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V tomto cisle:
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Aktudlna situacia v

zdravotnictve SR

Slovensko sa potdca s dlhorocnym problémom v zdravotnictve, ktory sa

postupne nabaluje z dévodu absencii déleZitych reforiem. Aktudlne sa

schvaluje rozpocet, ktory mdéze predurcit jeho dalsi vyvoj. Do toho sa obja-

vili sprdvy o hromadnych vypovediach lekdrov a moZno aj zdravotnych

sestier. Co ndm hovoria ddta o pocte zdravotnych pracovnikov, kolko ich

vlastne potrebujeme a ako sme na tom v porovnani s inymi statmi? Na to

sa pokusime pozriet v nasledujucej analyze.

V roku 2020 sme mali na Slovensku
85 626 zdravotnych pracovnikov.
Celkovo sme mali 20 000 lekarov a
z toho takmer 13 000 je ambulant-
lantnych lekdrov 73 % tvoria am-
bulantni Specialisti, 18 % p&sobi
ako vseobecni lekari pre dospe-
lych a takmer 9 % predstavuju
vseobecni lekari pre deti a do-
rast. V roku 2020 bolo vSeobec-
nych lekdrov pre dospelych 2
363. V priemere sa kazdy z nich
stard o 1 965 pacientov. Inymi
slovami, beznd ambulancia vse-
obecného lekara ma v kartoté-

ke takmer dvetisic pacientov,
ktori k nemu chodia podla po-
treby, pripadne na preventivne
prehliadky. AvSak mame tu aj

regionalne rozdiely, ktoré prie- ostatni zdravotnicki pracovnici

mer nezobrazuje a az v 17 okre-

soch na Slovensku je priemerny
pocet pacientov u jedného vseo-
becného lekdra vyssi ako 2 400. Na
porovnanie v Cesku ma vieobecny
lekdr pre dospelych v priemere len

—>  Akd je Struktura zdravotnic-
tvasSR?

—>  Ako sme na tom s obnovitel-
nou energiou

—>  Stavebnej produkcii sa poda-
rilo nardst

—>  Ako vplyva prijem domdcnos-
ti na ich celkové bohatstvo ?

—>  Eurdpska komisia zavddza
opatrenia na boj s energetic-
kou krizou

—>  Ako vyzerd ndvrh rozpoctu
SR?

—>  Americky doldr nadalej posil-
nuje

—>  VWvojinfldcie v Eurozdne
—>  Realitny trh v USA spomaluje

1 700 registrovanych pacientov.
Samozrejme, pri takomto porovna-
ni musime mysliet aj na rozdiely v
jednotlivych krajinach. Napriklad v
zapadnych krajindch maju vSeobec-

Struktura zdravotnickych pracovnikov podla povolania za rok 2020
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ni lekari Casto rozsiahlejsie pravo- Lekdri na 1000 obyvatelov Zdroj: OECD 2021
moci, pracuju v mnohoclennych

ambulanciach, v ktorych s jednym
lekdrom pracuje viac zdravotnych 5

sestier a asistentov. SU sucéastou
integrovanej zdravotnej starostli-
vosti a niektoré vykony robi stredny
a nizsi zdravotnicky persondl. Taka-
to organizacia a prerozdelenie kom-
petencii zvysuju efektivitu ich prace
a starostlivosti o pacientov, ¢o v
2 20 ° o

IS

=] = ] w
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pacientov. To znamena, Ze sloven-
sky lekar musi obsluzit vacsi pocet Zdravotné sestry na 1000 obyvatelov Zdroj: OECD 2021
pacientov v menej efektivnom sys- 15

téme fungovania zdravotnictva, ¢o
sa postupne odraza na zdravi oby-
vatelstva.

VSeobecne povazovany zvladnutel-
ny kmen poistencov pre jedného
vseobecného lekdra pre dospelych
s jednou zdravotnou sestrou je
1800. Na to aby sme to dosiahli
mame nedostatok lekdrov a eSte ©
menej zdravotnych sestier, ktoré by
napomohli ku zvladnutiu vacsieho
poctu pacientov. ESte nam vsak
zostava problém s vekovou Struktu-
rou lekdrov a sestier a regionalne
rozdiely.

