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Vymenny kurz EUR/USD sa opat
dostal k parite a nadalej oslabuje aj
pod fu. Euro vodi dolaru oslabilo uz
na hodnotu 0,9905 USD za 1 EUR.
Dolar posilfiuje najma kvoli obavam
zo zvySujlcich sa urokovych sadzieb
v USA a Eurdpe, ktoré maju poméct
spomalit rast cenovej hladiny. In-
vestori kvoli obavam z rastu sa-
dzieb preddvaju aktiva v EUR
a zvysuju svoje pozicie v USD, ¢o
posilfiuje aj jeho kurz. Euro oslabo-
valo po vyhlaseni Ruska
o trojdriovej odstavke plynovodu
Nord Stream 1. Kvdli energetickej
krize v Eurépe vznikaju aj obavy na
devizovom trhu a investori sa oba-
vaju dalSieho zhorSenia energetic-
kej krizy. Oslabenie kurzu eura mo-
ze pomoct eurdpskym exportérom,
nakolko silny dolar a slabé euro,
pravdepodobne ZvySi export
k najvacsiemu obchodnému part-
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nerovi - USA. Kurz Eura voci doldru
moZe nadalej oslabovat. Na dalsie
oslabovanie p6sobi niekolko fakto-
rov. Najhlavnej$im je rozdielny pri-
stup centralnych bank, ked hlavna
urokova sadzba FEDu je na Urovni
2,25-2,5%, ECB svoju sadzbu zatial
drzi na 0,5%. Celkova bezpecnost
Eurdpy je kvoli konfliktu na Ukraji-
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ne otdzna a toho sa tyka aj bezpec-
nost spolocnej meny. Vojnovy kon-
flikt na Ukrajine je faktorom, ktory
utimuje ekonomicku aktivitu
v Eurdépe a sekundarne aj zniZuje
dopyt po eurach. Investori upred-
nostiuju stabilné ekonomické pro-
stredie a momentalne svoje financ-
né prostriedky presuvaju do sveto-
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vej rezervnej meny — USD. Euro
oproti americkému dolaru od za-
Ciatku konfliktu oslabilo o 11,4%.
Okrem toho je na tom USA oproti
Eurdépe na tom lepsSie z pohladu

energetiky. Vysoké ceny plynu
a elektriny v Eurdpe su sposobené
najma nesuladom medzi dopytom
a ponukou. Ustdlenie situacie na
trhu s energiami a pokles ich cien

Exportné objednavky z Taiwanu

Objednavky na export z Taiwanu
v juli 2022 medzirocne klesli
o 1,9%, pricom sa ocakdvalo
s rastom o 3,6%.0bjednavky na
export su predstihovy indikator,
ktory ndam mbdze naznacit buddici
vyvoj celkového exportu. Nové ob-
jednavky ndm hovoria o objeme
obchodov, ktoré si ostatné krajiny
objednali z Taiwanu s donaskou
v buducnosti. Celkovy export uz
predstavuje redlny objem vsetkych
tovarov a sluzieb z krajiny. Medzi
tymito ukazovatelmi vznika
v poslednych rokoch vysoky nesu-
lad. Taiwan je exportnou krajinou
a svetovou jednotkou v produkcii
a exporte polovodicov. Vysoky do-
pyt po technoldgidch pocas pandé-
mie spoOsobil na Taiwane vysoké
exportné objednavky. Taiwan vSak
nedokdazal zareagovat na dopyt
okamzitym zvySenim ponuky, co
sposobilo aj vysoké rozdiely medzi
objednavkami a redlnym exportom.
Najvyssi nesulad, ktory Taiwan me-
dzi tymito ukazovatelmi dosiahol
bol v decembri 2020 na urovni
27,55 milidard USD. Tento objem
predstavuje neuspokojeny dopyt na
strane importérov. V juni boli ob-
jedndvky na export v porovnani
s minulym rokom vyssie o 9,5%.
Ministerstvo hospodarstva predpo-

