vynakladané jednotlivymi ¢lenskymi $tat-
mi v boji proti zdravotnej krize a pri zmierniovani dosledkov hospo-
darskeho otrasu, pricom naplno vyuzila flexibilitu aktualneho rozpoc-
tu, ktora umoznujt rozpoctové pravidla a pravidla statnej pomoci.

Balik opatreni prvej reakcie (EC, 2020d) bol zamerany na eliminéciu
zvyseného rizika nerovnomernej obnovy a fragmentacie medzi ekono-
mikami eurozény v dosledku vyraznych rozdielov vo velkosti fiskal-
nych balikov prijatych v jednotlivych krajinach. Balik, ktory 23. aprila
schvélila Eurépska rada, pozostava z troch zdchrannych sieti v celko-
vej vyske 540 mld. eur:

1. eur6psky néstroj doc¢asnej podpory zamerany na zmiernenie rizik
nezamestnanosti v nadzovej situdcii (Support to Mitigate Unem-
ployment Risks in an Emergency — SURE) umozni ¢lenskym Statom
gerpat’ uvery do vysky 100 mld. eur z rozpoctu EU, ktoré budu za-
bezpecené statnymi zarukami;

2. vytvorenie eurdpskeho zaru¢ného fondu v objeme 25 mld. eur
podpori aktivity Eurépskej investi¢nej banky a umozni posilnit’ fi-
nancovanie podnikov vo vyske 200 mld. eur aj prostrednictvom
rozvojovych bank v jednotlivych ¢lenskych krajinach;

3. néstroj na podporu v celkovej vyske 240 mld. eur, vychadzajaci
z existujacej preventivnej uverovej linky Euré6pskeho mechanizmu
pre stabilitu (Enhanced Conditions Credit Line - ECCL), bude k dis-
pozicii kazdej ¢lenskej krajine eurozény vo vyske 2 % jej HDP za
rok 2019 za podmienky, Ze sa zaviaZe pouzit ziskané prostriedky
na podporu financovania zdravotnickych, liecebnych a preventiv-
nych ndkladov, ktoré stivisia (aj nepriamo) s krizou vyvolanou
ochorenim covid-19.

RieSenie potreby napravy pandémiou spdsobenych bezprostred-
nych ekonomickych a socialnych 8kéd a nasmerovania EU na cestu
udrzatelnej a tspesne napredujicej obnovy si vyzaduje rozhodné
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opatrenia zamerané na odstranenie celkového nedostatku verejnych
a stkromnych investicii vo vyske najmenej 1,5 bil. eur (EC, 2020d).
V tomto kontexte ma zasadny vyznam dobudovanie tnie kapitélo-
vych trhov a bankovej tnie, ktoré pomodze zabezpecit ekonomicki
a finanént stabilitu pocas obnovy a posilni odolnost EU proti budt-
cim Sokom.

Po zaciato¢nych problémoch sa rozhodné ekonomické opatrenia
a postupné uvoltiovanie obmedzeni pozitivne prejavili aj na vyvoji
ekonomického sentimentu (graf 4.10).
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Prameri: Eurépska komisia (2020), vlastné spracovanie

Dal$im vynimo¢nym opatrenim na tGrovni EU bol jednorazovy
navrh EK z 27. maja (EC, 2020e) na vytvorenie nového néstroja obnovy
s ndzvom Next Generation EU (NGEU - dal$ia generacia EU) s finané-
nou kapacitou 750 mld. eur v rdmci vylepseného dlhodobého rozpoctu
EU, ¢o by spolu s balickom prvej reakcie vo vyske 540 mld. eur pred-
stavovalo 1290 mld. eur cielenej podpory na obnovu Eurépy. Viac
ako 80 % finan¢nych prostriedkov z nastroja NGEU ma byt pouZitych
na podporu verejnych investicii a kI'acovych Strukturdlnych refo-
riem v ¢lenskych Statoch s cielenim do najviac zasiahnutych, resp.
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najslabsich oblasti. KIi¢ové néstroje planu obnovy uvadza obrazok 4.1.
Podla konzervativnych odhadov pédkového efektu viacroéného fi-
nan¢ného rdmca a néastroja NGEU dosahujt celkové investicie, ktoré
by sa vd'aka tomuto baliku opatreni mohli vytvorit, vysku 3,1 bil. eur
(EC 2020d).

Docasné zrusenie stropu vlastnych zdrojov na 2 % hrubého narod-
ného dochodku EU umozni EK vyuZit svoj silny tGverovy rating
na zapozi¢anie 750 mld. eur na finanénych trhoch. PouZije sa vylu¢ne
na opatrenia reakcie na krizu a opatrenia na obnovu. Finan¢né pro-
striedky sa ¢lenskym &tatom poskytnt zrozpo¢tu EU na podporu
investiénych a reformnych priorit a pouzija sa na posilnenie financ-
nych programov s klti¢ovym vyznamom pre obnovu, a to najneskor
do 31. decembra 2024. S vratenim finan¢nych prostriedkov sa pocita
v ramci buddtcich rozpoctov v obdobi od roku 2028 do konca roka
2058. EK predlozi navrhy na viacero novych vlastnych zdrojov na
zabezpecenie spravodlivej a participacnej realizacie (EC, 2020e).

Obrazok 4.1
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Okrem néstroja NGEU Eurépska komisia navrhla prepracovany
rozpocet EU vo vyske priblizne 1100 mld. eur na roky 2021 - 2027.
Plan eurdpskej obnovy by tak mal na restart ekonomiky poskytnat
celkovo 1,85 bil. eur. VSetky finan¢né prostriedky ziskané v rdmci né-
stroja NGEU a nového rozpo¢tu EU budd poskytované prostrednic-
tvom programov EU.

Finan¢né prostriedky z nédstroja NGEU sa budu investovat prostred-
nictvom grantov a averov (podla navrhu granty vo vyske 500 mld.
eur a tvery vo vyske 250 mld. eur) poskytnutych ¢lenskym Statom
v ramci troch pilierov:

1. Podpora clenskych stitov pri obnove (v rdmci eurdpskeho semestra:
podpora investicii a reforiem, podpora spravodlivej transformacie);

2. Nastartovanie hospoddrstva a podpora stikromnych investicii (podpora
kIai¢ovych odvetvi a technolégii, investicie do kli¢ovych hodnoto-
vych retazcov, podpora platobnej schopnosti pre Zivotaschopné
spolo¢nosti);

3. Poucenie z krizy (podpora kl'tcovych programov pri budtcich kri-
zach a podpora globalnych partnerov).

Kriza zaroven poukédzala na zasadny vyznam rychlej, pruznej
a koordinovanej reakcie na eurépskej trovni, ¢o si vsak vyzaduje fle-
xibilnejsi rozpocet. EK preto navrhla posilnit flexibilitu rozpo¢tu EU
a nadzovych néstrojov na obdobie rokov 2021 - 2027:

1. Rezerva na solidaritu a niidzovii pomoc

* moznost rychleho navySenia prostriedkov v pripade potreby
(cez presuny rozpoctovych prostriedkov do nastrojov EU)

* zvySenie maximalnej ro¢nej sumy vo vyske 3 mld. eur;

2. Fond solidarity
* pomoc ¢lenskym Statom pri reakcii na prirodné katastrofy (napr.
povodne, lesné poziare, zemetrasenia, barky a suchd, a pri bez-
prostrednej obnove po nich)

* rozsirenie o velké zdravotné krizy azvySenie na maximalnu
ro¢nd sumu vo vyske 1 mld. eur;
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3. Eurdpsky fond na prisposobenie sa globalizdcii
* podpora reintegracie do trhu prace pre osoby, ktoré prisli o pra-
cu v dosledku neoc¢akavanych vel'kych restrukturaliza¢nych uda-
losti (napr. finan¢nej ¢i hospodarskej krizy)
* zniZenie prahovej hodnoty na aktivaciu fondu na 250 prepuste-

nych pracovnikov a zvySenie na maximélnu roént sumu vo
vyske 0,386 mld. eur.

Névrhy EK prerokoval samit EU, ktory sa uskuto¢nil 17. - 21. jala.
Zasadnutie sa prediZilo z pévodne naplanovanych dvoch dni na takmer
pat dni pre nezhody narodnych reprezentacii na vyske i Struktire
balika, aloka¢nom kltc¢i i kompetenénych podmienkach pridelovania
finanénych prostriedkov. Spornymi témami bol najmid Eurépskou
eur a predstava tzv. Setrnej stvorky (F4 - Frugal Four), ktora presa-
dzovala nizsie zadlzenie EU a zmenu pomeru na 300 mil. : 450 mil. eur.
Kompromisny navrh, ktory na rokovani predloZil predseda Eurépskej
rady Ch. Michel, znizil pomer na 450 mil. : 300 mil. eur a tiez upravil
kompetencie pri pridelovani prostriedkov, navrh vsak nepresiel
a k pozicii F4 sa pridalo aj Finsko. Po intenzivnych rokovaniach pod
egidou nemeckého predsednictva dospeli nakoniec lidri EU k dohode
a odsthlasili rozpocet v rekordnej vyske 1,82 mld. eur vratane NGEU,
graf 4.11 (EUCO, 2020).

Dalej podla dohody (EUCO, 2020) plati, Ze:

1. Pozi¢ané prostriedky mozu byt pouzité na po6zicky do vysky 360 mld.

v cenach roku 2018 a na vydavky/granty do vysky 390 mld. v ce-

nach roku 2018.

2. 70 % grantov poskytnutych RRF (Recovery and Resilience Facility, t.j.
mechanizmus na podporu obnovy a odolnosti) bude plne viaza-
nych v rokoch 2021 a 2022, zvysnych 30 % do konca roka 2023. Je

vvvvv

siahne 6,8 % jeho HNP.

3. KIa¢ na alokaciu zavazkov RRF na roky 2021 - 2022 sa zriadi
podla navrhu EK. V aloka¢nom kl'aéi na rok 2023 je kritérium
nezamestnanosti v rokoch 2015 - 2019 nahradené rovnakou mierou
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medzi stratou readlneho HDP pocas roka 2020 a kumulativnou stra-
tou redlneho HDP v obdobi 2020 - 2021 a vypocita sa do 30. juna
2022.

4. Predfinancovanie RRF bude zaplatené v 2021 a malo by byt 10 %.

Celkova suma zavizkov viacro¢ného finanéného radmca na obdobie
2021 - 2027 je 1,074.3 mld. eur, ¢o je o nie¢o menej oproti ndvrhu EK.
Finan¢na alokacia pre RescEU bude 1,1 mld. eur a Zdravie sa v salade
s navrhom EK zvy&i na 1,7 mld. eur. Specidlne nastroje mimo stropov
sa zvysia 05 mld. eur na novy $pecidlny rezervny fond v stivislosti
s brexitom, ktory bude zalozeny na krytie nepredvidatelnych a ad-
verznych konzekvencii v najviac postihnutych c¢lenskych Statoch
a sektoroch (EUCO, 2020).
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Novy, ambiciézny rozpocet umozni EU reagovat na stcasné i bu-
dtace vyzvy anaplnit jej politické priority, ktoré efektivne reflektuje
jeho struktara:

1. Jednotny trh, inovéacie a digitdlne technologie,

Kohézia, odolnost a hodnoty,
Prirodné zdroje a Zivotné prostredie,
Migracia a sprava hranic,
Bezpecnost a obrana,

Susedstvo a svet,

A A L R

Eurdpska verejné sprava.

Takéto clenenie poskytuje potrebnt flexibilitu v zdujme efektivnej
alokacie zdrojov, niz&i pocet programov md za ciel navyse zabezpecit
koherentnost a podporovat synergie (EUCO, 2020).

Prioritne je nutné obnovit riadne fungovanie jednotného trhu,
ked'ze pandémia véazne zasiahla tri zo Styroch slobdd - volny pohyb
I'udi, tovaru asluZzieb, ako aj zintenzivnit spolupracu v oblastiach
zdravotnictva a krizového riadenia. Naprava kratkodobych skod
z krizy v8ak musi byt zaroven investiciou do dlhodobej budtcnosti.
Rozhodujtcou vyzvou zostava stubezny prechod na zelent a digitalnu
Eurépu. Kym eurdpska zelena dohoda predstavuje nova stratégiu
rastu, investicie do digitalnej infrastruktary a digitdlnych zruc¢nosti
pomdzu EU zvysit konkurencieschopnost a technologickt suvereni-
tu. Zaroven musi byt cely proces obnovy spravodlivy a inkluzivny.

Po bezprecedentnej ekonomickej kontrakcii v druhom Stvrtroku
tohto roka by v druhom polroku malo dojst k oZiveniu, ku ktorému
v rozhodujtcej miere prispeje rozsiahla podpora zo strany rozpocto-
vej a menovej politiky. Vd'aka rychlej a kompetentnej reakcii EU, ako
aj sibeznym opatreniam prijatym Eurépskou centralnou bankou sa
unikdtnym spodsobom posilnila kapacita ¢lenskych statov poskytnat
pomoc tym, ktori ju najviac potrebuji. Rada guvernérov opitovne
deklaruje pripravenost podla potreby upravit vsetky svoje néstroje
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s ciefom zabezpecit trvaly vyvoj inflacie smerom k svojmu infla¢né-
mu ciel'u. Uzke prepojenie nového, moderného a flexibilného dlhodo-
bého rozpoctu s prioritami EU je dokazatel'ne hnacou silou investicii,
sudrznosti a solidarity a posilituje jednotny eurépsky trh. Vd'aka in-
vesticiam do odolnosti vo¢i budtcim vyzvam v oblasti zdravia a stra-
tegickej autonémie bude EU lepsie pripravena na budtce krizy.

Kolektivna obnova podporujica dynamickt stbezna zelent a digi-
tdlnu transformaciu posilni konkurencieschopnost, odolnost a pozi-
ciu Eurépy ako globalneho aktéra. Je véak nutné mat na zreteli rizika
ohrozujtce vyhlad hospodarskeho rastu v EU/eurozéne, ktoré st
jednoznacne na strane pomalSieho rastu. Popri uz dlhsie pretrvéavaja-
cich rizikach spojenych s geopolitickymi faktormi, s rasttcim pro-
tekcionizmom a so zranitelnostou rozvijajacich sa trhovych ekono-
mik predstavuje Sirenie SARS-CoV-2 novy a vyznamny zdroj rizik
spomalenia prognézovaného ekonomického rastu. Obnova eurépskej
ekonomiky teda bude v zasadnej miere zavisiet od nasej schopnosti
postupnym a udrzatelnym spdsobom uvoltiovat opatrenia proti Sire-
niu ndkazy, od schopnosti s tymto koronavirusom koexistovat, ako aj
od schopnosti jasne porozumiet situacii v paneurépskom kontexte.
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5. HOSPODARSKY VYVOJ USA A JAPONSKA

5.1. Rozdelena ekonomika a spolo¢nost v USA

V nasledujtcej podkapitole sa budeme venovat ekonomickému
vyvoju v USA, ktory je poznaceny viacerymi faktormi. Na zaciatku
roka 2020 sa zdalo, Ze ho budeme hodnotit vo svetle najdlhsej povoj-
novej expanzie hospodarskeho cyklu, rekordného rastu akciovych
trhov, nadchéddzajacich prezidentskych volieb ¢i narastajacich obchod-
nych sporov medzi USA a Cinou. Nastup pandémie koronavirusu
vSak zmenil obraz USA natolko, Ze sme sa rozhodli venovat pozor-
nost inym skuto¢nostiam, ktoré sa naplno prejavili v prvom polroku
2020. Pandémia koronavirusu sprevadzana rozsiahlymi protestmi
Black Lifes Matter ukazala, do akej velkej miery je americkd ekonomika
a spolo¢nost rozdelend. Tyka sa to nielen relativne velkych a narasta-
jucich rozdielov v ekonomickej Grovni regiénov a statov a narastajt-
cich prijmovych nerovnosti, ale aj rozdielnych vplyvov stic¢asného
vyvoja na jednotlivé etnické skupiny obyvatelov v USA.

Vo februari 2020 sa v USA oficidlne skoncila najdlhsia expanzia
hospodarskeho cyklu po druhej svetovej vojne, ktord sa zacala este
v jali 2009. Trvala spolu 128 mesiacov, ¢o je o osem mesiacov viac ako
druha najdlhsia expanzia v devitdesiatych rokoch minulého storocia
(NBER, 2020).

Pocas jej trvania sa hruby domaci produkt zvysil o viac ako 51 %,
¢o vSak v porovnani s predchadzajicimi expanziami hospodérskych
cyklov nebol najvacsi prirastok v histérii. V osemdesiatych a sedem-
desiatych rokoch minulého storoc¢ia to bolo navysenie o viac ako 70 %
a expanzia hospodérskeho cyklu zo Sestdesiatych rokov minulého
storocia priniesla dokonca narast HDP o takmer 100 %. To isté moze-
me povedat’ aj o zamestnanosti. Napriek tomu, zZe expanzia hospodar-
skeho cyklu pocas druhej dekady nového milénia bola najdlhsou, pri-
rastok zamestnanosti ku ktorému pocas jej trvania doslo, je relativne
maly, z pohladu predchadzajicich hospodérskych cyklov az stvrty
najvacsi po druhej svetovej vojne. Pocas obdobia 2010 - 2020 sa za-
mestnanost v USA zvySovala v priemere o 187-tis. I'udi mesac¢ne az
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do marca 2020, ked' bol za dva mesiace vymazany takmer cely priras-
tok, ktory vznikol pocas predchadzajicich desiatich rokov.

V prvych rokoch bola expanzia ovplyviniovana hlavne zahrani¢nym
obchodom, k ¢omu sa v rokoch 2011 a 2012 pridala tvorba hrubého
fixného kapitalu. Az v neskorsich fazach hospodérskeho cyklu to bola
potom aj kone¢na spotreba domécnosti, ktord v USA vyraznejsie pod-
porovala rast HDP (graf 5.1).
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Prameri: OECD (2020a)

V obdobi rokov 2010 - 2019 sa v USA najviac zvysili investicie
v podobe hrubého fixného kapitélu, ktory narastol o 40,7 %. Zapojenie
USA do medzinarodného obchodu sa v tomto obdobi zvacsilo tak na
strane importu tovarov a sluzieb (plus 37,1 %), ako aj na strane exportu
tovarov a sluZieb (plus 28,1 %). Nerovnovaha medzi rychlejSie rasta-
cim importom a pomalsie rastticim exportom sa prejavila na rozsireni
deficitu beZzného tuctu platobnej bilancie, ktory sa v roku 2019 pohy-
boval na arovni okolo -2,3 % HDP.

Najvacsi podiel na tvorbe HDP mé konec¢na spotreba domdcnosti,
ktora sa v priebehu rokov 2010 - 2019 zvysila o takmer 25 %. Od roku
2015 sa zvysuje aj konecna spotreba vlady, ktora by si mala ako jedina
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z vybranych parametrov udrzat kladny rast aj v roku 2020. BliZiaci sa
koniec expanzie hospodarskeho cyklu sa prejavil na slabsich prirast-
koch vybranych parametrov uz v roku 2019 a podla predpokladov by
sa recesia mala prejavit na ich negativhom raste v roku 2020 (graf
5.1)%. Najviac by mal klesnat export a import tovarov a sluzieb, na-
sledovany poklesom hrubej tvorby kapitdlu a konec¢nej spotreby do-
macnosti. Hoci OECD oc¢akava v roku 2021 mierny rast vybranych
parametrov, v absolatnom vyjadreni by mali byt tieto ukazovatele
okrem konecnej spotreby vlady stale vyrazne mensie ako v roku 2019.

Congressional Budget Office predpokladd, Ze redlny output by mal
v druhom Stvrtroku v USA klesnut o viac ako 12 % oproti stavu
v poslednom stvrtroku 2019 (CBO, 2020a). Tento vyvoj bol spreva-
dzany velkym poklesom zamestnanosti sposobenym narastom poctu
nezamestnanych a znizenim poc¢tu pracovnych sil.

Graf 5.2

Vyvoj redlneho outputu a zamestnanosti (rozdiel oproti 2019 Q4)
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Prameri: CBO (2020a)

Vzniknuté straty oproti poslednému Stvrtroku 2019 budu pretr-
vavat aj pocas celého budtceho roka 2021 (graf 5.2). Tento vyvoj je

47 Okrem konecnej spotreby vlady, ktora by sa mala ako jedina v roku 2020 zvysit.
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znepokojivy o to viac, Ze uvedené parametre sa uz nikdy nemusia
vratit na svoju predchadzajacu troven. Napriklad zo Statistiky parti-
cipacie na pracovnej sile mozno konstatovat, ze u muzov vykazuje
v celych USA dlhodobo klesajuci trend. Zatial' ¢o v roku 1949 na pra-
covnej sile v USA participovalo priblizne 87 % zo vsetkych muzov,
v roku 1990 to bolo 76 % a v roku 2019 tesne pred pandémiou nového
koronavirusu to bolo uz len okolo 69 % znich. V poslednych 20 ro-
koch je klesajuci trend participacie zretelny aj u zien. Hoci po druhej
svetovej vojne sa participacia Zien na pracovnej sile v USA zvySovala,
z priblizne 33 % v roku 1949 cez 57 % v roku 1990 az na priblizne 60 %
v roku 2000. Odvtedy vsak rovnako ako u muzov dochadza k poklesu
participacie Zien na pracovnej sile, ktora sa vroku 2019 tesne pred
pandémiou koronavirusu pohybovala okolo 57 % (FRED, 2020a). Po-
kles participacie by sa mal tak u muzov, ako aj u Zien v najblizsich
dvoch rokoch este viac prehibit.

V obdobi medzi 21. marcom a 16. mdjom 2020 poziadalo o podporu
v nezamestnanosti okolo 38 mil. obyvatelov USA. To bolo vyrazne
viac ako 23,5 mil. obyvatel'ov, ktori poziadali o podporu v nezamestna-
nosti za cely rok 2008. To bola ekonomika USA uprostred velkej rece-
sie. Klesajtcou participaciou uz aj tak oslabend spotreba domacnosti
sa vplyvom rekordného narastu poc¢tu nezamestnanych oslabila esSte
viac, a vlada preto prisla s navysenim dédvok podpory v nezamestna-
nosti. V obdobi pred pandémiou pokryvala podpora 40 - 50 % z pred-
chadzajiceho prijmu nezamestnaného, ¢o bolo v priemere 400 USD
tyzdenne. Pocas pandémie vsak federalna vlada tato podporu navysi-
la v priemere o0 600 USD a celkova vyska tyZdennej podpory v neza-
mestnanosti sa tak vy$plhala na priblizne 1 000 USD (Birinci, 2020).

Rast vydavkov vlady a nedostato¢ny rast jej prijmov vedie k fiskal-
nemu deficitu a rastu verejného zadlzenia. USA mali naposledy pre-
bytkovy federdlny rozpocet v roku 2001. Odvtedy dosahovali kazdy
rok deficitné hospodarenie. Deficit federdlneho rozpoctu bol v roku
2019 na drovni 984 mld. USD (4,6 % HDP). To bolo najviac od roku
2012, pricom v ¢ase predchadzajtcej recesie v roku 2009 mal deficit
federalneho rozpoctu vel'kost az 9,7 % HDP (FRED, 2020b). O¢akava
sa, ze v roku 2020 by mal dosiahnut rekordnt droveii vplyvom mi-
moriadneho navysenia vydavkov a vypadku prijmov v dosledku re-
cesie a pandémie koronavirusu. Aktudlny vyvoj deficitu rozpoctu
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s porovnanim za rovnhaké obdobie minulého roka je zndzorneny na
nasledujicom grafe 5.3.

Graf 53
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3 3
s E E 5 & g
§ g g g _g % = ‘© c
S 2 S & 8 £ & £ 3
0
-500 -
-1000 -+ e 2019
1500 | e 2020
-2000 +
-2500 -
-3000 -

Prameri: CBO (2020b)

Zatial ¢o medzi februdrom 2019 a jinom 2019 sa federélny deficit
zvacsil o 437 mld. USD, za rovnaké obdobie prebiehajticeho roka 2020
to bolo az 0 2,35 bil. USD. Len za jun 2020 sa deficit federalneho roz-
poctu zvysil o 864 mld. USD, co je takmer dvojnasobok toho, ako na-
rastol za cely prvy polrok 2019.

Dlhodoby deficit federalneho rozpoctu postupne zvysuje verejny
dlh USA bez ohladu na to, ¢i je ekonomika préave v recesii. Pred vel-
kou recesiou (2008 - 2009) bol v poslednom $tvrtroku 2007 federalny
dlh USA este na prijatel'nej trovni (okolo 62 % HDP). Pocas recesie sa
prudko zvysil na priblizne 82 % HDP, rast verejného dlhu vsak po-
krac¢oval aj potom, ako sa rozbehla expanzia hospodérskeho cyklu
a zastavil sa az v prvom Stvrtroku 2013 na trovni 101 % HDP. Do
roku 2019 potom osciloval na trovni okolo 102 % HDP, v prvom
Stvrtroku 2020 vSak uz bol na trovni 107 % HDP mozno predpokla-
dat jeho d'alsi rast aj v dalsich $tvrtrokoch tohto roka (FRED, 2020c).
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Regiondlne rozdiely v ekonomickej iirovni

Hruby domaéci produkt sa najcastejSie vykazuje za celé USA, jeho
tvorba je vsak v jednotlivych $tatoch a regiénoch velmi roéznoroda.
V roku 2018 bol v celych USA vytvoreny HDP na trovni 18,6 bil. USD.
Na jeho tvorbe sa podielalo viac ako 3 000 okresov, na ktoré sa USA
administrativne ¢lenia, pricom vsak len 81 z nich (menej ako 3 % okre-
sov) vytvorilo az 50 % HDP v celych USA. Velka cast z tvorby HDP
sa pritom koncentruje na severovychode USA, ale regiony s velkou
tvorbou pridanej hodnoty st napriklad aj v Kalifornii, Arizone alebo
v Texase a v state Washington (Ravikumar, 2020).

Hospodarsky rast v jednotlivych statoch USA nie je rovnomerny
a niektoré staty, resp. regiony USA rasta rychlejsie ako iné. Na analy-
zu medziro¢ného rastu redlneho HDP bolo pouzité rozdelenie USA na
osem regionov, ako ich oznacuje agenttra Bureau of Economic Analy-
sis (BEA; US-REAP, 2020)%. Podla udajov BEA (BEA, 2020) bol
v obdobi rokov 2010 - 2018 priemerny rast redlneho HDP v celych
USA okolo 2,28 % za rok. Az pét regionov USA - Nové Anglicko,
Stredny vychod, Prérie, Juhovychod a Vel'ké jazera, vsak zaznamenali
v uvedenom obdobi priemerny rast redlneho HDP nizsi ako 1,78 % za
rok. Na druhej strane v regione Skalnaté vrchy bol v rokoch 2010 -
2018 priemerny rast redlneho HDP na trovni 2,65 % za rok. Priemer-
ny rast vyssi ako 3,1 % za rok zaznamenali v sledovanom obdobi len
dva regiény USA, a to Juhozéapad a Daleky zapad.

Takto sa prejavuje zretelné rozdelenie USA na zapadn cast’ (Skalna-
té vrchy, Juhozapad a Daleky zépad) so tatmi, ktoré spolo¢ne dosahu-
ja vyssi priemerny rast, nez aky je v celych USA, a na strednd a juho-
vychodnu ¢ast USA (zvysnych pét regionov) so statmi, ktoré spoloc¢ne
na regiondlnej drovni dosahuja vyrazne nizsi priemerny rast realneho
HDP, nez aky je v celych USA. S uvedenym koreSponduje aj dosaho-
vana miera korel4cie tempa rastu redlneho HDP v jednotlivych sta-
toch a regionoch s vyvojom tempa rastu realneho HDP za celé USA.

Scielom lepsie vystihnat narastajice rozdiely medzi regionmi
USA je ¢asové rozpdtie rozsirené aj o obdobie predchadzajtice velkej

48 Ide oregiony Nové Anglicko, Stredny vychod, Velké jazerd, Prérie, Juhovychod,
Juhozépad, Skalnaté vrchy, Daleky zapad.
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recesii (roky 2000 - 2007). Tempo rastu redlneho HDP vykazuje pri
vdcsine regionov v druhom zo sledovanych obdobi (2010 - 2019) vy-
razné oslabenie korelécie s rastom redlneho HDP v celych USA. Tyka
sa to regionov zo stredu a vychodu USA, ako aj regiénu Daleky za-
pad®. Region Vel'kych jazier zaznamenal pocas vel'kej recesie najvacsi
pokles rastu redlneho HDP a v nasledujicom obdobi aj najvacsie
oslabenie korelacie s vyvojom v celych USA, ked hodnota tohto uka-
zovatel'a poklesla v rokoch 2010 - 2019 na rekordne nizku troven 0,27
bodu. Jediné regiény, ktoré v druhom zo sledovanych obdobi zvysili
svoju droven korelacie priemerného rastu redlneho HDP s rastom
v celych USA, st Skalnaté vrchy a Juhozapad, ktoré sa vsak dokopy
tvorené len deviatimi Statmi USA.

Co sa tyka jednotlivych statov, pokra¢oval medzi nimi trend pokle-
su priemernej hodnoty absolatnych odchylok rastu HDP od ich prie-
meru. Pri klesajacom rozptyle a zaroven klesajicej korelacii tempa
rastu redlneho HDP sa tak ¢oraz viac statov odptitava od dosahova-
ného tempa rastu v celych USA. A tak zatial ¢o v roku 2010 to bolo
eSte 25 Statov USA, ktoré dosiahli vyssi prirastok redlneho HDP za
rok ako celé USA, v roku 2018 ich uz bolo len 19 a pocet zaostavajui-
cich Statov naréstol. S tym suavisi aj vyvoj Zivotnej trovne Ameri¢anov
v jednotlivych regionoch a statoch USA.

Do prijmu na obyvatela v jednotlivych Statoch a BEA regiénoch
USA sa zapocitané nielen mzdy, ale aj renty, vyplatené dividendy,
uroky, ako aj Statna podpora. Z dostupnych tdajov je zrejmé zvacso-
vanie rozdielov v zivotnej Grovni obyvatelov medzi regionmi USA,
pricom priemernd hodnota absolatnych odchylok osobnych prijmov
na obyvatela sa medzi jednotlivymi $tatmi USA pocas posledného
hospodarskeho cyklu takmer zdvojnasobila, a to z hodnoty 3 826 USD
v roku 2000 na hodnotu 7 561 USD v roku 2019.

V roku 2019 bol prijem na obyvatel'a v celych USA na trovni 56 663
USD. Vicsina statov USA mala v tomto roku vSak mensi prijem na
obyvatel'a. Z regionalneho hl'adiska to boli len tri BEA regiény (Nové
Anglicko, Stredny vychod a Daleky zapad) ktoré mali v roku 2019
vy$si priemerny prijem na obyvatela ako celé USA. Ostatnych pat

4 Ktory si v8ak aj napriek poklesu v druhom zo sledovanych obdobi udrzal najvyssiu
mieru korelacie (0,81) s rastom HDP v celych USA spomedzi vSetkych 6smich BEA regiénov.
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BEA regiénov malo prijem na obyvatel'a nizsi, pricom najviac zaosta-
lymi regiénmi boli z tohto hl'adiska regiény Juhovychod a Juhozapad
USA. Co sa tyka jednotlivych $tdtov vndtri spominanych regiénov,
priklad Mississippi, Zapadna Virginia, Alabama alebo Kentucky.

Jednym zo sprievodnych znakov rekordne dlhej expanzie hospo-
darskeho cyklu bola aj relativne velkd tvorba novych pracovnych
miest. Medzi rokmi 2010 - 2018 sa zamestnanost' v celych USA zvysila
o viac ako 16,1 %. Tento rast pokracoval aj v roku 2019 a zastavil sa az
po prijati opatreni proti $ireniu nového koronavirusu v marci 2020.
Tak ako pri vyvoji HDP a prijmov na obyvatela aj pri vyvoji zamest-
nanosti sa prejavuji Strukturdlne rozdiely medzi jednotlivymi re-
gionmi a najma Statmi USA.

Hoci medzi rokmi 2010 - 2018 doslo k narastu zamestnanosti vo
vietkych statoch USA a vécsSina z nich mala vyssiu zamestnanost ako
pred velkou recesiou (roky 2008 - 2009), najmenej sa v tomto smere
darilo statu Zapadna Virginia®, kde bolo v roku 2018 zamestnanych
eSte stdle 01,28 % menej I'udi ako v roku 2007. Napokon, vo vicsine
statov USA prevladal v rokoch 2010 - 2018 relativne pomaly rast za-
mestnanosti a v porovnani s celymi USA dosiahlo vyssie tempo rastu
zamestnanosti len 15 statov z celkového poctu 51. Aj pri raste zamest-
nanosti podobne ako pri raste HDP a prijmov na obyvatela patria
medzi relativne najmenej tispesné regiony Velké jazera a Prérie (pozri
graf 5.4).

Z hladiska vybranych ukazovatelov HDP, prijmu na obyvatela
a podielu na celkovej zamestnanosti v USA je zrejmé, Ze za uplynula
necelt dekddu sa v porovnani s celymi USA najviac darilo regiéonu
Daleky zépad, ktory pri vy$$om priemernom raste HDP a prijme na
obyvatela dokazal zvysit aj svoj podiel na celkovej zamestnanosti
v USA 00,8 % na celkovo 17,2 % v roku 2018. Najvacsi podiel na za-
mestnanosti v USA ma vsak s24,5 % region Juhovychodu, ktory
v rokoch 2010 - 2018 zvysil svoj podiel 0 0,2 %. Hor$ie sti na tom re-
giony Stredny vychod a Vel'ké jazera, ktoré v uvedenom obdobi zniZi-
li svoj podiel v priemere o0 0,55 %, pricom vsak v roku 2018 spolu tvo-
rili az takmer 30 % z celkovej zamestnanosti v USA.

50 Patri do regiénu Juhovychod.
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Graf 54
Vybrané ukazovatele BEA regionov (priemery za roky 2010 - 2018)
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Regiondlne disparity v USA konstatuje aj OECD (OECD, 2018), ked’
pri merani rozdielov vredlnom HDP na obyvatela zaradila USA
hned’ na druhé miesto za Spojené kralovstvo. OECD tiez potvrdzuje
nase zistenia tykajtce sa rychlejSieho rastu HDP na obyvatela v bo-
hatsich regiénoch USA ako v chudobnejsich, ¢o d'alej prehlbuje existu-
juce rozdiely v zivotnej tirovni Americanov.

Rozdiely v ekonomickej trovni jednotlivych regiénov a okresov
USA sa odrazaja aj na socidlnych ukazovateloch, konkrétne na uka-
zovateloch zdravia obyvatelstva, napriklad aj na ocakavanej dizke
zivota pri narodeni. Ekonomicky slabsie regiény a okresy maja krat-
$iu ocakavanu dizku zivota pri narodeni. Napriklad okresy Buffalo
a Oglala Lakota v Juznej Dakote>?, kde Ziji najméd domorodi obyvate-
lia Ameriky, maji ofakdvanu dizku Zivota pri narodeni menej ako
63 rokov (County Health Rankings and Roadmaps, 2020), ¢o je pri-
blizne na drovni Ugandy, ale menej ako v napriklad v Eti6pii, alebo
v Rwande (WB, 2020). Rozdiely v o¢akavanej dizke Zivota pri narodeni

51 Region Prérie.
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st medzi jednotlivymi regiéonmi a okresmi USA velké a zvacsuja sa.
Vdcdsina tychto rozdielov je pritom spdsobena socioekonomickymi
a etnickymi (rasovymi) faktormi a faktormi stvisiacimi s pristupom
k zdravotnej starostlivosti (Dwyer-Lindgren et al., 2017).

USA na tom nie st po najdlhsej povojnovej expanzii hospodarske-
ho cyklu dobre ani z hladiska medzindrodného porovnania prijmo-
vych nerovnosti a chudoby. Vys$si podiel najlepsie zarabajtacich 20 %
zamestnancov na celkovych prijmoch v krajine a vacsie prijmové ne-
rovnosti ako USA maja medzi krajinami zndzornenymi na grafe 5.5

len Turecko a Mexiko.

Graf 55
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Prameri: OECD (2020b)

Aj relativna miera chudoby vyjadrena vzhladom na jej hranicu
z roku 2005 je v USA z hladiska medzindrodného porovnania a prie-
meru OECD vysoka. Odhliadnuc od extrémne vysokej miery chudoby
v Grécku mozno konstatovat, ze v rdmci nami vybranych ¢lenskych
krajin OECD st prijmové nerovnosti a chudoba v USA len o malo
lepsie ako v Mexiku.

