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Ku koncu roka 2025 bolo v Bratislave v ponuke spolu 3 874 novostavieb
v ramci 99 rezidencnych projektov, co predstavuje medzirocny narast o 15
%. Priemerna ponukova cena dosiahla 5 301,56 €/m?2 s DPH a priemerna
absolitna cena bytu bola 377 989,80 € s DPH. Bank of Japan a Fed
ponechavaji irokové sadzby nezmenené pre vyvoj na devizovom trhu
a inflacie. Dolar pada, zlato a striebro rastie. EU sa dohodla s Indiou
na bezbariérovom obchode. Silna zimna burka v USA zvysuje ceny plynu,
rusi tisice letov a prinasa vysoké ekonomicke skody.

Ponuku novostavieb v Bratislave tvorilo ku koncu roka 2025 celkovo 3 874 bytov v ramci 99
rezidencnych projektov. Ponuka bytov zostala medziroCne vyssia o 15 % k Comu prispeli najma
prirastky novych projektov v druhej polovici roka ako aj stabilizacia predaja bytov.

Priemerna ponukova cena medzirocne vzrastla o necelych 7 %, ¢im sa dostala na droven 5
301,56 €/m2 s DPH. V porovnani s tretim Stvrtrokom sme vsak boli svedkami aj jej miernej
korekcie, ktori spésoboval najma predaj bytov s vysSimi jednotkovymi cenami v porovnani
s predoslymi Stvrtrokmi.
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Predaj bytov v Bratislave sa zastabilizoval.
Tlaky na zmenu cien zostavaji obmedzené

Priemerna cena bytov v Bratislave rastie najma vplyvom Strukturalnych zmien. Priemer taha
nahor ponuka bytov vo vysSom segmente ale aj zmeny cennikov pri existujicich bytoch.

V pripade Gprav cennikov sledujeme len selektivne a Strukturalne zmeny cien, kedy developeri
zvysia ceny dopytovaného typu bytov, pricom ceny pomalSie sa predavajicich bytov si bud
zniZované alebo zostavaji nezmenene.

Priemerna plocha ponikanych bytov zostala nezmenena a predstavuje 66,83 m2. Polovica celej
ponuky bytov je sistredena v okresoch Bratislava Il (30 %) a Bratislava IV (24 %).

S korekciou jednotkovej ceny, pri nezmenenej priemernej ploche, doslo aj k zniZzeniu priemernej
absolltnej ceny o necelych 6 000 €, no napriek tomu je medzirocne vysSia 0 9 % a dosahuje 377
989,80 € s DPH.

Tabulka 1: Specifika volnych bytov na trhu s novostavbami v Bratislave rozdelené podla
okresov (4Q 2025)

Okres Pocet bytov Priemerna vyimera Priemerna cena na m2 Priemerna absolitna cena
BAI 677 73,14 7133 € 528 635 €
BAII 1172 68,58 5712 € 419 976 €
BA I 512 66,64 4 665 € 328 668 €
BAIV 918 61,91 4412 € 295114 €
BAV 595 63,94 4 624 € 320118 €
Spolu 3874 66,83 5302€ 377996 €

Predaj novych bytov sa v druhej polovici roka 2025 stabilizoval a v poslednom Stvrtroku sme
zaznamenali predaj 634 novych bytov. Pri dodrZani aktualneho tempa predaja a nedopliani
novych bytov by sa vSetky byty vypredali priblizne za rok a pol.

Priblizne Stvrtinu vSetkych predanych bytov v roku 2025 tvorili byty vo vySSom segmente.
Specialne v poslednom Stvrtroku sme v3ak sledovali zvy3eny podiel predaja bytov s vy33ou
jednotkovou cenou, a to v ramci vysSieho aj stredného segmentu. Priemerna cena predanych
bytov v zavere roka sa tak dostala na 5 033,42 €/m?2 s DPH. V porovnani s koncom roka 2024 sa
tak predavali byty v priemere 0 7,5 % drahsie.

2-izbove byty s podielom 46,5 % na celkovom predaji zostali najziadanejSou dispoziciou
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aj na konci roka 2025. V druhej polovici roka sme sledovali zvyseny predaj 4-izbovych bytov
zatial ¢o predaj zvySnych dispozicii zostal prevazne stabilny.

