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AKO 5G OVPLYVNI
GLOBALNU EKONOMIKU

Budu 5G siete nasou buducnostou? Aké su jej vyhody a nevyhody?

Co je 5G?

5G je mobilna siet piatej generacie.
Je to novy globdlny bezdrétovy
Standard po sietach 1G, 2G, 3G a
4G. 5G umoZiuje novy druh siete,
ktora je navrhnutd tak, aby spajala
prakticky kazdého a vSetko, vratane
strojov, objektov a zariadeni. Vdaka
vysokym rychlostiam, vynikajucej
spolahlivosti a zanedbatelnej laten-
cii rozsiri 5G mobilny ekosystém do
novych sfér. Vyssi vykon a zlepsena
efektivita umoziuju nové pouziva-
telské skusenosti a spajaju nové
odvetvia. 5G ovplyvni kazdé odvet-
vie, vdaka ¢omu sa realitou stanu:
bezpecnejSia doprava, zdravotnd
starostlivost na dialku, presné po-
Inohospodarstvo aj digitalizovana
logistika.

Generadcie sieti

1G je absolutne prva generdcia bez-
drotovej mobilnej technolégie, kto-
ra podporuje iba hlasové hovory.
Nahradza doposial vyuZivanu radio-
vu komunikaciu. Je to analégova
technoldgia a telefény, ktoré ju po-
uzivali, mali slabu vydrz batérie a
nizku kvalitu hlasu ¢i bezpecnost a
boli nachylné na prerusenie hovo-
rov. Maximalna rychlost tejto tech-
nolégie je 0,0024 Mbps.

Nasledné 2G previedlo zariadenie
s analdégovej do digitadlnej komuni-
kacie. Telefénna technoldgia 2G
zaviedla Sifrovanie hovorov a texto-
vych sprav spolu so sluzbami, akymi
su SMS, obrazové spravy a MMS.
Maximalnu rychlost dosahovala na
hranici 0,3 Mbps.
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N

Vysoky objem uverov na by-
vanie v SR

Priemyselnd produkcia EU
v mdji rastla

S tretou generaciou sa spaja pojem
Sirokopasmového pripojenia. 3G
prinieslo vy$siu rychlost prenosu
dat, takZe svoj mobilny telefén ste
mohli pouzivat spdsobmi, ktoré su
podstatne narocnejsie na data, na-
priklad na videohovory ¢i mobilny
pristup k internetu. V tomto obdobi
sa vyrazne zacali vyuZivat rozne
druhy mobilnych aplikacii ¢i hier,
no i revoluény krok v oblasti ban-
kovnictva — internet banking. Maxi-
malny rychlost dosahovala na drov-
ni 7,2 Mbps, ¢o znamen3, Ze oproti
svojmu predchodcovi vyrazne navy-
Sila rychlost a zaroven znizila nakla-
dy na obsluhu.

Stvrtd generécia sieti, ktora bola
vydana v roku 2008, podporuje mo-
bilny webovy pristup ako 3G a tieZ
herné sluzby, HD mobilnu televiziu,
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funkcie, ktoré wvyzaduju vysoké
rychlosti. Vacsina suc¢asnych mode-
lov mobilnych telefénov podporuje
technoldgie 4G aj 3G. So 4G sa spa-
ja aj pouZivany pojem LTE (Long
Term Evolution), ktory je istym Spe-
cifickym typom technolégie 4G. LTE
fungovalo ako vylepsenie svojho
predchodcu 3G s tym rozdielom, Ze
nesplnilo poziadavky na to, aby sa v
tomto pripade stalo dalSou genera-
ciou alebo 4G. Pouzivatefom to pri-
nieslo lepsiu skusenost a pomohlo
mobilnym sietam inzerovat rychlos-
ti 4G bez toho, aby mali k dispozicii
technolégiu. LTE tak samé o sebe
predstavovalo vyznamny upgrade
technolégie 3G. Maximalne teore-
tické datové rychlosti pre 4G LTE su
150 Mbps (¢o znamend 20 — nasob-
ne viac ako jeho predchodca) pre
stahovanie a 50 Mbps pre upload.

1G, 2G, 3G a 4G viedli k 5G, ktora je
navrhnutd tak, aby poskytovala

)

4G vs 56
ROZDIELY

Nizsia
latencia

vacsiu konektivitu ako kedykolvek
predtym. Rozsirila kapacitu aby
umoznila uzivatelom novej genera-
cie, posilnit nové moznosti nasade-
nia a poskytovat Uplne nové sluzby.
Siete 5G su navrhnuté tak, aby do-
sahovali maximalnu rychlost staho-
vania 10 Gbps. Priemernd rychlost
je viac ako 50 Mbps pre stahovanie,
inymi slovami je teda priemernd
rychlost dat 5G je aj viac ako pat-
krat rychlejsSia ako 4G a teoreticky
by mohla v budicnosti dosiahnut
rychlosti viac ako 100-krat rychlej-
Sie oproti dnes dostupnému pripo-
jeniu 4G.

Rozdiely medzi 4G a 5G
D Vyss$ia rychlost— ako uZ bolo
spominané, pokial by doka-
zalo byt 5g az 100x rychlejSie
ako sucasné 4G, znamenalo
by to napriklad moznost
stiahnut si film v rozliseni Full
HD za menej ako 10
sekund v sieti 5G v
porovnani s 10 mi-
ndtami v sieti 4G.

. NizSia laten-
Olhsia vydrz  cia — pri pouZivani
batérie nasich telefénov a

inych zariadeni uvi-
dime ovela mensie
oneskorenie. Pri
sietach 4G je laten-
cia zvycajne okolo
40-50 milisekund.
Pri 5G by to malo
byt 1 milisekunda

Vyssia
rychlost

oproti predoslej
generdcii

alebo menej, ¢o je pre pouizi-
vatela nezistitelné.

. Vacsia kapacita — siete si
budi moct lepsie poradit s
mnohymi aplikdciami a s vy-
sokym dopytom naraz. Pre
predstavu by Slo o statisice
naraz pripojenych aut
a zariadeni, virtudlnu realitu
a simultdnne streamovanie
HD videa.

o VylepSena vydrz batérie
— Ocakava sa, ze 5G by moh-
lo dokazat prediZit vydr? ba-
térie zariadeni aZ desatkrat.

