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VPLYV SANKCIi NA RUSKO

Ruska federdcia pod vplyvom sankcii pride o velku cCast svojich prijmov.

Obmedzenie exportu komodit a odchod viacerych nadndrodnych spoloc-

nosti zhorsi financovanie prebiehajuceho konfliktu a zdroveri aj fungovanie

celého ndrodného hospodadrstva.

Rusko ako exportér

Hlavnym zdrojom prijmov ruskej
federdcie su najma prijmy z exportu
energetickych komodit — zemného
plynu a ropy. Ruska federacia rocne
vyvezie plyn v objeme 194 miliard
m3 a ropy v objeme 1,74 miliard
barelov. AZ 50% celkového exportu
tvoria iba plyn a ropa. Okrem toho
Rusko exportuje aj Siroka 3$kalu
priemyselnych kovov (nikel, hlinik,
kobalt, med) a agrokomodit
(jaémen, ovos, pSenica). Export ko-
modit je v Rusku momentalne pod
tlakom sankcii vyrazne oslabeny.
HDP Ruska za rok 2021 bolo na
urovni 1,49 biliédna USD v stalych
cenach.Eurdpa je zavisld na dodav-
kach plynu z Ruska, ale rovnako sa
da povedat, Ze je Rusko zavislé na
exporte do Eurdpy. Eurdpa je dlho-
dobo doélezitym odbytiskom najma
pre plyn. Napriklad az 94% exportu

zemného plynu putuje z Ruska do
Eurdpy. To za rok 2021 predstavo-
valo objem 182,2 miliard m3. Spo-
treba zemného plynu v Eurdpe bola
v roku 2021 na drovni 400 miliard
m3 a teda rusky plyn tvoril 45%
minuloroénej spotreby v Eurdpe.
Na jednej strane je samozrejme
silnd zavislost Eurdpskeho konti-
nentu na ruskom plyne, ale na dru-
hej strane ide aj o zavislost Ruska
na odbyte plynu do Eurdpy. Najviac
postihnuté znizenym ruskym odby-
tom suU najma krajiny vychodnej
Eurépy a Nemecko. Pre Eurépu je
alternativou najma LNG dovazané
z USA a Kataru. Rovnako sa pracuje
na budovani LNG pristavov, ktoré
zvySia kapacitu mozného importu
LNG a dokadzu nahradit dodavky
plynu z Ruska. Dodavky plynu su
obmedzované priamo z ruske;j stra-
ny a momentdlne tecie plynovo-
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V tomto cisle:

—>  EU dosiahla dohodu o setreni
plynom

—>  Ekonomicka nalada v SR kle-
sd

—>  Bojkot hypoték v Cine
—>  Objemy novych uverov na
byvanie na Slovensku

—>  Tlaky na talianskom dlhopi-
sovom trhu

—>  Americky trh prdce spomalu-
je

—>  Bilancia nemeckého obchodu

—  VEU klesé nezamestnanost,
no aj maloobchod

—>  Tureckad infldcia stdle stupa

dom Nord Stream 1 plyn v objeme
20% kapacity plynovodu, ¢o pred-
stavuje objem na drovni 346 tisic
MWh. Ak sa do konca roka dodavky
plynu nezmenia, tak iba plynovo-
dom Nord Stream 1 sa do Eurdpy
dostane o 37% menej plynu, ako to
bolo pred rokom. Velké vypadky
exportu plynu moéZze na nejaku do-
bu pokryt vysoka cena plynu - ta sa
po ruskej invazii a obmedzovani
doddvok vysplhala k hodnotdm na
Urovni 200 EUR/MWh. Pri aktudl-
nych cenach a pri obmedzenej ka-
pacite dodavok, sa cena plynu do-
daného plynovodom Nord Stream 1
pohybuje na Udrovni 69 milidénov
EUR denne. Pri plnej kapacite doda-
vok a dnesnej cene by sa hodnota
plynu pohybovala na udrovni 348
milionov EUR denne. Ide vsak iba
o odhad, nakolko futures kontrakty
na plyn sa este stdle obchoduju za
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nizsSie ceny. Kazdopdadne vyssia ce-
na aj nadalej sp6sobuje rast pri-
jmov, ktory mézeme sledovat na
prijmoch do Statneho rozpoctu Rus-
ka. Prijmy z exportu ropy a plynu sa
za prvy polrok 2022 dostali na hod-
notu 118 miliard USD, ¢o sa blizi
k Urovni celoro¢nych prijmov za rok
2021, ktoré boli na urovni 122 mi-
liard USD. Objem exportovaného
plynu bol v porovnani s druhym
kvartdlom minulého roka o 35%
nizsi. Prijmy z exportu plynu budu
aj napriek obmedzenym dodavkam
rast. Ak bude za rok 2022 priemer-
na cena plynu 100EUR/MWh, pri-
jem Ruska aj pri obmedzenych do-
davkach sa zvysi 2,2-nasobne. Ak sa
dodavky opat obnovia na plnu ka-
pacitu, prijmy porastl 4-ndsobne.
Eurdpa je lepSie nastavena na pre-
sun importu z iného trhu a LNG
dokaze v priebehu par rokov nahra-
dit rusky plyn. Rusko ma kvoli za-
staranej infrastruktire obmedzeny
odbyt plynu na najblizsi azijsky trh,
nakolko tam ma funkénych len nie-
kolko malo plynovodov.

Rusko ako importér

Cinsky export do Ruska este kon-
com roka 2021 dosiahol urovne 8
miliard USD mesacne, ale po invazii
sa v aprili 2022 sa prepadol o viac
ako polovicu na 3,8 miliardy USD.
Udaje z juna 2022 viak hovoria
o zvySeni exportu do Ruska na hod-
notu 5 miliard USD, ¢o ndam moze
prezradzat, 7e Rusko a Cina su na-
priek vojnovej situdcii stale silnymi
obchodnymi partnermi. Co je ddle-
7ité spomendt je fakt, ze Cina je pre
Rusko najdodlezitejsi obchodny part-
ner a po sankciach uvalenych zo
strany EU a USA sa ddlezitost Ciny
pre Rusko v rdmci zahrani¢ného
obchodu este zosilnila. Sankcie uva-
lené na import do Ruska negativne
ovplyviuju chod ruskej ekonomiky.
Do Ruska je nemoziné importovat
Spickové technoldgie, stroje a do-
pravné zariadenia, technoldgie
a sluzby energetického priemyslu,
ale aj rézne luxusné tovary. Niekto-
ré vyrobné odvetvia su od importu
zavislé a sankcie vyrazne ovplyvniu-
ju raciondlne fungovanie trhov.
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V Rusku vznikd mnoho Sedych zén
a Ciernych trhov, kde sa da obcho-
dovat aj tovarom, ktory by bol inak
nedostupny. To ndm hovori, Ze na-
priek sankciam moZe Rusko nadalej
fungovat aj ked v obmedzenom
rezime.