Z pohladu Gzemnej Struktiry sa najviac bytov predavalo v okrese Bratislava IV (31,7 %)
a Bratislava 1l (26,2 %).

Tabulka 2: Specifika predanych novostavieb v Bratislave rozdelené podla poctu izieb (4Q 2025)

Poletizieb Podet bytov Priemerna vymera Priemerna cena na m2 Priemerna absolitna cena

1 127 32,61 5667 € 191 267 €
2 295 52,36 4882 € 272537 €
3 139 75,3 4734 € 387 455 €
4 62 101,88 5238 € 593 288 €
5 L 138,55 4 471 € 683718 €
Spolu 634 59,77 5033 € 314083 €

Rudolf Bruchanik, hlavny analytik Bencont Investments: ,,Po vyraznejSom prirastku ponuky

v druhej polovici roka 2025 a stabilizacii poctu predanych bytov sa trh novostavieb v Bratislave
postupne dostava do novej rovnovahy. Stagnacia cien novostavieb v spojeni s rastom miezd

a stabilizaciou trokovych sadzieb podporila ozZivenie predaja uz v roku 2024 a v roku 2025 sa
predalo najviac bytov od roku 2021.“

»SlUcasna stabilizacia predaja naznacuje, Ze tlak na rast cien bude v najblizSom obdobi
obmedzeny. Zaroven nevidime ani kapacity na vyrazné zvysenie ponuky, ktora by konkurenénym
tlakom mohla sposobit korekciu cien smerom nadol.”

»Na strane ponuky je zretelna opatrnost developerov pri uvadzani novych projektov a etap

do predaja. Tato stratégia prispieva k tomu, Ze ponuka je dostatocna, no nedochadza

k vyraznému prevyseniu dopytu. Stcasne pretrvavaji zvySené naklady na vystavbu, ovplyvneni
cenami stavebnych materialov, energii, prace, ako aj prisnejsSimi poziadavkami na energetick
efektivnost. Tieto faktory predstavuji prirodzené obmedzenie pre vyraznejsie zniZovanie cien.”
~KUpyschopnost obyvatelstva zostava limitujicim faktorom dalSieho oZivenia trhu. Hoci
nominalne mzdy pokracuji v raste, ich efekt je oslabeny inflaciou a stale relativne vysokymi
nakladmi na financovanie. Obnova dynamickejSieho rastu dopytu bude preto zavisiet
predovsetkym od dalSieho zlepSovania makroekonomickych podmienok, najma rastu realnych
miezd a postupného uvoliiovania hypotekarnych podmienok. Bez tychto impulzov o¢akavame,
Ze ceny bytov budi v najblizSom obdobi skor stagnovat, resp. rast len s inflaciou,” uzatvara
Bruchanik.

Graf 1: Vyvoj na trhu novostavieb v Bratislave
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Vyvoj sadzieb na trhu
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Japonsko:

BoJ zasadala 23.januara a rozhodla o pozastaveni rastu sadzieb na trovni 0,75 %. Dovodom
pozastavenie rastu sadzieb bolo aj bliZzenie sa inflacie k inflacnému cielu pricom dosahuje uz 2,1
%. Za posledny mesiac sa taktiez vzrastli vynosy na 10 - rocnych dlhopisoch z 2,1 % na 2,25 %, co
je reakcia na postupné zavedenie dotacného balic¢ka vo vyske 17 bil. JPY —(135 mld. USD) ¢im sa
ocakava aj zvysenie prognoz inflacie pre rok 2026 z 1,8 % na 1,9 %. Vynosy reaguju aj na politické
faktory, ktoré formuji vladny systém v Japonsku. Dolna komora parlamentu bola 23. januara
oficialne rozpustena premiérkou Sanae Takaichi po troch mesiacoch vladnutia, ¢o pripravilo