Ekonomicky vplyv 5G a vy-
uZitelnost

ROzni operatori mobilnych sieti uz
oznamuju zrychlenie zavdadzania a
dodavok 5G a vyrobcovia smartfé-
nov zacali vydavat 5G telefény v
roznych cenovych kategoriach. Do
dynamizacie zapajania 5G prispela
aj pandémia, ktord znacne zvyrazni-
la potrebu Siroko dostupného
a rychleho internetového
a mobilného spojenia. Ocakava sa,
Ze uz do roku 2023 bude mat k
technoldgii 5G pristup viac ako jed-
na miliarda pouZzivatelov a do roku
2025 to maju byt az 3 miliardy. Od-
haduje sa tieZ, Ze pocet zariadeni
pripojenych k internetu veci sa do
roku 2025 zvysi na viac ako 70 mi-
liard, pricom mnohé z nich sa pou-
Zivaju v priemyselnych aplikaciach.
KedZe v inteligentnych tovdarnach je
prepojenych viac zariadeni, 5G bu-
de znamenat obdobie flexibilnej
automatizacie a zefektivnenia do-
davatelskych retazcov. Juzna Korea,
Cina a Spojené $taty su krajiny, kto-
ré vedu svet v oblasti budovania a
nasadzovania technoldgie 5G. Tele-
komunikacni operatori po celom
svete vratane AT&T Inc., KT Corp Ci
China Mobile sa pretekaju v budo-
vani piatej generacie bezdrbtovej
technolégie. AT&T Inc., Verizon
Communications Inc., Sprint Corp. a
T-Mobile US Inc. aktivne vyvijaju,
testuju a nasadzuju komponenty
5G. Od januara 2020 bolo 5G nasa-
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5G. Od januara 2020 bolo 5G nasa-
dené v 50 mestach v Spojenych
$tatoch. Spolo¢nost Sprint spustila
mobilné 5G v Atlante, Chicagu, Dal-
las-Fort Worth, Houstone, Kansas
City, Phoenixe, Los Angeles, New
Yorku a Washingtone, DC AT&T
spustila svoju mobilnu siet 5G+ pre
spotrebitelov v Castiach 35 miest a
190 trhov. Juind Kérea je pred os-
tatnymi krajinami v nasadeni 5G.
Krajina zaviedla 5G do 85 miest od
janudra 2020. VIadni uradnici odha-
duju, Ze 90 % korejskych mobilnych
pouzivatelov bude do roku 2026
vyuzivat 5G siet. Na Slovensku je
5G siet poskytovana operatormi iba
v oblasti Trnavy, Nitry no primarne
Bratislavy, pricom dokonca niekde
iba v jej mestskej Casti Staré mesto.

V sucasnosti sa odhaduje, Ze hod-
notovy retazec 5G vygeneruje 1,5
biliéna USD vystupu a zaroven do-
pombze priamo ¢i nepriamo vytvo-
rit takmer 23 miliénov novych pra-
covnych miest do roku 2035.
K véadsine tychto wvystupov, bude
prispievat iba 7 najvacsich sveto-
vych mocnosti: Cina, USA, Japon-
sko, Juznd Koérea, Nemecko, Fran-
cuzsko a Spojené krélovstvo. Vy-
znamny ekonomicky potencidl sa
zda byt v aplikaciach v oblasti zdra-
votnictva (predpokladad sa, Ze 530
mld. USD k celosvetovému HDP),
inteligentnom riadeni verejnych
sluzieb (dalsi prispevok k celosveto-
vému HDP vo vyske 330 mid. USD)
a spotrebitelské a medidlne aplika-
cie (dalSich 254 mld. USD). 5G apli-
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kacie vo financnych sluzbach prine-
su do roku 2030 celosvetovému
HDP o 85 miliard USD viac. Ako pri-
klad modernizacie v tejto oblasti
moze sluzit poistovnictvo, kde sa
mbze byt kombinaciou dronov s
technolégiou 5G monitorovat pois-
teny majetok a predchadzat pod-
vodnym praktikdm. Tym sa mdziu
zjednodusit aj nasledné procesy
spravy pohladdavok.

V zdravotnictve 5G moézZe spbsobit
rychly narast modernej mediciny,
ktory poskytne pohlad na buduc-
nost zdravotnej starostlivosti. Zlep-
Si efektivitu a produktivitu v ne-
mocniciach vdaka pokrokom, ako je
napriklad sledovanie zdravotnic-
kych pristrojov a 16Zok pacientov
pomocou 5G a aplikacia umelej in-
teligencie na automatické spuste-
nie ¢innosti a urychlenie liecby di
presunu pacientov. Zlepsenie apli-
kacie zdravotnej starostlivosti na
menej a kratsie pobyty
v nemocnici, nakolko sa vyrazne
zvysSi dynamika komunikacie medzi
subjektmi. Komunikdacia bude pre-
biehat v redlnom c¢ase, v ramci ne-
mocnic aj mimo nich. To umoini
lekdrom vyuZivat svoj ¢as viac efek-
tivnejSie, prinesie lepSie vysledky
pre pacientov a zniZi pocet a dizku
pobytov v nemocnici.

Na navstevy na dialku vacsinou
postacuje sucasné 4G alebo pevné
pripojenie, ale pre datové prenosy
naroc¢né na Sirku pasma alebo v
oblastiach s nedostato¢nym Siroko-
pasmovym pripojenim, je novym

- -
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rieSenim 5G. Tieto tele zdravotnic-
ke konzultacie sa mozu stat popu-
l[arnymi aj z iného doévodu, a to, Ze
uSetria Cas potrebny na cestovanie
do ordinacii lekarov a cakanie v
nich na planované stretnutia. DalSie
aplikacie bezdrotového pripojenia s
vysokou Sirkou pasma a nizkou la-
tenciou pripojenia, mbzu byt vyuZi-
té napriklad na vzdialenu chirurgiu
s vyuzitim lekdrskej robotiky a mul-
timedidlnej obrazovej komunikacie
alebo na pokrocilejSie dialkové mo-
nitorovanie zdravotného stavu pa-
cientov. Napriklad uz aktualne je vo
svete Cina priekopnikom vo vyuzi-
vani robotiky s podporou 5G na
dialkové monitorovanie a obsluhu
pacientov s podozrenim na COVID-
19, ¢im sa chrania zdravotnicki a
nemocnicni pracovnici. Vieme teda,
Ze pri aktualnom c&inskom zamere.
s nulovym poctov pripadov je taky-
to systém velmi podporny.

Je mozné, ze technoldgia 5G umoz-
ni ovela SirSie vyuzitie robotiky v
zdravotnictve, ktoré méze pomoct
zmiernit velku cast zataZe sucas-
nych zdravotnickych pracovnikov.
Okrem robotiky by sa tato techno-
l6gia mohla vyuzit aj na virtudlne
poskytovanie navstev v.domdcnos-
tiach. TaktieZ sa mobilna siet dosta-
va do popredia pri dialkovom moni-
torovani ako je dudroven glukdzy
v krvi ¢i EKG, no mohla by byt Siro-
ko aplikovatelna aj pre starsich fudi
i ludi so zdravotnym znevyhodne-
nim, ktori potrebuji nepretrzitu
starostlivost. Zdravotnicke vybave-
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nie i defibrilator vyslany pomocou
dronu s podporou 5G by mohol
dorazit na miesto pacienta Styrikrat
rychlejsie, ako keby ho priviezla
sanitka. Drony méZu tieZ dorucovat
lieky, prepravovat vzorky, krv, tka-
nivo a vakciny do laboratérii ¢i ne-
mocnic aj na velké vzdialenosti pri
vysokych rychlostiach.

Technolégia 5G bude napriklad
ovladat samo jazdiace autad a robo-
ty pracujuce v baniach, ¢o su dve
oblasti, ktoré sucasna infrastruktu-
ra nedokdze podporovat. Velké
prinosy sa oCakavaju aj od inych z
optimalizacie vyroby, preventivnej
udrzby a integracie dodavatelského
- odberatelského retazca. Mimo
iného sa bezkontaktné dorucenie
tovaru do priestorov zdkaznika mo-
Ze za pomoci dronov stat beZnou
suastou aj naSich  Zivotov.
V sucasnosti sa obdobné vyuzitie
vyuziva uz v Cine, kde spolo¢nost
Meituan ¢i Alibaba dorucuju jedlo
a zasielky prave pomocou tejto
technoldgie.

