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ry méZe na nasledujuce roky priniest vyssie ekonomické rasty. Na-

ro ku 2023 chddzame sa uprostred prebiehajucej globdlnej energetickej krizy.
To znamend, Ze vysoké ceny a nestabilita na svetovych trhoch
s energiami s nami zostanu aj v buducom roku. Pozrieme sa na to
aké volby nds cakaju a ¢o sa bude diat vo svetovej geopolitike.
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Makroekonomicky vyvoj na rok 2023

Koniec roka 2022 sa nesie v znameni zvy-

Senych ocakdvani prichodu recesie. Dolezité

svetové ekonomické mocnosti, ale aj malé ex-

portne orientované ekonomiky sa obavaju spo-

malovania ekonomického rastu a zhorsenia

situacie na medzinarodnych trhoch.

Inflacia

Inflacia v roku 2023 —>
po revizii NBS nako-

niec nemusi dosiahnut
18-22%, ale ocakdvat
méZeme ndrast ceno-

vej hladiny o 10,3%

%
Urokové sadzby v Eu-
rozéne by v roku 2023
mali dosiahnut rovna-
ku uroven ako v USA.

%

Miera inflacie v USA klesa od jula
2022 avroku 2023 méZeme ocakavat
pokracovanie klesajuceho trendu
a spomalovanie medzirocného rastu ce-
novej hladiny. Podla prieskumu dradu
profesiondlnych prognostikov v USA mo6-
Zeme v roku 2023 ocakavat spomalenie
rastu cenovej hladiny spat k niz$im drov-
niam na 2,8%, kam by mala klesnut

2 9,1% dosiahnutych v juli 2022.

Infldcia v Eurozdéne v novembri
2022 poklesla prvykrat od roku 2021.
Inflaéné predikcie na rok 2023 su vsak
v Eurépe ovela negativnejSie. Dovodom
je nadalej neistota ohladom energetickej
krizy, ktora najviac tla¢i na rast cenovej
hladiny spolo¢ne s potravinami. RieSenia
ma priniest Eurépska Unia, ktorych mi-
nistri tento tyzden diskutovali o zavedeni
stropu na ceny plynu.

Inflacia na Slovensku bude podla
prognézy NBS vroku 2022 vrcholit na
urovni 15,1%. Pocas roka 2023 by malo
prist ku korekcii a spomaleniu rastu ce-
novej hladiny na 10,3%. Hlavhym dévo-
dom stale vysokej inflacie ma byt rovna-
ko ako pre ostatné Staty zavislé od rus-
kych energii, hlavne vysoké ceny plynu,
ktoré boli na zaklade celoro¢ného kon-
traktu pre domacnosti nizko.

Sadzby

%

Najvyhodnejsie ¢asy na zadlZova-
nie sa v roku 2023 skoncia, ked moéZzeme
oCakavat vyssie Urovne uUrokovych sa-
dzieb pocas celého budidceho roka.
V USA to vyplyva najma z vyjadreni riadi-
tela FEDu Jeromeho Powella, ktory sa
vyjadril, Ze napriek tomu, Ze sa inflacia
dostava pod kontrolu, trh prace je nada-
lej silny, a tym sa vytvara priestor na zvy-
Sovanie sadzieb, pripadne na ich pone-
chanie na vyssej urovni dlhsiu dobu.

V Eurépe mdzeme ocakavat dalsie
zvySovanie sadzieb aj pocas roka 2023,
kedZe bude ECB stale bojovat s inflaciou.
strany ECB bude

»heprestrelit” vysku hlavnej

Délezité vsak zo
urokovej
sadzby, ktord by mohla poskodit hlavne
podnikatelské subjekty, ktoré roky fun-
govali na zadlZovani sa pri nulovej Uroko-
vej sadzbe.

Vysky sadzieb na Slovensku v roku
2023 budu rovnako ako v celej Eurozéne
zavisiet od smerovania menovej politiky
ECB. Pri oakdvanom scendri pokracuju-
ceho trendu rastucich sadzieb sa tak mo-
Zeme buduci rok dockat s hypotekarnymi
sadzbami, ktoré prevysia Uroven 5%. Ta-
kato uroven sadzieb bude spomalovat
ekonomickl aktivitu na strane firiem aj
domacnosti a v roku 2023 zasiahne nasu
ekonomiku recesia.