klada s poklesom objednavok
0 3,6% za mesiac august. Pad ob-
jednavok na 54,26 miliard USD je
sposobeny najma slabnicim dopy-
tom po technolégidach a ekonomic-
kymi problémami najvyznamnejsie-
ho obchodného partnera — Ciny,
s ktorou je takisto Taiwan na pokra-
ji vojenského konfliktu. Objednavky
z Ciny klesli o 22,6% medziroéne
a eurdpske objednavky klesali po-
malSim tempom 5,1% medzirocne.
Pozitivne sa stdle vyvijaju objedndv-
ky z USA, ktoré rastli tempom 6,9%
medziro¢ne, ¢o je ale stdle pomal-
Sie v porovnani s minuloroénymi
13,3%. Medzirocny pokles objedna-
vok sa do vysky exportu nepremie-
tol. Pokles objednavok bol sp6so-
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v kombinacii s dalsim zdvihanim
urokovych sadzieb by malo do bu-
ddcna euro posilnit. (zl)

beny najma postojom Ciny, ktord
momentalne objednavky z Taiwanu
zvySovat nebude. Napriek tomu, Ze
objednavky na export v juli klesali,
celkovy export stupal na 43,32 mi-
liard USD. Rozdiel medzi objednav-
kami a exportom sa znizil, kedZe
Cina obmedzila svoj dopyt. Pripad-
na eskalacia konfliktu medzi Cinou
a Taiwanom moze spbsobit vyrazné
spomalenie svetovej ekonomiky,
nakolko obidve krajiny su vyznam-
nymi exportérmi. Problém by mo-
hol nastat pri polovodi¢och z firmy
TSMC, ktorej podiel na trhu
s polovodi¢mi v roku 2022 predsta-
vuje uz 53% a podiel vo vyrobe so-
fistikovanych Cipov az 90%. (zl)

Taiwan - Exportné objednavky a realny export
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Index nakupnych manazérov v Eurozone

Index ndkupnych manazérov je
kompozitny indikator zostaveny
ratingovou agenturou Standard and
Poor's. Na zaklade dat od 5000 pa-
nelovych firiem sleduje podnikatel-
sku aktivitu a naladu v jednotlivych
krajinach. Sleduje vyvoj podnikové-
ho prostredia v sektore wvyroby
( vaha 60) a sektore sluzieb (vaha
40), kde sustreduje informacie
o novych objednavkach, predajoch,
zamestnanosti, zasobach alebo ce-

nach. Stredna hodnota intervalu 50
urcuje naladu v podnikatelskom
prostredi, pricom vSetky hodnoty
nad 50 znamenaju expanziu podni-
katelskej aktivity a hodnoty pod 50
predstavuju spomalenie aktivity
v podnikatelskom prostredi. Naj-
novsie hodnoty indexu za Eurozénu
nam ukazuju priemernd hodnotu
49,2. To nam naznacuje ochladenie
sektora vyroby a sluZieb v krajinach
Eurozény. Hodnoty PMI v Nemecku

su pod priemerom EA na Urovni
47,6. Na eurdpske podnikové pro-
stredie vplyva trend spomalovania
svetovej ekonomiky. Podla udajov
Medzinarodného menového fondu
ma tempo rastu svetovej ekonomi-
ky spomalit zo 6,1% za rok 2021 na
3,2% v roku 2022. Eurozona za rok
2021 rastla tempom 5,4%
a predpoklad na rok 2022 je spo-
malenie na 2,6%. Nepokojna situa-
cia v Eurdpe nadalej zvysuje ceny
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vstupov pre firmy, ktoré musia rea-
govat obmedzovanim alebo kratko-
dobym prerusenim vyroby. Okrem
toho je stale problémom inflacia,
ktord oslabuje kupyschopny dopyt.
Vyhliadky ohladom inflacie su vsak
kvoli zvySovaniu urokovych sadzieb
o niefo pozitivnejSie a dezinflacia
by prebiehat pocas roka 2023. Sen-
timent v podnikatelskom prostredi
sa nevyvija pozitivne, ale ukazova-
tel PMI je v porovnani s hodnotami
pocas pandemickej krizy, stale na
vysokych hodnotach. (zl)