Dobrym ukazovatelom, ktory nam
umoziuje porovnavat zdravotnic-
tvo napriec krajinami je pocet leka-
rov a zdravotnych sestier v pomere
ku poctu obyvatelov. Tu vznika
mnozstvo rozdielov medzi krajina-
mi. Niektoré krajiny maju dostatok

vy sesier 2 nedostatok " g [ (0 e s o
0,0%

Iekarov' Ine zas naoplak' V rOku 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
2019 bola hustota lekarov na Slo-

vensku mierne pod priemerom EU,
av$ak v e$§te omnoho hordom stave Vekovad struktura zdravotnych sestier Zdroj: NCZI
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badat ani na regiondlne rozdiely, s0.0:
zatial ¢o v roku 2019 mala Bratisla- 50,05
va 6,4 lekdra na 1 000 obyvatelov, 100
v ostatnych regidénoch sa pohybo- 0
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Sou spravou je alarmujuci trend Pocet ndvstev pacienta u lekdra za rok 2019, Zdroj: OECD
poklesu pocCtu zdravotnych sestier, .,

ktory klesa kontinudlne uz od roku
2000. Daldim neriesenym problé-
mom je, Ze pocet absolventov od- &
boru oSetrovatelstvo sa medzi rok-
mi 2009 a 2019 znizil o viac ako
polovicu. Priinou je starndca pra-
covna sila, relativne nizke mzdy 2
v porovnani s okolitymi krajinami g
a v nasich podmienkach nedosta-
to¢nd atraktivnost povolania zdra-
votnej sestry, ktora je vSak jednou z
kldcovych povolani pri poskytovani
zdravotnej starostlivosti. Problé-
mov  je mnoho, nie len
v zdravotnictve, ale aj v Skolstve.

Za poslednych 10 rokov pocet pa-
cientov u vSeobecnych lekarov
vzrastol 0 10 % (z 1 790 na 1 965
pacientov). Pricina je v demografii,
narast dospelej populacie o 3,4 %
a v miernom poklese poctu vseo-
becnych lekdrov, kde jednou
z pric¢in je ich vekova Struktura. Vo 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
vekovej kategérii 60+ sa nachadza

az 26 % lekarov. Problémom je, Ze

tato kategdria ma stupajuci trend

a to kvoli nizkemu poctu absolven-

tov mediciny, ktory by tento pomer 5000
znizovali.

V EU Slovensko vynika v pocte nav-
Stev pacientov v ambulancidch le-  2soco00
kara. Za rok 2019 to bolo 11,1 nav-
Stevy. Priemer v EU je 7,5, v Ceskej
republike je to 8,2 a napriklad v
Slovinsku 6,7 navstevy za rok. Ak by  1oco0
sme sa dostali na uroven EU (7,5
navstevy/rok) a jedna navsteva by
trvala 15 minut, isSlo by

o usetrenych priblizne 170 000 dni, ] ] ]
ktoré by lekari mohli venovat na- Vydavky na zdravotnictvo Zdroj: OECD
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sestier je nedostatocny. Posledné
spravy o vypovediach lekarov (viac
ako 2 000), su reakciou na kriticku
situaciu v zdravotnictve
a prostriedkom na zatlacenie na
vladdu, ktord v tychto dnoch schva-
[uje rozpocet. Vypovedna lehota
vyprsi zaciatkom decembra a ak
lekari neprehodnotia svoj odstup,
Slovensko pride o 2 000 lekarov, ¢o
spoOsobi zatvaranie oddeleni
v nemocniciach a mozno aj celych
nemocnic. Slovensko by sa tak
v pocte lekarov dostalo o 10 rokov
dozadu, avsak pri stdle narastaju-
com pocte pacientov.
V jednoduchosti ich podmienkou je
viac penazi v zdravotnictve. Viac
penazi znamend menej Strajkuju-
cich, krajsie nemocnice, modernej-
Sie lieky. Pred 100 rokmi tvorili vy-
davky na zdravotnictvo 1-2 % eko-
nomiky bohatych Statov, dnes je to
viac ako 10 %, kedZe chceme viac
zdravia. Rastu aj verejné vydavky
na zdravotnictvo. No tento rast je
do velkej miery odkdzany na rast
danovo-odvodovych vynosov. Me-
nit proporcie rozpoc¢tu je velmi taz-
ké. Ak chceme zdravotnictvu pridat
viac, nez dovoluje rast prijmov, mu-
sime povedat, na koho ukor tento
rast nastane. Aj z tohto dévodu
vidime neustdle sa roztvarajuce sa
noznice medzi tym, kolko vykonu
od zdravotnictva o¢akdvame a kol-
ko verejnych zdrojov do neho real-
ne vstupuje. Zaroven je potrebné si
uvedomit, Ze na zdravotnu staros-
tlivost vynakladame menej zdrojov
aj v porovnani s krajinami, v kto-
rych je zavedena moznost zvolit si v
ramci verejného zdravotného pois-
tenia aj pripoistenie. Druhd moz-
nost je umoznit sukromnym investi-
cidm hladat ziskové prilezitosti
v sektore. Otazkou zostava, ako by
takéto zdravotnictvo vyzeralo. Jed-
na moznost je, Ze investori by vy-
tvorili zdravotnictvo pre tych, ktory
sU ochotny otvorit periazenku ale-
bo sa najde cesta ako prepojit ve-
rejny sektor so sukromnym. Tuto
otazku bude potrebné vyriesit,
vzhlfadom na to, Ze verejny sektor
ma problémy s udrzanim personalu
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Demografia 2011-2020
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a moderného zdravotnictva. Obe
verzie by v extrémnych pripadoch
mohli skon¢it tak, Ze bohati budu
mat dostupnd zdravotnu starostli-
vost a chudobnym zostanu vybave-
né nemocnice bez lekarov. Ponuka-
ju sa aj dalSie politicky nepopularne
rieSenia a to dofinancovanie sekto-
ra zvySenymi danami a odvodmi
alebo cez jasne zadefinovany ndrok
pacienta o tom, ktoré zdravotnicke
ukony budl hradené, Cciastocne
hradené alebo nehradené zdravot-
nymi poistoviiami. V opacnom pri-
pade budu vydavky rast na dkor uz
aj tak vysokého dlhu.