Hruby domaci produkt

%

Aktudlny strach zrecesie sa
s najvac¢sou pravdepodobnostou pretavi
do redlnej recesie, ktora zasiahne viacero
krajin svetovej ekonomiky. Podla prog-
n6éz Medzindrodného Menového Fondu
sa rast svetovej ekonomiky spomali na

2,7% rocne, pricom rast vyspelych eko-
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Rozdiel medzi predik-
ciou NBS a MMF v
ekonomickom  raste
na rok 2023 je 0,1%,
ked” MMF predpove-
da rast 1,5% a NBS
1,6%.

nomik by mal dosiahnut 1,1%.
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v USA na drovni 3,7% av roku 2023 FED

- Prognézovany rast USA na rok ocakava zvysenie na 4,6%.
2023 je 1%. Rast Eurozény budd spoma- —> Nezamestnanost v Eurozéne bude
[ovat hlavhe Nemecko a Taliansko, kto- v roku 2023 taktiez vyssSie, Eurépska ko-
rych HDP vroku 2023 poklesne 0 0,3% misia ocakdva narast nezamestnanosti
respektive 0 0,2%. Eurozénu bude nada- z aktualnych 6,8% na 7,2% v roku 2023.
lej trapit energeticka kriza, ktora spoma- Slovensky pracovny trh sa tie? ne-
[ovala ekonomické prostredie v Eurozéne vyhne dopadom recesie. Kvéli rasticej
pocas celého roka 2022. cenovej hladiny mézieme ocakévat pre-
—> Slovenska ekonomika sa v roku pad realnych prijmov, ¢o oslabi dopyt.
2023 nemusi nutne dostat do recesie. Oslabeny dopyt sa prejavi v nezdujme
Rast slovenskej ekonomiky si na prelome firiem vyrabat a obmedzi zamestnanecké
rokov pravdepodobne prejde stagnaciou, kapacity.(zl)
ale podla progndzy NBS by celkovy me-
dziroény rast HDP vroku 2023 mohol
dosiahnut 1,6%. Ktomu pomoZe najma
¢erpanie eurofondov a restart ekonomic-
kej aktivity, ktory pomdze najméa proex-
portne orientovanym ekonomikam.
Nezamestnanost
—> Stale este silny pracovny trh v USA
v roku 2023 ¢akda korekcia. Prvé naznaky
spomalovania trhu prace sledujeme uz
teraz vo viacerych ukazovateloch ako
napr. pocet Ziadatelov o davky
v nezamestnanosti  alebo  vyhlasenia
o prepustani firiem v sikromnom sekto-
re. Aktudlne je miera nezamestnanosti
Stat % rast HDP
2021 2022 odhad 2023 odhad
Francuzsko 6.77 2.52 0.66
Nemecko 2.63 1.55 -0.29
Taliansko 6.70 3.16 -0.18
Japonsko 1.66 1.75 1.61
Slovensko 3.02 1.80 1.50
Spanielsko 5.13 4.33 1.21
USA 5.67 1.64 0.99

Zdroj: Medzindrodny menovy fond
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Zdvislost EU na ruskom
plyne je aktudlne okolo
10 %.

Energetika

Nachddzame sa uprostred prebiehajlcej

globdlnej energetickej krizy. To znamen3, Ze

vysoké ceny a nestabilita na svetovych trhoch

s energiami s nami zostanu aj v budicom roku.
Klticové bude obdobie zimy 2023/2024, na kto-
ré sa musime pripravovat uz teraz.

%

Za cely rok 2022 sa oc¢akava pokles
dodavok ruského plynu plynovodmi do
Eurépskej Unie o 55 % oproti priemeru
2021 (80 miliard m3). Je pravdepodobné,
Ze dodavky z Ruska sa v budicom roku
budu este viac znizovat, mozno sa az za-
stavia, ¢o vytvori bezprecedentny tlak na
eurdpske aj svetové trhy s plynom. Zavis-
lost EU na ruskom plyne je aktudlne oko-
lo 10 %.

