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Vazené kolegyne, vazeni kolegovia,

agresia Ruska na Ukrajine prindsa negativne dopady na slovensku ekonomiku, najma vo forme rastu cien
komodit, ktoré sd vyznamnym vstupom pre priemyselné firmy. Nedostatok surovin, narusené
dodavatelské vztahy, materidlova kriza, rast cien energii negativne ovplyviiuju slovensky priemysel.
Surovinova kriza sa prejavuje nedostatkom réznych materidlov a komponentov na trhu a ich vyrazne
rasticimi cenami. Ceny energii budul v pripade pretrvavajucej agresie RU na UA nadalej rast, ¢o bude
brzdit priemyselnu vyrobu, hlavne v energeticky naro¢nych odvetviach. Napatie a nestabilita negativne
vplyvaju na rozhodovanie ekonomickych subjektov, rastie tlak na verejné financie prostrednictvom rastu
nakladov suvisiacich s konfliktom.

Svetova banka po predbeZznom posudeni odhaduje doterajsie fyzické Skody Ukrajiny na priblizne 600
mld. USD. Podla vykonnej riaditelky MMF je potrebné Ukrajine poskytnit vacsiu mieru zvyhodnenych
externych financii a grantov. Finan¢né odhady na udrZanie Cinnosti vlady a ekonomiky sa predpokladaju
na urovni priblizne 5 mld. USD mesacne. Podla prognézy MMF sa HDP Ukrajiny zniZi o priepastnych 40
%. V snahe pomoct vyhnut sa ekonomickym otrasom ako je hyperinflacia a devalvacia meny zachoval
MMF dostupnost devizovych rezerv a prijal kroky k zniZzeniu kurzovej neistoty.

Podla Narodnej banky Ukrajiny predstavovala celkovd medzinarodna financna podpora pre Ukrajinu od
zaCiatku agresie 3,8 mld. USD. V d6sledku RU invazie boli zni¢ené UA aktiva v hodnote cca 650 mld. USD.
Do sumy nie su zapocitané dodatocné straty, ktoré UA nesie v podobe zniZzenia HDP. Celkové straty mézu
predstavovat priblizne 1 bil. USD. Ekonomicky poradca prezidenta odhadol deficit ukrajinského rozpoctu
na priblizne 8 mld. USD mesacne a upozornil na potrebu partnerskej pomoci vo vyske 50 mld. USD na
6 mesiacov. Bol zriadeny Ucet pre Ukrajinu, ktory poskytne darcom nastroj na priamu financ¢nu pomoc.
Tuto moznost uz vyuZila Kanada, ktorej federalny rozpocet navrhol vyplatit Ukrajine az 1 mld. CAD.
Nemecko poskytne Ukrajine dalSich 37 mil. EUR pomoci na obnovu.

Vyroky osobnosti hospodarskeho sveta

Podla Eurdpskej banky pre obnovu a rozvoj ma medzinarodné spolocenstvo Ukrajine
poskytnuit vyrazni finanénd podporu. Prezidentka EBOR Odile Renaud-Basso
predpoveda: ,velki mobilizaciu medzinarodného spolocenstva“.

Zopar aktualnych informacii
% Ropu z ruskych pristavov ¢oraz &astej$ie exportuju tankery oznadené ako "destinécia
neznama". V aprili ich podiel predstavoval okolo 40 % exportu. To mdze naznacovat
pouzitie rovnakych schém, ktoré umoznili IR a VE obchdadzat sankcie - zmie$avanie ruskej
ropy s inou ropou vo velkych tankeroch.




Madarsky MiZVaZO P. Szijjarté k dodavkam plynu. Po preruseni dodavok plynu pre BG
Szijjarté vyhlasil, Ze Gazprom nadalej dodava plyn cez BG pre HU. HU plati za plyn tak,
ako to chce RU strana, na eurovy ucet v Gazprom Bank, ktora to prevedie na RU menu.
Dodal, Ze takto podla slov MiH SR bude platit aj SK.

Polsko je pripravené uplne odstavit rusky plyn (27.4.2022). Prevadzkovatel plynarenskej
prepravnej sistavy Gaz-System ma v sucasnosti rozne vstupy - ide o plynarensky terminal
Swinoujécie, vstup z DE cez reverz plynu v plynovode Jamal, pomocou CZ prepojenia,
nové prepojenie v Klaipede, od 1.10 BalticPipe.

Ruské média informuju, Ze 10 eurdpskych dovozcov je pripravenych realizovat platby za
plyn v rubloch a 4 uz tak urobili (27.4.2022).0 aké krajiny ide, nebolo Specifikované. RU
dovaza plyn do 23 eurdpskych Statov, 21 je na zozname nespriatelenych krajin.

Rusky MiF A. Siluanov varoval, Ze produkcia ropy v RU sa moZe znizit 0 17 % (27.4.2022).
Deficit rozpoc¢tu bude v r. 2022 dosahovat priblizne 1,6 bil. RUB (cca 20 mid. EUR).
Dansky lodny gigant Maersk upravil prognézu zisku na rok 2022 na 30 mld. USD (205 mid.
DKK) (27.4.2022) Pod Upravu sa podpisalo zvySenie cien za prepravu a mimoriadne silna
obchodna ¢innost Maersk v 1.Q 2022. Dansky gigant Maersk patri k najvaésim svetovym
prepravcom kontajnerov s podielom na trhu cca 17%.