Druhy anualizovany prepocet kvar-
tdlneho HDP USA priniesol o nieco
odlisSné vysledky. Podla prepoctov
z minulého mesiaca klesalo americ-
ké HDP v druhom kvartali tempom
0,9% medzikvartdlne. Aktudlne vy-
pocty ale ukazali mensi prepad na
Urovni 0,6%. Americka ekonomika
tak nadalej ostava v technickej re-
cesii, kedZe prepad v druhom kvar-
tali nasledoval 1,6%-ny prepad
v prvom kvartali. K miernejSiemu
prepadu prispela najma spotreba
domadcnosti, ktora stupala o 1,5%.
Spotreba domdcnosti bola vedena
najma stravovacimi sluzbami
a ubytovanim. Spotreba na jedlo
a napoje bola v prvom odhade
0 4,4% nizSia, ale druhy odhad uka-
zal znizenie o 2,4%. Metodika anua-
lizovaného vypoctu HDP vsak nie
presna, nakolko vyuZiva predbeziné
a neuplné data. Ked'sa pozrieme na
medziro¢nd zmenu HDP v druhom
kvartali 2022 zaznamenala ekono-
mika USA rast o 1,7% a v prvom
kvartdli o 3,5%. Preto eSte nemoéze-
me potvrdit, Ze je USA naozaj
v recesii. Technickej recesii sa zatial
vyhyba aj najvacsia eurdpska eko-
nomika. Nemecku si za druhy kvar-
tal pripisalo minimalny 0,14%-ny
rast. Nemeckd ekonomika v3ak na-
dalej zostava pod tlakom. Negativ-
ne sa vyvijaju ukazovatele podnika-
telského prostredia ako napriklad
ifo index podnikatelského prostre-
dia alebo index nakupnych manazé
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Index nakupnych manazérov vo vyrobnom sektore
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rov, ktoré mesacne dosahuju stale
horSie hodnoty. Stale pretrvavaju
problémy s energetikou a koncom
augusta budu na tri dni prerusené
dodavky plynu cez Nord Stream 1,
¢o mozZe energeticku krizu este pre-
hibit. Rovnako ako pri USA je vak

" 2022
MACRGBOND

2019 2020 2021
medzirocny narast HDP za druhy
kvartal na Udrovni 1,7% a za prvy
kvartal 3,6%. Spomalovanie ekono-
miky je vSak citelné, ale do redlnej
hospodarskej krizy zatial USA ani

Nemecko nedostalo. (zl)
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Ceny pohonnych latok klesaju

Ceny pohonnych latok klesaju uz
Siestym tyzdfiom v rade, po tom ¢o
v tyZzdni od 27.6 do 3.7.2022 dosa-
hovali rekordnych vysSok. V tom
obdobi dosiahla cena lacnejsieho
benzinu Natural 95 — 1,946 eur/I,
Natural 98 — 2,147 eur/l a nafta —
1,946 eur/Il. Odvtedy ceny pozvolna
klesali a v ostatnom tyZdni dosahu-
ju hodnoty: Natural 95 — 1,734 eur/
I, Natural 98 — 1,932 eur/l a pri
nafte je to aktualne 1,773 eur/l. Na
tyzdennej baze v zavere leta tak ide
0 vyraznejsSie zniZenia cien
v dosledku poklesu cien ro-
py. T4 sa znizovala
z viacerych dévodov ako su
obavy z globdlnej recesie,
¢inske neutichajuce problé-
my so skrotenim COVID-19
(Cina je najvacsim svetovym
dovozcom tejto komodity —