Zaver:

Nakoniec mbézeme zhrnat, ze ma-
me nedostatok lekarov, zdravot-
nych sestier, malo penazi
v zdravotnictve a neefektivny sys-
tém fungovania. Slovensko ma dl-
hodobo problém s prijimanim po-
trebnych reforiem. Bez reforiem,
aktualne jedind cesta pre zvySova-
nia mnozstva penazi
v zdravotnictve ide na ukor dlhu,
ktory je uz dnes velmi vysoky. To,
Ze dnes mame také vazne problémy
v zdravotnictve je kumulativny
problém pre doésledky nekompe-
tentnej a nezodpovednej politiky
vldd minimalne za poslednych 15
rokov. Problémom v3ak nie su len
peniaze, Co ilustruje systémova za-
ostalost. Uvedené data ndam ukazu-
ju, Ze nedostatok lekarov je mozné
Ciastone kompenzovat efektivnej-
Sim vyuZivanim ich kapacit. Tuto

,0 20000,0

!

40000,0 60000,0

Zena 2011 mZena 2020

zaostalost ilustruje napriklad, Ze
dodnes nemdme systém DRG,
(diagnosis-related group - je klasifi-
kacny systém hospitalizacnych pri-
padov), ktory uz ma vacsina krajin
okrem nds alebo problém s vyso-
kym poctom navstev u lekdrov.
Zdravotnictvo je velmi doélezity sek-
tor, pretoze jeho kvalita sa odraza
na nasom zdravi. Napriklad strednd
dizka Zivota je v priemere na Slo-
vensku takmer o 4 roky kratSia ako
je priemer EU. Zaroveri mame jed-
nu z najvyssich mier imrtnosti v EU
z pri¢in, ktorym sa dalo predist, a
pricin, ktoré su liecitelné. V pripade
avizovaného odstupu lekdrov budu
tieto hodnoty pokradovat este
v prudsom raste. (mv)
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Prijmovad k usporam,
Disopnibil- = Hodnota Ukoncené nerovnost plus nehnutelnosti
ng prij’em l:;ajetiku Zamestna- Il:ys"il;e’ se- (Gir_li’inlde’x lefw. ako budovy a po-
omaf:- omaf:- nost (%) un arn.e (0=tip "f’ PHM - ;e mky. Aviak viac

nosti nosti vzdelanie rovnost; u (%) . vy
7 ako Styri patiny

(USD) (USD) (%) 1=nerovnost , .
) z celkového majet-
Eeskd repub ku domacnosti tvo-
ik P 26 664 152 114 74 94 0,25 77 ria  nehnutelnosti
1a (najma hlavné
Slovensko 21 149 171425 68 92 0,22 79 vlastné byvanie).

Nemecko 38971 304317 77 86 0,29 HER "\ 2dpriemernych
23% z hrubého dis-
Pol'sko 23675 233221 69 93 0,28 59  ponibilného prijmu
USA 51147 684500 67 92 0,4 IR 00y vatelia CR vyna-
loZia len na udria-
OECD 30490 304 317 66 79 nie si strechy nad

5 hlavou.

L"Xikmob 44773 9s1162 67 74 0,3 187\ porovnani so Slo-

Vyssi prijem domacnosti nemusi
ihned znamenat aj vacsie Cisté bo-
hatstvo domacnosti. Disponibilny
prijem domadcnosti je prijem do-
stupny pre dant domacnost ako su
mzdy, prijem zo zadrobkovej ¢innos-
ti, z dochodkov alebo inych social-
nych davok, ¢i prijem z finanénych

zas priemernd hodnotu majetku
maju o 19 tisic menej. Historicky
mali v CR vZdy o nieco vyssi dispo-
nibilny prijem domdcnosti ako
U nas a zaznamenavali aj vacsie
miery Uspor domacnosti. Obe kraji-
ny sa nachadzaju pod priemerom
OECD, pri¢om v rebricku disponibil-

