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Bratislava, 06. 06. 2022

Vojna na Ukrajine: Vel'a porazenych a malo vit'azov

Coface rozobera rizika dopadu konfliktu a odhad kratkodobych nakladov
pre globalnu ekonomiku.

Vela (velkych) porazenych a malo (skutoénych) vitazov. Aj tak by sa dala zhodnotit
vySe tri mesiace trvajuca ruska invazia na Ukrajinu. Napriek niekolkym kolam rokovani
od zaciatku invazie 24. februara tohto roku sa vyhliadky na rychle vyrieSenie vojny zdaju
byt ¢oraz nepravdepodobneijSie. Ako v tejto suvislosti poukazuje analyza spolo¢nosti
Coface, vzhladom na zintenziviiovanie zapadnych sankcii proti Rusku ako odozva na
pokracovanie bojov, sa navrat k predvojnovej situacii a rychle zrusenie ekonomickych
sankcii javi ako uplne iluzérne. A to aj v pripade podpisania mierovej dohody medzi
Ruskom a Ukrajinou. ,Pokial ide o ekonomické ddsledky, spolo¢nost Coface uz
upravila smerom nahor nas pévodny odhad, ktory sme zverejnili eSte zacCiatkom marca,
tykajuci sa kratkodobych nakladov pre globalnu ekonomiku. A to zatial priblizne na
jeden percentualny bod v roku 2022,“ skonstatoval v tejto suvislosti generalny riaditel
Coface pre Slovensku republiku a Cesko Jan Carny.

Narast cien komodit

V silne a trvalo nepriaznivom prostredi bude mat’ vojna na Ukrajine malo vitazov a vela
porazenych, konstatuje Coface. ,Vyznamné postavenie bojujucich stran — najmé
Ruska, ale aj Ukrajiny a Bieloruska — pri vyrobe mnohych komodit a obavy z prerusenia
dodavok viedli k prudkému narastu cien, ktoré aj napriek nedavnemu poklesu
niektorych z nich, zostavaji na velmi vysokych urovniach,* konstatuje Jan Carny.
Inflaéné tlaky, ktoré uz prevladaju vo vacSine regionov, sa tak zosilfuju, ¢o vedie k
poklesu disponibilného prijmu domacnosti a v kone€nom désledku aj spotreby, kedze
suCasné prostredie vyvolavajuce strach, a rovnako velmi vysoka neistota podporia s
najva¢sou pravdepodobnostou preventivne uspory. ,Volatilita a neistota budu mat
velky vplyv aj na investicné rozhodnutia spolocnosti, ktorych finan¢na situacia sa aj
napriek rekordne vysokym hotovostnym rezervam pravdepodobne vyrazne zhorsi,
kedZe vyrobné naklady budu neustale narastat’ alebo zostavaju vysoké,” upozornuije.

Stredna Eurépa aj Zapad

,Okrem stredoeuropskych a vychodoeurépskych ekonomik, ktoré maju vyznamné
ekonomické prepojenie a obchodné toky s Ruskom a vplyv konfliktu tak uz priamo
ekonomicky citia, su zapadoeurdpske krajiny vystavené hlavne vysokej zavislosti od
ruskych fosilnych paliv,“ podotyka. Kym bude konflikt pokraCovat, zZiaden region
nezostane usSetreny importovanej inflacii, naruSenia dodavatelského retazca a
nasledného spomalenia globalneho obchodu.

.Preto odhadujeme, Ze vojna bude mat’ vyrazny negativny dopad, dokonca aj v USA,
kde bude FED nuteny zvySit' urokové sadzby viac, ako sa pbévodne oCakavalo, s
obrovskymi désledkami pre zvySok sveta,” varuje Jan Carny. Rovnako ako pri
akomkolvek vyznamnom menovom sprisneni zo strany FEDu, vacsina rozvijajucich sa
trhov bude skutoCne musiet nasledovat priklad, aby sa vyhli odlivu kapitalu a
znehodnoteniu meny — najma tie s velkymi deficitmi bezného uctu, €i vysokym
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kratkodobym vonkajSim dlhom. Okrem toho sa s pandémiou vyrazne zvysSilo politické
riziko, na ¢o Coface upozornila uz v Barometri z jula 2021. ,Tato otazka zostane
aktuéalnejSia ako kedykolvek predtym, pretoZe problémy s dodavkami a prudko
stupajuce ceny potravin pravdepodobne podnietia socialne napétie,“ podotyka.

Rovnovaha rizik je pritom jasne naklonena smerom nadol, kedZe stale nie je vyluCeny
opatovny narast pripadov COVID-19 v Cine uz na jesen, o bude Zivit globalne inflagné
tlaky a naruseni dodavatelsky retazec. Podobne je zatial situacia nejasna aj v pripade
vyvoja dopadov vyskytu nového ochorenia opicich kiahni. V takomto kontexte je podla
Coface rozhodovanie, ktorému v sucasnosti Celia menové organy, pravdepodobne
rovnako tazké ako aj klucové, v prostredi kombinujiucom desatrocia vysoku inflaciu,
potrebu fiSkalnej volnosti a velmi vysoké Urovne verejného a sukromného dlhu.

.KedZe ekonomické dbsledky vojny na Ukrajine sa prejavia najmé od druhej polovice
roku 2022, samozrejme, ovplyvnia udaje o raste HDP v roku 2022, no eSte viac
ovplyvnia odhady pre rok 2023 a neskér. Teda dlhodobé vyhliadky, ktoré bude pokryvat
nas dalsi barometer,” podotyka Jan Carny. Okrem [udskych obeti budu ekonomické
dosledky pocitované este roky po skon&eni tejto novej vojny na eurdpskej pdde. ,Aj
ked je este prili§ skoro predpovedat, ako sa globalna ekonomika zmeni po naslednych
otrasoch zo zacCiatku roku 2020, stéle plati predpoved, ktort mame od zacCiatku
pandémie: Svet sa zmenil a ni¢ uz nikdy nebude rovnaké,“ dodava generalny riaditel
Coface pre Slovensku a Cesko.

Chart 6: Revisions to Coface 2022 GDP growth forecast due to the war in Ukraine (in percentage points)
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Coface: for trade — Staviame obchod spolo¢ne

70 rokov skusenosti a precizne vybudovana siet’ urobili spolo¢nost Coface ikonou v oblasti Gverového poistenia, riadenia
rizik a globalnej ekonomiky. S ambiciou stat sa najuspeSnejSim globalnym obchodnym poistovacim partnerom v
priemysle, odbornici spolo¢nosti Coface pracuju v rytme svetového hospodarstva a podporuju 50 000 klientov pri
budovani uspesnych, rastucich a dynamickych podnikov. Sluzby a rieSenia skupiny chrania a pomahaju spolo¢nostiam
prijimat’ kreditné rozhodnutia s cielom zlepsit ich schopnost' predavat na domacom aj exportnom trhu. V roku 2017
spolo¢nost’ Coface zamestnavala ~4 100 fudi v 100 krajinach a zaznamenala obrat vo vySke 1,4 miliardy EUR.
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