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Rychly komentar

Europska komisia:
Jarna predikcia posiiva tohtorocny rast eurozony aj Slovenska
mierne nahor

Jarna predikcia Eurdpskej komisie (EK) ocakava pokracujuce globaine a europske oZivenie.
Zatial’ co predikcia globalneho rastu ostava v porovnani so zimnou prognozou nezmenend,
miemne optimistickejsia predikcia rastu globalneho obchodu posuva rast HDP v eurozone aj
na Slovensku v tomto roku o 0,1 percentuaineho bodu smerom nahor. Slovenska ekonomika
by teda podla EK mala vzrast’ o 3,0% v roku 2017 a 3,6% v roku 2018.

Jarna predikcia EK prindSa pozitivny vyhlad stabilného rastu eurépskeho hospodarstva. Ocakava, Ze
v tomto a buddcom roku budd vsetky clenské ekonomiky EU rast, ¢o predstavuje dblezity moment
v procese pokrizového oZivenia. Rovnako podstatné je prostredie rastlcej dovery a pomaly klesajlcej
domacej politickej neistoty. Obnovenie hospodarskeho rastu vsak napriek tomu ostava nelplné. Zatial
Co ozivenie taha sikromna spotreba, tvorba hrubého fixného kapitalu je relativne slaba. Nizke
investicie pritom tlmia agregatny dopyt v kratkodobom horizonte a zaroven negativne ovplyviuju
dlhodoby (potencialny) rast miernejsim tempom akumulacie kapitalu a rastu produktivity.

EK vo svojej jarnej predikcii ponechava prognozu globalneho rastu bezo zmeny. Rovnako ako
v zimnej predikcii oCakava, Ze svetova ekonomika bude na horizonte predikcie akcelerovat/, a to
z 3,2% v roku 2016 na 3,7% v tomto roku a 3,9% v roku 2018. Takyto vyvoj odraZza aktualne dobru
kondiciu cinskeho hospodarstva a zotavujice sa ceny komodit, ktoré by mali podporit vyvoj
v ostatnych rozvijajlcich sa ekonomikach.

Pretrvavajlca neistota ohladne stale ngasneho smerovania hospodarskej a obchodnej politiky USA,
geopolitické napatie, budlca situacia v Cine, zdravie eurdpskeho bankoveho sektora a nadchadzajuce
rokovania so Spojenym kral'ovstvom o detailoch vystipenia z EU predstavuju negativne rizika
s potencialom oslabit’ objem globalneho obchodu. Napriek tomu, svetovy import mimo krajin EU
by mal podla jarnej predikcie EK vzrast’ o 3,1% v tomto roku a 3,8% v roku 2018, ¢o v oboch
rokoch predstavuje zvySenie dynamiky o 0,1 percentualneho bodu v porovnani so zimnou predikciou.

Hospodarstvo eurozony by malo na horizonte predikcie rast’ vyrovnanym tempom a dosiahnut’
dynamiku 1,7% v tomto roku (+0,1 percentudlneho bodu oproti zimnej predikcii) a 1,8% v roku
2018 (nezmenena predikcia). OcCakava sa, Ze akomodativna menova politika, rastica dovera
a robustna tvorba pracovnych miest podporia sikromnu spotrebu, ktora tak ostane hlavnym t'ahdrnom
ekonomického rastu. Agregatne lepsi vyhl'ad vyvoja v krajinach eurozony, ako aj v regidne V3, podpori
dopyt po slovenskom exporte, ktory by mal v roku 2017 vzrast 04,7% avroku 2018 o 4,8%.
V porovnani so zimnou predikciou to predstavuje zvySenie dynamiky o 0,4 percentualneho bodu
v oboch rokoch.

Rychle/analytické komentare nie si oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuji nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolene bez predchadzaJuceho sthlasu, avéak s uvedenim zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici
Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady su sezénne ocistené pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institicii

R OECD 11/16 EK 02/17 ECB03/17 MMF 04/17 EK 05/17
HDP, medzirocny rast (%)
2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Eurozéna 16 17 - 1.6 1.8 - 18 1.7 16 17 16 1.6 17 1.8 -
Nemecko 17 17 - 1.6 1.8 - - - - 1.6 15 14 16 19
Ceska republika 25 2.6 - 2.6 2.7 - - - - 2.8 2.2 2.3 2.6 2.7
Pol'sko 3.2 3.1 - 3.2 3.1 - - - - 3.4 3.2 3.0 35 3.2
Madarsko 2.5 2.2 - 3.5 3.2 - - - - 2.9 3.0 2.6 3.6 35
Slovensko 3.4 3.8 - 2.9 3.6 - - - - 3.3 3.7 3.9 3.0 3.6
Exportné trhy Slovenska * 3.9 4.1 - 43 4.4 - - - - - - - 4.7 4.8

*Dovoztovarov a sluzieb na réznych trhoch (vratane EU)vazeny podla ich podielu na vyvoze tovarov a sluzieb

Zdroj: ECB, EK, MMF, OECD

Napriek priaznivému vyvoju externého prostredia by vSak hlavnym motorom rastu slovenskej
ekonomiky v nasledujlcich dvoch rokoch mala byt spotreba domacnosti, podporena silnym rastom
zamestnanosti a realnych miezd. Ekonomicky rast by mal dosiahnut’ 3,0% v tomto roku (+0,1
percentualneho bodu oproti zimnej predikcii) a 3,6% vroku 2018 (nezmenend predikcia).
V porovnani s aktualnou, v marci publikovanou predikciou NBS (P1Q-2017) je progndza ekonomického
rastu SR v strednodobom horizonte podla EK pesimistickejSia, o je najmé v roku 2018 spOsobené
vyrazne odliSnym pohladom na dynamiku sikromnej spotreby.

Cenova hladina na Slovensku by mala vtomto roku podla EK vzrast' o 1,4% (+0,5
percentualneho bodu oproti zimnej predikcii). V nasledujiucom roku by mala inflacia akcelerovat’'
na 1,6% (+0,2 percentualneho bodu oproti zimnej predikcii). Zatial' o v tomto roku odhaduje EK
cenovy vyvoj na Slovensku rovnako ako NBS, v roku 2018 je predikcia rastu cenovej hladiny podl'a EK
aj napriek dynamickému rastu nakladov prace o 0,4 percentualneho bodu nizsia.

Graf ¢.1 Porovnanie predikcii HDP SR Graf ¢.2 Porovnanie predikcii HICP SR
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