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Medzinarodny menovy fond: Vyhl'ad globalnej ekonomiky
nezmeneny, avSak eurozdna zrychl'uje

Medzindrodny menovy fond (MMF) publikoval julovu aktualizéciu ekonomického vyhladu na
roky 2017 az 2018. Aktualizovany vyhlad nemeni ocakavany rast globainej ekonomiky, ked’
predpokladany pomalsi rast ekonomiky USA by mal byt vykompenzovany kladnou reviziou
ocakavanéeho rastu ekonomiky eurozony, Japonska a Ciny. Prave odhadovany lepsi rast
eurozony, ako aj nemeckej ekonomiky by sa mohol premietnut’ do vyssieho dopytu zo strany
obchodnych partnerov SR. Rizika globdineho rastu sa z krétkodobého hladiska javia byt
vybilancované, pricom v strednodobom horizonte mézu previddat’ rizika smerom nadol.

Julova aktualizacia ekonomického vyhladu MMF nemeni predpoklad ohl'adom ocakavaného
globalneho rastu v porovnani s predchadzajldcim vyhladom. Ocakava sa, Zze pomalsi, ako pévodne
predpokladany progndzovany rast ekonomiky USA, by mal byt vykompenzovany kladnou reviziou
oCakavaného rastu ekonomiky eurozény, Japonska a Ciny. Globalny rast by tak mal v tomto roku
dosiahnut’ 3,5% a 3,6% v roku 2018.

Rizika globalneho rastu sa zkratkodobého hladiska javia byt vybilancované, pricom
v strednodobom horizonte mo6zu previadat’ rizikd smerom nadol. Na strane pozitivnych rizik by mohlo
pOsobit’ zavedenie fiskalneho stimulu v USA, pripadne potvrdenie pozitivneho vyvoja v eurozone so
silnejucim trhovym sentimentom. Na druhej strane realizacia vydavkovej konsolidacie v USA, ako aj
dlhotrvajuca politicka neistota, alebo iné Soky by mohli viac ako kompenzovat' naplnenie pozitivnych
rizik.

Predpokladany rast globalneho obchodu v porovnani s aprilovym vyhladom MMF pre tento rok
mierne posilnil, ked’ sa predpoklada jeho rast na drovni 4,0% (revizia o + 0,2 p.b.). Ofakdvania na rok
2018 ostavaju nezmenené na Urovni 3,9%.

Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institdcii

L MMF 04/17 EK 05/17 OECD 06/17 ECB 06/17 MMF 07/17
HDP, medziroény rast (%)
2017 2018 2019 | 2017 2018 2019 | 2017 2018 2019 | 2017 2018 2019 | 2017 2018 2019

Eurozéna 1.7 16 16 1.7 1.8 - 1.8 1.8 - 1.9 1.8 1.7 1.9 1.7
Nemecko 16 1.5 1.4 1.6 1.9 - 2.0 2.0 - 1.9 1.7 1.6 1.8 1.6
Franctzsko 1.4 1.7 1.7 1.4 1.7 - 13 1.5 - 1.4 1.6 1.6 1.5 1.7
Taliansko 0.8 0.8 0.8 0.9 11 - 1.0 0.8 - 1.0 1.2 1.2 1.3 1.0
Spanielsko 2.6 21 2.0 2.8 2.4 - 2.8 2.4 - 31 2.5 22 31 2.4
Bigd 1.5 1.5 1.4 1.6 1.8 - 1.7 1.7 - 1.7 1.7 1.6 1.8 1.6

EA ex Big4 2.3 1.9 2.1 2.1 1.9 - 2.1 2.2 - 2.4 2.2 2.0 2.2 2.0
Kompozitny ukazovatel rastu HDP

(Big4 + EA ex Big4) * 1.7 1.6 1.6 1.7 1.8 - 1.8 1.8 - 1.9 1.8 1.7 1.9 1.7
Kompozitny ukazovatel rastu importov

(Big4 + EA ex Big4) ** 3.6 3.5 3.4 3.6 3.9 - 3.9 3.9 - 41 3.9 3.7 4.1 3.7

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

**Rastimportov (vypocitanych na zéklade elasticit rastu importu na HDP) vazeny vahami jednotlivych krajin resp. zoskupeni na slovenskom exporte. Importné elasticity odhadnuté na horizonte 2009-2016.

Zdroj: ECB, EK, MMF, OECD

Rychle/analytické komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentujd nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolene bez predchadza]uceho sthlasu, avéak s uvedenim zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici
Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezdnne oCistené pouzitim vlastnych sezénnych modelov.

© Vsetky prava vyhradené.
RYCHLY KOMENTAR, 24. JUL 2017
1



Predikcie ekonomickeho rastu na rok 2017 boli revidované pre viaceré krajiny eurozény vratane
Francuzska, Nemecka, Talianska a Spanielska, kde rast za prvy Stvrtrok roku 2017 bol vo vSeobecnosti
nad oCakavaniami. To spolu s pozitivnymi indikatormi na druhy Stvrt'rok roku 2017 naznacuje silnejsiu
dynamiku domaceho dopytu nez sa predpokladalo. Odhad rastu eurozény sa tak podla MMF
posiva o +0,2 p.b. na 1,9% v roku 2017 ao +0,1 p.b. na 1,7% v roku 2018. Lepsi ako
predpokladany rast nemeckej ekonomiky, ako aj eurozony ako celku, by sa mohol zaroven
premietnut’ do vyssieho dopytu zo strany obchodnych partnerov SR.

Martin Feje$ (analytici@nbs.sk)
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