Prestiz danskej spoloc¢nosti ECCO vyrazne utrpela kvoli zotrvaniu na trhu RU (22.4.2022).
Déanska verejnost to vnima negativne, informuje dennik Berlingske a oznacuje to za
katastrofu v oblasti PR. Online obchody v DK a SE zastavili predaj vyrobkov znacky ECCO
(25.4.2022). Medzi online obchodmi je aj Svédsky Boozt, ktory predava viac ako 700
maodnych znaciek.

Eskalacia konfliktu a zavedenie embarga na dovoz RU energonosicov méze podla
modelovych prepoctov Bundesbanky viest k recesii nemeckého
hospodarstva (22.4.2022). V pripade krizového scenara centralnej banky by realny HDP
v roku 2022 klesol medziro¢ne o cca 2%.

Holandsko zmrazilo ruské aktiva vo vyske 632 mil. EUR a finan€né transakcie vo vyske 274
mil. EUR (22.4.2022). V porovnani s BE a FR ide stale o signifikantne nizsie sumy, ale MiF
NL W. Hoestra uistil, Ze NL zmrazilo aktiva vSetkych os6b zo sankéného zoznamu.

MMF/ BY wvyli¢ené zo skupiny MMF volbou vykonného riaditela (24.4.2022) Kvoli
podpore RU agresie proti UA ¢lenovia komisie pre vyber jedného z vykonnych riaditelov
MMF vylucili BY z jeho ¢lenstva. Skupina sa zhodla, Ze aktivna podpora RF , by nemala byt
ticho prijata“, uviedol minister financii AT Brunner.

UK MizZV UK Liz Trussova ozndmila, Ze vSetky cld na tovary dovazané z UA do UK budu
zrusené na pomoc UA ekonomike.

Straty Ciny na investiciach v stvislosti s agresiou na UA st odhadované na 200 mil. USD.
Japonska vlada planuje zrychlit procediry potrebné na znovuuvedenie jadrovych
elektrarni do prevadzky (28.4.2022). Je to vysledok rastu cien ropy po RU utoku na
Ukrajinu.

Prevadzkovy zisk spol. Samsung Electronics v Q1 vyskocil o 50,5 % vdaka predaju Cipov a
mobilnych telefénov. (28.4.2022) Vyrobca pamatovych Cipov a mobilnych telefénov
uviedol, Ze jeho prevadzkovy zisk vzrastol medziro¢ne na 11,1 mld. USD pricom trzby
vzrastli v Q1 medziro¢ne 0 18,9 % na 61,4 mld. USD.

India spolu s dal$imi krajinami urguje EU aby zrusila importné cla na ocel (28.4.2022).
Argumentuju tym, Ze sU neprimerané najma v sucasnej dobe ked su narusené
dodavatelské retazce.

India prosperuje z RU-UA konfliktu a sankcii (26.4.2022) Za ostatné dva mesiace IN
nakupila z RU dvakrat tolko ropy ako za cely rok 2021. IN spolo¢nosti sa zaroven usiluju
v EU nahradit RU sankcionované spolo¢nosti. IN a RU tie? pracuje na obnoveni dodavok
uhlia z RU.

Spracoval: OGEP

Schvalil: P. Lizak, R-OGEP

Informacie v bulletine pochadzaju z verejne dostupnych zdrojov




Dopady na Slovensko

Situacia s plynom je napata, ale pre Slovensko nie je dramaticka, ozndmil MiH SR R. Sulik. MH SR chce
analyzovat, ako platia za rusky plyn iné krajiny a komunikovat s Gazpromom, aby sa Slovensko vyhlo
zastaveniu dodavok. Minister zdroven neprezradil, ¢i Statny SPP poziadal o otvorenie uctu v rubloch v
Gazprombank. Odpoved' na tuto otdzku sa podla neho verejnost dozvie ,v spravny ¢as“. Ak by to
Slovensko urobilo, podla neho by neporusilo eurdpske sankcie. Najblizsia platba je 20. maja. Riaditel
SPP ozndmil, Ze na pripadny vypadok dodavok je Slovensko pripravené. Slovensko ma zdsobu 730 mil.
m3. Podla R. Sulika bude cena plynu buduci rok vysoka, preto si vie predstavit nulovi DPH na plyn, aby
znizil ceny pre domacnosti. Poukazal tiez na moznost tazit 10 % plynu v SR, aby sme sa zbavili zavislosti
na energiach z RU.

Eustream zatial neeviduje problémy s dodavkami plynu z Ruska. Preprava cez Ukrajinu na Slovensko je
posledné tyzdne nizSia oproti obvyklym hodnotam, podla slovenského prepravcu je to vsak v stlade s
poziadavkami zdkaznikov. Slovensko ocakava zaciatkom maja dalSiu dodavku skvapalneného plynu cez
chorvatsky pristav Omigalj, uviedol STAT MH SR K. Galek. Pdjde o druhu takuto dodavku, ktord podla
Statneho tajomnika pochdadza z USA.