Vyssia rychlost

Vacsia kvalita

Vzdialena
chirurgia

Nizsia latencia

Inteligentne mesta

PRINOSY 5G
SIETE

Vyuzivanie dronov

Udrzatelnejsie
komunity a mesta

Optimalizacia

Sprava vodnych
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ot o L ren P
ll
pravdepodobnost "Eﬁn"vn 5G okamiité zastaranie
vysokéno potiu
— SIETE
prekazky ovpiviujdce technologické nedostatok Silrovania
spojenie vyliEenie

Jednou z rozhoduijucich inovacii, ku
ktorym médze 5G prispiet je narast
inteligentného riadenia verejnych
sluzieb.  VyuZivanie S$pi¢kovych
technolégii na zvySenie schopnosti
reagovat na to ako verejnoprospes-
né podniky spravuju svoje zdroje a
sluzieb. 5G sa
tak mozZe stat
zakladom inteli-
gentnych miest
na celom svete,
kedZe jeho vyu-
Zivanie verejny-
mi sluzbami sa
bude spajat so
SirSou digitaliza-
ciou Zivota ludi
prostrednictvom
zlepSenia konek-
tivity. VylepSené
inteligentné me-
race a inteligent-
né siete, ktoré
umoznuju posky-
tovatelom elek-
triny a plynu po-
skytnut zakazni-

vyroby

na prepravu jedla, zdrojov kom podrobnejgi
liekov, vzoriek prehlad o ich
Energeticka spotrebe ener-

. = gie, ¢o moZe
Starostlivost o efektivita viest k Usporam
starsich energie, kedZe

Siroka robotizacia

spotrebitelia
budd mat kvalit-

nejsie informdacie. Podniky a miest-
ne organy tieZ ¢oraz CastejSie zava-
dzaju senzory na pomoc pri nakla-
dani s odpadom, najmd v mest-
skych oblastiach, pricom tieto na-
stroje mozno prevadzkovat efektiv-
nejsie, ak su pripojené pomocou
5G. Pouzitim novych technolégii,
ktoré zahfnaju 5G, budd moct ve-
rejnoprospesné podniky efektivnej-
Sie spravovat vodné zdroje. Nasa-
denie senzorov a analytickych sys-
témov vo vodovodnych sietach do-
kaze znizit straty vody az 0 25 % a
5G rozsiri potencidl takychto prino-
Ssov.

Negativa 5G siete

Kybernetickd bezpecnost je jednou
z nevyhod 5G, pretoZe bude mat za
nasledok hackovanie. RozSirenie
Sirky pasma umoznuje zlodincom
lahko ukradnut databazu. Navyse
pouziva softvér, ktory vedie k zrani-
telnym uUtokom. KedZe 5G sa spaja
s viacerymi zariadeniami, pravde-
podobnost utokov je velmi vysoka.
Spoloc¢nosti a podniky by preto mali
chranit svoju infrastruktiru bezpec-
nostnym operacnym centrom, co
bude mat za nasledok dodatocné
vydavky. Nie je to len frekvencia
5G, ktora robi siet takou rychlou, je
to kombindacia frekvencie a novej
technolégie v stoZziaroch. 5G sa
vsak nebude pohybovat tak daleko
od stoZiarov ako 4G a objekty, ako
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su vysoké budovy a stromy, budu
blokovat jeho vysoku frekvenciu.
Preto, aby sa dosiahla ocakavand
rychlost a sluzby, musia byt nain-
Stalované pocetné 5G veZe pre rov-
nomerné pokrytie, ¢o je drahé a
c¢asovo narocné. A Co viac, odpor
obyvatelov v okoli oddialil inStala-
ciu niektorych stoziarov, a kym sa
to nevyriesi, je mozné, Ze budeme
nejaky Cas zazivat bodové pokrytie
5G. To inymi slovami znameni, ze
stabilné a kvalitné pokrytie bude
v dohladnom ¢asovom intervale iba
vo vybranych mestach a satelitné ¢i
vidiecke oblasti nebudd disponovat
siefou piatej generdcie. Spravne
fungovanie siete 5G si bude vyia-
dovat celé ambicidzne investicie do
infrastruktury na zvysenie Sirky pas-
ma a rozsirenie pokrytia, a to nie je
lacné. Tato situdcia nevyhnutne
povedie k oneskoreniam v jeho im-
plementacii v dosledku vysokych
nakladov, ktoré budi musiet vlady
pokryt, aby 5G spravne fungovalo.
Rovnako tak bude pre spotrebite-
lov velmi nakladny prechod zo su-
¢asnych 4G zariadeni na zariadenia,

ktoré budi podporovat 5G, nakol-
ko taki moZnost v sucasnosti ne-
maju.

Zaver

Hospodarsky vplyv mobilnej tech-
noldgie 5G je schopny zvysit efekti-
vitu a produktivitu. Tento vplyv bu-
de umocneny skuto¢nostou, ze 5G
nie je len rychlejsia verzia 4G ale
taktiez md aj vyrazne S$irsi dosah.
Okrem toho, Ze ponuka az tisickrat
vacsSiu kapacitu ako dnesné mobil-
né siete. 5G poskytne vysoku spo-
l[ahlivost, nizku latenciu, zniZenu
spotrebu energie a masivne pripo-
jenie v budovach aj mimo nich. Vy-
sledkom bude Sirokopasmové pri-
pojenie ktoré bude nielen super
rychle, ale aj vSadepritomné.
Okrem toho sa 5G pouziva v kombi-
nacii s umelou inteligenciou, rozsi-
renou realitou, znizenie skleniko-
vych plynov, udriatelné mesta a
komunity, umozni podnikom a spo-
lo¢nosti naplno vyuzit vyhody inter-
netu veci i dalSich technologickych
pokrokov. Taktiez sa vyuZije
v oblasti dopravy, tam kde je preta-

ROCNIK 2022/ CISLO 28

Zena alebo kde je potrebna riadit sa
v realnom case. V tejto suvislosti
napriklad kde sa nachadza najbliz-
Sie parkovacie miesto alebo pristu-
povy bod do budovy, alebo kde sa
stala nehoda doslo k nehode a na
miesto je potrebné nasmerovat
zachranarov. S oblastou dopravy
suvisia vdaka 5G aj zlepSenia ako:
mensi pocet necinnych dopravnych
prostriedkov, lepSie riadeniu tras,
moznost  komunikacie vozidiel
(vradtane autondmnych vozidiel)
s okolim, zlepsenie bezpecnosti pre
vodicov, cyklistov aj chodcov a lep-
Sie optimalizovat verejnd dopravu s
ciefom minimalizovat zbytoéné zas-
tavok. Velkost a povaha hospodar-
skeho vplyvu 5G sa samozrejme
bude lisit v zavislosti od odvetvia a
krajiny. Buducnost sietovych spoje-
ni ako 5G, 6G, 10G atd. je
v sUcasnosti len velmi teoretickou
abstrakciou. Zaroven predstavuju
plany, ktoré budu realizovatelné
najskor az o desiatky rokov a mézu
predstavovat baliky réznych
v sucasnosti pre nds abstraktnych
funkcii. (pd)