Zahranicny obchod

Z udajov o zahrani¢cnom obchode
poskytnutych ruskou centralnou
bankou vyplyva, Ze Ruska federacia
za prvé dva kvartali v roku 2022
dosiahla najvyssi prebytok na bez-
nom ucte obchodnej bilancie. Pre-
bytok za druhy kvartal 2022 bol na
urovni 70,1 miliard USD, ¢o je
Stvornasobne viac v porovnani
s druhym kvartdlom minulého roka,
kedy prebytok dosiahol 17,3 miliard
USD. UZ spominané ceny ropy
a plynu najviac prispeli k tvoreniu
takychto prebytkov. Percentudlne
sa medziro¢ne v druhom kvartali
zvysSil  rusky export o 19,7%
a import znizil 0 22%. Takéto pomy-
selné roztvdranie noZnic sposobilo
rekordné prebytky. Znizené dodav-
ky plynu do Eurdpy ciastocne vykry-
val export do Ciny a sankcie na ro-
pu zo strany EU taktie? vykryva zvy-
$eny export do Ciny a Indie. Znizeny
bol najméa import z EU, USA, Japon-
ska a ostatnych krajin, ktoré uvalili
na Rusko sankcie.

Spotreba, produkcia

a podnikanie

Obmedzenie importu vyvija tlak na

Rusko

okt dec

jun jal

aug sep

2021

nov

ROCNIK 2022 CiSLO 31

- predaj aut
-175000

- 150000
- 125000

-100000

JaquinN

- 75000

- 50000

Lor7e1 )
oY

jan feb

mpredaj aut, domace aj zahraniéné znacky

domadcich producentov, ktorym sa
v tomto pripade nedari ndjst alter-
nativne zdroje pre vstupy do vyro-
by. To obmedzuje produkciu na
strane vyrobcov a nasledne aj spo-
trebu na strane kupujucich. Okrem
sankcii zo strany samotnych Statov
odsudzujucich agresiu voci Ukrajine
sa k slovu prihlasili aj viaceré nad-
narodné korporacie pobsobiace
v Rusku a hromadne zadali opustat
krajinu. Dnes je na zozname uz viac
ako 1000 spolocnosti, ktoré opustili
svoje podnikanie v Rusku. Univerzi-
ta Yale v jej analyze odhaduje, Ze
ruské prijmy z tychto spolocnosti,
presahuju hodnotu 600 miliard
USD. Tato suma predstavuje 40%
ruského HDP. Odchod tychto spo-
lo¢nosti by este nemusel znamenat
taky velky prepad, ale tato situacia
so sebou prindsa aj masivny brain-
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drain. Viac ako 500 tisic Rusov uz
odiSlo z krajiny a z nich viac ako
50% bolo vysokoskolsky vzdela-
nych. Zaroven krajinu opustilo cez
15 tisic velmi bohatych obyvatelov,
¢o predstavuje az 20% vsetkych
velmi bohatych ruskych obcanov.
Investicie, ktoré tieto nadnarodné
spolo¢nosti v Rusku vytvorili by sa
este dali vyuzivat aj pod vedenim
ruského manaZzmentu, ale chybaju-
ci know-how a celkova ekonomicka
situdcia by ich fungovanie tahalo
skor do strat ako do ziskov. Znizend
ruskd spotreba je dobre vidiet na
grafe predaja automobilov v Rusku.
Ten medzirocne v juni klesol uz
0 82%.Na strane vyrobcov tieZz do-
chadza k silnejSiemu obmedzeniu
produkcie automobilov. V Rusku
vSak automobilovy priemysel tvori
iba 1,2% celkového domaceho pro-
duktu, ale dokaze nam povedat
o problémoch, ktoré spésobuje
nedostatoény import materidlov
a taktiez o tazkom nahradzani
tohto importu z alternativnych
domacich zdrojov. Rovnako ako
predaj automobilov aj ich produk-
cia je v Rusku v hlbokom prepade.
= Produkcia vSetkych typov vozidiel
sa znizila o 74%. Domnievame sa,
Ze za to takisto mbze obmedzeny
o import, nakolko mnoho kompo-
nentov potrebnych

50 vV automobilovom priemysle je

«2)  dovdZzanych zo zahranicia.
-100
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Monetarna a fiskalna poli-
tika pri financovani vojny

Na porozumenie ekonomickej situ-
acie v Rusku, je potrebné sledovat,
ako a kde prudia peniaze. Po uvale-
ni sankcii a odchode mnohych nad-
narodnych spolo¢nosti z Ruska sa
ocCakavalo so skorym bankrotom
celej krajiny. Sankcie su vsak na-
strojom, ktory nespdsobuje rychly
ekonomicky kolaps, ale skor maju
za Ulohu dlhodobo pdsobit
a Strukturalne oslabovat ekonomi-
ku. Nie vsetky sankcie vsak funguju
na 100% a casto vznikaju rézne Se-
dé zény a Cierne trhy. Napriek tomu
mbzeme konstatovat, Ze sankcie
maju silny dopad na Struktdru rus-
kej ekonomiky. Ruskd ekonomika
vynaklada mnoho zdrojov na finan-
covanie samotnej vojny, a okrem
toho aj na socialny zmier pre po-
Skodenych ruskych obyvatelov.
Kvoli sankciam trpia najma obycajni
ruski ob¢ania zo strednej alebo niz-
Sej vrstvy. Bohati obcania Rusko
bud opustili alebo maju dostatok
zdrojov na prezitie tychto tazkych
¢asov. Monetarna a fiskalna politi-
ka vedend Kremlom, je z hladiska
nasledujucich pdar rokov neudrza-
telna. Nedostupné data
o zahrani¢nom obchode a prijmoch
z exportu ropy a plynu nam zhorsu-
ju analyzu ruskych verejnych finan-
cii, ale na zaklade dostupnych uda-
jov o Stadtnom rozpocte
a niektorych udajov z centrdlnej
banky si méZeme pribliZit, ako by
mohlo vyzerat ruské hospodarstvo
pocas vojnového konfliktu.Od za-

Federalny rozpocet, Rusko, prijmy
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= Ostatné prijmy =Spotrebna dari (import) sDPPO

¢iatku invazie dosahuje Ruska fede-
racia rozpoctovy prebytok a prijmy
stupaju najma kvoli vysokym ce-
nam plynu a ropy. Od marca do
juna predstavoval prebytok Statne-
ho rozpoctu 78,8 miliard USD. Do
buducna sa vSak  ocakava
s rapidnejsim poklesom prijmov do
Statnej pokladnice, hlavne z dévodu
embarga na rusku ropu a odchodu
mnohych nadnarodnych spolo¢nos-
ti, ktoré znizia darnové prijmy. Pri-
jmy Ruska za jun 2022 uz dosiahli
259,8 miliard USD, ¢o predstavuje
uz 76% celoro¢nych prijmov minu-
Iého roka. Export ropy a plynu za
rok 2021 dosiahol uroven 244,7
miliard USD. V Statnej pokladnici za
rok 2021 bol prijem z exportu ropy
a plynu na drovni 122,1 miliard
USD, ¢o je 50% z celkovej hodnoty
exportu tychto komodit. Vojensky
analytik a profesor Lawrence Fried-
man odhaduje, Ze vojensky konflikt,

