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RR / Celkova vs. ,analyticka“ inflacia
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Aka inflacia je mnajzaujimavejSia z pohladu
menovej politiky ? Ktoré ceny nezavisia od
domacej kapyschopnosti ?
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2022
Ukazovatel

1. 2. 3. 4. D. 6. 7. 8. 9 10. 1. 12. 1.-12
Spotrebitelské ceny (uhrn) 84 90 104 118 126 13,2 136 14,0 . i . : 11,6
Regulované ceny energie 12,7 12,8 144 146 146 14,7 143 144 . i i i 14,1
71 79 95 11,1 121 129 133 138 . . . . 110
v tom: ceny potravin 84 98 120 143 166 18,7 199 216 . i . : 15,2
Cista inflacia (bég zmien nepriamych dani) 68 7,3 8,7 10,2 10,7 111 114 1116 . i i : 9,7

Poznamka:
Kumulant 1. — 12. za rok 2022 zahfria len udaje za dostupné/zverejnené mesiace

Zdroj tudajov:
Statisticky tirad SR (Vykaz KPESC 1-12)
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MRRWZ/. Inflacia - slovensky pribeh
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Naprava cien po

mediarizme® Dobiehanie POKM1Z0V€ - Dobré Energokriza a
7 .«  euro v
(od 1998) - ftiger  ° . Casy Korona rozbeh po korone

hist. d
Polozky CPI SR
2003

CPI @ @ e o 2,5 @ 13,1 4,2
8,8

Potraviny -

2,7 8 3 2,9 12,1 3,6
Regulované ceny @ 2,5 0,1 1,3 12,5 9,7
Sluzby 3,0 @ 3,7 @ 7.6 3.1
Paliva 2,7 1.3 - -1, 2,9 15,3 -5,8 1,2

Obchodovatelné tovary bez paliv 4,0 -0,4 0,3 0,7 2,1 11,9 6,3 3.3
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RRZ ’/ Inflacia - oneskorene vysoka kvoli regulacii
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* Rast cien potravin tovarov i sluzieb v budacom roku mierne spomali -
prenesenie rastu ndkladov vyrobcov sa priebezne deje uz i vtomto roku
 DIhsi navrat inflacie na pévodné , neutralne” arovne k 2,5%




RRZ#

ROZ ovU
ZODPOVEDNOST

Rovnovazna inflacia pre SK je okolo 2,5% za
predpokladu, ze EA inflacia je na 2%.

Od prijatia eura je priemer inflacie doteraz 1,7% na
SK, najma kvoli nizSiemu rastu cien po financnej
krize. Ak by sme pridali aj prognozu do konca 2025,
priemer by bol 3,3%.
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ZdrazZenie energii pre domacnosti

(predpoklady rastu regulovanych cien)

» Vlada 21.9.2022 schvdlila legislativu umoznujicu vyhldsenie stavu nudze (t.j. ohrozujiceho bezpecnost
statu) v pripadoch nedostatku energii ale i vysokych cien + mozZnost znarodnenia vo vSeobecnom
hospodarskom zaujme - naklady dodavatelom bude hradit stat

* Prognoéza cien elektriny RRZ bez predpokladu, Ze domacnosti neusetria (t.j. iba 85 % spotreby za
nizsiu tarifu)

« Naopak, v pripade tepla predpokladame, Ze by oproti odhadu URSO 135 % mohlo déjst k titlmu narastu skrz
kontrakty s najvacsimi teplarnami

Rast v januari prislu$ného kalendarneho roka , koncova cena pre spotrebitelov v % (elektrina do 2024 ,,zastropovand*)

Regulované ceny 2023 m Vahy CPIv%

Elektrina, YoY% 73 0 55 3,7%
Plyn, YoY% 55 10 10 3,3%
Teplo, YoY% 100 40 0 2,8%

Zdroj: RRZ
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O ¢om budeme dnes hovorit

Energeticka kriza
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RRZ/ Ceny komodit

1.20 7.20 1.21 7.21 1.22 7.22
(priemer 2019 = 100)
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Dopady na domacnosti

Podiel energii na vydavkoch domacnosti

Dom 14%
Byt 10%
1 2 3 4 5 6 7 8

o  decily SR
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Vplyv na podniky v strate

100% 97%
89%
90%
80%
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40%
30%
23%
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10%
0%

Original Increase by 50% Increase by 100%

mAll firms  ®Firms with high energy costs

Zdroj: Lalinsky a Klacso, 2022
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“’Aky rast cien by vyvazil ceny energii?

