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EDITORIAL
Firmam chybaju

» ° ° y &
fudia. Kde ich najst?
Pre¢o nezamestnanost klesad tak vyrazne a
preco firmam chybaju ludia? Su na to zhru-
ba tri dévody: (1) ekonomicky rast sice nie
je osliiujuci, no dostato¢ny na tvorbu pra-
covnych miest, (2) urcity pozitivny uc¢inok mali
aj aktivne politiky na trhu prace, vacsinou
financované z eurdépskych penazi, (3)
najvyznamnejsim faktorom je demograficka
zmena. Dnes do déchodku odchadzaju silné
populacné rocniky 1952-1956. Vtedy sa v SR
roc¢ne rodilo takmer 100 tisic deti. A tie si dnes
davaju ziadosti o dochodok. Kto nastupuje
na ich miesta? Velmi slabé popula¢né ro¢niky
1992-1995. Pocet narodenych deti vtedy kle-
sol zo 75 tisic na 60 tisic rocne. Pocet naro-
denych deti v SR teda uz davno nestaci ani na
jednoduchu reprodukciu obyvatelstva.

Slovensko sa vsak bori aj s odlivom populacie
v produktivnom veku. Zaujimavym vyvojom
po roku 2013 je nérast poctu Slovakov pracu-
jucich v zahranici v obdobi, ked sucasne klesala
nezamestnanost a stupali priemerné mzdy. Inak
povedané, migracia za pracou do zahranicia
rastla napriek pozitivnym incentivam na trhu
prace a odmerovania v SR. Tento trend moze
suvisiet s narastom poctov vysokoskolsky
vzdelanych [udi, ktori su jazykovo dobre vy-
baveni a chcu svoj talent uplatnit mimo SR.

Slovensko, povestné nizkymi mzdami a
vysokou nezamestnanostou musi dnes
dovazat pracovné sily. Ku koncu roka v2016 v
SR pracovalo vyse 35 tisic cudzincov. Rebricek
narodnosti vedu Rumuni, Cesi, Poliaci, Madari,
Bulhari, Ukrajinci, Kérejci a Srbi. Vyse 80 %
cudzincov pochadzalo z krajin Eurépskej Gnie
a nepotrebovalo na pracu u nas povolenie.

Struktira povolani podla narodnosti zvicia
odrédza krajinu ich pévodu. Briti, Francuzi,
Nemci a Korejci boli manazéri a Specialisti.
Ludia z novych ¢lenskych krajin EU pracovali
prevazne ako robotnici a technici, takisto ako
Srbi a Ukrajinci. Takmer dve tretiny cudzincov
pracovalo u nds v robotnickych profesidch.
Sucasna Struktdra zahrani¢nych pracovnikov
v SR zaroven indikuje, kde méze Slovensko v
buducnosti hladat zdroje pracovnych sil. Pre
nds maju najnizsie integracné naklady etnicki
Slovaci z Balkanu. Podobnym sposobom uz
davno doplhaji svoju populaciu Madari z Ru-
munska a Cesi zo Slovenska. Prirodzenym zdro-
jom ludského kapitalu bude pre nas aj Ukrajina
a Rusko.

Je mozné, ze vychod Eurépy bude celit dI-
hodobej nestabilite. Vojnové konflikty a eko-
nomické krizy moézu vytvarat migracné pridy
smerujuce na zapad. Nemali by sme ich vidiet
len ako hrozbu, ale aj ako prilezitost.

Ing. Vladimir Baldz, PhD., DrSC
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HEADLINES

Skuska Centralneho registra exekucii

Rozhodla som sa, Ze vyskusam uzito¢nost Centralneho registra exekucii (CRE) na vlastnej kozi.
Pretoze sa o nom vela popisalo a mé vraj sluzit ako zdroj relevantnych udajov. Tak som sa zare-
gistrovala, zadala potrebné udaje a zaplatila 2 EUR za pristup do CRE prevodom z méjho uctu.
Pri dalSej navsteve portalu CRE o par dni som zistila, ze platba prebehla a ja mézem slobodne
vyhladavat. (viac na str. 2)