Plynové zasobniky v EU s stale
nadpriemerne naplnené oproti priemeru
predchadzajucich rokov. Proces plnenia
zasobnikov EU v lete 2022 taZil z dvoch
faktorov, ktoré sa v roku 2023 nemusia
zopakovat: tok ruského plynu plynovod-
mi pocas leta (asi 30 milidrd m3) a nizsie
dodavky LNG do Ciny (medziroény pokles
020 % alebo 19 miliard m3) v d6sledku
jej hospoddrskeho spomalenia
a zavedenia lockdownov proti Covidu.
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Odhadovany interval naplnenosti
eurdpskych plynovych zdsobnikov na
konci vykurovacej sezény je 5 az 35 %.
Jeho Sirokost je odvodena od premenli-
vej trajektérie dopytu, ktory moze byt
ovplyvneny politikami, cenami a aj poca-
sim. To sa premieta do r6znych scendrov
potreby plnenia zasobnikov v lete 2023
(60 — 90 miliard m3), aby sa dosiahla uro-
ven 95 % naplnenosti na zaciatku vykuro-
vacej sezony.

Neruski dodavatelia plynovodov
maju obmedzeny rastovy potencial, pri-
¢om Azerbajdzan aj Norsko v roku 2022
dodavali takmer na Urovni svojich kapa-
cit. Ocakava sa, ze globdlna dodavka LNG
sa v roku 2023 zvysi o 20 milidrd m3. Ta-
to zvySend doddvka LNG vsak nebude
dostatoc¢na na vyrovnanie pravdepodob-
ného poklesu dodavok z dévodov spome-
nutych vyssie.

Toto naznacluje, ze zadklady ponuky
a dopytu na trhoch s energiami sa v roku
2023 sprisnia. Na zmiernenie rizika zhor-
Senia energetickej krizy sa vyZaduje oka-
mZity zasah vlad v oblastiach zlepSenia
energetickej ucinnosti, rychlejsia instala-
cia tepelnych cerpadiel a obnovitelnych

Cena plynu a elektriny
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Najzasiahnutejsimi
budu energeticky nd-
rocné sektory, ako
hutnictvo a chemicky
priemysel.

Eurdpske plynové zd-
sobniky su stdle nad-
priemerne  naplnené:
83,2 %

Dovoz plynu z Ruska
strdca na vyzname.

zdrojov a zmena spravania.

V budidcom roku najviac zasiahnu-
tymi oblastami bude chemicky
a hutnicky priemysel, ale aj nadvazujuce
odvetvia ako automobilovy priemysel.
Prevadzka vysokych peci je velmi ener-
geticky naro¢nd a v dnesSnych podmien-
kach nie je udrzatelnd, preto vzhladom
na tieto extrémne prevadzkové pod-
mienky, riziko dalSieho zatvarania peci
zostava vysoké. Chemické odvetvie je z
hladiska energetickej naro¢nosti na dru-
hom mieste za spracovanim kovov, pri-
¢om plyn je esencidlnou surovinou pre

ROCNIK 2022 | CISLO 51

vyrobu chemikalii a vyrobu tepla, ¢o sta-
Zuje substituciu.

Aktudlne ceny PHM pomaly klesa-
ju, o je spojené s poklesom cien ropy.
To ¢&i takyto trend bude pokracovat aj v
budicom roku bude zavisiet od vyvozcov
ropy, ¢i budu znizovat tazbu, aby udrzali
ceny, od pripadnych nedostatkov na
strane ponuky a od toho ako sa Slov-
naftu podari transformovat vyrobu na
inu ako rusku ropu. (mv)

Eurépa: zasoby zemného plynu
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Aké volby nas cakaju buduci rok?

Ceska republika:

13.-14. januar 2023 — dradujuci prezident Mi-
lo§ Zeman dosiahol limit dvoch volebnych obdobi
a otvdraju sa tak dvere pre novych kandidatov, kto-
rymi su Andrej Babi$ zo strany ANO, diplomat Jaro-
slav Basta z pravicovej strany Svoboda a pfima de-
mokracie a 7 nezdvislych kandidatov, z ¢oho troch
kandidatdru podporuje strana Spolu. Podla najnov-
Sieho prieskumu volebnych preferencii agentury Me-
dian vedie ekondmka Danuse Nerudova s 28%, tesne
pred A. BabiSom (26,5%) a byvalym predsedom vo-
jenského vyboru NATO Petrom Pavelom (23,5%).