venskou republikou je to 0 4% me-
nej a priemer OECD tvori 20%. Za-
roveni je CR krajina s najmenej do-
stupnym vlastnym byvanim
v Eurdpe. Pre porovnanie kvality
Zivota v krajine sluzZi aj spokojnost
obyvatelstva, ktord odraza spotre-
bitelfské spravanie. Priemernym
ohodnotenim Zivotnej Urovne sa na

investicii. Celkovd (Cistd hodnota ného prijmu vedie USA s 51 tis. USD Slovensku dosiahla hodnota 5,5
domdcnosti predstavuje celkovd a najvacsie vytvorené bohatstvo a v Cesku 6,9, ¢o je len o nieco viac
hodnotu aktiv (financné aj nefi- maju v Luxembursku (941 tis. USD). ako priemernych 6,7 bodov.
nancné) minus nesplatené zavazky Jednym z faktorov, pre¢o je V neposlednom rade krajina

domacnosti. CiZe zatial o prijem je
generovany, tak hodnota majetku
je vytvorend. Oboje vsak formuju
spotrebitelské moZnosti domacnos-
ti. Na Slovensku je podla Statistiky
OECD priemerny disponibilny pri-
jem domacnosti 21 149 USD rocne
a priemerné Ccisté bohatstvo do-
macnosti  tvori 171 425 USD
s predpovedou rocného rastu
0 2,5%. V takej Ceskej republike
maju o nieco vyssi prijem (26 664
USD) s trendom rastu o0 1,9%, ale

Index produkcie v stavebnictve me-
ria vyvoj produkcie v stavebnom

v ukazovateloch rozdiel je spotreba
domacnosti, miera Uspor
(nehnutelné alebo financné uspory)
a vytvoreny dlh k prijmu. Takisto
Cesi ¢Celia mengiemu riziku straty
prace (2,29%), zatial ¢o 8,78% slo-
venského obyvatelstva ocakdva
stratu zdrobku. Struktdra hodnoty
majetku v Cesku aj na Slovensku je
tvorend finanénymi aktivami kon-
centrovanymi najma v bankovych
vkladoch, ¢o je désledok rovnakého
konzervativheho sprdvania

2022 dosiahla stavebna produkcia
na Slovensku objem 3,73 miliardy

v horsej ekonomickej situdcii je viac
senzitivna na zmenu prijmu a tak si
domadcnosti udrzuju vyssiu hodnotu
svojho majetku. Z kratkodobého
hladiska je vyhodné pre doméacnost
mat vyssi prijem, ale ten pri urcitej
spotrebe a  nepredvidatelnych
problémoch do budidcna nebude
stacit. Preto z dlhodobého hladiska
hodnota domacnosti ako vytvorena
rezerva, pomaha prezit urcity ¢as aj
bez prijmu. (mvj)

gust 2022, ktora ako sa zda odolava
inflacii a aj napriek vysokym cenam

sektore vratane pozemného eur, ¢o je v porovnani s tym istym za material rastie. MedziroCne sa
a inZinierskeho stavitelstva, kam obdobim minulého roka o 0,6% jej podarilo stupnut o 2,5%
patri aj vystavba dialnic. Za celé viac. Statisticky Urad SR poskytol a nasledovala tak 1,8% narast

obdobie od januara do augusta

udaje o stavebne] produkcii za au-

z jula. V hodnotovom vyjadreni do-
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Stavebna produkcia SR
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druhd najvyssiu hod-
notu (63,6 mil. eur) za
obdobie,

inflacia

- 700

/581 milion)

Smo  Sledované
i ale vysoka
300 3 zapriCinila  mesacny
pokles zahranicnej
stavebnej produkcie o
necelé percento. Vy-

W)

oW

jén apr jul okt jén apr jul okt

2018 2019

= opravy a Udrzba, prava os

siahla 580,9 milidnov eur, ¢o je naj-
viac za 18 mesiacov. Domdca pro-
dukcia tvori 89% vykonu stavebnic-
tva a v tuzemsku sa vyprodukovalo
517,3 miliéna eur, kde na hodnote
sa najviac podielali nové vystavby,
rekonstrukcie a modernizacie, kto-
ré narastli o 6,1%. O nieco mensi

jan apr jul okt jan apr jul okt jan apr

2022
—celkova stavebna produkcia, fava os mnova vystavba, rekonstrukcia a modernizacia, prava os stuzemsko
mzahranicie

2020 2021

narast bol pri budovach (3,9%) a
pozitivne sa vyvijali aj inzZinierske
stavby (1,1%). Opravy a udrzba
vzrastli len o 0,7%. Stavebnd pro-
dukcia v zahrani¢i tvorila necelych
11% z celkového objemu
a medzirocne vzrastla o takmer 7
miliénov. V auguste sice dosiahla

