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Vojna na Ukrajine dramaticky
zmenila slovensku ekonomiku

1. Inflacia je najvysSia od transformacénych rokov
2. Sadzby su opat kladné a dalej rastu

3. HDP nekleslo, napriek tomu hovorime o krize
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Tri vel'keé krizy slovenskej
ekonomiky

Kazda s inym priebehom

1. Globalna financna kriza

2. Pandémia COVID-19

3. Vojna na Ukrajine a inflacia

Aky koniec bude mat tento pribeh?
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Kazda kriza vyzerala inak z pohladu
vyvoja.

1. HDP

2. DIh verejnych financii

3. Trh prace

4. Inflacia

5. Sadzby

6. Ceny nehnutelnosti
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Zaciname
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Covid ani vojna nesposobili taky prepad ako GFK

Vplyv GFK bol ovela vacsi ako sa predpokladalo, vplyv covidu naopak. Vojna ekonomiku zasiahla
vyrazne, ale nie dost na to, aby sa dostala do minusu

HDP, % R/R

® Financna kriza = Covid mVojna
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Ciastoéne za to méze fiskalna politika

DLH, % HDP
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Lepsie HDP pomohlo aj trhu prace

PocCas sucCasnej krizy nevzrastla nezamestnanost

NEZAMESTNANOST, %

® Finan¢na kriza = Covid mVojna
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Tato kriza je vynimoc€na v tom, ze s nou prisla inflacia

Vacsinou pri poklese HDP inflacia spomali

INFLACIA, % R/R

® Financna kriza = Covid mVojna
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Inflacia na druhej strane aj pomohla trhu prace

Realne mzdy poklesli, preto poklesli aj realne naklady zamestnavatelov

REALNE MZDY, % R/R

® Finan¢na kriza = Covid mVojna
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Vysoka inflacia prebudila ECB

VYVOJ KLUCOVYCH SADZIEB ECB
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Vyssie sadzby schladili trh nehnutelnosti

Pri velkej recesii ani pokles sadzieb nestacil na udrzanie cien; trh prace je dblezitejsi

CENY NEHNUTELNOSTI, % R/R

® Finan¢na kriza = Covid ®mVojna
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NBS vsak chcela trh nehnutelnosti schladit’ uz dlhsie

HYPOTEKY , % R/R
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Aky bude teda koniec?
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Rast sadzieb bol extrémne rychly

VYBRANE TRHOVE SADZBY 504
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Rast sadzieb v krize je nezvyc€ajny

VYVOJ SADZIEB SK 10R DLHOPISOV
—Financna kriza Covid —Vojna 6%
M’\ 5%
-~ 4%
3%
2%
1%
e 0%

/
-1%
2008 04 07 10 2009 04 07 10 2010 04 07 10
2019 2020 2021
2021 2022 2023

/4



Slovenské sadzby vzrastli rychlejsie

SPREADY SK DLHOPISOV 2.0%
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Slovenskeé dlhopisy ovplyvnuju aj ceny hypoték

UROKOVA SADZBA Z NOVOPOSKYTUTYCH HYPOTERKARNYCH UVEROV, %
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Verejny dlh dlho nebol téma

/ DIh je na najvysSich urovniach od vzniku republiky
/ Naklady na refinancovanie sa zdvihli kvéli vojne
/ Slovenska fiskalna politika spready eSte rozsSirila

/ VyssSie sadzby na dlhopisoch znamenaju aj drahsSie
financie pre firmy a domacnosti

/ DIh vyznamne zviaze ruky nasledujucej viade, bude
otazne, ako to vyriesi, Ci cez vydavky alebo prijmy

/ Rating SR sa este len méze zhorsit; to najhorSie moéze
este len prist’
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Dakujem za pozornost’
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