Federalny rozpocet, Rusko, vydavky
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ktory momentalne trva 160 dni,
stoji rusov 1 miliardu USD denne.
Doposial by teda z prebytkov roz-
poétu dokazalo Rusko financovat
takmer polovicu doterajSieho kon-
fliktu. Z analyzy univerzity Yale tak-
zieZ vyplyva, Ze situdcia
v nasledujucich mesiacoch sa pre
Statny rozpocet vyvija skor negativ-
nym smerom, nakolko konflikt pre-
trvava a Kremel taktiez pristupil na
zvysSenie vydavkov fiskdlnym stimu-
lom. Federdlna vlada sa tak na za-
klade zvySenych davok snazi do-
siahnut socidlny zmier a zamedzit
odchodu ruskych  obyvatelov
z krajiny. Fiskalny stimul zo strany
Kremla obsahuje dotdcie na splatky
poziciek pre firmy, transferové plat-
by pre priemysel ovplyvneny voj-
nou, dotdcie na  hypotéky
a asistenciu pri splacani, zvysSené
davky pre rodiny, tehotné Zeny,
dochodcov, Statnych pracovnikov,
armadu a Statnych zamestnancov.
Okrem toho sa vlada rozhodla do-
tovat buduce deficity vybermi zo
Statneho rezervného fondu
a podporit tak vladne vydavky.
Statny rezervny fond sltZi najma na
pokrytie neocakdvanych vydavkov
a su v fom nakumulované rezervy
v hodnote 211 milidard USD a od
aprila do juna 2022 jeho zdroje
vzrastli o] 36%. Financie
z rezervného fondu tak méziu po-
kryvat nadchadzajuci deficit statne-
ho rozpoctu a pripadne aj financo-
vat pokracovanie konfliktu. Nedo-
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kazeme presne kvantifikovat
v akom mnoZstve a kam prudia
v Rusku peniaze, ale mézeme sa
domnievat, Ze fiskalne stimuly, kto-
ré boli zavedené od zaciatku invazie
vyvijaja tlak na Statne vydav-
ky.Okrem silnych fiSkalnych stimu-
lov Kremel vedie aj vysoko restrik-
tivnu monetarnu politiku, ktord je
ale pod silnym vplyvom zapadnych
sankcii. Hlavny pilier propagandy
o funkénej ruskej ekonomike je po-
staveny na momentdlne silnej do-
macej mene rubel. Tento graf ndm
vSak nevypoveda o situdcii v ruskej
ekonomike, nakolko takto silny
kurz je udrziavany restriktivnymi
menovymi opatreniami. Kurz rubla
po zaliatku invazie prudko oslabo-
val, po ¢om Kremel vyhlasil subor
prisnych opatreni na posilnenie
kurzu rubla. ISlo o zakaz akejkolvek
konverzie rublov na dolare, zakaz
posielat peniaze na zahrani¢né ban-
kové ucty, pozastavenie vyberov
hotovosti z doldrovych uctov. Pris-
ne opatrenia sa tykali aj exporté-
rov, ktori museli 80% financnych
zdrojov drZzanych v cudzich menach
premenit na ruble a medzinarodné
spolo¢nosti museli dlhy denomino-
vané v zahrani¢nych menach platit
v rubloch. Uc¢elové operacie cen-
tralnej banky a silné restrikcie posil-
Auju rubel, ale jeho vyuZitie na za-
hrani¢nych trhoch je znaéne obme-
dzené, ¢o znizuje jeho hodnotu.
Podla vymenného kurzu sa moze-
me domnievat, Ze je rubel silny, ale
redlne to tak nie je.Stav devizovych
rezerv ruskej centralnej banky nam
takisto mobze  povedat viac
o] smerovani krajiny
k ekonomickému spomalovaniu.

RUBJ/USD k 4.8.2022, 4.8.2022
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Ruska federdcia v juni 2022 devizo-
vymi rezervami v hodnote 584,12
miliard USD, ¢o predstavuje pokles
0 46 miliard USD od zaciatku roka.
Odhaduje sa, ze za jul 2022 sa re-
zervy znizili o dalSich priblizne 29
miliard USD na 555 miliard EUR,
Cize od zaciatku roka poklesli ruské
devizové rezervy o 75 miliard USD.
Okrem toho, Ze mdzeme pozorovat
pokles zahrani¢nych rezerv ruskej
centralnej banky, je potrebné spo-
menut, Ze sankcii boli zmrazené
devizové rezervy za priblizne 300
miliard USD. Do lvahy teda moze-
me brat iba zdroje v hodnote pri-
blizne 255 miliard EUR, z ktorych
52% tvori zlato a zbytok tvoria naj-
ma cinske yuany a rezervy v MMF.
Samotnd Struktura ruskych devizo-
vych rezerv moze byt velmi proble-
matickd, nakolko ak budu chciet na
dalsie financovanie pouzit tieto
zdroje, ich vysledna hodnota by
mohla byt nizsia, ako sa reédlne uva-
dza. Rusi nemaju na vyber mnoho
obchodnych partnerov, a ak by sa
snazili predavat napriklad zasoby
zlata, s najvacsou pravdepodobnos-
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jenského usilia a zaroven aj bezné-
ho fungovania ekonomiky znacne
obmedzené zdroje. Embargo na
ropu, znizenie dodavok plynu, sank-
cie na zahrani¢ny obchod zniZia
prijmy a pri rastucich vydavkov sa
Rusky rozpocet dostane do deficitu.
Kli¢ovy je nadalej export plynu
a ropy. Rusko nadalej tazi
z rastucich cien energetickych ko-
modit, ale exportované objemy su
na poklese. Kompletné odstavenie
exportu iba plynu a ropy by v roku
2021 sposobilo pokles celkového
exportu 0 50% v roku 2022 by tento
pomer kvoli rasticim cendm bol
eSte vyssi. Napriek tomu vsak data
ukazuju, Ze Rusko moéZe nadalej
pokracovat vo financovani vojny aj
pri rasticom tlaku na verejné finan-
cie. Ak Statny rozpodet pride o Cast
prijmov z plynu a ropy, ktoré do
polovice roka 2022 dosiahli uroven
118 milidard EUR a cast darnovych
prijmov odchadzajucich spolo¢nos-
ti, deficit by mohol dosiahnut de-
siatky  miliard  USD.  Stimuly
a agresivne monetarne opatrenia
v kombinacii so sankciami tak skor
¢i neskor privedud Rusko do ekono-
mického ochladenia a dalej do re-
cesie, ktora v kombinacii s vysokou
inflaciou sposobi stagflaciu.
O osude Ruskej federacie bude roz-
hodovat aj situdcia na vojnovom
fronte a ako dlho sa Ukrajina doka-
Ze proti ruskej agresii branit.(zl)
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Ekonomicka nalada na Slovensku klesa

