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Medzinarodny menovy fond: Ekonomika eurozony postupne straca
na sile

Medzindrodny menovy fond (MMF) publikoval aktualizaciu svojho oktobrového ekonomického
vyhladu na roky 2018 az 2020. V porovnani s oktobrovym vyhladom doslo k prehodnoteniu
rastu svetovej ekonomiky smerom nadol. Menej by sa v aktudlnom roku malo darit’
eurdpskym ekonomikam vratane Nemecka, co by sa mohlo negativne prejavit’ v utimeni
dopytu po slovenskych exportoch. Negativnym rizikom predikcie ostdva predovsetkym
odchod Velkej Britanie z EU, ako aj dalsia eskalacia obchodného napétia.

V porovnani s oktdbrovym vyhladom prindsa januarova aktualizacia prehodnotenie predikcie rastu
svetovej ekonomiky pre roky 2019 a 2020 smerom nadol. Slabsi, ako povodne predpokladany
vyvoj v druhej polovici roku 2018, efekt zavedenia novych emisnych Standardov v automobilovom
priemysle na nemeckl ekonomiku, ako aj oslabenie domaceho dopytu v talianskej ekonomike
z dovodu obav z narastania finan¢nych rizik znamena aktudlnu reviziu globalneho rastu o -0,2 p.b. pre
rok 2019. MMF ocakava, ze svetova ekonomika na horizonte predikcie spomali svoj rast, a to z 3,7%
v roku 2018 na 3,5% v roku 2019 s miernym posilnenim na 3,6% v roku 2020.

V aktualnej progndze globalneho rastu prevladaju rizika smerom nadol najma z titulu dalSej
eskalacie obchodného napétia, pripadného dalSieho spomalenia Cinskej ekonomiky a tzv. ,no-deal®
scenaru odchodu Velkej Britanie z EU. Predikcia rastu HDP Velkej Britanie ostava preto z pohladu
MMF z titulu neistoty ohladom Brexitu nateraz nezmenena.

Aj napriek predpokladanému spomaleniu rastu vel'kych eurdpskych ekonomik MMF o€akava stabilni
dynamiku vyvoja svetového obchodu na Urovni 4,0% v horizonte predikcie.

Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institdcii

A MMEF 10/18 EK 11/18 OECD 11/18 ECB 12/18 MMF 01/19
HDP, medziroény rast (%)

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
Eurozéna 2.0 19 1.7 2.1 1.9 1.7 1.9 1.8 1.6 19 1.7 1.7 1.8 1.6 1.7
Nemecko 1.9 19 1.6 1.7 1.8 1.7 1.6 1.6 1.4 1.5 1.6 1.6 1.5 13 1.6
Francuzsko 1.6 1.6 1.6 1.7 1.6 16 1.6 1.6 1.5 15 1.5 1.6 1.5 15 1.6
Taliansko 1.2 1.0 0.9 1.1 1.2 1.3 1.0 0.9 0.9 1.0 1.0 1.1 1.0 0.6 0.9
Spanielsko 2.7 2.2 1.9 2.6 2.2 2.0 2.6 2.2 1.9 2.5 2.2 1.9 25 2.2 1.9
Bigd 1.8 1.7 15 1.7 1.7 1.6 1.6 1.6 1.4 15 1.5 1.5 1.5 13 1.5
EA ex Big4 2.9 2.5 2.2 3.3 2.6 1.9 2.9 2.4 2.2 3.0 2.2 2.2 2.6 2.4 2.3
Kompozitny ukazovatel rastu HDP
(Big4 + EA ex Big4) * 2.0 1.9 1.7 2.1 1.9 1.7 1.9 1.8 1.6 1.9 1.7 1.7 1.8 1.6 1.7
Kompozitny ukazovatel rastu importov
(Big4 + EA ex Big4) ** 4.4 4.1 3.6 4.4 4.1 3.7 4.1 3.8 3.4 4.0 3.7 3.7 3.8 3.4 3.7

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

** Rast importov (vypocitanych na ziklade 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, prepocty NBS

Najvacsim ekonomikam eurozony by sa v porovnani s povodnymi predpokladmi malo
tento rok darit’ menej. Hospodarsky rast eurozény by mal za rok 2019 dosiahnut’ 1,6% a v roku
2020 zrychlit’ iba kozmeticky na 1,7%. V porovnani s oktdbrovym vyhl'adom ide o reviziu o 0,3 p.b.
smerom nadol pre rok 2019. Uvedena predikcia rastu je v zasade v sulade s decembrovou predikciou
ECB, ktora predpoklada rast HDP eurozony na Urovni 1,7% pre tento a nasledujuci rok. Rovnako sa
oCakava spomalenie ekonomického rastu Nemecka z 1,5% vroku 2018 na 1,3% v roku 2019
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s miernym ozivenim v roku 2020 na 1,6%. V porovnani s minulou predikciou ide o reviziu 0 0,6 p.b.
smerom nadol pre rok 2019. V sllade s tym by mal byt’ aj rast zahranicného dopytu po slovenskych
exportoch zo strany eurozony v najblizSom rokoch pravdepodobne timeny.

Martin Feje$ (analytici@nbs.sk)
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