Paradoxne, aj napriek rekordne dlhej expanzii zamestnanci praktic-
ky nezaznamenali rast redlnych miezd. Dnesna realna priemerna
mzda md priblizne rovnaka kapnu silu, nez aké bola pred 40 rokmi
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(Desilver, 2018). Postavenie zamestnancov sa nezlepsilo, ¢o dokumen-
tuje aj historicky najnizsi podiel zamestnaneckych kompenzacii na
hrubom domacom produkte, ktory je v sticasnosti po prvykrat mensi
ako 60 % (FRED, 2020d). Uvedené dokumentuji aj tdaje o podiele
zamestnancov na plny tviazok, ktori dostavaji mzdu na trovni nizsej
ako st 2/3 zmedidnovej mzdy. Tento ukazovatel bol v roku 2019
v USA na trovni 23,38 %, ¢o bolo vyrazne viac, nez aky je priemer
v ramci krajin OECD (OECD, 2020c).

Mozno preto konstatovat, Ze napriek rekordne dlhej expanzii hospo-
darskeho cyklu a nizkej nezamestnanosti neprofitovali z tohto vyvoja
ani tak zamestnanci a strednd trieda ako skor firmy a bohati. To sa
odrazilo najmaé na raste akciovych trhov, kde napriklad akciovy index
NASDAQ nezastavila ani pandémia koronavirusu a po kratkom pre-
pade v marci zaznamenal v juli 2020 novy rekord, ked prekonal hra-
nicu 10 000 bodov.

Pandémia koronavirusu a jej rozdielny vplyv

Tak ako inde vo svete aj v USA narusili pandémia koronavirusu
a opatrenia prijaté na jej zvladnutie ekonomickda aktivitu a viedli
k ukonceniu najdlhsej expanzie hospodarskeho cyklu po druhej sve-
tovej vojne. Ako sa vsak zd4, USA tato situaciu z hl'adiska relativneho
poctu nakazenych a mftvych v porovnani s inymi krajinami nezvladli
najlepsie. NavySe sa museli vtomto obdobi vyrovnavat s dalsim
problémom. Tym je rozdelenie spolo¢nosti na zaklade etnickej alebo
rasovej prislusnosti.

Congressional Budget Office odhaduje, ze redlny HDP sa v dru-
hom Stvrtroku 2020 zniZzil o 11 %, ¢o predstavuje na ro¢nej baze pre-
pad ekonomiky 038 %, pricom vtomto obdobi sa zamestnanost
v USA oproti poslednému stvrtroku 2019 znizila o takmer 26 milio-
nov I'udi. Pandémia koronavirusu viedla ku kolapsu spotreby, obme-
dzeniu (pripadne aj k zastaveniu) vyroby a ponuky sluzieb spolu
s prudkym narastom nezamestnanosti. Medzi tretim tyzdiiom v marci
a prvym tyzdiiom v mdji 2020 sa zvysil pocet I'udi bez préce o viac
ako 30 miliénov I'udi®? (CBO, 2020a).

52 Nezamestnani plus 'udia vyradeni z pracovnej sily.
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Miera nezamestnanosti sa vo vSetkych 50 statoch USA a v District
of Columbia oproti predchadzajicemu roku 2019 zvysila. Miera ne-
zamestnanosti bola v mdji 2020 na trovni 13,3 %, ¢o bolo 09,7 % viac
ako v maji 2019. ététy Delaware, Florida, Massachusetts a Minnesota
zaznamenali v tomto mesiaci historicky vobec najvyssie hodnoty mie-
ry nezamestnanosti od roku 1976. Spolu len 24 statov a District of Co-
lumbia malo v mé&ji 2020 nezamestnanost nizsiu ako v ramci celych
USA (13,3 %). Zvysnych 26 statov malo nezamestnanost priblizne na
rovnakej trovni alebo vyssiu ako v rdmci celych USA. Najvacsi narast
nezamestnanosti oproti méaju 2019 zaznamenali na medziro¢nej arovni
staty Nevada (+21,3 %), Havaj (+19,9 %), Michigan (+17 %), Massa-
chusetts (+13,4 %) a Kalifornia (+12,2 %), pricom velky narast neza-
mestnanosti o viac ako 10 % zaznamenalo eSte d'alsich 10 statov USA
(BLS, 2020a).

Jednotlivé odvetvia narodného hospodarstva neboli stratami tyka-
jucimi sa zamestnanosti postihnuté rovnako. Podobne ako v inych
krajinach aj v USA boli najviac zasiahnuté tie pracovné pozicie, ktoré
si vyzaduju socidlny kontakt a vzajomnu interakciu so zdkaznikmi,
v odvetviach, akymi st napriklad pohostinské, stravovacie a ubytova-
cie sluzby, v odvetvi maloobchodu, vzdelavania, ale napriklad aj
v odvetvi zdravotnickych sluZieb.

Okrem vyssie uvedenych odvetvi, doslo v mensej miere k poklesu
zamestnanosti aj v priemysle (-8,91 %), v stavebnictve (-7,8 %), vo vel-
koobchode (-6,29 %), vo finan¢nych sluzbach (-2,82 %) a v sietovych
odvetviach (-1,1 %). V odvetvi pohostinskych a ubytovacich sluzieb,
ktoré bolo postihnuté najviac, doslo medzi februdrom a majom 2020
k poklesu zamestnanosti az o takmer 42 %, ¢o predstavuje priblizne
7 mil. os6b>3. V tomto odvetvi klesla medzi m&jom 2019 a méjom 2020
zamestnanost relativne najviac v state New York, a to az 0 62,1 %, po
ktorom nasledovali staty Massachusetts (-59,9 %), Havaj (-58,2 %), New
Jersey (-55,4 %), Delaware (-55 %), Michigan (-54,8 %), New Hampshi-
re (-54,0 %), Vermont (-53,5 %), Pennsylvénia (-52,1 %), Rhode Island
(-51,5 %). V absolttnom vyjadreni bol najviac postihnutym statom Flo-
rida, kde sa pocet zamestnanych v odvetvi volnoc¢asovych a pohostin-
skych aktivit medziro¢ne znizil aZ o 1,252 mil. 0s6b (BLS, 2020c).

5 Zamestnanost v maloobchode, ako aj v odbornych a obchodnych sluzbach alebo
v odvetvi vzdelavania a zdravotnictva klesla o viac ako 2 mil. os6b.
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Graf 56

Pokles zamestnanosti medzi februarom a majom 2020, najviac postihnuté
odvetvia (v %)
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Pramen: BLS (2020b)

Ekonomické a socidlne vplyvy pandémie koronavirusu a nasledné
protiopatrenia sa netykali vSetkych skupin zamestnancov rovnako.
Najviac boli postihnuti I'udia a rodiny s nizkymi prijmami, ktori vsak
tvoria vdc¢sinu zamestnancov v odvetviach najviac postihnutych eko-
nomickou recesiou. Vécsie negativne vplyvy pocitili aj mladi I'udia,
zeny, l'udia s nizkym vzdelanim a urcité etnické arasové skupiny
obyvatel'stva.

Pandemicka kriza na pracovnom trhu arecesia hospodarskeho
cyklu sa v USA negativne dotkli vidc¢Siny pracovnych sil, z ktorych
vsak takmer dve tretiny maji niZSie vzdelanie ako bakalarske. Presne
je to 65,1 %, pricom I'udia s takymto nizkym vzdelanim tvoria véac¢sinu
pracovnych sil v kazdom state USA okrem Statu Washington D.C.,
kde je podiel I'udi s niz§im vzdelanim ako bakaldrskym na pracovnej
sile 33,7 %. Podiel v rozmedzi od 50 % do 60 % ma v USA celkovo iba
8 statov, po tri Staty zo Stredného vychodu a Nového Anglicka, stat
Virginia z Juhovychodu USA a stat Colorado zo Skalnatych vrchov.
Podiel I'udi s nizkym vzdelanim na pracovnej sile v rozmedzi od 60 %
do 70 % ma v USA celkovo 26 statov vratane tych vel'kych, napriklad
Kalifornie, Texasu alebo Floridy. Podiel I'udi snizkym vzdelanim
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na pracovnej sile, ktory je vyssi ako 70 %, ma v USA celkovo az 15 &ta-
tov, z ktorych vel'ka cast je koncentrovana v oblasti Stredného vychodu
(EPI, 2020). To znamen4, Ze niektoré staty USA maja vyssi podiel I'udi
s nizkym vzdelanim na pracovnej sile, a obyvatelia tychto Statov tak
pocitia negativa prebiehajtcej recesie pravdepodobne viacej ako iné
Staty, kde je tento podiel mensi. Tyka sa to napriklad aj zamestnanosti.

Hoci medzi februarom a aprilom 2020 klesla celkova zamestnanost
o priblizne 16 %, napriklad vo vekovej skupine 16- az 24-ro¢nych sa
znizila az 031 %, u Zien bez ohladu na vek 018 % a uludi starsich
ako 25 rokov sdosiahnutym vzdelanim niz$im ako bakaldrskym
019 %. Medzi l'udmi hispanskeho etnika klesla zamestnanost o 21 %
a medzi ¢ernosskym obyvatel'stvom za rovnaké obdobie o 18 % (CBO,
2020a).

Graf 57
Miera nezamestnanosti podla etnik (2000 - 2020, v %)
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Prameri: FRED (2020b)

Z dlhodobého hl'adiska maja najvyssiu mieru nezamestnanosti Afro-
americania (¢ierni Americ¢ania), nasledovani latino a hispanskou ¢astou
obyvatel'stva, bielymi Ameri¢anmi a napokon Ameri¢anmi &zijského
(graf 5.7). Kjej miernemu zvyseniu doslo pri vsetkych Styroch etni-
kach uz v marci 2020, prudky narast nezamestnanosti v aprili 2020



139

vS8ak nemad v histérii USA obdobu. S dvojcifernymi mierami neza-
mestnanosti na trovni 16 % maja z minulosti skiisenosti len Afroame-
ricania a v mensej miere aj latino a hispanska cast obyvatelstva, pri
ktorej sa miera nezamestnanosti v aprili 2020 vysplhala az na 18,9 %
v porovnani s 16,7 % mierou nezamestnanosti u Afroameric¢anov, 14,3 %
nezamestnanostou u Americanov 4azijského etnika a 14,2 % mierou
nezamestnanosti bielych Ameri¢anov (FRED, 2020b).

Graf 58

Zastupenie Afroameri¢anov v jednotlivych odvetviach (2019, v %)
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Etnické rozdiely sa neprejavuju len unezamestnanych, ale aj
u zamestnanych osob roznej farby pleti. Napriklad bez ohladu na
dosiahnuty stupen vzdelania budt zamestnanci afroamerického etni-
ka v USA v priemere dostavat mensiu medidnovi mzdu za tyzden
ako bieli zamestnanci s rovnakym stupfiom dosiahnutého vzdelania.
Zaroven mozno konstatovat, Ze tento rozdiel sa s vy$sim stupriom
dosiahnutého vzdelania zvacsuje (BLS, 2020d).
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Okrem toho sa v USA ukazuje rozdielna koncentricia etnickych
skupin v rdmci jednotlivych odvetvi. V roku 2019 pracovalo napriklad
az 28 % Afroameri¢anov v odvetvi vzdeldvania a zdravotnych slu-
zieb. Na rozdiel od celostatneho priemeru v ramci celych USA, ktory
no najst’ este v odvetviach maloobchodu, volnocasovych a pohostin-
skych aktivit, v doprave a skladovani, ako aj vo verejnej sprave. To
vsetko st odvetvia, ktoré boli v dosledku prijimanych opatreni proti
Sireniu pandémie nového koronavirusu najviac postihnuté velkym
prepuastanim. Ako sa ukazuje, ekonomické a socidlne rozdiely medzi
regionmi a skupinami obyvatel'stva® boli v USA vzdy a pandémia ich
len este viac zvyraznila.

5.2. Ekonomika Japonska a hlavné vyzvy z hl'adiska
budicnosti krajiny

Este pred vypuknutim pandémie koronavirusu sa zdalo, Zze eko-
nomika Japonska vplyvom negativnych externalit v désledku obchod-
ného sporu medzi USA a Cinou, ako aj v dosledku rastu spotrebnych
dani v minulom roku smeruje do recesie. Potencidlna recesia sa tak
vyhlasenim vynimoc¢ného stavu a prijatymi opatreniami proti Sireniu
pandémie este viac prehibila. Okrem aktudlneho ekonomického vyvo-
ja sa tato podkapitola venuje dlhodobym problémom japonskej eko-
nomiky, ako st deficitné rozpoctové hospodarenie a vysoké zadlzenie
sprevadzané starnutim obyvatel'stva.

V roku 2014 sa v Japonsku skoncila poslednd recesia a rast HDP
v nasledujticej expanzii hospodarskeho cyklu stavisel hlavne vyvozom
tovarov do zahranicia. Podiel stkromnej spotreby v priebehu expan-
zie kolisal a vyznamnejsie sa podpisal na raste HDP najméa v rokoch
2015, 2017 a v prvych troch stvrtrokoch 2019. Posledny Stvrtrok 2019
sa niesol v znameni poklesu podielu stkromnej spotreby na HDP, ¢o
pokracovalo aj v prvom stvrtroku 2020. Nasledujaci graf 5.9 znazor-
niuje tempd rastu hlavnych zloZiek HDP v jednotlivych Stvrtrokoch,
a to od prvého stvrtroka 2015 do prvého stvrtroka 2020.

54 Rozdelenymi podla etnickej prislusnosti, druhu zamestnania alebo napriklad podla
dosiahnutého vzdelania.
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Graf 59
Hruby domaci produkt (rast za rok v %)
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Spotreba vlddy prispievala k zmene HDP kladne pocas celého
priebehu hospodarskeho cyklu zndzorneného na grafe 5.9, pricom
v roku 2019 vyraznejsie rastli vlddne vydavky na spotrebu, ¢o je trend
ktory bude pravdepodobne pokracovat aj pocas roka 2020. Podobne
ako pri sikromnej spotrebe sa uz v priebehu roka 2019 v Japonsku
oslabil vyvoz tovarov, ¢o bolo spdsobené stupriovanim obchodnych
sporov medzi USA a Cinou a oslabenim rastu svetového obchodu.
Tento trend sa pravdepodobne vroku 2020 eSte viac zintenzivni.
Hruby doméci produkt sa v dosledku toho zniZil uz v poslednom
stvrtroku 2019, pricom jeho pokles bude pravdepodobne pokracovat
aj v druhom stvrtroku 2020.

Index spotrebitel'skej dovery sa v marci 2020 prepadol na historic-
ky najnizsiu troven 21,3 bodu, pricom z hl'adiska vyvoja jeho jednot-
livych komponentov mali 'udia najvacsie obavy ohladom zamestna-
nosti. Rekordne nizka bola aj ochota I'udi kupovat tovary dlhodobej
spotreby. Pokles spotrebitel'skej dovery vSak mozno pozorovat uz od
druhej polovice roku 2018 (graf 5.10), ¢o bolo pravdepodobne spojené
so zvySovanim spotrebnych dani. Tempo rastu spotrebnych vydavkov
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domaécnosti sa preto v Japonsku spomalilo uz v roku 2018, pricom
medzi 1. aprilom 2019 a 31. marcom 2020 spotrebné vydavky poklesli
00,3 % (Cabinet Office, 2020c). Tento vyvoj bol sprevadzany rastom
tspor domadcnosti, ktory pokracoval pocas celého roka 2019. Uspory
japonskych domacnosti presiahli 15 bil. jenov, ¢o je hodnota, ku ktorej
sa naposledy pribliZili v roku 2001. MoZeme predpokladat, Ze tieto
trendy sa d'alej v roku 2020 este viac prehlbia.

Graf 510
Index spotrebitel'skej dovery (2006 - 2020)
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Prameri: Cabinet Office (2020b)

Predpovede z aprila 2020 tykajtce sa o¢akavaného ekonomického
vyvoja od clenov tzv. Politickej rady® Japonskej centrélnej banky
(BOJ) sa na fiskalny rok 2020% na trovni poklesu HDP o -4,7 %. Vo fis-
kdlnom roku 2021 ¢lenovia Politickej rady BOJ ocakavaja oZzivenie
hospodarskeho cyklu a relativne silny rast HDP na tarovni 3,3 % (BOJ,
2020).

5% Najvyssi rozhodovaci organ Japonskej centralnej banky.
56 Fiskalny rok 2020 trvé v Japonsku od 1. 4. 2020 do 31. 3. 2021.
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Graf b5.11
Vyvoj zdkladnych ekonomickych parametrov (2015 - 2021)
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Podobny odhad ako BOJ ma aj Medzindrodny menovy fond
(MMEF), ktory predpokladd v roku 2020 pokles ekonomiky o -4,8 %
a v nasledujicom roku 2021 relativne silné oZivenie hospodarskeho
rastu na drovni 3,4 %. Dobrym znamenim je predpokladana pozitivna
miera inflacie, ktort si Japonsko udrziava uz od roku 2016, jej vyska
sa vSak znizuje a v roku 2020 by aj v dosledku pandémie koronavi-
rusu a utlmenej domacej spotrebe mala dosiahnut najniZSiu mieru
za posledné Styri roky. Vplyv pandémie na svetovii ekonomiku sa
v Japonsku prejavi na zmenseni prebytku na beznom tucte platobnej
bilancie, ktory by mal klesnat z 3,6 % HDP v roku 2019 na 1,6 % HDP
v roku 2020.

Vplyv pandémie nového koronavirusu a naslednych protiopatrent,
ako aj predpokladany néstup recesie sa medzi februarom ajinom
roku 2020 odrazil na poklese celkovej zamestnanosti 0 0,3 % (Statistics
Bureau of Japan, 2020a). Aj v Japonsku bol podobne ako v inych kraji-
nach zaznamenany najvacsi pokles zamestnanosti v odvetvi ubytova-
cich a pohostinskych sluzieb (-8,9 %), v odvetvi velkoobchodu a ma-
loobchodu (-6,7 %) a v odvetvi stavebnictva (-6 %).
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Deficitné hospoddrenie Stdtu

Od roku 2009, ked” dosiahol deficit rozpo¢tu aroven 9,78 % HDP,
sa schodok rozpoctu dari znizovat a v roku 2018 bol na arovni 2,28 %.
Téato konsolidacia verejnych financii pokracovala aj v roku 2019. Jej
sprievodnym javom bol pokles vydavkov doplneny o rast prijmov
rozpoctu. Celkové vydavky vlady dosiahli v krizovom roku 2009 re-
kordnu aroven 40,69 % HDP, pricom v nasledujticich rokoch nastal
ich postupny pokles na 38,83 % HDP v roku 2018. Najvacsou poloz-
kou na vydavkovej strane rozpoctu st socidlne davky a transfery.
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Japonska vlada znizovala vydavky predovsetkym v oblasti platov
zamestnancov verejnej spravy a v oblasti inych vydavkov. Iné vydav-
ky vlady, ako je vidiet aj na grafe 5.12, prudko naréstli pocas krizy
a recesie v roku 2009 a majt hlavne diskrecionarnu povahu. Podobna
situacia ako v roku 2009 nastala aj v prvej polovici roka 2020, a preto
mozno predpokladat, Ze v tomto roku doéjde opit k ich skokovitému
navyseniu a k naslednému zhorseniu deficitnej bilancie rozpoctu. Ku
konsolid4cii verejnych financii vyznamnou mierou prispel aj stabilny
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vyvoj socidlnych davok a transferov, ktoré sa od roku 2013 drZia oko-
lo arovne 21 % HDP. Nemalou mierou ku konsolidécii prispel aj po-
kles vydavkov vlady na platy zamestnancov.

Znizenie deficitu rozpoc¢tu by nebolo mozné bez konsolidacie
na strane prijmov rozpoctu. Tie boli v krizovom roku 2009 na trovni
30,92 % HDP a postupne sa dostali az na droven 36,54 % HDP. Z hla-
diska podielu na HDP tak mozno konstatovat, Ze konsolidacia verej-
nych financii a znizenie deficitu rozpoctu sa v uplynulej dekade odvi-
jalo hlavne od zvysenia prijmov rozpoctu o viac ako 5,5 % HDP v po-
rovnani so zniZenim vydavkov o menej ako 2 % HDP.

Graf 513
Prijmy rozpoctu ako % HDP (2005 - 2018)
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Prameri: OECD (2020d)

Zvysenie podielu na HDP bolo po roku 2009 zaznamenané vo
vSetkych kategéridch prijmov, ¢o bolo okrem ekonomického rastu
sposobené aj zvysenim niektorych danovych sadzieb. V sledovanom
obdobi doslo k zvyseniu v oblasti nepriamych dani, kde sa spotrebna
dan zvysila najskor v roku 2014 a potom po piatich rokoch odkladania
opat v roku 2019. VyraznejSie narastli prijmy z priamych dani, pricom
pocas sledovaného obdobia doslo k navyseniu dane z prijmu fyzickych
0s0b v roku 2013 a neskor v roku 2016. Naopak, pri firméach doslo
v ramci darnovej reformy k zniZeniu dani z prijmu.
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Aj napriek konsolid4cii verejnych financii kazdoro¢né deficity roz-
poctov prispievaju k rastu verejného dlhu Japonska. Ten v roku 2009
prekrocil hranicu 200 % HDP a v roku 2014 dosiahol 238,18 % HDP,
¢o je najvyssi podiel v histérii. V nasledujacich troch rokoch sa po-
stupne znizil na 234,04 % HDP, a to v roku 2017, aby o rok neskor vy-
skocil opat na aroven 238,73 % HDP. Redlne moZno predpokladat, Ze
v roku 2020 déjde spolu s prehibenim deficitu rozpo¢tu kjeho dal-
Siemu narastu.

Vacsie vydavky z verejnych zdrojov, ktoré si vyziada pandémia
koronavirusu, ale aj dlhodobo sa zvysujtca zataz v podobe starntice-
ho obyvatelstva, budta v strednodobom horizonte vytvarat najvacsi
tlak na prijmovej strane rozpoctu. Oslabenie ekonomickej aktivity, ¢i
uz na strane ponuky (napr. investicie firiem), alebo dopytu (napr.
spotrebné vydavky), bude pravdepodobne v roku 2020 prijmy rozpoc-
tu zniZovat. Existuje vSak urcity priestor na ich zvySenie, a to najma
pri porovnani Japonska s inymi vyspelymi ekonomikami.

Graf 514
Struktara danovych prijmov (% HDP v rokoch 2000 - 2018)
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Prameri: OECD (2019a)

Graf 5.14 zachytava dlhodoby pozvolny narast podielu socialnych
odvodov a dani z prijmu a zo zisku na HDP, ako aj skokovity nérast
podielu prijmov zo spotrebnych dani na HDP, na néarast ktorych je
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v Japonsku najvacsi priestor. Japonsko ma relativne nizky podiel cel-
kovych danovych prijmov na HDP, ktory sa pohybuje okolo 31,4 %
(graf 5.15).
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Zo skupiny krajin G7 maja niz$i podiel datiovych prijmov na HDP
ako Japonsko len USA, pricom tomuto rebricku dominuja eurdpske
krajiny, a to Franctzsko (46,1 %), Taliansko (42,1 %) alebo Nemecko
(38,2 %). Okrem socidlnych odvodov a majetkovych dani, ktorych po-
diel na HDP je v Japonsku vy$si ako pri priemernej krajine OECD, ma
Japonsko pri porovnani s priemerom OECD ur¢ity priestor na zvyso-
vanie podielu dafiovych prijmov na HDP najma v oblasti spotrebnych
dani, pripadne mensi priestor v oblasti dani z prijmu a zo zisku.

Efekty starniiceho obyvatel'stva

Japonské obyvatel'stvo rychlo starne, a hoci v roku 2005 doslo k za-
staveniu dlhodobého trendu poklesu po¢tu narodenych deti na jednu
zenu, odvtedy sa podarilo mieru poérodnosti zvysit len velmi mierne
21,26 na 1,42 v roku 2018 (graf 5.16).
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Graf 5.16
Miera porodnosti a ocakavana dizka zivota (1960 - 2018)
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Japonsko nie je jediné s takouto nizkou mierou poérodnosti a spo-
medzi vyspelych krajin mozno okrem Talianska spomenut este Spa-
nielsko, Finsko, Grécko, medzi $taty s nizSou mierou porodnosti ako
Japonsko v8ak patria napriklad aj Singapur a Hongkong. Na druhej
strane, ofakdvana dizka Zivota pri narodeni je spomedzi vybranych
krajin v Japonsku dlhodobo najvyssia. V roku 1960 to este tak nebolo
a napriklad v EU alebo v USA bola o¢akévana dizka Zivota pri naro-
deni vyssia ako v Japonsku. V roku 2018 bola uZ situacia ina a Japon-
sko vykazovalo v databaze Svetovej banky najdlhsiu o¢akavanu dizku
zivota. Kombindcia tychto dvoch dlhodobych trendov zadsadnym spo-
sobom ovplyvni strukttru japonského obyvatel'stva v buddcnosti.

Starnutie obyvatel'stva sa prejavuje aj na trhu prace, kde sa okrem
iného vyrazne odrdza na zmenach v $truktire zamestnanosti. Na gra-
fe 5.17 stt znadzornené pocty zamestnanych podla Siestich vekovych
kategorii.

Zatial' ¢o v najmladsej vekovej kategorii 15- az 24-ro¢nych bolo za-
mestnanych na zaciatku sledovaného obdobia okolo 8 mil. I'udi, na
jeho konci v jani 2020 to bolo uz len 5,5 mil. I'udi. V obdobi od 1. ja-
nuara 2009 do juna 2020 sa zamestnanost v tejto najmladsej vekovej
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kategorii zvysila len 03 %. Vo vekovej kategorii 25- az 34-ro¢nych
pracovalo na zaciatku sledovaného obdobia priblizne 12 mil. I'udj,
pri¢om na konci to bolo uz o 2 mil. menej. Od roku 2009 sa v tejto ka-
tegorii znizila zamestnanost 017 %. Aj v d’alsej vekovej kategorii, a to
34- az 44-ro¢nych, bolo zamestnanych na konci sledovaného obdobia
menej I'udi a od roku 2009 sa ich pocet znizil 0 8 %. Vo vekovej kate-
gorii 45- az 54-ro¢nych sa zamestnanost za 30 rokov zvysila o pribliz-
ne 2 mil. 0séb, pricom v obdobi po roku 2008 narastol pocet zamest-
nanych o023 %. Podobne narastla zamestnanost aj v d'alsej vekovej
kategorii, ato 55- az 64-ro¢nych, ale v obdobi po roku 2008 pri nej
doslo k poklesu poc¢tu zamestnanych o 6 %. NajvyraznejSie sa vsak
zmenilo zasttpenie na trhu préce v najstarSej vekovej kategorii, a to
65-ro¢nych a viac, kde sa pocet zamestnanych za uplynulych 30 rokov
zvysil o viac ako 5,5 mil. 0sob, pricom od roku 2009 je v tejto vekovej
kategorii evidovany rekordny narast poc¢tu zamestnanych az o 57 %.

Graf 517
Strukttra zamestnanosti podl'a veku (1990 - 2020, 10-tis. 0s6b)
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Prameri: Statistics Bureau of Japan (2020a)

Po roku 2000 dochéddza k relativne rychlemu poklesu poctu I'udi
ktori participujt na trhu prace. Tento proces sa podarilo v neskorsich
rokoch zmiernit, pricom v stacasnosti sa v Japonsku dari participaciu
na trhu préce mierne zvysovat (graf 5.18).



150

Graf 518
Participacia na trhu prace (1990 - 2018)
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Prameri: OECD (2020e; f)

Rozdiel medzi participaciou muzov a zien je pomerne velky, vo ve-
kovej kategorii 55- aZ 64-ro¢nych je to az viac ako 22 % v neprospech
zien. Zohladnujuc vsetky vekové kategorie, rozdiel medzi participa-
ciou muzov a zien je v Japonsku najvacsi spomedzi ekonomicky naj-
vyspelejsich krajin G7. Prave to predstavuje potencidlny priestor na
zvysenie participécie Zien, ¢o by v8ak bolo mozné povedat aj o inych
krajinach, napriklad o Franctizsku, alebo o Taliansku, kde je participa-
cia Zien na pracovnej sile v sticasnosti eSte niZsia ako v Japonsku.

Chybajticu pracovnu silu a nizku mieru porodnosti sa vlada cias-
to¢ne snazi nahradit imigraciou. V roku 2018 v Japonsku Zilo 2,7 mil.
I'udi so zahrani¢nou narodnostou, ¢o bolo 0 14,62 % viacej ako v roku
2016. Viacsina z cudzincov je 4zijského povodu, pricom v nomindlnom
vyjadreni ich najviac pochadza z Ciny, Juznej Kérey a Vietnamu, ale
vyznamnou mierou sd v Japonsku zastapeni aj cudzinci z Filipin
a z krajin mimo Azie, napriklad z Brazilie, USA a Peru. Medzi rokmi
2016 a 2018 vyznamne narastol pocet I'udi zijacich v Japonsku s viet-
namskou narodnostou 0 65,43 %, ¢o bol po Uzbekistane (+99,89 %)
druhy najvécsi narast (Statistics Bureau of Japan, 2020b).

Podobne ako zamestnanost sa z hl'adiska vekovych kategorii vyvi-
jala aj participacia na trhu préace a pri hlbSom skiimani podla pohlavia
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je zrejmé, ze participdcia zien na trhu prace vykazuje v Japonsku za
mladsej vekovej kategorii bol v rokoch 1990 - 2020 eSte narast participa-
cie umuzov a zien priblizne rovnaky®’. Vo vyssich vekovych katego-
riach (25- az 34-, 35- az 44- a 45- az 54-ro¢nych) sa uz zretel'ne prejavili
rozdiely a pocas sledovaného obdobia bol zaznamenany pokles parti-
cipécie na trhu prace u muZov a vyrazny, az dvojciferny narast parti-
cipacie u zien. Vo vekovej kategorii 55- az 64-ro¢nych sa u muzov za
poslednych 30 rokov zvysila participacia o0 7,3 % na kone¢nych 89,2 %
v jani 2020. V tejto vekovej kategorii narastla participacia Zien o dvoj-
ciferné ¢islo, za 30 rokov sa zvysila 0255 % na kone¢nych 68,5 %
vjuni 2020. Relativne najpomalSie sa za poslednych 30 rokov tak
u muzov, ako aj u Zien zvySovala participacia v najvyssej vekovej kate-
gorii, po roku 2008 vsak mozno pozorovat zrychlenie tempa jej rastu.

Aj ked' rasttca, ale zmedzindrodného porovnania stale relativne
nizka participacia Zien na trhu préace v Japonsku ma viacero pricin.
Zeny moZe od participacie odradzat napriklad relativne velka nerov-
nost v prijmoch medzi muzmi a Zenami. Tato prijmova nerovnost je
v Japonsku najvicsia spomedzi krajin G7 a druha najvécsia (hned’ po
Juznej Koérei) spomedzi vSetkych krajin OECD. V poslednych rokoch
je pozitivom jej postupné zniZovanie, a to rychlejsim tempom ako na-
priklad vo Franctizsku, v Nemecku, Taliansku alebo v USA (OECD,
2020e; f). Spomedzi krajin OECD ma Japonsko najnizsi podiel Zien,
ktoré st samostatne zarobkovo ¢inné osoby, pricom tento ukazovatel
sa dlhodobo nemeni (OECD, 2020g). Patriarchélny charakter spoloc-
nosti sa prejavuje aj na zastapeni Zien v politike a v §kolstve. V par-
lamente ana trovni ucitelov na sekunddrnom a tercidrnom stupni
vzdeldvania maja japonské Zeny najmensi podiel spomedzi krajin
OECD (OECD, 2020h). V neposlednom rade moZze byt pre japonské
zeny prekdzkou pre védcsiu participaciu na trhu préce aj relativna
nedostupnost predskolskej vychovy a starostlivosti o deti. Na pred-
Skolsku vychovu a starostlivost o deti vynaklad4 Japonsko najmenej
spomedzi vSetkych ¢lenskych krajin OECD, len 0,2 % HDP, z toho

57 Zaroven mozno konstatovat, Ze najmladsia vekova kategoéria je jedina, pri ktorej je
participacia na trhu prace u muzov a Zien priblizne rovnakd, a to na trovni okolo 49 %.
Vo vsetkych ostatnych vekovych kategériach je participdcia muzov vicsia, u Zien vSak
dochédza k jej rychlemu dobiehaniu.
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priblizne polovica musi byt hradena zo siakromnych zdrojov, ¢o je
druhy najvacsi podiel v rdmci krajin OECD. Navyse az 3/4 deti cho-
dia do sikromnych zariadeni predskolskej vychovy a starostlivosti
v porovnani priemerne s 1/3 pri krajinach OECD (OECD, 2019b).

Ekonomika USA ukon¢ila najdlhsiu expanziu hospodérskeho cyklu
po druhej svetovej vojne. Ako sa ukazuje, nie vSetky Staty a regiony
mali z tohto vyvoja rovnaky prospech. Vramci USA existujua Staty
aregiony, ktoré prosperuju viacej ako iné. Az pat regionov USA -
Nové Anglicko, Stredny vychod, Prérie, Juhovychod a Velké jazers,
dosahuje vyrazne pomalsi ekonomicky rast ako regiéony Skalnaté
vrchy, Juhozapad a Daleky zapad. Coraz viac $titov sa odputava
od tempa rastu v celych USA. Okrem rozdielov v ekonomickej tirovni
sa medzi jednotlivymi $tatmi USA prejavuja rozdiely aj v drovni do-
siahnutého vzdelania pracovnych sil. Zaroven sa zvacsuju prijmové
nerovnosti arozdiely medzi etnickymi skupinami obyvatelstva.
Z dlhodobého hl'adiska majt najvyssiu mieru nezamestnanosti Afro-
americ¢ania, nasledovani latino a hispanskou castou obyvatelstva.
Etnické rozdiely sa prejavujt aj v platovom ohodnoteni zamestnanych
0sOb roznej farby pleti, ako aj v ich pracovnom zaradeni, ¢o sa naplno
odhalilo aj pri pandémi koronavirusu.

Japonsko sa musi sti¢asne vyrovnavat s problémami starndceho
obyvatel'stva arastticeho verejného dlhu. Kazdoro¢ne sa opakujace
deficity rozpoctu si vyZaduja dosledné naplnenie cielov konsolidacie
tak na strane vydavkov, ako aj prijmov rozpoctu. Japonsko méa po USA
druhy najnizsi podiel datiovych prijmov na HDP spomedzi skupiny
krajin G7 a snaZi sa vyuzit priestor na zvySovanie najma spotrebnych
dani. Deficit rozpoc¢tu sa dari postupne znizovat aj vd'aka znizovaniu
vydavkov, ¢o je dobré z dlhodobého hladiska a ndkladom stvisiacich
so starnutim obyvatel'stva. Japonsku sa podarilo v roku 2015 zastavit
dlhodoby trend klesajticej miery porodnosti, nad’alej v8ak vykazuje
najvyssiu o¢akavant dizku Zivota v ramci OECD. Oslabit vplyv star-
ntceho obyvatel'stva na trh prace sa Japonsku dari okrem vé&césieho
zamestndvania cudzincov a rastu zamestnanosti starsich I'udi aj po-
stupnym zvySovanim participacie zien na trhu prace.
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6. HOSPODARSKY VYVO] CINY - SPOMALOVANIE
RASTU

V roku 2019 Cina zaznamenala daldie spomalenie ekonomického
rastu, a to na trovni 6,1 % (v roku 2018 6,6 %)38. Je to najnizsie tempo
rastu od roku 1990. Potenciél ¢inskej ekonomiky v8ak zostava na vyso-
kej trovni a je odrazom rastového potencialu jeho zloZiek - priemyslu,
obchodu, sluZieb, stavebnictva, polnohospodarstva a dopravy.

Dynamika ¢inskej ekonomiky prechadza vyraznymi zmenami v sa-
vislosti s pandémiou nového koronavirusu. V prvom Stvrtroku 2020
ekonomika zaznamenala pokles 06,8 %. Po prekonani prvej viny
pandémie sa situdcia stabilizovala a v druhom stvrtroku sa HDP me-
dziro¢ne zvysil 03,2 %. Vysledkom je pokles HDP 01,6 % za prvy
polrok 2020. Toto zniZenie bolo vyvolané najmd opatreniami, ktoré
mali obmedzit $irenie koronavirusu v Cine a ostatnom svete.