Inflacia v Nemecku v juni jemne oslabila

Nemecko vania. Pri potravi-
-8 nach by pravdepo-

““ dobne mohlo dajst

7 v jdli k znizeni cien,

_ ¢ kedZe viaceré komo-

dity aktualne so svo-

"5 jou cenou klesaju

40 pomoct moZe rov-

¢ nako aj obnovenie

-3 7 vyvozu pSenice

z Ukrajiny po tom, ¢o

2 Ukrajinci ziskali na-

4+ spat kontrolu nad

Hadim ostrovom. Pri

-0 byvani ceny navySuje

» predovSetkym  rast

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 cien energii pre do-

=index spotrebitelskych cien, medziro¢na zmena

Junovy rast spotrebitelskych cien
v medzironom porovnani dosiahol
uroven 7,6%. Znamena to tak mier-
ne oslabenie rastu cien. K oslabeniu
prispel predovsetkym pokles cien

v doprave, vdaka zniZzenej dani
z minerdlnych olejov a vplyv ma aj
zavedenie 9 eurového listka na vla-
ky. Naopak v medzirocnom raste
ostavaju stdle ceny potravin ¢i by-

macnosti ako vykuro-
olej, plyn
¢i elektrina. Tu je cena odvodena
od vyvoja na globalnych trhoch,
kde je cena stale velmi volatilna
a preto nie je mozné velmi prediko-
vat dalsi vyvoj. (jh)

. .
MACROBOND VACl
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Ceny nehnutelnosti EU stdle rastu

index cien nehnutelnosti, medziroéna zmena

ROCNIK 2022/ CiSLO 28

-12,5 .
ako Cyprus, iba o0 1,1%, Fin-

@ sko a Taliansko okolo 4%.
Naopak najvyssia zmena, kto-

75 ra prispela hlavne k rastu
indexu EU bola zaznamenana

50 v Cechach, takmer 25%, Es-
gténsku a Madarsku nad 20%.

- 25 Dopyt v Eurdpe teda zjavne
stdle neochladol, aj preto, Ze

- 00 sadzba ECB ostdva stale ne-
zmenend. Zmena by tak

25 mohla prist v 3. kvartali, kedy
je ocakdvané navysSenie za-

% Kladnej urokovej sadzby, &o

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Index cien nehnutelnosti za prvy
kvartdl tohto roku vzrastol
v medziroénom porovnani v EU
o0 10,5% a v EA 0 9,8%. Index cien
nehnutelnosti zachytdva zmeny
predajnych cien ako novych tak
existujucich obydli. Prave zakompo-

—EA-EU

novanie cien novych obydli do inde-
xu mbze spdsobovat jeho rast, ked-
Ze do nakladov novej vystavby vstu-
povali naklady zvysené kvéli rastu
cenovej hladiny. Index sa sleduje

svvs

rocny narast zaznamenali krajiny

Renault po odchode z Ruska

Francuzska automobilka Renault pri
porovnani svojich vysledkov za prvu
polovicu roka 2022 s minulym ro-
kom pocituje zmeny, ktoré priniesla
vojna na Ukrajine a zastavenie ob-
chodovania s Ruskom. Renault
Group mal v Rusku takmer 40%
podiel na trhu, vacsi ma uZ len
v Rumunsku a Maroku.
Do portfélia spoloc-
nosti totiz patril navy-
Se aj vacsinovy podiel
v ruskej spolo¢nosti
AvtoVAZ, ¢o je najvacsi
vyrobca automobilov
v Rusku. Svoj podiel
spolo¢nost predala
pred dvoma mesiacmi,
s moznostou spatného
odkupenia do 6 rokov.
Celosvetovy predaj
spoloc¢nosti teda klesol
o takmer 30%
a celkovy pocet preda-
nych jednotiek teda
len jemne presiahol 1

2017

milién. Pri  porovnani predajov
s rovnakou bdzou, teda po vyluceni
Ruska je rozdiel 12%. Tento pokles
je pravdepodobne désledkom ne-
dostatku Cipov. Pri pozorovani
zmien na Rusko vidime, Ze kym ob-
jem predanych aut v Rusku, za pol-
rok 2021 bol cez 870tisic, za rovna-
Rusko

2018 2019

2020

bude asi banky vo viacerych
wacrssono krajindch motivovat ku zvyse-
niu urokovych sadzieb, ¢o by na-
sledne mohlo priniest pokles dopy-
tu a nasledne by sa tak mohol spo-
malit rast indexu cien nehnutelnos-
ti. (jh)

ké obdobie v tomto roku je ich po-
Cet len jemne cez 370tisic. Rocny
objem predanych vozidiel sa
v poslednych rokoch pohyboval
okolo 1,6 az 1,8 miliéna kusov. Od-
chod zahraniénych automobiliek
teda urcite prinesie  pokles
v celkovej aktivite automobilového

-175000
-150000
-125000

-100000

j990d

- 75000
- 50000

- 25000

<3721

2021 2022

=vyroba osobnych automobilov (pocet ks mesacne)
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sektoru. Zo zahrani¢nych znaciek na
ruskom trhu posobili aj Hyundai
Group s podielom okolo 27%,
Volkswagen s 12%, Kia ¢i Toyota
Group s asi 5%. Vypadok trzieb
z ruského trhu sa spolo¢nost Re-

Ako bude vyzerat nasledujica vyku-
rovacia sezéna bude zavisiet od
naplnenosti zasobnikov plynu a od
schopnosti plnit tieto zasobniky
europskymi krajinami. To sa bude
odvijat aj od dodavok z Ruska, kto-
ré su tento tyzden prerusené kvoli
planovanému  odstaveniu  Nord
Stream 1 a od toho ¢i dojde k jeho
opadtovnému spusteniu. Krajiny ako
Polsko alebo Portugalsko majua za-
sobniky plynu prakticky Uplne zapl-
nené. Avsak ich kapacita je relativ-
ne mald a uspokojit roénu spotrebu
tak dokazu v Pol'sku zhruba na 14%.
Slovensko aktualne patri medzi naj-
lepSie zasobené krajiny v EU. Z&-
sobniky ma naplnené na 65%. Aktu-
alne mnozstvo plynu, ktoré obsahu-
ju by pokrylo ro¢nu spotrebu na
41%. Ak by vsetky eurdpske zasob-

nault Group snazi kompenzovat
zvacSovanim svojho podielu na uz
existujucich trhoch, hlavne
v eurdpskych krajinach. Za prvu
polovicu tohto roku zvysila svoj po-
diel v predaji sukromnym osobam

sobniky EU s naplnené na 16,8%
ro¢nej spotreby. Problémom moéze
byt hlavne Nemecko v pripade vy-
padku ruského plynu. Na Nemecko
je naviazanych mnozstvo ekonomik
EU, aktudlne maju v zasobnikoch
15,8% rocnej spotreby, ¢o vystaci
pribliZne na 2 mesiace. Ulohou za-
sobnikov nikdy nebolo nahradzat
pripadné vypadky v ocakdvanych
zazmluvnenych doddvkach plynu
cez plynovody. Zasobniky slUZia na
pokrytie prudkého narastu spotre-
by, ktord v zimnych mesiacoch ne-
stadia pokryvat dodavky cez plyno-
vody. Lenze aj tie musia fungovat
stabilne. Ak Rusko plyn vypne, tak
sa reguldcii v zime nielen na Sloven-
sku nevyhneme, a to bez ohlfadu na
to, kolko plynu bude v zasobnikoch.
Na bezproblémové vykrytie zimy sa