okolo 98 mil. barelov). Zaroven do-
siahol vyvoz ropy z USA 5 miliénov
barelov denne, ¢o je najviac
v histérii a potiahlo to ponukovu
stranku trhu. Zaroven pokles dopy-
tu bol priznaény najma kvoli oslabe-
nym vysledkom cinskych rafinérii.
Momentalna cena ropy Brent sa
pohybuje na drovni 94 USD/barel
a pri rope WTI je to 87 USD/barel.
Aj napriek tomu, Ze v poslednych
tyzdnoch ceny ropy klesaju, netre-
ba zabudat na to, Ze v porovna-
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niach medziro¢nych aj v obdobiach
pred pandémiou sa ceny pohon-
nych hmot nachadzali vyznamne
nizSie. V najblizSom obdobi ocaka-
vame dalSie pokracovanie mierne-
ho poklesu na ¢erpacich staniciach,
no existuje stale mnozstvo premen-
nych, ktoré trhom s ropou mobziu
zamavat. Medzi tie by sme zaradili
napriklad Uplné zastavenie dodavok
ropy z Ruska, eSte vacsi tlak na
zvySne ceny energii ako je
v sUcasnosti i volatilita dolara. (pd)
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Kroky statov k obmedzeniu spotreby elektriny

Ceny elektriny raketovo rastu uz
niekolky mesiac v rade,
v poslednych tyZzdfioch sa dokonca
vySplhali eurdpske ceny elektriny
na historické maximd az cez 600
eur za MWh. Za posledny mesiac sa
dokonca ceny az zdvojnasobili, ¢o
je nasledkom prudkého zvysenia
cien plynu. KedZe plynu je v Eurépe
nedostatok, tladiaci vypadok ponu-
ky vyvoldva na trhoch neistotu Ci
bude mozZné vyrobit dostatok elek-
triny na zimu. Okrem Ruska je vsak
problém aj Francuzsky vypadok
exportu energie v dosledku problé-
mov s atdmovymi elektrarfiami,
ktoré nedokazu v sucasnosti distri-
buovat  tolko energie ako
v predoslych rokoch. TaktieZ vyroba
energie z prietokovych elektrarni

bola nizsia ako priemer rokov 2015
— 2021 v mnohych eurdpskych kra-
jinach vratane Talianska (-5tisic
GWh v porovnani s priemerom),
Francuzska (-4 tisic GWh) a Portu-
galska (-2 tisic GWh). Zaroven stale
existuju odvetvia a fabriky, ktoré by
na Uplnom vypnuti produkcie strati-
li omnoho viac ako ked budu ak-
ceptovat aj cenu cez 600 eur, ktora
neodraza redlny stav trhu. Tlak na
trhu s energiami tla¢i na to, aby
krajiny prijimali opatrenia na Uspo-
ry energie. Spanielsko zavadza limi-
ty teplot klimatizacie a vykurovania,
budov akymi su Skoly, muze3a, leti-
ska a iné nesmu vykurovat nad 19
stupriov a klimatizovat pod 27 stup-
nov. Rovnako tak musia zatvarat

dvere (kvéli uniku tepla/zimy)
a svetld vo vsetkych vykladoch mu-
sia byt vypnuté do desiate hodiny
vecer. Daldie v sucéasnosti platné
opatrenia zahffaju cenové stropy
energie vo Franclzsku, Spanielsku
a Portugalsku (Francuzi zafixovali
svoju cenu na Uroven z oktdbra
2021, stat potom doplati vzniknuty
rozdiel, pricom odhad vysky ener-
getickych kompenzicii sa odhaduje
aZ na hranici 40 mld. eur). Taktiez
znizenie dane z elektriny v Nemec-
ku (z 19 na 7%) a Holandsku (z 21
na 9%), dotacie na energiu
v Taliansku (v celkovej vyske 6 mi-
lidard eur) a Grécku (pocas septem-
bra sumou 1,9 miliardy eur, pre
domadcnosti je dotacia 63,9 centa
na kWh, ¢o znamen§, Ze spotrebite-
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Ceny elektriny

o lia zaplatia 15 — 16 centov z prie-
;;;‘ mernej ceny 0,80 eura). Celkovo
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Ceny a dopyt vysoké, no ponuka
plynu nizka, neustdle opakujuci sa
kolobeh, ktory tlaci ceny eurdpske-
ho plynu do historickych maxim.
Rovnako ako pri cendch elektriny,
neodrdza aktudlna cena plynu trho-
vy stav, zasob plynu je na svete 300
bilionov kubickych metrov, pri roc¢-
nej svetovej produkcii na urovni 4
bilidnov metrov kubickych by ndm
teda mal vystacit na najblizsich mi-
nimalne 75 rokov. | napriek ocivid-
nému dostatku tejto energetickej
komodity stale existuju odvetvia,
ktoré su ochotné a schopné znasat
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Aktualne dianie na trhu s plynom