V tejto kapitole sa zameriavame na hlavné charakteristiky ekonomic-
kého systému a jeho vyvoj v roku 2019 v porovnani s predchadzaja-
cim rokom®. Udalosti doma a v zahranic¢i (vplyv pandémie koronavi-
rusu, intenzita a charakter obchodnych vztahov medzi Cinou a USA
i dal$imi krajinami) st faktormi, ktoré prinasaju rizika, ale ich vel-
kost, intenzitu a trvanie mozno len tazko odhadovat.

6.1. Zakladné vyvojové tendencie v roku 2019

Hruby domaéci produkt (HDP) vroku 2019 dosiahol hodnotu
14 363,5 mld. USD®, ¢o predstavuje rast 6,1 %°! (graf 6.1). Podiel pri-
danej hodnoty primarneho sektora na HDP bol 7,1 %, sekundarneho

5 Zakladné informécie o vyvoji ¢inskej ekonomiky cerpdme z prace National Bureau
of Statistics of China: Statistical Communiqué of the People's Republic of China on the
2019 National Economic and Social Development (NBSC, 2020).

5 Hruby domaci produkt (HDP), pridana hodnota a HDP na obyvatel'a st vykazané
v b. c. a miery ich rastu st pocitané v s. c. v jiianoch. Statistické tdaje uvadzané v NBSC
(2020) neobsahuja tdaje tykajtce sa Hongkongu, Macaa a Taiwanu.

60 Udaje v jtianoch st prepocitané priemernym kurzom 6,8985 jiilana (RMB) za 1 USD.

61 Tempa rastu sa vztahuji na tdaje vyjadrené v jiianoch.
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sektora 39,0 % a terciarneho sektora 53,9 %. Terciarny sektor kazdo-
ro¢ne zvysuje svoj podiel (vroku 2018 bol 52,2 %). Hruby domaci
produkt prepocitany na obyvatel'a bol 10 276,4 USD (rast 5,7 %). Pozi-
tivom je zniZenie podielu spotreby energie na HDP o0 2,6 %. Celkova
produktivita prace prepocitana na pracovnika dosiahla 16 671,6 USD
(rast 6,2 %).

Graf 6.1
Hruby domaci produkt a miera rastu v s. c. v rokoch 2012 - 2019 (v bil. USD, %)
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Prameri: NBSC (2019); vlastné vypocty

Pocet obyvatelov dosiahol 1,4 mld., ked sa zvysil 04,7 mil. na
1400,1 mil. Narodilo sa 14,7 mil. deti a zomrelo priblizne 10 mil. oby-
vatel'ov. Proces urbanizacie pokracuje, v mestach Zije 60,6 % obyvate-
Tov (848,4 mil.)%2 a proces d'aldej urbanizacie bude prinasat z toho
plyntce vyhody i rizikd. Koncom roku 2019 bol pocet zamestnanych
774,7 mil.,, z toho v mestskych oblastiach pracovalo 442,5 mil. Miera
nezamestnanosti osciluje na podobnej trovni. V mestidch mierne

62 Obyvatelia s trvalym pobytom.
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vzrastla a dosiahla 5,2 % (narast 00,3 p. b.)%3, miera evidovanej neza-
mestnanosti bola 3,6 % (pokles 0 0,2 p. b.). Celkovy pocet migrujtcich
pracovnikov bol 290,8 mil. (rast 0,8 %). Pocet migrujacich pracovni-
kov, ktori pracovali mimo miesta, kde boli registrovani, bol 174,3 mil.
(rast 0,9 %).

Spotrebitel'ské ceny vzrastli 02,9 %. Ceny vyrobcov poklesli 0 0,7 %
a ndkupné ceny priemyselnych vyrobkov o 0,3 %. Ceny investicii do
fixnych aktiv sa zvysili 0 2,6 %. Ceny polnohospodarskych vyrobkov
vzrastli az 014,5 %%, pricom rok predtym poklesli 00,9 %. Ceny
nehnutel'nosti rastli a z celkového poctu 70 vel'kych a stredne velkych
miest zaznamenali pokles cien novych komer¢nych obytnych budov
len dve mesta.

Graf 6.2

Vyvoj kurzu jtian/USD v roku 2019 a casti roku 2020 (priemerné hodnoty
za jednotlivé mesiace)
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Prameri: X-RATES (2020)

63 Miera nezamestnanosti zistovana na zaklade prieskumov.

64 Cina sa na celosvetovom chove ogipanych podiela az 50 %, a preto bola krajina vy-
razne postihnuta africkym morom o$ipanych. Po vynttenom utrateni velkého mnozstva
tychto zvierat sa ceny bravéového mdsa zvysili dvojnasobne. V stvislosti s tym doslo
k vyraznému dopytu po hydinovom mase, ako aj k rastu jeho ceny.
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Priemerny vymenny kurz za rok 2019 bol 6,8985 jiana (RMB) za
1 USD. To predstavovalo priemerné oslabenie ¢inskej meny 04,2 %
a pocas roka kurz dosiahol 11-ro¢né minimum. Prispel k tomu vyvoj
od konca roku 2018, ktory bol poznamenany obchodnymi sankciami
a prinésal neistotu do obchodnych vztahov. Vyvoj kurzu je rozkolisa-
ny a mé tendenciu k oslabovaniu ¢inskej meny, resp. udrzania sa na
arovni, ktord predstavuje oslabenie ¢inskej meny. Od septembra do
konca roku 2019 sa ¢inska mena mierne posiliiovala, prva polovicu
roku 2020 vsak opét charakterizovalo jej oslabovanie na drovni roku
2019 spojené s ekonomickymi dosledkami pokracujacich obchodnych
sporov s USA a pandémie nového koronavirusu (pozri graf 6.2).
Oslabovanie meny déva ¢inskym vyrobcom exportna vyhodu v case,
ked' st ich vyrobky zatazované clami v USA.

Uspesnost ¢inskych firiem na zahrani¢nych trhoch, vlddne stimuly
a zmeny v cendch aktiv viedli k zvyseniu devizovych rezerv o 35,2 mld.
USD na 3,1 bil. USD (graf 6.3). Od roku 2015 je zrejmy kolisavy vyvo;.

Graf 63
Vyvoj devizovych rezerv v rokoch 2012 az 2019 (v bil. USD, %)
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Hospodarsky rozvoj bol sprevadzany technologickym napredova-
nim krajiny a podporeny pozitivnym vyvojom v strategicky sa rozvi-
jajacich priemyselnych odvetviach®, kde pridana hodnota vzréstla
08,4 % a pridana hodnota priemyslu v oblasti $pickovych technolégii
08,8 % (v predchadzajticom obdobi bol rast vy3si o11,7 %). Cinska
priemyselné politika v rdmci 10-roéného programu Made in China 2025
sa snazi o dominantnt poziciu ¢inskych firiem v globalnej vyrobe
Spickovych technolégii. Ciel'mi st vyuzivat Statne dotacie, mobilizo-
vat' Statne podniky a usilovat' sa o ziskanie dusevného vlastnictva, aby
¢inske firmy boli konkurencieschopné v technologicky naro¢nych prie-
myselnych odvetviach a aby bola znizena zavislost od zahrani¢nych
technolégii. Cina sa indpiruje priemyselnymi politikami ekonomicky
vyspelych krajin, kritici v8ak upozorniuja na skuto¢nost, ze v pod-
mienkach Ciny sa to deje pri menej otvorenom hospodarstve. Takato
politika ma vytvorit predpoklady na rozvoj pri vyssej tirovni miezd.

Prijmy v strategicky sa rozvijajacich odvetviach sluzieb® vzrastli
012,7 %. Investicie v priemysle $pi¢kovych technolégii vzrastli 0 17,3 %
ainvesticie do priemyselnej technologickej transformacie 09,8 %
(spomalenie dynamiky oproti predchadzajicemu rastu 12,8 %). V ro-
ku 2019 dosiahol online maloobchodny predaj 1 541,3 mld. USD (rast
016,5 %).

Pocet vidieckych obyvatel'ov zijacich na hranici chudoby®” sa znizil
0 11,1 mil. na 5,5 mil. Disponibilny ro¢ny prijem v chudobnych oblas-
tiach na vidieku prepocitany na obyvatel'a bol 1 676,7 USD (nominal-
ny rastl1,5 %, redlny rast 8,0 %).

Regionalny rast sa opiera o ekonomicky vyznamné oblasti. Okrem
Sanghaja, Hongkongu a Sen-¢enu (Shenzhenu) sa rozvijaji: vyznam-
na oblast zalivu Kuang-tung (Guangdong) - Hongkong - Macao, ob-
last Peking - Tchien-tin (Tianjin) - Che-pej (Hebei) s medziro¢nym
rastom 6,1 % a HDP 1226,1 mld. USD, oblast ekonomického pasu

65 Odvetvia zamerané na informac¢né technolégie novej generacie, vyrobu $pic¢kovych
zariadeni, nové materidly, biotechnolégie, vozidla vyuZzivajtce nové energie, vyrobu novej
energie, ispory energie, ochranu zivotného prostredia a digitalny kreativny priemysel.

6 Sluzby stvisiace so strategicky sa rozvijajucimi priemyselnymi odvetviami a s no-
vym podnikanim.

67 Hranicu chudoby predstavuje ro¢ny prijem vo vyske 333,4 USD (v s. c. roku 2010).
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rieky Jang-c’-tiang (Yangtze River Economic Belt) srastom 6,9 %
a HDP 6 636,3 mld. USD a oblast delty rieky Jang-c’-tiang (Yangtze
River Delta) s rastom 6,4 % a HDP 3 439,2 mld. USD. Rast v jednotli-
vych regiénoch savisi aj s podporou vlddnych investicii, ako aj s dlho-
pismi vydavanymi lokdlnymi vladami, ktoré st zvacsa vyuzivané na
investicie do infrastrukttry. Hodnota dlhopisov lokédlnych vlad emi-
tovanych v marci predstavovala 55 mld. USD a celkova hodnota tychto
obligacii za prvy stvrtrok 2020 bola 227 mld. USD.

Sakromny firemny sektor, ktory je zvdc¢sa tvoreny malymi a stred-
nymi podnikmi (MSP), prispel v roku 2018 k polovici danovych prij-
mov, k takmer dvom tretindm vytvoreného HDP a 80 % k zamestna-
nosti v mestach. V stvislosti pandémiou koronavirusu sa vsak MSP
dostali do problémov a mnohé sa v dosledku rastticej ceny prace, su-
rovin a ndkladov na logistiku na pokraji bankrotu. Situdciu kompliku-
je znizeny dopyt na ich trhoch. VySe polovica mestskej pracovnej sily
je zamestnana v malych firméch s menej ako piatimi zamestnancami,
pricom viacsina z nich pdsobi v oblasti sluzieb. Sektor sluzieb vytvara
viac pracovnych miest ako spracovatel'sky priemysel.

V prvom stvrtroku 2020 zbankrotovalo takmer pol miliéna podni-
kov. Centrédlna vlada prijala balik opatreni zameranych na zachranu
MSP, ako st zniZenie najomného, subvencie pre zamestnancov a zl'avo-
vé kupény na podporu dopytu, problémami sa vSak rychlost prijima-
nia opatreni, ich cielenie a rizika spojené so zneuzivanim subvencii.

6.2. Vyvoj v priemysle, sluzbach a obchode

Pridana hodnota priemyselného sektora dosiahla 4 596,8 mld. USD
(rast 5,7 %). Pridand hodnota v $tatnych priemyselnych podnikoch sa
zvysila 04,8 %, v akciovych spolo¢nostiach 06,8 %, v podnikoch
vlastnenych zahrani¢nymi investormi ainvestormi z Hongkongu,
Macaa a Taiwanu 02 % a v sakromnych firmach 07,7 %. Z hladiska
sektorov vzrastla pridand hodnota tazobného priemyslu o5 %, prie-
myselnej vyroby o6 % avyroby adodavky elektriny, tepla, plynu
avody o7 %.

V priemyselnych odvetviach vzrastla pridana hodnota rdézne. V od-
vetvi spracovania potravin vzrastla 01,9 %, v textilnom priemysle
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01,3 %, vo vyrobe nerastnych surovin a chemickych vyrobkov 04,7 %,
vo vyrobe nekovovych mineralnych vyrobkov 0 8,9 %, v taveni a liso-
vani Zeleznych kovov 09,9 %, vo vyrobe strojov na vSeobecné tcely
04,3 %, na Specidlne acely o0 6,9 %, vo vyrobe automobilov 01,8 %, vo
vyrobe elektrickych strojov a pristrojov 0 10,7 %, vo vyrobe pocitacov,
komunikacnych zariadeni a ostatnych elektronickych zariadeni 09,3 %
a vo vyrobe a dodavkach elektriny a tepla 0 6,5 %. Zisky priemysel-
nych podnikov mali rast nizsi 0 3,3 % oproti minulému obdobiu, ked’
vzrastli 010,3 % a dosiahli 898,7 mld. USD. Pokial ide o sektorové
vysledky, zisky tazobného sektora boli 76,5 mld. USD (rast 1,7 %;
v minulom obdobi pritom 40,1 %); priemyselnej vyroby 752,4 mld. USD
(pokles 05,2 %; minulé obdobie rast 8,7 %) a vyroby a dodavky elek-
triny, tepla, plynu avody 69,8 mld. USD (rast 15,4 %). Rentabilita
priemyselnych podnikov zostala na podobnej trovni, t.j. na 5,9 %
(pokles 0 04 p. b.).

Po oslabeni silného zaciatoéného vplyvu koronakrizy doslo pocas
roku 2020 k rastu transakcii na trhu s ocel'ou. Kym na zaciatku marca
to bolo len 127-tis. t, v aprili uz denny objem transakcii dosiahol
238-tis. t. Vysoky vyvoz ocele vsak vytvara problémy v obchodnych
vztahoch s EU a USA.

Celkové investicie do fixnych aktiv dosiahli 8 130,4 mld. USD (rast
5,1 %). Problémom z hladiska vyvaZenejSieho regiondlneho rozvoja je
pretrvavanie velkej regionalnej diverzity. Investicie vo vychodnych
oblastiach vzrastli 04,1 %, v centrdlnych oblastiach 09,5 %, zapad-
nych oblastiach 05,6 % a v severovychodnych oblastiach 03 %. Na
rozdiel od minulého obdobia bola vyssia dynamika zaznamenand len
v zdpadnych a severovychodnych oblastiach. Zo sektorového pohla-
du predstavovali investicie v primarnom sektore 183,1 mld. USD (rast
0,6 %, v minulom obdobi to bolo zna¢ne viac - 12,9 %), v sekundar-
nom sektore 2363,8 mld. USD (rast 3,2 %) av tercidrnom sektore
5447,2 mld. USD (rast 6,5 %).

Bola zacata prestavba priblizne 3,2 mil. bytovych jednotiek v za-
nedbanych mestskych oblastiach a dokonc¢ena prestavba 2,5 mil. by-
tov. Vo vidieckych oblastiach Ciny bolo v pripade chudobou postihnu-
tych domacnosti prestavanych a renovovanych 0,6 mil. domov.
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Rozvoj v odvetvi sluzieb sa vyvijal rozne, pri¢om najvyssi rast pri-
danej hodnoty sa dosiahol v odvetvi IT a najniZzsi v oblasti nehnu-
telnosti. Vytvorena pridanda hodnota v oblasti prenosu informacii,
softvéru a sluzieb informacnych technolégii dosiahla 473,9 mld. USD
(rast 18,7 %; v minulom obdobi to bolo 30,7 %). Trzby telekomunikac-
nych sluzieb boli 1548,0 mld. USD (rast 62,9 %, v minulom obdobi
137,9 %). Prijmy za vyvoj softvéru asluzby odvetvia informac¢nych
technolégii boli 1 040,3 mld. USD (rast 15,4 %). Vynosy podnikov po-
skytujacich sluzby sa zvysili 09,4 % aprevadzkovy zisk vzrastol
05,4 %.

Zrkadlom rozvoja priemyslu sa vykony ndkladnej dopravy. Tie
dosiahli 47,1 mld. t. Dopravné toky boli 19,9 bil. tonokilometrov (rast
5,7 %). Objem prepravovanych zasielok v pristavoch bol 14,0 mld. t
(rast 5,7 %), z toho vykony stvisiace so zahraniécnym obchodom boli
4,3 mld. t (rast 4,7 %). Kontajnerovad preprava pristavov dosiahla
261,1 mil. standardnych kontajnerov (rast 4,4 %). Preprava cestujtcich
dosiahla 3,5 bil. osobokilometrov (rast 3,3 %). Pokrac¢uje budovanie
dopravnej infrastruktary, a to nielen v hlavnych rozvojovych centrach,
ale aj v odlahlejsich oblastiach. V severovychodnej Cine sa buduje
najdlhsi dialni¢ny tunel s dizkou 22 km, ktory bude prechadzat ex-
trémne chladnymi a vysoko poloZenymi oblastami.

Celkovy maloobchodny predaj spotrebného tovaru dosiahol
5967,2 mld. USD (rast 8 %). Regionalne rozloZenie ukazuje na vy-
soky podiel mestskych oblasti, ¢o je prirodzené z hl'adiska rozdielu
v prijmoch na vidieku a v mestach. Predaj v mestach dosiahol 5092,7
mld. USD (rast 7,9 %) a vo vidieckych oblastiach len 874,6 mld. USD
(rast 9 %). Z celkovych maloobchodnych trzieb komodit vzrastli trzby
zo zrnovin, zropy a potravin o 10,2 %, z napojov 010,4 %, z tabaku
a likérov 07,4 %, z oblecenia, obuvi, klobukov a textilii 0 2,9 %, z kozme-
tiky 012,6 %, zo zlata, striebra a Sperkov 00,4 % (v minulom obdobi
074 %), z predmetov dennej potreby 0 13,9 %, z domaécich spotrebic¢ov
a audio/video zariadeni 05,6 %, zliekov 09,0 %, z ndbytku o 5,1 %,
z telekomunikaénych zariadeni o 8,5 %, zo stavebnych a z dekorativ-
nych materialov 02,8 % a z ropy a ropnych vyrobkov 01,2 % (v mi-
nulom obdobi 0 13,3 %).
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Online predaj fyzického tovaru vzréstol takmer o patinu a dosiahol
hodnotu 1 235,6 mld. USD. Online predaje mali 20,7 % podiel na cel-
kovom maloobchodnom predaji spotrebného tovaru aich podiel sa
zvysil 02,3 p. b.

Po dlhom obdobi rastu (a miernom prepade predaja v minulom
obdobi) mierne klesli trzby z predaja motorovych vozidiel o0 0,8 %.
Medziro¢né déta o raste predajov automobilov vsak naznacuja po-
zvol'né zlepSovanie situacie. Medziro¢na dynamika predaja automobi-
lov v roku 2020 je nasledovna: januar (-18,7 %), februar (-79,1 %), ma-
rec (-43,3 %) a april (4,4 %).

V oblasti turistického ruchu bolo zaznamenanych 6,0 mld. domé-
cich turistov (nérast o 8,4 %). Prijmy z doméceho cestovného ruchu
predstavovali 829,9 mld. USD (rast 11,7 %). Do krajiny prislo 145,3 mil.
navstevnikov (rast 2,9 %), z toho 31,9 mil. bolo cudzincov (rast 4,4 %)
a 113,4 mil. ¢inskych krajanov z Hongkongu, Macaa a Taiwanu (rast
2,9 %). Vynosy z medzinarodného cestovného ruchu zaznamenali
rekordnt hodnotu 131,3 mld. USD, ¢o predstavuje 3,3 % nérast.
Z Ciny vycestovalo 169,2 mil. turistov, ¢o predstavuje 4,5 % nérast,
z toho vidcsina (102,4 mil.) navstivila Hongkong, Macao alebo Taiwan.

Infrastruktaru zdravotného sektora tvori jeden milién zdravot-
nickych zariadeni vratane 34-tis. nemocnic. Z nemocnic bolo 12-tis.
verejnych a 22-tis. stkromnych. V sektore zdravotnictva pracovalo
10,1 mil. zdravotnickych technickych pracovnikov vratane 3,8 mil.
lekarov a asistentov a 4,4 mil. zdravotnych sestier. Zdravotnicke za-
riadenia mali 8,9 mil. 16Zok.

Extenzivnost rozvoja sa prejavuje na pokracujicom zaberani pody.
Celkovo bolo na stavebné acely zabratych 624-tis. hektarov statnych
pozemkov (pokles 03,6 %, pritom v minulom obdobi to bol rast
6,6 %), z toho na infrastruktirne zariadenia 335-tis. ha (pokles 9,5 %),
na vystavbu 142-tis. ha (pokles 1,4 %, v minulom obdobi rast 24,6 %)
a na uskladnenie tazby 147-tis. ha (rast 10,3 %).

Priemyselny rozvoj je podmieneny dostato¢nymi zdrojmi energie.
Stbezne sa buduja kapacity obnovitelnych zdrojov energie. Instalova-
na vyrobna kapacita energetiky dosiahla 2,0 mld. kW (rast 5,8 %),
z toho kapacita na vyrobu tepelnej energie bola 1,2 mld. kW (rast
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4,1 %), vodnej energie 356,4 mil. kW (rast 1,1 %) ajadrovej energie
48,7 mil. kW (rast 9,1 %). Instalovana kapacita veternych elektrarni
pripojenych na rozvodnd siet bola 210,1 mil. kW (rast 14 %) a inStalo-
vana soldrna kapacita na vyrobu elektrickej energie pripojend na siet
vzrastla 0 17,4 % na 204,7 mil. kW.

Predbezny odhad celkovej spotreby energie za rok 2019 je 4,6 mld. t
Standardného uholného ekvivalentu (rast 3,3 %). Spotreba uhlia sa
zvysila o1 %, ropy o 6,8 %, zemného plynu 0 8,6 % a elektrickej ener-
gie 04,5 % (minulé obdobie 8,5 %). Z ekologického hladiska je v Cine
problematickd vysokd spotreba uhlia, ktora sa na celkovej spotrebe
energie podielala az 57,7 %. Pozitivnou strankou je skuto¢nost, ze po-
diel spotreby uhlia sa v energetickom mixe opat znizil, a to 01,5 p. b.
Spotreba cistej energie (zemny plyn, vodna energia, jadrova energia
a veterna energia) predstavovala 23,4 % (rast 1,3 p. b.).

V polovici maja 2020 zacala firma China Oil & Gas Piping Network
Corporation budovat novy termindl na skvapalneny zemny plyn
(LNG). Bude umiestneny vjednom z pobreznych miest v provincii
San-tung (Shandong) vo vychodnej Cine. Novy terminal s kapacitou
20 mil. t LNG bude dodavat 28 mld. m?® zemného plynu ro¢ne. Prva
faza terminalu by mala byt uvedena do prevadzky v roku 2023. Od-
haduje sa, Ze projekt poméze provincii San-tung zniZit emisie oxidu
uhlicitého ro¢ne o 32 mil. t, poskytne vsak aj stabilné dodavky cistého
zemného plynu pre oblasti okolo Pochajského zélivu a posilni kapacity
tykajace sa maximalneho odberu, nidzovych rezerv a zimnych dodé-
vok zemného plynu.

V programe monitoringu ¢istoty ovzdusia vo vyse tristo mestach sa
len v 46,6 % (v minulom obdobi 35,8 %) z nich dosiahol $tandard ¢is-
toty ovzdusia. Z 322 miest podliehajicich programu monitorovania
hluku mal velmi dobré zivotné prostredie v centre len 2,5 % miest
(minulé obdobie 4 %), dobré 66,8 % miest a zlé alebo velmi zlé 1,9 %
miest. Nad'alej sa podporuja alternativne zdroje energie, a to aj v do-
prave. Produkcia akumuléatorovych batérii na pohon vozidiel s no-
vymi energiami (VNE) vzrastla v dosledku obnovenia vyroby v marci
2020 medzimesacne 0 396,6 %. Produkcia dosiahla 4,5 GWh, ¢o v do6-
sledku pandémie nového koronavirusu predstavuje medziro¢ny
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pokles 45,5 %. V marci bola kapacita batérii 2,8 GWh pri medzime-
sa¢nom néraste o 363,2 %, ale pri medziro¢nom poklese 0 45,6 %. Cin-
sky trh s VNE tiez zaznamenal zotavenie s prudkym medzimesa¢nym
zvy$enim produkcie a predaja v marci 0381,6 %, resp. 0301,3 % na
50-tis., resp. na 53-tis. vozidiel. Za prvy Stvrtrok 2020 produkcia
a predaj VNE v Cine dosiahli 105-tis., resp. 114-tis. jednotiek. Medzi-
ro¢ny pokles je vysoky, dosahuje az 60,2 %, resp. 56,4 %.

Na podporu rozvoja domaceho trhu s VNE krajina posiliiuje vy-
stavbu dobijacich zariadeni a uvoltiuje poziadavky na pristup na trh
pre novych vyrobcov VNE. Ku koncu roka 2019 pocet vozidiel VNE
dosiahol 3,8 mil. kusov.

Hospodarsky rozvoj sprevadzaju aj straty. Prirodné katastrofy
v roku 2019 zasiahli 19,3 mil. ha plodin, z toho 2,8 mil. ha plodin bolo
zni¢enych. Povodne, zéplavy a geologické katastrofy sposobili eko-
nomickd stratu vo vyske 27,9 mld. USD. Sucha sposobili hospodarske
straty vo vyske 6,6 mld. USD a katastrofy spdsobené nizkou teplotou,
mrazom a snehom priniesli stratu 0,4 mld. USD. Oceanske katastrofy
a zemetrasenia spOsobili hospodarske straty vo vyske 1,7 mld. USD.
V roku 2019 bolo zaznamenanych 2,3-tis. lesnych poziarov, pricom
14-tis. ha lesov bolo pogkodenych. V roku 2020 ¢eli Cina velkej epi-
démii koronavirusu, ktort sa jej podarilo vo véac¢sej miere eliminovat.
Ekonomické straty budti zndme po skonceni roku.

6.3. Finanény sektor a verejné financie

Menova politika vytvarala podobne ako predchadzajuici rok pod-
mienky na podporu ekonomického rastu. Ku koncu roka 2019 bola
petiazna zasoba (menovy agregat M2) 30,6 bil. USD (rast 8,7 %), pe-
naznd zasoba (M1) 8,7 bil. USD (rast 4,4 %) a hotovost v obehu (MO)
1,2 bil. USD (rast 5,4 %).

Uspory vo finanénych inétitacidch dosiahli hodnotu 30,0 bil. USD
(rast 2,4 bil. USD). Uvery dosiahli 24,0 bil. USD (rast 2,5 bil. USD).
Uvery z vidieckych finan¢nych ingtittcii®8 dosiahli 2,9 bil. USD (rast
0,3 bil. USD). Spotrebné avery predstavovali hodnotu 6,4 bil. USD

68 Vidiecke komeréné banky a averové druzstva, banky pre vidiecku spolupracu.
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(rast 0,9 bil. USD), z toho kratkodobé osobné pozicky boli 0,9 bil. USD
(rast 0,2 bil. USD) a stredno- a dlhodobé osobné pozicky 5,1 bil. USD
(rast 0,7 bil. USD).

Fondy ziskané na domécich trhoch cennych papierov dosiahli
hodnotu 204,5 mld. USD (rast 31,4 mld. USD). Prostrednictvom emi-
tovania dlhopisov (firemnych dlhopisov, miestnych vladnych dlhopi-
sov a pod.) na burzach v Sanghaji a Sen-cene (Shenzhene) ziskali rézne
subjekty financie v hodnote 1 087,8 mld. USD (rast 228,3 mld. USD).
Na burze National Equities Exchange bolo kétovanych 8 953 spolo¢nosti
a prostriedky ziskané kétovanymi spolo¢nostami dosiahli 4,0 mld. USD.
Za prvé tri mesiace 2020 China Securities Regulatory Commission
(CSRC) schvalila IPO (initial public offering - primarne emisie) 44 spo-
lo¢nosti. K polovici aprila 57 spolo¢nosti dokoncilo emisie a ziskalo
celkovo 11,7 mld. USD. Sanghajsky trh s akciami technologickych
firiem STAR Market® vykazuje po roku posobenia velkt dynamiku
(SSE, 2020). Budtcnost ukaze, ¢i st akcie firiem nadhodnotené alebo tu
vznikne vyznamny trh s akciami aspesnych technologickych firiem.

Vydavky vSeobecného verejného rozpoctu prevysili jeho prijmy.
Prijmy vSeobecného verejného rozpoctu dosiahli 2,9 bil. USD (rast
3,8 %, v minulom obdobi 6,2 %), z toho datiové prijmy boli 2,4 bil. USD,
¢o predstavuje zvysenie o 24,0 mld. USD.

Vydavky vseobecného verejného rozpoctu dosiahli 3,6 bil. USD
(rast 8,1 %, v minulom obdobi bol rast len 3,8 %). Podiel dlhu vlady
na HDP predstavoval ku koncu roka 2019 38,5 %.

6.4. Zahranicné ekonomické vztahy

Vyvoj v zahrani¢nom obchode je odrazom komplikovanosti vyvoja
v roku 2019. Celkova hodnota dovozu a vyvozu tovaru v roku 2019
dosiahla 4,8 bil. USD, ¢o predstavuje rast 3,4 %, v minulom obdobi
vsak rast dosiahol 9,7 %. Z toho vyvoz ¢inil 2,6 bil. USD (rast 5,0 %,
v minulom obdobi 7,1 %) a dovoz 2,2 bil. USD (rast 1,6 %, v minulom
obdobi 12,9 %). Vplyvom nizkeho rastu dovozu sa prebytok obchodu
s tovarom zvysil 0 89,6 mld. USD a dosiahol 441,0 mld. USD. Celkovéa

6 Shanghai Stock Exchange Science and Technology Innovation Board.
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hodnota obratu tovaru s krajinami pozdiz Novej Hodvibnej cesty bola
1,4 bil. USD (rast 10,8 %). Z toho vyvoz predstavoval 0,8 bil. USD (rast
13,2 %, v minulom obdobi len 7,9 %) a dovoz 0,6 bil. USD (rast 7,9 %,
v minulom obdobi dokonca 20,9 %). Tieto vysledky ukazuja, Ze ¢inski
exportéri st na tychto trhoch konkurencieschopni.

V pripade sluzieb nad’alej prevazuje dovoz nad vyvozom. Celkova
hodnota dovozu a vyvozu sluZieb bola 785,0 mld. USD (rast 2,8 %,
v minulom obdobi 11,5 %), pricom hodnota vyvezenych sluzieb bola
283,6 mld. USD (rast 8,9 %, v minulom obdobi 14,6 %) a hodnota do-
vezenych sluZzieb 501,4 mld. USD (pokles o0 0,4 %, na rozdiel od minu-
1ého obdobia, ked’ bol rast 10 %), takze deficit obchodnej bilancie slu-
zieb dosiahol 217,8 mld. USD.

Po komplikacidch spdsobenych pandémiou nového koronavirusu
(vmaji 2020 ¢insky dovoz poklesol 016,7 %) sa ¢insky zahrani¢ny
obchod vratil vjani 2020 k rastu. OZivenie v 2. Stvrtroku je pozitiv-
nym signdlom. Vyvoz v dolarovom vyjadreni medziro¢ne vzréstol
00,5 % adovoz 02,7 %. ZlepSeniu situacie napomohlo uvoltiovanie
opatreni proti Sireniu koronavirusu v zahranic¢i, ako aj rast domacej
spotreby.

Obchodné vztahy st nad’alej poznamenané rivalitou medzi USA
a Cinou, ako aj situdciou vo svetovom obchode. Obidva aspekty vy-
razne sprevadza koronavirusova pandémia. Pre USA je charakteris-
ticka snaha o obmedzenie vplyvu Ciny na ich domacu ekonomiku,
ako aj o obmedzenie posiliiovania postavenia Ciny vo svete. Da sa
predpokladat, Ze po prvej faze hospodérskej a obchodnej dohody do-
hodnutej v decembri 2019 sa buda USA pokusat o realizaciu druhej
etapy s obmedzeniami pre oblasti vyspelych technolégii (napr. pri-
pad spolo¢nosti Huawei) a financii. Opatrenia USA st limitované po-
ziciou Ciny v oblasti tazby, spracovania a doddvok mineralov vzac-
nych kovov (napr. dysprézium, neodym, terbium), ktoré sti nepostra-
datel'né v elektrotechnickom a vo vojenskom priemysle. Vyznam Ci-
ny je v tom, ze ovldda produkciu vzacnych kovov doma ivo svete.
Problémom pri ziskavani vzacnych kovov z vytazenej suroviny je
vysoké ekologicka zataz pri jej spracovani.
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Nasytenost trhov alebo vytvaranie obchodnych prekazok je prilezi-
tostou na presunutie cielovych trhov ¢inskeho vyvozu z rozvinutych
do rozvojovych krajin.

S ohladom na pandémiu, ked sa mnozstvo hranic uzatvorilo pre
osobnu prepravu, vzrastol vyznam Zzelezni¢nej nakladnej dopravy.
Doprava na zapad v aprili medziro¢ne vzrastla 0 58 % ana vychod
029 %. Na zapad smerovali najmd osobné ochranné pomocky a z Eu-
répy prichadzali najmd komponenty a materidl potrebny na znovu-
otvorenie zavodov.

V roku 2019 bolo zalozenych 40,9-tis. podnikov s priamymi za-
hraniénymi investiciami (mimo sektora bankovnictva, finan¢nictva
a poistovnictva; pokles 0325 %, v minulom obdobi pritom bol za-
znamenany rast 69,8 %), pricom redlne vyuzité PZI predstavovali
138,1 mld. USD (rast 2,4 %). Bolo zalozenych 5,6-tis. podnikov, ktoré
ziskali priame investicie z krajin popri Péase a ceste (rast 24,8 %) a za-
hrani¢ny kapital priamo investovany v Cine dosiahol 8,4 mld. USD
(rast 30,6 %, v minulom obdobi rast len 16 %). V roku 2019 dosiahli
PZI do spracovatel'ského priemyslu v oblasti Spickovych technol6gii
39,1 mld. USD (v minulom obdobi 13,7 mld. USD; rast 21,7 %). Krajina,
ako aj jej jednotlivé regiény sa snazia pritiahnut do ekonomiky zahra-
ni¢né investicie. Napriklad provincia Jiin-nan (Yunnan) v juhozapad-
nej Cine bude stimulovat zahrani¢né firmy, aby investovali, ato
s maximalnym bonusom 7,3 mil. USD. Stimulaény mechanizmus
vrati do novo registrovanych projektov 2 percenta z celkového in-
vestovaného zahrani¢ného kapitalu v pripade, ze investicie tychto
spolo¢nosti dosiahnu alebo prekrocia v danom roku 30 mil. USD.
Tento bonus ziskaju aj projekty, ktoré zvysili zahrani¢né investicie
o viac ako 10 mil. USD. Investori, ktori bonus ziskaji, nemoézu pocas
piatich rokov odist z provincie alebo zniZit svoj registrovany kapital.
Stimula¢ny balik bude poskytovany do roku 2023 pri investiciach
z fiskalneho obdobia 2019 az 2022.

Investi¢né aktivity ¢inskych podnikov v zahrani¢i mierne poklesli.
Priame investicie do zahranicia dosiahli 110,6 mld. USD (pokles 8,2 %),
z toho investicie do krajin pozdiz Péasu a cesty boli 15,0 mld. USD
(pokles 3,8 %, v minulom obdobi rast 8,9 %). Ku koncu roka 2019
aktiva zahrani¢nych portféliovych investicii vlastnenych investormi
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z pevninskej Ciny dosiahli 646 mld. USD. Piatimi hlavnymi destina-
ciami boli Spojené krélovstvo (21,8 mld. USD), Britské Panenské
ostrovy (45,9 mld. USD), Kajmanie ostrovy (55,1 mld. USD), USA
(162,8 mld. USD) a Hongkong (226,4 mld.). USA sa snazia o obme-
dzenie investicii americkych firiem v Cine a skiimaji moZnosti na
stiahnutie akcii ¢inskych firiem z americkych burz.

Prijmy z podnikania cez zmluvné zahrani¢né inZinierske projekty
mierne vzrastli a dosiahli 172,9 mld. USD (rast 2,3 %). Podnikatel'ské
prijmy z krajin pozdiz Novej Hodvabnej cesty boli 98,0 mld. USD (rast
9,7 %), ¢o predstavuje 56,7 % z celkovych prijmov z podnikania cez
zmluvné projekty v zahrani¢i. V ramci zahrani¢nych pracovnych zmlav
bolo (podobne ako v minulom obdobi) vyslanych 490-tis. pracovnikov.