Slovensko-polské plynové prepojenie je po technickej stranke takmer hotové a uz v juli by sa mali zacat
jeho funkcéné skusky. Prepojenie plynovych systémov Slovenska a Polska je jednym z najvacsich
projektov energetickej infrastruktiry na Slovensku a tvori klucovu cast koridoru severojuznych
plynarenskych prepojeni v strednej a vychodnej Eurdépe. Po dokonéeni bude mat prepravni kapacitu
5,1 mld. m3 v smere na Slovensko a 6,1 mld. m3 v smere do Polska. Zasobniky na nadchadzajucu zimnu
sezdnu by teda SR mohla plnit aj z PL.

Zemny plyn ma v centralnom vykurovani skonéit. Na obmedzenie vyuZivania ruského plynu je dolezZité
zastavit investicie do novych zariadeni, uviedol STAT MH SR K. Galek. Nahradit ho ma geotermalna
energia, biomasa a spalovanie odpadov.

Spolo¢nost Nafta, a. s., ktora na Slovensku prevadzkuje plynové zésobniky a venuje sa prieskumu a
tazbe uhlovodikov, pokracduje v aktivitach na UA (okrem vychodnej Casti, ktora je postihnuta najtazsimi
bojmi).

Miera evidovanej nezamestnanosti na Slovensku v marci klesla 0 0,19 percentudlneho bodu na 6,67 %.
Pokles nezamestnanosti nezastavila ani agresia na UA. Pocas marca si naslo na Slovensku pracu asi 5
tisic zivitelov rodin. Najviac sa nezamestnanost zniZuje na zapade Slovenska. Ekonomika dokazala
absorbovat aj pomerne velku ¢ast vojnovych odidencov z UA, ktori sa hned' po prichode zapojili do
pracovného procesu. V marci bol historicky najvyssi medzimesacny narast pocCtu zamestnanych
cudzincov. ISlo o narast o 3,2 tisica 0os6b. Pocet cudzincov zamestnanych na Slovensku bude podla
analytikov NBS zrejme rast aj v aprili.

V désledku ruskej agresie na UA pokryje viac slovenskych poli sinecnica, kedZe jej na svetovom trhu
chyba spomedzi vsetkych plodin najviac. Olejniny na rozdiel od obilnin navyse netreba susit, takie
farmari usetria na ¢oraz drahSom plyne.
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Slovensko vychadza ako jeden z najvac¢sich podporovatelov Ukrajiny

Slovensko je jednym z najvacsich darcov Ukrajine vzhladom na HDP v porovnani s inymi krajinami. Na
zaklade databdzy Kielskeho institutu pre svetovu ekonomiku v Nemecku sa Slovensko po prvom
mesiaci RU agresie na UA podla programu na podporu UA umiestnilo stvrté, za Esténskom, Polskom a
Litvou. Databaza porovndva rézne formy podpory 31 zapadnych krajin Ukrajine.
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PV E. Heger v reakcii na zastavenie dodavok plynu do PL a BG uviedol, Ze Slovensko je pripravené celit
obdobnym obstrukcidm ako PL. SPP ma podla neho s ruskym Gazpromom uzavrety dlhodoby kontrakt
a platby za naklpeny plyn bude realizovat nadalej v eurach v zmysle dohodnutych pravidiel a
odporucani Eurépskej komisie. Diverzifikacia dodavok plynu je prioritou Slovenska aj EU. Zavislost
Slovenska na dovoze zemného plynu z RU je podla Eurostatu na uUrovni 85 %. SR rocne spotrebuje
priblizne 5 mld. m3 plynu, pricom polovicu tohto objemu spotrebuva priemysel. V priebehu
nasledujicich mesiacov bude sprevadzkované plynovodné prepojenie medzi SK a PL, ktoré umozni
nakupovat plyn z terminalu Swinoujécie. Neddvno bol tie? Uspesne zrealizovany nakup kvapalného
plynu z chorvatskeho terminalu Krk.

Uplné zastavenie tranzitu ruského plynu by okrem problémov s ndhradou jeho dodavok prinieslo aj
ekonomicku stratu pre stat, ktory ro¢ne inkasuje za prepravu plynu priblizne 300 mil. eur. Cez



Slovensko sa rocne prepravi okolo 40 az 70 mld. m3 ruského plynu a $tat ma v spoloc¢nosti Eustream,
ktora prepravu zabezpecuje, podiel 51 %, upozornila analyza spolo¢nosti FinStat.

Inflacia nadalej na vysokych trovniach.

Statisticky urad spresnil predbeiny odhad inflacie zo zadiatku tohto mesiaca, podla ktorého marcova
inflacia v krajinach pouZivajucich euro predstavovala 7,5 % (Slovensko 9,6 %). Nahor ju tla¢i najma
zdraZujuca energia. V marci sa ceny energii v eurozéne medziro¢ne zvysili o 44,4 %. Bez zahrnutia
energii predstavovala inflacia 3,4 %.

Slovensko ¢aka v najblizSich mesiacoch dalsi rast urokovych sadzieb na hypotekarnych, ale aj ostatnych
uveroch. Zo sucasnych ro¢nych sadzieb hypoték vo vyske od 1 % do 2 % by sa mali Groky zvysit priblizne
0 1 %. Viaceré banky uz sadzby v ostatnych tyzdnoch zvysili. Sadzby bank by sa mohli dostat cez 2,5 %,
miera ndrastu vSak bude spomalena silnou konkurenciou na slovenskom trhu. Napriek zvySovaniu
sadzieb budeme mat v ramci regidonu V4 nadalej najlacnejsie hypotéky.

