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Vyvoj redlneho HDP SR

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
2019 2020

—Medziroéna zmena realneho HDP 1,437% =Zmena zasob -2,772%
=Tvorba fixného kapitalu 1,598% = Spotreba domacnosti 1,566%

= Cisty export 1,655%

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3
2021 2022

=Vladna spotreba -0,358%

MACRGBOND

HDP SLOVENSKA
POKRACUJE V RASTE

Hruby domdci produkt Slovenska
v tretom Stvrtroku 2022 medziro¢-
ne vzrastol o 1,4% a udrzal si tempo
mierneho rastu z druhého stvrtroku
a prekonal tak ofakavania o 20 ba-
zickych bodov. Celkovy objem HDP
v stalych cenach za Q3 predstavuje
23,8 mld. eur a v beinych cenach
28,5 mld. eur s medziroénym ras-
tom 9,5%. Hruba pridana hodnota
dosahuje 2% rast, €o je zatial naj-
lepsi treti Stvrtrok od pandemickej
krizy. Pofnohospodarstvo, lesnictvo
a rybolov vplyvom letnych mesia-
cov zaznamenali znacny 5,4% na-
rast s objemom 634 mil. eur. Prie-
mysel tvoriaci takmer Stvrtinovy
podiel na celkovej pridanej hodno-
te s medziro¢nym rastom 3,7% sta-
le zaostava za vykonnostou v roku
2019 o 4,7%. Expanziu dalej hnal aj
obchod, doprava c¢i stavebnictvo.
Automobilovému priemyslu, ktory
je typicky pre Slovensko sa darilo
a vyroba motorovych vozidiel vzras-

V tomto cisle:

—>  Britsky realitny trh spomaluje

—>  Maloobchodné trzby v Euro-
z0ne klesaju

—>  Madarsku sa zastropovanie
cien nevyplatilo

—>  Statistickd rocenka SR

—>  Bilancia zahrani¢éného obcho-
du USA

—  Cinske makroddta ovplyvriuje
COVID-19

—>  Slovenskad priemyselnd pro-
dukcia v prepade

—>  Tureckd infldcia spomalila

SR: vyvoj realneho HDP
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® Medzikvartalna zmena: 0,357 % =Medziro¢na zmena: 1,366 % —Objem v stalych cenach —Objem v beznych cenach

tla o 19,5%. Vyvoz vyrobkov
a sluzieb sa v tretom Stvrtroku zvy-
Sil 0 8,8% a import rastol pomalSim
tempom o 6,9%. Domaci dopyt
ostava nezmeneny najma
v dobsledku spotreby domdcnosti,
ktora kazdy stvrtrok rastie pomalsie
pri Coraz vy$sej-momentdlne 14,9%
inflacii.  Rast wvyrazne  brzdili
s poklesom 11,3% poistovacie a
financné Cinnosti a verejnd sprdva

sa s indexom nachadza tesne pod
100. Doteraz Slovensko dosiahlo
hodnotu HDP 67,3 mld. eur
v stalych cenach a do konca roka by
podla OECD mohla ekonomika ex-
pandovat o 1,6%. Najaktualnejsie
udaje o verejnom dlhu k HDP z juna
hovoria o 60,3% zadlZenosti Statu,
pricom posledné dva roky sa
s mensimi vykyvmi drzi okolo spo-
minanej Urovne. (mvij)
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Vyrazne horsia predpoved CBI pre Britaniu

Britskd ekonomika sa uz viac-menej
nachddza v recesii a so sucasnou
trajektériou vyvoja politiky ¢i eko-
nomiky sa z nej vedia dostat az kon-
com roka 2024 a dosahovat tak
predpandemické vysledky. Progné-
za Konfederacie Britského Priemys-
lu (CBI) sa od svojho posledného
zverejnenia vyrazne zhorsila a rast
HDP v poslednej publikacii o 1%
upravila pre buduci rok na pokles
ato -0,4%. Zaroven sa ich predpo-
ved zhoduje s predpovedou OECD,
ktord oznacila ekonomiku UK ako
najslabsiu v Eurdpe, okrem Ruska.
Pre ekonomicky rast je doélezita sil-
na produkcia a maximalizacia pra-
covnej sily a Britanii momentdlne
chybaju oba faktory. Az % firiem
Celi nedostatku zamestnancov, pri-
¢om produktivita na pracovnika
ostane slaba o 2% nizSia ako pred
pandémiou. Ocakdva sa, Ze podni-
kové investicie budl 9% pod Urov-
Aou 2019 aj napriek ocakavanému
oziveniu v roku 2024. Takisto sa aj