Investovanie na kapitalovom trhu 2016 a 2017

Najvacsi vplyv na trhy mali hlavne politické zéleZitosti ako hlasovanie o Brexite, prezitenska
kampan v USA a sluby nového $éfa Bieleho domu. Portfélio financnych nastrojov investi¢nej
spolo¢nosti SEVIS, a.s. dosiahlo v roku 2016 hruby ro¢ny vynos 4,79%. V minulom roku sme
povodne cisto akciové portfélio obohatili v malej miere o dalsie finan¢né nastroje ako finan¢né
derivaty CFD a Forex obchody. Pri pouziti najnovsich udajov z konca februdra sa dokonca
dosiahlo zhodnotenie 9,36% za poslednych 14 mesiacov. SEVIS pokracoval aj v investovani do
korporatnych dlhopisov a vlastni aj desiatky slovenskych akcii. (viac na str. 3)

Preco Trump?

Zvolenie Donalda Trumpa za amerického prezidenta bolo Sokom aj pre znalcov americkej
politickej scény. Pre¢o si americki voli¢i vybrali prave jeho? Co ich pritiahlo na jeho radikalnych
nazoroch a sluboch? A to v case, ked sa americkej ekonomike podla vietkych oficidlnych cisel
dari tak dobre, ako dédvno nie. St na tom USA skutoc¢ne dobre? Trump ako kandidat sa obracal
na konzervativnych bielych muzov z vidieckych oblasti. Ti si nemysleli, ze sa im dari az tak dobre
a svojim spdsobom mali pravdu. Na prvy pohlad je vsetko fajn. Klesa nezamestnanost, stipaju
mzdy. Mat pracu a prijem nie je vsak v sicasnej Amerike to isté. (viac na str. 4)

O NAS

SEVIS 2016 - SEVIS 2017

Rok 2016 bol pre spolo¢nost SEVIS rokom planovaného znizova-
nia objemu cudzich zdrojov a tym aj bilan¢nej sumy. V januari sme
splatili investorom emisiu dlhopisov SEVIS 003 v objeme 3 mil. EUR.
Nase rozhodnutie nevydat novu emisiu dlhopisov na prolongaciu
prijatych zdrojov od investorov bolo ovplyvnené predovsetkym
nedostatkom vhodnych prilezitosti na financovanie aktivit klientov
formou poskytnutia p6ziciek ako aj prebytkom volnych zdrojov. Za-
rovei sme v minulom roku obmedzili financovanie projektov formou
poziciek vylu¢ne na overenych klientov, s ktorymi mame opakovane
dobré skisenosti.

Nase aktivity vo vyhladavani a posudzovani
novych projektov klientov sme samozrejme
neutlmili, len spdsob financovania bol zmene-
ny. Zabezpecili sme vydanie emisii dlhopisov
pre niekolko projektov a doporucili sme nasim
klientom investovat priamo do nékupu dlho-
pisov z tychto emisii.

Zachovali sme si schopnost poskytovat pre-
vaznu vacsinu sluzieb emitentom a to aj na-
priek tomu, Ze sme v zavere roka 2015 vratili
licenciu obchodnika s cennymi papiermi.
Méame rozpracované obchodné pripady na za-
bezpecenie povinnych ponuk na prevzatie (v
spolupraci s RM-S Market o.c.p., a.s.) a premien
podoby a formy cennych papierov. Rovnako
poskytujeme poradenské sluzby v stratégii
podnikania pre majitelov spoloc¢nosti.

Pokra¢ujeme v obchodovani na zahrani¢nych
trhoch, ale vylu¢ne s vlastnymi prostriedkami
SEVISu. Za tym uUcelom si vypracivame pot-
rebné analyzy, aby sme minimalizovali rizika
pri investovani do verejne obchovatelnych CP.
Aintenzivne sa venujeme aj riadeniu vlastnych
projektov.

Rok 2016 skoncil pre spolo¢nost SEVIS, a.s. s
kladnym hospodarskym vysledkom a rovna-
ko ocakavame pozitivny vysledok aj v roku
2017. V aprili 2017 je splatna emisia dlho-
pisov SEVIS 004 v objeme 4 mil. EUR. Tuto
emisiu sme sa rozhodli ¢iasto¢ne (v objeme
1,55 mil EUR) nahradit emisiou dlhopisov
ANTECO 01, ktoré sme ponukli nasim klien-
tom. Ide o Stvorro¢ny dlhopis s tGrokovym
vynosom 3,5% p.a.