Obnovitelnd energia v EU

EU a jej ¢lenské $taty dynamicky
pretvaraju svoje energetické straté-
gie tak, aby odrdzali nové geopoli-
tické skutoCnosti a riesili potrebu
cenovo dostupnej energie. ZvysSuju
dodavky plynu od déveryhodnych
doddavatelov EU, redukuju dodéavky
z Ruska a coraz viac inkli-
nuju k Cistej zelenej ener-
gii. Od zaciatku ruskej in-
vazie na Ukrajinu EU pro-
dukuje  viac  elektriny
z obnovitelnych zdrojov
ako kedykolvek predtym.
Z uhlia sa elektrina vyraba
coraz menej, avsak
v poslednych mesiacoch sa
zaznamenal narast pro-
dukcie o viac nez 14 TWh,
najma v Zapadnej Eurdpe.
Na druhej strane sa podiel
fosilnych paliv pri vyrobe
elektriny drzi na 47%. Cel-
kovo bolo od marca do
septembra 2022 v EU vy-

robenych 345 TWh (terrawathodin)
z vetra a slnka, ¢o je o 39 TWh viac
ako rok predtym. Za sledované ob-
dobie od marca do septembra sa
vyrobilo rekordnych 12% energie zo
sinka a 13% z vetra, ¢o je spolu me-
dziroény narast o 3 percentudlne

soké naklady na ener-
gie budu zhorSovat
inflacné tlaky na sta-
vebné naklady
a stlaéat prijmy do-
macnosti, zatial co
zvySujuce sa urokové
ol sadzby sa snaZia tImit

dopyt a zvySovat na-

klady na po6zicky pre
mackeono developerov.  Takéto
vyzvy spolu s prichodom zimnych
mesiacov prispeju k spomalenému
rastu a vacsim vykyvom stavebnej
produkcie v nasledujlucich mesia-
coch. (mvij)

uopw ¥NI

body. Taktiez sa predpovedaju re-
kordné Cisla pre solarnu fotovoltai-
ku s roénym rastom od 17-26%.
Jediny pokles sa zaznamenal pri
vyrobe z vodnych elektrarni, kde sa
produkcia v porovnani s minulym
rokom zniZila z 14% na 11%. Hlav-

Obnovitelné zdroje elektrickej energie EU

Auipoy yiemels)
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nym dévodom bolo sucho v letnych
mesiacoch a nizke hladiny vodnych
tokov. Slovensko podla EMBER Ssta-
tistiky vyrdba najviac jadrovej elek-
triny, nasleduje plyn a ubhlie.
Z obnovitelnych zdrojov sme v roku
2021 vyrobili dokopy 6,58 TWh,
z ¢oho najvacsi podiel mali vodné
elektrarne. Mesacny vyvoj v roku
2022 na Slovensku ostava relativne
stabilny az na podiel plynu, ktory
klesa. Obnovitelné zdroje minuly
mesiac tvorili 19,5 % z celkového
energetického mixu. Medziro¢na
zmena predstavuje len mierny 1,5%

narast. Aktualne na SR chybaju ve-
terné elektrarne, ktorych existencia
by posilnila podiel obnovitelnej
energie na energetickom mixe
a znizila dominanciu jadra, ktory
produkuje velké mnozstvo radioak-
tivneho odpadu. Za rok 2020 sa na
ochranu Zivotného prostredia in-
vestovalo 174,8 miliéna eur, z coho
putovalo 59,6 milidénov eur na vyro-
bu elektriny, plynu a vody. Pro-
strednictvom REPowerEU planu na
Setrenie energie, ktory vyraba Cistu
energiu, diverzifikuje dodavky, an-
gazuje vyuZivanie obnovitelnej

Opatrenie Europskej komisie

Eurdpska komisia predstavila nové
opatrenia na boj s energetickou
krizou, najma pocas zimnych mesia-
cov a tak chce eliminovat narast
velkoobchodnych cien plynu. Jed-
nym z prvych planov bolo zastropo-
vanie cien, o ktorom sa hovorilo
a podporovala vacsina clenskych
Statov. Teraz sa spomina spolocny
postup ¢lenskych krajin EU pri né-
kupe plynu a tiez uvolnenie financ-
nych prostriedkov z fondov na po-
moc podnikom ¢i domacnostiam.
Eurépska komisia planuje vyclenit
40 miliard eur na tieto ucely. Slo-
vensko by mohlo vyuZit nevycerpa-
né eurofondy v hodnote 1,5 miliar-
dy eur-maximalna suma schvalend

Eurdpskou komisiou a poutzit ich na
tzv. elektroseky pre domacnosti.
Ponuka sa tym len kratkodobé rie-
Senie na Ukor moznych investicii do
buddcna. Avsak historicky sa Slo-
vensko umiestiuje na chvoste
% Cerpani eurofondov
a momentdlne z 16,6 miliard po-
skytnutych eur cerpd len 55%.
V kombinacii s uz dohodnutymi
opatreniami a zniZovanie dopytu po
plyne a elektrine by mal spolocny
postup umozZiiovat cenové limity
v rdmci TTF (Title Transfer Facility)
a ma sluzit ako poistka proti vyky-
vom cien na trhu. Spotreba plynu
v EU bola za posledné dva mesiace
0 15% nizSia ako priemer za posled-