bencont.sk | 30. 01. 2026 4|15


https://www.bencont.sk/

BEnCO nT ANALYZY Kvartalna analyza realitného

trhu BA

cestu pre predcasneée parlamentné volby naplanovane na 8. februar. Tymto krokom sa Takaichi
snazi ziskat pevnejsi mandat a posilnit podporu verejnosti pre svoju vladu a politicky program.
Podla oficialnych predikcii ma byt opat znovuzvolena premiérka Takaichi s jej politickou
liberalnou demokratickou stranou (LPD).
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Na situaciu reagoval aj oslabujici kurz japonského jenu, ktory sa dostal az na Groven 158
JPY/USD. Na jeho dalSie oslabovanie nasledne zareagovala BoJ mozZnou intervenciou

na devizovom trhu, ¢o prispelo k poklesu kurzu na priblizne 153 JPY/USD. Co sa tyka
ocakavaného rastu ekonomiky, ten by mal dosiahnut 1 % v roku 2026 a 0,8 % v roku 2027.

Na zaklade vsetkych tychto faktorov sa zaroven formuji ocakavania budiceho vyvoja Grokovych
sadzieb. DalSie zvySenie sadzieb o 25 bps by malo prebehnit v jini 2026.

USA:

Fed na zasadnuti 28. januara ponechal Grokové sadzby nezmenené v pasme 3,5 - 3,75 %, pricom
vysledok hlasovania FOMC dopadol v pomere 10 hlasov za ponechanie a 2 hlasy za zvysenie
sadzby. Tvorba pracovnych miest je v siCasnosti pomalSia, avSak miera nezamestnanosti
vykazuje znamky stabilizacie a mierneho poklesu, pricom aktualne dosahuje 4,4 %. Medzirocna
inflacia sa momentalne pohybuje nad inflacnym cielom, priblizne na Grovni 2,7 %. Vybor sa
obava najma priliSného uvolnenia menovej politiky, ktoré by mohlo viest k zvySeniu inflacnych
ocakavani. Tie by sa v nasledujicom roku mohli prejavit zvySenim inflacie nad 3 %, pricom rast
cien by bol podporeny najma efektmi ciel a expanziou fiskalneho deficitu. Na druhej strane,

ak by trokove sadzby zostali dlhodobo na vyssSich Grovniach, mohlo by to prispiet k udrzaniu
inflacie v pasme priblizne 2,2 - 2,8 % az do konca roka 2026.
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Dal3im faktorom, ktory ovplyviiuje rozhodovanie Fedu, je institucionalny konflikt medzi
prezidentom Trumpom a guvernérom Powellom. Trump obvinil Powella v savislosti s drahou
renovaciou budovy Ustredia Fedu v hodnote priblizne 2,5 mld. USD, Co je viac nez povodny
odhad 1,9 mld. USD. Tato udalost vyuZiva na vytvaranie politického tlaku s cielom dosiahnut
zniZenie Grokovych sadzieb, ¢o by sa nasledne prejavilo aj poklesom vynosov Statnych
dlhopisov. Trump vSak svojimi krokmi, ¢i uz vdomacej ekonomike alebo na medzinarodnych
trhoch, prispieva k vypredaju americkych dlhopisov, pricom vynos na 10-roc¢nych dlhopisoch
od novembra vzrastol z 3,9 % na priblizne 4,25 %. To sposobuje nielen vyssie naklady z pohladu
fiSkalnej politiky, ale zaroven aj tlak na oslabovanie dolara, ktory koncom januara dosiahol kurz
priblizne 1,2 USD/EUR. Aktualne trhové ocakavania dalSieho vyvoja sadzieb naznacuji pokles

0 25 bps v jali 2026. (mmm)

Utek od dolarov k zlatu s striebru

Sacasny stav globalnych finanénych trhov v zavere januara 2026 predstavuje jeden

z najvyznamnejsich zlomov v modernych hospodarskych dejinach. Drahé kovy, zlato a striebro,
dosiahli Grovne, ktoré zasadne menia vnimanie hodnoty a stability v ramci medzinarodného
menového systému. Zlato, ktoré v priebehu Stvrtého januarového tyzdna atakovalo hranicou 5
500 USD za uncu, a striebro, ktoré historicky prelomilo bariéru 100 USD za uncu, nie si len
vysledkom kratkodobej trhovej euforie. Tieto pohyby si symptomom hlbokej Strukturalnej
nedovery v tradicné fiat meny, predovsetkym v americky dolar, ktory v poslednych dnoch celi
bezprecedentnym tlakom na viacerych frontoch - od geopolitickych turbulencii az po priame
Utoky na nezavislost centralnej banky.
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Aktualne dianie na trhoch