SEVIS = alternativa k zauzivanej forme financovania projektov a zhodnocovania finanénych prostriedkov s dérazom na starostlivost




Dopyt po ndkupe tychto dlhopisov prevysil
nase ocakavania a tym padom sme nedokdzali
uspokojit poziadavky vsetkych investorov.

Spoloc¢nost ANTECO, s.r.o. patri do investic-
nej a konzulta¢nej skupiny SEVIS a je jednym
z nasich uspesne fungujucich projektov. Jej
aktivity sme uz v minulosti uviedli na stran-
kach newslettra, no nakolko v sucasnosti
vydavame dlhopis prave tejto spoloc¢nosti,
tak vam chcem jej ¢innost podrobnejsie pri-
blizit.

Spolo¢nost ANTECO zacinala svoje podnika-
nie na prevadzke - Strkovisko v Kalnej nad
Hronom. V tejto lokalite bola pomerne mala
prevadzka, s relativne
jednoduchou techno-
I6giou, pricom tuto
technolégiu  financo-
vala spolo¢nost SEVIS,
a.s. Po vytazeni zasob
sa toto Strkovisko premenilo na rybnik, pri
ktorom sme sa uzZ s viacerymi z vas stretli na
neformalnej rybacke. Povodna technolégia na
taZbu Strkov bola demontovana a prevezena
na Strkovisko do Hornej Sece, kde bola vyuzita
v ramci vybudovania novej prevadzky.

Od roku 2011 sme zacali vystavbu prevadzky
v Hornej Sedi, kde mame podstatne vacsie
a dlhodobejsie loziska Strkopieskov. V roku
2014 bola dokoncena technologicka linka v
hodnote cca 2 mil. EUR a kapacita spracova-
nia vytazenych strkopieskov sa zvysila z 50
tis. na 150 - 200 tis. ton ro¢ne.

Celu investiciu sme financovali formou vkla-
dov do vlastného imania spoloc¢nosti a formou

poziciek poskytnutych spolo¢nostou SEVIS,

Rok 2016 skoncil pre spolo¢nost
SEVIS, a.s. s kladnym hospodarskym
vysledkom a rovnako o¢akavame
pozitivny vysledok aj v roku 2017.

a.s., ktora je majoritnym vlastnikom spolo¢nos-
ti ANTECO. Minoritnym vlastnikom je Dusan
Schnierer, ktory spoloc¢nost aj vykonne riadi -
zabezpecuje vyrobné a technické riadenie.

V rokoch 2014 - 2015 nedosahoval v danej lo-
kalite dopyt na kamenivo a Strkopiesky Uroven
zodpovedajucu nasej vyrobnej kapacite, a pre-
to spolo¢nost ANTECO hospodarila so stratou.
V roku 2016 sa vSak uz naplno prejavilo zvyse-
nie stavebnych aktivit v Nitrianskom kraji a bol
dosiahnuty pomerne vyznamny narast trzieb.
Oneskorenie zaciatku stavebnych prac v Nit-
rianskom priemyselnom parku a nepriaznivé
pocasie v jeseni sposobilo, ze vysledok roku
2016 skoncil tesne pod
hranicou kladnych ¢isel.
V druhej polovici roku
2016 sa intenzivne pra-
covalo na vytvoreni za-
sob jednotlivych frakcii
kameniva, nakolko pre rok 2017 boli avizované
objedndvky na urovni nasej celoro¢nej kapaci-
ty vyroby. Vdaka tomu sme aj v januéri (napriek
silnym mrazom) dokazali dodavat odberatelom
kamenivo a mali sme pripravenu dostato¢nu
zasobu na februdr a ciasto¢ne aj na nasledu-
juce mesiace. Od februara sa naplno rozbehli
dodavky do Nitrianskeho priemyselného par-
ku, ako aj do niektorych betonarok a na dalsie
stavby v okoli Levic.

Od zaciatku februara nam naplno bezitazba a
spracovanie Strkopieskov. Objem vyexpedo-
vaného certifikovaného kameniva dosiahol
vo februari uroven takmer 30 tis. ton. Okrem
prevadzky vyroby certifikovaného kameniva
sme otvorili v lete 2016 aj predajnu stavebnin
v Hornej Sedi.

