Nepriaznivy scenar
sa stal skutoénosfou

Energetickd kriza, rastica
inflacia aj politickd neistota

sa uz naplno prejavili.

Hrozba zastavenia dodavok ruského
plynu je coraz redlnejsia, stupiiuje sa boj
proti infldcii, politické neistoty narastaju.
To vSetko su dovody, na zdklade ktorych
analytici Allianz Trade uvadzaju, Ze pred-
chadzajuci nepriaznivy scendr sa stal
skutocnostou. Ocakdvaju, Ze globalny rast
v 4. §tvrtroku skizne do zaporného pasma
(-0,1 % q/q), po ktorom bude nasledovat
pomalé oZivenie na drovni +1,5 % v roku
202 3. Ndlada spotrebitelov uz klesla na
rekordné minima a podnikatelska dévera
sa nadalej rychlo zhorSuje, co bude brzdit
spotrebu a investicie.

Eurozéna v budicom roku sklzne
do recesie

Experti su presvedceni, Ze eurozo-

na v dosledku stupajucich cien ener-

gii a negativnych vplyvov v budicom
roku skizne do recesie (s poklesom HDP
0 0,8 %). ,Strukturdlne prekdzky sa nada-
lej stupriuju, najméd v dosledku vyssich
cien energii. Riziko nutenych pridelov

v zime 2022-23 kleslo na relativne nizku
uroven, najmd vdaka tomu, Ze zasobniky
plynu sa napliiaju rychlejsie, ako sa ocaka-
valo. Ned4 sa to vSak uplne vylucit v pripa-
de velmi chladnej zimy alebo neochoty
domacnosti a firiem zniZit svoj dopyt po
plyne,” domnieva sa riaditel Allianz Trade
na Slovensku Peter Mucina.

Ale aj bez pridelov budu potrebné triez-
ve opatrenia a ekonomika sa nakoniec
na prelome rokov 2022-23 dostane do
recesie, pricom slabé ozivenie sa prejavi
az v druhej polovici roka 2023. ,Koniec
koncov, energeticky nérocné odvetvia uz
zacali v podmienkach zévratne vysokych
cien znizovat svoju spotrebu energie. Ci

veniam vyroby, bude zavisiet od toho, do

n GoODWILL

akej miery sa v Eurdpe uplatnia opatre-
nia cenového stropu,” doplnil Peter Muci-
na. O¢akava preto, Ze podnikové marze

v roku 2023 klesnu o 2 percentudlne
body, ¢o zodpoveda strate 150 milidrd eur
EBITDA.

Fed aj ECB zvysuji Grokové
sadzby

Podla odbornikov zostane inflacia vyso-
kd az do 1. Stvrtroka 2023. Ocakavaju, Ze
globélna inflacia bude v roku 2023 v prie-
mere 5,3 % (po takmer 8 % v roku 2022).
Inflacia v eurozone by mala dosiahnut
vrchol na drovni 10 % v 4. Stvrtroku 2022
a potom v roku 2023 priemernu urovern
5,6 %. V USA uz inflacia pravdepodobne
dosiahla svoj vrchol, ale mala by zostat
nad 4 7% do 1. Stvrtroka 2023 a pod 2 %
by mala klesnut az po 3. Stvrtroku 2023
(v priemere 2,9 % vroku 2023).
Odhodlanie centralnych bank bojovat
proti inflacii by mohlo viest k tomu, Ze
kratkodobé Statne urokové sadzby prekro-
¢ia neutralne koncové sadzby v USA

aj v eurozone (na4 % a 2,25 %). Fed aj
ECB budu v porovnani s inymi obdobia-
mi recesie nadalej podporovat zvySova-
nie urokovych sadzieb, pricom v druhej
polovici roka 2023 budu sadzby zniZovat
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len v obmedzenej miere. Najviac ohroze-
né odvetvia budu pravdepodobne kovy,
papier a bunicina, chemikalie, tieZ potravi-
ny, napoje a textil. KedZe inflacia zostava
vysoka (znacne presahuje rast miezd +3,2
% vroku 2022 a +3,4 % v 2023) a neza-
mestnanost stipa, smeruje spotreba
domacnosti na prelome rokov 2022-23

k prudkému poklesu.

Ndrast platobnej neschopnosti
Firemné riziko opat vzrastlo, ale vysSia
fiSkalna podpora by mala zabranit velkej
vine platobnej neschopnosti spolo¢nos-
ti a zvySeniu miery zavaznosti. Napriek
tomu sa v roku 2023 oCakdva ndrast
platobnej neschopnosti v eurozone celko-
vo o viac ako 40 %, priCom napriklad
v Nemecku sa pocet insolvencii zvySi
0 16 %, vo Francuzsku o 29 %, v Taliansku
0 31 % a v Spanielsku o 25 %.
Klucové politické udalosti prinesu podla
odbornikov dal$iu volatilitu a vySSie
geopolitické napitie — najma zvySend
rivalita medzi USA a Cinou a reakcia Euré-
py na energeticku krizu mozu znamenat
dalSie dovody k oddalovaniu oZivenia
ekonomiky.
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