Medziro¢nd hodnota inflacie v SR v marci 2022 vzrastla na 10,4 %, pricom vo februari bola 9 %. K jej
rastu prispeli vyssie ceny vo vsetkych 12 sledovanych odboroch. Ceny dvoch najvyznamnejsich
vydavkovych poloZiek slovenskych domadcnosti, potraviny a byvanie/energie, rastli dvojcifernym
tempom. Ceny potravin boli medziro¢ne vyssSie 0 12 %.

Mier je v tomto roku pre Slovakov najdolezitejsi

Oproti minulému roku sa prepadol zaujem o znizovanie chudoby. ESte minuly rok Slovaci prikladali
mieru iba minimalny vyznam. Pri otazkach o délezitych hodnotach sa nachadzal na poslednych
prieckach. Dévod je jednoduchy: naposledy sa v Eurépe bojovalo v 90. rokoch, ludi preto trapili iné
problémy, napriklad pandémia covidu-19. No vojna na Ukrajine vSetko zmenila. A odrazilo sa to aj na
prioritach ludi na Slovensku.

Aktuality.sk/SGN/Focus

Slovensko poéita aj s produkciou domaceho uranu, s cielom znizit jadrovi zavislost od Ruska

Podla ministra Sulika by tazba urdnu na vychode krajiny mohla byt rieSenim ako znizit zavislost od
ruskych dodavok jadrového paliva. Slovensko v stcasnosti dovaza uran od ruskej spolo¢nosti TVEL —
dcérskej spoloc¢nosti Statneho gigantu Rosatom — ktora je najvacsim dodavatelom paliva pre reaktory
typu VVER-440. Urdn je hlavnou zloZkou na vyrobu jadrového paliva a Rusko — spolu s Kazachstanom —
predstavuje viac ako polovicu jeho svetovych dodavok.

Sucasnou alternativou k TVEL je americkd spoloénost Westinghouse, ktora ziskala certifikaciu v roku
2018 a svoj prvy kontrakt podpisala len minuly rok. Hoci ma vyrobny zavod vo Svédsku, analytici si nie
su isti schopnostou spoloénosti vyrobit potrebné mnoZstvo paliva. Alternativou su preto aj 2 vyznamné
loZiska uranu, ktoré Slovensko ma — obe na vychode krajiny. Na zaklade stucasnej legislativy by vsak s
touto tazbou museli sthlasit ob¢ania okolitych obci a prave vodi tejto otazke sa uz v rokoch 2005 az
2015 obcania ostro vymedezili, bolo to v ¢ase ked mala kanadska spolo¢nost Tournigan Energy zdujem
do tychto bani investovat. Je potrebné dodat, Ze ak by aj obcania suhlasili alebo by vlada zmenila
zékon, spustenie tazby méze trvat aj niekolko rokov. Ak by nastal spomenuty idealny scenar o funkénej
tazbe by sa teoreticky mohlo uvaZzovat i tak v horizonte troch az styroch rokov.
https://www.euractiv.com/section/politics/short_news/slovakia-looks-to-home-grown-uranium-to-cut-russian-
nuclear-dependence/
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Globalne dopay

Svetova banka vycleni 170 mld. USD na boj proti nasledkom ruskej agresie na UA. Podporny balik je
urceny pre krajiny, ktoré trpia nasledkami agresie RU na UA, najma prehlbovanim globalnej
potravinovej krizy a rastom globalnej chudoby.

MMF oc¢akava, Ze verejny dlh UA v roku 2022 vzrastie na 86,2 % HDP. Deficit statneho rozpoctu UA sa
zvysi v roku 2022 na 17,8 % HDP zo 4 % HDP v roku 2021. Podla vykonnej riaditelky MMF je potrebné
Ukrajine poskytnut vaésiu mieru zvyhodnenych externych financii a grantov. Finanéné odhady na
udrzanie Cinnosti vliady a ekonomiky sa predpokladaju na urovni priblizne 5 mld. USD mesacne.

Ako reakciu na sucasnu situaciu Riadiaci vybor Agentury pre jadrovu energiu (Nuclear Energy Agency
— NEA) vydal vyhlasenie, v ktorom odsudzuje rusku vojensku agresiu ohrozujlicu bezpecnu prevadzku
ukrajinskych jadrovych elektrarni. Zaroven Riadiaci vybor NEA vyzyva ruskd vladu, aby okamzite
pozastavila vojenské operdcie a aby bolo umoznené obnovenie dozoru nad jadrovymi zariadeniami zo
strany Statneho jadrového dozorného uradu UA.

EK pre ekonomiku a obchod V. Dombrovskis informoval, ze EU zvazuje vyliéenie Sberbank z finanénej
siete SWIFT. Dombrovskis uviedol, 7e tento krok si bude vyzadovat jednomyselnt zhodu CS, ¢o je
konsenzus, ktory sa minule nedosiahol. Na stretnuti IMF a WB predstavitelia US a EU rokovali o
obmedzeni dovozu ropy z RU. S US ministerkou financii J. Yellenovou diskutoval Dombrovskis o
moznosti, e EU uvali embargo na ropu. Yellenova varovala pred zékazom dovozu RU ropy do Eurépy,
pri¢om varovala pred vplyvom, ktory by takyto krok mohol mat na globalnu ekonomiku.