V politickom tlaku USA na Cinu st vyrazné udalosti stvisiace
s aktivitami spolo¢nosti Huawei Technologies. Huawei je spochybrio-
vand ako dodévatel 5G sieti. Spojené staty v roku 2019 obmedzili spo-
lo¢nosti Huawei pristup k americkym stciastkam a technolégiam
a v mdji 2020 zakazali dodavatelom pouzivanie americkych technol6-
gii k vyrobe suciastok pre firmu Huawei. V dosledku americkych
sankcii sa ocakdva, Ze firma bude nitena zastavit vyrobu svojich ¢i-
pov Kirin.

Obchodna vymena medzi Slovenskom a Cinou je dlhodobo nizka.
Vzajomny obchod sa udrzal na podobnej tirovni ako v roku 2018
(tab. 6.1). Stagnacia dovozu z Ciny a mierny nérast vyvozu do Ciny
znizili nepomer v obchodnej vymene, ktory vsak zostava vysoky (zni-
Zenie z 3,36 na 2,96). Politicky deklarovand snaha o prehibenie eko-
nomickych vztahov zatial nemé4 redlne naplnenie.

Tabulka 6.1

Vyvoj zahraniéného obchodu Slovenska a Ciny v rokoch 2014 - 2019
(v mld. USD)

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Export 1,827 1,134 1,263 1,444 1,604 1,840
Import 6,503 6,040 6,163 6,150 5,393 5,444
Saldo -4,677 -4,905 -4,900 -4,706 -3,789 -3,603

Prameri: Brzica - Vokoun (2019); MH SR: Vysledky zahrani¢ného obchodu, Zahrani¢ny obchod 2019,
https:/ /www.mbhsr.sk/uploads/ files/h8ODR9on.pdf
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6.5. Prijmy domacnosti a socidlne zabezpecenie

Cina je zaradovana do skupiny krajin s vy3simi strednymi prijma-
mi. Prijmy obyvatelov si zachovavaja vysoky rast. Priemerny ro¢ny
disponibilny prijem pripadajtci na obyvatela bol 4 455 USD (nomi-
nalny rast 8,9 %, redlny rast 5,8 %). Postupné zdrazovanie ¢inskej pra-
covnej sily a vyrovnavanie so mzdami v najchudobnejsich krajinach
EU znizuje vdhu konkurencieschopnosti v oblasti mzdovych nakla-
dov. Median ro¢ného disponibilného prijmu pripadajaci na obyvatela
bol 3 844 USD (rast 9,0 %). Rozdiel medzi priemernou a medianovou
hodnotou vyjadruje mzdovu diferenciaciu, ako aj to, Ze mzdy vacsi-
ny l'udi sa nizsie, ako je priemer, k ¢omu prispieva pretrvavanie
vysokého rozdielu medzi Groviiou prijmov v mestach a na vidieku
(graf 6.4). Disponibilny prijem v mestach bol 2,6-krat vyssi ako na
vidieku. Disponibilny prijem v mestskych doméacnostiach pripada-
jaci na obyvatela bol 6 140 USD, ¢o predstavuje nomindlny rast
7,9 % arealny rast 5,0 %. Median tohto ukazovatela bol 5 689 USD
(rast 7,8 %). Priemerny disponibilny prijem vo vidieckych domécnos-
tiach pripadajtci na obyvatela bol 2322 USD (nomindlny rast 9,6 %,
realny rast 6,2 %). Medidn tohto ukazovatela bol 2086 USD (rast
10,1 %).

Prijmova diferencidcia zostava vysoka. Podla kvintilovych skupin
prijmov dosiahol roény disponibilny prijem nizkoprijmovej skupiny
1 070 USD, v skupine s niz$im strednym prijmom 2 287 USD, v stred-
nej skupine prijmov 3 629 USD, v skupine s vys$s§im strednym prij-
mom 5 687 USD a vo vysokoprijmovej skupine az 11 075 USD. V pri-
pade migrantov bol mesa¢ny prijem pripadajtci na osobu 574 USD70
(rast 6,5 %). Ekonomicky rast od zaciatku reforiem v roku 1978 prispel
k vytvoreniu vrstvy najbohatsich I'udi s majetkom, ktorého hodnota
presahuje miliardu USD. Odhaduje sa, Ze v prvej stovke najbohatsich
I'udi sveta je 19 miliardarov z Ciny?.

70 Reéalnost tejto hodnoty méze byt spornd, lebo v prepoc¢te na roé¢ny prijem to je
6 888 USD, ¢o by priemerny prijem migrantov radilo do skupiny s vy$sim strednym
prijmom.

71 Bloomberg Billionaires Index - https:/ /www.bloomberg.com/billionaires.
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Graf 64

Vyvoj roéného ¢istého disponibilného prijmu pripadajaceho na jedného
obyvatela v mestskych avidieckych domacnostiach vrokoch 2013 - 2019
(vUSD)
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Prameri: NBSC (2019)

Prijmovéa nerovnost medzi mestami a vidiekom sa prirodzene od-
raza v spotrebe. Vydavky na spotrebu domécnosti v mestach prepoci-
tané na obyvatel'a boli 4 068 USD (rast 7,5 %). Vydavky na spotrebu
vo vidieckych domacnostiach prepocitané na obyvatela boli 1 932 USD
(rast 9,9 %). Preto vydavky na spotrebu domacnosti v mestdch boli
2,1-krat vyssie ako na vidieku.

Do programu mestského zdkladného déchodkového zabezpecenia
pracovnikov sa zapojilo 434,8 mil. osob (narast o015,8 mil.). Na z&-
kladnom ddéchodkovom poisteni sa zticastnilo 532,7 mil. osdb (nérast
0 8,7 mil.). Do programu zdkladného zdravotného poistenia sa zapoji-
lo priblizne 1,4 mld. os6b (nérast o 9,8 mil.), ¢o uz predstavuje takmer
cela ¢insku populaciu. Z toho 329,3 mil. I'udi sa ztcastnilo na progra-
me pre pracovnikov (ndrast 0 12,5 mil.) a1 025,1 mil. I'udi na progra-
me pre obyvatelov miest a vidieka. Na programe poistenia v neza-
mestnanosti sa ztucastnilo 205,4 mil. I'udi (nérast o 9 mil.). Pocet os6b
poberajtcich platby z poistenia v nezamestnanosti dosiahol 2,3 mil.
Na programoch poistenia v materstve sa ztcastnilo 214,3 mil. osob
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(narast o 10 mil.). Minimdlne prispevky na byvanie boli poskytnuté
8,6 mil. obyvatelom miest a 34,6 mil. obyvatelom vidieka. Navyse
4,4 mil. obyvatelov vidieka Zijtcich v extrémnej chudobe ziskalo po-
moc a 9,2 mil. osob ziskalo do¢asnt pomoc. Celkove 77,8 mil. I'udi
(v minulom obdobi 49,7 mil. I'udi) ziskalo prostriedky, aby mohli
participovat na zdkladnom programe zdravotného poistenia.

Ubytovanie poskytovalo 37-tis. institacii socidlneho zabezpecenia,
z toho 34-tis. organizacii sa staralo o starych l'udi a 663 organizacii
o deti. Socidlne zariadenia poskytli 7,9 mil. 16Zok. Siet socidlnych slu-
zieb doplita 26-tis. centier komunalnych sluZieb a 167-tis. stanic ko-
munalnych sluZieb.

Ku koncu roka 2019 vySe pat miliénov l'udi v krajine stale Zilo
v extrémnej chudobe. PretoZze koncom roka 2020 mé vyprsat termin
na eliminiciu extrémnej chudoby, vldda nariadila inSpekciu vyse
1100 lokalit, kde sa ma sledovat podsobenie miestnych vlad tykajace sa
zabezpecenia povinného vzdeldvania, zakladnej zdravotnej starostli-
vosti, zamestnanosti a dalsich parametrov. Vldda prijima opatrenia
na podporu tych migra¢nych pracovnikov, ktori sa rozhodli vratit sa
domov na vidiek. Bolo prijatych pat opatreni: rozsirovanie moderné-
ho farmarstva, zvySovanie miestnych polnohospodarskych Specialit,
zlepSenie spracovania polnohospodérskych produktov, posilnenie
novych odvetvi a novych modelov podnikania a podpora vidieckych
projektov. Do maja Ministerstvo polnohospodarstva a vidieckych
zalezitosti poskytlo pomoc vyse 8 miliénom vidieckych pracovnikov
vracajucich sa z miest najst si doma pracu a usiluje sa aj o podporo-
vanie turistiky a e-obchodu.

6.6. Veda, technolégie a vzdelavanie

Vydavky na aktivity v oblasti vyskumu a vyvoja (VaV) zazname-
nali opét vyrazny narést, a to 0 10,5 %, a dosiahli hodnotu 315,1 mld.
USD (graf 6.5), ¢o predstavovalo 2,2 % HDP. Z tejto sumy bolo 17,5 mld.
USD vyc¢lenenych na programy zdkladného vyskumu.

V krajine pracuje 1,87 mil. vyskumnych pracovnikov (USA maja
1,43 mil. vyskumnych pracovnikov). Pocet Ciftanov, ktori v §kolskom
roku 2018/2019 studovali v USA, bol takmer 370 000 (Koshikawa,
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2020). Kapacita vyskumu a kroky vedtce k zlepsovaniu systému
vyskumu preduréujt, aby sa Cina stala vedtcou krajinou v oblasti
vedy, vyskumu a inovacii.

Graf 65
Vydavky na vyskum a vyvoj v rokoch 2013 az 2019 (v mld. USD, %)
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Prameri: NBSC (2019)

Zna¢né zdroje umozZnuja realizovat ambiciézne projekty v oblasti
vyskumu. V rdmci narodného programu kl'ac¢ového VaV bolo zreali-
zovanych vyse 200 projektov. Dalsich 45,2 tis. projektov bolo financo-
vanych Narodnou nadaciou pre prirodné vedy. Narodny fond pre
transfer technolégii a komercializiciu zaloZil 21 podfondov s obje-
mom 4,5 mld. USD. Z celkového poctu 4,4 mil. patentovych prihla-
Sok z domova i zo zahranicia (rast 1,3 %, v minulom obdobi vyraz-
nejsi rast, a to 16,9 %) bolo schvalenych 2,6 mil. Pocet prijatych paten-
tovych prihlasok (Patent Cooperation Treaty - dohoda o medzina-
rodnej spolupréci v oblasti patentov) bol 61-tis. Koncom roku 2019
bol pocet platnych patentov 9,7 mil., z toho 1,9 mil. patentov pripada-
lo na doméce vynalezy. Pocet patentov prepocitanych na tisic osob
bol 1,33. Podpisalo sa 484-tis. zmlav o transfere technolégii v hodnote
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324,7 mld. USD, ¢o je takmer o tretinu viac ako v roku 2018. Cinsky
Najvyssi I'udovy sad vydal v aprili 2020 smernice tykajtice sa zlepSova-
nia sadnej ochrany intelektudlneho vlastnictva. Tie vyzaduja efektiv-
nejsiu, presnejsiu, rovnopravnejsiu a prisnejsiu ochranu takéhoto vlast-
nictva. Podl'a Spravy o ochrane intelektudlneho vlastnictva ¢inske st-
dy prijali v roku 2019 482-tis. pripadov a urovnali 476-tis. pripadov
tykajtcich sa intelektualneho vlastnictva (narast 44,2 %, resp. 48,9 %).

Existujaca vyskumna zdkladna umoznuje vytycovanie a dosaho-
vanie naro¢nych cielov v kozmickom vyskume. V ramci ¢inskeho
programu vyskumu Mesiaca (CLEP) pristéla ¢inska sonda Cchang-e 4
na odvratenej strane Mesiaca na zaciatku roku 2019. Lunéarne vozidlo
Nefritovy krélik 2 (Ji-tchu 2) jazdi po povrchu, zbiera adaje a za po-
moci druZice na obeznej drahe Mesiaca ich posiela na Zem. Stc¢astou
vybavenia st vedecké pristroje zeurdépskych krajin - Holandska,
Nemecka aSvédska. Cielom ¢inskeho vesmirneho programu je
v roku 2030 vyslat I'udi na Mesiac.

Cina dokon¢ila navigaény systém BeiDou (oficialny ndzov BDS-3).
Ide o novt verziu satelitnej siete, ktord by mala poskytnat celosveto-
vé pokrytie pre navigaciu. Bude konkurovat sietam GPS (USA), Gali-
leo (Eurépa) a Glonass (Rusko).

Jednym z cielov vyskumu je posilnit efektivnost a bezpe¢nost roz-
nych systémov. Prikladom st narastajice poziadavky na prepravu
vo velkych mestach. Prevddzkovatel Sanghajského metra Shanghai
Shentong Metro Group podpisal v maji 2020 strategick dohodu
o spolupraci s hlavnymi telekomunika¢nymi firmami na vystavbu 5G
siete, ktora by v tomto roku mala pokryt vSetkych 297 stanic metra
v meste. Na projekte sa buda podielat firmy China Telecom, China
Mobile, China Unicom a China Tower. Siet by mala byt vyuZivana
na riadenie bezpecnosti v metre, zabezpecovanie opera¢nych sluzieb
ana obsluhu zariadeni. Mesto bude v tomto roku investovat do vy-
stavby 5G siete 1,4 mld. USD. Do konca roka bude mat Sanghaj 30 000
vonkajsich zédkladnych stanic a 50 000 vnatornych mensich stanic.

Robustny vzdeldvaci systém pripravuje budtdce pracovné zdroje.
V primérnom vzdelavani bolo registrovanych 105,6 mil. ziakov a v ma-
terskych skolach 47,1 mil. deti. V strednych odbornych ucilistiach bolo
15,8 mil. studentov, v niz§ich strednych skolach 48,3 mil. studentov
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avo vyssich strednych Skolach 24,1 mil. Studentov. V tercidrnom
vzdelavani bolo 30,3 mil. studentov, z toho bolo 9,1 mil. novych Stu-
dentov a 7,6 mil. absolventov. Na postgradudlnom vzdeldvani si
vzdelanie rozsirovalo 2,9 mil. studentov.

* % X

Cina je v stvislosti s velkymi produkénymi kapacitami najvacsim
producentom sklenikovych plynov na svete. Znecistenie ovzdusia
a vody presahuje jej hranice, a preto je jednou z kl'ac¢ovych krajin pri
rieSeni globalnych environmentélnych problémov.

Jej rozvoj bude s ohfadom na vel'kost' ¢inskej ekonomiky, historic-
ky vyvoj krajiny a snahu udrzat stabilnt ekonomicka aktivitu a so-
cidlnu harmoéniu formovany pristupom k problémom koncentracie,
reguldcie, podpory firiem, korupcie, ekolégie, bezpec¢nosti a protekcio-
nizmu. Vyznamnt poziciu v rozvoji Ciny majt kapacita a vysledky
vyskumu a vyvoja.

Krajina balansuje medzi procesom globalizacie a Gsilim o dosiahnu-
tie sebestacnosti v sektoroch s vysokou pridanou hodnotou. Vytvara-
nie ¢inskych autonémnych, kontrolovatelnych a bezpe¢nych dodéva-
tel'skych retazcov bude pre protimonopolné trady v hospodarsky
vyspelych krajindch problémom.

V maji 2020 zasadal Vybor pre finan¢na stabilitu a rozvoj (FSDC)
posobiaci pod Statnou radou, aby uvolnil balik opatreni na stimulaciu
spotreby a podporu investicii. Ciel'om je stabilizovat’ ¢insku ekonomi-
ku v dosledku vplyvu koronavirusovej pandémie a spomalenia me-
dzindrodného obchodu a obnovit jej rast. Opét je deklarované, Ze
zvySenie doméceho dopytu by sa malo stat hlavnou hospodarskou
stratégiou. Ekonomika krajiny je v sdcasnosti podla expertov vo
vztahu k vonkaj$im Sokom zranitel'nejSia, ako bola pri krizach v ro-
koch 1997 a 2008.

Vjani 2020 sa odhadovali priame nédklady na zdravotnicke sluzby
savisiace s pandémiou koronavirusu na 211 mil. USD. Kym lie¢ba
pacienta s covid-19 stédla v priemere 2 400 USD, v pripade pacien-
tov s tazkym priebehom tohto ochorenia to bolo az 21 200 USD. Dve
tretiny nédkladov na liecenie boli hradené verejnymi zdravotnymi
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poistovacimi fondmi, zvySok pokrylo financovanie cez Specidlne vy-
tvorené polozky v Statnom rozpocte.

V obdobi vrcholiacej pandémie v krajine prisla rychla reakcia zo
strany Statnych podnikov, ktoré boli schopné rychlo zmobilizovat
kapacity a preorientovat sa na vyrobu osobnych ochrannych pomo-
cok. Napriklad vyse 350 podnikov ma licenciu na vyrobu zdravotnic-
kych masiek, v dosledku ¢oho bola napr. ku koncu februdra denna
produkcia masiek 116 mil. kusov (vyse desatnasobok oproti zac¢iatku
mesiaca). Rychla reakcia Statnych podnikov vyvolala obavy vzhla-
dom na trhovo zamerané reformné zmeny stvisiace s prechodom
statnych podnikov na autonémnejsie firemné $truktary. Nad'alej bu-
da zrejme diskutované aj zmeny stvisiace s postavenim podnikov
a ich poslanim - teda kedy by mali sltzit verejnym zaujmom.
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7. RUSKA FEDERACIA - A] NAPRIEK SLABSIEMU VYKONU
EKONOMIKY V PREDOSLOM ROKU RUSKE ORGANY
MOZNY VPLYV PANDEMIE NEPODCENOVALI

Ruskéd ekonomika vykazovala slabsi vykon uz v roku 2019 (rast
produktu 1,3 % bol pod trovriou ocakavani), aj napriek tomu bola
na prichod novej hospodarskej krizy vyvolanej celosvetovou pandé-
miou koronavirusu pripravena lepsie nez pred rokmi. Prispelo k to-
mu cielené zlepsovanie makroekonomického ramca po roku 2014 (tak
na strane fiskdlnej, ako aj monetarnej politiky - prijatie fiSkalneho
pravidla’?, budovanie rezerv, prechod na flexibilny menovy kurz,
infla¢né cielenie). Sticastou nastapeného kurzu bolo aj uskuto¢nenie
niektorych nepopuldrnych reforiem (zvysenie DPH v januéri 2019 ¢i
dochodkové reforma na jeseri 2018, ktorej stcastou bol posun veku
odchodu do dochodku o 5 rokov”?). Vhodnejsie makroekonomické po-
litiky, nizky verejny i zahrani¢ny dlh, rozsiahle medzinarodné rezervy
a tvorba rezervného fondu v poslednych rokoch umoznili okamzite
reagovat’ na zacinajucu sa krizu. Ruska vlada i centrdlna banka tak
mohli pripravit rozsiahly balik opatreni vo financnej aj v socidlnej
oblasti (podpora operécii na finanénom trhu, podpora poskytovania
tuverov, ochrana pred bankrotom ¢i pred vystahovanim z dévodu
neplnenia zavizkov a dalsie spésoby ochrany zasiahnutych domaéc-
nosti a podnikov vratane kompenzicie vypadku prijmu ¢i alav na
daniach a odvodoch a mnohé iné). Tieto opatrenia sa stali doleZitym
faktorom v boji proti bezprostrednym nasledkom pandémie, neurobili
vsak ruskt ekonomiku vo¢i nim imdnnou.

V prvotnej faze, ked' este v krajine nebol evidovany vyznamnejsi
pocet infikovanych, zasiahla vo svete sa Siriaca epidémia ruska eko-
nomiku prostrednictvom vyvoja v externom prostredi. Prepad sve-
tovych cien ropy (v pripade ropy Urals na 20-ro¢né minimum) a d’al-
Sich ruskych exportnych komodit sa okamZite odzrkadlil nielen v Sta-
tistikach platobnej bilancie (medzirocne sa zmensila tvorba rezerv,

72 Naviazanie rozpoc¢tovych vydavkov (vyrovnaného rozpoctu) na stanovent cenu
ropy a prevedenie prebytkov do rezervného fondu.

73 Ked' vlada v lete navrh predstavila, prezidentova podpora u obyvatel'stva zacala klesat.
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poklesli prijmy federalneho rozpoctu, domdaca mena sa oslabila). Az
,vypnutie” (lockdown) ekonomiky a karanténne opatrenia zavadzané
od prelomu marca a aprila v regiénoch krajiny po¢ntc Moskvou vsak
ochromili domdacu ekonomicka aktivitu so zrejmymi nasledkami
z hl'adiska vyvoja zamestnanosti, prijmov, spotrebitel'ského aj inves-
ticného dopytu a pod. K prepadu ekonomiky tak doslo az v druhom
stvrtroku 2020, v aprili a mdji uz klesala produkcia vo vsetkych kl'a-
¢ovych sektoroch. Po postupnom otvarani ekonomiky uz Statistiky
zjina ajala vyznievaji priaznivejsie. Boj s nasledkami pandémie sa
odohrava na pozadi stdle napatych vztahov so Zadpadom a geopoli-
tického stperenia, zatienil aj zmeny na domécej politickej scéne.

7.1. Koronavirus ,napadol” ruskti ekonomiku najprv
prostrednictvom svetovych cien ropy a dalSich komodit

Cena ropy sa v priebehu roka 2019 vyvijala relativne stabilne, ko-
lisala zhruba okolo intervalu 60 - 70 USD/barel. Este v decembri
vzrastla cena ruskej ropy Urals medzimesacne o4 %, uzavrela rok
2019 s priemernou mesac¢nou urovriou 66 USD/barel. K cenovému
rastu vtedy prispelo aj zlepSenie obchodnych vztahov medzi USA
a Cinou, ako i rozhodnutie krajin OPEC+ o sprisneni limitov tazby -
eSte zaciatkom roka 2020 sa v januari po podpise obchodnej dohody
Phase 1 (medzi USA a Cinou) zdalo, Ze trend podpory priaznivého
vyvoja ceny ropy pokracuje (CBR, 2020a).

Uz v tom case ho vSak podkopavali obavy zo zvysenia tazby v kraji-
nach mimo zoskupenia OPEC74, ako aj obavy z poklesu dopytu v Ci-
ne, vjanudri uz preto cena klesla, zatial' len mierne (62 USD/barel).
Jednou z prvych oblasti, cez ktoré pandémia koronavirusu zasiahla
do vyvoja ceny ropy, sa ¢oskoro stal letecky priemysel. Znizeny dopyt

74 Kym krajiny OPEC-u limitovali pred koncom roka 2019 tazbu ropy viac, nez k ¢o-
mu sa zaviazali v dohode (k va¢siemu obmedzeniu tazby pristtpili Saudska Arabia, Ango-
la a Kuvaijt, ale zlepsila sa najmé disciplina Iraku, Nigérie a Spojenych arabskych emiréatov),
takisto v Irdne bola tazba v désledku sankcii na 30-roénych minimach a podobne vo
Venezuele klesla tazba na dlhodobé minima, v USA, naopak, produkcia surovej ropy
i ponuka medziro¢ne sttpali, produkciu zvysila i Libya a ocakavalo sa to aj v pripade
Kanady a Brazilie. V désledku marcového prepadu ceny ropy sa vsak obavy zo zvySenia
tazby nepotvrdili. ZniZenie tazby aj v krajindch mimo zoskupenia OPEC+ sa rovnako
ako pokles investicii do hl'adania novych nalezisk ocakdva minimalne do konca roka 2020
(CBR, 2020D).
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po palive, ale i vSeobecne pokles aktivity v oblastiach stvisiacich s tu-
rizmom (neskor i zatvorenie hranic, zavedenie karanténnych opatreni
vo viacerych $tatoch) tak urychlili pokles ceny, v pripade ruskej ropy
to bolo z februarovych 55 az na 29 USD/barel v marci a k 1. aprilu uz
ropa Urals stratila viac ako 80 % svojej ceny zo zaciatku roka - s hod-
notou 11 USD/barel sa prepadla na 20-ro¢né minimum (CBR, 2020b).
Vtedy uz na cenu okrem ochromeného dopytu zacala vplyvat aj po-
nukova strana: kym dopyt padal nasledkom restriktivnych opatreni
zavedenych v snahe zabranit Sireniu pandémie, po vyprsani platnosti
dohody krajin OPEC+ o obmedzeni tazby (v marci 2020) sa nakratko
rozputal medzi producentmi ropy boj o trhové podiely. Prvotné pokusy
o predizenie dohody zlyhali, produkcia ropy réstla (napr. v Saudskej
Aréabii). Napokon sa novit dohodu OPEC+ podarilo dosiahnut este
v aprili. T4 obsahuje vyrazné obmedzenie taZby po¢ntc méjom, platna
je az do roku 2022 (rokovania o predizeni by sa mali zac¢at uz pol roka
pred vyprsanim platnosti) a niektorymi je povazovana za historicky
uspech v riadeni tazby ropy. Ani ta vSak nedokédzala kompenzovat
vplyv prepadu globdlneho dopytu po rope - cena ropy sa sice v méji
stabilizovala, ale na niZsej trovni (okolo 40 USD/barel).

Graf 7.1
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Uz v priebehu roka 2019 klesali aj ceny niektorych dalsich pre
Rusko kltcovych exportnych komodit. Predovsetkym cena zemného
plynu na eurépskom trhu (EU je najvacsim odberatel'om ruského ply-
nu) sa vyrazne prepadla (kjej znizeniu prispeli velké zasoby plynu
po teplej zime a implementdcia novych projektov, ktoré znac¢ne zvysili
ponuku skvapalneného plynu). Svetovi cenu uhlia tla¢ili nadol do-
vozné obmedzenia ¢inskej vlady. Na druhej strane ceny viacerych
kovov vsak ku koncu roka 2019 vzrastli (zastavil sa aj pokles ceny
uhlia), podporené zlepgenim obchodnych vztahov medzi USA a Ci-
nou (CBR, 2020a). Rast cien sa zastavil az zac¢iatkom 2020 vplyvom
zhorgenia epidemiologickej situacie v Cine. Po prepuknuti pandémie
bol uz trend jasny, tak obavy z prepadu svetovej ekonomiky, ako aj
samotna slabsia produkcia v Cine priniesli pokles cien uhlia a vacsiny
kovov (s vynimkou Zeleznej rudy) uz vo februari - marci 2020. Opat
sa urychlil aj prepad ceny plynu (graf 7.2).

Graf 7.2

Vyvoj globalnych cien vybranych kltac¢ovych exportnych komodit RF (januar
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Pandémiou oslabeny dopyt stlac¢il nadol aj ceny potravin, v marci
uz klesali ceny vSetkych hlavnych potravinovych skupin. Najviac na
svetovych trhoch utrpel cukor, dopyt po biopalivach sa prepadol. Iba
ceny obilnin ostali relativne stabilné (o¢akévala sa dobra tiroda). Pritom
eSte pred koncom roka 2019 sa rast cien vdcsiny potravin zrychl'oval
(najmé pri mdse, mlie¢nych vyrobkoch a rastlinnych olejoch), ceny
péenice rastli pre zvyseny dovozny dopyt z Ciny.

7.2. Externy sektor bol prvym kanalom zasiahnutia
ekonomiky koronavirusom

Pre Rusko nepriaznivy vyvoj cien jeho klic¢ovych exportnych ko-
modit sa prejavil aj v Statistikdch platobnej bilancie, a to uz v prvom
stvrtroku 202075. Prebytok beZzného uctu sa v porovnani s prvym
stvrtrokom 2019 znizil o 11,8 mld. USD (dosiahol 21,7 mld. USD), a to
vinou o 15 mld. USD mensieho prebytku obchodnej bilancie - ten po-
klesol prave najméa néasledkom padajtcich cien kltac¢ovych komodit.
Znizila sa vSak nielen hodnota, ale aj fyzicky objem exportu tovarov.
Len prijmy z exportu ropy medziro¢ne poklesli o0 4 mld. USD a prijmy
z exportu plynu sa v prvom kvartali prepadli o7 mld. USD (podla
Statistiky platobnej bilancie v databazach CBR; CBR, 2020c).

Vypadky v prijmoch z exportu ropy pritom Rusko zaznamenalo
uz pocas roka 2019. Aj ked fyzicky objem exportovanej ruskej ropy
hovana cena (hlavne v druhej polovici 2019 oproti 2018) vo vysledku
sposobila, ze medzi aprilom a decembrom 2019 boli ruské prijmy
z exportu ropy medziro¢ne o viac ako 8 % nizsie. V prvom Stvrtroku
2020 poklesli tieto prijmy medziro¢ne az 013,6 %, v tomto pripade
vsak uz klesal aj skuto¢ny objem exportovanej ropy (-5,8 %). Po-
dobne na tom boli i ropné produkty (ktorych sa v prvom stvrtroku
vyviezlo len 0 2,7 % menej, ak ide o ich objem v tonéch, ale hodnota
ich exportu klesla o viac ako 7 %). Zemného plynu Rusko vyviezlo
az otakmer 23 % menej, hodnota jeho exportu bola v porovnani

75 Udaje o komponentoch platobnej bilancie RF v tejto ¢asti st podla dat CBR (CBR,
2020c).
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s rovhakym obdobim roku 2019 dokonca mensia nez len polovi¢na
(vyrazny pokles ceny plynu bol v tomto pripade pokracovanim tren-
du z roka 2019).

V pripade ropy boli rozhodujacim faktorom niz$ie dodavky do
krajin EU, aj napriek ich krateniu si v8ak Rusko udrZalo prvenstvo
na eurépskom trhu (s podielom 30 % na dovezenej rope aropnych
produktoch). V pripade plynu iSlo nielen o slabsi vonkajsi dopyt, ale
v eSte vdcSej miere o cenovy faktor, jeho cena sa na euré6pskom trhu
vyrazne prepadla uz v roku 2019. Doslo k tomu v dosledku rekordne
vysokych zdsob plynu po teplej zime aj zvySenych dodéavok skvapal-
neného zemného plynu (LNG). Pokles ceny plynu sa od zaciatku
roka 2020 este urychlil, zrychlilo sa i tempo poklesu dodavok ruského
zemného plynu do EU, v pripade skvapalneného zemného plynu sa
rast jeho vyvozu z Ruska spomalil pre pokles dopytu v Azii postihnu-
tej pandémiou.

Aj export dalsich kI'a¢ovych vyvoznych artiklov zaciatkom roka
2020 utrpel, klesal tak objem, ako aj hodnota vyvezeného uhlia, Zelez-
nych kovov a hlinika, dreva, psenice ¢i hnojiv (CBR, 2020b). Na druhej
strane, globalny dopyt po zlate ijeho cena rastli (v dosledku pan-
démiou vyvolanej neistoty na trhoch sa stalo zlato vyhl'adavanou in-
vesticiou), hodnota ruského vyvozu zlata stapala, a vo vysledku tak
export ostatnych ,neropnych” komodit nevykazal az taky velky me-
dziroény pokles.

Vyvoz sluzieb poklesol medziro¢ne 05 % (1Q 2020), podla oc¢aka-
vani to bolo zapri¢inené poklesom exportu sluzieb v oblasti cestovné-
ho ruchu. Uz vo februari zakazalo Rusko vstup do krajiny Citianom,
v marci tento dofasny zadkaz rozsirilo na vsetkych cudzincov. Tym
utrpeli najma sluzby v turizme a doprave. Poklesol nielen vyvoz, ale aj
dovoz sluzieb v oblasti turizmu (o 14 %). Podobne ako inde, aj Rusko
zakdazalo najprv letecké spojenie s niektorymi krajinami, neskor zacal
zékaz platit celoplosne. Bol to prave dovoz sluzieb, ktory sposobil, Ze
sa dovtedy rastuci trend celkového importu do Ruska takmer zastavil.
Bilancia sluzieb vykazala v 1Q mierny deficit, dovoz tovarov bol
medziro¢ne o mélo vyssi, rozhodujtci vplyv na bezny tcet mal teda
vysSie spominany export tovarov.



181

Vo vysledku sa pokles hodnoty ruského exportu tovarov a sluzieb
v prvom stvrtroku 2020 zrychlil na 13 % (v poslednom stvrtroku 2019
bol medziroény pokles na trovni 8 %). Stalo sa tak teda najmad pod
vplyvom pandémie na vyvoj svetovych cien energetickych komodit
a niektorych kovov, ako aj na pokles globalneho dopytu. (Pre informa-
cie o zahrani¢noobchodnej vymene v roku 2019 pozri ¢ast’ o Struktire
zahrani¢ného obchodu RF d'alej v texte).

Aj napriek rdznemu poklesu ceny ropy a nie velmi optimistickym
vyhliadkam vyvoja svetovej ekonomiky poklesol v prvom $tvrtroku
2020 ¢isty odlev kapitdlu zo sakromného sektora na 16,8 mld. USD,
rok predtym to bolo 24 mld. USD (World Bank, 2020). Kym pred ro-
kom k tomu prispel ndrast zahrani¢nych aktiv, rozhodujacim fakto-
rom v prvom Stvrtroku 2020 bol pokles externych zavazkov (CBR,
2020c). Nasledkom zvySenej neistoty anizSej miery reinvestovania
zisku sa vSak uplne zastavil prilev priamych zahrani¢nych investicii
do stukromného sektora (v rovnakom obdobi v roku 2019 predstavo-
val ich ¢isty prilev hodnotu 10 mld. USD). Majetkova acast v zahrani-
¢i bola na pozadi znehodnotenia kurzu rubla a niz$ich ziskov medzi-
ro¢ne vyrazne nizsia.

Vysledkom transakcii zachytenych v platobnej bilancii bolo navy-
Senie medzinarodnych rezerv za prvy Stvrtrok 2020 o5 mld. USD,
kym za rovnaké obdobie 2019 to bolo az o 18,6 mld. USD. Spomalenie
akumulacie rezerv odrézalo predovsetkym pokles ceny ropy. (Na-
priklad este v poslednom Stvrtroku 2019 vzrastli rezervné aktiva
015 mld. USD, a to najmi vdaka ndkupu zahrani¢nej meny v stlade
s fiskalnym pravidlom, ktymto ndkupom pristupovala centralna
banka uz do polovice januara 2019.) Navyse ked'ze v marci poklesla
cena ropy pod kriticka troven stanovent fiskdlnym pravidlom, v sa-
lade s nim presla centrdlna banka 10. marca 2020 od nakupu zahra-
ni¢nej meny kjej predaju na domacom trhu. Dal&i predaj stvisel
s prostriedkami z Fondu narodného bohatstva ziskanymi za odpredaj
podielov CBR v Sberbank (najvacsia ruské finan¢né institacia) ruskej
vlade.

Ku koncu marca 2020 dosiahol zahrani¢ny dlh RF 457,7 mld. USD,
v porovnani so zaciatkom roka to predstavovalo pokles dlhu o 33,7 mld.
USD. Tym sa vyska dlhu pribliZila k hodnotdm z konca roka 2018,
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ked’ vrcholilo dlhodobé znizovanie ruského zahrani¢ného dlhu. Vy-
znamny pokles akumulovanych externych zaviazkov prevysil za prvy
stvrtrok roku 2020 vyrazne rozsah poklesu zahrani¢nych aktiv, ¢im
sa Cistd medzindrodna investi¢nd pozicia Ruska v porovnani so za-
¢iatkom roka znacne zlepsila.

V priebehu roka 2019 sa rubel postupne pozvolna posilrioval (s vy-
nimkou kratsieho poklesu vymenného kurzu uprostred leta), ¢o stvi-
selo i s celkovym zlepsenim finanénych podmienok v rozvijajacich sa
ekonomikach. Este v decembri 2019 po zasadnuti Rady riaditelov
ruskej centralnej banky sa zhodnocovanie rubla zrychlilo, ¢o bolo tiez
v salade s posiliiovanim ostatnych mien rozvijajacich sa ekonomik
stvisiacim s rasticou ochotou riskovat. Dopyt po ruskom rubli a jeho
cena vrcholili po konci prvého januarového tyzdna, ale uz v druhej
polovici mesiaca vypuknutie koronavirusovej epidémie v Cine a na-
sledny vypredaj na globalnom trhu vratili cenu rubla na troven zo
zaciatku decembra a tam sa jej pokles nezastavil.