—
PREDAJNA

Ta samozrejme este v roku 2016 nemohla pri-
niest spoloc¢nosti zlepsenie hospodarskeho
vysledku, ale aj v tejto prevadzke oc¢akédvame v
roku 2017 vyznamny ndrast trzieb a kladny vy-
sledok hospodarenia, ¢o podporujeme vhod-
nymi marketingovymi aktivitami.

Pre zvysenie pridanej hodnoty vlastnej pro-
dukcie kameniva budujeme prevadzku vy-
roby beténovych prefabrikatov (debniacich
tvarnic a chodnikovych obrubnikov), od
ktorej tiez o¢akdvame od roku 2017 kladny
prispevok k hospodareniu spolo¢nosti AN-
TECO.

Ako uz bolo spomenuté, vietky investicie do
spoloc¢nosti ANTECO boli financované zo zdro-
jov SEVISu. Ciasto¢ne z vlastnych zdrojov a
CiastoCne zo zdrojov ziskanych z emitovanych
dlhopisov SEVIS. KedZe je nasim zadmerom
zlacnit financovanie spolo¢nosti ANTECO a
sucasne znizit podiel cudzich zdrojov v SEVIS,
a.s., rozhodli sme sa zvolit systém priameho
financovania spolo¢nosti ANTECO emitovanim
dlhopisu. Tym zminimalizujeme pézicku od
spriaznenych osob a podiel financovania od
SEVISu zostane predovsetkym formou vkladov
do vlastného imania.

Za splatenie dlhopisu ruci spolo¢nost AN-
TECO celym svojim majetkom a sekundar-
nym rucitelom je samozrejme SEVIS, a.s. ako
majoritny vlastnik tohto projektu.

Ing. Danica Michalkovd & Ing. Adrian Schnierer
michalkova@sevis.sk

POHLAD PRAVNIKA

Skuska Centralneho registra exekucii

Rozhodla som sa, Ze vysktisam uzitoc¢nost Centrélneho registra exekucii (CRE) na vlastnej
kozi. PretozZe sa o nom vela popisalo a ma vraj sluzit ako zdroj relevantnych tdajov. Tak som
sa zaregistrovala, zadala potrebné udaje a zaplatila 2 EUR za pristup do CRE prevodom z méj-
ho uctu. Pri dalSej navsteve portélu CRE o par dni som zistila, Ze platba prebehla a ja mézem

slobodne vyhladavat.

Tak som zadala priezvisko a datum narodenia
dlZnika, o ktorom viem, Ze je proti nemu vede-
na exekucia. Odoslala som poziadavku. Super,
systém nieco robil. Po chvili sa mi zjavili udaje.
Dozvedela som sa, Ze tdto osoba md na krku
od roku 2011 celkom osem exekucii a ich ¢isla
v tvare EX 123/2011. Koniec.

Nechapavo som pozerala na obrazovku kli-
kajuc intuitivne véade, kde by sa mohli zjavit
dalsie podrobnosti. Nic. Proste celd informa-
cia, ktord som sa dozvedela, bola o tom, ze
ano tato osoba je povinna vo viacerych exe-

kuciach. Ktory exekutor ich vedie, aka suma
sa vymaha a pripadne iné podstatné udaje,
ktoré maju byt v CRE v zmysle Exeku¢ného
poriadku registrované som sa nedozvedela.

Znechutene som zavrela portal CRE. Nedalo mi
to vsak spat, tak som dalsi den skusila znovu
vyhladat iného dlznika. Aké bolo moje prekva-
penie, ked mi portal ozndmil, ze moj aktualny
kredit je nula.

Aha, tak ten poplatok 2 EUR nie je za 500 pris-
tupov, ale ak si predplatim pocet pristupov od

1 do 500, tak ma kazdé vyhladanie stoji 2 EUR.
Vyborny biznis pre Komoru exekutorov, vzhla-
dom k tomu, Ze som sa ni¢ pouzitelné nedoz-
vedela.

Mgr. Danica Kozdkovd
kozakova@sevis.sk
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INVESTOVANIE

Investovanie na kapitalovom trhu 2016 a 2017

Najvacsi vplyv na trhy mali hlavne politické zalezitosti ako hlasova-
nie o Brexite, prezitenska kampan v USA (vid ¢lanok Ako sa trhy bali
Trumpa z minulého newslettera) a sluby nového $éfa Bieleho domu.