Agresia na UA uzZ zasiahla asi 25 % svetového obchodu s obilim a viedla k rastu svetovych cien, inflacii
a klesajucemu pristupu importérov k potravindm z UA a RU. Doddavky pSenice z UA predstavuju viac
ako 10 % jej rocnej spotreby pre 15 krajin. To je napriklad 28 % potrieb Indonézie, 21 % Bangladésa.
Gazprom pokracuje v dodavkach plynu do Eurdpy cez UA, aj ked' na rozdiel od zaciatku mesiaca vo
vyrazne nizsich objemoch.

Vlada UA zabezpecuje financovanie aj prostrednictvom predaja tzv. vojnovych dlhopisov, ktoré do
dneSného dnia vygenerovali cca 1,4 mld. EUR. Do dlhopisov investovalo vySe 9 tisic fyzickych
a pravnickych osob z UA aj zahranicia.

Eurdpska podnikatelska asociacia (EBA) vyzvala vladu UA, aby umoznila kratkodobé zahraniéné
pracovné cesty pre zamestnancov firiem, ktori boli povolani do vojenskej sluzby. EBA zdoéraziuje, Ze
v Case vojny je potrebné hladat a uzatvérat nové odberatelské kontrakty, ktoré sa nedaju realizovat
online formou.

Odstavend jadrové elektrareri v Cernobyle obnovila priame telefonické spojenie s ukrajinskym
jadrovym reguldtorom. Medzindrodna agentira pre atdmovu energiu (MAAE) informovala, Ze stale
nedostdva Udaje zo svojich monitorovacich systémov (na dialkovy prenos dat) instalovanych v JAE v
Cernobyle. Statny podnik Energoatom informoval o spusteni prevadzky Centrdlneho uloZiska
pouzitého jadrového paliva, v ktorom sa bude skladovat palivo z troch jadrovych elektrarni. Doteraz
bolo palivo uskladnené v RU, za ¢o UA platila Rusku ro¢ne 200 mil. USD.

UA Premiér Smyhal vyzval US, aby sa pripojili k rozvoju planu obnovy UA v energetickom sektore.
Informoval, Ze aj napriek vojne sa podarilo zosynchronizovat ukrajinski energetickd sustavu s
eurdpskou sietou ENTSO-E. Premiér UA vyzval Medzinarodnt finanénu korporaciu (IFC), aby sa pripojila



k obnove ukrajinskych miest. Vyjadril nadej na podporu IFC pri obnovy bytového fondu a socialnej
infrastruktury. UA planuje vykonat obnovu na principoch zelenej ekonomiky.

Vyvoz plynu od Gazpromu do Eurépy by mohol tento rok klesndt priblizne o tretinu v désledku krizy na
Ukrajine, rivality so skvapalnenym zemnym plynom a planov prejst na platby v rubloch.

Rusko prestalo dodavat plyn do Pol'ska a Bulharska

Polsko odmietlo platit za plyn v rubloch a ako odvetu Kremel zatvori kohdtik. Po Polsku Gazprom
oznamil, Ze dodavky plynu prestanu prudit aj do Bulharska. Spolo¢nost PGNIG dostala z RU informaciu
o pozastaveni dodavok cez ropovod Jamal. D6vodom malo byt odmietnutie platby spolo¢nostou v
ruskych rubloch. PGNiG zdo6raziiuje, Ze neexistuju Ziadne formalne dévody na pozastavenie dodavok
plynu podla zmluvy z Jamalu, kedZe spolo¢nost nema vocéi Gazpromu Ziadne nedoplatky. RU tato
argumentacia nepresvedcila. Od 27. aprila chcu prestat Cerpat plyn. Takto sa ma realizovat vydieranie
Putina voci krajindm podporujdcim UA

RU prezident uZz skor vydal dekrét o platbe v rubloch za plyn dodany od 1. aprila. Ako PGNIG
informovalo 27. aprila ¢asu bude pozastaveny zemny plyn dodavany Gazpromom na zaklade zmluvy z
Jamalu. Zastavenie doddavok je podla ndzoru spolocnosti porusenim zmluvy a PGNiG podnikne kroky
na obnovenie dodavok. Zaroven si spolo¢nost vyhradzuje pravo uplatnit vtomto smere naroky.

Ako bolo uvedené, podla informacii ziskanych od Gazpromu k pozastaveniu dodavok déjde v dosledku
zakazu ich implementdcie ulozeného Gazpromu v sulade s ustanoveniami dekrétu prezidenta Ruske;j
federdcie z 31. marca 2022. Zastavenie doddvok zemného plynu je podla nazoru PGNiG porusenim
zmluvy a preto spolocnost podnikne prislusné kroky na obnovenie dodavok zemného plynu podla
zmluvy. Gazprom vydal rdno 27. aprila vyhlasenie, v ktorom oznamil, Ze Uplne pozastavil dodavky plynu
do Bulharska a Polska z dévodu neplatenia v rubloch. ,,Na konci pracovného dna 26. aprila Gazprom
Export neprijal platby za dodavky plynu v aprili od tychto spolo¢nosti Bulgargaz (Bulharsko) a PGNiG
(Pol'sko) v rubloch v sulade s dekrétom prezidenta RU z 31. 3. 2022.

