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Europska komisia v 2016 predpoklada vyrazne nizsi rast ekonomiky
SR, ako NBS

Eurdpska komisia (EK) vo svojej jesennej progndze 2015 mierne zvysila odhadovany rast HDP
eurozony na aktualny rok 2015, na 2016 naopak mierne znizila. Rast HDP Nemecka oCakava
na mierne nizSej Urovni ako v maji. V rdmci krajin patriacich do regiéonu V3 EK vyrazne prehodnotila
predpoklady o raste ceskej ekonomiky vroku 2015 smerom nahor, v dosledku silnych
verejnych investicii v prvom polroku, ktoré nadvézovali na zvySené Cerpanie EU-fondov
predchadzajiceho programového obdobia. V 2016 vSak oCakava vyraznejsie spomalenie HDP CR.
K miernemu zvyseniu rastu HDP doslo aj v pripade Pol'ska a Mad'arska.

Novembrova prognéza EK v porovnani s majovym vydanim prehodnotila globalny rast aj rast
svetového obchodu smerom nadol, hlavne v dosledku poklesu v rozvijajucich sa ekonomikach
a prudkej zmeny zloZenia rastu Cinskej ekonomiky, ktora ma za nasledok vyrazné obmedzenie
cinskeho zahrani¢ného obchodu.

Miera neistoty v predikcii EK mierne oslabla, aj ked' sa pridali nové aspekty. Rizika smerom nadol
predstavuje obchod s Cinou a dopady normalizovania menovej politiky USA na rozvijajlce sa krajiny.
Naopak, pozitivne rizika spocivaju v lepSom ako oCakavanom svetovom dopyte po eurdpskom exporte,
lepSom ako predpokladanom vplyve Strukturalnych reforiem a eurdpskeho investi¢ného planu a takisto
aj vo vysSom dopyte a ponuke prace v désledku vySSieho poctu alebo rychlejSieho vstupu utecencov
do EU, ako sa povodne ocakavalo.

Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institacii

o EK 05/15 ECB 09/15 MMF 10/2015 EK 11/15
HDP, medzirocné zmeny v %

2015 2016 2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Eurozéna 15 1,9 1,4 1,7 1,8 1,5 1,6 1,7 1,6 1,8 1,9
Nemecko 1,9 2,0 - - - 1,5 1,6 1,5 1,7 1,9 1,9
Ceska Republika 2,5 2,6 - - - 3,9 2,6 2,6 4,3 2,2 2,7
Pol'sko 3,3 3,4 - - - 3,5 3,5 3,6 3,5 3,5 3,5
Mad‘arsko 2,8 2,2 - - - 3,0 2,5 2,3 2,9 2,2 2,5
Slovensko 3,0 3,4 - - - 3,2 3,6 3,6 3,2 2,9 3,3
Exportné trhy Slovenska* 4,7 5,9 - - - - - - 4,3 4,9 5,8

*Dovoztovarov a sluzieb na réznych trhoch (vratane EU) vazeny podla ich podielu na vyvoze tovarov a sluzieb.
Zdroj: EK, ECB, MMF

EK v aktualnej predikcii prehodnotila rast HDP SR v 2015 oproti jarnej predikcii smerom nahor,
kym na rok 2016 naopak predikciu znizila. Medzirocny rast HDP ekonomiky SR by mal
dosiahnut’ Groven 3,2% v aktualnom roku, 2,9% v roku 2016 a 3,3% v roku 2017. Od
aktualnej progndzy NBS P3Q-2015 sa to vyrazne liSi len v roku 2016. Rozdiel vo velkej miere spociva
pravdepodobne vo vacsom ocakavanom spomaleni investicii podla EK. V aktualnom roku 2015 totiz
v stlade s EK v dosledku konciaceho programového obdobia eurofondov predpokladame vyraznu
akceleraciu investicii. EK vSak v 2016 oCakava aj mierne nizSiu dynamiku sikromnej aj verejnej
spotreby, ako NBS. Podl'a odhadov EK by priemerna inflacia v SR za rok 2015 mala dosiahnut’ -
0,2%. Rast zamestnanosti by mal podla EK na horizonte progndzy postupne spomalovat’ (rast
zamestnanosti podla EK — 2015: 1,8%, 2016: 1,2%, 2017: 1,0, v sulade s P3Q-2015 NBS — 2015:
2,0%, 2016: 1,2% a 2017: 0,8%).
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Graf ¢.1: Pohl'ad na progndzu rastu hrubého domaceho produktu SR (medzirocny rast, %)
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Zdroj: NBS, MMF, EK

V porovnani s predikciou NBS P3Q-2015, EK ocakava vyssi rast dopytu obchodnych
partnerov po nasich exportoch, ¢o by pri naplneni mohlo znamenat' pozitivhy impulz
v oc¢akavaniach ekonomického rastu Slovenska na obdobie 2015-2017.

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

Judita Jurasekova Kucserova (analytici@nbs.sk)

© Analytici UMS NBS
RYCHLY KOMENTAR, 5. NOVEMBER 2015
2