SEVIS v roku 2016

Portfélio finan¢nych
nastrojov investi¢nej
spolo¢nosti  SEVIS,
a.s. dosiahlo hruby
roény vynos 4,79%.
Pripouzitinajnovsich
udajovzkoncafebru-
ara sa dokonca dosiahlo zhodnotenie 9,36%
za poslednych 14 mesiacov. V minulom roku
sme povodne cisto akciové portfélio obohatili
v malej miere o dalsie finan¢né nastroje (da-
lej ako FN) ako finan¢né derivaty CFD a Forex
obchody (okamzité menové konverzie a ter-
minované obchody na devizovom trhu). CFD
(Contract for Difference - kontrakt na rozdiel)
je diferencnd zmluva medzi kupujicim a pre-
davajucim, pricom sa ustanovuje, Ze vyrov-
nanie zisku a straty z transakcie si navzdjom
vysporiadavaju rozdielom medzi cenami. CFD
su velmi vyhodnym FN pretoze su za malé
poplatky ponukané prevadzkovatelom nasej
obchodnej platformy a ako podkladové akti-
vum tohto derivatu vyuzivame hlavne akcie
a burzové indexy ako napr. nemecky DAX30,
anglicky FTSE100 alebo americky S&P500.

SEVIS pokracoval v investovani do korporat-
nych dlhopisov a vlastni aj desiatky sloven-
skych akcii, ktoré priniesli vynos 8,65% p.a.
vratane dividendy. Dominantnd pozicia akcii
Tatra banky sa znova postarala o vynikajuci
vysledok vdaka dividendovému vynosu 6,17%
ako aj ndrastu ceny na historické maximum
23,95 tis. EUR za akciu na konci roka.

V roku 2016 sa sice priemernd nominalna
hodnota dlhopisov zniZila 0 19% a zo Sty-
roch dlhopisov nam zostali iba dva, ale bol
dosiahnuty presne rovnaky hruby uroko-
vy vynos ako v roku 2015, a to 4,76% p.a. .
Celkovy vynos z dlhopisov sa teda sice znizil
zhruba o pétinu, ale pri durécii dvoch rokov
je to este velmi dobry urok v kontexte velmi
obmedzenej ponuky kvalitnych dlhopisovych
investicii na Slovensku a dlhodobo zdporného
depozitného Uroku ECB -0,4% pre banky. Ten
zacal aj negativne vplyvat na penazny trh.

Vyvoj zhodnotenia SEVIS portfélia pocas roka
je na grafe 1 zndzorneny tmavomodrou ciarou.
Pokles v januari bol spdsobeny hlavne vybe-
rom troch $trvtin penaznych prostriedkov, ¢o
sa o rok neskér ukézalo ako “dobréd investicia®,
pretoze banka nasej obchodnej platformy
oznamila zavedenie zdporného uroku -0,4%
na penazné prostriedky presahujuce Stvrt mi-
lidna eur.

Mierny pokles objemu investicii do FN (tyr-
kysova ¢iara) v prvom mesiaci bol spésobeny
turbulenciami na trhoch, kde panoval strach z
nepriaznivych vysledkov rastu ¢inskeho prie-
myslu (oceliaren a vyrobca elektriny) a nizkej
ceny ropy, ktora po desiatich rokoch klesla
pod 30 USD za barel.

neistota zo strachu pred Brexitom, ¢o pocho-
pitelne zasiahlo spolu s oslabovanim libry
nase britské akcie (najviac letecku cestovku a
vyvojéra herného sofwaru).

Letné zotavenie bolo poznacené jesennou
stagndciou spdsobenou problémami izrael-
ského producenta liekov, ktory ¢elil korupénej
zalobe, expirujicim patentom a odstupu CEO.
Nasledne politika znova zasiahla jednu z nasich
doposial najvykonnejsich pozicii: Danska spo-
lo¢nost na vyrobu veternych elektrarni bola
zasiahnutd vyjadreniami Trumpa, Ze nema rad
obnovitelné energie. Ale paradoxne po jeho
zvoleni sa ho trhy uz prestali bat a vkladaju do
jeho slubov na podporu americkej ekonomiky
az prilis velka doveru. Nase investicie tahané
hlavne americkymi IT firmami a komoditnymi
akciami (ako finskym a australskym producen-
tom oceli a tazbarom ropy v Rusku) tak od no-
vembra aZ po dnes narastli o viac ako 10%.