Platby za plyn dodany od 1. aprila sa musia uskuto¢nit v rubloch s pouzitim novych ddajov, o ktorych
boli dodavatelia véas informovani “- pie sa vo vyhlaseni citovanom agentura Interfaks. Statny podnik
Bulgargaz EAD dostal (27.4.) oznamenie od Gazprom Export o pozastaveni dodavok zemného plynu od
27. aprila.

Rosja przestata dostarczac gaz Polsce. Kolejne kraje w kolejce - rp.pl

RU agresia na UA udrzi v najblizsich troch rokoch vysoké ceny potravin a energie

Podla Svetovej banky agresia bude mat za nasledok zdraZovanie cien potravin i energii v horizonte
najblizsich troch rokov. To zvySuje obavy smerovania globalnej ekonomiky k zopakovaniu slabého rastu
a vysokej inflacie zo 70. rokov. V analyze Washingtonske]j rozvojovej organizacie uviedla existuje riziko,
Ze pretrvavajuce vysoké naklady na komodity pravdepodobne trvajuce do konca roku 2024 povedu k
stagflacii — spomalenej ¢innosti v kombindcii so silnymi tlakmi na Zivotné ndklady. Najnovsi vyhlad
banky na komoditné trhy uviedol, Ze za posledné dva roky svet zaznamenal najvacsi ndrast cien energii
od ropnej krizy v roku 1973 a najvacsi skok v cendch potravin a hnojiv od roku 2008. | ked' by naklady
na energie a potraviny mali mierne poklesnut, na konci roka 2024 budu stale nad priemerom z obdobia
spred piatich rokov.

V dobsledku preruseni obchodu a vyroby sp6sobenych ruskou invaziou sa v tomto roku predpoveda
narast cien energii 0 50 % . Ocakava, Ze cena ropy Brent bude v roku 2022 v priemere 100 USD za barel,
¢o je najvyssia uroven od roku 2013 a ndrast o viac ako 40 % v porovnani s rokom 2021. V budicom
roku tieto ceny klesnu spat na 92 USD, ale zostanu vyrazne nad priemerom spred 5 rokov podobne ako
pri energiach. Pri plyne sa tohtoro¢né ceny ocakavaju oproti tym rok spat na Urovni dvojnasobnej, uhlie
sa zase zodvihne o 80 %. Tlak pocitia aj rozvojové ekonomiky, tie by mali potrapit zvySené ceny ruske;j
a ukrajinskej psenice priblizne o 40%. Z analyzy sa zda, Ze sucasny vyvoj zacina vyvolavat priznak
stagflacie. Pre kazdu krajjinu bude dbélezité vyuzit kazdu jednu prilezitost na zvySenie domaceho
hospodarskeho rastu a vyhnut sa krokom, ktoré poskodia globélnu ekonomiku.

The Guardian / <https://www.theguardian.com/business/2022/apr/26/ukraine-war-food-energy-prices-world-
bank> Ukraine war ‘will mean high food and energy prices for three years’ | World Bank | The Guardian
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Menova politika centralnych bank

Minuly tyZzden sa pozornost investorov stacala vedla vyvoja a dosahov vojnového konfliktu na Ukrajine
k vysledkovej sezdéne za prvy kvartal. K masivnym stratdm akcii prispel vyvoj vynosov Statnych
dlhopisov, ktoré rastu na multiro¢né maxima, ked' investori zapocitavaju agresivnejsiu menovu politiku
Fedu a dalSich centralnych bank v boji s rekordnou inflaciou, doshujdcou v USA 40-roéné maxima.
Tvrda protiinflaéna rétorika Fedu nahrdva dolaru, ktory je voci koSu svetovych mien na najvyssich
Urovniach od juna 2020. Tieto faktory nepraju zlatu, ktoré cely tyzden kontinudlne oslabovalo.
ZhorSovanie perspektivy globalneho ekonomického rastu dolahlo na ropu, ktord oslabila az k 100
dolarom za barel.

Rastuce vynosy na dlhopisoch a silnejsi doldr dolahli na zlato, ktoré aj napriek pokracujucim silnym
inflaénym tlakom v globalnej ekonomike zaznamenalo prvy tyZdriovy pokles od marca. Zlty kov odpisal
2,4 % a uzatvaral na 1 931 doldroch za trojskd uncu. Vyrazne ustupila ropa — k 100 doldrom za barel,
ked' negativne reagovala na zhorsenie vyhladu globalneho ekonomického rastu z dielne MMF. Pomalsi
rast by sa totiz prejavil aj na slabSom dopyte po energii a palivach. Straty komodity timili obavy
z obmedzenia ponuky pre nepokoje v Libyi, uvolfiovanie protipandemickych opatreni v Cine a masivny
pokles tyZzdennych zdsob v USA o osem milionov barelov. Sumarne ropa stratila zhruba 4,5 %
a v pripade Brentu koncila tyZzden na 106,6 dolara a ropy WTI 102 dolaroch za barel.