Velkej Britanie
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—Inflacia —Miera nezamestnanosti

aktivita vyrobného sektora nacha-
dza v kontrakcii na urovni 48,2 bo-
dov. Ekonomika Velkej Britdnie sa
tak ako jedina z krajin G7 nedokaze
zotavit a teraz ju eSte zasiahol
prudky narast cien pohonnych Ia-
tok, ktoré spolu s potravinami vy-
niesli inflaciu v oktdbri na 41 rocné
maximum 11,1%. ZhorSuje sa tym
padom spotrebitelskd nalada, pre-
daje su oslabené a Uspory znacne

MACROBOND

okresané inflaciou. Nezamestna-
nost, ktora najaktualnejsie predsta-
vuje 3,6% sa vySplha na 5% na pre-
lome roka 2023/2024 a potom kles-
ne na 4,5%. Podla CBI bude Britska
recesia druhd najhorsSia v Eurdpe,
hned po Nemecku. (mvj)

Britsky realitny trh nadalej spomaluje

Halifax house price index je najdlh-
Sie fungujuci index, ktory vykazuje
ceny nehnutefnosti v Spojenom
Kralovstve od roku 1983.
Z agregovanych udajov o cenach
nehnutelnosti sa vypocita Standar-
dizovand hodnota indexu a cenové
pohyby su vypocitané z casového
radu indexu. Podla najnovsich dat

za november 2022 dosiahol index
hodnotu 492 5 bodov. Rast cien boI
v novembri 2022 rastll ceny nehnu-
tefnosti podla Halifax indexu
o 4,7%, ¢o naznacuje stabilnejsi
rast, ako predchadzajuce mesiace,
kedy ceny rastli medziroénym tem-
pom o 10 - 12%. V porovnani

Velka Britania
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s oktébrom ceny nehnutelnosti
klesli o 2,3% a ide o treti mesiac
klesajucich cien v rade. a ide
o najvacsie poklesy od oktébra
2008. Aktudlna priemerna cena
nehnutelnosti vo Velkej Britanii je
285 500 GBP, ¢o je o 12 000 GBP
viac ako pred rokom. Doterajsie
vysoké rasty cien nehnutelnosti
mozZu byt vysvetlené hlavne obme-
dzenou ponukou a lahko dostupny-
mi peniazmi pre domdcnosti. Vyso-
ky dopyt po byvani pri obmedzenej
ponuke nehnutelnosti v poslednych
dvoch rokoch rapidne zvysoval ceny
britskych nehnutelnosti. Aktualne
sa vSak kvoli trajektorii rastdcich
hypotekarnych sadzieb, ktoré uz
dosahuju 5,88% a rastlcim Zivot-
nym nakladom domacnosti, moze-
me ocakavat pokracovanie
v poklese cien nehnutelnosti vo
Velkej Britanii. (zl)

Strana 2



BENCONT WEEKLY REPORT

Maloobchodné trzby EA klesaju

Najnovsie data o maloobchod-
nych trzbach v stalych cendch
v Eurozéne za oktéber 2022 pou-
kazujd na 2,7%-ny pokles
v porovnani s oktébrom minulé-
ho roka. Trzby tak nadalej dosa-

