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NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Rychly komentar

Europska komisia: Spomalenie rastu globalnej ekonomiky ani
eurozony sa do vyhl'adu pre Slovensko takmer nepremietlo.

Hlavnou myslienkou jamej prognozy Eurdpskej komisie (EK) je pokracujuce pozitivne
smerovanie ekonomik clenskych krajin, avsak v prostredi velkej neistoty. Ocakdva sa rast
vsetkych clenskych ekonomik, pozitivny vyvoj na trhu prdace a zlepsenie fiskalneho vyhladu.
Infldcia by mala byt tahana cenami energii. Viyhlad globalneho rastu vsak ostava relativne
slaby a prognoza je prezentovand s dorazom na rizikd, ktoré ju sprevadzaju. K negativiym
rizikam patri mozny pomalsi rast rozvijajucich sa ekonomik, hlavne Ciny, mozny vyraznejsi
vplyv neistoty sposobenej pretrvavajucim geopolitickym napétim, vyrazné pohyby v cene
ropy a na financnych trhoch, ako aj domdce faktory, medzi ktoré sa radi nedostatocné tempo
implementacie strukturdlnych reforiem ci neistota ohladne nadcha'dzaju’ceho referenda v UK.
Na druhej strane, pozitivnym prekvapenim mozZe byt vacsi neZ ocakavany prenos
akomodativnej menovej politiky do redinej ekonomiky.

Eurdpska komisia (EK) vo svojej jarnej predikcii predpoklada nizSie rasty svetovej ekonomiky
v porovnani so zimnou prognozou. Svetova ekonomika by mala v roku 2016 vzrast o 3,1% (3,3%
v zimnej predikcii) a 3,4% v roku 2017 (3,5% v zimnej predikcii). K revizii smerom nadol prispelo
najma prehodnotenie rastu svetového obchodu. Zatial' ¢o zimna predikcia predpokladala rast
objemu svetového obchodu na Urovni 3,5% v roku 2016 a 4,2% v roku 2017, aktualne progndzovany
rast dosahuje hodnotu 2,7% v roku 2016 a 3,8% v roku 2017.

Rast HDP eurozény by mal mierne akcelerovat’ z 1,6% v aktualnom roku na 1,8% v roku 2017.
V porovnani so zimnou predikciou to predstavuje spomalenie predpokladaného rastu HDP
eurozony o 0,1 p.b. vtomto aj nasledujicom roku. Rast HDP Nemecka by mal dosiahnut’ 1,6%
vroku 2016 aj 2017, a bol takisto prehodnoteny mierne smerom nadol. VyraznejSim negativnym
signalom pre hospodarsky rast Slovenska by vsak mohol byt relativne velky posun v predikcii
importov Nemecka v roku 2016 (z 5,2% na 4,4%). Co sa tyka kra]|n V3, mierne spomalenie
predpokladaného hospodarskeho rastu CR by malo byt kompenzované zvy$enim rastu HDP v Pol'sku
a Mad‘arsku.

Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institucii

.. OECD 11/15 EK 02/16 ECB03/16 MMF 04/16 EK 05/16

HDP, medzirocné zmeny v %

2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017
Eurozéna 1.8 19 1.7 1.9 14 1.7 1.5 1.6 1.6 1.8
Nemecko 1.8 2.0 1.8 1.8 - - 1.5 1.6 1.6 1.6
Ceska republika 2.3 2.4 2.3 2.7 2.5 2.4 2.1 2.6
Pol'sko 3.4 35 35 35 3.6 3.6 37 3.6
Mad‘arsko 2.4 3.1 2.1 2.5 2.3 2.5 2.5 2.8
Slovensko 3.4 3.5 3.2 3.4 --- --- 3.3 3.4 3.2 3.3
Exportné trhy Slovenska* 4.9 5.6 4.5 5.3

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

Zdroj: ECB, EK, OECD, MMF
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V porovnani so zimnou predikciou ponechava aktualna progndza EK ekonomicky rast Slovenska
v aktudlnom roku nezmeneny a v nasledujucom roku ho posiva 00,1 p.b. smerom nadol.
Medzirocny rast HDP SR by mal dosiahnut’ uroven 3,2% v roku 2016 a 3,3% v roku 2017.
Takyto vyvoj je identicky s pohl'adom NBS, prezentovanym v aktualnej predikcii P1Q-
2016. Ekonomicky rast by mal byt tahany akcelerujicou spotrebou domacnosti, podporenou
nizkoinflaénym prostredim a neustale sa zlepSujlicim vyvojom na trhu prace. Inflacia merana HICP by
mala byt vtomto roku blizka nule (-0,1%), ked' rastice ceny sluzieb vykompenzuji pokles cien
energii a potravin. V roku 2017 by mal rast cenovej hladiny akcelerovat’ (1,5%), avSak dolezitym
faktorom tohto zrychlenia bude nizka baza predoslého roku.

Graf ¢.1: Progndza rastu hrubého domaceho produktu SR (medzirocny rast, %)
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Zdroj: EK, OECD, MMF, NBS

Podiel deficitu verejnych financii SR na HDP by sa mal podla EK postupne zlepSovat' z -3,0% v roku
2015 na -2,4% v roku 2016 a -1,6% v roku 2017. Uroven dlhu by mala v tomto roku predstavovat’
53,4% HDP a 52,7% v roku 2017.

Jana Siroké (analytici@nbs.sk)
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