Estonsko:

5. marec 2023 — v pobaltskej krajine sa bude
volit 101 ¢lenov parlamentu Riigikogu. V politike
a volebnych kampaniach bude dominovat téma zvy-
Sovania cien a vysokej inflacie popri bezpecnosti
a ndrodnej obrane v suvislosti s konfliktom na Ukraji-
ne a prijimania utecencov. EKRE (Estdnska Konzerva-
tivna Ludova Strana), ako najvacsia opozi¢na strana,
moze ziskat viac kresiel, zatial ¢o vlddnuca Reformna
strana je na ceste k volebnému vitazstvu na zaklade

nedavnych prieskumov.
Finsko:

2. april 20023 — uskutocnia sa parlamentné volby a
do 200 ¢lenného parlamentu bude kandidovat rekordny
pocet 24 politickych stran, najma vdaka umozneniu elek-
tronicky zozbierat potrebné podpisy pre potvrdenie kan-
didatlry. Sucasna 34 rocnd premiérka Sanna Marin zo
Socidlno-demokratickej strany Finska (SDP) je popularna
medzi volicmi, ale tvoria koaliciu s Kokoomus-stredne
pravicovd strana na cele s Petterim Orpom, ktord
v najaktudlnejsich prieskumoch predbieha SDP o 5%.

Turecko:

18. jun 2023 - dve desatrocia dominancie Re-
cepa Erdogana v tureckej politike bude ¢elit najtazsej
skuske vo vseobecnych volbach, ktoré zvolia nového
prezidenta, ako aj ¢lenov Velkého narodného zhro-

mazdenia. Erdogan okrem toho, Ze narusa turecku
demokraciu zasahovanim do rozhodnuti Tureckej
centrdlnej banky, tak pod jeho vlddou Turecko dosa-
hovalo desatnasobne vyssiu inflaciu ako krajiny EU
a vyrazny prepad tureckej liry negativne ovplyvnil
spotrebitelské spravanie. Preto pre jeho nastupcu
pripadne tazka uloha pokusit sa zlepsit ekonomicku
situdciu v krajine, ak to bude mozné. Hlavhym opo-
zicnym zoskupenim je Millet Alliance a Aliancia prace
a slobody, vedend Ludovou demokratickou stranou.
V poslednych volbach druhy najvyssi pocet hlasov
ziskala Republikdnska strana [udu na ¢ele s Kemalom
Kiligdarogluom, ktory je aj potencialnym kandidatom
na post prezidenta na dalSich 5 rokov.

Ukrajina:

29. oktdber 2023 budu parlamentné volby na
Ukrajine. Podla ustavy sa riadne volby do Najvyssej
rady konaju poslednu oktébrovu nedelu piateho ro-
ku parlamentnych prdvomoci, a preto by sa mali ko-
nat uZz buddci rok. V minulych volbach vyhrala 245
kresiel z celkovych 450 liberalna, proeurdpska strana
Sluha ndroda, ktorej ¢lenom je aj prezident Vo-
lodymyr Zelenskyy. Volebna ucast bola na udrovni
49% a ako budu prebiehat volby buduci rok ostava
otazne, kedZe mnoho obyvatelov bolo vysidlenych
v dbsledku pretrvavajuceho vojenského konfliktu
s Ruskom. Koncom februara bolo v krajine vyhlasené
stanné pravo a mnoho politickych, najma proruskych
stran boli zbavené mandatu ako napriklad Opozi¢na
platforma-za Zivot a nahradila ju Platforma za Zivot
a mier. Jesenné parlamentné volby v Ukrajine budu
klucové pre dalSie smerovanie Eurdpy.

Slovensko:

S padom vlady OLaNO na cele s premiérom E. He-
gerom sa vyvolali otazky ohladom predcasnych volieb,
ktoré by mohli byt uz v prvej polovici roka 2023.
V priebehu roka sa na cele prieskumov verejnej mienky
pohyboval Hlas (20%) a Smer (16%), zatial ¢o OLaNO sa
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Coraz viac v preferenciach prepadavalo do zvolenia v roku
2020 ¢o viedlo aj ku kone¢nému odvolaniu tejto vlady. Na
popularite naberala strana Progresivne Slovensko (11%)
¢i extrémisticka Republika (7%). SaS, ktora iniciovala od-
volanie vlady v prieskumoch dosahuje 9% co je o 3% viac

ROCNIK 2022 | CISLO 51

nez dosiahli v poslednych volbach. Ak by sa predcasné
volby konali v tomto obdobi, KDH by sa s 6% prvykrat od
roku 2012 dostali do parlamentu. (mvj)

Co moZeme ocakavat v roku 2023?