ROCNIK 2022/ CISLO 28

0 9% oproti rovnakému obdobiu
minulého roka. Svoj podiel sa snazi
zvySovat aj na trhu elektrickych aut.
Uvidime, ako sa s odchodom
z ruského trhu popasuju iné spoloc-
nosti. (jh)

z Ruska len tretinu plynu, zvySok
kupuje priebezne na eurdpskom
trhu od roéznych dodavatelov cez
plynovody aj terminaly z juhu aj zo
severu. Dodavky LNG do Eurdpy
automaticky neznamenaju zvysenie
ceny plynu, pretoZe ¢im viac zdro-
jov plynu bude v Eurdpe tym bude
jeho cena nizsia. Ak chceme zvlad-
nut tdto zimu bez prilis velkého
napatia, krajiny by si mali splnit
Ulohu dosiahnutia ¢o najvacsieho
zaplnenia zasobnikov pred zimou.
Nembzme sa spoliehat na nakupy
plynu v zime, pretoZe vtedy sa vzdy
ide v reZime cerpania zasobnikov
a cerpania priebeznych dodavok
plynu. Bude zavisiet od vyvoja zimy
a tym padom spotreby plynu, ktora
sa neda presne odhadnut. Buducu
zimu bude uZ priaznivejSie vzhla-

niky boli naplnené na 100% dokaza- povazuje 28 az 30 TWh plynu dom na vybudované kapacity
li by pokryt ro¢nt spotrebu EU len v zasobnikoch Nafty a Pozagasu. a terminaly. (mv)
na jednu Stvrtinu. Aktudlne su za- Slovensko v sucasnosti odobera
Udaje k 15.7.2022
, , Naplnenost' v | Naplnenost'v | Roénd spo- Kapacita v Naplnenost ku
Zdsobniky plynu TWh % treba v TWh TWh spotrebe %
Lotyssko 10,46 48,00% 12,34 21,80 84,79%
Rakusko 46,62 48,82% 98,07 95,50 47,54%
Slovensko 23,39 64,89% 57,25 36,05 40,86%
Ceskd republika 32,19 73,55% 91,90 43,77 35,03%
Ddnsko 7,54 81,73% 26,73 9,23 28,23%
Madarsko 30,37 44,85% 117,05 67,70 25,94%
Ukrajina 70,43 21,66% 337,40 325,11 20,87%
Holandsko 82,14 58,05% 420,42 141,49 19,54%
Francuzsko 91,01 69,15% 467,62 131,61 19,46%
Taliansko 127,34 65,83% 778,11 193,44 16,37%
Nemecko 156,73 64,53% 995,27 242,87 15,75%
Polsko 35,53 97,59% 247,91 36,41 14,33%
Rumunsko 15,99 48,74% 122,91 32,79 13,01%
Spanielsko 26,03 73,84% 372,75 35,25 6,98%
Bulharsko 2,26 39,00% 33,59 5,80 6,74%
Chorvadtsko 1,91 40,00% 33,35 4,77 5,72%
Portugalsko 3,77 100,00% 68,93 3,57 5,47%
Belgicko 5,63 64,67% 195,48 8,70 2,88%
Svédsko 0,08 79,50% 12,17 0,10 0,66%
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Japonsky jen po volbach oslabuje

Japonsky jen sa v pdare s dolarom
dostal na najvyssiu Uroven od roku
1998. Kym na zaciatku roka sa dal
jeden americky dolar kupit za 110
japonskych jenov momentdlne je
cena jedného dolara az 136 jenov.
Proti dolaru oslabuje sice v roku
2022 vacdsina mien, u maloktorej
vyznamnej meny sa jedna o takyto
vyrazny prepad. Voéi koSu sveto-
vych mien posilfiuje dolar najma
z obav zo svetovej recesie, pri kto-
rej investori veria dolaru ako sveto-
vej rezervnej mene. Prepadu jenu
vSak nepomadha iba silny dolar.
Uvolnend menovd politika, ktord
Jenu pri nizkej inflacii prilis neSkodi-
la a mena dokonca dokazala posil-
fiovat aj pri zapornych sadzbach
zaCina byt problémom. Inflacia
v Japonsku mierne prekrocila inflac-
ny ciel ked dosiahla hodnotu 2,5%.
Pre USA alebo Eurdpu by to nebolo
ni¢ neobvyklé, no pre krajinu, ktora
sa uz dlhé roky snaZila dostat infla-
ciu aspon na cielené 2% je takato

inflacia nieCo, ¢o by chcela udrzat -
a zvySovanie sadzieb by k tomu ne-

pomohlo. Naopak FED v poslednych
mesiacoch sadzbu vyraznejSie zvy-
Suje, a podla ich vyhlaseni aj nada-
lej zvySovat bude. Rozdiel medzi

Percent

hlavnymi drokovymi sadzbami jed-
notlivych krajin sa zvacSuje na ¢o
prirodzene reaguju aj jednotlivé
meny. Posledné oslabenie jenu na-
stalo po parlamentnych volbach,
ktoré ovladla vladnuca Liberdlnode-
mokratickd strana zo 125 kreslami
z 245. Centralna banka je sice od
vlady nezdvisla, no investori neoca-
kdvaju zmenu ani v politike Japon-
skej centralnej Banky. Guvernér
centralnej banky sa dokonca vyjad-
ril, Ze je ochotny monetarnu politi-
ku nadalej uvolfiovat ak to bude
potrebne pre stimulovanie ekono-
miky. Pre Japonsko vSak méze slaby

ROCNIK 2022/ CISLO 28

jen znamenat aj problém. Japonsko
je importér komodit, priCom ob-
chod s komoditami ako je ropa ale-
bo plyn prebieha prevaine
v dolaroch. To méze viest k drahsim
cenam energii a pohonnych hmét,
ktoré moézu inflaciu nadalej zvyso-
vat. Namiesto dalsej stimulacie tr-
hu sa skor da ocakdvat mierne res-
triktivnejsia politika. Niekolko per-
centné sadzby pravdepodobne
v Japonsku s ohladom na vysku
Statneho dlhu neuvidime, no zvyse-
nie sadzby aspon zo zapornych
hodnot by v najblizSich mesiacoch
nastat mohlo. (mm)

JPY/USD

aSn/Adr

- 70

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
=Hlavna urokova sadzba, lava os =Inflacia Japonsko, lava os =JPY/USD, prava os
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Maloobchodné triby za mdj v CR klesli