Dolar sa voci kosu svetovych mien drzi dvojro¢nych maxim, za ¢im stoji ostry kontrast medzi pristupmi
centralnych bank k menovej politike. Fed uzZ zacal s cyklom zvySovania Urokovych sadzieb, zatial ¢o
Bank of Japan ¢i ECB ponechdvaju menovu politiku extrémne uvolnend. Jen je tak voci dolaru na 20-
ro¢nych minimach a euro v blizkosti dvojroénych minim na drovni 1,08 EUR/USD. Straty eura korigovali
az spravy o tom, ze ECB by nakoniec mohla prekvapit a zadat s cyklom zvySovania sadzieb uz od leta.
https://www.jet.sk/news/view/strach-z-agresivnejsieho-utahovania-menovej-politiky-centralnych-bank-z-trhov-
neustupuje

Tvorcovia politik ECB maji zaujem o rychle ukoncenie nakupov dlhopisov a skoré zvySenie sadzieb
Veduci predstavitelia Eurdpskej centrdlnej banky planuju ¢o najskér ukondit svoju schému nakupu
dlhopisov a zvysit Urokové sadzby, ¢o by sa malo udiat uZz v juli, no najneskor v septembri. ECB
odstranovala tento rok stimuly najpomalsim moznym tempom, ale prudky narast inflacie vyvija tlak na
tvorcov politik, aby ukoncili svoj takmer desatrocny experiment s nekonvenénou podporou. Velkou
prekdzkou doteraz bolo, Ze dlhodobejsie predpovede stale ukazovali, Ze inflacia klesa pod 2% ciel ECB.
Najnovsie progndzy ale ukazali, Ze inflacia v roku 2024 pravdepodobne prekroci stanoveny ciel. Na
zaklade toho su teraz splnené vsetky kritérid a je mozné pristupenie k zvySeniu urokovych sadzieb.
Clenovia Rady guvernérov dlho kritizovali postoj ECB a podceriovanie inflacie, ktord minuly mesiac
dosiahla 7,5 %, novu progndzu ale povazuju za krok k uznaniu reality. Podobne sa k tejto téme vyjadrila
i prezidentka ECB Christine Lagardeova, ktora uviedla, Ze "ndkupy dlhopisov by sa mali skoncit
zacCiatkom tretieho Stvrtroka a pravdepodobny je i narast sadzieb v tomto roku. "

Na tento rok moZno ocakdvat minimalne dve takéto zvySenia sadzieb, no je mozné, Ze sa pristupi i k
tretiemu a to v zavislosti od toho, ako trhy na tieto opatrenia zareaguju. Samotné trhové ceny na tento
rok sa zvysili o priblizne 85 bazickych bodov, ¢o by po prvykrat od roku 2014 mohlo dostat zapornu -
0,5 % vkladovu sadzbu spat do kladného pasma. Odvijajlci sa stimul, o ktorom ECB tvrdi, ze ide len o
normalizaciu politiky, je nedefinovany pojem bez stanovenych parametrov. Z vyjadreni politikov by
normalizacia mala znamenat névrat k neutralnej Grokovej miere, ktora ani nestimuluje, ani nebrzdi
rast. Stanovili to na priblizne 1 % az 1,25 %, teda 150 aZ 175 bazickych bodov nad stcasnou sadzbou.
Urokové sadzby vak mozu stipnut a? po uzavreti nakupov dlhopisov a to sa oéakdva 30. juna, resp. 1.
jula. Objavuju sa i nazory ze by bolo vhodné pockat do septembra ked budu k dispozicii nové progndzy,
a snahe vyhnut sa zdsadnému politickému kroku pocas letnych mesiacov, ked' je likvidita nizsia.
Posledné zvysenie Urokovych sadzieb v roku 2011 bolo krokom, ktory sa dodnes vSeobecne povazZuje
za najvacsiu politickd chybu, aj preto panujui ohladom podobného rozhodovania isté obavy. Americka
centrdlna banka bude na rozdiel od neistého postupu tej eurdpskej bude sprisriovat este rychlejsie.
Trhy ocakavaju v tomto roku sprisnenie v hodnote takmer 250 bazickych bodov. Politici ECB ale
zd6raznili, Ze vyhlad sa mbze dovtedy radikalne zmenit, ¢im obhdjili postoj ECB. Zaroven niektori z nich
uviedli, Ze v tomto roku je mozna technicka recesia, resp. dva po sebe iduce stvrtroky negativneho
rastu, ale celorocné ¢islo bude stale pozitivne.
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Reuters / <https://www.nasdaq.com/articles/exclusive-ecb-policymakers-keen-for-quick-end-to-bond-buys-
early-rate-hike-sources-0>

Unik mozgov

Prudky narast odchodov mladych vzdelanych od invazie predstavuje pre Putina ¢oraz vacsiu vyzvu.