Indikator ekonomického sentimen-
tu na Slovensku v jali klesol
Z junovych 99,5b na 96,8b. V maji
eSte index ukazoval hodnoty
109,2b. Indikatory dovery klesali vo
vSetkych odvetviach okrem staveb-
nictva. Indikator doévery je vyjadre-
nie prieskumu medzi podnikatelmi
pOsobiacimi v danom sektore. Ich
odpovede maju Ciselné vyjadrenie,
pricom najviac pozitivne ocakdva-
nie ma hodnotu 100, a najviac ne-
gativne ocakavanie mda hodnotu -
100. Celkova dovera, ktord je nad 0
teda ukazuje, Ze v priemere odvet-
vie ocCakdva zlepsenie a hodnota
pod 0 naopak zhorSenie. Kladné
hodnoty momentdlne vykazuju len
2 z 5 odvetvi, a to maloobchod
a sluzby. V maloobchode je dbvera
az na hodnote 26,7b. Vyssia dovera
v tychto odvetviach pravdepodob-
ne ukazuje na to, Ze podnikatelia uz
neocakdvaju dalsSiu vinu covidovych
opatreni, ktoré zasahovali najvyraz-
nejSie prave tieto odvetvia. Mo-
mentalne je udalostou, ktora zrej-
me  najviac  znizuje  doveru
v ekonomike neistota ohladom ko-
modit a ich vyrazny rast cien. Tieto
aspekty vsSak prave na sluzby
a maloobchod nevplyvaju tak vyraz-

ne ako na iné odvetvia. Najnizsiu
doveru maju spotrebitelia, ked' uka-
zovatel spotrebitelskej dévery kle-
sol uz na -28,8. Dovera
v stavebnictve a priemysle sa pohy-
buje tesne pod 0. Spotrebitelska
dovera je vSak vo vSeobecnosti ne-
gativnejsSia ako doévera podnikate-
lov. Za jej dalsim poklesom je naj-
ma vysokd inflacia, ktora nielen
znizuje ich kapnu silu, ale aj poziera
redlnu hodnotu ich Uspor. Pri de-
tailnejSom pohlade na sentiment
spotrebitelov mézeme vidiet napri-

klad zniZzovanie ocakdvanej inflacie.
ara. Podmienky pre velké ndakupy
a sporenie su vSak na tohtoro¢nom
minime. Rovnako negativne sa spo-
trebitelia pozeraju na nakup auta
alebo domu. Na tieto ndkupy sa
vSak spotrebitelia pozeraju negativ-
ne v podstate nepretrzite. Mierny
pokles inflaénych ocakavani moze
vsak byt pozitivnym impulzom, ked-
Ze inflacné ocakdvania su casto pra-
ve jednym z hlavnych dévodov in-
flacie.(mm)

Indikator ekonomického sentimentu na Slovensku

okt jan apr jal
2017 2018

=Podmienky Setrenia

okt jan apr jal
2019

okt jan apr jul

= Spotrebitelska dovera =—Dovera v sluzbach

okt jan apr jual okt jan apr jal
2021 2022

=Dobvera v priemysle

2020

=Podmienky k va¢§im nakupom = Dovera v stavebnictve = Dovera v maloobchode = Ekonomicky sentiment index
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EU dosiahla dohodu o setreni plynom

Clenské $taty Eurdpskej Unie uzav-
reli dohodu o Setreni plynom. Do-
hoda je zatial dobrovolna a hovori
o zniZeni spotreby plynu o 15% do
marca 2023. Hodnota z ktorej by sa
15% Uspora pocitala bola nastave-
na ako priemer spotreby plynu
v poslednych 5 rokoch. S dohodou
sthlasili vietky ¢lenské krajiny EU
okrem Madarska. Dohoda sa mbze
stat aj povinnou, a to v pripade, ze
aspon 5 statov o to poZiada po do-
siahnuti  kritickych ~ problémov
s plynom v krajine. Tuto Ziadost
nasledne bude musiet schvalit eu-
ropska rada. Avsak aj v pripade, Ze
by sa tato dohoda stala povinnou,
niektoré Staty vratane Slovenska
dostali vynimky. ZniZzenie spotreby

by sa napriklad nemalo vébec tykat
ostrovnych krajin, ktoré nie su pria-
mo naviazané na eurdpsku siet ply-
novodov (Cyprus, Malta, Iirsko).
A rovnako Pobaltskych krajin
v pripade, Ze by ich Rusko odpojilo
od elektrickej energie. Zaroven tato
Uspora nie je stanovena pre kriticku
infrastruktdru a priemysel, a tiez
pre staty, ktoré naplnili svoje za-
sobniky na viac ako 80%. Specialnu
vynimku md aj Slovensko. Sloven-
sko bude moct spotrebovat aj viac
plynu ako doteraz. Podmienka Set-
rit sa totiZz nebude tykat priemyslu.
Pre Uspora 15% sa teda bude poci-
tat len z priemernej spotreby mimo
priemyslu. Celkovu spotrebu méze
teda v pripade rastu spotreby prie-

myslu Slovensko aj nadalej navyso-
vat. Celkova eurdpska naplnenost
zasobnikov dosahuje viac ako 70%,
¢o tvori 18,75% rocnej spotreby.
Mierne moznosti vynimky dostali aj
dalSie mensie krajiny (Bulharsko ,
Grécko, Polsko) , ktorym sa spotre-
ba nebude pocitat z priemeru za
poslednych 5 rokov ale len
z posledného roku, kedZe po pan-
démii spotreba v priemysle vzrastla
viac ako 8%. Bez vynimiek su v tejto
dohode teda najma krajiny s velkou
spotrebou plynu ako Nemecko, Ta-
liansko alebo Holandsko. V tomto
momente vsak plyn z Ruska nadalej
obmedzene telie a zaroven sa Eu-
ropa zasobuje z Norska, AlZirska
a tiez cez LNG termindly. Vsetky
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N ]
krajiny EU momentélne Zdsobniky Naplne- i Roénd spotre- | Kapa- | Naplnenost ku spo-
podliehaju zavazku posieq{ plynu (TWH) nost ba cita trebe
lat plyn do susednej kraji{ Lotyssko 11,65 53,44% 12,34 21,80 94,39%
ny ak jej domacnost] Rakisko 51,64 54,07% 98,07 95,50 52,66%
: _kfiﬁcgé tirllf(faétfurtﬂtfa Slovensko | 24,91 69,10% 57,25 36,05 43,51%
rpla nedostatkom. 1ento] x P
Z;\),ézok ie viak potrebny Ces’“;.,::”“b' 3473 | 79,33% 91,90 | 43,77 37,79%
podporit  bilaterainou ™ 5gnsko 819 | 8878% 26,73 9,23 30,66%
Izl:“gg’gsls :ltiol":nzil?n'q :Z?U Madarsko | 3558 | 52,56% 117,05 | 67,70 30,40%

. ) Ukrajina 78,02 24,01% 337,40 |324,97 23,12%
s Rakuskom, Estonsk -
s LotyZskom a Taliansko z Francuzsko 105,88 80,45% 467,62 131,61 22,64%
Slovinskom. Zmluvy medzi|_Holandsko | 94,47 66,77% 420,42 | 141,49 22,47%
ostatnymi krajinami st vol g 778,63 | 70,08% 415184 |11107° 18,75%
fazach rokovani. Celkovo ’ ’ i 8 ’
by sa tieto dohody aktudl-] Taliansko | 142,34 | 73,58% 77811 | 193,44 18,29%
ne  Slovenska  prilid Nemecko | 169,91 | 69,93% 995,27 | 242,98 17,07%
dotknit nemali. Setrenie[ pofsko 36,08 99,10% 247,91 36,41 14,55%
je stale dobrovolné a jef gumunsko | 19,56 | 59,65% 122,91 | 32,79 15,92%
mozné, Ze nakoniec nebu1™g oo | 283 438,86% 33,59 5,80 8,44%
de potrebné. Slovensko— o T 0754 78,13% 372,75 | 3525 7,39%
ma momentalne 44% svo -
jej roénej spotreby, o byl_Chorvdtsko | 2,60 54,45% 33,35 4,77 7,79%
aj pri odstaveni dodavol|_Portugalsko | 3,83 100,00% 68,93 3,83 5,55%
nemalo ohrozit bezpeénd _Belgicko 6,78 77,94% 195,48 8,70 3,47%
presitie minimélne do jari]__ Svédsko 0,09 90,72% 12,17 0,10 0,76%

