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Vyhlad OECD v oblasti podnikania a financii na rok 2018

Zhrnutie v slovencine

Prepojitelnost’ medzi instituciami v ramci globalneho finanéného systému, ako aj medzi krajinami, je
neoddelitefnou sucastou globalizacie a kfi€ovou zloZkou spdsobu, akym funguju komplexné spolo¢nosti
pri svojom Usili o vaésiu produktivnost. Tohtoro&ny vyhfad sa zaobera prepojitefnostou medzi instituciami
v rdmci globalneho finanéného systému, ako aj medzi krajinami. V suvislosti s krajinami sa vyhlad venuje
¢oraz vacsej vahe Ciny v svetovom hospodarstve. Skiima najma vplyv medzinarodnej rozvojovej stratégie
znamej pod nazvom ,Jedno pasmo, jedna cesta“ na svetovych obchodnych a investiénych partnerov Ciny
a na politické pristupy, ktoré by pomohli roz3irit' jej prinosy na celé svetové hospodarstvo.

Vyhlad pre globalny finanény systém

Menové organy v jurisdikciach, ktoré si domovom globalne systémovo déleZitych bank (G-SIB), od
roku 2008 poskytovali podporu pre globalny finanény systém vo forme extrémne nizkych urokovych
sadzieb a rozsiahleho nakupu cennych papierov, pri€¢om zo zaciatku bola ciefom podpora zle fungujucich
trhov a neskdr podpora oZivenia hospodarstva. So zlepSovanim hospodarskej situacie zacala ustredna
banka USA (US Federal Reserve) normalizovat svoje politiky. Centralne banky v dalSich rozvinutych
krajinach budu podla v8etkého nasledovat jej priklad. Tato skuto&nost' prispela k prudkému pohybu cien
aktivy v roku 2018, a to najma v prvych mesiacoch roku. Riadenie tohto procesu bude naro¢né.

Ako sa tento proces rozbieha, Bazilejsky vybor pre bankovy dohfad dokongil reformu regulaéného
rdmca, podla ktorého sa riadia medzinarodne aktivne banky, vo v3eobecnosti znameho ako Bazilej Ill.
ZruSenie volnej menovej politiky otestuje, &i Bazilej Il dosiahol svoj ciel zaistit bezpeénost' a spolahlivost
vo finanénom systéme tvarou v tvar stresovym situaciam, najma v pripadoch, ked pri€inou volatility je
likvidita vyrobkov. Bazilej Ill dosiahol pokrok v oblasti posilfovania kapitalovych pravidiel, globalne
systémovo déleZité banky a ich obchodné modely v3ak tento ramec ponechal v stave podobnom tomu,
v akom boli pred krizou v roku 2008 — rozhodne sa néhle zastavil pre Uplnym oddelenim investicného
bankovnictva od spotrebného bankovnictva s ochranou vkladov. Zranitefnost’ vyplyvajica z ich vzajomnej
prepojenosti ostava vyznamnym prvkom systému. Jeden ukazovatel vzajomnej zavislosti, pomyselna
hodnota mimoburzovych derivatov, ostal v druhej polovici roku 2017 na urovni 532 biliénov USD, €o je len
mierne pod jeho vrcholnou uroviiou spred krizy koncom roku 2007, ked bol na urovni 586 biliénov USD.
Doslo k uritému presunu taziska tychto rizik, ked investori reagovali na prostredie s nizkou urokovou
sadzbou.

Finanény vyhlad bude takisto formovany schopnostou Ciny zvladat rizika suvisiace s vysokou
zadlZzenostou a finanCnou pakou v jej odvetvi bankovnictva, nebankovej uverovej &innosti a spravy
majetku. Hoci Cina z dévodu uzatvorenej povahy jej finanéného systému nie je priamo spojena rizikami
v rozvinutych hospodarstvach, akékolvek problémy v jej systéme by mohli viest €inske organy k tomu, Ze
zaénu zniZzovat drzbu cennych papierov Spojenych Statov. Tym by sa zvysili tlaky na likviditu v rozvinutych
hospodarstvach. Rozsah problémov s nesplacanymi tvermi v Cine zakryva nedostatok informacii o tom,
ktoré aktiva zostavaju v mimosuvahovych subjektoch. Je v3ak zrejmé, Ze tieto obrovské podsuvahové
zavazky zvysili riziko pakového efektu a mohli by viest’ k destabilizacii kreditnych udalosti. Tieto zavazky

OECD BusinEss AND FINANCE OuTLook 2018 - ISBN 978-92-64-298828 © OECD 2018


http://dx.doi.org/10.1787/9789264298828-en

maju potencidl narusit rast za hranicami Ciny, ak hlavné rozvinuté a rozvijajluce sa hospodarstva nezvazia
dalSie zmeny Struktury finanénych trhov a institucii.