SU medzi nimi hlavne mladi IT profesiondli. Hoci neexistuju Ziadne oficidlne Cisla, odhaduje sa, Ze
najmenej 200 000 os6b uZ utieklo z Ruska od zaciatku jeho agresie na Ukrajinu, ¢o sa rovna 2/3 rocnej
emigracie medzi rokmi 2016 a 2019, ked doslo k najvacsej post-sovietskej emigracnej vine. Viaceré
susedné krajiny hlasili velky prilev Rusov. Gruzinsko hlasilo, Ze od invazie na Ukrajinu prislo okolo 30
000 Rusov, zatial ¢co odhadom 20 000 sa vyskytlo v Arménsku. Medzi dalSie destindcie, ktoré
zaznamenali prichod emigrantov z Ruska patri Izrael, Turecko a Kazachstan. V pripade zapadnych krajin
zase priSlo k drastickému poklesu ruskych turistov a klientely priamo z Ruska, z velkej Casti kvoli
sankciam a cestovnym obmedzeniam. Podla overenych zdrojov majoritu v rdmci emigracnej skupiny
tvoria ruski IT Specialisti a to napriek snaham vlady o opak. Ruska IT asociacia odhaduje, Ze sa to tyka
50 000 az 70 000 pocitacovych Specialistov, pricom sa ocakdva odliv dalSich 100 000 zamestnancov.
Rusko tak v pripade tohto sektoru strati na sile, aj napriek opatreniam udrzat ho v kondicii za pomoci
stimulov, ako su danové stimuly pre high-tech spolo¢nosti, ¢i odklad vojenskej sluzby pre vyvojarov.
Celkovo vsak znacnd vacsina z podielu emigrantov spadd do kategérie vysoko vzdelanych, mladych
[udi. Tento jav ale mozno pozorovat od roku 2000, kde 90 % emigrantov z Ruska do zdpadnych krajin
ma vysokoskolské vzdelanie. Dodatoc¢né naklady, ktoré sa pri usadeni sa v novej krajine ocakavaju
navy$e mladym ludom v produktivnom veku nemusia sposobit komplikacie. Statisticky 86 % ludi
emigrujucich z Ruska je v produktivnom veku 18-44 rokov, z toho viac ako polovica v rozmedzi 18-34
rokov. | tak je pre tychto ludi samotny odchod vyzvou. S uzavretym vzduSnym priestorom su lety
obmedzené a mimoriadne drahé. Komplikacie sa objavuju aj pri financidch. Menové kontroly brania
Rusom vynasat z krajiny zna¢né sumy penazi. Takisto mnoho ruskych bankovych kariet uz v zahranici
nefunguje a problém je aj s ubytovanim, sluzby ako AirBnB su pre rusov v zahrani¢i obmedzené. Tzv.
"Unik mozgov" je dlhodobo vyzvou pre Rusko a mdZze ho este viac zvyraznit demograficky problém
starnucej populacie s priblizne 20,9 % 0s0b starsich ako 60 rokov a mimoriadny nedostatok mladych
muZzov. Samotny narast emigrdcie od ruskej agresie na Ukrajinu predstavuje dalsi tlak na rusku
ekonomiku, ktord uz zapasi so zapadnymi sankciami a vyzvami pred invaziou, ako je obnova ekonomiky
po COVID-19, ¢i spomenuté starnutie populacie. Odliv mladych Rusov ovplyvni aj schopnost Ruska
naverbovat a vycvicit novych vojakov.

NEWSMAX / <https://www.newsmax.com/newsfront/economics-braindrain-refugees-
migration/2022/03/06/id/1059853/?ns_mail_job=DM308539_03062022>

Presadzovanie strategického partnerstva medzi EU a Indiou v &ase ruskej agresie na Ukrajine
Eurdpska unia a India posilnia svoje partnerstvo a prehibia bilateralnu spolupracu so zameranim na
dodrZiavanie globalneho poriadku zaloZzeného na pravidlach, podporu hospodarskej obnovy, boj proti
zmene klimy a mapovanie digitdlnej transformdcie. Padla aj dohoda o vytvoreni spolo¢nej rady pre
obchod a technoldgiu, ktorda by sa mala zaoberat klGcovymi obchodnymi, ekonomickymi a
technologickymi vyzvami a napredovat v spolupréci v tychto oblastiach. Obe strany sa dohodli na
obnoveni rokovani o dohode o volnom obchode medzi EU a Indiou a na zaéati rozhovorov o dohode o
ochrane investicii i zemepisnych oznaceniach. Prvé kolo rokovani sa uskutoéni v juni. Prehibenie
strategickych vztahov s Indiou — v oblasti obchodu, déveryhodnych technoldgii a bezpec¢nosti — umozni
EU diverzifikovat a zabezpetit dodavatelské retazce, podporit ekonomickeé prileZitosti pre nase podniky
a priniest zna¢né vyhody obyvatelom EU. Cielom je urychlene uzavriet vetky tri spominané dohody.
India je kli¢ovym strategickym partnerom Eurdpskej unie. EU je tretim najva¢$im obchodnym
partnerom Indie a druhym najvacsim vyvoznym miestom. Je tieZ jednym z najvacsich investorov v Indii.
Stratégia globalnej brany EU otvéra nové prileZitosti pre spolupracu a investicie do bezpeénej a
udrzatelnej infrastruktdry v Indii a v regidne. India a Eurdpska Unia su vzhladom na svoju velkost,
hospodarsku vykonnost a energetické potreby kluéové pri prechode k udrzatelnejsej a ekologickejsej
buducnosti. Intenzivna spolupraca je smerovand k ambiciéznym cielom v oblasti dekarbonizacie, Ci
soldrnej energie a v oblasti zeleného vodika. Takto sa vyjadrila predsedni¢ka EK von der Leyenova
adodala, Ze ,vysledok Putinovej agresie nielenze uréi budicnost Eurdpy, ale hlboko zasiahne aj



indicko-pacificky region a zvysok sveta. Pre indicko-pacificky regidn je rovnako doleZité ako pre Eurdpu,
aby sa reSpektovali hranice. A Ze sa odmietaju sféry vplyvu. Cielom je pozitivha vizia mierového a

prosperujuceho Indo-Pacifiku.”
EU press / <https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_22_2648>