aktualnu cenu na drovni 270 eur za
kubik, ¢o predstavuje odchylku od
predoslého 20 rocného priemeru
ceny az o viac ako desatnasobok.
Nemecko uZ napriklad zaviedlo zni-
Zzenu dan na zemny plyn, aby tak
znizilo aj tlak na spotrebitelov. Ich
dan z pridanej hodnoty za plyn by
mala klesnut z 19 % na 7 % a trvat
by to malo az do konca marca
2024. V sucasnosti sa na holandskej
burze obchoduje zemny plyn na
kratke obdobie nakolko vyrobcovia
nevedia predpokladat ako sa budu
vyvijat ich budice naklady. Kon-
Vyvoj ceny plynu
EUR/MWh

100 125 150

23.8.2020 = 23.8.2019 W priemer od 2010-2020

Trh prace na Slovensku

Celkovd miera nezamestnanosti sa
v juli mierne znizZila na 6,23%
z junovych 6,28%, ked pocet neza-
mestnanych klesol o nieo menej
ako 2 tisic os6b. Pokles uZ trva sest
mesiacov v rade. Na slovenské po-
mery je miera nezamestnanosti
nizka, avsak stale o percentudlny
bod vysSia ako pred pandémiou.
Aktualny pocet EAO (ekonomicky
aktivneho obyvatelstva) je 2,708
mil. ludi z ¢oho disponibilny pocet
uchadzafov o zamestnanie je 168

trakty sa uzatvaraju v najvacsich
objemoch len na nasledujice me-
siace, nakolko fungovanie pri tak
vysokej cene je dlhodobo likvidac-
né. V doésledku toho bolo priblizne
13 zavodov na vyrobu mocoviny a
amoniaku ndtenych odstavit alebo
znizit produkciu. Velké petroche-
mické spolocnosti, ako napriklad
nemecky zdvod BASF, tieZ pripravu-
ju plany na zatvorenie zavodu v
pripade dalSieho poklesu dodavok
plynu. Odhaduje sa, Ze aZ 40% eu-
ropskej vyroby mocoviny by mohlo
byt ohrozenych. (pd)
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701 fudi (nema préacu ale kedykol-
vek vie nastupit do zamestnania).
Pred pandémiu v rovnakom Ccase
bolo EAO 2,755 mil. fudi z ¢coho dis-
ponibilny pocet uchadzacov
o zamestnanie bol 136 973 ludi.
Nadalej sa znizuju pocty fudi, ktori z
evidencie nezamestnanosti presli
na trh prace a pokracuje aj pokles
poctu volnych pracovnych miest,
ktory sa v medzimesacnom porov-
nani znizil treti mesiac po sebe. Po-
kles poctu nezamestnanych bol v
juli najnizsi od januara 2022. Ochla-
dzovanie na trhu prace tak pokra-
Cuje, ¢o dokumentuje klesajuci
trend poctu ludi, ktori si nasli za-
mestnanie. VIadny program Prvej
pomoci prispel k tomu, Ze pande-
micka kriza nespOsobila vyrazny
narast poctu ludi bez prace. Oficidl-
na miera nezamestnanosti vypoci-
tana z disponibilnych uchadzacov o
zamestnanie vyvrcholila na jar 2021
na 8%. Postpandemické ozZivenie
ekonomiky ju pomohlo stiahnut na

2 755000
2 745000
2 735000
2725000
2715000
2 705000

2 695 000

jul 19 januar 20 jul 20

===EAO (lava os)

julovych 6,23%. Urady préce v juli
evidovali 79 500 volnych pracov-
nych miest, ¢o bolo stidle o 6 000
viac ako pred rokom. V juli vsak
dalej zosilneli rozdiely v ich ponuke
medzi regidnmi— v Bratislavskom a
Trnavskom kraji pocet neobsade-
nych miest dalej rastol, v ostatnych
regiénoch uz klesal. PoCet zamest-
nanych cudzincov — 81 277 ludi,
sice prekonal dalsi rekord, no na-
rast ich poctu bol v juli 2022 najniz-