Plavajtci kurz rubla v8ak poslazil ako naraznik ¢iastocne absorbu-
juci ekonomicky Sok prameniaci z uvedeného vyvoja v externom pro-
stredi. V marci 2020 ¢elil rubel silnym defla¢nym tlakom pod vply-
vom zrychlenia prepadu ceny ropy a odlevu kapitalu z rozvijajtacich
sa ekonomik, jeho hodnota vtedy klesla az na troven naposledy za-
znamenanu na prelome rokov 2015/2016 (CBR, 2020b). Predaj zahra-
ni¢nej meny spusteny CBR v stlade s fiSkdlnym pravidlom a odpredaj
podielov v Sberbank pomohli stabilizovat situaciu na menovom trhu.
CBR dokonca zriadila mechanizmus na predaj zahrani¢nej meny, ked’
cena ropy Urals padne pod hranicu 25 USD/barel. Podla Svetovej
banky tak ,makrofiskdlna stabilizacnd politika a naakumulované
rezervy pomohli autoritim implementovat efektivne stabiliza¢né
opatrenia” (World Bank, 2020). Tieto kroky by mali podporit aj do-
macu spotrebu, a tym zotavovanie ekonomiky. Posilneniu kurzu rub-
l'a kratko nato pomohlo i stabilizovanie situdcie na medzinarodnych
trhoch a, samozrejme, zotavovanie svetovych cien ropy. Jeho hodnota
vsak ostala stile nizsia, nez bola v obdobi 2016 - 2019.
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7.3. Centralna banka tiez znizovala kltcova arokova
sadzbu na rekordné minima a promptne zaviedla
viaceré opatrenia

Pocas takmer celej prvej polovice roka 2019 ponechala centralna
banka kltc¢ova trokova sadzbu nezmenend, na trovni 7,75 % (na
tato troven ju zvysila v dvoch krokoch v druhej polovici 2018). K jej
znizeniu pristapila az zhruba v polovici juna, ked’ ju znizila o 25 ba-
zickych bodov (b. b.). Tento krok do konca roka 2019 zopakovala este
Styrikrat, v jali, septembri, oktobri (vtedy ju zniZila 0 50 b. b.) a v de-
cembri - do konca roka tak znizila kla¢ova sadzbu o150 b.b. na
6,25 %, ¢o bolo stale v stanovenom neutralnom ramci pre klacova
sadzbu 6 - 7 %7¢. Rozhodujacimi faktormi stojacimi za znizovanim
sadzby boli pretrvavajice spomalovanie inflacie a hospodarsky rast
pod ocakavanou troviiou. Uz pri prvom (jinovom) zniZeni kl'acovej
sadzby na to upozornila centralna banka, zaroveri vo svojom tlaco-
vom vyhléseni zverejnila revidovany odhad koncoro¢nej inflacie na
nizsej arovni (4,2 - 4,7 %) a oznamila tiez, ze v zniZovani sadzby bude
pravdepodobne pokracovat a k neutrdlnej monetarnej politike prejde
v zavislosti od aktualnych podmienok v domacom a externom pro-
stredi a od reakcie finan¢nych trhov az v polovici 2020 (CBR, 2020d).

Vyvoj v druhej polovici roka o¢akavania centralnej banky potvr-
dil, inflacia sa vsak spomalovala este rychlej$ie, nez odhadovala ban-
ka. Po tom, ¢o vmarci 2019 jej rast s hodnotou 5,25 % vyvrcholil
(vplyvom zvysenia DPH), uz v aprili sa zacala inflacia spomalovat.
Pod centralnou bankou stanoveny infla¢ny ciel (4 %) sa dostala v sep-
tembri a d'alej sa spomal'ovala - v oktobrovom vyhlaseni, ktoré na-
sledovalo po znizeni kltcovej sadzby az o050 b. b., centrdlna banka
opat znizila koncoro¢ny odhad inflacie (3,2 - 3,7 %), a to opdt v do-
sledku slabsieho hospodarskeho rastu arizika spomalenia svetovej
ekonomiky. Potravinova inflacia, ktord v najvacsom rozsahu prispela
k celkovej infl4cii, bola nizsia v dosledku dobrej trody a zvysenej po-
nuky niektorych potravinovych skupin; zhodnotenie rubla v prvej
polovici roka spolu s pomal$ou inflaciou u obchodnych partnerov zas
obmedzili rast cien dovozu. Na spomalenie infldcie mal v doésledku

76 Za neutralne je uréené také rozpitie sadzby, ktoré s ohladom na stanoveny infla¢ny
ciel' 4 % nezrychli ani nespomali inflaciu.
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nizsich disponibilnych déchodkov vplyv aj slabsi domaci dopyt (pre-
trvavalo oneskorenie rozpoctovych vydavkov spojenych s ohlasenymi
narodnymi projektmi). Aj efekt zvySenia DPH vyprchal rychlejsie, nez
sa oc¢akédvalo. Do konca roka sa tak inflacia spomalila aZ na 3,04 %
(decembrova 12-mesa¢na hodnota CPI).

Tento trend pokracoval aj zaciatkom 2020, inflacia CPI sa vo feb-
rudri spomalila na historickych 2,31 % aaz v marci sa po prvykrat
po 12 mesiacoch zacala zrychlovat. Docasné zrychlenie rastu cien
v marci a aprili pramenilo zrejme zo zvyseného dopytu po potravi-
nach a zdkladnych tovaroch v stvislosti so zavedenim protiepidemio-
logickych opatreni a svoju tlohu zohral aj oslabeny rubel v dosledku
padajtcich cien ropy a exportnych komodit. Hned v méji sa inflacia
CPI opdt spomalila, dezinfla¢né vplyvy klesajaceho agregatneho do-
pytu prevazili jednorazovy efekt v marci nakratko zvyseného dopytu
a slabsieho rubla (k opdatovnému spomaleniu najviac prispel vyvoj
potravinovej inflacie).

Este vo februdri pristapila centrdlna banka k d’alsiemu znizeniu
kl'acovej sadzby, ked'ze nizka miera inflacie vytlacila redlne arokové
sadzby nad neutrdlne pasmo centralnej banky (World Bank, 2020).
Neskor v aprili uz do hry vstapili i obavy z globalnej recesie a z pre-
padu domacej ekonomickej aktivity a agregatneho dopytu v désledku
obmedzeni zavedenych vladou v snahe zabranit Sireniu epidémie,
centrdlna banka vtedy zniZila sadzbu az 050 b.b. Vjani ju znizila
dokonca naraz o 100 b. b., na rekordne nizku troveni 4,5 %. Dezinflac-
né tlaky boli podl'a nej vyraznejsie v dosledku dlhsie trvajacich proti-
epidemiologickych obmedzeni v Rusku i vo svete; ndsledkom rychle-
ho poklesu domaceho i externého dopytu v druhom $tvrtroku 2020 sa
tak moze inflacia v roku 2021 vyrazne spomalit pod infla¢ny ciel 4 %.
Kjej stabilizovaniu by mal prispiet uZz stabilizovany vymenny kurz
a svoju ulohu zohra i nizka porovnavacia zékladrna roku 2019.

Zatial k poslednému znizeniu kl'ac¢ovej sadzby pristapila central-
na banka v jali, a to uz len 025 b. b. Zna¢né uvolnenie monetarnej
politiky v mesiacoch april - jal malo za ciel zabranit vyraznejSiemu
prepadu miery inflacie pod infla¢ny ciel. Rychlejsie znizovanie kl'a-
¢ovej sadzby malo tiez podporit rast tverov este v roku 2020 (bertc
na vedomie mozné vyssie tverové riziko a riziko neskorsieho sprisne-
nia podmienok pre dlznikov). K uvolneniu monetarnych podmienok
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mozno prirdtat izmiernenie niektorych regula¢nych mechanizmov
a preferen¢né tverové programy (pozri d’alej v texte). To malo pozi-
tivne prispiet k dynamike HDP. Zotavovanie ekonomiky bude len
pozvolné aj napriek tomu, zZe postupné uvoltiovanie opatreni stivisia-
cich s epidémiou sa uz prejavilo v zotavovani ekonomickej aktivity.
Inflaéné ocakavania sa stabilizovali aj v stuvislosti s posilnujticim sa
kurzom rubla. Spotrebu podporili aj opatrenia fiskalnej politiky.

Znizovanie kltacovej sadzby ¢i vypredaj zahrani¢nej meny neboli
jedinymi nastrojmi centralnej banky, ta predstavila cely sabor dodato¢-
nych opatreni tykajtcich sa ekonomiky na podporu dopytu a zmierne-
nie dlhodobych nésledkov pandémie. Vac¢sina z nich mala platit pre
obdobie 1. marca az 30. septembra 2020. Viaceré z doc¢asnych opatreni
centralnej banky smerovali k stimulovaniu averovej aktivity (Special-
na refinanénd sadzba, priaznivejSie podmienky pre urcité typy ave-
rov, odklad zavedenia prisnejsich pravidiel, zmiernenie dohladu a re-
gulacnej zataze pre finan¢né institdcie). Dalsie opatrenia boli cielené na
udrzanie dostupnosti poistnych sluzieb, na podporu téastnikov trhu
s cennymi papiermi ¢i kolektivnych investorov (World Bank, 2020).

Osobitna skupina krokov smerovala na ochranu domacnosti, ktoré
sa ocitli vo finan¢nych problémoch (umoznila bankam a nebankovym
mikrofinanénym instittcidm restrukturalizovat’ ich dlhy a domacnos-
tiam predist pokutdm ¢i vyhnut sa ukonceniu tverov uplatnenim
naroku na zabezpeku a pod.). Prave platnost opatreni na podporu
domdécnosti, ktorych prijem bol zasiahnuty nédsledkami pandémie,
centralna banka v auguste prediZila (do 31. decembra 2020), aby
umoznila domacnostiam finan¢ne sa zotavit (vratane odportcania
nad’alej im restrukturalizovat dlhy; neuplatiiovat’ Ziadne pokuty na
reStrukturalizované pozicky; konvertovat tieto pozi¢ky z cudzich
mien na rubel, pokial o to dlZnik poZziada; odlozit vystahovanie dlz-
nika a osob Zijacich s nim v spolo¢nej domacnosti, ak doslo k ukonce-
niu nehnutelnostou zabezpeceného tuveru zo strany veritela; nevy-
mahat omeskané splatky hypotéky, ak doslo k poklesu prijmu dlZni-
ka, prip. aj spoludlZznika, alebo ak sa u dlZnika ¢i ¢lena jeho rodiny
preukaze covid-19; a pod.).

Rovnako tak do 31. decembra predizila centralna banka podobné
opatrenia na podporu malych astrednych podnikov (MSP), ktoré
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oznacila za najviac postihnuté obmedzeniami spojenymi s pandémiou
(i8lo tiez o odportcania restrukturalizovat pozicky, konvertovat ich
na ruble a pod.). Naopak, nepredizila program na refinancovanie
ktory zaviedla v stuvislosti s dosledkami pandémie pre MSP - tento
program ma byt ukonceny v septembri, ako sa povodne planovalo.
Uvolnila tiez limity na poplatky za platby kartou pri ndkupoch onli-
ne, ktorych zavedenie v zaciatkoch pandémie prispelo k vyraznému
narastu nakupov cez internet. V nadvdznosti na zvySenie stability na
finanénych trhoch ana zlepSenie dostupnosti likvidity v bankovom
sektore, na uvoltiovanie obmedzeni vo vacsine regiénov, na navrat
vacsiny finanénych institacii k normalnemu fungovaniu i vzhladom
na to, Ze vramci expanzivnej monetarnej politiky znizila klacovua
sadzbu az na 4,25 %, ateda banky mohli znizit komer¢né trokové
miery (aj na pozicky pre MSP), oznamila v auguste 2020 aj nepredize-
nie uvolnenia viacerych regula¢nych opatreni (v ramci dohladu vy-
konavaného centrdlnou bankou boli regulacné opatrenia tykajace sa
likvidity zmiernené pre systémovo doleZité wverové instittcie).
Oznédmila tym postupny navrat k standardnym dozornym procedu-
ram, ktoré podporujt adekvatny manazment rizika, ¢im zaistuja sta-
bilitu institacii pocas rasticeho tverového rizika (riziko prameni
zo zniZenia ekonomickej aktivity a stivisiaceho poklesu prijmov do-
macnosti a firiem)7””.

7.4. Samotna epidémia koronavirusu zasiahla krajinu
neskor nez iné Staty

Uz v prvej polovici 2019 dosahovala ruska ekonomika neuspokoji-
vy vykon - hospodarsky rast bol pod o¢akavanou trovriou. V dru-
hom $tvrtroku sa sice tempo rastu zrychlilo (z 0,4 % na 1,1 %, udaje
Rosstatu o HDP revidované k1. 4. 2020), podla prvych odhadov
v medzikvartadlnom porovnani ostala dynamika sezénne upravené-
ho rastu na nezmenenej arovni. Pod slabsi vykon sa podpisali po-
malsi rast svetovej ekonomiky, pokles exportu, relativne prisna mone-
tarna politika, slabsia dynamika redlneho disponibilného déchodku

77 Detailnejsie opatrenia CBR v boji s nasledkami covidu-19 pozri CBR (2020e).
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(vplyvom zvysSenia sadzby DPH), oneskorenie implementacie narod-
nych projektov (prevazne infrastruktirnych), ale i kontamindcia ropy
v ropovode Druzba” (World Bank, 2019). Spotreba domécnosti ostala
hlavnym faktorom prispievajicim k rastu HDP. V druhom Stvrtroku
sa k nej pridali investicie do fixného kapitélu (graf 7.3), pod ich rast sa
podpisal vyvoj investicii v tazobnom a vo verejnom sektore. Rychlej-
siemu rastu fixnych investicii ¢iasto¢ne branili prisna monetarna poli-
tika a pozdrzanie ohldsenych narodnych projektov. Najmd export,
ktory bol vyznamnym faktorom rastu v poslednych rokoch, vsak
v druhom Stvrtroku poklesol takmer 05 % (spominanymi klta¢ovymi
faktormi boli kontaminacia ropovodu a spomalenie svetovej ekono-
miky) - slabsi vysledok v druhom Stvrtroku tak bol spésobeny najma
negativnym prispevkom exportu k rastu HDP (graf 7.3).

Graf 73

Hruby domaci produkt (v %) ajeho vydavkova struktara (prispevky k jeho
medziroénej zmene v p. b.), 1Q 2016 - 4Q 2019
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Prameri: CBR (2020b) podl'a tidajov Rosstatu

78 Koncom aprila sa do ropovodu dostala ropa znecistena organickymi chloridmi (ich
vplyvom moze dojst k poskodeniu rafinérif).



188

V tretom Stvrtroku 2019 sa rast produktu este onieco zrychlil
(1,5 %) - rastla priemyselna produkcia, v tazbe nerastnych surovin sa
priaznivo vyvijali tazba neropnych surovin a sluzby, po odstraneni
kontaminacie ropovodu Druzba boli cezeri obnovené dodavky ropy,
rast polnohospodarstva sa zrychlil vd'aka dobrej trode (World Bank,
2019). Rast bol podporeny i uvolfiovanim monetarnej politiky, sil-
nejsim exportom a vyssimi verejnymi vydavkami (ndrodné projekty
boli implementované v druhej polovici roka; CBR, 2020b). Na jesen
sa zrychlil rast v polnohospodarstve, zvysila sa i produkcia v sta-
vebnictve a maloobchode. Po dlh§om obdobi v trefom Stvrtroku vy-
raznejsie narastla pridana hodnota v spracovatelskom priemysle
(04,2 %; Rosstat, 2020; svoju tlohu v8ak zohrala i nizka porovnévacia
zékladna).

Az v poslednom $tvrtroku sa rast HDP zrychlil nad 2 % tempo,
vyznamne k tomu prispel vyvoj produkcie v obchode, v oblasti ne-
hnutelnosti a v informéciach a komunikécii. Obchod profitoval z na-
rastu domécich investicii a spotrebitel'ského dopytu, ten sa posilnil na
pozadi vyssich prijmov domdcnosti a zlepSenych spotrebitel'skych
nalad izrychlenych rozpoctovych vydavkov. Naopak, proti rastu
HDP vtedy pdsobil vyvoj v tazbe a v spracovatel'skom priemysle - na
spomalenie rastu produkcie v tejto oblasti uz vtedy vplyvalo zniZenie
vonkajsieho dopytu po ruskych surovindch a produktoch ich spraco-
vania. V sektore dodavok elektrickej energie a vody ovplyvnilo vyvoj
pridanej hodnoty teplé pocasie. Z pohladu vydavkovej met6édy pri-
speli najviac k rastu investicie do fixného kapitalu (investi¢né aktivi-
ta rastla vplyvom silnejiceho rubla, uvolnenej monetarnej politiky
a zrychlenej implementacie narodnych projektov) a vyvoj v naaku-
mulovanych zasobach (CBR, 2020b). Vyznamnou mierou prispievala
k rastu aj nad’alej spotreba domacnosti, posilnenie domaceho dopytu
sa odrazilo aj na zrychlenom raste dovozu, naopak, export klesal vy-
raznejsie (uz pod vplyvom spomalenia globalnej ekonomiky) nez
Stvrtrok predtym.

Vysledna ro¢na hodnota rastu HDP sa tak ustalila na arovni 1,3 %,
a to hlavne vplyvom slabsieho vykonu v prvom polroku. Rast HDP sa
udrzal na drovni 1,6 % este aj v prvom Stvrtroku 2020 (Rosstat, 2020),
ato vdaka stale silnému domacemu dopytu (ten profitoval z rastu
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redlnej mzdy a fiskalnych stimulov). V januari - februari stale rastla
produkcia vo vacsine sektorov, rast priemyselnej produkcie sa pohy-
boval na trovni 1,1 - 1,3 %. Celkovo v prvom $tvrtroku doméca eko-
nomika bliZiacu sa hrozbu pocitila najprv len v rychlom poklese ob-
chodu a cien exportnych komodit. Vyznamnejsie obmedzenia v stvis-
losti so $iriacou sa epidémiou zaviedlo Rusko aZ v posledny marcovy
tyzden, ked pocet nakazenych dosiahol 658, via¢sina z toho v Moskve
(World Bank, 2020). Pocet novych pripadov kulminoval v Rusku az
v méji, teda omnoho neskor, nez to bolo v zapadnej Eurépe ¢i v Spo-
jenych statoch.

Aj vyvoj ruského HDP v prvom stvrtroku potvrdil, Ze negativny
vplyv prudkého prepadu ¢inskej ekonomiky na globalny dopyt a ne-
istoty v globalnom prostredi pocas eskalovania koronakrizy v Eurépe
av USA mali zatial len limitovany dosah na redlnu ekonomiku RF.
Az po zavedeni restriktivnych opatreni ruskou vldadou pred koncom
marca sa situdcia v domécej ekonomike dramaticky zmenila. Opatre-
nia zavedené v snahe spomalit $irenie koronavirusu viedli k docasné-
mu, ale vyraznému poklesu ekonomickej aktivity. Mnoho podnikatel-
skych aktivit bolo pozastavenych, zamestnanci ostali doma. To malo
vplyv na domécu spotrebu a investicie - kym teda este v prvom $tvrt-
roku silny spotrebitel'sky dopyt stvisiaci s rastom miezd a pomalsou
inflaciou prispel napr. i k neobvykle vysokému narastu maloobchod-
ného predaja, uz v aprili - maji poklesol obrat v maloobchode o zhru-
ba pdtinu. Obrat v trhovych sluzbach poklesol v aprili medziro¢ne
takmer o 40 % (World Bank, 2020). Zastavenie zlepSovania spotrebi-
tel'ského sentimentu sa objavilo az v aprilovych prieskumoch, ked
Cast respondentov uz indikovala zhorSenie financnej situdcie, pricom
polovica respondentov zaznamenala vyssie vydavky, ktoré vsak stvi-
seli nielen s rastom cien, ale aj s ndkupmi pred ohlasenym lockdownom
a zvySenymi vydavkami na obstaranie beznych tovarov na dlhsie ob-
dobie (CBR, 2020b).

Po relativne silnom raste v prvych dvoch mesiacoch roka a po slab-
Som, ale raste vmarci poklesla produkcia v zédkladnych sektoroch
v aprili 2020 09,9 % (World Bank, 2020). Pokles zaznamenali v aprili
a maji vsetky kl'acové sektory s vynimkou polnohospodarstva. Spra-
covatel'sky priemysel sa prepadol v aprili 010 % a v madji 07,2 %
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(vyrazne utrpelo spracovanie kovov a vyroba dopravnych prostried-
kov, naopak, produkcia zdravotnickych tovarov a farmaceutik rastla),
zrychlil sa pokles produkcie v tazbe a dobyvani (najmd po méjovom
spusteni novej dohody OPEC+, ked’ muselo Rusko este viac obmedzit
tazbu ropy), v maji sa zrychlil prepad aj v sektore dopravy.

V maji, ked’ sa pribadanie novych pripadov infikovanych spomali-
lo pod 5 %, predstavila vlada trojfazovy plan otvarania ekonomiky.
Podobne ako uzatvaranie ekonomiky, ktoré sa zacalo 28. marca
v Moskve, inacasovanie znovuotvarania ekonomiky bolo zverené
regiondlnym orgdnom v zavislosti od zavaznosti Sirenia covid-19
v danom regioéne. Prva faza pritom zahfniala umoZznenie pohybu von-
ku ¢ otvorenie malych prevadzok za splnenia obmedzenia poctu
osob. Druhd faza obsahovala otvorenie §kol a niektorych vzdeldvacich
zahfna otvorenie parkov, hotelov, restauracii a vsetkych obchodov.
Od 12. maja obnovovali priemyselné podniky a stavby svoju ¢innost,
zaciatkom jana vsttpila vdcsina regiénov do prvej fazy znovuotvore-
nia ekonomiky, v druhej polovici mesiaca vstapilo 13 regiénov do
druhej fazy (World Bank, 2020). Aj v Moskve bola vid¢sina obmedzeni
v juni uz zrusenych.

Docasné zatvorenie ekonomiky malo, samozrejme, vplyv na vyvoj
zamestnanosti a miezd. Kym este v prvom stvrtroku 2020 bola miera
nezamestnanosti blizko prirodzenej miery (4,7 %) a ani v marcovych
Statistikach sa prichod hospodarskeho poklesu vyraznejsie neprejavil,
v aprili uz stapla na 5,8 % a v maji na 6,1 %. Rast redlnej mzdy sa
v prvych troch mesiacoch roka este zrychloval, uz v aprili redlna
mzda poklesla vo vacsine sektorov (s vynimkou polnohospodarstva),
najviac v sluzbach. Popri rasttcej nezamestnanosti vo formalnom sek-
tore je rizikom i strata prijmov 'udi pracujicich v neformélnom sekto-
re (ten podla Rosstatu tvori viac ako 20 % celkovej zamestnanosti;
Rosstat, 2020), prijmov samozamestnanych osob a vlastnikov malych
podnikov a mikropodnikov. Prvé prieskumy naznacovali, Ze v reakcii
na prerusenie ekonomickej ¢innosti rastol podiel ¢iastoénych tvazkov
a pocet zamestnancov na neplatenom volne. Pritom pred prichodom
koronakrizy celil rusky trh prace skor nedostatku pracovnej sily;
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k poklesu nezamestnanosti dochadzalo za stibezného poklesu objemu
pracovnej sily ¢i poklesu miery ekonomickej aktivity” - islo o vysle-
dok dlhodobo sa nepriaznivo vyvijajacich demografickych trendov
(starnutie populacie).

Vlada prijala cely balik opatreni tykajtcich sa socidlnej pomoci, so-
cidlneho poistenia a regula¢nych opatreni na trhu prace. Medzi inymi
moZno spomentt automatické predizenie vyplacania davok bez po-
vinnosti podania dodato¢nych informacii alebo osobnej navstevy na
tradoch; zvysenie maximélnej davky v nezamestnanosti z 8 000 rub-
fov na 12130 rublov; vyplata tejto maximalnej ddvky na 3 mesiace
vsetkym zamestnancom, ktori stratili prdcu pocntc marcom v do-
sledku koronakrizy; zvySenie kompenzacie zamestnancom pocas trva-
nia praceneschopnosti; zniZzenie odvodov na socidlne zabezpecenie
pre malé a stredné podniky (podpora malych podnikov zahfnala na-
priklad aj danové prazdniny ¢i moratérium na bankrot) atd. V mdji
boli opatrenia este rozsirené, napr. SZCO a zamestnanci MSP z naj-
viac postihnutych sektorov ekonomiky boli oslobodeni od platenia
dane z prijmu a odvodov na socidlne zabezpecenie za druhy stvrtrok
2020 (World Bank, 2020).

79 Miera nezamestnanosti do roku 2019 (vratane) kontinudlne klesala az na hranicu
blizko prirodzenej miery - ku koncu roka klesla sezénne ocistend miera nezamestnanosti
na 4,5 % (decembrova hodnota; priemerna ro¢na miera nezamestnanosti dosiahla v roku
2019 podla adajov ROSSTAT -u hodnotu 4,6 %). V januéri a februari 2020 jej zniZovanie
pokracovalo na rekordnych 4,48 % a 4,40 % (po sezénnom ocisteni; databaza k CBR,
2020b). Zaroveti vSak klesali aj pocet zamestnanych os6b a miera ekonomickej aktivity -
Statistiky tu ovplyvnil trend starnutia populdcie (starSie vekové kohorty mavaja nizsie
miery zamestnanosti i ekonomickej aktivity). Podl'a Svetovej banky moze redukcia obje-
mu pracovnej sily aj napriek zvySeniu veku odchodu do déchodku pokracovat az do
roku 2027 (World Bank, 2019). O napitosti na trhu prace sved¢ilo v roku 2019 i skratenie
dizky hladania si zamestnania ¢ pomer medzi po¢tom uchadzacov a po¢tom volnych
miest (tzv. HH index, zverejiiuje ho aj centrdlna banka; ten este aj v marci 2020 réstol).
Tento trend potvrdzuje i fakt, Ze aZ Stvrtinu nezamestnanosti tvorili dlhodobo nezamest-
nani. Intenzivnejsia sttaz o pracovn silu, ale aj vyvoj ekonomickych parametrov prispeli
k tomu, Ze nominalna iredlna mzda rastli rychlym tempom (i ked" dynamika vyvoja
redlneho disponibilného déchodku bola v roku 2019 volatilna). Ku koncu roka 2019 rastla
nomindlna mzda 10,1 % tempom a redlna mzda 6,9 % tempom. Toto medziro¢né tempo
nérastu sa v januari 2020 zmiernilo len nepatrne (na 9,1 % v pripade nominélnej a 6,5 %
v pripade redlnej mzdy; databdza k CBR, 2020b; mzdovy rast pokracoval vo vsetkych
kl'a¢ovych sektoroch, k vysledku ekonomiky v celej RF v8ak prispela aj valorizacia miezd
zamestnancov v kulttre a socidlnej sfére).
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7.5. Pandémia nového koronavirusu v Rusku

Prvé opatrenia proti Sireniu nového virusu prijala vldda RF uz
v januari 2020, ked’ este oficidlne neevidovala ziadny doméci pripad
nakazy. Vlada zablokovala prichod niekol'kych turistickych skupin
z Ciny, prerusila vydavanie elektronickych viz pre obcanov Ciny
a nariadila uzatvorenie va¢siny pozemnych hrani¢nych priechodov
s Cinou na Dalekom vychode. Zac¢iatkom marca 2020 sa objavili prvé
oficidlne pripady ndkazy novym koronavirusom. ESte v tom istom
mesiaci vlada nariadila zatvorenie hranic s Pol'skom a Nérskom pre
cudzincov. Pocet novych dennych pripadov nakazy zacal vyznamne
narastat v druhej polovici aprila 2020 s vrcholom v prvej polovici ma-
ja, ked’ pribudalo denne 10 000 az 11 000 pripadov. Junovy priemer bol
priblizne 8 000 novych pripadov denne, julovy priblizne 6 200 pripa-
dov denne a priemer v prvych dvoch dekadach augusta bol priblizne
5100 novych dennych pripadov nakazy (graf 7.4). Priemerny mesa¢ny
pocet amrti bol v aprili priblizne 35 0s6b, v méji priblizne 117 osob,
v juni priblizne 155 osob, v juali priblizne 150 os6b a v prvych dvoch
dekadach augusta priblizne 107 os6b. Najviac zasiahnutymi oblasta-
mi boli dve najvécsie mesta Moskva a Petrohrad.

Graf 74

Vyvoj poétu dennych pripadov ochorenia covid-19 a pocétu amrti v Rusku
v obdobi 1. 3. 2020 az 20. 8. 2020

14 000 - - 1000
12 000 - 900
800
10000 ~ 700
8000 - 600
500
6000 - 400
4000 - 300
2 000 200
i L 100

0 0

1.3.2020 1.4.2020 1.5.2020 1.6.2020 1.7.2020 1.8.2020
e OV pripady @~ eeeeee umrtia

Prameri: WHO (2020); Statista (2020); Yandex (2020)
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Zaciatkom augusta 2020 bolo Rusko celosvetovo na Stvrtom mieste
medzi krajinami s najvys$sim po¢tom pripadov nédkazy koronavirusom
s takmer 900 000 pripadmi (tab. 7.1). Po¢tom tmrti takmer 15 000 vSak
Rusko zaujima v globdlnom zozname krajin az jedendstu poziciu za
USA (162 423), Braziliou (100 477), Mexikom (52 006), Spojenym kra-
I'ovstvom (46 651), Indiou (43 379), Talianskom (35 203), Franctizskom
(30 327), Spanielskom (28 503), Peru (20 649) a Iranom (18 264).

Tabulka 7.1

Krajiny s najvyssim poctom potvrdenych pripadov nakazy novym
koronavirusom k 9. 8. 2020

Krajina Potvrdené Umrtia Uzdraveni Lie¢eni
pripady
1. | USA 4997 929 162 423 1643118 2391178
2. | Brazilia 3012412 100 477 2321537 590 398
3. | India 2153 010 43 379 1480 884 628 747
4. | Rusko 880 563 14 827 688 856 176 880
5. | Juzna Afrika 553 188 10 210 404 568 138 410
6. | Mexiko 475902 52 006 377125 46 771
7. | Peru 463 875 20 649 319171 124 055
8. | Kolumbia 376 870 12 540 204 591 159 739
9. | Cile 371023 10011 344133 16 879
10. [ Irdn 324 692 18 264 282122 24 306
Svet spolu 19462112 722 285 - -

Prameri: WHO (2020)

V globdlnom porovnani patri Rusko do skupiny krajin s najvyssou
mierou testovania. Zac¢iatkom augusta hlasilo uz viac ako 3 miliény
uskuto¢nenych testov. Podiel potvrdenych pripadov v Rusku na celo-
svetovom vyskyte bol k 9. 8. 2020 4,52 % a podiel tmrti predstavoval
2,05 %. Rusko ma v porovnani s d'alsimi krajinami s vysokou mierou
rozsirenia nakazy relativne nizku mieru amrtnosti.

Ruské ekonomika bola pandémiou, resp. epidemiologickymi opatre-
niami vlady vyrazne zasiahnutd, pricom vplyv pandémie este zhorsil
pokles svetovych cien ropy v prvom polroku 2020. Svetova banka
odhadla pokles HDP Ruska v roku 2020 na 6 %, ¢o je najvacsi pokles
za poslednych jedendst rokov (World Bank, 2020). Odhady dalsich
institacii sa len o nieco miernejsie. Prepad ekonomiky v roku 2020 by
podla vsetkého mal prevysit ten predosly zroku 2015 (blizsie pozri
zéaver kapitoly). Ruska vlada zacala v jali 2020 celostatny plan obnovy
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ekonomiky na roky 2020 - 2021 v celkovej vyske 5 biliénov rubl'ov, ¢o
je zhruba 70,5 mld. USD (TASS, 2020d).

Pandémia nového koronavirusu neostala mimo geopolitického su-
perenia. Zaciatkom aprila zaslalo Sestnast poslancov Eurépskeho par-
lamentu list Eurépskej komisii, aby nezrus$ila sankcie vo¢i RF pod
zdmienkou pandémie (EU Sanctions, 2020). Rusko, naopak, obvinilo
zapadné médid zo Sirenia nepravdivych informaécii o imrtnosti na
ochorenie covid-19 v krajine (TASS, 2020e). V marci poskytlo (rovnako
tak Cina a Kuba) Taliansku, ktoré bolo najviac postihnuté pandémiou,
materidlnu a odbornt pomoc, ¢o okrem pozitivnych reakcii, vyvolalo
aj kritiku zo strany EU a NATO, ze Rusko vyuziva svoju pomoc ako
geopoliticky nastroj na oslabenie EU a zrugenie sankcii. Naopak, mi-
nister zahrani¢nych veci Sergej Lavrov opakovane kritizoval zapadné
krajiny, ze pouzivaju pandémiu na trestanie vlad krajin, ktoré sa Za-
padu nepacia, a Ze ponechavaja v platnosti sankcie aj voci silno pos-
tihnutym krajindm. Podl'a Lavrova sa zdpadné krajiny vobec nezaujimali
0 zdvaznost vplyvov pandémie a zakdzali ludom, aby Ziadali Rusko o pomoc
(Global Times, 2020). Rusko tiez odmietlo obvitiovanie Ciny zo zod-
povednosti za vznik pandémie.

7.6. Struktara zahrani¢ného obchodu RF v 2019
bez vyraznych zmien napriek sankciam

Statistiky komoditnej a teritoridlnej $trukttry zahrani¢noobchodnej
vymeny RF za rok 2019 preukazuju, Ze napriek zhorSeniu vztahov so
Zapadom a pretrvavajicim sankciam nedoslo na strane vyvozu a do-
vozu ani na strane obchodnych partnerov k vyraznej$im zmendm -
naopak, citelnejsi vplyv moZno v dosledku koronavirusovej pandé-
mie ajej nasledkov ocakavat az roku 2020 (prerusenie obchodnych
vztahov, pokles dopravnych sluZieb, prepad globalneho dopytu i cien
komodit atd".).

Podl'a tdajov CBR o exporte krajiny (tab. 7.2) zahrani¢ny obchod
RF vroku 2019 oproti predchadzajucemu roku zaznamenal pokles
vo vyvoze tovarov (-5,42 %) a mierny néarast importu tovarov (2,31 %).
Prebytok zahrani¢ného obchodu s tovarmi klesol oproti roku 2018
015,28 %. Podobny vyvoj zaznamenal aj zahrani¢ny obchod RF
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so sluzbami, ked export klesol o takmer 3 % aimport stapol o pri-
blizne 4,5 %. Schodok sa tak oproti predchadzajucemu roku zvysil
o priblizne 20 %. Export tovarov s vyla¢enim ropnych a energetickych
produktov a nerastnych surovin (NRE export) vzrastol v roku 2019
oproti rekordnému roku 2018 len o 0,2 % na celkovo 154,5 mld. USD.
Podiel NRE exportu na celkovom exporte predstavoval 36,5 %, v roku
2018 tento podiel predstavoval 34,3 %. V roku 2019 Rusko zvysilo svoj
NRE export do Ciny oproti predchadzajicemu roku 019 % na
14,5 mld. USD. Do desiatky objemom najdolezitejsich krajin NRE ex-
portu patril eSte Kazachstan s objemom 12,04 mld. USD, +10 % oproti
roku 2018; Bielorusko 10,56 mld. USD, +2 %; Turecko 7,79 mld. USD,
+10 %; Holandsko 7,67 %, +17 %; Spojené kralovstvo 7,58 mld. USD,
+229 %; USA 6,44 mld. USD, -17 %; Egypt 5,4 mld. USD, -14 %; Ne-
mecko 4,49 mld. USD, -11 %; a India 4,43 mld. USD, -14 % (Russian
Export Center, 2020). Surovinovy export v roku 2019 poklesol oproti
roku 2018 0 7,1 % na 198,5 mld. USD (MD3P P®, 2020). Pokles sposobi-
li niz8ie svetové ceny ropy a zemného plynu, kedze vo fyzickych jed-
notkach doslo k narastu vyvozu. Vo fyzickych objemoch vyvoz ropy
dosiahol 269,2 mil. t, ¢o je 03,3 % viac ako v roku 2018 (CBR, 2020c).
Celkova tazba ropy dosiahla 560,8 mil. t, +0,9 % oproti roku 2018
(Neftegaz, 2020). Z globédlneho pohladu bola RF v roku 2019 v tazbe
ropy na druhom mieste za USA - 745 mil. t, a pred Saudskou Arabiou
- 545 mil. t (Enerdata, 2020).

