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Rychly komentar

Medzinarodny menovy fond: Zvysenie ocakavaného rastu globalnej
ekonomiky aj eurozony

Aktuginy ekonomicky vyhlad Medzinarodného menového fondu (MMF) ocakava posilnenie
svetovej ekonomickej aktivity. V porovnani s julovou aktualizéciou posuva predikciu
globaineho rastu v rokoch 2017 a 2018 o 0,1 percentualneho bodu smerom nahor. Podobne,
predikciu rastu HDP eurozony posuva v najblizsich dvoch rokoch o 0,2 percentugineho bodu
smerom nahor. Slovenska ekonomika by podla MMF mala vzrast’ v tomto roku o 3,3%,
v nasledujucom roku o 3,7% a v roku 2019 o 3,9%.

V porovnani s julovou aktualizaciou prinasa oktdbrovy ekonomicky vyhl'ad MMF optimistickejsi pohl'ad
na agregatne ukazovatele svetovej ekonomickej vykonnosti. O€akavania vyssSieho globalneho
rastu odzrkadl'uju lepsSi vyhlad pre eurozénu, Japonsko, Rusko a rozvijajlice sa ekonomiky Azie
a Eurdpy, Co viac nez kompenzuje mierne zhorSeny pohl'ad na rast USA a Spojeného kral'ovstva. MMF
oCakava, Ze rast svetovej ekonomiky dosiahne 3,6% v roku 2017 (+0,1 percentualneho bodu oproti
julovej aktualizacii), 3,7% v roku 2018 (+0,1 percentualneho bodu oproti julovej aktualizacii) a
rovnako 3,7% v roku 2019.

Ozivenie je vSak nelplné. Zatial' ¢o sa agregatny vyhlad posiliiuje, rast mnohych ekonomik ostava
komodity sa musia vyrovnavat' svyraznym prepadom ziskov, ahoci kratkodobé rizika su
vybilancované, v dlhodobom horizonte prevladaju rizika smerom nadol. Potencidlne zhorsenie
globalnych financnych podmienok, financna nestabilita rozvijajucich sa trhovych ekonomik, dlhodobo
nizka inflacia vo vyspelych ekonomikach, oslabenie financnej regulacie a dohl'adu, protekcionistické
politiky, ako aj zvySené geopolitické napétie v niektorych regidonoch a extrémne prirodné udalosti
predstavuju riziko vyrazného negativneho ovplyvnenia rastu globalneho HDP aj globalneho obchodu.
Rast svetovej obchodnej vymeny by vSak mal v tomto roku vyrazne akcelerovat’ — z 2,4% v roku
2016 na 4,2% v roku 2017 (40,2 percentualneho bodu oproti julovej aktualizacii). V roku 2018 by mal
svetovy obchod vzrast' o 4,0% (+0,1 percentudlneho bodu v porovnani s julovou aktualizaciou)
a v roku 2019 o 3,9%.

Konzistentne lepSi oCakavany vyvoj naprie¢ Clenskymi ekonomikami posiva odhad rastu HDP
eurozony na horizonte prognézy smerom nahor. Hospodarstvo eurozény by malo v roku 2017
vzrast' 0 2,1% (+0,2 percentualneho bodu v porovnani s julovou aktualizaciou), v roku 2018 o 1,9%
(+0,2 percentudlneho bodu v porovnani s julovou aktualizaciou) a v roku 2019 o 1,7%. Krajiny V3 by
mali na horizonte predikcie tiez rast’ solidnym tempom, ktoré by sa vSak malo — rovnako ako v pripade
eurozény — postupne zniZovat. V dosledku toho by mala dynamika zahranicného dopytu

avvr

4%, no postupne slabnut’.
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Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institdcii

. EK 05/17 OECD 06/17 MMEF 07/17 ECB09/17 MMF 10/17
HDP, medziroény rast (%)
2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019 2017 2018 2019

Eurozéna 1,7 1,8 1,8 1,8 1,9 1,7 2,2 1,8 1,7 2,1 1,9 1,7
Nemecko 1,6 1,9 2,0 2,0 1,8 1,6 - - - 2,0 1,8 1,5
Francuzsko 1,4 1,7 1,3 1,5 1,5 1,7 1,6 1,8 19
Taliansko 0,9 1,1 1,0 0,8 1,3 1,0 1,5 1,1 0,9
Spanielsko 2,8 2,4 2,8 2,4 31 2,4 31 2,5 2,0
Holandsko 2,1 1,8 2,4 2,1 - - 31 2,6 19
Ceska republika 2,6 2,7 29 2,6 3,5 2,6 2,3
Pol'sko 35 3,2 3,6 31 3,8 33 3,0
Madarsko 3,6 3,5 3,8 3,4 32 3,4 2,8
Slovensko 3,0 3,6 3,3 4,1 3,3 3,7 3,9
Kompozitny ukazovatel rastu HDP

(Big5 + EA ex Big5 +V3) * 1,6 1,6 1,7 1,6 1,9 1,7 1,5
Kompozitny ukazovatel rastu importov

(Big5 + EA ex Big5 + V3) ** 4,0 4,2 4,3 4,1 4,8 4,3 3,8

*Rast HDP vaZzeny 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. Importné elasticity odhadnuté na horizonte 2009-2016.

Zdroj: ECB, EK, MMF, OECD, prepotty NBS

Inflacia v eurozéone by mala vtomto roku dosiahnut’' 1,5%, v budicom roku mierne klesnut
na 1,4% a vzapati znovu akcelerovat’ na 1,7% v roku 2019.

Rast HDP slovenskej ekonomiky by mal ako jediny v rdmci regiénu na horizonte progndzy
akcelerovat’ a dosiahnut’ 3,3% v tomto roku, 3,7% v nasledujicom roku a 3,9% v roku 2019.

V porovnani s aktualnou, v septembri

publikovanou predikciou NBS (P3Q-2017) je prognoza

ekonomického rastu SR v strednodobom horizonte podla MMF vyrazne pesimistickejSia.

Cenova hladina na Slovensku by mala v tomto roku vzrast' o 1,2%. V nasledujicom roku by mala
inflacia dosiahnut’ 1,4% a akcelerovat’ na 1,7% v roku 2019. V porovnani s prognézou NBS odhaduje
MMF rast cenovej hladiny — najma v budicom roku — miernejsie.
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