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Europska komisia: Jesenna predikcia prinasa spomal’‘ovanie rastu
eurozony v prostredi vel'’kej neistoty

Jesennd predikcia Eurdpskej komisie (EK) ocakdva, Ze postupné ochladzovanie svetovej
obchodnej aktivity sa v najblizsich rokoch premietne do spomalovania ekonomického rastu
eurozony. Pre rok 2018 EK ocakava, oproti letnej predikcii nezmeneny, rast eurozony
na urovni 2,1%. Rast v nasledujicom roku bol revidovany o 0,1 percentudlneho bodu
smerom nadol a mal by dosiahnut’ 1,9%. V roku 2020 by hospodarstvo eurozony malo vzrast’
0 1,7%. Rast slovenskej ekonomiky by mal byt aj nadalej tahany domdcim dopytom a
dosiahnut’ 4,0% v tomto roku, 4,1% v roku 2019 a 3,5% v roku 2020.

vV

Jesenna predikcia EK oCakava v horizonte najblizSich rokov mierne spomal’ovanie globalneho
rastu. Svetova ekonomika mimo EU by mala vzrast’ o 4,0% v aktualnom roku (-0,2 percentualneho
bodu v porovnani s letnou predikciou) a 3,8% v roku 2019 (-0,3 percentualneho bodu v porovnani
s letnou predikciou). NizSi oCakavany rast je dosledkom zhorSeného vyhladu pre rozvijajuce sa
ekonomiky, ktoré boli zasiahnuté sprisnenymi podmienkami financovania, geopolitickym napéatim alebo
domacou politickou neistotou. V roku 2020 by mal globalny rast tiez dosiahnut’ 3,8%.

Rizika globalneho rastu sa naklanaju coraz viac smerom nadol. Nadalej pretrvava riziko
zhorsenia globalnych finanénych podmienok a z toho vyplyvajlcej financnej nestability rozvijajicich sa
trhovych ekonomik, ako aj rizikd prameniace z implementacie neudrzatelnych makroekonomickych
politik. Niektoré rizikd, identifikované v predchadzajucich predikciach EK, sa eSte viac zvyraznili alebo
dokonca Ciastocne naplnili. Ide najmd o rastice obchodné bariéry a eskalujuce obchodné napatie
medzi USA a Cinou. Tie obchodné bariéry, ktoré uz boli administrativami predmetnych krajin
implementované, maju v dihodobom horizonte potencial znizit' HDP Ciny a USA 0 0,8% resp. 0 0,5%
oproti scenaru bez bariér. Dopad implementovanych obchodnych bariér na HDP EU a ostatnych
svetovych ekonomik by vSak mal byt' neutralny. Naproti tomu, hypoteticka eskalacia obchodnej voijny,
aproximovana globalnym multilaterdlnym narastom tarif o 2 percentudlne body, by podia odhadu EK
mohla v dlhodobom horizonte znizit' HDP Ciny a USA o 0,6% resp. 0,3% oproti scendru bez bariér,
pricom HDP EU a ostatnych svetovych ekonomik by malo byt zasiahnuté podobne ako HDP USA.
Prezentovany pohlad EK je konzistentny s vysledkami publikovanymi MMF v oktébrovom
ekonomickom vyhlade, podla ktorého aktualne implementované obchodné bariéry zniZzuju globalne
HDP cca o0 0,1% v dlhodobom horizonte, zatial’ o verbalizované, no zatial' neuskutocnené opatrenia
by mohli viest’ k znizeniu globalneho HDP az o 0,4%.

Jesenna predikcia EK ocakava, Ze v prostredi napatych obchodnych vztahov by sa mal rast svetovej
obchodnej vymeny postupne spomal’ovat’. Rast globalneho importu mimo EU by sa mal znizit’
z 5,5% v minulom roku na 4,8% v aktualnom roku (-0,1 percentualneho bodu v porovnani s letnou
predikciou) a d'alej spomalit’ na 4,0% v roku 2019 (-0,4 percentualneho bodu v porovnani s letnou
predikciou) a 3,7% v roku 2020.