Dohoda o Setreni plynu je teda skor
poistka proti necakanym udalos-
tiam, na ktoré sa chce EU pripravit
vopred. NavySe vysoké ceny plynu
su pre vacsinu obyvatelstva tym
najvacsim impulzom k jeho Setreniu

Cina zaznamendva rastici pocet
kupujucich, ktori zastavuju svoje
hypotekarne platby bankam, preto-
Ze developeri s nedostatkom hoto-

aj bez zmluv alebo zadsahov vlad.
DélezitejSie ako samotné Setrenie
sa momentdlne javia bilaterdine
zmluvy medzi vsetkymi susednymi
krajinami. Tie by mali pomoct su-
drinosti EU a zabranit Stiepeniu

vosti nedoddavaju projekty, ktoré si
zakupili. Zasah proti nadmerne za-
dlzenym realitnym firmam, ktory sa
zacal v roku 2020, vyvolal krizu lik-

Cina

Trh s nehnutelnostami

Hypotéky

maj sep
2019

sep jan

2018

jan

maj
2020

sep jan maj sep

2021

jan maj

2022

krajin v pripade, Ze Rusko plyn od-
poji. (mm)

vidity a zabranil developerom ako
Evergrande pristup na Uverové tr-
hy, ¢im ich pripravil o hotovost na
dokoncéenie bytov. Zrazu stavba,
ktora predtym trvala 12 a7 18
mesiacov, trvala roky, alebo
bola Uplne zastavend. Nahne-
vani kupujuci z jedného nedo-
konceného projektu, ku kto-
rym sa neskor pridali statisice
Ciflanov s nesplatenymi hypo-
tekarnymi avermi pohrozili so

<ssoien] . zastavenim platieb. V priebe-

RO

“2ormen) 320 projektov v priblizne 100
s 2
e 3 &it na banky, aby poZiCiavali
-1,9

[=2]
Iq 'AN:

hu Styroch tyzdnov tak celilo
podobnym protestom viac ako

3 5

o

2 mestach. Vlada tak zadala tla-

developerom na realizaciu
projektov. Okrem toho Cina

— Construction Starts —Under Construction = Uvery na nehnutelnosti —Pomer nesplacanych Gverov, lava os —Zlyhané Gvery, prava os p|a’ n uje VytVOfit' fond pOd po_
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rovany centralnou bankou na fi-
nancovanie vystavby. Na narodnej
urovni sa dokonca diskutovalo o
hypotekarnej dovolenke pre kupu-
jucich, kym sa vystavba nedokonci.
Je tu aj moznost, Zze vlada moizie
prevziat  nezastavani po6du od
spolo¢nosti v nudzi, aby zaplatili za
pracu. Ku predstave o rozsahu, hy-
potekdrne uvery v Cine rychlo rastli
a teraz tvoria viac ako 20 % celko-
vych bankovych Uverov.

Pocas poslednych dvoch desatrodi
developeri vyuZivaju predpredaj
ako hlavny zdroj financovania svo-
jich projektov. Pomer predpredajov
k celkovému predaju novych do-
mov neustale rastol z priblizne 58 %
v roku 2005 na takmer 90 % v roku
2021. Model predpredaja vyrazne
zvysSil pakovy efekt developerov
tym, Ze im umoznil rychly pristup k
hotovosti, aby si mohli kupit viac

pbddy a potom pouzit tito podu ako
zaruku na dalSie poZicanie. Problé-
my s likviditou vSak nastali, ked'
predaj novych domov a tym aj vy-
nosy prudko klesli po¢as nedavne-
ho poklesu trhu s nehnutelnostami.
Developeri s nedostatkom penazi
reagovali zastavenim  mnohych
predpredanych projektov, ¢o pod-
nietilo kupujucich tychto nehnutel-
nosti k protestu tym, Ze nesplacali
hypotéky.

Oficidlne udaje tiez ukazuju, Ze od
marca 2022 mal cinsky bankovy
systém 2,91 biliona RMB v nespla-
canych uveroch. Rezervy na straty
z nespldcanych uverov vo vyske
5,85 biliona RMB, ¢o znamena kry-
tie nesplacanych uUverov vo vyske
200,1%. Celkovy objem dverov
172,41 bilibna RMB, ¢o znamens3,
Ze pomer nespldcanych averov je
1,69 %. Ak by sa vsetky rizikové hy-

Uvery na byvanie na Slovensku

Objem novo poskytnutych UGverov
na byvanie v marci dosiahol rekord-
ny objem a od vtedy postupne kle-
sa. Celkovy objem hypoték, ktoré
[udia Cerpali za jun bol vo vyske 39
miliard eur, o je o 12% viac ako
pred rokom. Objem novo poskytnu-
tych dverov a refinancovanych dve-
rov v juni poklesol na 1,85 mld. eur
z toho refinancované uvery tvorili
0,95 mld. eur. | ked Urovne su stale
na historickych maximach, objemy
od marca postupne ustupuju spolu

150 -
125-
100 -
75-

25-

25-
-50-

s tym, ako rastu sadzby. Na marco-
vom vrchole, ked objem prekrocil
tri miliardy eur, sa klienti zaviazali v
priemere k trokom 1,28%. V juni to
bolo uz 1,83%. Na takejto hodnote
bol ukazovatel naposledy v Uvode
roka 2016. Narast Urokov motivuju
drahSie zdroje na finanénych tr-
hoch, ako aj zdvihanie sadzieb eu-
ropskou centralnou bankou. Zvyse-
nie zakladnej Urokovej sadzby cen-
tralnej banky ma priamy vplyv na
kratkodobé urokové sadzby v eko-