Vyvoj inflacie v Eurozone

Konecny prepocet vysky inflacie
v Eurozdéne za mesiac september
bol revidovany mierne nadol
a dosiahol Urovne 9,9%. Od pred-
bezného odhadu, ktory podital
s mierou inflacie na urovni 10% ide
len o minimalnu opravu. Eurozéna
nadalej dosahuje pri zmene ceno-
vej hladiny najvyssie hodnoty od
roku 1991 kedy sa zacala porovna-
vat miera inflacie na Urovni Eurozé-
ny. Jednotnd mena eurozény uz
oproti doldru oslabila na 20-rocné
minima, ked koncom septembra
kurz predstavoval 0,953 USD/EUR.
Cenovu inflaciu v Eurozdne pohana-
li najmd energie, ktoré rastli
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energie a je podporovany pravnymi
a finanénymi opatreniami sa snazi
Unia vybudovat novu energeticku
infrastruktiru a systém, ktorého
hlavhym cielom je urobit Eurdpu
nezdvislou od ruskych fosilnych
paliv eSte do konca roka 2030. Plan
bol predstaveny Eurdpskou komisi-
ou v maji tohto roka a kladie doraz
na zvySenie podielu obnovitelnych
zdrojov energie vo vyrobe energie,
priemysle, budovach a doprave na
45%. (mvj)

nych 5 rokov. Zasobniky plynu sa
do polovice oktébra naplnili na
91%, pri¢om ciel 80% bol nastaveny
na zaciatok novembra tohto roka.
V septembri podiel ruského dovozu
medzirocne klesol z 41% na 9%.
LNG sa stdva kluCovym zdrojom
dodavok a zatial predstavuje 32%
celkového dovozu plynu do EU
hlavhe z USA a Norska. TTF
v auguste dosiahol historicky re-
kordnd cenu 339 eur za mega-
watthodinu. Potom zacala cena
stabilne klesat, kedy zaciatkom ok-
tébra sa obchodovanie pohybovalo
okolo 133 eur/MWh. Aktudlna cena
k 21.10.2022 je 123 eur/MWh.
(mvj)

Inflacia EA
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Doprava
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v septembri medziro¢ne rastli
o 40,7%. Dalej k zvydeniu viedol
rast cien potravin, ktoré rastli
o 11,8%, sluzieb o 4,3%. Celkovo
najvyssi podiel na raste inflacie v EA
ma odbor spotrebného kosa byva-
nie, voda, elektrina, plyn a iné pali-
va. Vo viacerych krajinach EA je
podiel tohto odboru na celkovom
spotrebnom kosi najvyssi, co doda-

tocne zvysuje tlak na cenovu infla-
ciu. Medziro¢nd Uroven jadrovej
inflacie, do ktorej nevstupuju aktu-
alne najviac rastlce ceny potravin
a energii dosiahla v EA 4,8%.
Z porovnania jadrovej a celkovej
inflacie vyplyva, Ze viac ako polovi-
cu celkovej zmeny cenovej hladiny
su sposobené rastom cien potravin
a energii. Inflacia v EA nadalej stu-

Realitny trh v USA spomaluje

Najnovsie data od vladnej agentury
Census Bureau v USA naznaduju
spomalovanie realitného trhu.
V USA klesaju hodnoty ukazovatela
Housing Starts — Co predstavuje
pocet zacati novych rezidenénych
projektov za urcity mesiac. Do tejto
Statistiky patria aj bytové jednotky
v domoch, ktoré su uplne prestave-
né na rovnakom a uz existujucom
zaklade. Zaciatky vystavby
v septembri 2022 dosiahli Urovne
1,439 milidna zacati, ¢o bolo nizsie
ako predpokladand hodnota na
urovni 1,475 miliéna. V porovnani

s rocnym maximom v aprili, ked

zaCiatky vystavby boli na Udrovni
1,805 milidna zacati, ide uz o 20%-
ny pokles. Za pokles zacati rezi-
dencnych projektov moézu najma
rastlce ceny stavebnych materidlov
a rast Urokovych sadzieb. Aktudlne
dosahuje priemernd urokova sadz-
ba na 30-roc¢nej hypotéke v USA uz
6,92%, ¢o su najvyssie hodnoty od
roku 2002. Podobne ako zaciatky
vystavby sa vyvijaju stavebné povo