Rusko a svet:

S vysokou pravdepodobnostou bude vojensky kon-
flikt medzi Ruskom a Ukrajinou pokracovat aj v roku 2023
a Ukrajinci budd nadalej celit zvysenému riziku zranenia,
choréb a smrti. S prichodom zimnych mesiacov
a pretrvavajucich raketovych Utokov mozu ostat milidny
ludi bez vody, elektriny a kdrenia. Rusi pomaly cvicia 200
tisic brancov pre novu ofenzivu, ktora by mohla byt sme-
rovand ako dalsi pokus o dobytie Kyjeva. Takisto oznamilo
navysenie rozpoCtu na obranu pre rok 2023 na 84 mld.
USD, ¢o je 0 40% viac nez rozpocet ozndmeny v roku 2021
-tu je otazne z ¢oho ho bude financovat nakolko zapadné
sankcie sa vyrazne prejavuju na prepade jeho prijmov do
rozpoctu a chodu ekonomiky. Ukrajina ziskala dostato¢nu
podporu zdpadu a inych Statov ¢o doviedlo Rusko do eko-
nomického, energetického a politického konfliktu so za-
padnym svetom, ktory mal dopady na svetové hospodar-
stvo najma v oblasti rastlcich cien za dodavky energie
¢i potravin, ktorych exportéri boli prave Rusko alebo
Ukrajina. Rozsah pokracujucej medzinarodnej podpory
bude doélezitym faktorom pre uréenie vysledku vojny.

Cina, USA a svet:

Odhady Medzinarodnej energetickej agentury (IEA)
naznacuju, Ze Rusko presunie svoje exportné kapacity
hlavne do Ciny. Ziskala by tak va&$i pristup k energiam,
ktoré neprechadzaju cez Indicky ocean alebo Juhocinske
more a vyrazne by zniZila svoju zranitelnost v oblasti
energetiky a zameriavala by sa na iné ciele ako napriklad
ohrozenie Taiwanu. M& mnoho moznosti ako zvysit tlak
na Taiwan v podobe blokad pristavov alebo oslabenie
obchodu na ostrove ¢im by mohli prinuatit vladu v Taipei
k politickym rokovaniam v sulade s podmienkami Pekin-
gu. Akakolvek invazia na Taiwan by zahffala zaclenenie
Spojenych statov ako kltucového technologického spojen-
ca, ktoré by obranovali ostrov a vo vSeobecnosti sa nadej
na zastavenie vojny v Taiwanskom prielive vklada do ruk

USA. Stretnutie medzi Si Tin-pchingom a americkym pre-
zidentom Joeom Bidenom signalizovalo zamer oboch
stran zabranit dalSiemu zhorSovaniu bilateralnych vzta-
hov. Cinsky prezident odsudzuje hrozbu Ruska poufit jad-
rové zbrane a odradit ho méze aj nelspech Ruskej invazie
na Ukrajinu. USA maju po rokoch obchodného napétia
velmi komplikované  ekonomické a  ndrodno-
bezpeénostné vztahy s Cinou, no miera vzajomnej ekono-
mickej zavislosti medzi nimi je takda komplexna, Ze médze
slizit na tlmenie akychkolvek velkych eskalécii. Zaroven
sa Cina bude sustredovat na oZivenie ekonomiky vo svet-
le ukoncenia nulovej politiky Covid-19, ktord vsak pred-
stavuje riziko v podobe pretaZenia zdravotnictva. Cinu

predbehne ako najludnatejsiu krajinu sveta India. (mvj)
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Co moZeme ocakavat v roku 2023?