Graf 1: Vyvoj zhodnotenia portfdlia SEVIS v roku 2016
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Nasledne doglo k zotaveniu trhov, ked cena  Co bude v roku 2017

pokorila 40 USD hranicu a po naplnenej do-
hode hlavnych producentov znizit tazbu, sa
cena po zvysok roka udrzala nad 50 USD, ¢o
pomohlo producentovi plynu z USA. Dal3i na-
rast sa uz ale nepredpoklada vzhladom na iba
polro¢nu platnost dohody, zvysenie ponuky
rozpustanim rezerv a ozivenie americkej tazby
ropy z bridlic. Do zaciatku jula sa stupriovala

Graf 2: SEVIS ARP a IP - historicky vyvoj 2006 az 2016
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Zaciatok bol v skutku historicky dobry. Ame-
rické akciové indexy lamali rekorné méty par
tyzdiov v kuse. Na dalsi rast by som vSak uz
nestavkoval, pretoze trhy mozu byt lahko
sklamané z konkrétnych stimulaénych kro-
kov Trumpa, o ktorych este stale ni¢ nevie-
me ani po jeho vystupeni pred kongresom.
Navyse americkd FED po ro¢nom decem-
brovom zvyseni sadzieb uz v marci znova
sprisnila svoju menovu politiku s vyhliadkou
dvoch dalSich v juni a septembri.

Ing. Ddvid Lapin
lapin@sevis.sk

Pozn. Toto je marketingové ozndmenie spolo¢nosti SBF, a.s.,
Kuzmdnyho 8, 010 01 Zilina. Prezentované zhodnotenie ria-
deného portfdlia sa tyka minulosti; referecnym obdobim je
kalenddrny rok 2016. Vykonnost'v minulosti nie je spolahlivym
ukazovatelom pre budticnost. Minulé priemerné zhodnotenia
sluzieb Aktivne riadenie portfélia a Investi¢né poradenstvo za
poslednych 5 rokov boli -1,42% (2011), 5,79% (2012), 60,37%
(2013), 4,28% (2014) a-2,00% (2015). Tieto udaje o zhodnoteni
st v hrubom vyjadreni a nezohladnuju dane, ale poplatky do
roku 2014 dno. Zhodnotenie portfdlia za poslednych 11 rokov
bolo v priemere 8,25% p.a. Vdzeny priemer podla objemu port-
flia bol 5,75% p.a.




ZAUJIMAVOSTI

Su na tom USA sku-
tocne dobre?

Trump ako kandidat
sa obracal na kon-

Preco Trump?
zervativnych bielych

r 1
&
muzov z vidieckych

oblasti. Ti si nemysleli, Ze sa im dari aZ tak dob-
re a svojim spésobom mali pravdu. Na prvy
pohlad je vsetko fajn. Klesa nezamestnanost,
stUpaju mzdy. Zaciatkom tohto roka napriklad
uroven za poslednych 9 rokov. Donald Trump
vsak hovori, Ze to nie je pravda, Ze naozajstna
nezamestnanost je 42%.

Zaobchadzanie s faktami je u nového americ-
kého prezidenta trochu volnejsie, ale faktom
je aj to, Ze nezamestnanost sa da merat rozny-
mi spésobmi. Standardna miera nezamestna-
nosti sa rata z poctov ludi, ktori nemali pracu
a za posledny mesiac si ju hladali. Alternativna
miera zaratuva aj fudi, ktori mali pracu na ciast-
kovy uvazok, hladali pracu na plny tvéazok, no
nedokazali je ndjst. V tomto pripade sucet ne-
zamestnanosti a ,podzamestnanosti” je 9,4%.

Praca verzus prijem

Mat pracu a prijem nie je v suc¢asnej Ameri-
ke to isté. Problémom je stagnacia Zivotnej
urovne strednej vrstvy. Podla udajov americ-
kej centralnej banky este pred prvym burzo-
vym krachom v roku 2000 ¢inil typicky (tzv.
medidnovy) ro¢ny prijem americkej domac-
nosti 57,9 tisic dolarov. Krachy v rokoch 2000
a 2008 si neodniesol Wall Street, ale ,Main
Street”, t.j. americka stredna trieda.