Realitny
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pa, ¢o vytvara priestor pre pokraco-
vanie restriktivnej menovej politiky
a pre dalsi rast urokovych sadzieb.
NajblizSie sa bude o sadzbach ECB
rozhodovat 27.10. a pocita sa zo
zvySenim o 75 bdazickych bodov na
2%. ZvySovanie sadzieb bude vply-
vat na rast vynosov dlhopisov a rast
Urokov na uveroch, ¢ize zadlZzovanie
uz nebude tak vyhodné. (zl)

trh USA
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—Zaciatky vystavby —Case-Shiller Home Price Index
MACROBOND
lenia, tie medzi mesiacmi august nie realitného trhu moze

a november sice o 1,4% vzrastli, ale
od marcového maxima klesli uz
o 16,7%. Spomalenie realitného
trhu moézeme sledovat aj na klesa-
jucich cenach nehnutelnosti. Me-
dziro¢ny rast cien v juli 2022 na
zaklade Case-Shillerovho indexu
nehnutelnosti  dosiahol  drovne
16,1%, ked klesal tri mesiace za
sebou z Urovne 21,2%. Spomalova-

Silny americky dolar

Americky dolar v poslednych mesia-
coch vyrazne posilfiiuje. Index DXY,
ktory porovndava americky dolar
voci kosu najdélezitejSich svetovych
mien, sa aktudlne dostal na Uroven
113 bodov a od zaciatku roka sa
zvysSil o 20,8%. Proti americkému
dolaru vyrazne oslabuji vyznamné
svetové meny, ako su euro, japon-
sky jen, cinsky juan alebo britska
libra. Aktualne je americky dolar
najsilnejsi za poslednych 20 rokov.
Hlavnym dovodom silnejuceho do-

v nasledujucich mesiacoch pokraco-
vat, nakolko rast Urokovych sadzieb
bude brzdit zadlZovanie domacnos-
ti. Oslabeny dopyt bude znizovat
cenu nehnutelnosti, a zaroven sa
oslabi aj vystavba. Hlavny ciel FEDu
je znizit aktudlne vysokl mieru in-
flacie, a to aj v pripade, Zeby sa ma-
la ekonomika USA dostat do rece-
sie. (zl)

Pokles vybranych mien proti USD a index DXY

115,0-
112,5-
110,0-
107,5-

105,0-

Index

102,5-
100,0-
97.,5-
95,0 -

92,5-

A ’N"*,” ‘w | :}

jan feb mar apr maj

—Index amerického dolara, lava os —
—Cinsky juan, prava os -

jan jal aug sep okt

2022
Japonsky jen, prava os —Euro, prava os
Britska libra, prava os

MACRGBOND

Strana 8



BENCONT WEEKLY REPORT

lara je najma aktudlna politika ame-
rického FEDu, ktorou sa snaZi spo-
malit rast cenovej hladiny. Pocas
roka zvysil FED sadzbu celkovo pat-
krdt a z drovne 0,25% sa hlavnd
uUrokova sadzba dostala na 3,25%.
FED rovnako signalizuje, Ze trend
rastu Urokovych sadzieb bude po-
kratovat a najblizSie sa ocakava
dalSie zvySovanie o 75 bdzickych
bodov. Silny americky dolar je pre

Vlada Slovenskej republiky schvalila
zakon o rozpocte verejnej spravy na
roky 2023-2025. Celkové prijmy
rozpoctu verejnej spravy su navrho-
vané na Urovni 50,58 mld. EUR
a vydavky su vo vyske 58,45 mild.
EUR. Deficit verejnych financii by
mal v budicom roku dosiahnut vys-
ku 7,87 mld. EUR, ¢o predstavuje
6,44% HDP. Ndavrh rozpoctu bol
pripravovany v podmienkach aktu-
alne komplikovanej ekonomickej
situacie, kedy je na zaklade fiskalnej
politiky potrebné zmiernit dopady
viacerych krizovych situdcii. Hlav-
nym cielom rozpoctu na rok 2023
je zmiernit dopady energetickej
krizy. Navrh rozpoctu obsahuje mi-
moriadny objem vydavkov na mzdy
ucCitefov a Statnych zamestnancov
(1 mld. EUR), na valorizdciu do-
chodkov 0 11,8% (1,1 mld. EUR), na
rodinny balik (1,2 mld. EUR) na zvy-
Sené mzdy pre zdravotnikov (400
mil. EUR) a najvacsou polozkou je
balik pomoci na boj s energetickou
krizou (3,5 mld. EUR). Rozpocet
verejnej spravy zahrfna statny roz-
pocet jednotlivych rozpoctovych
kapitol a rozpocty ostatnych sub-
jektov verejnej spravy (VUC, obce).
Co sa tyka samostatného $tatneho
rozpoctu, prijmy sU navrhované vo
vySke 26,7 mld. EUR a vydavky na
urovni 35,04 mld. EUR. To predsta-
vuje schodkové rozpoctovanie na
urovni 8,34 EUR. MFSR predpokla-
da v nasledujucich rokoch vyrazné
znizenie celkového verejného dlhu
(zo 61,5% HDP v roku 2022 na
57,8% HDP v roku 2023), k ¢omu