KlGcovym spistacom poslednej viny nakupov drahych kovov bola tzv. "Gronska kriza". Snaha
americkej administrativy o akviziciu Gronska a nasledné hrozby 10 % ciel voci europskym
krajinam, ktoré by tento krok nepodporili, viedli k prudkému narastu rizikovej prémie. Hoci
prezident Trump 22. januara 2026 zmiernil rétoriku a vylucil pouzitie vojenske;j sily, trhy
zostavajl v stave zvySenej ostrazitosti. Tato neistota v transatlantickych vztahoch, spolu

s eskalaciou operacii vo Venezuele a pretrvavajicimi konfliktmi na Ukrajine a v Gaze, upeviuje
rolu zlata ako diverzifikatora portfolia.

Mozno najvyznamnejsSim fundamentalnym faktorom je institucionalna kriza v ramci americkej
centralnej banky. V polovici januara 2026 bolo oznamené trestné vySetrovanie predsedu FED-

u Jeroma Powella federalnymi prokuratormi v sivislosti s renovaciou sidla banky. Trh toto
konanie interpretuje ako politicky motivovany pokus o natlak na zniZenie Urokovych sadzieb.
Subezne prebiehajici proces na NajvysSom side vo veci odvolania guvernérky Lisy Cook
vyvolava obavy, Ze FED straca svoju schopnost vykonavat nezavisli menova politiku. Strata
kredibility centralnej banky priamo vedie k strate dovery v americky dolar, ¢o posiva investorov
smerom k aktivam, ktoré nepodliehaju politickej voli.

Index amerického dolara DXY, ktory sleduje vymenny kurz dolara oproti menam vyspelych trhov
takmer o 4 % hodnoty, pricom vyznamnejsie posilnilo euro a japonsky jen. Vyrazny predajny tlak
vyvolali slova prezidenta Trumpa, ktory vyhlasil, Ze nie je znepokojeny nedavnym poklesom
meny, o trhy interpretovali ako ochotu administrativy tolerovat slabsi dolar.
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Cena zlata je mimo geopolitického napatia strukturalne podporena vysokou aktivitou
centralnych bank. Tie by mali v roku 2026 podla odhadov World Gold Council nakapit
rekordnych 755 ton zlata. Kli¢ovym hracom zostava Polsko, ktorého centralna banka v roku 2025
nakdpila vySe 100 ton a rok ukoncila s rezervami 550 ton, ¢im predbehla aj ECB s jej 506,5
tonami. Polsky guvernér Adam Glapinski potvrdil plan dokupit v roku 2026 dalSich 150 ton, aby
Polsko dosiahlo cielovych 700 ton. Medzi paticu najvacsich kupcov, ktori svojim dopytom
dominuja trhu, sa popri Polsku radia aj Cina, India, Turecko a Uzbekistan. Odhaduje sa,

Ze centralne banky by mohli poZadovat v ramci podielovej diverzifikacie od deviz az 2000-2500
ton zlata. Pri aktualnom tempe nakupov to predstavuje priblizne dalSie 3 roky institucionalneho
dopytu po fyzickom zlate.

Investi¢ny zaujem o zlato je na vzostupe vdaka ocakavaniam uvolnenej menovej politiky FED-
u a oslabeniu dolara. Institucionalni stratégovia predpokladaji narast podielu zlata

v portfoliach z 2,8 % az na 5%. Tento presun kapitalu je reakciou na pretrvavajice obavy

z fiskalnej neudrzatelnosti USA a inflacnym tlakom, ktoré pramenia najma z ciel. Pre tlto
fiSkalnu a menovi nestabilitu si americkeé dlhopisy neatraktivne, hoci ponukaja realny vynos
po zohladneni inflacie. Zlato prevzalo funkciu bezpecného uchovavatela hodnoty, nakolko
okrem inflacnym rizikam odolava aj devalvacii meny.

