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Rychly komentar

Medzinarodny menovy fond (MMF) spomal’uje rast ekonomiky
eurozony. Region V4 by si mal udrzat’ relativne silny rast.

MMF zverejnil pravidelny ekonomicky vyhlad. Podla aktualneho vyhladu MMF by mal globalny
output v aktualnom roku vzrast’ o 3,3%, Co je mierne nizSi rast v porovnani s julovym
predpokladom (-0,1 p.b.). Dovodom revizie smerom nadol je pomalSie prebiehajiice ozZivenie
v eurozolne, pretrvavajlce geopolitické napatie, ako aj negativny dopad zvysSenia spotrebnej dane na
dopyt v japonskej ekonomike. Globalny output by mal v budicom roku akcelerovat’ k 3,8%.

V porovnani s julovou aktualizaciou ekonomického vyhladu MMF pre tento a budiici rok zhorsil
ocakavania ohl'adom rastu svetového obchodu. Napriek tomu by mal rast svetového obchodu
postupne akcelerovat’ z 3,8% v roku 2014 na 5,0% v roku 2015.

Utimeny rast cien v eurozdne by sa podl'a MMF mal v najblizSich rokoch pohybovat’ pod cielovou
Uroviiou ECB. V aktualnom roku by inflacia v eurozéne mala dosiahnut’' 0,5%, pricom by mala
postupne akcelerovat’ k 0,9% v roku 2015, resp. 1,2% v roku 2016.

Nizsi rast ekonomik obchodnych partnerov, vysSie ceny ropy a pretrvavajlce geopolitické napatie
medzi Eurépou a Ruskom MMF premietol do nizSieho, ako v juli oCakavaného, rastu ekonomiky
eurozony. Aj napriek prehodnoteniu ekonomického rastu eurozony a Nemecka v porovnani s julovou
predikciou smerom nadol, MMF predpoklada pretrvavanie solidnych rastov ekonomik
v regione V4.

Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institucii

., EK 05/14 OECD 05/14 MMF akt. 07/14 ECB 09/14 IMF 10/14
HDP (medzirocné rasty, %)

2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2016 2014 2015 2016
Eurozéna 1.2 1.7 1.2 1.7 1.1 1.5 0.9 1.6 1.9 0.8 13 1.7
Nemecko 1.8 2.0 1.9 2.1 1.9 1.7 --- --- --- 1.4 1.5 1.8
Franctizsko 1.0 1.5 0.9 1.5 0.7 1.4 . - - 0.4 1.0 1.6
Taliansko 0.6 1.2 0.5 1.1 0.3 1.1 - - --- -0.2 0.9 1.3
§panie|sko 1.1 2.1 1.0 1.5 1.2 1.6 - --- --- 13 1.7 1.8
Ceska republika 2.0 2.4 1.2 2.4 - - - - - 2.5 2.5 2.4
Pol'sko 3.2 3.4 3.0 34 - - --- --- - 3.2 33 35
Madarsko 2.3 2.1 2.0 1.6 --- --- --- --- --- 2.8 2.3 1.8
Slovensko 2.2 3.1 2.0 2.9 - - - 2.4 257 2.9
Kompozitny ukazovatel rastu HDP
(Big5+EA ex Big5+V3)* 18 21 15 21 - - - - - 18 2.0 21
Kompozitny ukazovatel rastu
importov (Big5+EA ex Big5+V3)** 4.4 6.0 41 53 - - - - - 53 5.0 5.2

Zmeny pre uvedené ukazovatele si uddvané na dve desatinné miesta, aby nedo3lo k skresleniu udajov
* Kompozitny ukazovatel vypocitany na zaklade elasticit rastu importu na HDP v jednotlivych krajindch, resp. zoskupeni

** Kompozitny ukazovatel vypocitany na zéklade rastu importov uvedenych krajin, resp. zoskupeni
Zdroj: ECB, EK, OECD, MMF, prepocty NBS

Medziro¢ny rast HDP ekonomiky SR by mal podl'a novej predikcie MMF dosiahnut’ aroven
2,4% v aktualnom roku a postupne akcelerovat’ na 2,7% v roku 2015 a 2,9% v roku
2016. V porovnani s poslednou publikovanou predikciou NBS P3Q-2014 sa tak MMF javi byt’ ohladom
ekonomického rastu SR v nasledujucich dvoch rokoch pesimistickejsi, predovsetkym v roku 2016.

Rychle/analyticke komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov
Useku pre menu, Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzaJuceho sthlasu, avsak s uvedenim
zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady sii sezénne ocistené
pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Graf €.1: Pohl'ad na progndzu rastu hrubého domaceho produktu SR (medzirocny rast, %)
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