svetovl ekonomiku skor negativny
jav. Takto silny dolar zdraZuje im-
port pre ostatné krajiny, ¢o nasled-
ne dodatocCne prispieva k rastlcej
importovanej inflacii v tychto kraji-
nach. Ekonomické subjekty, ktoré
sa zadlZili v dolaroch mo6zu mat
problém pri splacani tohto dlhu,
nakolko potrebuju viac domacej
meny pri konvertovani na dolar.
Tlak vznikd aj na centrdlne banky

ma pomoct vysoka uroven inflacie,
ktora zniZuje zadlZenie a akumuluje
dodatocné likvidné zdroje do roz-
poctu. Problémom pri uzakonovani
rozpocCtu verejnej spravy je aktudl-
na politickd situdcia, kedZe vlada
momentdlne nema vacsinovu pod-
poru v parlamente. Ak by zakon
nebol prijaty do konca roka, roz-
poctové hospodarenie by sa v roku
2023 riadilo rozpoctovym provizori-
om, teda na zdklade rozpoctu mi-
nulého roka. To by kvoli limitom
z roku 2023 znemoznilo financovat
transfery zo statneho rozpoctu naj-
ma pre verejné zdravotné poistov-
ne, Zelezni¢nd spoloénost Sloven-
sko a Zeleznice Slovenskej republi-
ky. MFSR preto argumentuje, Ze
kvoli tomuto sa zvysili dodatocné
vydavky v kapitole VSeobecnda po-
kladni¢nd sprava, z ktorej moZu
v pripade schvalenia zakona, uvol-
novat zdroje na financovanie uve-
denych subjektov. Toto opatrenie
je kritizované Radou pre rozpocto-
vU zodpovednost (RRZ), nakolko ide
0 netransparentny spdsob vytvara-
nia rozpoctu. Vlada v rozpocte dis-
ponuje vysokym objemom rezerv
(3,4 mld. EUR alebo 2,8% HDP),
ktoré nie su dostatocne Specifiko-
vané a nemaju ani presne vymedze-
ny ucel ich pouZitia. Okrem toho
RRZ vo svojom prvotnom stanovi-
sku vyjadrila znepokojenie ohladom
nepredstavenia planu konsolidac-
nych opatreni na znizovanie defi-
citu. Zakladnou podstatou viacroc-
ného rozpoctu je poskytnut verej-
nosti a parlamentu informacie
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inych krajin. Tie musia taktiez zvy-
Sovat urokové sadzby, aby zamedzi-
li odchodu kapitadlu z krajiny,
a taktiez aby posilnili svoju menu.
Takéto prostredie vysokych uroko-
vych sadzieb spomaluji ekonomic-
ku aktivitu, kedZe sa zdrazuje zadl-
Zovanie pre firmy a domacnosti. (zl)

o stratégii vlady pri plneni cielov
rozpoctovej politiky. RRZ dlhodobo
upozorfuje na fakt, Ze vlady nepri-
pravuju opatrenia, ktoré presahuju
¢asovy horizont najblizSieho roz-
poctového roka. Aktudlne sa uz
treti rok po sebe nepredstavila
Ziadna konsolidacnd  stratégia.
Okrem toho v zakone chyba Specifi-
kacia opatreni na dosiahnutie vyty-
cenych cielov. V jednotlivych Urov-
niach rozpoctu nie su zohladnené
napriklad vysSie ceny energii vo
vydavkoch subjektov. Preto su na-
vrhy rozpoctu na roky 2024 a 2025
z pohladu naplnenia Ucelu viacroc-
ného rozpoctu nenaplnené a navrh
rozpoctu je nepostacujuci. RRZ na-
vrhuje modernizaciu dlhovej brzdy
a uréenie vydavkovych limitov
k zlepSeniu zdravia verejnych finan-
cii. Aktudlne pre vlddu neplatia
sankcie zo zdkona o dlhovej brzde,
keby vsak platili, vldda by sa uz
s dlhom vo vyske 61,5% HDP nacha-
dzala v poslednom sanké¢nom pas-
me, kedy parlament hlasuje
o vysloveni dovery vlade. Vlada
pristupuje k zostavovaniu rozpoctu
nezodpovedne a velakrat neefek-
tivne alokuje svoje zdroje. V ¢asoch
ekonomickej prosperity sa mali vy-
tvarat prebytkové rozpocty, aby sa
v Case krizy nevytvaral dodatocny
tlak na verejné financie. SR vsak
prebytky nevytvdrala a v momen-
talnej krizovej situacii su verejné
financie pod tlakom. (zl)
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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SPRAVY Z FINANCNYCH TRHOV

Velka Britania: Zlyhania podnikov
Insolvenéna sluzba Velkej Britanie
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