V roku 2012 ¢inil typicky ro¢ny prijem americ-
kej domacnosti uz len 52,7 tisic dolarov (po
ocisteni od inflacie). Vdaka ekonomickému
oziveniu a poklesu nezamestnanosti sa za-
cali uzdravovat aj rodinné financie americkej
strednej triedy. V roku 2015 stupol typicky ro¢-
ny prijem na 56,5 tisic dolarov. To je fajn, ale v
praxi to znamen3, Ze je este stéle pod Uroviou
roka 2000. Kym Wall Street aj napriek krachom
zauctoval vysoké zisky, Main Street preslapuje
na mieste.

Donald Trump velmi uspesne lovil svojich
voli¢ov ,v hrdzavom pase” americkych sta-
tov ako su Pensylvania, Zapadna Virginia,
Ohio, Indiana, Michigan, lllinois a tiez v Ten-
nessee. To bolo tajomstvo jeho volebného
uspechu? Krach tradi¢ného priemyslu, rastu-
ca nezamestnanost a strata prijmu. Preco sa z
pasu prosperujucich statov stal pas hrdzavy?
Dovodov bolo viac:
« zmena odvetvovej Struktury americkej eko-
nomiky a presun zamestnanosti do sluzieb,
« outsourcing: presun vyroby do lacnejsich kra-
jin (najma do Mexika a vychodnej Azie),
+ nadstup automatov a robotov,
« ¢inska konkurencia.
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Zvolenie Donalda Trumpa za amerického prezidenta bolo Sokom
aj pre znalcov americkej politickej scény. Preco si americki volici
vybrali prave jeho? Co ich pritiahlo na jeho radikalnych nazoroch a
sluboch? A to v case, ked' sa americkej ekonomike podla vsetkych
oficialnych &isel dari tak dobre ako davno nie.

V USA sa diali presne tie isté procesné zmeny
v Strukture ekonomiky ako v inych vyspelych
krajinéch, len o nie¢o rychlejsie. Faktom je,
ze vyznam priemyslu v USA zacal klesat dav-
no predtym, ako sa Cina dostala na globalny
trh. Kym po druhej svetovej vojne zamestna-
val priemysel 30% pracovnej sily v USA, v roku
1980 to bolo uz len 20%. A dnes je to len 9%.
Velkd cast tohto poklesu ide na vrub zmien v
Struktdre americkej ekonomiky. Désledkom
tychto procesov bola strata pracovnych pri-
lezitosti pre robotnicke profesie so strednym
vzdelanim. Podobnu skusenost malo aj Slo-
vensko, ked'v 90-tych rokoch u nas krachovali
priemyselné podniky. Niektoré z nich (najma
na severe a zapade) sa dokazali spamatat, no
okresy na juhu a vychode Slovenska sa z ko-
lapsu priemyslu nespamatali dodnes.

Cina ako nepriatel

Donald Trump vsak pontkol volicom jedno-
duché, no ucinné vysvetlenie. Za vietkym
je Cina! Dumpingové ceny ¢inskeho tovaru
pochovali poctivych americkych vyrobcov a
ozobracili miestnych robotnikov.

Bola uloha Ciny pri upadku amerického prie-
myslu naozaj takd velka? Faktom je, ze ked' v
90-tych rokoch minulého storocia vstupila na
globdlne trhy, lacny ¢insky tovar polozil na lo-
patky mnohych americkych vyrobcov. Podla
udajov Svetovej banky cinili v roku 1990 ¢in-
ske exporty priemyselnych tovarov necelé 3%
svetovych exportov, no v roku 2014 to uz bolo
18%. Cina sutazila s americkymi vyrobcami naj-
ma v oblasti spotrebného priemyslu. Americky
trh zaplavila lacnym textilom, obuvou, nabyt-
kom a neskér aj spotrebnou elektronikou. USA
tak v dosledku ¢inskej konkurencie prislo o 2,4
mil. pracovnych miest. Umerne s tym ako ¢&in-
ske tovary zaplavovali americky trh, rastol Cine
prebytok v zahrani¢nom obchode a Spojenym
Stadtom zas deficit.