V pripade striebra sa k monetarnym faktorom pridava aj akatny fyzicky nedostatok. Striebro sa
nachadza v patrocnom Strukturalnom deficite, pricom dopyt zo strany fotovoltaiky, vyroby
elektromobilov a infrastruktlry pre umeld inteligenciu neustale rastie. Situaciu este zhorsilo
rozhodnutie Ciny z 1. januara 2026, ktorym obmedzila export striebra na 44 licencovanych
spolocnosti a reklasifikovala tento kov za "strategicky material" ako vzacne zeminy. To viedlo

k odstrihnutiu zapadnych trhov od dolezitého zdroja dodavok v case, ked zasoby na burzach
COMEX a LBMA klesaju na kritické minima. V polovici januara 2026 zmizlo z burzy COMEX 26 %
zasob v priebehu siedmich dni. Akitnost situacie ilustruji aj sadzby za zapozicanie kovu (lease
rates), ktoré vyleteli z 0,5 % na rekordnych 8 %. Tento stav vyustil do tzv. physical squeeze, kedy
dopyt po fyzickom doruceni kovu prevysil dostupné zasoby a odhalil krizu nedovery

v ,papierovy” systém. HlbSie rozoberame Strukturalne faktory striebra v naSom predoslom cisle
tu.

Sa ceny drahych kovov premrstené?

Z technického hladiska sa striebro nachadza v stave vyrazného cenového vychylenia, kedZe sa
obchoduje viac ako 100 % nad svojim 200-dfiovym kizavym priemerom a vykazuje znamky
prekipenia. Euforia sa odzrkadlila v prudkom poklese pomeru zlata a striebra z 85:1 na 46:1

v priebehu poslednych troch mesiacov. Striebro zacina zlato dynamicky dobiehat a nadobuda
charakter monetarneho aktiva. Hoci sa za historicky stabilné povaZzuje pasmo 55 - 65:1,

v extrémnych bycich trhoch sa tento pomer moze stlacit az na 30:1. Pri cene zlata okolo 5 000
USD za uncu by takyto navrat k pomeru 30:1 znamenal, Ze cena striebra by mohla atakovat
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hranicu 166 USD za uncu. Pri vyhlade na cenu zlata medzi 6000 a 7000 USD za uncu ku koncu
roka 2026 by sa striebro mohlo pri pomere 60:1 pohybovat okolo 110 USD za uncu.
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Avsak v pripade korekcie by navrat striebra k 50-diovému exponencialnemu priemeru
znamenal pokles 0 33 %. V pripade zlata by iSlo o korekciu 17 % a to by oba kovy stale zostali
v silnom bycom trende, kedZe by cena zostala nad 200-dnovym exponencialnym priemerom.
V kratkodobom horizonte je riziko zvySenej volatility extrémne vysoké, no zo strednodobého
hladiska zostavaji oba drahé kovy atraktivne pri pohlade na ich Strukturalne fundamenty. (fw)

Dohoda EU s Indiou

Nova dohoda o volnom obchode medzi Eurépskou Gniou a Indiou, uzavreta 27. januara 2026,
predstavuje jeden z najvyznamnejSich ekonomickych a geopolitickych milnikov poslednych
desatroci. Spaja dve najvacsie demokracie sveta do zony volného obchodu pre priblizne 2
miliardy ludi, zahffajlcej 450 milionov obyvatelov EU a priblizne 1,45 miliardy obyvatelov Indie.
Spolocne tieto ekonomiky generuji priblizne 20 % svetového HDP a predstavuju klacovy
stabilizacny prvok v meniacom sa geopolitickom poriadku.

Ekonomicka zakladna dohody je robustna. Bilateralny obchod s tovarom dosiahol v roku 2024
objem 120 miliard EUR, pricom export EU do Indie predstavoval 48,8 miliardy EUR a dovoz

z Indie 71 miliard EUR. Obchod so sluzbami presiahol 66 miliard EUR, dominantne v oblasti
telekomunika&nych, pocitacovych a dopravnych sluzieb. EU je pre Indiu druhym az tretim
najvacsim obchodnym partnerom s podielom 11,5 % na jej obchode s tovarom, zatial ¢o India
je pre EU deviatym najvacsim partnerom s podielom 2,4 %. Priame zahrani¢né investicie EU
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v Indii dosahuju 140,1 miliardy EUR, na indickom trhu posobi viac nez 6 000 europskych firiem,
ktoré vytvaraja priblizne 3 miliony pracovnych miest. Export do Indie podporuje zase 800 000
pracovnych miest v samotnej EU.

