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Rychly komentar

Medzinarodny menovy fond. Zhorsenie globalnej ekonomiky, avsak
nad’alej pozitivny vyhl'ad pre slovenski ekonomiku.

Medzinarodny menovy fond (MMF) zverejnil svoj pravidelny ekonomicky vyhlad. Predikcia
globalneho ekonomického rastu sa v porovnani sjulovou aktualizaciou vyhladu mierne
zhorsila. Predpoklad pomalsSieho rastu globalneho outputu reflektuje pokracujiice sa spomalenie
rozvijajucich sa trhov a pomalsie ozZivenie rozvinutych ekonomik. V tomto roku by mal
globalny ekonomicky rast dosiahnut’ 3,1%, ¢o je mierne spomalenie rastu v porovnani s rokom
2014 o -0,3 p.b.. V budicom roku sa oCakava silnejlce oZivenie rozvinutych ekonomik, ¢o by sa malo
premietnut’ do rastu globalneho output na urovni 3,6%.

V porovnani s julovou aktualizaciou ekonomického vyhl'adu MMF zhorsil ocakavania ohl'adom
rastu svetového obchodu, ktory by mal postupne akcelerovat’ z 3,2% v roku 2015 na 4,1% v roku
2016 (zmena o -0,9 p.b. v 2015 a -0,3 p.b. v 2016). Za spomalenim rastu svetového obchodu je
oslabena investicna aktivita (najma v t'azobnom priemysle) ako aj priame a nepriame
efekty spomalenia rastu cinskeho hospodarstva.

Mierne ozivenie v eurozone by malo pokracovat’ aj nasledujlcich rokoch, pricom by malo byt
podporené nizkou cenou ropy, uvolnenou menovou politikou a oslabenym vymennym kurzom
USD/EUR. Nemecka ekonomika by si v strednodobom horizonte mala ustrazit’ stabilny rast priblizne na
Urovni 1,5%.

Inflacia v eurozone by v roku 2015 mala dosiahnut’ 0,2%, Co je mierne nizSi rast cien
v porovnani s minulym rokom. V roku 2016 by mala inflacia v eurozéne akcelerovat’ k 1%.
V strednodobom horizonte vSak bude aj nad'alej zaostavat' za inflanym ciel'om, kedZze ceny by mali
rast’ nieCo vyse 1,2% v roku 2017.

Relativne silny rast by mal pretrvavat’ v ekonomikach Strednej a Vychodnej Eurdpy, pricom rast
Pol'ska a Slovenska by nemal klesnit' pod 3%. Tento regién by mal aj napriek recesii ruskej
ekonomiky dodatocne benefitovat’ z nizSej ceny ropy a postupného oZivenia v eurozone.

Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institucii

e EK 05/15 OECD 05/15 MMF 07/2015 ECB 09/15 MMF 10/2015
HDP, medziro¢né zmeny v %

2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Eurozéna 15 19 14 2.1 15 1.7 1.4 1.7 18 15 1.6 1.7
Nemecko 1.9 2.0 1.6 23 1.6 1.7 - - - 1.5 1.6 1.5
Franctizsko 11 17 11 17 1.2 1.5 - - - 1.2 1.5 1.6
Taliansko 0.6 1.4 0.6 1.5 0.7 1.2 - - - 0.8 13 1.2
Spanielsko 2.8 2.6 29 2.8 31 2.5 - - - 31 25 22
Holandsko 1.6 17 2.0 22 --- - - - - 1.8 1.9 1.9
Ceska republika 2.5 2.6 3.1 25 - - - - - 3.9 2.6 2.6
Pol'sko 33 3.4 35 3.7 - - - - - 35 35 3.6
Madarsko 2.8 2.2 3.0 2.2 - - - - - 3.0 2.5 23
Slovensko 3.0 3.4 3.0 3.4 --- --- --- --- -—- 3.2 3.6 3.6
Kompozitny ukazovatel rastu
HDP (Big5+EA ex Big5+V3)* 21 23 22 24 24 22 22
Kompozitny ukazovatel rastu
importov (Big5+EA ex Big5+V3)** 57 61 5.8 6.5 6.2 5.6 5.6

* Kompozitny ukazovatel vypocitany na zaklade elasticit rastu importu na HDP v jednotlivych krajinach, resp. zoskupeni

** Kompozitny ukazovatel vypocitany na zaklade rastu importov uvedenych krajin, resp. zoskupeni

Zdroj: ECB, EK, OECD, MMF, prepolty NBS
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Medziro¢ny rast HDP ekonomiky SR by mal podl'a novej predikcie MMF dosiahnut’ aroven
3,2% v aktualnom roku a akcelerovat’ na 3,6% v roku 2015 a 2016. V porovnani s poslednou
publikovanou predikciou NBS P3Q-2015 je progndza ekonomického rastu SR v strednodobom
horizonte podl'a MMF mierne optimistickejsia.
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Graf €.1: Pohl'ad na progndzu rastu hrubého domaceho produktu SR (medzirocny rast, %)
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