ROCNIK 2022/ CISLO 49

Maloobchod Eurozéna

. e
- o

-2

huji zdporné hodnoty uz piaty
mesiac po sebe. Co sa tyka jed-
notlivych zloZiek, objem trzieb
najviac klesal pri potravinach

a napojoch o 3,9% a pri nepotra-
vinarskych vyrobkoch (s vynim-
kou pohonnych hmét) o 2,6%.
Pri nepotravinarskych vyrobkoch
najviac stracal predaj prostred-
nictvom zasielkového predaja
a internetovych sluzieb, ktory klesol
0 4,8%. Naopak nadalej rastol ma-
loobchodny predaj pohonnych |a-
tok, ktory medziro¢ne vzrastol
o 2,5%. Trzby za pohonné Iatky
kontinudlne rastu od februara
2021, ked pocas celého roka 2020
klesali kvoli znizenému dopytu, kto-
ry sposobila koronakriza. Rast tr-
Zieb za pohonné latky by sa mohol
v roku 2023 spomalit, kedZe ekono-

apr jul okt jén apr jal

2020
= celkovo
—maloobchod okrem vozidiel

2021

okt  jan  apr jul okt
2022
=jedlo, napoje a tabak

—internetové a postové sluzby

=pohonné latky v Specializovanych obchodoch —neSpecializované obchody

micka akuvita naaale] spomaiuje
a agregatny dopyt po vyrobnych
faktoroch ako su pohonné hmoty
bude klesat. Co sa tyka jednotlivych
Statov, tak najvacSie poklesy boli
zaznamenané v Belgicku o 5,7%,
Nemecku o 4,9% a irsku o 4,7%.
Naopak trzby rastli v Slovinsku
o 8,5% na Malte 7,2%, LotysSsku
0 5,7%. Pokracujuci pokles maloob-
chodnych trzieb ndam naznacuje
spomalenie ekonomiky Eurozény.

Lekcia z Madarska

Madarska vlada 6.12. v neskorych
vecernych hodindch zrusila cenovy
strop na pohonné hmoty. Cenovy
strop, ktory  bol zavedeny
15.11.2021, kedy boli ceny benzinu
aj nafty regulované do wvysky
480HUF/liter (1,27EUR), tak po 13-
tich mesiacoch konc¢i. Cena 95 okta-
nového benzinu v priebehu jednej
minuty vzrastla o 29% na 617 HUF/
liter (1,5EUR) a cena nafty 0 46% na
699 HUF/liter (1,7EUR). Regulacia
cien bola zrusena pod tlakom ma-
darskej petrochemickej skupiny
MOL, ktora sa kvoli cenovému stro-
pu ocitla v problémoch. Do Madar-
ska kvéli regulovanym cendam ne-
prudili zahrani¢né dodavky paliv,
nakolko sa dodavatefom neoplatilo
predavat v Madarsku za vyrazne
nizSiu cenu, ktora nepokryje ich
naklady. Vlada krachujicim cerpa-
cim staniciam dotovala 20 forintov

za kazdy predany liter paliva, to
vSak nebolo dostatocné. Madarsko
sa spolieha vylu¢ne na domacu rafi-
nériu MOL v meste Szazhalom-
batta, ktord kvoéli udrzbe produkuje
iba 55% svojej kapacity. To
v kombinacii so stiahnutymi zahra-
ni¢nymi dodavkami, vytvara na trhu
nedostatok paliv, kvoli ktorému
Cerpacie stanice predavali pohonné
latky na pridel. Na staniciach MOL
mohli motoristi tankovat iba raz
denne maximalne za 20 tisic HUF,
¢o predstavovalo 41,6 litrov paliva,
pri eSte zastropovanych cenach.
Nedostatok a hodinové rady spdso-
bili tankovaciu turistiku, ked ma-
darski motoristi chodili tankovat aj
napriek vyssim cenam za hranice.
Situacia na madarskych ¢erpackach
je nestabilnd a mnohé su kvoli chy-
bajucim palivam uzavreté. Kvoli
nerovnovahe na trhu s pohonnymi