Vyvoj HDP na Slovensku

Ekonomika SR v druhom Stvrtroku
2022 spomalila svoj rast. HDP
v stalych cenach v druhom stvrtro-
ku 2022 podla rychleho odhadu
vzrastlo medzirocne o 1,6%

a medzikvartdlne o 0,5%. Aj ked

slovenska ekonomika rastla v dru-
hom Stvrtroku rychlejsie, ako sa
¢akalo, v porovnani s predcovido-
vou Uuroviiou stdle zaostdva. Do
juna 2022 sa jej podarilo zmazat

SR: vyvoj redlneho HDP

takmer celd stratu spésobenud pan-
démiou, bola vsak stile o 0,2%
slabsia ako pred covidovou krizou.
Jej oZivenie spomaluju vysoké ceny
energii, menej ekonomicky aktivne-
ho obyvatelstva a dosahy ruskej
invazie na Ukrajinu, ktoré mézu do
konca roka sposobit este vyraznej-
Sie spomalenie. Naopak rast sloven-
skej ekonomiky podporil najma do-
maci spotrebitelsky dopyt. Zahra-

- 75

janudr 21
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Disponibilny uchddzaéi o zamestnanie (prava os)

Si za posledny polrok. S tym, ako
slovenské podniky ¢oraz viac trpia
vysokymi cenami energii a dalSimi
dosledkami ruskej invazie na Ukraji-
nu, sa tempo poklesu nezamestna-
nosti v druhej polovici roka pravde-
podobne spomali. Dal§im faktorom,
ktory mbze zmenit vyvoj miery ne-
zamestnanosti je vSeobecne ocaka-
vand recesia ekonomik, ktora by
priniesla viac nezamestnanych.
(mv)

nicny dopyt nadalej klesal, ale
miernejsSie ako v 1. Stvrtroku. Prida-
nG hodnotu v 2. Stvrtroku pozitivne
ovplyvnil najma rast v odvetvi vyro-
ba z gumy a plastu, dalej v odvet-
viach — velkoobchod, maloobchod
a skladové a pomocné cinnosti v
doprave. Pokles pridanej hodnoty
bol opat zaznamenany v najvy-
znamnejSom odvetvi a to vo vyrobe
motorovych vozidiel. Vyhfad do

buducnosti vyzera menej priazni-

125 VO, kedZe data spotrebitelského

sentimentu a maloobchodnych

- 50 trzieb naznacuju, Ze spotreba do-

- 10,0
. - 25 , , , .
. o s WM mmmm o macnosti, ktora potiahla ekono-

. %% micky rast v druhom Stvrtroku a

32 kompenzovala tak vypadky ex-
e portnej vyroby, bude vo zvytku
roka spomalovat svoj rast alebo
klesat. Zaroven z doévodu oslabe-
_ nia rastu HDP a kvéli obavdm
“of 2 nedostatku energii nam tri naj-
vacsie ratingové agentury zmenili
o ekonomicky vyhlad Slovenska zo
% stabilného na negativny. Uverovy
rating zostava na urovni A. (mv)

MACROBOND

© Medzikvartalna zmena: 0,518 % =Medziroéna zmena: 1,600 % ==Index HDP (baza 2019 4Q)
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Cinske ekonomickeé stimuly

Cina zintenzivnila svoje ekono-
mické stimuly s dalsim 1 bilio-
nom juanov (146 miliard dola-
rov) finanénych prostriedkov
prevazne zameranych na vy-
davky na infrastruktdru. Ide o
19-bodovy politicky balik, vra-

ROCNIK 2022 CISLO 34

tane dalSich 300 miliard jua-
nov (45 miliard dolarov), ktoré

Cina

- 25
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(a.60)
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--10

Urokova sadzba
5,75
e 5,25

mozu Statne politické banky

investovat do projektov infra- . -
Struktury. Ide o navySenie bali- g4500-
ka 300 milidrd juanov, ktory 27

