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Europska komisia:
Zimna predikcia postva slovensky rast smerom nadol

zZimna predikcia Eurdpskej komisie (EK) ocakdva, Ze po prvy krat za poslednych takmer
desat’ rokov budu na celom horizonte prognozy rast’ ekonomiky vsetkych clenskych krajin.
Hospodarstvo eurozony by malo vzrast’ o 1,6% v roku 2017 a 1,8% v roku 2018, co
v porovnani s jesennou predikciou predstavuje reviziu o 0,1 percentudineho bodu smerom
nahor v oboch rokoch. Hlavnym tahdriom ekonomického rastu v eurozone, rovnako ako
na Slovensku, by mal byt domaci dopyt. S jeho vyraznym prispevkom — avsak nizsim ako
v predchadzajucej predikcii — by mal rast slovenskej ekonomiky dosiahnut’ 2,9% v tomto
roku a 3,6% v roku 2018, co predstavuje posun smerom nadol o 0,3 percentudineho bodu
v roku 2017 a 0,2 percentudlineho bodu v roku 2018.

Zimna predikcia EK prindSa pokraCovanie a mierne posilnenie ekonomického rastu v Eurdpe. Po prvy
krat od roku 2008 EK ocakava rast vo vsetkych svojich Clenskych Statoch na celom horizonte
progndzy. Zdoraznuje vSak aj velkl mieru neistoty, ktora obklopuje aktualny ekonomicky vyhlad
v celosvetovom meradle. Ide najma o stale nejasné zamery novej vliadnej administrativy v USA, ako aj
nadchadzajuce volby v niekolkych eurdpskych krajinach Ci otvorenie rokovani o vystupeni Spojeného
kralovstva z EU.

EK vo svojej zimnej predikcii predstavuje mierne zlepsenie prognézy globalneho rastu, ktory bol
v poslednom obdobi relativne slaby a v roku 2016 zaznamenal pravdepodobne 3,0%. EK ocakava, Ze
v roku 2017 svetova ekonomika zrychli na 3,4% (rovnako ako v predchadzajlicej prognéze) a v roku
2018 na 3,6% (+0,1 percentualneho bodu v porovnani s jesennou predikciou). Objem svetového
importu mimo krajin EU v roku 2016 dosiahol rast pravdepodobne len slabych 0,8%. EK vSak ocakava,
Ze vroku 2017 sa svetovy obchod zotavi a vzrastie o 3,0%. V roku 2018 by mal rast obchodnej
vymeny d'alej akcelerovat’ a dosiahnut’ 3,7%. V porovnani s jesennou predikciou to predstavuje lepsi
pohl'ad na kondiciu svetového obchodu najma vdaka predpokladanym pozitivnym efektom fiskalneho
stimulu v USA a zlepsenym obchodnym vyhliadkam Ciny.

Hospodarstvo eurozony by malo na horizonte predikcie rast’ pomerne vyrovnanym tempom a potom,
ako v roku 2016 vzrastlo pravdepodobne o 1,7%, pokracovat’ v raste o 1,6% v roku 2017 a 1,8%
v roku 2018. V porovnani s jesennou progndzou to predstavuje zvysenie predpokladaného rastu
HDP eurozony v tomto aj nasledujicom roku rovnako o 0,1 percentudlneho bodu. Priemerny
rast HDP Nemecka a Mad'arska by mal byt’ na horizonte predikcie vyssi, zatial' ¢o Pol'sku sa bude darit’
menej ako oCakavala jesenna predikcia. V roku 2017 sa to premietne do mierne lepSieho zahrani¢ného
dopytu po slovenskom exporte, no v roku 2018 by mal vonkajsi dopyt rast’ o 0,3 percentudlneho bodu
pomalSie ako v predchadzajlcej predikcii.

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 EK 11/16 OECD 11/16 ECB12/16 MMF 01/17 EK 02/17
HDP, medzirocny rast (%)

2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018
Eurozéna 17 15 17 1.7 16 17 17 1.7 16 17 16 1.6 17 16 18
Nemecko 19 15 17 1.7 17 17 18 1.8 16 17 15 15 19 1.6 18
Ceska republika 22 2.6 2.7 2.4 25 2.6 - - - - - - 2.4 2.6 2.7
Pol'sko 3.1 3.4 3.2 2.6 3.2 3.1 2.8 3.2 31
Madarsko 21 2.6 2.8 1.7 2.5 2.2 - - - 19 35 3.2
Slovensko 3.4 3.2 3.8 3.6 3.4 3.8 3.3 3.1 4.2 33 2.9 3.6
Exportné trhy Slovenska * 3.9 4.2 4.7 3.8 3.9 4.1 - - - 3.7 4.3 4.4

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

Zdroj: ECB,

EK, MMF, OECD

Hlavnym motorom rastu HDP slovenskej ekonomiky by mal byt domaci dopyt, avsak v mensej
miere ako oCakdvala jesennd progndéza EK. PomalSia sikromnd spotreba sa premietne do nizSieho
rastu celkového HDP. Ekonomika Slovenska by mala vzrast 02,9% vtomto roku a 3,6%
v nasledujucom roku. V porovnani s minulou predikciou EK ide o reviziu o 0,3 percentudlneho bodu
smerom nadol v roku 2017 a 0,2 percentualneho bodu v roku 2018. Aj v porovnani s aktualnou,
v januari publikovanou predikciou NBS (P4QA-2016) je EK progndza ekonomického rastu SR v rokoch
2017 a 2018 pesimistickejsia. Vyrazny rozdiel je najmd v roku 2018 spOsobeny odliSnym pohl'adom
na dynamiku spotreby domacnosti.

Cenova hladina na Slovensku by podla EK mala vzrast 00,9% v tomto roku av roku 2018
akcelerovat’ na 1,4%. V porovnani s minulou predikciou EK ide o mierne zvySenie rastu cenovej
hladiny o 0,1 percentualneho bodu v tomto roku, zatial’ ¢o predikcia na rok 2018 ostala nezmenena.
V porovnani s prognézou NBS odhaduje EK budlci rast cenovej hladiny miernejsSie.

Graf ¢.1 Porovnanie predikcii HDP SR
vybranych institlcii (medzirocny rast, %)
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Graf ¢.2 Porovnanie predikcii HICP SR
vybranych institcii (medzirocny rast, %)
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