Rusko a svet:

S vysokou pravdepodobnostou bude vojensky kon-
flikt medzi Ruskom a Ukrajinou pokracovat aj v roku 2023
a Ukrajinci budd nadalej celit zvysenému riziku zranenia,
choréb a smrti. S prichodom zimnych mesiacov
a pretrvavajucich raketovych Utokov mozu ostat milidny
ludi bez vody, elektriny a kdrenia. Rusi pomaly cvicia 200
tisic brancov pre novu ofenzivu, ktora by mohla byt sme-
rovand ako dalsi pokus o dobytie Kyjeva. Takisto oznamilo
navysenie rozpoCtu na obranu pre rok 2023 na 84 mld.
USD, ¢o je 0 40% viac nez rozpocet ozndmeny v roku 2021
-tu je otazne z ¢oho ho bude financovat nakolko zapadné
sankcie sa vyrazne prejavuju na prepade jeho prijmov do
rozpoctu a chodu ekonomiky. Ukrajina ziskala dostato¢nu
podporu zdpadu a inych Statov ¢o doviedlo Rusko do eko-
nomického, energetického a politického konfliktu so za-
padnym svetom, ktory mal dopady na svetové hospodar-
stvo najma v oblasti rastlcich cien za dodavky energie
¢i potravin, ktorych exportéri boli prave Rusko alebo
Ukrajina. Rozsah pokracujucej medzinarodnej podpory
bude doélezitym faktorom pre uréenie vysledku vojny.

Cina, USA a svet:

Odhady Medzinarodnej energetickej agentury (IEA)
naznacuju, Ze Rusko presunie svoje exportné kapacity
hlavne do Ciny. Ziskala by tak va&$i pristup k energiam,
ktoré neprechadzaju cez Indicky ocean alebo Juhocinske
more a vyrazne by zniZila svoju zranitelnost v oblasti
energetiky a zameriavala by sa na iné ciele ako napriklad
ohrozenie Taiwanu. M& mnoho moznosti ako zvysit tlak
na Taiwan v podobe blokad pristavov alebo oslabenie
obchodu na ostrove ¢im by mohli prinuatit vladu v Taipei
k politickym rokovaniam v sulade s podmienkami Pekin-
gu. Akakolvek invazia na Taiwan by zahffala zaclenenie
Spojenych statov ako kltucového technologického spojen-
ca, ktoré by obranovali ostrov a vo vSeobecnosti sa nadej
na zastavenie vojny v Taiwanskom prielive vklada do ruk

USA. Stretnutie medzi Si Tin-pchingom a americkym pre-
zidentom Joeom Bidenom signalizovalo zamer oboch
stran zabranit dalSiemu zhorSovaniu bilateralnych vzta-
hov. Cinsky prezident odsudzuje hrozbu Ruska poufit jad-
rové zbrane a odradit ho méze aj nelspech Ruskej invazie
na Ukrajinu. USA maju po rokoch obchodného napétia
velmi komplikované  ekonomické a  ndrodno-
bezpeénostné vztahy s Cinou, no miera vzajomnej ekono-
mickej zavislosti medzi nimi je takda komplexna, Ze médze
slizit na tlmenie akychkolvek velkych eskalécii. Zaroven
sa Cina bude sustredovat na oZivenie ekonomiky vo svet-
le ukoncenia nulovej politiky Covid-19, ktord vsak pred-
stavuje riziko v podobe pretaZenia zdravotnictva. Cinu

predbehne ako najludnatejsiu krajinu sveta India. (mvj)
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Co nas ¢aka na realitnom trhu v roku 2023?

Minuly tyZdent sme vam priniesli zhodnotenie diania na
realitnom trhu v roku 2022. Vyzdvihli sme predovsetkym
vyznamny vplyv zvySenych urokovych sadzieb a takisto
vplyv cien stavebnych materidlov na cely realitny sektor.