Tabulka 72

Objem zahraniéného obchodu RF v tovaroch a sluzbach za obdobie 2009 az
2019 (v mld. USD)

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Export tovarov 2972 | 3927 | 5154 | 5274 | 521,8 | 496,8 | 3414 | 281,7 | 3529 | 4439 | 4199
Import tovarov 183,9 | 2457 | 3186 | 3358 | 3413 | 3079 | 193,0 | 191,5 | 2384 | 2489 | 254,6
Bilancia zahrani¢ného
obchodu tovarov 113,2 | 1470 | 1969 | 191,7 | 1806 | 1889 | 1484 | 90,2 | 1146 | 1951 | 1653
Export sluzieb 458 | 492 580 623 | 701 | 657 | 516 506 575| 646| 628
Import sluzieb 634 753 | 9151089 | 1284 | 121,0 | 888 | 746 889 947 | 9,0
Bilancia zahrani¢ného
obchodu sluzieb -17,6 | 26,1 | -33,5 | 46,6 | -583 | -553 | -37,2 | 24,0 | -31,3 | -30,1 | -36,2

Prameri: CBR (2020c)
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Tabulka 7.2 zachytava vyvoj exportu a importu tovarov za obdobie
desiatich rokov (2009 - 2019): do roku 2012, resp. 2013 rastli, po pre-
pade v rokoch 2015 a 2016 export aj import opat postupne narastli
astav v poslednych rokoch moZno oznacit ako stabilizovany, len
s miernymi vykyvmi. Tak export, ako aj import vSak nebudd v naj-
blizsich rokoch vel'mi pravdepodobne dosahovat trovne rekordnych
rokov, a to z viacerych dovodov: dlhodobo niZsie svetové ceny ropy
a surovin, vykyvy vo svetovom obchode v dosledku pandémie, zme-
ny vo svetovom obchode sposobené geopolitickymi zdujmami, vnu-
torny strategicky program Ruska o postupnom nahradzovani importu
domacou produkciou.

Z geografického hladiska zostdva v roku 2019 (graf 7.5) najvac¢sim
obchodnym partnerom EU s podielom 41,7 % (v roku 2018 to bolo
43,2 %) obratu zahrani¢ného obchodu Ruska. V ramci krajin EU su
najvacsimi partnermi Nemecko, Holandsko a Taliansko, ktoré spolu
tvoria 45,8 % obchodu s EU. Druhy najvicsi podiel na zahrani¢nom
obchode RF majt krajiny ATES (Azijsko-tichomorskej ekonomickej
spoluprace) s 32 % podielom (v roku 2018 to bolo 30,9 %), medzi kto-
rymi dominuja Cina, USA, Korejska republika a Japonsko, ktoré pred-
stavuju az 85,7 % obchodu s tymto blokom krajin. Na ostatné Staty
sveta pripadd podiel 14,2 % (vroku 2018 to bolo 14 %). Obchod
s krajinami SNS predstavuje 12,1 % podiel (vroku 2018 to bolo
11,9 %) na celkovom zahrani¢cnom obchode RF. Obchod s krajinami
SNS sa v roku 2019 oproti roku 2018 znizil 01,3 % na 80,4 mld. USD.
Export do nich poklesol 02,8 % na 53,4 mld. USD aimport do RF
z krajin SN sa zvysil oproti roku 2018 01,9 % na 27 mld. USD (MSP
PD, 2020).

Rebri¢ek najvac¢sich obchodnych partnerov Ruska podla jednotli-
vych krajin vedie Cina, na ktord pripadlo v roku 2019 16,6 % (110,9 mld.
USD) zahrani¢ného obchodu RF. Nasledovalo Nemecko s 8 %, Ho-
landsko so 7,3 %, Bielorusko s 5 %, USA s 3,9 %, Turecko s 3,9 % a Ta-
liansko s 3,8 % (M2P P®, 2020). Podiel Ciny v poslednych rokoch
rastie, zloZenie skupiny najvacsich obchodnych partnerov vsak zosta-
va dlhodobo rovnaké, ato napriek pretrvavajucim sankcidm zapad-
nych krajin a geopolitickym konfliktnym zdujmom.
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Graf 75

Strukttra zahrani¢ného obchodu podl'a skupin krajin v roku 2019 (v %)
ostatné staty; _—
14,2

T_ATES; 32,0

SNS; 12,1

Prameri: MDP P® (2020)

7.7. Mocenska konfrontacia so Zapadom

Napdtie medzi RF na jednej strane a USA, Spojenym kralovstvom
a d'alsimi zadpadnymi krajinami a organizaciou NATO na strane dru-
hej aj nad'alej pokracovalo. Spojené staty a NATO naplanovali v Pol'-
sku na marec 2020 vojenské cvicenie Defender-Europe, ktoré ako
uviedla Armada USA, malo byt najva¢sim rozmiestnenim vojakov
a techniky za viac ako poslednych 25 rokov (US Army Europe, 2020).
Do Eurépy, presnejsie do Pol'ska, malo byt presunutych 20 000 voja-
kov Armady USA ztzemia USA, 20 000 kusov vojenskej techniky
z tizemia USA, 13 000 kusov techniky z inych umiestneni, 9 000 voja-
kov USA z eur6pskych zékladni. Na cviceni sa mali zacastnit' aj d'alsie
krajiny NATO a aj neclenovia Gruzinsko a Finsko, ¢o malo predsta-
vovat celkovo 37 000 vojakov. Toto vojenské cvicenie bolo nakoniec
odloZené a preplanované z dovodu rozsirenia koronavirusu a ochore-
nia covid-19 medzi vojakmi. Rusko oznacilo tieto aktivity USA
a NATO ako provokacie, na ktoré bude reagovat. Za najvacsiu vojen-
skt hrozbu povazuje prave svoju zapadnt hranicu, kde opit’ posilnilo
svoju vojensku infrastruktaru. Rusko takisto oznacilo za bezpecnostna
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hrozbu tmysel USA trvalo premiestnit cast svojich vojakov z Ne-
mecka do Pol'ska a umiestnit v Pol'sku svoje jadrové zbrane. Podla
Ruska by takyto krok znamenal porusenie dohody z roku 1997, podla
ktorej sa NATO zaviazalo neumiestiiovat na tizemi novych clenskych
Statov jadrové zbrane. V auguste 2020 Pol'sko uzavrelo s USA dohodu
o trvalom umiesteni vojenskych kapacit USA na tzemi krajiny, pri-
¢om dojde k navyseniu stcasného poctu na minimdlne 5 500 vojakov
(Reuters, 2020a).

Po tom, ako USA v roku 2019 odsttpili od dohody o zdkaze roz-
miestnenia jadrovych rakiet kratkeho a stredného doletu v Eurépe
(INF - Intermediate-Range Nuclear Forces Treaty), v maji 2020 USA
oznamili, ze vystupuja z Dohody o otvorenom nebi (Treaty on Open
Skies), ktord od roku 2002 zabezpecovala zmluvnym Statom (35 zmluv-
nych $tatov) pravo monitorovacich preletov ponad tizemia inych sté-
tov s cielom monitorovat vojenské aktivity a infrastrukttru. Dohoda
slazila na vytvaranie a posiliiovanie vzajomnej dovery vo vojenskych
otdzkach. USA oznacili za dovod svojho vystipenia nedodrziavanie
dohody zo strany Ruska. Odsttpenim od tohto dohovoru prakticky
zrusili d'alsi pilier bezpe¢nosti v Eurépe a vo svete. Poslednou vy-
znamnou dohodou o obmedzeni jadrovych zbrani medzi USA a RF
zostava dohoda New START (Treaty on Measures for the Further Reduction
and Limitation of Strategic Offensive Arms alebo Strategic Arms Reduction
Treaty) z roku 2011, ktorej platnost ma vyprsat vo februéri 2021. Rus-
ko vyjadrilo zaujem o prediZenie platnosti dohody, aby sa nezacali
nové preteky v jadrovom zbrojeni. Napriek tomu, zZe medzi RF a USA
sa uskutoc¢nili rokovania o prediZeni jej platnosti, vo vieobecnosti sa
ocakava, Ze USA on nemaja zdujem. V madji 2020 vldda prezidenta
D. Trumpa oznédmila, Ze zvazuje obnovenie jadrovych testov, pri¢om
posledny jadrovy test USA vykonali v roku 1992. Osobitny emisar
vlady USA pre kontrolu zbrani Marshall Billingslea sa vyjadril, ze
Spojené taty st pripravené porazit Rusko a Cinu v novych prete-
koch vjadrovom zbrojeni (Reuters, 2020b). Tento trend rusenia me-
dzindrodnych dohod o kontrole zbrani, stdle nové vojenské cvicenia
a vojenské provokacie medzi USA a Ruskom st vo svete vnimané
ako vel'mi nebezpec¢né. Pre rastticu hrozbu novych pretekov v jadro-
vom zbrojeni a pre rasticu hrozbu jadrového konfliktu, ako aj pre
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pokracujtce prehlbovanie environmentalnej krizy ¢asopis jadrovych
vedcov Bulletin of the Atomic Scientists nastavil hodiny skazy (doomsday
clock) pre rok 2020 na 100 sektind do polnoci, ¢o je najviac v histérii od
roku 1947, ked boli hodiny skazy po prvykrat nastavené (Mecklin
et al., 2020).

Vjani 2020 rusky prezident Putin podpisal nova verziu narodnej
stratégie jadrového odstrasovania (I'ocydapcmbennas nosumuxa Poccuu
6 0baacmu sdepHoeo coepxxubanus), ktora vymenuva pripady, v ktorych
moze RF pouzit jadrové zbrane. Pouzije ich aj v pripade, Ze bude na
tuzemie krajiny (alebo na tizemie spojencov) podniknuty jadrovy ttok
alebo konven¢ny tutok zbratiami hromadného ni¢enia. Za ttok sa po-
vazuje aj vypalenie rakiet smerom k tzemiu RF. Nova verzia ndrodnej
stratégie jadrového odstrasovania bola zverejnend, ¢o doteraz nebolo
pravidlom. Dokument zdorazrnuje, ze RF povazuje jadrové zbrane
vyluéne za prostriedok odstrasovania voci potencidlnemu ato¢nikovi
alebo tto¢nikom. Aktualizovana stratégia pomentiva aj rozmiestnenie
zbranovych systémov vo vesmire ako hrozbu pre krajinu, ¢o je pova-
zované za odpoved na krok USA, ktoré v decembri 2019 vytvorili
novu vetvu svojej armady Vesmirne sily Spojenych statov americkych
(United States Space Force). Dokument v podstate neprinasa oproti vo-
jenskej doktrine z roku 2014 vela nového, vysvetluje vSak niektoré
nejasnosti a prindsa podrobnejsie informacie. Celkovo nim jadrova
politika RF potvrdzuje pozoruhodnt konzistenciu za obdobie posled-
nych dvoch desatroci (Vienna Center for Disarmament and Non-Pro-
liferation, 2020).

Konfrontacia USA a ich spojencov s Ruskom prebieha aj v dalsich
oblastiach. Podl'a Rady bezpecnosti Ruskej federacie zapadné moc-
nosti zintenziviiuja informa¢na vojnu namierent na Rusko aj v sa-
motnom Rusku, zameriavajic sa predovsetkym na mladez (TASS,
2020c). V poslednych rokoch je mozné pozorovat zintenziviiujicu sa
medzinarodna kampan proti Rusku a Sovietskemu zvédzu aj v oblasti
historie. Sovietsky zvdz byva oznacovany za vinnika druhej svetovej
vojny a byva ¢asto vynechavany pri uvadzani porazitelov nacistické-
ho Nemecka. Zdrojom tejto kampane st predovsetkym Spojené sta-
ty americké, Spojené kralovstvo a niektoré dal$ie zapadné krajiny,
napriklad Holandsko, Svédsko a dalsie, ale aj samotna EU. Naopak,
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zapadné krajiny tvrdia, Zze Rusko vedie informa¢na vojnu proti de-
mokratickej Eurdpe.

V septembri 2019 Eurépsky parlament schvalil uznesenie s ndzvom
Dolezitost eurépskeho historického povedomia pre budiacnost Euré-
py (Importance of European remembrance for the future of Europe -
2019/2819(RSP)), v ktorom sa okrem iného konStatuje, ze EP ,zdo-
razniuje, Ze druhd svetovd vojna, najnicivejsia vojna v dejindach Eurdpy, sa
zacala ako bezprostredny dosledok nesldvne zndmej nemecko-sovietskej
zmluvy o nevitoceni z 23. augusta 1939, oznacovanej aj ako pakt Molotov -
Ribbentrop, a jej tajnych protokolov, na zdklade ktorej si dva totalitné reZimy
so spolocnym cielom dobyt svet rozdelili Europu na dve sféry vplyou”. EP
,vyjadruje hlboké znepokojenie nad tisilim sticasného ruského vedenia skres-
lit historické fakty a kamuflovat zlociny, ktoré spdchal sovietsky totalitny
rezim, a povazuje ho za nebezpecny prvok informacnej vojny vedenej proti
demokratickej Eurdpe, ktory sa zameriava na rozdelenie Eurdpy, a preto vy-
zyyva Komisiu, aby rizne proti tomuto tisiliu bojovala”. EP d'alej , pozname-
ndva, Ze ponechanie pamitnikov velebiacich sovietsku armddu (ktord tieto
krajiny okupovala) na verejnych priestranstvich niektorych clenskych stitov
(parky, ndmestia, ulice atd.) vytvdra podmienky na skreslovanie pravdy
o dosledkoch druhej svetovej vojny a na propagdciu totalitného politického
systému” (Eurépsky parlament, 2019).

Ministerstvo zahrani¢nych veci RF oznacilo rezoliciu EP ako poli-
tizovany revizionizmus a pripomenulo, Ze sa v nej vobec nespomina
tloha zdpadnych mocnosti na Mnichovskej dohode zroku 1938
a o rozdeleni Ceskoslovenska. Oznaéilo rezoltciu ako dalsi pokus
EP o prirovnavanie nacistického Nemecka k Sovietskemu zvizu, kto-
rého obrovské mnozstvo obyvatel'ov obetovalo Zivoty za oslobodenie
Eurépy od fasizmu (RFERL, 2019).

7.8. Objektom geopolitického stperenia aj budovanie
infrastruktiary surovinového exportu

Na koniec roku 2019 bolo naplanované ukoncenie vystavby nové-
ho plynovodu Nord Stream II, ktory ma rozsirit kapacity priameho
spojenia Ruska s Nemeckom. Proti jeho dokonceniu aktivne posobia
USA, ktoré namietaji, Ze spustenie plynovodu do prevadzky este
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zvysi energetickt zavislost Eurépy od RF. V oktobri 2019 vydalo
Dansko ako posledné krajina povolenie na vystavbu plynovodu Nord
Stream II cez svoje teritoridlne vody. Ruska, finska, Svédska a vac¢sina
nemeckej Casti plynovodu uz boli dokoncené. Dansky tsek v dizke
147 km zostdval ako posledny. V decembri 2019 USA uvalili nové
sankcie zamerané primérne na firmy a jednotlivcov, ktori pracovali
priamo alebo sa inak sluzbami podielali na pokladani plynovodov
NordStream II a Turk Stream (116 Congress, 2019). USA takymto
firmdm a jednotlivcom pohrozili zrusenim viz do USA a zadrzanim
majetku. V reakcii na tieto sankcie $vaj¢iarska spolo¢nost Allseas, kto-
rd zabezpecovala svojimi plavidlami pokladanie potrubia plynovodu
Nord Stream II, ukoncila prace na projekte, ¢o sposobilo prerusenie
vystavby. Pre investorov projektu a pre vlady RF a Nemecka tieto
sankcie USA vytvorili problém, ktory je zlozité vyriesit, pretoze pla-
vidla schopné pokladat potrubie v hlbokych vodach Baltského mora
sa stali vd'aka sankciam nedostupnymi. Nemecko aj Rusko vyjadrili
opakovane voci sankcidm protest a zaroven vyjadrili odhodlanie ply-
novod dokoncit. Gazprom oznamil, ze disponuje technickymi pro-
striedkami, ktoré umoznia plynovod dokoncit, a Ze Rusko dokon¢i
plynovod bez zahrani¢nej tcasti (TASS, 2020a). Rusko vlastni $pecia-
lizované plavidlo na pokladanie potrubia na morské dno Akademik
Cerskij, ktoré stiahlo z Japonského mora a po potrebnych tpravéach
by malo dokon¢it pokladanie potrubia plynovodu Nord Stream II.
Oneskorenie dokonc¢enia plynovodu sa odhaduje na jeden rok, cize
na koniec roku 2020, a uvedenie do prevadzky v polovici roku 2021.
Spojené staty vsak vjuni 2020 oznamili, ze pripravuju dalsie nové
sankcie, ktoré dokoncenie projektu zmaria. PredloZeny navrh zakona
o d'alsom sprisneni sankcii proti vystavbe plynovodu Nord Stream II
navrhuje zaviest sankcie voci vsetkym plavidlam, ktoré sa akymkol-
vek sposobom podiel'aju na pokladani plynovodu vratane vsetkych
subjektov, ktoré poskytuja sluzby a podporu tymto plavidlam - vra-
tane poistovni, pristavov, subjektov zabezpecujtcich kotvenie, ako aj
voci subjektom, ktoré poskytuja certifikaciu potrebna na zacatie pre-
vadzky plynovodu (TASS, 2020b). Aktivity USA proti novému plyno-
vodu vyvolavaju negativne reakcie medzi ekonomickou a politickou
elitou Nemecka ako kl'a¢ového spojenca a ¢lena NATO.
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V januari 2020 prezidenti Ruska a Turecka oficidlne uviedli do pre-
vadzky plynovod Turk Stream, cez ktory Rusko exportuje plyn aj
do Grécka, Bulharska a Severného Macedénska. Plynovod ma pokra-
¢ovat dalsou vetvou na server cez Bulharsko a Srbsko do Mad'arska
ako Balkan Stream. Srbsko uZz vybudovalo vaé¢sinu svojho tseku
a Bulharsko oznamilo, ze vystavbu dokon¢i do konca roka 2020.

Na konci roku 2019 vyprsal dlhoro¢ny kontrakt o tranzite plynu
cez Ukrajinu, pricom Ukrajina sa obavala, Ze novy plynovod Nord
Stream II zniZi z&vislost Ruska od tranzitu plynu cez jej tizemie na
minimum. E$te v decembri sa Rusko a Ukrajina dohodli na novom
kontrakte na dal$ich pat rokov. Dohodu privitala aj Eurépska komi-
sia, ktora sa vyslovila za pokracovanie statusu Ukrajiny ako tranzitnej
krajiny na eurépske trhy. V maji 2020 tiez vyprsal 25-rocny kontrakt
o tranzite plynu cez Pol'sko, ktoré dlhodobo oznac¢uje Rusko za bez-
pec¢nostnt hrozbu. Novy dlhodoby kontrakt preto podpisany nebol
a Pol'sko predédva svoje tranzitné kapacity plynovodu Jamal-Eurépa
v aukciach.

Eur6psky trh so zemnym plynom, resp. budovanie dodavatel'skej
infrastruktary nad’alej zostdva v epicentre geopolitického stiperenia
velmoci, predovsetkym USA a Ruska, ale aj EU.

7.9. Vybrané aktivity centralnej banky na zvySenie
nezavislosti od vonkajsieho prostredia

Centralna banka RF pokracovala aj v roku 2019 a v prvej polovici
2020 v navysovani zlatych rezerv. V prvom $tvrtroku 2020 vykazala
zlaté rezervy v objeme 2299,2 t, ¢o bolo medziro¢ne oproti prvému
Stvrtroku 2019 (2168,3 t) viac 0 6 %. Bolo to vsak spomalenie tempa
navySovania objemu zlatych rezerv oproti predchadzajicim dvom
rokom, ked v Q1/2018 (1890,8 t) stupli oproti Q1/2017 (1680,1 t)
012,54 % av Q1/2019 (2168,3 t) oproti Q1/2018 (1 890,8 t) 0 14,68 %.
Z desiatich najvacsich krajin drzitelov zlatych rezerv (vratane MMF)
navysili vroku 2019 a v prvom Stvrtroku 2020 ich objem iba Rusko
a Cina. Rusko predbehlo Cinu v objeme zlatych rezerv v prvom $tvrt-
roku 2018 (RF 1 890,8 t, Cina 1 842,6 t) a posunulo sa na $iestu poziciu
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svetového rebricka a priblizuje sa k Franctzsku (2 436,0 t v Q1/2020)
a Taliansku (2451,8 t v Q1/2020). Ak by CBR pokracovala v tem-
péach navysSovania z minulych rokov, uz v roku 2021 Rusko predbeh-
ne tieto dve krajiny, a dostane sa tak na stvrté miesto za USA (8 133,5 t
v Q1/2020), Nemecko (33642 t vQ1/2020) aMMF (28140 t
v Q1/2020) (World Gold Council, 2020).

K zaciatku roku 2020 bolo v Rusku vydanych uZ 73 miliénov ban-
kovych kariet nového doméceho platobného systému MIR, ¢o pred-
stavovalo podiel 25,2 % na vsetkych vydanych platobnych kartach
v krajine. Do roku 2018 bolo vydanych celkovo 53 miliénov platobnych
kariet MIR s podielom 19,2 % na celkovej emisii kariet v krajine. V ro-
ku 2019 bolo skartami MIR uskuto¢nenych 9,2 milidrd operacii
(18,7 % vsetkych kartovych transakcii v krajine) v celkovej hodnote
17,5 triliona rublov (CBR, 2020h). CBR takto pokratuje v napliiani
strategického ciel'a znizit zavislost ekonomiky od zapadnych systé-
mov ako MasterCard, Visa a d'alsie. CBR aktivne pracuje na rozsireni
systému MIR do dalsich krajin. Systém je uz vyuzivany v krajinach
ako Arménsko, Bielorusko, Kazachstan, Kirgizsko, Turecko a Uzbe-
kistan, vroku 2019 boli urobené prvé transakcie systémom MIR
i v Tadzikistane, Spojenom kralovstve, Vietname a na Cypre. V roku
2019 CBR spustila novy systém rychlych platieb (Cucmema 0vicmpoix
naamexeit), ktory umoziiuje obc¢anom rychle prevody petiazi medzi
vlastnymi bankovymi tc¢tami s vyuzitim c¢isla mobilného telefénu
a bez nutnosti vyuZitia bank. Systém tieZ umozZnuje platby za tovary
a sluzby s vyuzitim QR koédu (CBR, 2020h). CBR aktivne presadzuje,
aby banky v krajine boli do systému pripojené. V stivislosti s prevod-
mi medzi stkromnymi osobami globalny transakény finanény systém
PayPal z USA prestal na tizemi Ruska od jula 2020 poskytovat sluzby
vnutrostatnych finanénych prevodov (RIA Novosti, 2020).

V lete 2020 prezident Putin podpisal zakon o legalizacii krypto-
mien ako bitcoin a d'alsich. Ich pouzivanie ma byt zlegalizované
od roku 2021, nestand sa vsak zakonnym platidlom. Obc¢ania buda
moct kryptomeny legélne nakupovat a predavat. Ich pouzivanie ako
platidla bude vyhradené iba finanénym institGciam a burzam, ktoré
urci CBR.
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7.10. Zmeny na domacej politickej scéne v tieni boja
s koronavirusom a konfrontacie so Zapadom

V januéri 2020 vldda Dmitrija Medvedeva neoc¢akavane podala de-
misiu. Novy predsedom vlady sa stal Michail MiSustin, ktory v obdo-
bi 2010 - 2020 zastaval funkciu riaditel'a federalneho darového dradu.
Od roku 2008 sa na poste predsedu vlady RF striedali Dmitrij Medve-
dev a Vladimir Putin. Po svojej rezignacii sa Dmitrij Medvedev stal
zastupcom Vladimira Putina v Rade bezpecnosti RF. V novej vlade
Michaila MiSustina pokracuje aZ patnast ministrov z predchadzajtcej
vlady, ato aj v klucovych rezortoch, napr. minister financii Anton
Siluanov, minister priemyslu a obchodu Denis Manturov, minister
energetiky Alexander Novak, minister obrany Sergej Sojgu ¢i minister
zahrani¢nych veci Sergej Lavrov. Nova vlada by mala do znacnej mie-
ry pokracovat v politickom kurze predchadzajtcich rokov.

Na prelome jtna a jala 2020 sa v Rusku konalo celostatne referen-
dum o zmendch ruskej tstavy. Povodne sa malo uskutoc¢nit v aprili,
ale pre epidemiologickt krizu nového koronavirusu bolo odlozené.
Zmeny v Gstave krajiny navrhol prezident Putin v januari 2020. Cel-
kovo i8lo 0206 zmien, ktoré sa okrem mocenskej oblasti, ¢ize prezi-
dentského dradu, parlamentu, vlady, rady federacie, Gstavného stdu
ajusticie, dotkli aj inych oblasti Zivota spolo¢nosti (KommepcaHTB,
2020). V zahranici, resp. v zapadnych krajinach, je zdorazrovanou
zmenou odstranenie limitu dvoch za sebou idtcich funkénych obdobi
pre jedného cloveka® a zaroveni vynulovanie doterajSieho pocitania
funkénych obdobi. Tieto zmeny umoZznia Vladimirovi Putinovi znovu
kandidovat na funkciu prezidenta po vyprsani prebiehajiceho dru-
hého funkéného obdobia v roku 2024. Novela zaviedla aj prisnejsie
podmienky pre prezidentskych kandidatov: nutnost Zit trvalo na
tuzemi RF najmenej dvadsatpét rokov pred kandidattarou (v predoslej
tprave to bolo len 10 rokov), kandidat nesmie mat v nijakom obdobi
svojho Zivota obc¢ianstvo inej krajiny a ani mat trvaly pobyt v inej kra-
jine. Dalej novela zakazuje osobam zastavajucim doleZité pozicie

80 Zmena ponechala obmedzenie na celkovo dve funkéné obdobia. Z formulacie ob-
medzenia poctu funkénych obdobi v tstave bolo vypustené spojenie ,,za sebou idacich”.
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v State (prezident, ministri, sudcovia, hlavy regiénov) vlastnit banko-
vy ucet v zahrani¢i. Funkcia prezidenta ziskala nové pravomoci, na-
priklad pravomoc vymenuvat generalneho prokuratora ajeho za-
stupcov. Parlament ziskal nové pradvomoci v procese tvorby vlady
apri volbe jej predsedu. Z medzinarodného hladiska je dolezitou
zmenou ustanovenie, ze tstava RF bude nadradend medzinarodnému
pravu. Novelou tstavy sa zaviedla aj pravidelna valorizacia déchod-
kov, upravila sa aj spodna hranica minimalnej mzdy, ktord uz nemoze
byt nizsia ako zivotné minimum. Do tGstavy sa dostala aj klauzula
o manzelstve, ktoré jednoznacne definuje ako vztah muZza a Zeny.
Novela tieZ zadefinovala rusky jazyk ako Statny a Statotvorny jazyk.
Zmeny ustavy za tcasti 65 % opravnenych voli¢ov podporilo 77,92 %
volic¢ov, proti bolo 21,27 %.

7.11. Rozvojové ciele do roku 2030

Vijali 2020 prezident Putin podpisal zdkon o narodnych rozvojo-
vych cieloch do roku 2030, ktoré okrem iného zahftaja: zvysit ocaka-
vand dizku dozitia na 78 rokov; zniZit chudobu o polovicu oproti ro-
ku 2017; dosiahnut umiestnenie v prvej desiatke medzindrodného
rebri¢ka kvality vzdelania; zvysit podiel obcanov pravidelne prakti-
zujucich Sport na 70 %; zabezpecit rast prijmov a dochodkov nie niZsi
ako inflacia; zlepsit podmienky byvania najmenej piatim miliénom
rodin ro¢ne; zvysit objem bytovej vystavby na najmenej 120 mil.
Stvorcovych metrov; dosiahnut rast HDP nad tdrovriou svetového
priemeru; zvysit neenergeticky a nesurovinovy vyvoz oproti sacasné-
mu stavu o 70 %; zvysit pocet podnikatelov na 25 miliénov; zvysit
podiel ciest vo velkych mestach, ktoré vyhovuji normam, na 85 %;
dosiahnut 100 % triedenie odpadu a znizit skladkovanie odpadu
na polovicu; odstranit ekologicky nebezpe¢né objekty na rieke Volge,
na jazere Bajkal ana Teleckom jazere; zniZit emisie znecistujacich
latok s najhor$im dopadom na Zzivotné prostredie a zdravie ¢loveka
o polovicu (Kremlin, 2020).
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Uprostred druhého stvrtroka 2020 uz bola ruska ekonomika citel-
ne zasiahnutd nasledkami pandémie, stale pretrvaval vyrazny pokles
aktivity v spracovatel'skom priemysle a v sluzbach. Pokrac¢oval znac-
ny prepad novych objednavok na domécom a vonkajsich trhoch, ako
aj pokles investi¢nej aktivity. Nezamestnanost réstla, prijmy klesali.
Pokracoval preto i prepad v maloobchodnom predaji. Opatrenia za-
vedené v boji proti ndsledkom pandémie v Rusku i v zahrani¢i trvali
dlhsie, nez ocakéavala ruska centrdlna banka, ¢o viedlo k hlbsiemu
prepadu ekonomickej aktivity aj doméceho a vonkajsieho dopytu nez
podla prvych odhadov. Banka preto upravila odhad prepadu ruskej
ekonomiky v druhom $tvrtroku na 9 az 10 %. Postupné uvoltiovanie
obmedzeni v mdji ajini 2020 pomahalo pozvolnému zotavovaniu
spotrebitel sky orientovanych sektorov. Obyvatel'stvo i podniky mohli
uz pred polovicou roka vyuZzit rozsirené baliky (finan¢nych i social-
nych) opatreni ruskej vlady a centrdlnej banky cielené na zmiernenie
nasledkov koronakrizy vzhladom na ekonomiku. Aj ked’ ozivovanie
ekonomickej aktivity naprie¢ sektormi i regiéonmi bolo len pozvolné
a nerovnomerné, na prelome jana a jala 2020 po uvolnovani opatreni
lockdownu sa uz zacal pokles priemyselnej produkcie a pokles v pocte
objedndvok spomalovat, zmenSoval sa prepad obratu v doprave,
spomalil sa aj ndrast nezamestnanosti. Zac¢alo dochadzat' k ¢iasto¢né-
mu oZiveniu investi¢nej aktivity, zotavovali sa maloobchod i sektor
sluzieb, spotreba elektriny, produkcia spotrebitel'skych tovarov i sta-
vebna produkcia. Spotrebitel'sky dopyt podporili fiskdlne opatrenia
(fiskalny stimul na oZzivenie ekonomiky bol podla centralnej banky
v porovnani s aprilom takmer dvojnasobny; CBR, 2020f). K pokraco-
vaniu ozivenia by mala prispiet i uvolnend monetarna politika (¢oraz
niz$ia kla¢ova arokova sadzba a vdaka nej ozivenie poskytovania
uverov). Na druhej strane stale oslabeny externy dopyt spolu s plat-
nostou novej dohody zoskupenia OPEC+ limitujtcej tazbu ropy viedli
k pretrvavajiicemu poklesu exportu. Prave odhadovany pokles exportu
(013 - 15 % v 2020) by v tomto roku mal najviac vplyvat na tempo po-
klesu HDP (pokles investicii a spotreby by mal byt v rozpéati 6 - 8 %;
CBR, 2020f). Popri otdznom vyvoji zahrani¢ného dopytu st rizikami
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dalsieho vyvoja opatrné spotrebitelské spravanie ipodnikatelsky
sentiment. Za tychto podmienok upresnila v jali vo svojom posled-
nom stanovisku ruska centralna banka odhad poklesu HDP na rok
2020 na rozpétie 4,5 % - 5,5 %. K opdtovnému rastu produktu podla
banky dojde uz v roku 2021, a to na trovni 3,5 % - 4,5 %, a rok nato
by mal HDP rést 2,5 % - 3,5 % tempom (CBR, 2020d).

Rovnako s ohfadom na o¢akdvany vyrazny negativny prispevok
zahrani¢ného obchodu k zmene HDP8! predpovedd aj Eurépska ko-
misia Rusku pokles HDP na trovni 5 % na rok 2020, ¢o je horsi vysle-
dok, nez v roku 2015 (-2 %), ked’ predosly prepad svetovych cien ro-
py spolu so sankciami spdsobili pokles outputu, ale stéle lepsi ako
pocas poslednej hospodarskej krizy v roku 2009. Prognézu ozivenia
rastu pri slabom tempe 1,6 % v roku 2021 komisia zddvodnuje pomal-
$im zotavovanim spotreby (v dosledku poklesu prijmov a celkovej
neistoty) a slabSou investi¢nou aktivitou (European Commission, 2020).
Komisia tiez upozormniuje na limity fiskalnych stimulov na oZivovanie
ekonomiky; i ked” po roku 2015 pristapila vlada k restriktivnej fiskal-
nej politike a cielene obnovovala rezervy, v roku 2018 predstavila roz-
siahly investi¢ny program - vplyvom koronakrizy zrejme prehodnoti
investi¢né plany na roky 2020 - 2021 a aj expanzivne néstroje mali
povodne byt len do vysky 3 % HDP. Naopak napriklad Svetova ban-
ka este vidi moznost dalsich fiskalnych stimulov, berac do avahy aj
vysku dlhu verejnej spravy ¢i mieru zahrani¢ného zadlZenia. Aj na-
hade poklesu spotreby domacnosti 04,9 % ainvesticii do hrubého
fixného kapitdlu 08 % by ruskd ekonomika mohla v roku 2020 za-
znamenat pokles az 6 %, opat hlavne vplyvom prepadu exportu, a to
015 % (World Bank, 2020). Domace aj zahrani¢né institticie sa zhodu-
ji na tom, Ze k poklesu v najvéc¢sej miere prispeje negativny prispe-
vok exportu. Kl'a¢ovymi teda budu d'alsi vyvoj cien ropy a vonkajsie-
ho dopytu a zotavovanie globalnej ekonomiky. Cena ropy by v hori-
zonte prognéz mala ostat aj napriek dosiahnutiu dohody skupiny
OPEC+ o obmedzeni tazby pod troviiou roka 2019.

81 Dovoz by mal klesnat' podstatne menej nez pre Rusko kl'a¢ovy vyvoz, kedze domaca
spotreba nie je od neho taka zavisla - bude teda kompenzovat prepad vyvozu len ¢iastocne.
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Aj ked' sa ekonomika k rastu vrati zrejme uz buduci rok (lepsiemu
medziroénému vysledku pomoéZe aj porovnavacia zdkladna roku
2020), ekonomicka aktivita ostane vyrazne pod tdroviiou roka 2019
i pod svojim potencidlom (zotavovanie by malo trvat 1,5 roka; CBR,
2020f). Vplyv agregatneho dopytu na slabsi rast spotrebitel'skych cien
preto pretrva aj v roku 2021. Ked'Ze k znizovaniu inflacie budu pri-
spievat’ aj zmeny v spotrebitelskom spravani a zvyseny sklon k tspo-
ram, centralna banka sa opat ststredi na svoj infla¢ny ciel (infl4cia sa
v roku 2021 bude pravdepodobne pohybovat pod jeho troviiou, a to
pod 4 %). Naopak, prerusenia v dodavatel'skych retazcoch a doda-
tocné naklady stvisiace s ochranou persondlu a zdkaznikov pred na-
kazou mozu (docasne) vplyvat na zvySenie cien.

Nejasny je aj d'alsi vyvoj fiskalnej konsolidécie, dosledky pandémie
andslednd podpora ekonomiky iobyvatel'stva si vyziadali zvySenie
rozpoctovych vydavkov nad ramec fiskalneho pravidla (ich rozsah sa
odhaduje na 4 % HDDP, ich detailna struktaru pozri World Bank, 2020,
s.47). Prepad ceny ropy ale i pokles ekonomickej aktivity a rast ne-
zamestnanosti a stvisiaci pokles prijmov zas budt znamenat mensie
rozpoctové prijmy v roku 2020 (rovnako ako opatrenia typu datio-
vych prazdnin pre malé podniky a pod.). Fiskalny stimul bol hlavne
v zaciatkoch efektivnej$i nez opatrenia monetarnej politiky, ktoré sa
prejavia v plnej sile az s oneskorenim niekol'kych stvrtrokov. Na dru-
hej strane prave oneskoreny pozitivny vplyv uvolnenej monetarnej
politiky moéze pomodct kompenzovat efekty nadchadzajacej fiskalnej
konsolidacie (v zaujme dlhodobej stability verejnych financii planuje
vlada Gplny ndvrat k parametrom stanovenym fiskalnym pravidlom
uz v roku 2022; ocakdvany rozpoctovy deficit v rokoch 2020 - 2021
bude v stlade s pravidlom vykryty prostriedkami z Fondu narodného
blahobytu, ako aj z prijmov z transakcie odktpenia podielov v Sber-
bank a pripadnym zvysenim zadlZenia).