Financ¢né trhy

-3,4
“24 F
<4170/ g
2,5

3000 -
bol schvédleny koncom juna.
Zaroven miestnym vlddam bu-
de pridanych 500 miliard jua-
nov (75 miliard dolarov) Special-
nych infrastruktdrnych dlhopisov
z doteraz nevyuiZitej kvéty, avsak
vzhladom na velkost tejto kvoty
moze toto Cislo dosiahnut az 1,5
biliona juanov. Cielom tychto sti-
mulov je zastavenie spomalovania
rastu ekonomiky. Prepad nehnutel-
nosti a zastavenie opatovného
otvorenia Ciny v  désledku
lockdownov postavili vliadny oficial-

2019
=Nominalny HDP =Cisty export
—Realny HDP =Tvorba hrubého kapitalu —

2020

ny ciel rastu hrubého domaceho
produktu okolo 5,5 % mimo dosah.
Uradnici v poslednych mesiacoch
tento ciel bagatelizovali, pretoze sa
drzali politiky Zero Covid, pricom
rast sa tento rok odhaduje okolo
4%. Opatrenia zrejme nebudd zna-
menat zvrat, ¢o je aj Ciastocne kvoli
sektoru nehnutelnosti, ktory je sta-
le v hlbokych problémoch. Vycha-
dzame z toho, Ze v predchadzaju-

Spotrebitelské prieskumy v USA

Index spotrebitelskych ocakavani
bol vytvoreny univerzitou
v Michigane. Index sa zameriava na
tri hlavné oblasti: vlastna financna
situdcia spotrebitelov, vyvoj ekono-
miky v kratkom ¢asovom horizonte
a vyvoj ekonomiky z dlhodobého
hladiska. Spotrebitelské ocakavania
a subindex spotrebitelského senti-
mentu sa medzimesacne vyvijali
pozitivne a ich hodnota rastla
z Uroven 47,3 na 54,9 pri oCakava-
niach a z 51,5 na 55,1 pri sentimen-
te. Opacne sa vyvijali hodnoty eko-
nomickych podmienok, ktoré me-
dzimesacne mierne poklesli
z Urovne 58,1 na 55,5. Hodnoty
indexov sa dostali do prudkého pre-
padu v roku 2020, kvoli pandemic-
kej krize a vine lockdownov. Pocas
roka 2021 sa sentiment mierne
zlepsil, ale od leta 2021 je stéle
v prepade. Indikator v minulom

2021 2022

= Konec¢né vydavky na spotrebu =Index CSI 300, lavé os

—10-ro¢né dlhopisy, prava os

cich cykloch uvolfiovania hrali ne-
hnutelnosti hlavnd udlohu pri na-
Startovani dopytu po Uveroch me-
dzi domacnostami, spolo¢nostami a
miestnymi samospravami. Najnov-
Sie kroky by mohli pomoct vyrovnat
prudky pokles vladnych prijmov a
do urcitej miery podporit rast in-
vesticii do infrastruktury, avsak cel-
kovy rast zostane pomaly. (mv)

USA - spotrebitel'ské prieskumy

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
—Index spotrebitelskych o¢akavani —Index ekonomickych podmienok —Cenovy index vydavkov na osobnl spotrebu

=Index spotrebitelského sentimentu = obdobie recesie

mesiaci dosiahol najhorsie hodnoty
od roku 1980. Medzimesacné zlep-
Senie sentimentu je pozitivna spra-
va. Pozitivne sa nadalej vyvija aj
cenovy index vydavkov na osobnu
spotrebu. Ta vsak rastie najma kvoli
zvySujucej sa cenovej hladine.

MACROBOND

Z dlhodobého hladiska vsak sledu-
jeme vyrazné zhorSenie situacie na
strane spotrebitelov, kedZe sa uka-
zovatele spotrebitelského senti-
mentu vyvijaju eSte horsie ako po-
¢as kriz, o moze byt znakom pri-
chadzajucej recesie. (zl)
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GRAF KTORY NAS ZAUJAL

Inflacia dnes vs. januar 2021
Zdroj: narodné zdroje
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