Maloobchodné triby v Ceskej Re-
publike v mdji poklesli. Medzirocne
sa trzby realne (ocistené o inflaciu)
znizili o 6,9%. Medzimesacny po-
kles predstavoval 2,3%. Trzby kle-
sali takmer vo vSetkych odvetviach.
Jedinou vynimkou boli kozmetické
a farmaceutické vyrobky kde trzby
mierne rastli. Predaje potravin po-

ve v tychto odvetviach.
Z rovnakého dévodu uZ od zaciatku
roka klesaju predaje cez internet.
Celkovy pokles trzieb
v necyklickych odvetviach indikuje
zmenu spotrebitelského spravania.
Mébze sa jednat aj o efekt rastucich
sadzieb CNB. Momentdlne je hlav-

sadzbe sa daju najst v bankach ter-
minované vklady, ktoré maju urok
6,3%. To uz je hodnota, ktord moti-
vuje k sporeniu aj ludi, ktori pred-
tym viac utrdcali. V ekonomike mo-
Ze byt tiez obava z horsich ¢asov,
ktoru predostrel vo svojom nedav-
nom prihovore aj premiér Peter

klesli o 6,3%, predaje nepotravi-
narskych vyrobkov klesli o 7,6%

a predaj pohonnych hmét sa znizil

o 5,2%. Najvyraznejsi prepad za-
znamenali  trzby v kulture

a obleceni, kde klesli o 15% to je

vSak spbOsobené najma bazickym
efektom kedZe pred rokom prave

v maji skoncili rozsiahle lockdowny,

ktoré ludia vyuZzivali na ndkup pra-

na urokova sadzba 7%. Pri takejto Fiala. To modZe [udi motivovat
Medziro¢nd zmena trZieb Marec April Madj
Potraviny -1,51% 1,24% -6,29%
Pohonné hmoty 15,62% 2,83% -5,22%
Farmaceutické vyrobky 2,16% 9,97% 5,54%
Kozmetické vyrobky 15,61% 13,68% 4,37%
Odevy a obuv 210,89% 116,38% -15,28%
Kultura a sport 21,57% 14,12% -14,78%
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k vytvaraniu uspor este viac ako
vysoké uroky v bankdach, ktoré su
vsak pri vysokej inflacii realne stdle
zaporné. Junové Cisla by mali defi-
nitivne odpovedat otazku, ¢i medzi-
rocny pokles spotreby v mdji sposo-

bil len vysoky bazicky efekt alebo
spotrebitelia naozaj vyraznejsie
menia svoje spravanie. V pripade,
Ze by sa zmena spotrebitelského
spravania potvrdila znamenalo by
to s velkou pravdepodobnostou

ROCNIK 2022/ CISLO 28

bliziacu sa recesiu. Dosahovat real-
ny rast HDP pri poklese trzieb
v takmer vsetkych sektoroch nie je
prilis mozné. (mm)

Stavebna a priemyselna produkcia SR

Stavebnd aj priemyselnd produkcia
v maji na Slovensku medzirocne
vzrastli. Priemyselnd produkcia za-
znamenala medzirocny rast 1,1%.
Produkcia rastla v  desiatich
z celkovo péatnastich odvetvi. Najvy-
raznejSi rast zaznamenala vyroba
elektrickych  zariadeni  (21,1%)
a automobilov a dopravnych zaria-
deni (10,3%). Naopak najviac po-
klesla produkcia v odvetvi dodavok
plynu a elektrickej energie (-27,1%)
a vyroba ropnych produktov (-
20,9%). Pokles v tychto odvetviach
je vsak logicky pri pohlade na aktu-
alnu ekonomicko-politickd situdciu
v eurdpskej unii, ktora sa postupne
snazi odstrihnut dovoz tychto ko-
modit z Ruska pricom rafinérie
a energetické firmy na Slovensku
boli prispésobené prave na spraco-
vanie ruskych komodit. Priemysel-
na produkcia stupla medzirocne
vbbec prvykrat od vypuknutia kon-
fliktu na Ukrajine ked v ostatnych
troch mesiacoch klesala. ESte lepSie
sa darilo stavebnej produkcii, ktora
si v maji medziroCne pripisala az
2,5% rastu ked dosiahla 520,8 mili-
6na eur. Celkovy objem stavieb

Slovensko

2014 2015 2016 2017

2018

2019 2020 2021 2022

—Stavebna produkcia —Priemyselna produkcia

stupol dokonca az 0 4,7%. K tomuto
rastu prispela najma nova vystavba
a inZinierske stavby, ktord medzi-
rocne vzrastli zhodne o 8,8%. Nao-
pak stavebna produkcia sloven-
skych podnikov v zahranici klesla az
0 23,8% a oprav a udrzbovych prac
sa v maji 2022 robilo o 1,3% menej
ako v rovnakom mesiaci 2021. Hlav-
nym dovodom vyraznejSieho rastu
v novych a najma inZinierskych
stavbach mézu byt bliziace sa ko-
munalne volby. Velka c¢ast aktudlne
zvolenych komunalnych ¢&i obec-
nych poslancov a starostov totiz
vyuziva na investicie do obecnej

a oblastnej infrastruktiry prave
predvolebné obdobie. Celkovo sa
majové Cisla daju zhodnotit pozitiv-
ne, a to najma v oblasti priemyslu,
ktory sa evidentne mierne zotavil
z necakanych februdrovych udalosti
a to napriek vyraznejSim poklesom
v dvoch najviac zasiahnutych odvet-
viach. Rovnako pozitivne sa da hod-
notit aj stavebna produkcia, kde
sice pokles od marca taha najma
zahrani€na vystavba, to vSak mdzie
mat za nasledok prave vypadnutie
stavebnych zakaziek v Rusku ¢i na
Ukrajine. (mm)

USA chce vypovedat zmluvu s Madarskom

Spojené staty chcu vypovedat viac
ako 40-ro¢nu darfiovi zmluvu
s Madarskom a vyvinut tak tlak na
madarského prezidenta, aby suhla-
sil so zavedenim globdlnej minimal-
nej dane. Globalnu podnikatelsku
dan vo vyske 15% vytvorili Spojené
Staty pre nadnarodné spolocnosti
a suhlasilo s fou viac ako 140 kra-
jin. Sthlas EU ale blokuju Madari,
ktori maju teraz dan pre podnikate-
lov vo vyske 9% a su teda proti pri-
jatiu. Madarski predstavitelia argu-
mentuju, Ze by takyto krok vyrazne
zataZil ich podnikatelov a ohrozilo

by to mnoZstvo pracovnych miest.
Bez ich suhlasu ale nie je moiné
aby EU tato dari implementovala.
Spojené Staty sa preto rozhodli za-
tla¢it na Madarsko vypovedanim
danovej zmluvy, ktord doteraz zne-
moznovala dvojité zdanenie. Zmlu-
va teda zabranovala odvadzani da-
ne z toho istého prijmu dvakrat.
Madarskej strane poskytovala vy-
hody, kedZe americkd dan je 21%.
Aj tento nepomer bol prave argu-
mentom americkej strany pre
ukoncenie dohody. Ak teda presta-
ne dohoda medzi krajinami platit,

madarski podnikatelia obchodujuci
v Spojenych Statoch zacnu odva-
dzat dan v zahranidi, teda americ-
kych 21%, pricom rozdiel oproti
domadcej dani im nebude vrateny.
Argument proti prijatiu globalnej,
15% dani teda nie je opodstatneny.
K vypovedaniu zmluvy déjde po
polroku od formalneho ozndmenia
americkou stranou. (jh)
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Inflacia v USA nadalej rastie