Struktiira EU exportu tovarov do Indie, 2024, mld. EUR
(zdroj: Europska komisia)
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= Zelezo a ocel
= Farmaceutické vyrobky
= Ostatné

= Agro-potravinarske virobky

Liberalizacia obchodu

Jadrom dohody je rozsiahla tarifna liberalizacia. EU odstrani cla na viac nez 90 % colnych
poloziek, o predstavuje 91 % hodnoty obchodu, zatial ¢o India odstrani cla na 86 % poloziek,
pokryvajucich 93 % hodnoty. Po Ciastocnej liberalizacii dalSich tarifnych riadkov dosiahne
celkové pokrytie liberalizacie 96,6 % indického exportu do EU a 99,3 % exportu EU do Indie.
To znamena zasadné odburanie doterajSich bariér, ktoré v Indii dosahovali extrémne Grovne.

V priemysle sa indické cla na stroje a chemikalie zniZia zo 44 % na 0 %. V automobilovom
sektore dojde k postupnému zniZeniu ciel zo 110 % na cielovi Groven 10 %, viazanl na kvotu 250
000 vozidiel rocne, pricom pociatocna sadzba bude 40 % pre vozidla so spalovacim motorom

s cenou nad 15 000 EUR; elektrické vozidla budi v prvych rokoch z liberalizacie vylucene.

V agropotravinarstve sa trh otvori pre vino, liehoviny a olivovy olej, pricom cla na vino

a destilaty klesnii na 20 az 30 %, zatial ¢o citlivé sektory EU, ako hovadzie maso, cukor a ryza,
zostan( chranené a normy bezpeénosti potravin EU ostavaji nedotknutelné.

EU ziskava bezprecedentny pristup k rastiicej strednej triede v Indii pre svoje prémiové
produkty (autodiely, stroje, vina). Vyznamnym prinosom je zjednodusenie colného konania cez
samocertifikaciu povodu a digitalizaciu, ¢o znizi naklady najma malym podnikom. EU sa
podarilo ochranit svoj agrosektor tym, Ze nepovolila dovoz citlivych komodit ako cukor ¢i ryza,
¢im predchadza destabilizacii europskeho farmarskeho trhu. Zaroven zostavaji v platnosti
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prisne hygienické normy (SPS), ktoré indicki exportéri nesmi obchadzat.

Dohoda o zniZeni indickich ciel na export EU (zdroj: Eurdpska komisia)

Stroje a elektrické zariadenia do 44% 0% vacsina do 5-7 rokov

Lietadla a kozmické zariadenia do 11% 0% vaésinado 5 rokov

Zdravotnicke zariadenia do 27,5% 0% vaésina ihned

Plasty do 16,5% 0% vacsina do 7 rokov

Perly, drahé kamene a kovy do 22,5% 0%/ znizenie |védésina do 5 rokov

Chemikalie do 22% 0% vacsina ihned

Motorové vozidla 110% 10% ihned (kvéta 250 tis. kusov)

Zelezo a ocel do 22% 0% vacsina ihned

Farmaceutické wrobky 1% 0% vaésina do 5-7 rokov
Agro-potravinarske vyrobky (pr?m:g:%) Budiice cla a odhad doby plnej implementacie

Vino 150% 20-30% |75% ihned, postupne

Liehoviny do 150% 40% postupne

Pivo 110% 50% postupne

Olivovy olej a iné oleje do 45% 0% do 5 rokov

Kivi a hrusky 33% 10% (kvota)