Rizikom d'alsieho vyvoja nad’alej ostavaja geopolitické faktory, a to
nielen spominana pretrvavajaca konfrontacia Ruska so Zapadom, ale
aj rasttice napitie medzi USA a Cinou, ktoré méze mat vplyv na dy-
namiku vyvoja svetovych finanénych a komoditnych trhov ina glo-
balnu ekonomiku vseobecne. Obist nemozno ani potencidlne nasled-
ky hroziacich d'alsich vin epidémie nového koronavirusu.
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8. VYVOJ] GLOBALNEHO OBCHODU A CIEN
PRIMARNYCH KOMODIT

8.1. Vyvoj globalneho obchodu

Globélny obchod zaznamenal v poslednych rokoch znac¢ne turbu-
lentny vyvoj. Po neocakdvanom raste v roku 2017 zaznamenal v na-
sledujicich dvoch rokoch spomalenie, ktoré bolo realnym vysledkom
rastcich rizik, neistét a obchodnych napéti v rozvinutych, rozvijaja-
cich sa arozvojovych krajindch predovsetkym v dosledku ostrej ob-
chodnej vojny medzi USA a Cinou. Spominané obchodné napitie,
ktoré spocivalo v zavadzani novych tarif niektorymi rozvinutymi kra-
jinami a v odvetnych opatreniach, viedlo k spomaleniu globalneho
obchodu s tovarmi a nasledne so sluzbami.

Graf 8.1
Globalny obchod s tovarmi podl'a objemu (2010 = 100)
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Prameri: CPB World Trade Monitor, May (2020)
Podla prognéz z minulého roka (2019) malo v tomto roku (2020)

dojst’ k oZiveniu a rastu globalneho obchodu na trovni 3 % v porovna-
nis 2,6 % v predchadzajicom roku. Spominané prognézy boli zaloZzené
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na redlnych aznamych faktoroch a pocitali so zndmymi rizikami.
Pandémia nového koronavirusu vsak radikalne zmenila situaciu na
svetovych trhoch a zmenila vysledky rastu na hlboky pokles global-
neho obchodu tak z hl'adiska nominélneho, ako aj z hf'adiska objemu.

Tabulka 8.1

Objem globalneho obchodu s tovarmi arealny HDP (medziroény rast v %,
2018 - 2021)

Optimisticky Pesimisticky
scenar scenar
2018 2019 20201 20211 20201 20211
Objem svetového obchodu s tovarmi? 2,9 -0,1 -12,9 21,3 -31,9 24,0
Export
Severna Amerika 3,8 1,0 -17,1 23,7 -40,9 19,3
Juzna a Stredna Amerika 0,1 -2,2 -12,9 18,6 -31,3 14,3
Eurépa 2,0 0,1 -12,2 20,5 -32,8 22,7
Azia 37 0,9 =155 249 | -362 36,1
ostatné regiény? 0,7 -29 -8,0 8,6 -8,0 9,3
Import

Severna Amerika 5,2 -0,4 -14,5 27,3 -33,8 29,5
Juzna a Stredna Amerika 53 -2,1 =222 23,2 -43,8 19,5
Eurépa 15 0,5 -10,3 19,9 -28,9 24,5
Azia 4,9 -0,6 -11,8 23,1 -31,5 25,1
ostatné regiony? 0,3 1,5 -10,0 13,6 -22,6 18,0
Redlny HDP podla trhovyjch cien 2,9 2,3 -2,5 74 -8,8 5,9
Severna Amerika 2,8 2,2 -3,3 7.2 -9,0 51
Juzna a Stredna Amerika 0,6 0,1 -4,3 6,5 -11,0 4.8
Eurépa 2,1 13 -3,5 6,6 -10,8 54
Azia 4,2 39 -0,7 8,7 -71 74
ostatné regiény? 2,1 1,7 -1,5 6,0 -6,7 5,2

1 adaje na roky 2020 a 2021 st prognézované timom WTO

2 priemer exportu a importu

3 ostatné regiény zahfnaja Afriku, Spolocenstvo nezévislych statov vratane pridruzenych a byvalych
$tatov a Stredny vychod

Prameri: WTO (2020)

Podla predbeZznych tdajov by mal objem globdlneho obchodu
v prvom polroku 2020 zostat' na arovni roku 2010 (CPB - World Tra-
de Monitor, May 2020). Iné zdroje uvadzaja, Ze objem globalneho ob-
chodu sa v prvom stvrtroku 2020 medziro¢ne zniZil o 3 %. Predbezné
odhady za druhy $tvrtrok 2020, ked pandémia koronavirusu a jej aso-
ciované opatrenia ovplyvnili vel'ka cast svetovej populacie, zaroven
naznacuji medziro¢ny pokles globalneho obchodu 018,5 % (WTO,



211

2020). Celkovy pokles svetového obchodu do maja 2020 predstavoval
17 % (CPB - World Trade Monitor, 2020). Pandémia koronavirusu
zohrala pri tomto poklese vyznamnu tlohu, kedZe tak svetova glo-
balna produkcia, ako aj globalna spotreba zaznamenali od vypuknu-
tia pandémie pokles.

Globélny obchod napokon smeruje k horsim vysledkom, ako sa
predpokladalo na zaciatku vypuknutia pandémie. To znamend, Ze
jeho objem by mohol dosiahnut v tomto roku (2020) pokles medzi
20 % - 25 %, bertic do ttivahy rozne scendre niektorych medzinarod-
nych institacii (WTO, MMEF, SB a CPB), ktoré predpokladaji pokles
objemu globalneho obchodu medzi 13 % - 32 %. Treba povedat, ze
terajsia situdcia suvisiaca s pandémiou koronavirusu sved¢i o tom,
7e by mohla prist druhd vIna, ktora vedie k napltianiu pesimistickych
scenarov o vyvoji globdlneho obchodu. V stc¢asnom obdobi panuje
vo svete v savislosti s tohtoroénym a buddcim vyvojom globalneho
obchodu a celkovym ozivenim globédlnej ekonomiky velka neistota.
Najviac negativne ovplyvnenymi koronavirusom boli automobilové
a energetické sektory. Podla predbeznych tdajov zaprila 2020 bol
najvacsi pokles vyroby zaznamenany v automobilovom priemysle
(50 %) a v energetickom priemysle (40 %). Nemaly pokles zaznamena-
li aj iné odvetvia, napriklad odevny a textilny priemysel v prvom
Stvrtroku o 12 % a chemicky priemysel o 10 %.

Regiondlna vijkonnost medzindrodného obchodu

Vykonnost medzinarodného obchodu jednotlivych krajin a regié-
nov bola od zaciatku roka 2020 velmi rozdielna. Do aprila 2020 za-
znamenali najvacsi pokles v exporte rozvijajtce sa a rozvojové krajiny.
V ramci tejto skupiny krajin zaznamenali najvacsi pokles v exporte
vzhladom na prudky pokles cien ropy na svetovych trhoch najma
krajiny exportujice ropu, ato Stredného vychodu (o040 %), Afriky
(036 %) a Latinskej Ameriky (o viac ako 20 %). Druha najvacsia eko-
nomika (Cina) zaznamenala pokles v exporte v spominanom obdobi
027 %. Region Severnej Ameriky zaznamenal pokles exportu o 32 %
(UNCTAD, 2020).
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Tabulka 82

Najvicsi svetovi exportéri a importéri tovarov a sluzieb v roku 2019 (hodnota
v mld. USD)

Mies-|  Exportér |Hodnota| Podiel | Ro¢na [Mies-| Importér |Hodnota| Podiel | Ro¢na
to zmena | to zmena
v % v %
Svetovy obchod s tovarmi
1. [Cina 2499 | 13,2 0 | 1. |usa 2568 | 13,4 -2
2. |USA 1646 8,7 -1 2. |Cina 2077 10,8 -3
3. | Nemecko 1489 7,9 -5 3. | Nemecko 1234 6,4 -4
4. |Holandsko 709 3,8 =2 4. |Japonsko 721 3,7 -4
5. |Japonsko 706 3,7 -4 5. | Spojené kral. 692 3,6 3
6. |Franctzsko 570 3,0 =2 6. | Franctizsko 651 3,4 -3
7. | Korejska 7. |Holandsko 636 33 -1
republika 542 29 -10
8. |Hongkong, 8. |Hongkong,
Cina 535 2,8 -6 Cina 578 3,0 -8
9. |Taliansko 533 2,8 -3 9. |Kérejska
republika 503 2,6 -6
10. |Spojené kral. 469 2,5 -4 110. [India 484 2,5 -6
11. | Mexiko 461 2,4 2 |11. |Taliansko 474 2,5 -6
12. |Kanada 447 2,4 -1 12. | Mexiko 467 2,4 -2
13. | Belgicko 445 2,4 -5 13. |Kanada 464 2,4 -1
14. |Rusko 419 2,2 -5 14. | Belgicko 426 2,2 -6
15. | Singapur 391 21 -5 |15. |Spanielsko 372 1,9 -5
16. |Spanielsko 334 18 -4 |16. [Singapur 359 19 -3
17. | éinsky Taipei 331 18 -2 |17. |¢insky Taipei 287 15 0
18. |India 324 1,7 0 |18. évajéiarsko 277 1,4 -1
19. évajéiarsko 314 1,7 1 19. | Pol'sko 262 1,4 -3
20. |SAE! 280 15 -12 |20. [SAE! 262 14 0
Svetovy obchod so sluzbami
1. |USA 824 13,7 2 1. |USA 571 9,9 5
2. | Spojené kral. 412 6,8 2 2. |[Cina 497 8,6 -5
3. | Nemecko 331 5,5 =2 3. | Nemecko 360 6,3 -1
4. [Cina 282 4,7 4 | 4 |lfrsko 320 5,6 46
5. | Francuzsko 280 4,6 -5 5. [Spojené kral. 278 4.8 8
6. |Holandsko 262 43 6 6. | Franctizsko 256 45 -4
7. |frsko 238 3,9 12 7. | Holandsko 246 43 1
8. |India 214 3,5 5 8. |Japonsko 202 3,5 2
9. |Singapur 205 34 1 9. |Singapur 199 3,5 -1
10. |Japonsko 201 3,3 6 |110. |India 178 3,1 2
11. |Spanielsko 157 2,6 1 |11. |[Korejska
republika 129 2,2 -2
12. évajéiarsko 122 2,0 -3 12. | Taliansko 122 2,1 -1
13. | Taliansko 121 2,0 -1 13. | Belgicko 120 2,1 -3
14. | Belgicko 119 2,0 -2 |14. |Kanada 114 2,0 0
15. | Luxembursko 112 1,9 -2 |15. évajéiarsko 104 1,8 -2

1 SAE - Spojené arabské emiraty
Prameri: WTO (2020)
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Globalny obchod v roku 2019 stagnoval vplyvom pretrvavajiceho
obchodného napdtia, ktoré viedlo k poklesu svetového obchodu
v trefom (01 %) astvrtom (1,2 %) Stvrtroku 2019. Na rocnej baze
predstavuje pokles, ktory nastal v 4. stvrtroku, okolo 4,6 % (WTO,
2020). Juzna Amerika a d'al$ie regiéony zaznamenali v druhej polovici
roka 2019 vyrazny pokles vyvozu, zatial ¢o v Eurépe, Severnej Ame-
rike a v Azii doglo k minimalnemu rastu alebo k miernemu poklesu
vyvozu. Pokial ide oobjem dovozu vroku 2019, ten zaznamenal
prudky pokles v Juznej Amerike, ale v Eurépe, Severnej Amerike
a v Azii doglo k miernemu poklesu. Ostatné regiony v roku 2019 za-
znamenali rast dovozu medzi 1,9 % a 4,9 %.

Perspektivy vyvoja globdlneho obchodu

Koronavirusové pandémia sposobila nepochybne vel'ky Sok vo sve-
hlbokej ekonomickej krizy 2008 - 2009. Obmedzenia pohybu a sociél-
ne diStancovanie, ktoré spomaluja $irenie koronavirusu, znamenaja,
ze ponuka pracovnej sily, doprava a cestovanie boli v tomto roku
priamo ovplyvnené sposobom, akym neboli pocas financnej krizy.
Bola prerusend, resp. zruSena vyroba v celych odvetviach narodnych
hospodarstiev vratane prevadzky hotelov, restaurécii, maloobchodu
a cestovného ruchu (WTO, 2020). Napriek uvedenym pri¢indm nie je
mozné buduci vyvoj globdlneho obchodu presne predpovedat, na-
kol'ko nie je jasné, ako bude sirenie nového koronavirusu pokracovat.

Niektoré medzinarodné institacie napokon vyvoj globdlneho ob-
chodu na roky 2020 - 2021 predpovedali. Podla prognézy WTO (po-
zri tab. 8.1) by mal v tomto roku (2020) zaznamenat pokles medzi
13 % a32 % avroku 2021 pokles medzi 21,3 % a 24 %, pricom tieto
hodnoty predstavuji pokles podla optimistického a pesimistického
scenara.

Podla obidvoch scendrov budd vsetky regiéony zaznamendvat
dvojciferny pokles objemu vyvozu a dovozu s vynimkou regiénov,
ktoré sa vo velkej miere spoliehaji na vyvoz energetickych vyrobkov,
ktorych dopyt nie je ovplyvneny relativne kolisavymi cenami. V pripa-
de zlepSenia situécie stivisiacej s pandémiou koronavirusu by mohla
vdcdsina regionov zaznamenat v roku 2021 dvojciferné ozivenie.
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Ekonémovia, ktori prognézuji dosledky pandémie koronavirusu
na globalny obchod, celia tazkostiam, pretoZe neexistuji presné in-
formacie a adaje o predpovedani jej vplyvu na globalny obchod. Po-
zorujuc vsak geopolitické napéatia, mozno predpokladat smer, ktorym
sa svetovy obchod moéZe uberat. V stcasnosti mozno na pozadi koro-
navirusovej krizy sledovat ¢insko-americké obchodné vztahy a spor
o Juhocinske more.

Ocakava sa, Ze obchodnd vymena medzi USA a Cinou bude
v tomto roku v dosledku obchodnej vojny nizsia. Politické napétie
medzi spominanymi krajinami sa zostrilo najma po vzdjomnom obvi-
fovani tykajicom sa povodu koronavirusu. Trumpova administrativa
obvinila Cinu, Ze jej reakcia na povod koronavirusu nebola adekvat-
na. Na druhej strane Cina obvinila USA, Ze koronavirus bol vytvore-
ny v americkych laboratéridch. Takéto politické napédtia neprospieva-
ju k zlepsSeniu vzajomnych obchodnych vztahov. Vzhladom na vyssie
uvedené a na neprehladnd situaciu stivisiacu s priebehom obmedze-
nia $irenia nového koronavirusu je mozné ocakavat, ze prepad glo-
balneho obchodu v tomto roku (2020) bude historicky vysoky. V roku
2021, i ked” bude zavisiet aj od situacie s koronavirusom v jednotli-
vych krajinach, vsak bude globalny obchod zaznamenavat ozivenie
v rozsahu, akym buda kl'dcové krajiny schopné znovu nastartovat
svoje ekonomiky.

8.2. Vyvoj cien primarnych komodit

Ceny vacsiny primarnych komodit zaznamenali v poslednych ro-
koch fluktudciu, ktorej intenzita sa 1ii v rdmci tej-ktorej komodity.
Podl'a vyhl'adu komoditnych trhov z oktébra 2019 (Commodity Mar-
kets Outlook, October 2019) bola vacsina cien komodit v rokoch 2019
a 2020 revidovanad smerom nadol na zaklade zmiertiujaceho sa vy-
hladu rastu globalnej ekonomiky. Slabsia vyroba anasledne slabsi
obchod pravdepodobne utlmia vzhladom na velky vplyv pandémie
na globalnu ekonomiku dopyt po komoditdch v tomto roku (2020),
ako aj v roku 2021.
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Takmer vSetky hlavné indexy cien komodit zacali v trefom Stvrt-
roku 2019 klesat, a to predovsetkym index cien energetickych komo-
dit, ktory klesol o viac ako 8 %. Ceny polnohospodarskych komodit
a ceny kovov klesli v rovhakom obdobi o 2 %. Obchodné napdtie spo-
jené so slabym svetovym obchodom s tovarmi, priemyslom a rastom
outputu negativne ovplyviiuja dopyt po komoditach. Naopak, ceny
drahych kovov sa po rastticej neistote zvysili takmer o 12 %.

Graf 82

Index cien primarnych komodit (2010 = 100)
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Prameri: World Bank (2020), https:/ /www.worldbank.org/en/research/commodity-markets
Vyvoj cien ropy

Analyzu vyvoja cien ropy pocas ostatnych dvanastich mesiacov od
pisania prispevku do minuloro¢nej monografie je potrebné rozdelit
na dve obdobia: pred a po krize spdsobenej pandémiou koronavirusu.

Rok 2019 bol obdobim relativnej stability cien ropy. Pocas prvych
piatich mesiacov roka cena ropy vzrastla z trovne 52 USD/bbl az
na 75 USD/bbl. Trh bol ovplyviiovany schopnostou zoskupenia
OPEC+ udrziavat produkciu na trovni, ktord zaroven udrziavala
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cenovl hladinu, ale aj napatim medzi USA a Iranom. ZvySujtce sa
nadeje na ukon&enie obchodnej vojny medzi USA a Cinou dodali
na trh pozitivny sentiment a cena ropy dosiahla 25. 4. 2019 svoje ro¢né
maximum na trovni 75,58 USD/bbl potom, ¢o USA sprisnili sankcie
na Iran s cielom zastavit export irdnskej ropy.

Cena ropy bola nasledne vzhladom na netspesné rokovania
o obchodnej dohode skorigovana a zaciatkom méja 2019 sa dostala az
na troven 60 USD/bbl. V jani 2019 zacalo opdtovne eskalovat napétie
na Blizkom vychode. Utok na dva tankery prevaZajtice ropu pripisané
Irdnu a zostrelenie amerického dronu zdvihli ceny ropy Brent takmer
na droven 67 USD/bbl. Rastovému trendu dopomohlo aj o¢akévanie
o predizeni produkénych obmedzeni zoskupenia OPEC+ na trovni
1,8 mbld o d’alsich 9 mesiacov. Zaciatok jula na trhu s ropou sa vSak
niesol v poklesovom trende. Rast produkcie z americkych bridlico-
vych formdcii aobavy z klesajuceho dopytu v dosledku naznakov
spomalovania svetovej ekonomiky opatovne stlacili ceny takmer na
aroven 62 USD/bbl. Cenu ropy nahor nasledne dostali hurikany, kto-
ré zasiahli USA anacas vyradili produkciu ropy v objeme viac ako
milién barelov v Mexickom zalive. Do popredia sa opédtovne dostala
situacia na Blizkom vychode potom, ako USA zostrelili irdnsky dron
a Iran na odvetu zajal anglicky tanker. Cena ropy sa vsak pocas jala
2019 nedostala z pasma 62 - 68 USD/bbl.

August 2019 priniesol na trh s ropou zvysenu volatilitu. V prvej
dekade mesiaca sa cena ropy Brent prepadla na roéné minimum
56 USD/bbl potom, ¢o doslo k inverzii krivky vynosnosti americkych
dlhopisov. K negativnej nalade na trhu prispeli aj protesty v Hong-
kongu, ktory zacal svoj boj o udrzanie Specidlneho postavenia, ako aj
naznaky, Ze nemeckd ekonomika sa moze dostat do recesie. Naopak,
situacia na Blizkom vychode sa asponi docasne upokojila. Planované
monetarne uvolnovanie prinieslo na trh optimizmus, ktory dokazal
kompenzovat dalsie zhorSenie americko-¢inskych vztahov, ked Cina
uvalila clo na americky dovoz ropy. Cena ropy v auguste dosiahla
aroven 60 USD/bbl.
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Graf 83
Vyvoj cien ropy Brent a ropy WTI
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Cena ropy Brent zacala september 2019 na pozitivnej vlne potom,
ako USA s Cinou opitovne oznamili pokrok v rokovaniach o obchod-
nej dohode a Saudska Ardbia vyjadrila zdujem prispdsobit ponuku
slabsiemu dopytu potom, ako sa spolo¢nost BP pridala k ostatnym
agenttiram a rast inkrementélnej spotreby ropy v roku 2019 mal podla
nej dosiahnut len Groveit menej ako 1 mbld. Niz$ej ponuke ropy
na svetovych trhoch prispel prepadajuci sa export ropy z Venezuely,
ktord v auguste 2019 exportovala len 770 kbld, ¢o predstavuje od jina
2019 30 % pokles. Nasledne 14. 9. 2019 doslo k atoku na rafinérsky
komplex Abqaiq v Saudskej Arébii, ktory s objemom spracovanej ro-
py na trovni 7 mbld predstavuje najvdcsie zariadenie svojho druhu
na svete. Ropa si od piatku do pondelka pripisala 15 % ceny. Utok
pripisovany Iranu vyradil 5 % svetovej produkcie ropy a ocakavalo
sa, ze Saudskej Ardbii potrva obnovenie produkcie niekol'ko mesia-
cov. Ako sa v8ak ukazalo, Saudska Arabia bola schopna obnovit pro-
dukciu pocas najblizsich tyzdnov a cena ropy sa do konca septembra
vratila na arovent 60 USD/bbl potom, ¢o sa ukazalo, ze k ukoné¢eniu
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obchodnej vojny medzi USA a Cinou neddjde. Oktober sa na trhu
s ropou niesol v znameni konsolidédcie na trovni okolo 60 USD/bbl.
Obavy zo spomalovania globalnej ekonomiky na jednej strane a na-
deje vkladané do predizenia produkénych obmedzeni zoskupenim
OPEC+ do $tvrtého roku ich trvania na druhej strane viedli k tomu, Ze
sa s ropou obchodovalo v rozmedzi 58 - 62 USD/bbl. Podobnu dy-
namiku bolo mozné pozorovat aj v novembri, do popredia sa opétov-
ne dostali nddeje na ukonc¢enie obchodnej vojny a s ropou sa obcho-
dovalo v pasme 61 - 64 USD/bbl. Na zaciatku decembra 2019 zosku-
penie OPEC+ ozndmilo zvysenie produkénych obmedzeni z 1,6 mbld
na 2,1 mbld platné pre prvy stvrtrok roku 2020. Aj zvySok decembra
sa niesol v znameni sprav podporujtcich nérast cien ropy. USA a Ci-
na oznamili zmiernenie obchodnej vojny, USA zniZili clo na cast ¢in-
skeho exportu a nezaviedlo nové cla na tovar v objeme 250 mld. dola-
rov, ktoré boli planované na polovicu decembra, a Cina sa, naopak,
zaviazala nakupovat viac farmarskej produkcie USA. Cenu ropy
na konci roku 2019 ovplyvnilo zabitie irdnskeho generdla Késima
Sulejmédniho americkou armadou, ktoré opdtovne eskalovalo napdtie
na Blizkom vychode. V decembri tak cena ropy vzrastla zo 61 na
68 USD/bbl.

Zaciatok roka 2020 pokracoval v rovnakom téne. Iran odpélil dve
rakety na americké zakladne v regione a USA zvazovali sprisnenie
sankcii, na druhej strane prevladali obavy zo spomalenia produkcie
bridlicovej ropy v USA vzhladom na vysoky dlh tazobnych spolo¢-
nosti. Ropa oscilovala okolo tirovne 65 USD/bbl.

V druhej dekade januéra 2020 zacali na ropny trh vplyvat obavy
zo $iriaceho sa koronavirusu v Cine. Napriek pokraujacim vojen-
skym nepokojom v Libyi, ktoré viedli k odstaveniu exportnych termi-
nalov a preruseniu dodavok 1,2 mbld ropy, klesla cena ropy Brent
z 65 USD/bbl az na 58 USD/bbl na konci januara. Vypadok dopytu
sposobeny obmedzenim cestovania pocas lundrneho nového roka
v Cine zatal okamzite viest k rozhovorom o potrebe dalsich obme-
dzeni ponuky zoskupenia OPEC+. Cena ropy Brent zacala februér
na trovni 54 USD/bbl. Zaciato¢né odhady OPEC-u o vplyve korona-
virusu na globalny dopyt po rope v tomto obdobi boli na Grovni
redukcie (130 - 210 kbld) a OPEC v tomto momente nebol ochotny
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pristupit k dalsiemu obmedzeniu ponuky. Podobné obmedzené do-
pady boli predikované aj ostatnymi agentarami a IEA este vo februari
odhadovala medziro¢ny narast dopytu po rope o830 kbld. Druha
polovica februédra sa niesla v o¢akavaniach oznamenia dalsich pro-
dukénych obmedzeni zo strany zoskupenia OPEC+, ktorého stretnu-
tie sa malo konat na zaciatku marca. Nadeje sa vkladali aj do o¢aka-
vanych podpornych opatreni centralnych bank, ¢o cenu ropy zvysilo
az na uroven 59 USD/bbl. Z tejto drovne cena ropy zacala klesat po-
tom, ¢o bolo zrejmé, Ze virus sa rozsiril aj do Eurépy acena ropy
Brent bola na konci mesiaca na drovni 50,5 USD/bbl.

Zaciatkom marca sa cena ropy v dosledku ponukovo-dopytového
Soku prepadla najviac od roku 1991. Potom ¢o rokovania zoskupenia
OPEC+ o predlzeni obmedzenia produkcie dopadli netispesne, Saud-
ska Arébia cez vikend oznamila razantné zniZenie svojich oficidlnych
predajnych cien, z ktorych vyplyvalo, Ze ide bojovat o trhovy podiel.
Ropa skokovo stratila 30 % svojej hodnoty, a zatial ¢o na zaciatku
marca sa s filou obchodovalo na trovni 52 USD/bbl, presne o tyzden
neskor sa dostala takmer na 31 USD/bbl. Dalsi prepad cien v marci
nastal potom, ¢o texasky regulator nepristapil k obmedzeniu produk-
cie ropy v USA ajej cena sa dostala pod droven 25 USD/bbl. Zapas
o trhovy podiel sa vyostril potom, ¢o opatrenia prijaté krajinami s cie-
fom zastavit Sirenie koronavirusu vyrazne obmedzili ekonomicka
aktivitu. IEA uz na zaciatku marca zrevidovala svoju predpoved’ dopy-
tu po rope v roku 2020 a prvykréat od roku 2009 predpovedala medzi-
rocna kontrakciu dopytu, zatial 0 90 kbld. Odhady poklesu spotreby
v aprili vystapili aZ na 20 - 25 mbld, ¢o predstavuje asi 20 - 25 % po-
kles dopytu. Pri produkcii kartelu OPEC v objeme okolo 30 mbld nebo-
lo moZné uvazovat ani o pripadnom znizovani ponuky, ktoré by pod-
porilo cenu. Cena ropy v marci bola extrémne volatilna, pocas styroch
dni bol medzidenny pohyb ceny vyssi ako 10 %, na porovnanie: za
predchadzajuci rok bol jeden takyto den. Volatilné obchodovanie po-
krac¢ovalo aj v aprili a prinieslo pat dni, ked’ medzidenny pohyb ceny
prekrocil 10 %. Zac¢iatkom mesiaca vystapila cena ropy v reakcii na
koordinované zniZovanie produkcie ropy aj zo strany krajin nepatria-
cich do zoskupenia OPEC+, ato zurovne 22,7 USD/bbl az na
34 USD/bbl. Dohoda producentov patriacich k zoskupeniu OPEC+
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a ku krajinam G20 znamenala obmedzenie taZzby ropy o 15,5 mbld
pocas méja ajana, ktoré nasledovalo obmedzenie o 7,7 mbld do de-
cembra 2020, do aprila 2022 mé byt produkcia zniZend o 5,8 mbld.
Zaroven treba dodat, Ze americky Federalny trad pre energetiku
(EIA) odhadoval priemerné celoroéné zniZenie globalneho dopytu
vo vyske 5,25 mbld, pricom v méji malo byt na drovni nizsej o 10 -
20 mbld a dlhodobé obmedzenia produkcie, na ktorych sa krajiny do-
hodli, mali predovsetkym pomoct zniZzit zasoby ropy, ktoré sa pocas
marca az mdja 2020 dostali do zédsobnikov.

Kritickost situdcie naplnenia zdsobnikov vyvrcholila v 20. aprila,
ked' cena amerického kontraktu ropy WTI dosiahla historicka hodno-
tu minus 37 USD/bbl. Pri¢inami minusovych cien ropy WTI boli naj-
mé exspirdcia majového kontraktu spojend s potrebou uzavretia pozi-
cie v pripade niektorych energetickych fondov a skuto¢nost, ze kon-
trakt ropy WTI sa uzatvéra fyzickou doddvkou do komplexu Cushing
v Oklahome. Kritickost naplnenia zdsobnikov vSak dokumentuje aj
fakt, ze sropou Brent sa v nasledujicom tyzdni obchodovalo na
urovni 20 USD/bbl a ropa WTI ostala blizko arovne 10 USD/bbl. Si-
tudcia sa ¢iasto¢ne stabilizovala koncom aprila. Producenti v USA boli
schopni za mesiac od zaciatku prepadu cien znizit produkciu o viac
ako 1 mbld a zaciatok planovanych obmedzeni produkcie od maja
dostal ceny ropy Brent na troven 25,5 USD/bbl a ropy WTI takmer
na droven 19 USD/bbl.

Cena ropy v méji sa zacala vracat do normalu. Po¢as mesiaca bol
len jeden den, ked’ volatilita presiahla 10 % hranicu. Postupné otvéra-
nie ekonomik zacalo dvihat dopyt po pohonnych hmotach. Spolu
s doslednym dodrziavanim produkénych obmedzeni tato skuto¢nost
zacala podporovat cenu. Statistiky o naplnenosti ropnych zasobnikov
USA, ktoré na tyzdennej baze zverejiiuje Federdlny trad pre energe-
tiku (EIA) prvykrat od janudra, ukazali pokles zasob, ¢o zmiernilo
obavy z dosiahnutia absolttneho naplnenia zasobnikov. Méjové od-
hady produkcie v Severnej Amerike naznacili pokles produkcie 03 -
4 mbld a OPEC+ zacal ku koncu maja diskutovat o predizeni prvej
fazy produkénych obmedzeni o niekol'ko mesiacov. Tieto spravy pri-
speli k tomu, Ze ropa Brent vzrastla v maji 036 % na 34,5 USD/bbl
a WTI dokonca o 74 % na 33 USD/bbl.
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Ponuka, dopyt a zdsoby

Aktivity zoskupenia OPEC+ a vyvoj produkcie v USA spolu s oba-
vami z ekonomického spomalenia boli primarnymi faktormi ovplyv-
fiujacimi ponukovo dopytova rovnovahu na trhu ropy pocas roku
2019. Prepuknutie pandémie nového koronavirusu a jej konzekvencie
pocas prvej polovice roku 2020 nésledne priviedli trh s ropou do ex-
trémnej nerovnovahy.

Svetovd produkcia ropy vroku 2019 dosahovala v priemere
100,58 mbld pri priemernej spotrebe na drovni 100,73 mbld. V po-
rovnani s rokom 2018 vzréstol dopyt po rope o0 0,8 %, naopak, ponuka
poklesla 0 0,2 %. Previs dopytu vznikol hlavne pocas tretieho Stvrtro-
ku, ked’ tradi¢ne vrcholi motoristicka sezona a dopyt po rope v tomto
obdobi presiahol ponuku o 1,25 mbld.

Rast dopytu pramenil predovsetkym zo spotreby rozvijajacich sa
krajin, ktorych dopyt vzrastol o 2,1 %, vyrazne ovplyviiovany 3,5 %
rastom spotreby Ciny. Dopyt krajin OECD, naopak, poklesol 00,6 %,
pricom Eurépa zaznamenala pokles 01,2 %. Krajiny OECD sa tak na
svetovej spotrebe v roku 2019 podielali 47 %.

Hospodarska recesia, ktorta sposobili opatrenia zamerané na spo-
malenie Sirenia nového koronavirusu pocas prvého polroka 2020,
viedla ku globalnemu previsu ponuky v priemere 09 mbld. Dopyt
rozvinutych krajin sa medzirocne prepadol 013 % arozvijajice sa
krajiny zniZili spotrebu ropy medziro¢ne 09 %. Vyrazne zasiahnuty
bol eurépsky kontinent so stratou dopytu 13,5 %, v USA predstavova-
lo znizenie dopytu 10,5 % a v Cine 11,3 %. Americky Federalny trad
pre energetiku (EIA; 2020) v maji predpokladal, Ze postupné uvolno-
vanie opatreni povedie ku gradudlnemu obnoveniu spotreby a do
konca roka 2020 sa globdlny dopyt po rope vréti na 96 % predkrizo-
vych hodnot. Rychlost zotavenia dopytu by mala primarne zavisiet
od rychlosti opdatovného konjukturalneho vyvoja globalnej ekono-
miky. Podl'a spravy Medzinarodného menového fondu (MMF) z apri-
la 2020 (IMF, 2020) klesne vykonnost globalnej ekonomiky. Pokles
HDP z roku 2020 03 % by mal byt v roku 2021 nasledovany rastom
5,8 %. Vzhladom na to, Ze hlavnym zdrojom rastu spotreby ropy st
rozvijajlice sa krajiny, je potrebné zdoraznit, Ze v ich pripade sa oca-
kava rychlejsi navrat ekonomiky na predkrizové trovne. Ekonomiky
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rozvijajucich sa krajin by podla spominanej projekcie MMF mali
v roku 2020 poklesnit o 1 % a nasledujtici rok by mali rast rychlostou
6,6 %. V pripade Ciny sa o¢akdva tento rok len spomalenie rastu na
1,2 % a ten by mal v roku 2021 vzrast na 9,2 %, ekvivalentné tidaje pre
Indiu sa +1,9 %, resp. +7,4 %. Ekonomiky rozvinutych krajin naproti
tomu tento rok poklesnd o0 6,5 % a budtcoroény rast na arovni 4,5 %
by znamenal, Ze HDP dosiahne troven roku 2019 najskor v roku 2022.
Plati to aj pre USA, kde sa ocakava pokles hospodarstva 05,9 %
anasledny rast 04,7 %. Pre eurozonu MMF predpoveda pokles
07,5 % vroku 2020 a rast na arovni 4,7 % v nasledujicom roku. Rast
ekonomik bude vo vyraznej miere zavisly od hospodarskych opatreni
zo strany &tatov, pri¢om obzvlast v pripade EU sa diskutuje, Ze eko-
nomické stimuly by mali byt zamerané na zniZenie rizik klimatickej
zmeny a vyhybat sa podpore zdrojov fosilnej energie. Kombinovany
vplyv tychto faktorov moZze znamenat, Ze vyznam EU ako spotrebi-
tel'ského trhu ropy sa bude zmensovat este rychlejSie, ako to bolo
doteraz.

Podl'a expertov by mala byt spotreba ropy pocas druhého polroka
vyssia ako jej ponuka. Pricin je viacero, su to predovsetkym obme-
dzenia produkcie, ku ktorym sa zaviazali krajiny kartelu OPEC spolu
s Ruskom a niektorymi krajinami OECD. Dal$ou vyznamnou pri¢inou
je cenovo senzitivna produkcia, ktora bola pocas prepadu cien vyra-
dend, pricom podla viacerych analytikov (Slav, 2020; Wethe, 2020) je
opdtovné spustenie niektorych ropnych vrtov cenovo a technicky na-
rocné a v niektorych pripadoch viedlo zastavenie produkcie v prvej
polovici roku k ich nezvratnému poskodeniu, ¢o bude mat vplyv na
flexibilitu zvySovania produkcie ropy v nasledujicich mesiacoch
a rokoch. Projekcia amerického Federdlneho tradu pre energetiku
(EIA, 2020) dokonca ocakava, Ze svetova produkcia sa nedostane na
aroven 100 mbld, ktort dosahovala poc¢as roku 2019, ani v roku 2021.
Pri¢inou je okrem dohodnutych restrikcii na strane outputu aj pokles
investicii ropného priemyslu, ktory méa podla spolo¢nosti Rystad
Energy (2020) klesntut o 156 mld. USD (29 %) a na nizsich trovniach
ostat az do roku 2022. Rapidny pokles badat aj pri aktivnych ropnych
tazobnych sapravach v USA, ktorych pocet poklesol za poslednych
dvanast mesiacov priblizne z 800 na 200.