MACROBOND

V Eurozéne sa nadalej predpoklada
so zvySovanim urokovej sadzby,
nakolko sa este nepodarilo Uplne
skrotit vysokd cenovu hladinu, kto-
ra je v Eurozéne na 10%. Rast sa-
dzieb bude dodato¢ne spomalovat
ekonomicku aktivitu a brzdit spo-
trebu domdcnosti, ¢o naznacuje
dalsi pokles v maloobchodnych trz-
bach. (zl)

hmotami, mdze nestabilnd situdcia
pretrvavat este niekolko tyZzdrov,
nakolko presmerovanie zahranic-
nych dodavok od firiem ako su
OMV alebo Shell bude mat ¢asové
oneskorenie a trh bude urcity cas
trpiet nedostatoénym zisobova-
nim. Kvoli nizkej ponuke je mozné
predpokladat pokracujuci rast cien,
ktoré by mohli citelne prekonat
slovenské Urovne (benzin 1,614
EUR, nafta 1,745 EUR). Cenova re-
guldcia, ktord mala podla premiéra
Orbana chranit spotrebitela tak
dopadla netdspechom. Cenovy strop
vyrazne poskodil trhovy mechaniz-
mus a vo vysledku sp6sobil madar-
skym domdacnostiam iba vacsie eko-
nomické problémy. Tie sa znasobu-
ju aj momentalne slabym vymen-
nym kurzom forintu na urovni 410
HUF/EUR a stale pretrvavajlcou
mierou inflacie na Urovni 21,1%. (zl)
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Saldo obchodnej bilancie USA je v hlbsom deficite

Saldo obchodnej bilancie USA za
mesiac oktober dosiahlo deficit
v objeme 78,2 milidard USD, ¢o je
o 4 miliardy viac ako revidovanych
74,1 milidrd v septembri. Oktébro-
vé exporty z USA dosiahli vysku
256,6 miliard USD a medzimesacne

klesali, pricom importy boli na
Urovni 334,8 miliard usD
a medzimesacne stupali. Export

tovarov klesol o 3,7 miliard USD
a najvacsie poklesy nastali pri do-
davkach priemyselnych materialov
(zemny plyn, ropa, ostatné ropné
produkty), farmaceutickych pri-
pravkoch. Rast exportu tovarov bol
viditelny pri potravinach
a napojoch, ktory dokopy vzrastol
o 0,5 miliardy USD, pricom najviac
rastol export séje o 1,6 miliardy
USD. Pri sluzbach sledujeme nérast
exportu o 1,8 miliardy USD, pricom
rastli cestovné sluzby, doprava
a ostatné obchodné sluzby. Na stra-
ne importovanych tovarov sleduje
narast o 2,6 miliardy USD, ked' ras-

tol import priemyselnych materia-
lov (palivovy olej, kovové platy, jad-
rové palivo), farmaceutickych pri-
pravkov,  automobilov, dielov
a motorov. Naopak klesal import
mobilnych telefénov, hraciek, hier
¢i Sportovych potrieb. USA dlhoroc-
ne dosahuje deficit na uc¢te obchod-
nej bilancie, a zdroven na beinom
ucte obchodnej bilancie. Ten okrem
obchodného Uctu obsahuje aj saldo

primarnych a sekundarnych vyno-
sov (dochodkov a transferov).
V beinom pripade by takéto defi-
city mali spdsobovat oslabovanie
domadcej meny, nakolko ide o odlev
kapitalu z krajiny. USA je vSak $peci-
fickym pripadom. USA su najvykon-
nejSou svetovou ekonomikou a do
velkej miery ide o nezavisli ekono-
miku, ked' podiel zahrani¢ného ob-
chodu na HDP tvori 23%. (zl)

USA -Zahraniény obchod
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Nizsi rast inflacie v Turecku po 1,5 roku

Udaje zverejnené Tureckym Statis-
tickym InsStititom poukazuju na
pokles infldcie na mesacnej baze
ako aj pri rocnych porovnaniach
prvykrat od madja minulého roku,
kedy CPI dosahovala uUroven 16,6%.
Konkrétne ro¢nd zmena indexu
spotrebitelskych cien znadi
v novembri 2022 mierny po-
kles z 85,5% na 84,4% co su
stadle najvysSie percentd za
poslednych 25 rokov, ale po- 8
kles méZeme povaZovat za
znak zmierfiovania cenovych
tlakov v krajine a zaroven
predpokladat, Zze uz dosiahli

22,5-

koSa sa nachddza doprava
s najvyssim 107,3% ndarastom cien.
Turecko zdvojndsobilo import lac-
nejSej Ruskej ropy a tvori takmer
polovicu celkového dovozu, pricom
najviac energie sa vyprodukovalo
z uhlia a pre zniZenie cien pohon-