Ovocné Stavy a nealkoholické pive do 55% 0% do 5 rokov

Spracované potraviny do 50% 0% pravdepodobne ihned

OvCie maso 33% 0% postupne

Klobasy a iné masové vyrobky do 110% 50% Postupne

Pre Indiu je dohoda katalyzatorom pre jej exportne orientovany priemysel. Odstranenie bariér
v EU na textil, obuv a rybolov priamo podpori zamestnanost v tychto masovych sektoroch. India
sa stava atraktivnejSou pre eurdpske investicie, kedZe dohoda poskytuje predvidatelny pravny
ramec a znizuje byrokraciu pri dovoze klic¢ovych technologii a komponentov z EU. Strategicky
India uspela v udrzani ochrany svojich najcitlivejSich polnohospodarov (vylicenie mlieka

a pSenice), zatial Co ziskala pristup k modernym eurdopskym strojom a surovinam s nulovym
clom, o zlacni jej vlastni priemyselni produkciu.

Dohoda o zniZeni ciel EU na indicky export a iné dohody (zdroj: Europska komisia)
Produkt Saéasné cla | Budice cla a odhad doby plnej implementacie

Textil, odevy, obuv, koza, hracky,
drahokamy a Sperky, chemikalie, 4-26% 0% vacsina ihned
morské produkty

vznik miliénov pracovnych miest v Indii (odhad v textile 6-7 mil.)

European Legal Gateway Office umozZni pristup indickym Studentom a pracovnikom (najma IT sektor)
Podpora EU pri dodrZovani Parizskej zmluvy (zniZovanie emisii)
Partnerstvo v oblasti bezpecnosti a obrany, investicna ochrana, pristup k vede a inovaciam

Ocakavané ekonomické efekty s vyrazné. Export EU do Indie by sa mohol zvy3it aZ o 65 %, zatial
¢o indicky export do EU o 41 %, priom Uspory na clach dosiahnu priblizne 4 miliardy EUR roéne.
Hlavnymi beneficientmi v EU maji byt Nemecko, Holandsko, Taliansko a Francizsko, zatial ¢o

v Indii najma sektory textilu, obuvi, rybolovu, chemikalii a farmacie, kde sa v samotnom
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textilnom priemysle ocakava vznik az 7 milionov pracovnych miest.

EU posiliiuje svoju poziciu strategickym globalizmom

Dohoda teraz smeruje na ratifikaciu v Rade EU a Eurdpskom parlamente, pricom sa neocakava
silny politicky odpor ako pri obchodnej dohode s krajinami Mercosur (Brazilia, Argentina,
Uruguaj a Paraguaj), s ktorou boli spojené Strajky farmarov v Bruseli. Strategicky prinos

v podobe diverzifikacie obchodu a posilnenia vplyvu v Azii sa javi ako rozhodujici argument pre
jej finalne prijatie. Vdaka Gcinnosti od roku 2026 a nastrojom na ochranu trhu dohoda vytvori
stabilné prostredie, ktoré do roku 2030 upevni strategicki autondmiu a globalne postavenie EU
aj Indie.

Geopoliticky rozmer dohody je rovnako zasadny. EU fiou reaguje na potrebu diverzifikacie
dodavatelskych retazcov od USA, ktoré trestaju svojich obchodnych partnerov nevyhodnymi
dohodami za pozitia tarif. Pre Indiu je ziskanie velkého obchodného partnera o to urgentnejsie,
nakolko indicky export do USA (vratane sluZieb) nie je Trumpovi po voli. Americky
protekcionizmus a fisSkalna nedovera sposobili v poslednych dvoch tyZdnoch posilnenie eura
oproti dolaru z Grovne 1,16 na 1,20 EUR/USD. Hoci na strane dolara je vyssi Grokovy diferencial
aj silny ekonomicky rast USA (Q3 2025 4,4 %), pozorujeme, Ze sila eura spociva v stabilnej inflacii
(HICP 1,9 %) a snahe EU utuZovat globalne vztahy a vytvarat predvidatelné prostredie. (fw)

Zimna burka v USA

Zaciatkom minulého tyzdna sa predpokladalo, Ze USA zasiahne rozsiahla zimna birka. Dorazila
vo Stvrtok 22. januara a v sobotu sa jej vplyv rozsiril takmer na celé atlantické pobreZie.
Priniesla intenzivne sneZenie, ktoré vytvorilo snehovl pokryvku v rozmedzi 30 aZz 61 cm. Zaroven
udreli silné mrazy, ktoré znizili teploty na -13 az -15 °C. V niektorych oblastiach vsak bola
pocitova teplota esSte nizSia a miestami klesla pod -18 °C.