V juni dosiahla inflacia v USA az
9,1%. Ide o najvysSiu hodnotu od
novembra 1981. Konsenzus trhu
bol pritom nastaveny na rekordne
vysoku inflaciu, ocakdval vsak len
hodnoty 8,8%. NajvyraznejSie sa
pod tento rast podpisali energie,
ktorych ceny rastli o 41,6% co je
najviac od roku 1980. Cena potra-
vin rastla 0 10,4% a dvojciferne ras-
tla aj cena novych aut 11,4%. Jadro-
va inflacia ocistena o ceny energii
a potravin bola v juni 5,9%, ¢o tiez
prekonalo ocakdvania trhu, ktoré
boli nastavené na 5,7%. Akciové
indexy reagovali na tieto spravy
velmi negativne. Najviac tieto data
zasiahli technologicky index
Nasdaq , ktory sa v prvych 5 minu-
tach po zverejneni dat prepadol
o takmer 4%. Naopak vynosy na
americkych 2 rocnych dlhopisoch sa
skokovo zvysili o takmer 20 bazic-
kych bodov. Inflaéné data su mo-
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maj sep jan maj sep jan maj sep jan ma sep jan maj sep jan maj sep jan m4j
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2019
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=Inflacia =Zakladna sadzba

mentdlne pre kapitalovy trh v USA
kazdomesacne najocakdvanejsie
makro data, kedZe hlavne na zakla-
de inflacie sa bude v najblizsich me-
siacoch rozhodovat o zvySovani
sadzby. Rastuca inflacia moze teda
FED vyraznejSie tlacit do zvysenia
o 75 bazickych bodov aj na najbliz-
Som zasadnuti. K tomuto kroku pri-

Pokles vynosnosti dlhopisov

Vynosy Statnych dlhopisov za ostat-
ny mesiac vyrazne poklesli a 10-
ro¢ny americky benchmark padol
z 11-ro¢nych maxim tesne pod 3,5
percentami k trojpercentnej Urovni.
Vynos nemeckych 10-ro¢nych dlho-
pisov klesol na uroven okolo 1,2%.
Stalo sa tak potom ¢o prudké spo-
malenie podnikatelske] aktivity eu-
rozény zintenzivnilo obavy o zdra-

vie globalnej ekonomiky a svedec-
tvo predsedu Federdlneho re-
zervného systému, v ktorom pri-
pustil moznost, Ze USA by mohli
smerovat k recesii. Trh dlhopisov sa
potyka s myslienkou, Ze centralne
banky zvysSuju sadzby do dost prud-
kého spomalenia ekonomického
rastu. Avsak udaje o spomalovani
ekonomiky by mohli znamenat , Ze

Vynosy dlhopisov

spieva aj trh prace, ktory naopak
stdle vykazuje dobre cisla. Inflacia
vsak zacala vyraznejSie rast najma
v druhom polroku minulého roka
a ku koncu roka by jej hodnotu mo-
hol znizit aj bazicky efekt ¢o by ma-
lo vplyv aj na vysku sadzby. (mm)

ani centralne banky nebudd musiet
prilis agresivne zvysSovat urokové
sadzby. DIhodobé inflaéné ocakava-
nia zacali vyrazne klesat a konver-
guju k dvojpercentnym cielom cen-
tralnych bank pri pohlade na inflac-
né swapy o pat rokov. Je pravdepo-
dobné, Ze v blizkej dobe sa americ-
ka ekonomika ocitne
v dezinflaénom prostredi. A to sa

odzrkadluje aj na redukcii

tempa a poctu zvysSeni sa-
¢ dzieb hlavnymi svetovymi
¢ centradlnymi bankami. Deri-
: vatovy trh aktualne necaka,
05 Ze sadzby ECB pdjdu vyraz-

00 _ ne cez 1,25 percenta a v
pripade Fedu cez 3,5 per-
centa, pricom v pripade
-0,25 Spojenych statov sa uZ kal-

st a0, . ...

1,75 kuluje s ich znizovanim pred
S125 )

o753 letom 2023. (mv)

0,253

0,25

--0,75
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2021
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—USA 2-roény —USA 10-ro¢ny =Rozdiel medzi 10 roénym a 2 roénym vynosom —Nemecky 10-ro¢ny
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Nezamestnanost v CR

Miera nezamestnanosti v Ceskej
republike minuly mesiac klesla na
viac ako dvojro¢né minimum. Podla
najnovsich Statistik sa miera neza-
mestnanosti v susednej krajine v
juni 2022 znizilana 3,1 % 23,2 % v
predchadzajucom mesiaci. Na po-
rovnanie, v juni 2021 bola miera
nezamestnanosti v Cesku vy$ia, na
Urovni 3,7 %. V evidencii uradov
prace bolo na konci mesiaca 231
309 fudi. Zamestnavatelia ponukali
viac ako 319 tisic volnych miest, to
znamena 1,4 volnhého miesta na
jedného nezamestnaného. Pocet
volnych pracovnych miest sa od
konca mdja znizil zhruba o 18 ftisic.
Od ruského napadnutia Ukrajiny
ziskalo v Cesku pracu 84 594 Ukra-
jincov, zhruba tri Stvrtiny z toho su
Zeny. Niektori sa uz vratili spat a tak
ku koncu juna pracovalo v Cechach
68 777 obcanov Ukrajiny. Z dovodu

No. of Persons.
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Ceska Republika
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nizkej nezamestnanosti Ukrajinci mienky pre zamestnancov ohladom

nastupuju hlavne na dlho neobsa-
dené pozicie, pripadne do sezdn-
nych zamestnani. Cesko ma dlho-
dobo nizku zamestnanost, ¢o vsak
vytvdra narocnejsSie prostredie pre
novych Ucastnikov trhu prace, ale
zaroven lepSie vyjedndvacie pod-

Prepad madarského forintu

Madarsky forint od historického
maxima voci euru z leta 2008 stratil
uz polovicu hodnoty. Rezim Viktora
Orbana, ktory svojou hospodarskou
politikou vyrazne prispel k tomu, Ze
zahranic¢ni investori sa madarskym
aktivam zacali vyhybat, sa klesaju-
cim forintom prili$ neznepokojoval,
pretoZe devalvdacia forintu pomaha
exportérom. Kurz bol pred vypuk-
nutim vojny na Ukrajine okolo 355
forintov za euro, dva tyzdne po in-
vazii sa oslabil k Urovni 400, neskoér
znaénu Cast strat zmazal. Minuly

tyZzden vsak jeho pomalé oslabova-
nie vyvrcholilo na urovniach nad
410 forintov za euro. V odpovedi na
otazku, preco slabne forint, nestaci
vymenovat geopolitické napatie,
vojnu a energetickd krizu. Tieto
procesy oslabuju meny vsetkych
rozvijajucich sa trhov a posilfiuju
dolar ako uUnikovd menu. No Ma-
darsko vytfca z radu. Ocakava sa,
Ze deficit beZzného uc¢tu Madarska
sa v tomto roku prehibi na 5,6 % —
6,6 % HDP v porovnani s 2,2 % HDP
v Ceskej republike a deficitom 1,5

Mad'arsko
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—Forint za USD =Urokovéa sadzba — Inflacia = 10-roéné dlhopisy

MACROBOND

miezd. Regiondlne rozdiely su
v Cechach minimélne, najnizsia ne-
zamestnanost je v Pardubickom
kraji okolo 2,1% a najvyssia
v Usteckom kraji okolo 4,9%. (mv)