Turecko

nych hmoét sa spolo€nosti sa Coraz
viac priklanaju k veternym (3411
elektrarni) a solarnym elektrarnam
(3663). Rychlejsie rastli aj ceny po-
travin a ndpojov a doslo aj
k  spomaleniu cien nabytku
a vybavenie domdcnosti. Co sa tyka

svoj inflacny vrchol. Turecku
vSak pri tak vysokej inflacii
hrozi prehriatie ekonomiky.
Najpomalsi medziroény na-
rast zaznamenala skupina
komunikacie s 35,87% a na
opacnom konci spotrebného

2004 2006 2008 2010 2012

2014

2016 2018 2020 2022

=TRY/USD, lava os =tGrokova sadzba, prava os =inflacia

MACRGBOND
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medzimesacného narastu cien, tak
ten bol v novembri na Urovni 2,88%
v porovnani s 3,54% z oktébra. Ob-
le¢enie a obuv bola skupina tahaju-
ca mesacny pokles indexu so zme-
nou cien o -1,42%. Turecka Central-
na Banka ukoncila cyklus zvySova-
nia urokovych sadzieb a pokracuje

v trende ich zniZovania. Koncom
novembra na zasadnuti opat znizili
referenénd sadzbu o 1,5 p. b. na
9%. Otzivenie ekonomiky bude do
istej miery ovplyvnené nadchadza-
jucimi prezidentskymi
a parlamentnymi volbami v roku
2023, pretoZze doterajSia vlada Re-

ROCNIK 2022/ CISLO 49

cepa Erdogana trvajuca uz dve de-
kady priorizovala ekonomicky rast
a lacné podzicky na uUkor cenovej
stability a znacne tlaci na rozhodnu-

tia Tureckej Centralnej Banky. (mvj)

Ukazovatel/Rok

Obyvatelstvo \

Stredny stav v osobdch 5439232 5446771 5454 147 5458827 | 5441991
z toho Zeny 2785133 2 787 975 2790934 2792 909 2780352
Zivonarodeni (na 1 000 obyvatelov) 10,7 10,6 10,5 10,4 10,4
Zomreti (na 1 000 obyvatelov) 9,9 10,0 9,8 10,8 13,5
Prirodzeny prirastok (na 1 000 obyva-
telov) 0,8 0,6 0,7 -0,5 -3,1
Vybrané prenosné choroby povinne hldsené
Chripka a akutne respirac. ochorenia 1930244 2021202 1891698 1058 545 778 079
Potvrdend infekcia COVID-19 - - - 267 136 968 581
Hruby domdci produkt
Hruby domdci produkt v mil. EUR,
v stdalych cendch retazenim objemov 84 084 87472 89677 86 650 89 262
Hruby domdci produkt na obyvatela
v EUR, v stdlych cendch retazenim
objemov 15462 16 062 16 445 15 867 16 405
Teritorialna Struktura zahranicného obchodu
Saldo spolu v mil. EUR 3074 2 309 1063 3317 1876
z toho:
Eurdpa 14 898 13918 12433 12 385 14 188
Azia -13 201 -13 765 -13 001 -10 829 -13 885
Amerika 1566 2327 1907 2278 2332
Ostatné (Afrika, Austrdlia, Ocednia,
Nespecifikované) -189 -170 -277 -516 -759
Mestska hromadnd doprava
Prepravené osoby spolu (tis.) 373101 374 849 382 662 283913 259 459
Elektricky 89 859 93 583 93 440 66 854 63570
Miestoveé kilometre (mil.) 1856 1950 1938 1755 1870
Trolejbusy 59 759 57 609 60 380 42 467 45 871
Miestoveé kilometre (mil.) 1224 1204 1228 1127 1128
Autobusy 223483 223 657 228 842 174 592 150018
Miestoveé kilometre (mil.) 4524 4597 4 660 4498 4287
Navstevnici v ubytovacich zariadeniach cestovného ruchu
Nadvstevnici spolu (osoby) 5375473 | 5596 407 | 6432934 | 3210007 | 2 724 587
v tom:
domdci 3213091 3340 380 3957840 2355996 | 2148900
zahranicni 2162 382 2256027 2475094 854011 575687