Vyska zdkladnej urokovej a nasledne aj odvodenej hypo-
tekarnej sadzby bude mat urlite doleZity vplyv aj
v dalSom roku. Na zaklade predikcii vyvoja inflacie moze-
me predpokladat, Ze pocas roka dojde postupne
k zmierneniu aktudlnej restriktivnej menovej politiky.
Tento stav by tak mohol popustit uzdu dopytu. Podla od-
hadov by sa tak prvé mesiace nového roka mali najprv
niest v znameni stagnécie ¢i dokonca poklesov cien. Podla
odhadov Reuters by napriklad ceny nehnutelnosti
v Nemecku mali klesnut v priemere o 3,5%. V Spojenych
statoch je predikcia prepadu najprv o 2% a ndsledne az
0 5%, pred tym, ako sa za¢ne trh obnovovat. Hoci sa po-
kles mb6ze zdat ako alarmuijuci, je dolezité mat na pamati,
Ze hodnota domov pocas vrcholu pandémie velmi vzras-
tla. Pred vaznymi prepadmi cien navyse bude vo vSeobec-
nosti urcite branit okrem vysokych vstupov v pripade
mnohych krajin najma nizka ponuka. Nizka ponuka sa
pravdepodobne moZe stat redlnym problémom roku
2023. Ked' si spojime ocakavanie ochladenia trhu prace,
v kombindcii s pretrvavajucimi vysokymi cenami materia-
lov a zvySenymi nakladmi pre firmy v dosledku vyssich
sadzieb, vznikd nam kombindcia, ktora nie je zrovna pod-
porujluca na aktivitu v stavebnictve. Rovnako, zasoba by-
vania, ktord sa teraz Ciasto¢ne vytvara, kedZe kdpa uz nie
je tak dostupna pre vsetkych, urcite nebude dostacujuca,
ked sa podmienky zlepsia a dopyt sa vo vacsej miere ob-
novi. Zmiefiovana zmena situdcie by sa mohla zacat zhru-
ba v polovici roka. Podla niektorych predikcii by tak mal
byt buduci rok spojeny s normaliziciou situdcie na trhu.
Ako sme v hodnoteni terajsSieho roku spominali, realitny
trh sa aktudlne wvyznacuje vyckdvanim zdujemcov
a neistotou. ZniZenie inflacie a Urokovych sadzieb by tak
malo zlepsit naladu spotrebitelov a zvysit ich ochotu reali-
zovat sa na trhu. Ked sa zameriame na substitu¢ny trh s
najmami, tu budeme s velkou pravdepodobnostou sledo-
vat rast ndjomného. Ako sme spominali, vstup do nového
roka sa bude uréite niest eSte v doznievani nalady roka
2022. Pre zaujemcov to tak znamena, Ze bude ich kupys-

chopnost obmedzena a nakup nehnutelnosti tak pre

mnohych nebude moznostou. To nasledne vyvola vacsi
dopyt na trhu s ndjmami. Na zaver sa mbézeme blizsie po-
zriet, aky vyvoj nas ¢akd na Slovensku. Vo vseobecnosti
mozeme povedat, Ze vyvoj na Slovensku s istym onesko-
renim kopiruje vyvoj na trhu éeskom. O realithom trhu
nasich susedov sme uz v hodnoteni roka videli, Ze doslo
k vyraznému ochladeniu dopytu. Na Slovensku zacalo byt
ochladzovanie rastu cien viditelné od tretieho kvartdlu
tohto roka a mdzeme teda predpokladat pokracovanie
tohto trendu aj po prichode nového roku. Predikcia NBS
sa zhoduje s predikciami inych eurdpskych krajin a teda aj
na Slovensku sa o¢akdva pokles cien nehnutelnosti. Hlav-
nym dévodom bude zjavne spominana cena nadjomného.
Z dalsich udajov o vystavbe mdzeme naopak usudzovat,
Ze tento faktor zacne postupom casu posobit proti pokle-
su cien a napomoze najskor k stagndcii, kedZe stavebnad
produkcia na Slovensku klesa. Désledkom ¢oho mbzeme
ocakavat slabu ponuku byvania.

Celkovo tak mdzeme za rok 2023 zhodnotit, Ze nés zjavne
Caka nie velmi lichotivy rok, v ktorom sa naplno prejavia
dosledky krizy. O¢akavat mozeme sice jemny pokles infla-
cie, ale Uroven oboch bude urdite vyssia, na aku boli spo-
trebitelia zvyknuti. Kipyschopnost a zaujem spotrebitelov
tak bude stdle do istej miery obmedzena a len postupne
sa zacne ich obnova. Tieto faktory sa pocas roka pravde-
podobne prejavia v poklese cien, no pred prudkym prepa-
dom bude cendm branit slaba ponuka aj pretrvavajuce
vysSie ceny materialov. (jh)
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GRAF, KTORY NAS ZAUJAL
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