223

Graf 84
Vyvoj globalnej spotreby a produkcie ropy
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Prameri: EIA, Short term energy outlook (2020)

Ani spomenuty pokles aktivity v ropnom sektore nemeni skutoc-
nost, ze USA sa spolu s Ruskom a Saudskou Arabiou stali v ostatnych
rokoch najdolezitejsimi producentmi ropy pokryvajicimi asi 40 %
svetovej ponuky. Ako bolo uz spomenuté, v roku 2019 sa zoskupenie
OPEC+ pridrziavalo dohodnutych produkénych obmedzeni a najvy-
znamnejSou vyvojovou tendenciou bol rast produkcie USA s medzi-
roénym narastom 1,5 mbld. V decembri 2019 predstavovala produkcia
USA 12,9 mbld. Produkcia OPEC-u v roku 2019 medziro¢ne, naopak,
poklesla 02,17 mbld. Pri¢inami boli najmd sankcie uvalené na Iran,
ktoré ztrhu odstranili 1,25 mbld produkcie tejto krajiny. Pokles
0 0,6 mbld bol zaznamenany aj vo Venezuele, a to najma v dosledku
pokracujiaceho ekonomického kolapsu a uvaleniu americkych sankcii.
Pokles produkcie Saudskej Ardbie o 0,6 mbld bol spdsobeny posko-
denim infrastruktiry pocas tutokov v septembri 2019, ako aj tmysel-
nym znizovanim tazby pri manazovani trhu.

Ako je zrejmé z grafu 8.5, v roku 2020 presla ponukova strana ex-
trémnymi zmenami. ESte predtym ako sa v marci skoncila platnost
dohody zoskupenia OPEC+ o obmedzeni produkcie, viedlo opakova-
né prepuknutie nésilia v Libyi takmer ku kompletnému zastaveniu
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produkcie ropy, ¢o stiahlo z trhu takmer 1 mbld. Marcové zrusenie do-
hody zoskupenia OPEC+ bolo nasledované narastom produkcie ropy
v Saudskej Arébii o 1,8 mbld, aby nésledne v reakcii na prepad cien ropy
Saudska Arabia znizila svoju produkciu v méji o 3 mbld na 8,55 mbld.
K podobnému prepadu tazby v méji doslo aj v Rusku a USA. Produk-
cia ropy v obidvoch krajinach poklesla od zaciatku roka o 1,9 mbld.

Graf 85
Produkcia ropy vybranych krajin (2018 - 2020)
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Najmé& v USA nebol prepad produkcie ropy dosledkom kolazneho
spravania, ale ekonomickych konzekvencii nizkych cien. Vzhl'adom
na deklarovany zaujem zoskupenia OPEC+ udrziavat produkcné
obmedzenia aZz do roku 2022 a o¢akdvany previs dopytu, ktory mo-
ze zvysit ceny ropy na uroven, ked sa stane americka produkcia brid-
licovej ropy opdtovne profitabilnd, bude zaujimavé sledovat, ¢i sa
americki producenti buda schopni flexibilne vratit na trh. Produkcia
bridlicovej ropy sice trpela chronickym generovanim negativneho
cash-flow a o¢akava sa horsia dostupnost tverov v tomto sektore,
ktory by po aktualnej vlne bankrotov opdtovne ozivil toto odvetvie,
ale neStandardné tiverové néstroje americkej centralnej banky a véacsie
zapojenie nadndrodnych ropnych firiem moézu vytvorit priestor na
d'alsi navrat americkej bridlice.
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Podla analytikov spolo¢nosti Goldman Sachs (2020a) tohtoro¢ny
prepad cien konecne umoznil o¢istit ropny trh a vytvoril priestor na
dalsi supercyklus. Zasoby ropy v objeme 1,6 mld. barelov, ktoré sa
vytvorili, by mali v krdtkodobom horizonte zamedzit vyraznejSiemu
narastu cien ropy. Algoritmus vyvoja je v tomto pripade pre ropny trh
typicky, nizke ceny vedd k neochote investovat do taZzby, zaroven
vSak stimuluja dopyt a po vycerpani skladového vanktsa buda mu-
siet ceny ropy dosiahnut trovne stimulujtce rast ponuky. Z grafu 8.6
je vsak zrejmé, ze ak neddjde k neocakdvanym udalostiam, ropné za-
soby by mali minimalne pocas roka 2021 tlmit infla¢né impulzy ropy.

Graf 86

Komeréné zasoby ropy aropnych produktov v krajinich OECD (pocet dni
spotreby, siva plocha predstavuje pitroéné pasmo)
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Prameri: EIA (2020), Short term energy outlook

Negativne ceny ropy

Napriek extrémnej volatilite, ktord bolo moZzné pozorovat na
ropnom markeri ropy Brent, je pri komentovani nevSednosti vyvoja
na ropnom trhu v roku 2020 potrebné spomentut historicky prepad
ceny americkej ropy WTIL. Dvadsiateho aprila 2020 sa s majovym kon-
traktom tejto ropy kratkodobo obchodovalo na aGrovni takmer minus
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38 USD/bb], v tento deni dosiahla troven 25 USD/bbl. Spread medzi
tymito benchmarkmi sa tak v dany den rozsiril na troven 63 USD/bbl
v porovnani s priemerom 6,6 USD/bbl dosiahnutym od zaciatku roku
2019. Predchadzajtci aj nasledujaci den po 20. aprili 2020 bol rozdiel
medzi cenami tychto druhov ropy na trovni 9 USD/bbl. Z uvedeného
vyplyva iracionalnost tohto pohybu ceny. Ponuka a dopyt, ktoré by
mali byt determinantmi ceny, totiz nedokaZzu vysvetlit také obrovské
zmeny v spreade. Na rad preto prichadzaja technické aspekty obcho-
dovania, ktoré v tomto pripade zohrali vyznamnejsiu tlohu ako funda-
menty ropného trhu, ktoré vsak na ttto situaciu vytvorili prostredie.
Ako uz bolo naznacené, v aprili 2020 teda doslo k historicky naj-
vysSej nerovnovahe medzi dopytom a ponukou na ropnom trhu. Pod-
I'a odhadu amerického Federdlneho tradu pre energetiku (EIA, 2020)
doslo v aprili k poklesu dopytu na 79 mbld, pricom po vyprsani do-
hody OPEC-u stapla produkcia kartelu o 1,6 mbld na 30,4 mbld a ce-
losvetova ponuka v aprili predstavovala 100,6 mbld, ¢o znamenalo, Ze
len pocas aprila sttpli svetové zdsoby ropy o 600 mbl a od zaciatku
roka sa globalne zasoby ropy navysili o 1,4 mld. bbl ropy. Tento rych-
ly rast zdsob ropy sposobeny vypadkom dopytu v doésledku pandé-
mie a bojom Saudskej Ardbie a Ruska o trhovy podiel viedol obchod-
nikov s ropou k obavam o dostato¢nost skladovacich kapacit. Proble-
matickym bola tato situdcia najmé pre ropny marker ropy WTI, a to
z dvoch dovodov. Po prvé, na rozdiel od futurit ropy Brent, ktoré st
pri exspiracii vyrovnavané financne, pri rope WTI v pripade neuzav-
retia pozicie na futurite pred datumom exspiracie kontraktu dochadza
k fyzickej dodavke do komplexu Cushing v Oklahome. Tu prichadza
na rad druhy zasadny rozdiel medzi tymito markermi - Cushing ne-
ma pristup k moru a v pripade absencie skladovacej kapacity tak na
rozdiel od ropného markeru ropy Brent nie je mozné vyuzit na skla-
dovanie napriklad tankery, ktoré vyrazne navysuju flexibilitu sklado-
vania. Negativna cena tak v tomto pripade indikovala, Ze skladovacie
kapacity v komplexe Cushing neboli jednoducho dostupné a obchod-
nici sa za kazda cenu snazili zbavit nutnosti zaoberat sa fyzickou do-
davkou ropy, pricom boli ochotni zaplatit za to, Ze niekto za nich
prebral tato zodpovednost. Podla komentara spolo¢nosti Goldman
Sachs (2020a) boli 17. aprila zdsobniky v Cushingu pIné na 77 % aich
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uplné naplnenie sa oc¢akavalo uz pocas prvého majového tyzdna. To
spolu s nedostatkom likvidity na méjovom kontrakte dva dni pred
jeho exspiraciou sposobilo tento cenovy prepad. Bouchouev (2020)
dava negativne ceny ropy WTI do kontextu s rastticou financializa-
ciou obchodovania s ropou. Nizke ceny ropy po ich prepade na jar
2020 pritiahli velky zaujem malych investorov a napriklad objem po-
zicii ropy WTI v najvd¢som americkom retailovom fonde pontkaja-
com obchodovanie sropou USO vzrastol od konca roku 2019 do
8. méaja 2020 z 1,2 na 3,9 mld. USD. Objem expozicie fondu ropy WTI
Samsung S&P GSCI Crude Oil Futures ETF vzréstol pocas dvoch jar-
nych mesiacov z 200 kontraktov na 20 000 kontraktov, a to napriek
tomu, Ze vykonnost fondu medziro¢ne poklesla o085 %. Obchodna
stratégia tohto fondu spociva, zjednodusene povedané, v postupnom
rolovani kontraktov pred ich exspirdciou, ¢im sa pokusaja ¢o najviac
pribliZit vyvoju ceny fyzickej ropy. Na ilustraciu, investi¢ny fond kua-
pil futuritu, na zdklade ktorej mu po exspirécii tohto kontraktu bude
dodand ropa v méji. Kedze fond nema zaujem o fyzicka ropu, inves-
ti¢ny fond pred exspirovanim tohto kontraktu (¢o by znamenalo, ze
dojde kfyzickej dodavke) tato futuritu s doddvkou v maji preda
a kapi kontrakt na dodavku v jani. Rovnako postupuje aj pred exspi-
raciou junového kontraktu a tak d'alej.

Obchodovanie finan¢nych investorov objemovo vyrazne presahuje
objem ropy obchodovany firmami, ktoré sa zaoberajt fyzickou ropou.
Znamena to, Ze rolovanie vel'kého objemu ropnych kontraktov spdso-
buje tlak na cenu ropy v Case, ked velki investori pristupuju k vyssie
opisanej operécii. Takato situdcia nastala aj v aprili a bola zvyraznena
vyssou velkostou pozicie investi¢nych fondov. Bouchouev (2020) vo
svojej analyze uvadza, Ze prepad cien ropy sposobilo nesprdvne na-
stavenie tejto operédcie pri jednom z ¢inskych investiénych fondov
a technicky charakter tohto prepadu dokumentuje fakt, zZe cena ropy
sa prepadla 040 USD/bbl pocas poslednych dvadsiatich mintt ob-
chodovania, pricom doslo k predaju len 700 kontraktov.

Technicky charakter zapornej ceny ropy prisudzuji nedokona-
lostiam dizajnu tohto obchodného kontraktu aj Fattouh a Imsirovic
(2020). Podl'a nich by prebytok na ropnom trhu znamenajtci skutoéna
,katastrofu” predstavovala aZ negativna cena pri kontrakte ropy Brent.



228

Investicné fondy a spekulacny dopyt

V minuloro¢nej monografii sme vyuzili tzv. dry powder analyzu
opisant J. Keenanom (2018), z ktorej jasne vyplyval vzdjomny vztah
medzi pozicionovanim finan¢nych investorov na trhu s ropou a vyvo-
jom ceny tejto komodity. Nasa analyza (Obadi - Korc¢ek, 2018) pritom
dokézala Statisticky vyznamny vplyv spravania investorov na cenu
ropy. Existenciu §pekula¢nych bublin na trhu s ropou dokazuje aj vy-
skum ostatnych rokov (Zhang et al., 2018a; Wang et al., 2019), pricom
pri¢inou moéze byt prave sprdvanie investorov, ktori spdsobia de-
coupling medzi fundamentalnou a trhovou cenou ropy.

Dry powder analyza zobrazuje a porovnédva otvorené dlhé a kratke
pozicie jednotlivych subjektov vyjadrené v ich nomindlnej penaznej
hodnote na trhu vo vztahu k ich historickym hodnotdm. Déraz je kla-
deny na pozicionovanie Spekulantov, ktorych podiel na celkovom
objeme obchodu predstavoval v tejto dekade priblizne 29 % celkové-
ho objemu otvorenych pozicii. Tento typ obchodnikov je svojou pod-
statou najflexibilnej$i pri zmene svojho pozicionovania, ¢im prinasa
na trh volatilitu. Zdrojom na sledovanie tohto ukazovatela je pri rope
Brent tyzdmnova sprava burzy ICE (Intercontinental Exchange), kde
prebieha najvacsi objem obchodovania s futuritami ropy Brent (Obadi
a kol., 2019).

Na grafe 8.7 st zachytené historické hodnoty dlhych (modrou)
a kratkych (¢ervenou farbou) pozicii $pekulantov od roku 2011. V jani
2019 bol pomer dlhych a kratkych pozicii Spekulantov 6 : 1 a cena ro-
py dosahovala 62 USD/bbl, na konci roka 2019 sa tento pomer mierne
navysil na hodnotu 6,3 : 1 a mierny narast bolo badat aj na cene ropy
Brent obchodovanej za 66 USD/bbl. Prepad cien ropy bol sprevadza-
ny poklesom dlhych pozicii a pocas aprila, ked sa cena hybala pod
30 USD/bbl, bol pomer dlhych a kratkych pozicii len 1,8 : 1. Nizka
cena zaroven viedla k prilevu Spekula¢ného kapitdlu a uz na zaciatku
juna bol tento pomer 4 : 1. Analyza vSak naznacuje, Ze s rastom ropy
sice $pekuloval relativne vel'ky pocet investorov, primerand vel'kost
pozicie vsak bola relativne nizka, ¢o naznacuje nizke presvedcenie
o raste cien a existencii pretrvavajtcich rizik brzdiacich d'alsi rast cien,
s ktorymi sa v tomto obdobi obchodovalo uz okolo trovne 40 USD/bbl.
Naopak, pohlad na kratke pozicie naznacuje, Ze relativne mensi pocet
investorov je vyznamne presvedcenych o tom, ze ceny ropy by mali
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poklesnit vzhl'adom na vysku pozicie, ktorta zaujimaja. Toto pozoro-
vanie bolo v stilade s komunikaciou investi¢nych bank, ktoré na za-
¢iatku juna tvrdili, Ze rast ceny predstihol svoje fundamentalne opod-
statnenie a bolo moZzné ocakavat korekciu pribliZujicu sa kcene
35 USD/bbl (Goldman Sachs, 2020c).

Graf 87
Pozicionovanie §pekulaéného kapitalu pri rope Brent
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Prameri: vlastné spracovanie podl'a tdajov ICE
Vijvoj cien zemného plynu

Roky 2019 a 2020 st obdobim, ked” sa do produkcie dostavaja po-
sledné nové exportné projekty skvapalneného zemného plynu (LNG),
ktoré boli schvalené pocas ostatného konjunkturdlneho cyklu cien.
Podla analytikov spolo¢nosti ICIS (2020) by mala ro¢nd ponuka LNG
v roku 2021, ked buda plne funkéné aj terminaly, ktoré zacali s pro-
dukciou pocas aktualneho roka, dosiahnut 393 mtpa (+23 % od roku
2018). Za tri roky to predstavuje nérast o 73 mtpa, ¢o je objem celkovej
produkcie zemného plynu v Eurépskej anii. Masivny nérast exportu
zaznamenali najm& USA, a to z 0 mtpa v roku 2015 na 68 mtpa v roku
2021.
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Graf 88
Regionalna produkcia LNG v mtpa
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Prameri: ICIS LNG Edge

Prebytok flexibilného LNG na svetovych trhoch v kombin4cii
s prudkym prepadom dopytu v désledku opatreni vlad prijatych
v snahe zamedzit Sireniu koronavirusu viedol v roku 2020 ku kon-
vergencii svetovych cien plynu. Na prelome aprila a maja sa s cenami
plynu v Eurépe, Azii a USA obchodovalo v tizkom pasme nepresahu-
jacom 0,5 EUR/MWh. Na porovnanie bol vroku 2018 priemerny
spread medzi najlacnejou cenou plynu v USA a najdrahdou v Azii
19,4 EUR/MWh. V roku 2019 klesol tento rozdiel na 9,4 EUR/MWh
a priemer za janudr - jun 2020 dosahuje 3,8 EUR/MWh. Podobne tz-
ke medziregionalne spready bolo na svetovych cenach plynu mozné
pozorovat naposledy v roku 2009 po vypuknuti finan¢nej krizy, pri-
¢om pocas tohto obdobia boli velkoobchodné svetové ceny zemné-
ho plynu v tesnej parite az do zaciatku druhého stvrtroka 2010. Zaro-
ven je potrebné zdoraznit, Ze dosledky koronakrizy na svetové ceny
plynu boli v porovnani s trhom ropy ovela menej dramatické, a to
z dvoch pri¢in. Prvou je niz$ia citlivost cien plynu na ekonomicky
vyvoj vzhladom na primarne vyuzitie v teplarenstve, druhou stav
extrémneho previsu ponuky, v ktorom sa plynovy trh nachadzal
v momente, ked' sa naplno prejavil vplyv koronakrizy.
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V case pisania minuloro¢nej monografie v juni 2019 spotova cena
v najlikvidnejsom eurépskom plynarenskom bode - holandskom TTF
(kde prebieha takmer 70 % obchodov s plynom) pokracovala v klesa-
jacom trende, ktory sa zacal v Stvrtom Stvrtroku 2018. Cena plynu
klesla na 10,6 EUR/MWHh, ¢o predstavovalo najniz$iu cenu od no-
vembra 2009 (v poslednych diioch jina 2019 spadol dokonca prie-
merny denny spot na jednociferné hodnoty). Pri¢inou bola predovset-
kym silna ponukova strana. Dovoz LNG do EU sa v druhom $tvrtro-
ku 2019 v medziro¢nom porovnani zdvojnasobil. Eurépske zasobniky,
ktoré boli po teplej zime naplnené v méji 2019 na 50 %, limitovali do-
pyt po plyne (na rozdiel od roku 2018, ked’ na zac¢iatku maja dosaho-
vali len 25 % naplnenosti). Na strane dopytu sa vSak v dosledku niz-
kych cien plynu a vysokych cien emisnych povoleniek zvysila spotre-
ba plynu vo vyrobe elektriny, ktory zacal vytlacat uhlie z genera¢né-
ho mixu v mnohych eurépskych krajinach (EC, 2019a). V tomto rela-
tivne kratkom horizonte vSak narast dopytu nebol schopny kompen-
zovat obrovsky rast ponuky LNG a ceny plynu v obchodnom bode
TTF dosiahli pocas leta 2019 v priemere 9 - 12 EUR/MWh, v porov-
nani s droviiou 24 - 27 EUR/MWh dosahovanou v tretom $tvrtroku
2018. Medziro¢ny cenovy pokles 59 % v bode TTF nebol v Eurépe
vynimkou a ceny plynu dosahovali desatro¢né minima vo viacerych
krajinach Eurépy (EC, 2019b).

Cena v holandskom obchodnom bode TTF dosahovala na konci
septembra urovenn 9 EUR/MWh a v oktobri sa nad’alej pohybovala
vintervale 8 - 12 EUR/MWh. Vyraznejsi ndrast az na troven
16 EUR/MWHh nastal v novembri. I$lo sa o najvyssiu cenu od marca
toho roku. Aj ked vysoky dovoz LNG nad’alej podporoval ponukovu
stranu, podnormaélové teploty a predpovede o ich pokracovani spdso-
bili ndrast z minimalnych Grovni. K narastu cien v tomto obdobi pri-
speli aj opakovane netspesné trilaterdlne rokovania medzi Ruskom -
Ukrajinou a EU o pokradovani tranzitného kontraktu, ktory mal na
zaciatku roka 2020 exspirovat. Periéda vyssich cien sa skoncila rela-
tivne rychlo potom, ¢o sa teploty v Eurépe v decembri drzali vyrazne
nad normalom a 20. 12. oznamili Rusko s Ukrajinou dohodu o predi-
zeni prepravnej zmluvy o pat rokov. Na konci decembra 2019 tak
ceny plynu spadli pod droveri 11 EUR/MWh, kedze vela hracov
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na eurépskom trhu sa pripravovalo na prerusenie toku ruského toku
cez Ukrajinu ana zaciatku roku 2020 boli sklady zemného plynu
v Eurépe naplnené na 88 % (EC, 2019c).
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Pocas prvého stvrtroku roku 2020 sa teploty na hlavnych spotreb-
nych trhoch v Eurépe drzali 1,5 - 3 °C nad dlhodobym normélom.
Rusi sice vjanuari zacali znizovat dodavky plynu a optimalizovat
dodavky prostrednictvom zdsobnikov, no relativhe mierna zima
v Azii a ndbeh novych exportnych terminalov LNG v USA sposobili,
ze dodavky LNG do Eurépy sttapli medziro¢ne o 24 % a viac nez vy-
kompenzovali pokles ruského toku. Pokles cien plynu v dosledku
komfortnej ponuky nebol schopny vzhladom na extrémne vysoku
produkciu obnovitelnych zdrojov energie (OZE) vyraznejsie stimulo-
vat dopyt ani v elektroenergetike. Vyroba elektrickej energie z vetra
v Nemecku vo februari predstavovala v priemere 29 GW a elektrina
z OZE v Nemecku dosiahla historické maximum - 61 % celkovej vy-
roby (27,63 TWh). Cena plynu s dodavkou nasledujtci mesiac zakon-
¢ila februar na drovni tesne pod 9 EUR/MWh a este pred vypuknu-
tim koronakrizy stratila v roku 2020 27 % svojej hodnoty.
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V marci sa na eurépskych cenach zemného plynu uz naplno preja-
vili dosledky uzatvorenia ekonomik. Cena zemného plynu sa dostala
pod 7 EUR/MWh, cena LNG v Azii sa pohybovala na podobnej
arovni, a to okolo 2,25 USD/MMBtu. Podla odhadov analytikov spo-
lo¢nosti Engie (2020) sposobila koronakriza pokles spotreby plynu
010 - 20 %. Vyhlasenie , vys$ej moci” ¢inskych a indickych odberate-
fov LNG sposobilo, Ze Eurépa predstavovala pre svetovych dodava-
telov LNG jediny dostupny trh a v marci bolo do Eurépy dovezeny
rekordny objem skvapalneného zemného plynu. Previs ponuky nad
dopytom bolo citit aj v Azii a pocas kratkeho obdobia sa s LNG ob-
chodovalo dokonca pod troviiou 2 USD/MMBtu. Spotreba LNG
v Cine, ktora sa vo februari znizila 0 5 %, zacala uZ v marci po uvolne-
ni opatreni vzrastat medzimesa¢ne o 10 %. V tomto mesiaci vsak do-
pyt Azie postihol prepad spotreby Indie, ktory predtym pocas prvych
dvoch mesiacov vzrastol medziro¢ne o074 %, aZz marcové utlmenie
ekonomickej aktivity viedlo k ruseniu objednanych doddvok LNG.

Situdcia bola podobné aj v aprili. Spotreba plynu v Eurépe pocas
mesiaca poklesla medziroéne o 17 %. Naopak, dopyt v Azii uz v aprili
medziro¢ne vzrastol 01,2 %, najmd v dosledku 27 % medziroéného
rastu spotreby Ciny, ktory vykompenzoval 29 % medziro¢ny prepad
dopytu inde potom, ako sa jedna ekonomika zacala otvarat a druha
ostala ,zatvorena”.

V aprili, a najmé v méji ceny plynu v Eurépe a v Azii dosiahli tro-
ven, ked' tieto trhy jasne odmietali vysoka troven importu. Priemerné
cena v americkom obchodnom bode Henry Hub bola pocas viacerych
dni dokonca najvyssia spomedzi svetovych cenovych markerov a po-
¢as maja dosiahla cena plynu TTF 4,96 EUR/MWh, cena v Henry Hub
bola 5,68 EUR/MWh acena vJKM 6,49 EUR/MWh. Vzhladom na
ista inerciu v systéme (dodavky LNG st ¢asto potvrdzované jeden az
dva mesiace pred samotnym dorucenim do urceného pristavu) sa kon-
zekvencie jarného poklesu cien na dodavkach plynu naplno prejavili
az vjuni. V tomto mesiaci doslo k zruseniu 20 - 30 dodavok LNG
z USA a k vyraznejSej redukcii pristtpilo aj Norsko, ktoré znizilo ex-
port do Eurépy 010 % uz od aprila. Postupné uvoltiovanie protiepi-
demiologickych opatreni a spomalenie toku LNG do Eurépy viedlo po-
¢as juna k stabilizacii cien pribliZzne na trovni méja. Pretrvavanie niz-
keho dopytu, ktoré sa pocas leta o¢akava v dosledku 80 % naplnenia
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zasobnikov zemného plynu uz na konci jina, by nemalo umoznit vy-
raznejsi narast ceny plynu v Eurépe napriek masivnemu ruseniu LNG
dodavok z USA pocas leta - na jal aj august bolo podla dostupnych
informécii nahlasené zruSenie objednavok na 40 - 50 dodavok LNG
mesacne, na porovnanie v prvom stvrtroku roku 2020 USA exporto-
vali v priemere 75 dodavok LNG mesacne.

Vjvoj na trhu s plynom v Eurdpe a rusko-ukrajinsky tranzit plynu

V obdobi rokov 2014 - 2019 sa doméaca produkcia plynu v EU zni-
zila zo 153 mld. m3 na 109 mld. m?3, zatial ¢o celkova spotreba vzrastla
z0 419 mld. m3 na 482 mld. m?, ¢o zdo6raziuje rasticu dovoznu zavis-
lost EU. Pri zabezpetovani dodavok plynu eurépskym zakaznikom
zohréavajua stéle doleZzitt tlohu Rusko a Noérsko. V roku 2019 dosiahol
celkovy dovoz plynu do EU 398 mld. m?, ¢o spolu s domdacou pro-
dukciou (109 bem) pokrylo celkova spotrebu plynu 482 mld. m3. Na-
klady EU na dovoz plynu v tomto roku predstavovali 69 mld. eur
v porovnani s 98 mld. eur v predchadzajicom roku, pocas ktorého EU
importovala o 8,1 mld. m? plynu mene;j.

Previs ponuky plynu 25 mld. m3 nad jeho spotrebou smeroval
v roku 2019 do zasobnikov. I8lo predovsetkym o dosledok Struktural-
neho nadbytku na trhu s LNG. Zasobnikova kapacita v Eurépe v roku
2019 tymto oddialila kolaps svetovych cien plynu na trovne, ktoré
niatia zastavovat tazbu plynov producentov s vys$simi hrani¢nymi
nakladmi az do roku 2020. Pri¢inou ochoty eurépskych firiem plyn
kupovat a vtlacat ho do zasobnikov nad ramec beznej spotreby bolo
ocakavanie vyssich cien pocas prvého Stvrtroku 2020 v dosledku
mozného prerusenia ruského toku po ukonceni tranzitného kontrak-
tu. Na grafe 8.10 je zobrazeny vyrazny nérast dodavok LNG do EU,
ktory v roku 2019 vzrastol na 109 mld. m3 (82 % medziro¢ny nérast)
pri nakladoch 16,3 mld. eur (medziro¢ny rast ndkladov pritom vzhla-
dom na konkurenénti cenotvorbu LNG predstavoval len necelych
6 %; EC, 2020). Rast dovozu LNG do Eurépy pokracoval z rovnakych
pricin: dostupnej skladovej kapacity, konkuren¢nych cien a silného
kontanga na forwardovej krivke aj pocas prvych piatich mesiacov
tohto roku. Len za prvych pat mesiacov dosiahol dovoz do Eurépy
64 mld. m3 (27 % medziro¢ny narast).
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Graf 8.10
Regionalny dovoz LNG (2017 - 2020)
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Prameri: spracované podl'a udajov ICIS LNG Edge

Eurépsky trh na nizke ceny reaguje a vyznam zemného plynu
v energetickom mixe Eurépy rastie v ostatnych rokoch aj v stavislosti
sreformou trhu semisnymi povolenkami najmd v oblasti elektro-
energetiky. Silna poziciu plynu v tejto oblasti zarucuje jeho nizsia
emisna naroc¢nost a flexibilita plynovych elektrarni, ktoré slizia ako
vhodny komplementarny zdroj k produkcii OZE.

Rast vyznamu plynu v tejto oblasti podporil aj rast cien emisnych
povoleniek. Stymi sa v tretom kvartali minulého roka obchodovalo
v priemere za 26,8 EUR/Mt COy, v stvrtom Stvrtroku sa mierne osla-
bili, a to na aroven 24,9 EUR/Mt CO;, ale aj na tento drovni pomdhali
plynu vytlaat uhlie z oblasti produkcie elektrickej energie. Urovne
23 - 26 EUR/Mt COz dosahovali aj poc¢as prvého stvrtroka tohto
roka, predtym sa investori v reakcii na pandémiu stiahli z rizikovych
aktiv, ¢o viedlo k prepadu povoleniek na cenu 15,3 EUR/Mt CO..
Monetédrna podpora zo strany centralnych bank a prilev novej likvi-
dity na trhy spolu s podporou tzv. zelenej obnovy hospodarstva uistil
investorov o zaujme eurdpskej komisie udrzat schému obchodovania
s povolenkami aich ceny zacali v druhej polovici marca rast ana
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konci jana atakuja troven 26 EUR/Mt CO,, a to napriek medzirocné-
mu ekonomickému prepadu, poklesu spotreby energii, zmene energe-
tického mixu v prospech menej uhlikovo naro¢nych zdrojov, ¢o na-
znacuje, Ze pri¢inou rastu ceny tejto komodity moZe byt Spekulacia.

Graf 811
Vyvoj cien emisnych povoleniek (2015 - 2020)
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Ako bolo uz uvedené, aktudlna presytenost eurépskeho plynového
trhu je do istej miery spdsobend aj neistotou okolo tranzitu zemného
plynu cez Ukrajinu zo zaciatku roka 2020. Pocas roka 2019 prebehlo
niekol'ko kol trojstrannych rozhovorov medzi EU, Ukrajinou a Rus-
kom o budticnosti prepravy ruského plynu. Neschopnost dohodnut
sa na podmienkach az do 20. decembra, ked” bola dosiahnuta pred-
bezna dohoda, prinatil eurépskych aktérov, ako aj Gazprom maxi-
malne vyuZit zdsobnikova kapacitu v Eurépe v stvislosti s pripad-
nym zastavenim tokov pocas janudra, ked je spotreba tradi¢ne naj-
vyssia. Kone¢na dohoda obsahujtica technické parametre bola pritom
podpisana az 30. decembra. Podla nej by mal ro¢ny minimalny objem
predstavovat’ 60 mld. m3? v roku 2020 a 40 mld. m? v rokoch 2021 az
2024, t.j. objemy vyrazne niZSie ako 80 - 85 mld. m3, ktoré boli cez
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Ukrajinu prepravované v rokoch 2018 - 2019. Pri¢inou poklesu vyuzi-
tia tejto prepravnej trasy st dva nové plynovody: Turk Stream a Nord
Stream II. Turk Stream ma dva prepravné koridory, kazdy s objemom
prepravy 15,75 mld. m3, jeden smeruje do Turecka, druhy do juhovy-
chodnej Eurépy. Tranzitné potrubia napéjajace sa na druhé potrubie
Turk Stream by mali byt dokonéené az koncom roka 2021 a dovtedy
nemozno ocakavat jeho plné vyuZitie. Uvedenie plynovodu Nord
Stream II do prevadzky sa malo uskutocnit uz pocas roku 2020, po
uvaleni americkych sankcii vsak bolo odlozené a momentalne sa oca-
kava na zaciatku roku 2021 (OIES, 2020a).

Ako bolo uz uvedené, pokracovanie prepravy plynu cez Ukrajinu,
dostupnost LNG spolu s dostavbou novych tranzitnych tras udrziava
eurdpsky trh so zemnym plynom momentélne dobre zasobeny a ceny
plynu na drovni historickych minim. V sti¢asnosti nie je zname, do
akej miery bude pocas nasledujaceho roka plyn nahradzat postupne
odstavované uholné ajadrové elektrarne (len v Nemecku by do roku
2022 malo byt vyradenych z produkcie 14 GW uholnej a lignitovej
a 9,5 GW jadrovej kapacity; OIES,2020b) a aky vplyv bude mat tento
narast dopytu v kombinacii s klesajicou endogénnou tazbou a pokle-
som zasobovania cez plynovod Bratstvo na cenovy vyvoj v Eurépe.

Globélny obchod zaznamenal v poslednych rokoch znac¢ne turbu-
lentny vyvoj. Po neocakdvanom raste v roku 2017 zaznamenal v na-
sledujicich dvoch rokoch spomalenie, ktoré bolo realnym vysledkom
rastacich rizik, neistét a obchodnych napéti v rozvinutych, rozvijaja-
cich sa arozvojovych krajindch predovsetkym v dosledku ostrej ob-
chodnej vojny medzi USA a Cinou. K spominanym faktorom sa prida-
la pandémia koronavirusu, ktora otriasla globalnym obchodom a od
konca prvého stvrtroku 2020 viedla k jeho historickym padom.

V désledku klesajiceho dopytu po komoditach reagoval globalny
trh s komoditami poklesom cien primarnych komodit, a to predo-
vSetkym energetickych komodit.

Cenové predikcie zo strany bank a analytikov na konci jana 2020 na-
znacuju, Ze ceny ropy Brent by mali v roku 2020 dosiahnut priemernt
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uroven 37 USD/bbl, v roku 2021 by sa mali dostat na 47 USD/bbl
avroku 2020 na 56 USD/bbl. Forwardova krivka cien ropy Brent
z konca jana naznacuje pesimistickejSie oc¢akavania trhu na drovni
43 USD/bbl v roku 2021. J. Kemp (2020) v salade s ocakdvaniami
ropnych producentov ako BP predpokladd, ze pocas d'alsieho cyklu
by cena ropy nemala dlhodobo presahovat trovern 60 USD/bbl. Prici-
nou je, Ze vyssia cena stimuluje prili$ vela produkcie, a to najmd zo
strany USA. Za poslednych 10 rokov rastla produkcia v USA priemer-
nym ro¢nym tempom 8 - 11 %, ktoré presahovalo rast dopytu a viedlo
k nérastu trhového podielu americkych producentov zo 7 - 11 % na
15 -19 %. Od roku 2009 v skutocnosti rastla americka produkcia kazdy
rok viac ako globalny dopyt arast produkcie v ostatnych krajinach
sveta vzdy, ked’ bola cena tejto komodity vyssia ako 64 USD/bbl. Ta-
kyto rast bol schopny ropny trh akomodovat v obdobi, ked USA za-
sobovali ropou 10 % dopytu, ale pri aktudlnej trhovej sile USA je
z hladiska stability celého systému takato rychlost rastu neudrzatel-
na, acena ropy by sa tak v dlhodobom horizonte mala drzat pod
troviiou 60 USD/bbl. Asynchrénnost vyvoja dopytu a ponuky je vsak
zarukou pokracujucej cyklickosti vyvoja ceny, ktord sa bude pravi-
delne vyrazne lisit od trovne svojho dlhodobého ekvilibria.

Aktualne ceny spotového plynu odzrkadl'uja akatny stav presyte-
nia tohto trhu v dosledku kombinécie nabehu novej ponuky, teplej
zimy a ekonomickych restrikcii spojenych s pandémiou. Trhovi parti-
cipanti neocakdvaju, ze stav globélnej konvergencie cien, ktoré zmie-
nené faktory vytvorili, je dlhodobo udrzatelny. Cena plynu s dodav-
kou v roku 2021 je v Eurépe a v Azii dvojnasobne vyssia ako aktuélna
cena na spote, v pripade USA trh oc¢akava narast o 60 %, aj ceny pre
rok 2021 sua vsak z historického pohl'adu relativne nizke. Zaujimavym
bude okrem pokracujicej integracie trhov sledovat zmeny v dopyte
vzhl'adom na rastacu konkurencieschopnost plynu v elektroenergeti-
ke. Cenovy vyvoj tejto komodity bude ako vzdy vo vel'kej miere zavi-
siet od pocasia a dopytu pocas zimnych mesiacov.

V pripade, Ze nebude extrémne chladna zima alebo nedojde k po-
nukovému Soku, vSak mozno ocakavat, ze naplnenost zasobnikov
plynu a aktudlne nevyuZzivand exportna kapacita LNG neumoznia ani
v budticom roku vyraznejsi nérast cien zemného plynu.
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