V stlade s postupnym ochladzovanim svetovej obchodnej aktivity by sa mal ekonomicky rast
eurozony spomalit’ z 10-ro¢ného maxima (2,4%), zaznamenaného v minulom roku, na 2,1% v roku
2018 (nezmeneny pohlad v porovnani s letnou predikciou), 1,9% v roku 2019 (-0,1 percentudlneho
bodu v porovnani s letnou predikciou) a 1,7% v roku 2020. Napriek tomu, Ze zrychl'ujica sa inflacia
ukroji z dynamicky rastlcich prijmov domacnosti a rast zamestnanosti sa zmierni v désledku
obmedzenej ponuky na trhu prace, realne prijmy obyvatel'stva by mali podporit’ siukromni spotrebu
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Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institdcii

. OECD 05/18 EK 07/18 ECB09/18 MMF 10/18 EK 11/18
HDP, medziroény rast (%)

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
Eurozéna 2,2 2,1 2,1 2,0 2,0 1,8 1,7 2,0 1,9 1,7 2,1 1,9 1,7
Nemecko 21 2,1 1,9 1,9 - - - 1,9 1,9 1,6 1,7 1,8 1,7
Ceska republika 3,8 3,2 3,0 29 31 3,0 2,5 3,0 2,9 2,6
Pol'sko 4,6 3,8 4,6 3,7 4,4 3,5 3,0 4,8 3,7 33
Madarsko 4,4 3,6 4,0 3,2 4,0 33 2,6 4,3 3,4 2,6
S| | 4,0 4,5 3,9 4,2 3,9 4,1 3,8 4,0 4,1 3,5
Exportné trhy Slovenska * 5,4 52 - - - - - 4,6 4,3 3,9

*Dovoz tovarov a sluzieb na rdznych trhoch (vratane EU) vaZeny podfa ich podielu na vyvoze tovarov a sluzieb

Zdroj: ECB, EK, MMF, OECD

Inflacia v eurozéone by mala v tomto aj v buddcom roku dosiahnut’ 1,8% (+0,1 percentualneho
bodu v porovnani s letnou predikciou v oboch rokoch) a mierne klesnit’ na 1,6% v roku 2020. Rast
cien by mal byt’ ovplyvneny najmé vyvojom cien energii a zvysujicimi sa nakladmi prace.

Hlavnym motorom rastu slovenskej ekonomiky by mal byt, podobne ako v celej eurozéne, domaci
dopyt — sukromna spotreba aj investicie. Napriek spomalujicemu sa zahranicnému dopytu by mal
dynamicky rast’ export, podporeny rozsSirenymi produkénymi kapacitami v automobilovom priemysle.
Ekonomicky rast SR by mal dosiahnut’ 4,0% v aktualnom roku (+0,1 percentualneho bodu v porovnani
s letnou predikciou), 4,1% v roku 2019 (-0,1 percentudlneho bodu v porovnani s letnou predikciou)
a 3,5% v roku 2020. V porovnani s aktualnou, v septembri publikovanou predikciou NBS P3Q-2018 je
progndza ekonomického rastu SR v strednodobom horizonte podl'a EK pesimistickejsSia.

Cenova hladina na Slovensku by podla EK mala v tomto roku vzrast o 2,6% (nezmeneny pohlad
v porovnani s letnou predikciou). V nasledujucom roku by mala inflacia opat’ dosiahnut’ 2,6% (+0,4
percentualneho bodu v porovnani s letnou predikciou) a v roku 2020 mierne poklesnit’ na 2,4%.
Ocakavany rast spotrebitel'skych cien v SR podla EK je takmer totozny s progndzovanou inflaciou
v NBS predikcii P3Q-2018.

Graf ¢.2 Porovnanie predikcii HICP SR
vybranych institdcii (medzirocny rast, %)

Graf ¢.1 Porovnanie predikcii HDP SR
vybranych institdcii (medzirocny rast, %)
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