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Netechnické zhrnutie

Tato analyza prezentuje hlavné zistenia zo systematického porovnania viac ako dvadsiatich modelo-
vych simulacii, ktoré skiimaju makroekonomické dopady obnoveného amerického protekcionizmu na
Spojené Staty a Eurépu. Ako spolo¢ny referenény scenar v Studiach sluzi predovdetkym plosné 10 %
clo USA na dovoz, v niektorych pripadoch doplnené o odvetné opatrenia obchodnych partnerov. Studia
poskytuje Strukturalny prehlad o tom, ako sa colné Soky prena$aju do realnej ekonomiky, a to nielen
cez priame cenové efekty, ale aj cez zmeny v Struktire obchodu a investi¢nu neistotu. Hlavné vysledky
analyzy modelov pre Eurdpu a USA su nasledovné.

Plo$sné americké cla predstavuju pre Eurépu negativny, ale zvladnutelny Sok, ktorého hlavny
ucinok sa prejavuje v pomal$om raste, nie vo vyssej inflacii.

- Vacsina modelovych odhadov ukazuje pokles HDP Eurdpy priblizne v pasme o0 0,1 % az 0,5 %.

- Vplyv na inflaciu v Eurépe je na rozdiel od hospodarskeho rastu len maly alebo uplne zanedbatelny.
- Straty pre Eurdpu timi najma velkost jej vnutorného trhu a schopnost firiem presmerovat ¢ast sveto-
vého obchodu na iné trhy, priCom plosné clo voci vietkym zasahuje Eurdpu menej nez priamy bilate-
ralny konflikt s USA.

Cla poésobia na ekonomiky odli$ne: kym v USA priamo zvysSuju dovozné ceny, pre Eurépu pred-
stavuju predovsetkym oslabenie zahraniéného dopytu.

-V USA, ktora cla zavadza, sa ich ucinok prejavuje priamo cez vysSie ceny dovozov, naruSenie doma-
cej spotreby a hordiu alokaciu zdrojov, €o vedie k vyrazne vacSiemu celkovému dopadu na jej ekono-
miku.

U obchodnych partnerov vratane Eurdpy je dominantny nepriamy kanal: slabsi dopyt po exportoch a
pomalsi rast svetového obchodu.

- Vysledny vplyv na partnerov do velkej miery zavisi od toho, &i exportujice firmy prenesu cla do kon-
covych cien, absorbuju ich vo svojich marziach, alebo presmeruju obchodné toky inam.

Zvysena neistota z obchodnej vojny nuti firmy odkladat’ investicie, €¢o prehlbuje celkovy nega-
tivny vplyv na hospodarsku aktivitu.

- Ak americké cla zvySuju globalnu neistotu, firmy za¢nu odkladat’ svoje investicné rozhodnutia a spra-
vaju sa opatrnejSie, €o zaroven zvysuje rizikove prirazky.

- Tento investiCny kanal méze byt makroekonomicky velmi vyznamny aj v pripadoch, ked samotny
priamy cenovy dopad ciel na Eurépu zostava nizky.

- Ak by obchodni partneri reagovali odvetnymi clami, zhorSilo by to najma vyhfad samotnej americkej
ekonomiky, zatial ¢o dodatocny dopad na Eurdpu by bol podla vagsiny stadii len maly.

Priemerny mierny dopad na Eurépu ako celok zakryva vyznamné rozdiely medzi jej jednotlivymi
¢lenskymi statmi.

- Najviac zasiahnuté su otvorené ekonomiky s vy§Sou priamou expoziciou voc¢i USA a s velkym podie-
lom priemyselného exportu na vykone hospodarstva.
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- Nemecko patri pre svoju exportnu orientaciu a $pecializaciu (automobilovy priemysel, strojarstvo a
elektrotechnika) medzi najzranitelnejSie krajiny.

- Naopak, krajiny ako Spanielsko vychadzaju z modelov ako odolnejsie, kedze maju nizsiu priamu ex-
poziciu vo&i americkému trhu a vacsi podiel sluzieb.

Z pohladu menovej politiky ide predovsetkym o externy dopytovy sok, nie o systémovu hrozbu
pre cenovu stabilitu v Eurépe.

- Hlavnym rizikom pre menovu uniu je slabsi hospodarsky rast, spomalenie globalneho obchodu a in-
vestiCna neistota.

- Jednostranné zavedenie americkych ciel predstavuje pre eurépsku ekonomiku skér protivietor pre vy-
kon ekonomiky nez trvaly tlak na rast spotrebitelskych cien.

-V pripade, Ze by sa obchodny konflikt prehibil, menova politika by mala brat do Gvahy najma riziko
dihsie utimeného dopytu a jeho strednodoby vplyv na vyvoj inflacie.
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