Zdroj: SUSR; (mvj)
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Slovenska priemyselna produkcia v prepade

Oktébrovy vysledok priemyselnej
produkcie na Slovensku skondil
v medzirocnom poklese o 2,6%.
Tym sa teda prepad oproti pred-
chadzajucemu  mesiacu  prehibil
a pokracuje tak v sérii prepadov uz
piaty mesiac po sebe. Za prepadom
stoji hlavne pokles v dodavke elek-
triny, plynu a pary, ktora klesala

o zhruba 28% a takisto klesalo od-
vetvie vyroby. Pred vacsim prepa-
dom teda drzala produkciu tazba
a dobyvanie, ktord naopak medzi-
roc¢ne rastla o0 179,3%. Tento vyraz-
ny skok moze byt z ¢asti podporeny
aj bazickym efektom, pretoze
v roku 2021 bola tato produkcia
v prepade o zhruba 25%. Vplyv na

produkciu celkovo ma samozrejme
stale prebiehajuca energeticka kri-
za, ktora zdviha naklady vyrobcov,
aj preto zjavne produkcia v sumare
10 mesiacov stale zaostava za pro-
dukciou v minulom roku. Novem-
brové vysledky tak asi neprekvapia
a budu pokracovat v zapornych Cis-
lach. (jh)

Makroddta z Ciny odrdzaju boj s epidémiou

Novembrova inflacia v Cinskej [udo-
vej republike medzirocne zazname-
nala nérast len 0 1,6%. Co je zna¢ne
pod vladdou chcenou udroviiou 3%.
V zmene cenovej hladiny tak vidime
dalSie spomalenie rastu, ovplyvne-
né najskor slabym dopytom
a nasledne aj produkciou v krajine,
kvoli pretrvavajucim striktnym pan-
demickym opatreniam. Slaby rast
inflacie tak pravdepodobne ovplyv-
nili aj ceny vyrobcov, ktoré ostali
nezmenené oproti oktdbru. Klesli
tak zhodne medzirocne o 1,3%.
Z jednotlivych polozZiek ovplyviuju-
cich vysku inflacie, najpodstatnejsi
vplyv malo zjavne spomalenie rastu
cien potravin a paliv. Jadrova infla-

cia bez potravin a energii skoncila
na urovni 0,6%, rovnako ako minuly
mesiac. Takto nizka hodnota infla-
cie bude urcite dalej negativne
vplyvat na ekonomicky rast krajiny,
pre nedostatocny stimul dopytu.
Napriek tomu, Ze sa teraz niektoré
reStrikcie v krajine uvolnili, ochore-
nie je v krajine stdle pritomné
a preto bude aj nadalej ovplyvno-
vat ekonomickud aktivitu ako aj na-
ladu v ekonomike. Na zaklade toho
existuje predpoklad, Ze v prvej po-
lovici nového roka 2023 bude kraji-
na v recesii. Slabsi vysledok ma aj
zahrani¢ny obchod, v ktorom bol
v novembri zaznamenany pokles
prebytku, na hodnotu 69,8 miliard

Cina

dolarov. Minulorocny vysledok pre-
sahoval 71 milidrd. Zmensenie pre-
bytku vzniklo dosledkom efektov
podsobiacich jednak v Cine, kedy
teda mensi dopyt ovplyviuje im-
porty a produkcia zas ovplyviuje
velkost exportov. Tu sa ale pridava
aj efekt slabniceho globalneho do-
pytu. Importy klesali o viac ako
10%. Exporty z Ciny medziro¢ne
klesali o 8,7%, pokles vidime
u takmer vsetkych vacsich partne-
rov, okrem Ruska, kde export rastol
o takmer 18%. Aj tu je ale vidiet
takmer polovi¢ny pokles oproti ok-
tébru. (jh)
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AKTUALNY VYVOJ NA TRHOCH
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Franctzska produkcia elektrickej energie z jadra na minimach
Zdroj: ENTSO-E (Electricity Data)
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