Donald Trump ponukol volicom jednoduché
rieSenie zlozitého problému: uvalit na cinske
dovozy 45% dovoznu prirdzku a zabranit tak
medzinarodnej konkurencii. Poméze to? Sot-
va. Akékolvek jednostranné uvalovanie ciel a
dovoznych prirdzok vyusti do obchodnej voj-
ny a poskodi aj americké firmy expandujuce
na cinsky trh. Okrem toho na zavadzanie do-
voznych prirdzok je uz neskoro. Mzdy v samot-
nej Cine dnes uZ nie st nizke a ani dovozy z
Ciny uz nie su také lacné ako kedysi. Cina sa
meni na stredne vyspelu krajinu a konkurovat
bude skor technolégiami a kvalitou tovaru.

Americké podnikanie uz nie je ¢o byvalo
Podla amerického Institutu pre ekonomické
inovacie (EIG) ma okrem pracujucej triedy
Coraz vacsie problémy aj podnikovy sektor.
Firiem vznikd menej ako kedysi, zanika ich
viak viac. Cim je to spésobené?

Hlavnym dévodom je asi demografickd zme-
na. Nové firmy zakladaju predovsetkym mladi
[udia. Ich podiel vsak v americkej spolo¢nosti
klesa. Dalsim problémom su zdroje a rozbeh
podnikania. Va¢sina podnikov sa tradi¢ne za-
klada z uspor a prostriedkov od rodiny. Zdroje
americkych domacnosti stencila kriza. Druhou
moznostou je pozicat si v banke. Bankovy sek-
tor viak od roku 2008 presiel velkymi zmena-
mi. Velké banky sa pospajali do este vacsich a
tie poziciavaju najma velkym firmam. Zacina-
juci podnikatelia nie su pre nich zaujimavi.

Zlucovanie velkych firiem do este vacsich je
trendom aj v inych odvetviach nielen v ban-
kovnictve. Za poslednych 15 rokov trhovy
podiel najvacsich firiem narastol v dvoch
tretinach odvetvi. Sanca novej firmy konku-
rovat usadenym gigantom je malda. Drobni
podnikatelia sa okrem toho musia vyrovnévat
so stéle vacsim bremenom zékonov a nariade-
ni a tiez s dzunglou danovych predpisov. Vy-
sledkom je, Ze biznis sa stale viac koncentruje
do ruk velkych korpordcii. A to nie je dobre.

Mensia mobilita za pracou

USA sa kedysi pysili vysokou mierou staho-
vania za pracou. Intenzita stahovania vsak v
USA dlhodobo klesa. Podobne ako v inych
vyspelych krajinach. Aké su hlavné dévody?
Socialna zmena v Strukture rodiny, ale aj vy-
soké ceny nehnutelnosti v perspektivnych
ekonomickych oblastiach.

Meni sa Struktdra samotnej rodiny. Kedysi na
rodinu zarabal otec-robotnik. A rodina sa sta-
hovala s nim. Dnes je pojem ,rodina” farebnej-
$i. Vzdelanejsie vrstvy maju spravidla dvojka-
riérové manzelstva. Najst novu pracu v inom
State pre oboch manzelov je tazsie. Na druhej
strane prijmového spektra je vela rodin repre-
zentovanych rozvedenou alebo slobodnou
matkou, ktord sa spolieha na pomoc pribuz-
nych. Tam je stahovanie este problematickej-
Sie. Mimochodom, najnizsiu mobilitu za pra-
by napriklad zaplatili ndjom alebo hypotéku
v meste, kde je sice praca, ale aj vysoké ceny
najmov a nehnutelnosti?

Vyse polovica novych americkych firiem
vznikd v malom pocte piatich metropolit-
nych regiénov, najma na Floride, v Texase a
Nevade. Prestahovat sa tam je velmi tazké
vzhladom na vysoké ceny nehnutelnosti. Na
jednej strane americkym firmam chybaju lu-
dia, na druhej strane je vela ludi,podzamest-
nanych’, lebo si v mieste bydliska nevedia
najst primeranu pracu na plny uvazok.

Sucasny svet sa prudko meni a menia sa aj
Spojené staty. Trump sa prihovara ludom, ktori
na tejto zmene prerobili a slubuje im, Ze urobi
Ameriku znovu velkou. Okrem zavedenia ob-
medzeniv zahrani¢nom obchode vraj pomézu
nizsie dane a znizenie regulacie pre firmy. To
vsak sfubovali aj vietci jeho predchodcovia.
Splnit sluby bude vsak tazsie ako ich rozdavat.
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