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Medzinarodny menovy fond: ZniZenie ocakavaného rastu globalnej
ekonomiky aj eurozdny, prevladaju negativne rizika

Aktudlny ekonomicky vyhlad Medzindrodného menového fondu (MMF) ocakava pokracujuci
rast svetovej ekonomickej aktivity, avsak v porovnani s julovou aktualizéciou ho posuva
vrokoch 2018 aZ2019 o002 percentudlneho bodu smerom nadol. Rovnako,
o0 0,2 percentualneho bodu smerom nadol, posuva aj predikciu rastu HDP eurozony v tomto
roku. Slovenska ekonomika by mala podla MMF vzrast’ v tomto roku o 3,9%, v nasledujicom
roku 0 4,1% a v roku 2020 o 3,8%.

V porovnani s jalovou aktualizaciou prinasa oktébrovy ekonomicky vyhl'ad MMF pesimistickejsi pohl'ad
na agregatne ukazovatele svetovej ekonomickej vykonnosti. OCakavania nizsieho globalneho rastu
odzrkadl'uji jednak horsi zaciatok tohto roka v eurozdone, ale najmd pravdepodobné dopady
ohlasenych protekcionistickych opatreni na svetovy obchod. MMF ocakava, Ze rast svetovej ekonomiky
bude na horizonte predikcie vyrovnany a dosiahne 3,7% v roku 2018 (-0,2 percentualneho bodu
oproti julovej aktualizacii), 2019 (-0,2 percentualneho bodu oproti julovej aktualizacii) aj 2020.

V kontexte rastlcej politickej neistoty sa rizika globalneho rastu naklanaju coraz viac smerom
nadol. V strednodobom horizonte pretrvava riziko potencidlneho nahleho zhorSenia globalnych
finanénych podmienok a financnej nestability rozvijajucich sa trhovych ekonomik, ako aj rizika
prameniace z implementacie neudrzatelnych makroekonomickych politik, rastlcej nerovnosti
a klesajicej dovery v Standardné politiky. Niektoré rizika, identifikované v predchadzajucich
ekonomickych vyhladoch MMF, sa eSte viac zvyraznili alebo dokonca Ciastocne naplnili. Ide najma
o rastlce obchodné bariéry a eskalujlice obchodné napétie medzi USA a Cinou. Tie obchodné bariéry,
ktoré uz boli administrativami predmetnych krajin implementované, su stGcCastou zakladnej predikcie
oktdbrového ekonomického vyhladu MMF a predstavuju znizenie globalneho HDP v dlhodobom
horizonte priblizne 0 0,1% oproti scenaru bez bariér. Naproti tomu, tie opatrenia obchodnej politiky,
ktoré USA a Cina verbalizovali, ale zatial' neuviedli do praxe, maju podla odhadu MMF omnoho
vyraznejSi negativny potencial, v dosledku ¢oho by sa globalne HDP mohlo znizit' v dlhodobom
horizonte aZz o 0,4% oproti scenaru bez bariér.

V prostredi zhorSujlicich sa obchodnych vztahov by mal rast svetovej obchodnej vymeny
dosiahnut’ v tomto roku 4,2% (-0,6 percentualneho bodu oproti jllovej aktualizacii), v roku 2019
4,0% (-0,5 percentualneho bodu oproti julovej aktualizacii) a v roku 2020 4,1%.

Horsi oCakavany vyvoj naprieC clenskymi ekonomikami by mal na horizonte predikcie posunut’ smerom
nadol aj odhad rastu HDP eurozéony. Hospodarstvo eurozdony by malo v roku 2018 vzrast' o 2,0%
(-0,2 percentualneho bodu oproti julovej aktualizacii), v roku 2019 o 1,9% (nezmeneny pohlad oproti
julovej aktualizacii) a v roku 2020 o 1,7%. Tempo ekonomického rastu v krajinach V3 by sa malo
na horizonte predikcie tiez postupne znizovat. Vd(“)sledku toho by maIa dynamika zahrani¢ného

vV

slabnut.
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Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institicii

N OECD 05/18 EK 07/18 MMF 07/18 ECB09/18 MMF 10/18
HDP, medzirocny rast (%)

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
Eurozéna 2.2 2.1 - 2.1 2.0 - 2.2 19 - 2.0 18 17 2.0 1.9 17
Nemecko 2.1 2.1 - 1.9 1.9 - 2.2 2.1 - - - - 19 1.9 16
Francuzsko 19 19 - 17 17 - 1.8 17 - - - - 16 1.6 16
Taliansko 14 11 - 13 11 - 1.2 1.0 - - - - 1.2 1.0 0.9
Spanielsko 2.8 2.4 - 2.8 2.4 - 2.8 2.2 - - - - 2.7 2.2 1.9
Holandsko 33 2.9 - 2.8 2.5 - - - - - - - 2.8 2.6 2.3
Ceska republika 3.8 3.2 - 3.0 29 - - - - - - - 3.1 3.0 2.5
Pol'sko 4.6 3.8 - 4.6 3.7 - - - - - - - 4.4 3.5 3.0
Madarsko 4.4 3.6 - 4.0 3.2 - - - - - - - 4.0 3.3 2.6
Slovensko 4.0 4.5 - 39 4.2 - - - - - - - 319 4.1 3.8
Kompozitny ukazovatel rastu HDP
(Big5 + EA ex Big5 +V3) * 2.1 1.9 - 2.0 1.8 - - - - - - - 1.9 1.7 15
Kompozitny ukazovatel rastu importov
(Big5 + EA ex Big5 + V3) ** 5.4 4.8 - 4.8 4.5 - - - - - - - 4.7 4.4 3.8
*Rast HDP vazeny vahami jednotlivych krajin resp. zosk inasl k exporte.

** Rast importov (vypo&itanych na zdklade 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 eurozéne by mala v tomto aj nasledujicom roku dosiahnut' 1,7% a v roku 2020 len
mierne akcelerovat’ na 1,8%.

Rast HDP slovenskej ekonomiky by mal byt, ako jediny v ramci regiéonu, na horizonte progndzy
pomerne vyrovnany a dosiahnut’ 3,9% v tomto roku, 4,1% v nasledujicom roku a 3,8% v roku 2020.
V porovnani s aktualnou, v septembri publikovanou predikciou NBS (P3Q-2018) je prognoza
ekonomického rastu SR podl'a MMF najma v roku 2019 vyrazne pesimistickejsia.

Cenova hladina na Slovensku by mala v tomto roku vzrast' o 2,6%. V nasledujicom roku by mala
inflacia dosiahnut’” 2,2% a dalej spomalit’ na 2,0% v roku 2020. V porovnani s progndzou NBS
odhaduje MMF rast cenovej hladiny v strednodobom horizonte miernejsie.
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