SR: Stav novo poskytnutych Gverov na nehnutelnosti
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S TTTTT—S

potéky stali nesplacanymi Uvermi,
zvysili by pomer nespldcanych lve-
rov bank na 2,16 % z 1,69 % a znizili
by pomer krytia nesplacanych uve-
rov na 156,9 % z 200,1%.
Systémové riziko plynuce z bojkotu
hypoték je nepravdepodobné, hoci
niektoré jednotlivé banky by mohli
trpiet, pokial sa problém nevymkne
spod kontroly, ¢im sa nesplacanie
hypoték vymkne nad ramec kapita-
lovej rezervy, t.j. ak nesplacané
Uvery vzrastu o viac ako 7 biliénov
RMB, alebo ak rastuci trend nespla-
canych averov spusti kolaps dovery
ku developerom ¢o by mohlo spus-
tit Spirdlu s nedokonéenymi projek-
tmi. Ocakdava sa aj dalSie uvolfiova-
nie makroekonomickej politiky,
kedze trend bojkotu hypoték zvysu-
je riziko poklesu ekonomického
rastu. (mv)

nomike. Pri stupani urokov sa do-
macnosti snazia vyuZit zostavajlce
Sance na relativne dostupné uvery.
Domacnosti v klube krajin s jednot-
nou menou euro sa v juni, uz tret
mesiac za sebou, zadlZovali najrych-
lejSie od oktébra 2008. Medzirocne
objem poskytnutych hypoték a os-
tatnych Uverov nardastol o 4,6%.
Pred pandémiou tempo dosahovalo
3,3%. Ak si to vSak porovname
s tempom zadlZovania na Slovensku
ide len o tretinové hodnoty. (mv)

epaeliw YN

jan feb mar apr

=—Medziro¢na zmena, lava os = Medzimesa¢na zmena
= Objem Uverov, prava os

méj  jun okt nov dec‘ feb

2021

jul aug sep jan

=Sadzba na Uvery na nehnutelnosti, prava os

mar  apr
2022

maj jun

=Infl&cia, lava os
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Tlaky na talianskom dlhopisovom trhu

Rozdiel medzi talianskym
a nemeckym  vynosom
z dlhopisov je 25 bazickych
bodov pod junovym vrcho-
lom 244 bazickych bodov.
Ale kedZe pravicové strany v
Taliansku sU na ceste k vi-
tazstvu v septembri odhadu-

Vynosy 10 roénych dlhopisov

Zaciatok PEPP

Oznéamenie ukoncenia PEPP

je sa, Ze rozdiel sa koncom
tohto roka moze vySplhat na
250 bazickych bodov. Sku-
tocnost, Ze rozpéatie zostalo
zvysené, aj ked ECB zvysila
podporu  prostrednictvom

Oznamenie TPI

cielenych reinvesticii, nazna-
Cuje, ze existoval vacsi pre-
dajny tlak, ako naznaluje
samotny pohyb vynosov.
Udaje o dlhopisoch ECB ilustruju
sklon k juhu. Cistd driba nemec-
kych, francuzskych a holandskych
dlhopisov klesla do jula o 18,9 mi-
liardy eur, podla udajov dostup-
nych na dvojmesacnej baze. Ide o
najvacsie znizenie nemeckej drzby

Slovensko trzby

Trzby v maloobchode v juni 2022
odolali vysokej inflacii, ale ich rast
bol vSak uZ len minimalny. Junovy
rast trZzieb maloobchodu o 1,5 %
vé hodnoty si tak udrzali nepretrzi-
te uz 15 mesiacov za sebou. Celko-
vy rast trZieb v stalych cenach za-
znamenalo pat z deviatich zloZiek

maj
2020

sep

maj il
2021

sep nov jan mar maj jal

2022

—Taliansko — Spanielsko —Rozdiel vynosu (Spanielsko, Nemecko) = Rozdiel vynosu (Taliansko, Nemecko)

=Grécko =Nemecko =Rozdiel vynosu (Grécko, Nemecko)

od zaciatku kvantitativneho uvolfio-
vania ECB. Cisty nakup dlhu z Ta-
lianska, Spanielska, Portugalska a
Grécka medzitym dosiahol 17,3
miliardy eur. ECB sa snazi flexibilne
reinvestovat odklpenia splatné v
rdmci programu nakupu aktiv z ob-

maloobchodu. Kladnu bilanciu od-
vetvia ovplyvnili najma rasty dvoch
podielovo najvyznamnejsich polo-
ziek maloobchodu - v hyper
a supermarketoch. Naopak, lepsej
bilancii maloobchodu branil pokles
trzieb cerpacich stanic. V predaji
pohonnych hmoét sice trzby nomi-
nalne vzrastli o viac ako Stvrtinu,

Slovensko

dobia pandémie v hodnote 1,66
biliéna eur. Dalej budu déleZité in-
formdcie o tom ako nova vlada bu-
de schopna dodrzat svoje zavazky v
oblasti reforiem a fiskalnej politiky.
(mv)

ale enormny rast cien oproti junu
minulého roka o vySe 40% pri po-
honnych hmotdach sp6sobil, Ze trzby
v stalych cendch klesli o 11 %.
V poklese rastu maloobchodnych
trzieb mozno vidiet pomald zmenu
spravania spotrebitelov v zavislosti
od vysokej inflacie. V sihrne za Sest
mesiacov roka 2022 trzby vo vset-

kych zlozkach vnudtorného

obchodu  dynamickejsie

rastli. Dvojciferny rast do-
siahol velkoobchod (0 21,8
%) aj maloobchod (o 10,7

20
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10 %). Zatial stale nespoma-

45 [ujdci rast inflacie mobzie

20y dalSich mesiacoch viest

ku poklesu maloobchod-
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Index cien vyrobcov v EU

Index cien vyrobcov v EU (PPI) me-
ria priemerné zmeny cien, ktoré
dostdvaju domaci vyrobcovia za
svoju produkciu. Je to hlav-
ny ukazovatel inflacie spo-
trebitelskych cien, ktory
tvori vacsinu celkovej infla-
cie. V poslednych dvoch
mesiacoch pomaly spoma-
uje svoj rast z aprilovych
maxim. Medziro¢ne dosia-

Tato zavislost je dana korelaciou na
Urovni 0,92. To by mohlo zname-
nat, Ze inflacia by mohla v EU vr-

PPIv EU

ROCNIK 2022 CiSLO 31

cholit a zacat pomaly nasledovat
tento ukazovatel. (mv)

hol PPl v juni 36,3%. To je
pokles oproti predchadza-
jucemu mesiacu z 37,2%
a zaroven pokles oproti
konsenzu na urovni 36,7%.
Zmeny v PPl sa s ¢asovym

T

H I

HWWmemmmmemmMm

\.HH.HLH‘LH,‘“,\\|Uu.mm‘\.l\‘\.lm“‘

wmmu.mm”’mm-‘mvl“m“‘w.u

s,

11 e

--10

oy ‘m\w‘l“‘“’\‘\‘l

oneskorenim (v EU 2 mesia-
ce) prejavia aj v celkovom
ukazovateli inflacie CPI.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

=CPI - posunuté o 2 mesiace dozadu, lava os =PPI - medzimesa¢na zmena

—=PPI index, prava os

Americky trh prace spomaluje

USA

=PPI - medziro¢na zmena
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Uplnej straty zamestnania je
v sucasnej dobe pre mnoho
‘ domacnosti neprijatelné. Naj-
. 5 VA& pokles v potte volnych
) pracovnych miest zaznamena-
lo odvetvie maloobchodu,
dalej vyroby, konkrétne vyro-

uonIw JaquInN

-5
-3

15 by statkov kratkodobej spo-

13 treby a umenia a zabavy. Spo-

11 malovanie dopytu na trhu

9§ prace je odzrkadlenim vplyvu

7 celkového diania
5

S v ekonomike, ¢i uZ zvySovania

g
<59
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—opustenie prace, lava os —volné pracovné miesta, prava os —miera nezamestnanosti

