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Rychly komentar

Medzinarodny menovy fond: Ochladenie globalnej ekonomiky

Aktudlny ekonomicky vyhlad Medzindrodného menového fondu (MMF) ocakava v porovnani
S janudrovou aktualizaciou mierne zniZenie tempa rastu svetovej ekonomickej aktivity
v tomto roku. Podobne, na celom horizonte posuva smerom nadol aj dynamiku rastu
svetového obchodu a rastu HDP eurozony, cim sa pribliZuje k predikciam ECB a EK,
publikovanym v uplynulych dvoch mesiacoch. Slovenska ekonomika by mala podla MMF
vzrast’v tomto roku o 3,7%, v nasledujucom roku o 3,5% a v roku 2021 o 3,3%.

V porovnani s januarovou aktualizaciou prinasa aprilovy ekonomicky vyhlad MMF pesimistickejsi
pohl'ad na agregatne ukazovatele svetovej ekonomickej vykonnosti. Oakavanie nizSieho globalneho
rastu v roku 2019 odzrkadluje dopad zvySeného obchodného napétia na svetovy obchod, horsiu
kondiciu nemeckého automobilového priemyslu, ako aj vaznu situaciu Argentiny a Turecka, Ci
prisnejSiu Gverovu politiku Ciny. MMF ocakava, Ze rast svetovej ekonomiky dosiahne v roku 2019
3,3% (-0,2 percentualneho bodu oproti januarovej aktualizacii) a nasledne posilni na 3,6% Vv roku
2020 (nezmeneny pohlad oproti januarovej aktualizacii) aj 2021.

Neistota ohladom moZného opatovného oZivenia obchodnej vojny, obavy zo slabsieho rastu Ciny
a nadalej nejasna podoba vystUpenia Spojeného kralovstva z Eurdpskej Unie naklanaja rizika
globalneho rastu stale smerom nadol. MMF odhaduje, Ze neriadeny Brexit v druhom Stvrtroku
2019 by — v zavislosti od uvaZovaného naruSenia obchodnych vztahov a sprisnenia uverovych
podmienok — v porovnani s publikovanou predikciou viedol k zniZeniu Grovne HDP EU 0 0,5 aZ 0,6%
do roku 2021. Vykonnost svetovej ekonomiky by sa v rovnakom horizonte zniZila o cca 0,2%.

V prostredi krehkych obchodnych vztahov by mal rast svetovej obchodnej vymeny dosiahnut
v tomto roku 3,4% (-0,6 percentudlneho bodu oproti januarovej aktualizacii), v roku 2020 3,9% (-0,1
percentualneho bodu oproti januarovej aktualizacii) a v roku 2021 rovnako 3,9%.

Slabsi oCakavany rast ¢lenskych ekonomik, najmé Nemecka a Talianska, postva na horizonte predikcie
smerom nadol aj odhad rastu HDP eurozény. Hospodarstvo eurozény by malo v roku 2019 vzrast'
0 1,3% (-0,3 percentualneho bodu oproti januarovej aktualizacii, ale stale optimistickejsi pohl'ad ako
ECB), v roku 2020 o 1,5% (-0,2 percentualneho bodu oproti januarovej aktualizacii) a v roku 2021 tieZ
0 1,5%. Zatial, ¢o eurozéna by sa mala zo slabSieho tohtoro¢ného rastu mierne zotavit, tempo
ekonomického rastu v krajinach V4 by sa malo na horizonte predikcie konzistentne znizovat'
v désledku toho by mala byt dynamika rastu zahranicného dopytu po slovenskych exportoch

v
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Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych instittcii

N OECD 11/18 MMF 01/19 EK 02/19 ECB 03/19 MMF 04/19
HDP, medzirocny rast (%)

2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021
Eurozéna 1,8 16 - 1,6 1,7 - 1,3 1,6 - 11 1,6 15 13 15 15
Nemecko 1,6 14 - 1,3 1,6 - 11 1,7 - - - - 0,8 14 15
Francuzsko 1,6 15 - 15 16 - 1,3 15 - - - - 13 1,4 15
Taliansko 0,9 0,9 - 0,6 0,9 - 0,2 0,8 - - - - 0,1 0,9 0,7
Spanielsko 2,2 19 - 2,2 1,9 - 2,1 1,9 - - - - 2,1 19 1,7
Holandsko 2,5 2,1 - - - - 1,7 1,7 - - - - 18 1,7 15
Ceska republika 2,7 2,6 - - - - 2,9 2,7 - - - - 29 2,7 2,5
Pol'sko 4,0 33 - - - - 3,5 3,2 - - - - 3,8 31 2,8
Madarsko 3,9 33 - - - - 3,4 2,6 - - - - 3,6 2,7 2,4
Slovensko 4,3 3,6 - - - - 4,1 3,5 - - - - 3,7 3,5 3,3
Kompozitny ukazovatel rastu HDP
(Big5 + EA ex Big5 +V3) * 1,7 15 - - - - 1,4 1,5 - - - - 1,5 1,5 1,4
Kompozitny ukazovatel rastu importov
(Big5 + EA ex Big5 + V3) ** 4,2 3,8 - - - - 3,5 3,8 - - - - 3,4 3,7 3,5
*Rast HDP vazeny vahami jednotlivych krajin resp. zosk inasl k exporte.

** Rast importov (vypotitanych 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 eurozone by mala v tomto roku dosiahnut’ 1,3% a nasledne akcelerovat’ na 1,6% v roku
2020 a 1,7% v roku 2021.

Rast HDP slovenskej ekonomiky by mal byt’ v strednodobom horizonte najvyssi v ramci regionu
a dosiahnut’ 3,7% v tomto roku, 3,5% v nasledujucom roku a 3,3% vroku 2021. V porovnani
s aktualnou, v marci publikovanou predikciou NBS (P1Q-2019) je progndza ekonomického rastu SR
podl'a MMF v celom horizonte progndzy optimistickejSia.

Cenova hladina na Slovensku by mala v tomto roku vzrast' 0 2,4%. V nasledujicom roku by mala
inflacia dosiahnut’ 2,2% a dalej spomalit’ na 2,1% vroku 2021. V porovnani s prognézou NBS
odhaduje MMF rast cenovej hladiny v strednodobom horizonte miernejsie.
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