% HDP v Polsku. Urover verejného
dlhu Madarska je priblizne 77 % -
ovela viac ako 42 % HDP v Ceskej
ekonomike a priblizne 56 % v Po-
sku. Vynosy madarskych 10-
rocnych dlhopisov tento tyzden tiez
vyskocili na 8,8%. Hoci ekonomiku
stdle pohana silny domaci dopyt,
ocCakava sa, Ze rastuca inflacia, kto-
ra je aktudlne na urovni 11,7% a
naklady na p6zicky povedu v budu-
com roku k spomaleniu. Orbanova
vlada po mesiacoch odoldvania us-
tupila v spore tykajucom sa pravne-
ho statu a zdvislosti od ruskych
energii s Eurépskou Uniou. Madar-
sku sa tieto spory vratili vyustenim
do zastavenia prisunu eurépskych
penazi. Navyse pred volbami vlada
vyrazne zvysila vydavky bez toho,
aby nasla nové prijmy. A investori si
zhorsSujuce sa verejné financie vsi-
maju. Madarska centralna banka,
ktora dlho drzala menovu politiku
uvolnenu, aby pomohla vilade udr-
zat ekonomicky rast, sice znovu
zvysila Urokové sadzby aZz o 200
bazickych bodov na 9,75%, ale to
stdle nestacilo. Oslabujuci forint
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komplikuje snahy centralnej banky
obmedzit dvojcifernt inflaciu. Defi-
cit bezného uU¢tu Madarska spolu s
nedostato¢nou dohodou o uvolne-
ni zmrazenych fondov EU poukézali
na zhorsujuci sa rizikovy profil kraji-
ny. To viedlo k oddeleniu sa forintu

od jeho rovesnikov v strednej Euré-
pe — tento rok sa forint znehodnotil
o priblizne 9 %, zatial ¢o polsky zlo-
ty sa znizil len o 4 %. Napokon situ-
aciu upokojovali séf Uradu vlady aj
samotny Orbdn, ked povedali, Ze
Madarsko dosiahlo dohodu s EU.

Uvery na byvanie na Slovensku

SR: Stav novo poskytnutych tGverov na nehnutelnosti

Objem novo poskyt-

ROCNIK 2022/ CISLO 28

Tieto signaly stacili na to, aby upo-
kojili trh a pokles forintu sa zastavil.
Forint by sa mohol v budicom roku
postupne zotavit, ak dori zaénu pru-
dit eurofondy, inflacia sa spomali a
vonkajsie rizika ustipia. (mv)

‘ch . 13,0 40
nutyc uverov 455 a5

a refinancovanych 120- iz ‘

dverov sa v maji dr- 11> ST

. 11,0- -20 2

7al stdle na velmi 105 15 3

, , . 10,0- - 1,0 &
vokieh Gromiach 3 o patAmATIRAAR I
Novo poskytnuté go- 0.0
8,5 05

Uvery boli v objeme

takmer 2,4 mld. eur
a z toho refinancova-
né uvery tvorili ob-
jem 1,3 mld. eur. Je
to priblizne rovnaky
objem ako v pred-
chadzajucom mesia-
ci. Absolutny rekord

uoliw ‘¥N3

dosiahol trh v marci,
ked' sa objem novych
poskytnutych hypo-
ték dostal na 3 miliardy eur
(refinancované z toho 1,7 mld.eur).
Napriek poklesu v aprili a maji je
zaujem o uvery nadalej obrovsky.

Hypotéky postupne drazeju zatial

len na medzibankovom trhu
a Slovaci sa snazia Cerpat Uver este
skor kym nezdrazeju hmatatelne.
Toto zdraZenie sa ocakava uZ
v blizkej dobe, kvéli o¢akavanému
zvySeniu sadzieb ECB v juli. Splatky
hypoték tak maju potencial vyrazne
stupnut aj o stovky eur roéne, ked-
Ze s vy$Sou sumou istiny sa zvysuje
aj mesacna splatka. Klienti preto
budi citit napdtie medzi vyskou

2018

2019

2020
=QObjem uverov, prava os —=Medziro€na zmena, lava os *Medzimesacna zmena objemu =Inflacia

mesaénej splatky, dizkou splatkové-
ho kalenddra a celkovou vyskou
Uveru. Vysoka splatka sa da znizit
napriklad prediZenim obdobia spla-
cania. Kym u nds je strop splatnosti
pozicky na byvanie 30 rokov, vo
Velkej Britanii je to 40, no diskutuje
sa o tom, Ze by to mohlo byt az 50
rokov. AvSak NBS takéto dlhé uvery
nepovoluje, preto zostane jedinou
moznostou Cerpat mensi Uver. To
vSak spdsobi zhorsenie dostupnosti
byvania. Aj to je dbévod, preco sa
Slovaci snazia Cerpat hypotéku este
skor, nez vyraznejSie zdraZie. Zaro-
ven klesa pocet ludi vo veku do

2021 2022

MACROBOND

tridsat rokov, ktori ¢erpaju hypoté-
ku. Dnes tito fudia tvoria len Stvrti-
nu klientov, pricom v roku 2015 to
bola tretina. V Case rastucich uro-
kovych sadzieb rastie dopyt po Uve-
roch s dlhSou fixaciou, to znamena
to, Ze klienti v sucasnosti akceptuju
o nieCo vyssiu urokovu sadzbu vy-
menou za to, Ze sa dlhsi ¢as nebude
menit. Fixaciu v intervale medzi
jednym a troma rokmi si vybera v
roku 2022 len 13% klientov, na ob-
dobie od pat do sedem rokov fixuje
vySku svojej Urokovej sadzby az
48% klientov. (mv)

Preplatenie hypotekdrneho uveru (%)

Splatnost 5 rokov 10 rokov 15 rokov 20 rokov 25 rokov 30 rokov
urok 1% p.a. 2,56% 5,12% 7,73% 10,37% 13,06% 15,79%
urok 2% p.a. 7,81% 1587% 24,30% 33,10% 42,26% 51,78%
urok 3% p.a. 10,50% 21,49% 33,14% 45,44% 5835% 71,87%
urok 4% p.a. 517% 10,42% 1583% 21,41% 27,16% 33,06%
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Priemyselnd produkcia EU v mdji rdstla

Madjova priemyselnd produkcia me-
dziroéne vzrastlav EA 0 1,6% a v EU
0 2,7%. Svojou hodnotou sa tak
Eurozéona drzi zhruba na svojej
predpandemickej Urovni, hodnota
za Eurdpsku Uniu je dokonca vyssia.
Najviac medziro€ne vzrastla vyroba
tovarov kratkodobej spotreby. Me-
dzi krajinami najvacsi prirastok za-
znamenalo Bulharsko az o 20%,
naopak najviac kleslo Nemecko
0 1,4%. Majové data tak eSte nena-
zna€uju obavany prichod recesie
a vysledky prekonali trhové ocaka-
vania. (jh)

Priemyselna produkcia, medziroéna zmena
%
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Index priemyselnej produkcie (2015=100)
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—  Pravdepodobnost recesie v USA sa zvysila na viac ako 25 % v priebehu nasledujtcich 12 mesiacov
—>  Sadzba TED - rozdiel medzi urokovou sadzbou na kratkodoby dlh a medzibankové Gvery, ktory sa ¢asto
zvacsuje v obdobi hospodarskej krizy.

Riziko recesie v USA
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