Stratégia ,,Jedno pasmo, jedna cesta“ v globalnom obchodnom,
investicCnom a finanénom prostredi

Cinska stratégia ,Jedno pasmo, jedna cesta“ je ambiciézna rozvojova stratégia na vybudovanie
prepojitelnosti a spoluprace v Siestich hlavnych hospodarskych koridoroch, ako sa uvadzaju na obrazku
2.3. Azijska rozvojova banka odhaduje, Ze Azia bude do roku 2030 potrebovat 26 bilionov USD
v investiciach do infrastruktary, a Cina rozhodne méze poméct nie¢o z toho dosiahnut. Stratégia ,Jedno
pasmo, jedna cesta“, v ktorej sa uprednostriuje financovanie infratruktury, je takisto stratégiou na
dosiahnutie niekolkych dlhodobych ciefov: prepojitelnost; energeticka a potravinova bezpecnost;
vyvazeny regionalny rozvoj a lepSie vyuZitie kapacity; volnejsi obchod; ciele v oblasti udrzatelnosti
a kulturne a vedecké vymeny.

Cina investuje do transferu technoldgii s ciefom prejst k ginnostiam s vy$$ou hodnotou a z dlhodobého
hladiska je jej cielom zopakovat, €o iné vyznamné krajiny dosiahli v ramci technologickych noriem,
inovéacie a hodnotovych retazcoch obchodu. Prepojitefnost’ predstavuje vyznamny prvok stratégie, najma
pokial ide o energetiku, vzhladom na podetné a rozmanité zdroje pozdiz koridorov iniciativy ,Jedno
pasmo, jedna cesta“. VSeobecnejSie z empirickej analyzy v tomto vyhlade vyplyva, Ze prepojitelnost
medzi rozvinutymi aj rozvijajicimi sa trmi zvySuje prinosy obchodu a investicii. Rozvojové potreby Azie
tykajice sa financovania infradtruktury su velké a finanéné problémy Ciny doma poukazuju na
obmedzenia toho, 6o Cina méoze dokadzat samostatne. To znamend, Ze bud( potrebné podstatné
prispevky krajin OECD, pokial ma byt stratégia ,Jedno pasmo, jedna cesta“ UspeSna. VyZiada si to
posilnenie ulohy trhov v ramci rozhodnuti o pridefovani zdrojov. Na to, aby to bolo mozné, bude potrebné
posilnit majetkové prava, hospodarsku sutaz, rovnaké podmienky a riadnu spravu.

Vyrovnanie podmienok pre udrzatelny hospodarsky rast

Stratégia ,Jedno pasmo, jedna cesta“ je faza globalizacie, ktora je dlhodoba a ktora, ako pri podobnych
veciach v ramci svetového hospodarstva, potrebuje transparentny zaklad pevnych zasad veducich
k nakladovo efektivnym rieSeniam a spravodlivému pristupu vocCi vSetkym zainteresovanym stranam.

Vynika pat vSeobecnych oblasti, ktorym by mohlo prospiet vacsie zosuladenie s medzinarodnymi
normami:

- Coraz v&&sia Uloha $tatom vlastnenych podnikov v globalnom hospodarstve si vyZaduje moZnosti,
ako zabezpecit rovnaké podmienky, ktoré odradzaju od subvencii a netransparentnych procesov
a umoznuju prijimajucim krajinam vyuzivat investicie na zaklade Siroko prijimanych postupov
spravy a riadenia spolo¢nosti. Prijimajuce hospodarstva musia riesit otazky narodnej bezpecnosti,
a to najma tie, ktoré sa tykaju strategicky citlivych technologii a nedostatkov v pravne;j
zodpovednosti Statom vlastnenych podnikov.

+ Potrebné su otvorené a transparentné mechanizmy obstaravania, najma v pripade velkych
infradtruktdrnych investicii.

« Musi sa zabranit vysokym nakladom, ktoré mézu vzniknut v désledku uplatkarstva a korupcie, a to
aj v pripade velkych infrastruktarnych projektov, aj v inych oblastiach. Socialne a environmentalne
naklady sa musia zohladnit tym, Ze sa zabezpeci zodpovedné obchodné spravanie, ktorym sa
minimalizuje naruSanie miestnych spolo¢enstiev.

+ Na doplnenie toho, ¢o sa o€akava od spolo¢nosti, pokial ide o reSpekt voci zivotnému prostrediu,
vlady musia uskutoCnit’ posudzovanie vplyvov na zivotné prostredie este pred vykonavanim
navrhovanych projektov zariadeni a infrastruktury.

- Na zniZenie nakladov a zvySenie moznosti tykajucich sa technologii st potrebné otvorené
a transparentné rezimy cezhrani¢nych investicii. Ulohou tychto rezimov je podporovat
prepojitelnost a uspory z rozsahu, ktoré maju vytvorit' stratégie v oblasti infrastruktury.

Vo vSetkych piatich oblastiach normy OECD a iné medzinarodné normy poskytuju zakladné
usmernenia pre hospodarstva, ktoré prijimaju infrastruktiru, ako aj pre hospodarstva, ktoré ju poskytuja.
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