Jituavia 1a |JIGILUVIIUIII
v Amerike podla najnovsich udajov
naznaCuje, Ze dochadza zjavne
k jemnému spomalovaniu dopytu
po pracovnikoch. Pocet otvorenych
pracovnych pozicii klesol uz treti
mesiac po sebe a nesplnil tak oca-
kdvania trhu. V medzirocnom po-
rovnani je volnych miest ale stale
viac. Za jun mesacny vykaz teda
zaznamenal 10,7 miliéna volnych
pracovnych miest, junovy pocet
novo zamestnanych bol 6,3 milié-
na, ¢o je v medzironom porovnani

takisto jemny pokles. Pocet ludi,

ulu

ktori pracu opustili bolo 4,2 milidna
a pricom tento pocet ludi, ktori
dobrovolne odisli z prace je dobrym
indikdtorom toho, aka je fluktudcia
a dovera pracovnikov. Aj podla
udajov na grafe vidime vzdjomnu
suvislost medzi mnozstvom volnych
pracovnych miest a ochotou menit
pracu. Z najnovsich Udajov je teda
zrejmé, Ze zo strany zamestnancov
sa ponuka ich prace na trhu zniZuje,
teda Ze pravdepodobne su
v mens$ej miere ochotni hladat si
nové, lepsie miesto, pretoze riziko

urokovych sadzieb, poklesu
aktivity spotrebitelov alebo
v priemysle. Stéle ale plati, Ze
toto spomalenie nepredstavu-
je Ziaden vznikajuci problém. Vo
vysledkoch krajiny vidime velmi
nizku nezamestnanost na Urovni
3,6%. Sucasne, zamestnanost je na
urovni takmer 60%, Co je uroven
len trochu nizsia ako pred pandémi-
ou a rovnako to plati aj pri pomere
zamestnanosti k obyvatelstvu. Do
velkej miery teda doslo
k obnoveniu pracovnej sily. A ista
Cast populécie, ktora odisla z trhu
prace pocas pandémie, ktora sa na
trh nevratila kvéli napriklad stara-
niu sa o deti/rodinu ¢&i kvdli choro-
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niu sa o deti/rodinu ¢&i kvdli choro-
be predstavuje ¢oraz mensiu skupi-
nu. V dalSom obdobi méZzeme teda
pravdepodobne sledovat dalsie

ochladzovanie trhu préce, teda do-
pytu po novych pracovnikoch, pre-
dovsetkym aj v reakcii na dalsie
zvySovanie urokovych sadzieb, kto-

ROCNIK 2022 CiSLO 31

ré prispieva k spomalovaniu ekono-
miky a teda neochote zamestnavat
dalsich [udi. (jh)

V EU klesla nezamestnanost no aj maloobchod

Maloobchod EA

nych pracovnych miest.
20V nadvéznosti na hodnotenie
10 vyvoja ekonomiky sa pozrieme

_n =

|I -m- ®-s»)  aj na najnovsSie Udaje vyvoja
o Mmaloobchodu. Maloobchodné

70 trzby za EU aj EA

‘ 50 v medzirochom porovnani

et 1o : : R S TR .,.|I<|.||.|......,..,.._|l‘.|_I|_n_.|_|I,. /2, Kesli, v pripade eurozony
|||| '|'|' RN 0 3,26% v porovnani v stalych

W cenach. V oboch pripadoch

M4ig

najviac klesali trzby za nepo-
902 travinové statky, nasledne po-
Hoe f traviny a naopak rastli trzby za

2017 2018

=nepotravinové produkty, 2015=100
=pohonné hmoty, 2015=100

Miera nezamestnanosti v EU v juni
dosiahla 6% a v EA 6,6%, o je me-
dziro¢ne pokles v oboch pripadoch
o viac ako 1 percentudlny bod. Uro-
ven nezamestnanosti je teda na
svojich iZsi hodnotach.
Naprie¢ statmi ma najvysSiu neza-
mestnanost Grécko, 12,3%
a Spanielsko, 12,6%. Najniz$iu ma
Polsko, 2,7% a Cesko, 2,4%. Dovo-
dom nizkej nezamestnanosti je naj-
pravdepodobnejsie vysoky pocet

2019

2020 2021

—nezamestnanost EA
—nezamestnanost EU

volnych pracovnych miest, ktory
rastol od polovice roka 2020 do
prvého kvartalu 2022. Z pohladu
zamestnavatela moze byt dopyt po
zamestnancoch zvysSeny aj pre po-
trebu kompenzacie vypadkov vo
vyrobnej aktivite. Ukrajinci zaplia-
juci volné miesta a rovnako celkovy
ekonomicky vyvoj v Eurépe indiku-
juci spomalovanie ekonomiky prav-
depodobne prinesie v dalSom kvar-
tali aspon jemny pokles poctu vol-

| 2022
=maloobchod celkom, konstantné ceny, medziroéna zmena = potraviny, napoje a tabak, 2015=100

~ pohonné latky. V eurozéne sa
medziro¢ne znizil predaj nepo-
travinovych tovarov o 4,8%,

wacigsono POtravin o 3,1% a predaj po-

honnych hmoét vzrastol o 2%. Pri
prepocte na stale ceny vidime, Ze
sa Cisla vyrazne neliSia a moZzeme
tak usudit, Ze je pokles objemu tr-
Zieb naozaj znakom klesajuceho
dopytu spotrebitelov. Najviac klesal
objem maloobchodu z krajin euro-
z6ny v Nemecku, ndrast naopak
zaznamenalo Slovinsko. (jh)

Bilancia nemeckého obchodu sa zlepsila

Nemecko, zahraniény obchod

140
<1 da

120
110
100
- 90
- 80
- 70

\

\

\

\
2017 2018

}200

Saldo nemeckého obchodu za jun
dosiahlo pozitivny vysledok, a to
+6,4 miliardy eur. V medziro¢nom

= porovnani vyvoz vzrastol o 18,4%

? a dovoz o0 27,9%. Export do Ruska
sa oproti minulému roku prepadol
o} 40,3%. \Y porovnani

z s predchadzajucimi obdobiami nizsi

5100 vysledok obchodovania pravdepo-

g:]saem\ada\n

* dobne dosiahlo Nemecko pre ob-
medzovanie dovozu ropy a plynu

}:?Sm‘m z Ruska, ktoré predstavuju podstat-
2,0 §;ny ndklad. Vplyv moze mat takisto

M
I
2022

—import celkom —export celkom =bilancia zahraniéného obchodu =import Rusko =export Rusko

<119 miliarda) *

pokles aktivity v priemysle a ¢i do-
pytu spotrebitelov. (jh)
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Aktualny vyvoj spoluzitia s COVID-19 vo svete

Denné nové potvrdené pripady Covid-19; kizavy priemer; prepoéet na milién obyvatefov
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V tychto dvoch pripadoch je naj-
skor dévodom nizsia miera imu-
nity na nové mutacie virusu
vzhladom na to, Ze je umrtnost
vysSia aj ked' krajiny nezaregis-
trovali prudky ndrast pripadov
v poslednej dobe. Co sa tyka
opatreni, pravdepodobne hlav-
ne pre nizsie Cisla umrti, nie su
zavddzané Ziadne prisnejsie
opatrenia. Zatvaranie pracovisk
je skor odporucané alebo bez
obmedzeni, spolocenské akcie
mozu prebiehat, cestovat sa
| moZe takisto vo vacsine sveta
0 bez obmedzeni. Jedinym opatre-

nim, ktoré je aj zjavne ostane

platné uz stale, je nosenie rusok.

