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Rychly komentar

Medzinarodny menovy fond: Mierne zvysenie ocakavaného rastu
eurozony

Aktuginy ekonom/cky vyhlad Medzindrodného menového fondu (MMF) ocakava pokraCUJuce
globdine oZivenie. Zatial’ co poh/ad na predikciu globalneho rastu ostava v porovnani
S julovou aktualizaciou nezmeneny, ocakavany rast HDP eurozony sa v najblizsich dvoch
rokoch posuva o 0,1 percentualneho bodu smerom nahor. Slovenska ekonomika by podla
MMF mala vzrast’ v tomto roku o 3,4%, v nasledujiucom roku o 3,3% a v roku 2018 o 3,7%.

Oktobrovy ekonomicky vyhlad MMF prindSa nezmenend progndézu globalneho rastu. MMF
rovnako ako v juli ofakava, Ze svetova ekonomika bude na horizonte predikcie akcelerovat, ato
z 3,1% v tomto roku na 3,4% v roku 2017 a 3,6% Vv roku 2018. Takyto vyvoj predpoklada zotavenie
rastu v krajindch exportujucich komodity, vyrovnany hospodarsky rast v Cine a priaznivy vyvoj
v ostatnych rozvijajucich sa ekonomikach.

Aktualna situacia vsak indikuje niekol'ko ekonomickych i neekonomickych faktorov predstavujlcich pre
predpokladany globalny rast negativne rizika. NajvyraznejSim znich je vzostup popularity
protekcionistickych politik, sprevadzany spochybriovanim vyhod cezhrani¢nej hospodarskej integracie,
prejaveny vo vysledku referenda o Brexite v Spojenom kral'ovstve ako aj v prebiehajlcej prezidentskej
volebnej kampani v Spojenych Statoch. DalSim rizikom je mozna stagnacia v rozvinutych ekonomikach,
spojend s nizkym stkromnym dopytom a nizkou inflaciou. Obe tieto rizikd maju potencial vyrazne
ovplyvnit' objem globalneho obchodu, ktory by mal vzrast' o 2,3% v tomto roku, 3,8% v roku 2017
a4,2% v roku 2018.

Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institdcii

R EK 05/16 OECD 05/16 MMEF 07/16 ECB09/16 MMF 10/16
HDP, medziroény rast (%)

2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018
Eurozéna 1,6 1,8 - 1,6 1,7 - 1,6 1,4 - 1,7 1,6 1,6 1,7 1,5 1,6
Nemecko 1,6 1,6 - 1,6 1,7 - 1,6 1,2 - - - - 1,7 1,4 1,4
Francuzsko 1,3 1,7 - 1,4 1,5 - 1,5 1,2 - - - - 1,3 1,3 1,6
Taliansko 1,1 1,3 - 1,0 1,4 - 0,9 1,0 - - - - 0,8 0,9 1,1
Spanielsko 2,6 2,5 - 2,8 2,3 - 2,6 2,1 - - - - 31 2,2 1,9
Holandsko 1,7 2,0 - 1,7 2,1 - - - - - - - 1,7 1,6 1,8
Ceska republika 2,1 2,6 - 2,4 2,6 - - - - - - - 2,5 2,7 2,4
Pol'sko 3,7 3,6 - 3,0 3,5 - - - - - - - 31 3,4 33
Madarsko 2,5 2,8 - 1,6 31 - - - - - - - 2,0 2,5 2,4
Slovensko 3,2 3,3 - 3,1 3,2 - - - - - - - 3,4 3,3 3,7
Kompozitny ukazovatel rastu HDP
(BlgS +EA ex BlgS +V3)* 1,5 1,6 - 1,4 1,6 - - - - - - - 1,5 1,5 1,5

P I' rastu importov

(Big5 + EA ex Big5 + V3) ** 53 5,8 - 5,0 58 - - - - - - - 54 5,2 5,2

*Rast HDP vaZeny vahami jednotlivych krajin resp. zoskupeni na slovenskom exporte

**Rast importov (vypoéitanych na zéklade elasticit rastu importu na HDP) vazeny vahami jednotlivych krajin resp. zoskupeni na slovenskom exporte

Zdroj: ECB, EK, MMF, OECD, prepocty NBS
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V stvislosti s lepsim ocakavanym vyvojom v Nemecku a Spanielsku postiva MMF odhad rastu HDP
eurozony v najblizsich dvoch rokoch o 0,1 percentualneho bodu smerom nahor. Ekonomika
eurozény by tak mala v tomto roku vzrast’ o 1,7% a v roku 2017 mierne spomalit’ na 1,5%. V roku
2018 by mala opat’ marginalne zrychlit na 1,6%. Naopak, hospodarsky rast krajin V3 by mal

vvr

mal byt vyvoj zahrani¢ného dopytu po slovenskych exportoch zo strany eurozony a regionu V3
v rokoch 2016-2018 relativne vyrovnany pri raste presahujicom 5% rocne.

Inflacia v eurozéne by mala v roku 2016 dosiahnut’ 0,3% a nasledne akcelerovat’ k 1,1% v roku
2017 a 1,3% v roku 2018.

Rast HDP slovenskej ekonomiky by mal benefitovat’ z vyvoja zahrani¢ného prostredia a dosiahnut’
3,4% vtomto roku, 3,3% v nasledujucom roku a 3,7% v roku 2018. V porovnani s aktualnou,
v septembri publikovanou predikciou NBS (P3Q-2016) je prognéza ekonomického rastu SR
v strednodobom horizonte podla MMF mierne pesimistickejsia.

Cenova hladina na Slovensku by mala v tomto roku poklesnit’ o 0,2%. V nasledujiicom roku by uz
vSak mala inflacia dosiahnut’ pozitivne hodnoty a pomaly akcelerovat’ z 1,1% v roku 2017 na 1,2%
v roku 2018. V porovnani s prognézou NBS odhaduje MMF tohtoroCny pokles aj budUci rast cenovej
hladiny miernejsie.

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