Sledovanie ,,pocitove;j“ teploty v USA - 26. januara 2026:

Zdanliva (pocitové) teplota (*C)

29 18 -7 44 +16 +27
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Zdroj: Matt Stiles, CNN, National Weather Service

NajvyraznejSie sa prejavila v regionoch ako Chicago, Minneapolis a kanadské Toronto. Masivna
biarka zasiahla az 32 statov a ovplyvnila priblizne polovicu obyvatelstva USA, pricom podobna
situacia nastala naposledy pred piatimi rokmi. Od soboty do pondelka sposobila zruSenie viac
ako 15 200 letov po celych Spojenych Statoch, ¢o bol najvyssi pocet od zaciatku pandémie
COVID-19 v marci 2020. V State New Jersey boli pre velké mnoZstvo snehu pozastavené

aj autobusové a Zeleznicné spoje. Washington navyse zaZije prvy sedemdnovy Usek s teplotami
pod bodom mrazu od roku 1989.

Na takito udalost reagovali aj ceny plynu v USA, ktoré sa vysplhali z 3,1 USD/MMBtu (16.
januara) na 6,8 USD/MMBtu (22. januara), Co predstavovalo najrychlejsi tyzdenny rast cien plynu
v USA od roku 1990.
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Odhaduje sa, Ze zimna blrka pozastavila/poskodila priblizne 10 - 12 % americkej produkcie
plynu, zatial ¢o dopyt sa v nasledujlcich dnoch vyrazne zvysil, takze ponuka bola nedostatocna
a vytvarala vyrazny tlak na rychly rast cien plynu. Extrémny chlad sp6sobil problémy

s dodavkami plynu a paliva, ako aj mechanické poruchy, ¢o viedlo k neplanovanym odstavkam
generatorov a k zniZeniu ich vykonovej kapacity. Efekty barky sa prejavili aj na cenach elektriny
v State Illinois (jednej z oblasti najviac zasiahnutych barkou), kde sa priemerné ceny elektriny
zvysili z 2,7 ¢/kWh az na 26,7 ¢/kWh, pricom v nasledujicom tyzZdni sa ceny elektriny prepadli
pod nulov( hranicu.
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Zdroj: comed, PIM Interconnection

V dosledku barky sa objavili aj vypadky elektriny, ktoré zasiahli priblizne 1 % populacie, pricom
viac nezZ polovica vypadkov bola hlasena v troch Statoch: Tennessee, Mississippi a Louisiana.
Na vypadky elektriny reagovali aj spolocnosti ako ropny Exxon Mobil Corp alebo chemicky
Celanese Corp, ktoré museli zdovodu mrazov v niektorych oblastiach doCasne pozastavit svoje
operacie.

Zimné burky spoésobuju vypadky elektriny vo viacerych statoch

QOdhadovany podiel odberatelov bez elektriny

Zdroje: Bloomberg, PowerOutage.com

Naklady na zimnd birku sa podla odhadov mohli vySplhat aZ na 24 mld. USD v poskodeniach
a ekonomickych stratach. Zvysené naklady tejto zimy naznacuji aj poistovne, ktoré uvadzaja,
Ze priemerné rocné poistné straty sposobené zimnym pocasim sa od roku 2021 viac nez
strojnasobili a dosiahli 7 mld. USD. Zatial si burka vyziadala priblizne 30 obeti, o je vyrazne
menej nez pred piatimi rokmi, ked dlhodoby blackout v Texase, spdsobeny zamrzanim
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plynovodov a energetickych sieti, viedol k viac ako 200 obetiam. Birka uz od utorka 27. januara
ustupuje a netvori systematicky celok, avSak lokalne moze eSte prinasat snezenie a mrazy v jej
doznievajlcich ¢astiach. To sa odzrkadluje aj na cenach plynu, ktory sa aktualne predava
priblizne na Grovni 3,7 USD/MMBtu. (mmm)
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