JequinN

wacigeono TOtO  opatrenie je vo vadSine

171319 1 81522 1 81522 1 8 1522 1 8 1522 1
2022 feb 2022 mar 2022 apr 2022 maj 2022 jun 2022 jal
—Juzna Kérea —Novy Zéaland —Grécko —Hong Kong —Japonsko
Po dvoch rokoch pandémie, v prepocte na milién obyvatelov

s bliziacou sa jesenou, kedy po viac
uvolnenom lete prave v tomto ob-
dobi v minulosti zacali byt sprisfio-
vané pravidld, u mnohych vznika
otazka, ako to bude vyzerat tento
rok. Covid-19 uz sice nie je prvora-
dou témou dennych sprav, no Sire-
nie virusu sa rozhodne nezastavilo.
Aktudlne je novy denny svetovy
pocet pripadov 891 577, zatial co
v rovnakom ¢ase minuly rok to bolo
506 151, teda sledujeme narast
pripadov az o 76%.
Velky rozruch to
vSak pravdepodob-
ne nevyvolava hlav-
ne preto, Ze pocet
umrti je pri teraz
rozsirenom varian-
te Omicron (teda
jeho mutaciach
BA.4 a BA.5) nizsi.
Denny svetovy po-
cet umrti je 2 368,
zatial ¢o
v rovnakom case
pred rokom to bolo
8 687. Situaciu vsak
netreba podceno-
vat, hlavne
mozné dalSie muta- )

cie virusu. Rastdci oowerdos
trend pripadov

Nodata

No policy

sledujeme hlavne v azijskych kraji-
nach. Najviac v Japonsku, Juinej
Kérey ¢i Hong Kongu. V Japonsku sa
mutdcia BA.5 Siri hlavne medzi
detmi a mladymi, u ktorych je nizsia
zaockovanost druhou, pripadne
tretou davkou vakciny. V rebri¢-
ku sa dalej nachadza aj Novy Zé-
land a Grécko. Pri sledovani umrt-
nosti vyskakuje v Statistikdch poctu
novych Uumrti na milién obyvatelov
aj Spojené kralovstvo a Australia.

Face covering policies during the COVID-19 pandemic, Aug 3, 2022

If policies vary at the subnational level, the index is shown as the response level of the strictest sub-region.

—

— e

Recommended

pre — —

Required in some public spaces
Required in all public spaces

sveta vyZadované alebo aspon vy-
Zadované na niektorych verejnych
miestach. Situacia na Slovensku je
obdobna, nové pripady denne ras-
td, no denné Umrtia nie su alarmu-
juce, preto su aj opatrenia ako rus-
ka na bdaze  dobrovolnosti.
S prichodom jesene, je moziné, Ze
budu prijaté isté opatrenia, no zda
sa, Zze nemusime ocakavat dalsie
kolo plosnych lockdownov. (jh)

Our World
in Data

World

Required outside-the-home at all times
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Urokovd sadzba v Bank of England

Centrdlna banka Velkej Britanie
pristupila k zvySeniu hlavnej Uroko-
vej sadzby o 50 bazickych bodov.
Absolutnou prioritou predstavite-
lov centralnej banky nadalej ostava
dostat inflaciu opat na Uroven 2%.
V Britanii dnes ceny rastu tempom
9,43% medziro¢ne. Restriktivnym
opatrenim sa britska centralna ban-
ka snaZi znizit objem penazi
v obehu a potladit rastice ceny,
ktoré nadalej tahaju najma energie
a potraviny. Ku restriktivnemu kro-
ku zvySovania hlavnych urokovych
sadzieb momentdlne pristupuju
takmer vsetky ekonomiky. Medzi
krajinami G10 ma momentalne Vel-
ka Britdnia piate najvyssie sadzby.
O nie€o vysSie ako v Britdnii ma
Austrdlia a Kanada, USA a Novy
Zéland uz ma sadzby nad urovriou

Velka Britania

P N—
Pt

jan feb mar apr m&j jon jal
2021

aug sep okt nov dec jan feb mar apr m& jan jul

2022

=Urokova sadzba =inflacia = GBP/EUR ==vynos na 2-oj roénych dlhopisoch VB

2%. Napriek Siriacim sa spravam
o prichode recesie sa centrdlne
banky takto rozhoduju najma kvéli
pretrvavajucim inflaénym tlakom.
Najnovsie predpovede z Bank of

Turecka inflacia stale stupa

Tureckad inflacia v juli medzimesac-
ne vzrastla o 2,37% a medzirocne
cenova hladina vzrastla o 79,6%.
Cenova hladina v Turecku nadalej
rastie, a taktieZ oslabuje aj domaca
mena lira. Inflacia v Turecku zacala
rast na jesef v roku 2021. Hlavnym

doévodom spustenia inflacnej Spirdly
je najméa oslabujuci kurz tureckej
liry. Lira od septembra 2021 oslabi-
la voéi Euru uZ o 80%. Nakolko je
Turecko prevaZzne importérom, sla-
by kurz domdcej meny zvysSuje na-
klady na import. Hlavnhymi obchod-

Turecko

MACRGBOND
England hovoria, Ze cenova hladina
by sa spat na 2%-n0 Uroven mala
vratit v nasledujucich dvoch ro-
koch. (zl)

nymi partnermi st Cina, Rusko, Ne-
mecko a USA. Vysoku inflaciu spo-
sobuju aj stdle rastlce ceny energe-
tickych komodit, ktoré Turecko im-
portuje najma z Ruska. Okrem tych-
to faktorov na inflaciu v Turecku
vplyva aj politicky reZim prezidenta
Erdogana, ktory
ma vplyv na cen-

-25,0
r22,5
-20,0

trdlnu banku a je
proti  zvySovaniu

zakladnej droko-
17,5 . ,
5o Vel sadzby, ktoré
_2s* by mohli inflaciu
L 100 spomalit. Zaklad-
. 75 ha urokovd sadzba

v Turecku je 7 me-

2010

2011 2012 2013 2014

2015 2016 2017 2018 2019 2020

=zakladna Urokova miera minflacia

- 5,0
. 25 siacov bez zmeny
80 na Udrovni 14%.

-70  V Turecku sleduje-
-60 mMe najma impor-
50 tovanu  inflaciu,
ktorej spomalenie
by malo nastat pri
znizeny cien ply-
nu, ropy a energii.

(z1)

,40e\°

-0
2021 2022

~
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

—  Americky trh s nehnutefnostami sa blizi k nadhodnoteniu. V grafe vidime ako sa vyvijali skuto¢né ceny
nehnutelnosti a ako sa vyvijal dlhodoby trend. Ceny boli nad trendom aj pred krizou v roku 2008 a na-
sledne sa dlho drzali pod trendom. V aktualnom obdobi takisto sledujeme vysvihnutie cien nad trend.

Spojené Staty: Varovny indikator realitnej bubliny
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— BIS index skuto¢nych cien byvania M +1/-1 std.dev cien BIS HP Filter ® Ceny byvania > 1 Std Dev
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