Grand Total

A-Agriculture

B-Mining

C-Manufacturing

D-Electricity, gas and steam

E-Water and waste

F-Construction

G-Wholesale and retail trade

H-Transportation and storage

[-Accommodation and food service activities

J-Information and communication

L-Real estate activities

M-Professional, scientific and technical activities

N-Administrative and support service activities

P_U-Other

0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9%

®[ncrease by 100% M Increase by 50% ZdrOJZ La“nSky a Klacso, 2022
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Kratkodoba rovnovaha

Dopyt Ponuka
* Velmi nizka elasticita  * Podla hrani¢nych
(velmi strma krivka) nakladov - elektrina sa
» 10% rast cien zniZi neda skladovat
dopyt len 0 1% » PrispOsobit sa cenam

vedia len plynové alebo
uholné elektrarne




RRZ[ Ponuka a dopyt

ZODPOVEDNOST

Load (demand)

€/MWh 4
Open
cycle
NG
MaTRL= ke oo on oo on e = e an G Eb S5 G5 SN S G D GD e e e
clearing price
Combined
cycle
natural
gas
Lignite
v
Nuclear
v
<Ol




RADA PRE ROZPOCTOVU /
ZODPOVEDNOST

Dlhodoba rovnovaha

Dopyt Ponuka

* VysSia elasticita » Ak ceny pokryju aj

+ 10% rast cien znizi dopyt ~ fixné ndklady - nové
0 5-10% Iinvesticie
— Zmena zvykov * Dlhodobo ceny podla
- Vymena spotrebi¢ov nakladov na solarnu a
— Zmena technoldgii firiem veternu energiu

— Outsourcing firiem
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Trends in cost of energy (2010-2019)

Cost

$300 /megawatt-hour

Solar

$250

$200
$180
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- Coal
.. Offshore wind >
$90
Onshore\ .

wind

$50

5 10 = so0 100 200 so0 1,000
Cumulative installed capacity (gigawatts)
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Price history of silicon PV cells
in US$ per watt
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o

o

40
30
2
gl

1977 1981

$0.30

1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Source: Bloomberg New Energy Finance & pv.energytrend.com

The price of lithium-ion batteries fell by 97%

Price of lithium-ion battery cells per kWh (logarithmic axis)
$10,000

$7,523

(in1991)
$5,000

$2,000
$1,000

$500

$181

$200 (in2018)
$100

1991 1995 2000 2005 2010 2015 2018

Prices are adjusted for inflation and given in 2018 US-$ per kilowatt-hour (kWh).
Source: Micah Ziegler and Jessika Trancik (2021). Re-examining rates of lithium-ion battery technology improvement and cost decline.
OurWorldinData.org - Research and data to make progress against the world’s largest problems. Licensed under CC-BY by the author Hannzh Ritchie.
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Trhova rovnovaha

» Kratkodobo podla hrani¢nych nakladov - teraz cena plynu
* Dlhodobo podla priemernych nakladov — buduce ceny
solarnej elektriny.

— Kapacity sa prisposobia tak, aby sa kratkodoba rovnovaha
rovnala dlhodobe;
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P a

Trhova rovnovaha

P a

Priemerna cena

investicie
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Eurdpsky trh a prepojenia
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Slovensky trh a EU

Dovoz a vyvoz elektriny (MWh)

Vyvoj vyroby a spotreby elektriny
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* Od roku 2006 dovazame elektrinu

* Nasa siet je velmi dobre integrovana v regione

» Integrdcia doteraz zniZovala ceny pre
spotrebitelov a zvySovala vynosy producentov

» Teraz ,trpime” rovnako vysokymi cenami ako cely
region
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ST SlOVEHSky trh a plyn

Vyvoj vyroby elektriny podla zdroja

» Paliva vyrabajua asi 20%
g = L ‘ ' nasej elektriny
10000 i BB B l H B i ] 0B HE R .
SBRRNRllpRERRRRN ¢ Ztoho12% jeplyn
’LQQ% '1960 ’LQQ,\ mQQ% wQQO) mQ\'Q %QQ ’LQ\:L ’LQQ) 'L&u m&% w,Q\'(o wé\ q,Q\’Cb f&@ %&Q — ZVYéOk Uhlle
Jadrova ® solarna Ostatné
® Vodna @ Veterna @ raliva

Obnovitel'né zdroje

Poznamka: V roku 2014 doslo k uprave vykazovania zdrojov
Zdroj: SEPS, a.s.




RRZ/ Zlyhanie trhu

» Zlyhanie trhu nie je len to, Ze sa ndm nepaci rovnovazna cena
* Zlyhanie regulacie
— Vyrobcovia sa hedZuju na cca 3 roky - podobne ako investi¢ny cyklus

— Velki odberatelia st motivovani hedZovat sa len na rok - lebo na rok st
regulované ceny

* Zlyhanie kontraktov
— Strategicky dodavatel si neplni zmluvné zavazky
» Zlyhanie dota¢nych schém

— Investicie do dotovanych obnovitelnych zdrojov vytlacili iné kapacity

» Struktdra trhu - pomalé prispdsobenie kratkodobej rovnovahy k

dlhodobe;
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Moznosti regulacie

* Cenovy strop

— Nutny pridelovy systém (napr. 85% historickej spotreby)
» Dotacie na spotrebu

— Obrovské naklady
 Dotdcie na vyrobu z plynu

— Paradoxne dotujeme to, ¢coho je nedostatok
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Figure 2 — Supply and demand curve
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Dotdcia na spotrebu
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Dotdcia na vyrobu z plynu




/' |dentifikacia rizikovych odvetvi
MRRRCTZ/ (zamestnanost vs. odhadovany narast nakladov*)
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O spracovanie
70% kovov
60% Vyroba ostatnych nekovovych

mineralnych vyrobkov

50% Q Vyroba
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30% 51 priemysel priemysel kmiDWCh..
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Cwwwrrzsk *Ak by firmy odoberali elektrinu a plyn za augustové priemerné spotové ceny



