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Europska komisia:
Slaby zaver minulého roka priniesol vyrazné znizenie prognozy rastu
eurozony

Europska komisia (EK) publikovala aktualizaciu svojej jesennej prognozy. Aktualizovany vyhlad
predpoklada viac-menej nezmenené tempo rastu svetovej ekonomiky a globalneho obchodu
v porovnani s jesennou predikciou. Slaby zaver roka 2018 vo velkych clenskych krajinach sa
vsak premieta do vyrazného zniZenia ocakavaného rastu eurozony, ato aZz o 0,6
percentuaineho bodu, v roku 2019. Fundamenty eurdpskej ekonomiky vsak zatial’ ostavaju
silné. Vyhlad pre Slovensko ostava v porovnani' s jesennou prognozou nezmeneny — slovenska
ekonomika by mala podla EK vzrast’ o 4,1% v roku 2019 a 3,5% v roku 2020.

Eurdpska komisia (EK) vo svojej zimnej predikcii prindSa nezmeneny pohl'ad na agregatne ukazovatele
svetovej ekonomickej vykonnosti. V porovnani s jesennou prognézou predpoklada len o malo slabsi
rast globalneho HDP v minulom roku (-0,1 percentualneho bodu), zatial’ ¢o ocakavany vyvoj v tomto
a budlcom roku ponechava na dynamikach progndzovanych na jesefl. EK olakava, Ze rast svetovej
ekonomiky mimo EU na horizonte predikcie spomali len mierne: z 3,9% v roku 2018 na 3,8% v rokoch
2019 a 2020.

V porovnani s jesennou predikciou EK vyrazne nemeni ani vyhlad rastu svetovej obchodnej
vymeny. Predpoklada, Ze objem globalneho importu tovarov a sluzieb mimo EU vzrastol v roku 2018
0 4,8% (nezmeneny pohlad oproti jesennej predikcii), a v d'alSich rokoch bude rast’ miernejSie: 3,9%
vroku 2019 (-0,1 percentualneho bodu oproti jesennej predikci) a 3,6% vroku 2020 (-0,1
percentualneho bodu oproti jesennej predikcii).

Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institacii

R Ek 11/18 OECD 11/18 ECB 12/18 MMF 01/19 EK 02/19
HDP, medzirofny rast (%)
2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020
Eurozdna 2,1 1,9 1,7 1,9 1,8 L6 1,9 1,7 1,7 1,8 L6 1,7 1,9 1,3 1,6
Nemecko 1,7 1,8 1,7 1,6 1,6 1,4 15 1,6 1,6 1,5 1,3 1,6 15 1,1 1,7
Franciizsko 1,7 1,6 1,6 1,6 1,6 1,5 1,5 1,5 1,6 1,5 1,5 1,6 1,5 1,3 1,5
Taliansko 1,1 1,2 1,3 1.0 0,9 0,9 1,0 1,0 11 1,0 0,6 0,9 1,0 0,2 0,8
Spanielsk 2,6 2,2 2,0 2,6 2,2 1,9 2,5 2,2 1,9 2,5 2,2 1,9 2,5 2,1 1,9
Holandsko 2,8 2,4 1,8 2,7 2,5 2,1 2,5 1,7 1,7 - - - 2,5 1,7 1,7
Ceska republika 3,0 2,9 2,6 3,0 2,7 2,6 - - - - - - 2,9 2,9 2,7
Pol'sko a8 3,7 3,3 5,2 4,0 3,3 - - - - - - 51 3,5 3,2
Madarsko 4,3 34 2,6 4,6 3,9 3,3 - - - - - - 4,8 34 2,6
Slovensko 4,0 41 3,5 4,1 4,3 3,6 4,3 4,3 4,0 - - - 4.2 4,1 3,5
pozitny I'rastu HDP

(Big5 + EA ex Big5 + v3) * 2,0 1,7 1,5 1,9 1,7 1,5 - - - - - - 1,9 14 1,5
Kompozitny ukazovatel rastu importov

(Big5 + EA ex Big5 + V3) ** 4,9 4,4 3,9 4,7 4,2 3,8 - - - - - - 4,7 3,5 3,8

* Rast HOP vatznj vahami jednatlivich krajin resp. zoskupeni na slovenskom exparte.

** Rastimpartov [vypotitanjch na zaklads elasticit rastu importu na HOP) vaZznj vahami jednotlivich krajin resp. zaskupeni na slovenskem axparte. Importné elasticity cdhadnuté na herizontz 2005-2016.

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

Slabsi rast zahrani¢ného dopytu po importoch na exportnych trhoch eurozdény ako aj domace faktory
(narusenie automobilovej vyroby, sociadlne napdtie, neistota ohl'adne fiskalnej politiky) sa premietli do
slabého vykonu ekonomiky eurozény v druhej polovici roka 2018. EK predpoklada, ze rast HDP
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eurozony dosiahol v roku 2018 1,9% (-0,2 percentudlneho bodu oproti jesennej predikcii). Spomalenie
aktivity v zavere minulého roka sa odrazi na vykone eurozony v tomto roku. EK oCakava dramatické
znizenie rastu eurozény v roku 2019 — HDP by malo vzrast' o 1,3% (-0,6 percentudlneho bodu oproti
jesennej predikcii). Fundamenty eurdpskej ekonomiky vSak ostavaju silné; zlepSujice sa podmienky
trhu prace, nizke naklady financovania a mierne expanzivna fiskalna politika umoznia d'alSi, no miernejsi,
rast. Vroku 2020 by mala ekonomika eurozony vzrast' o 1,6% (-0,1 percentualneho bodu oproti
jesennej predikcii).

Inflacia v eurozone by mala v dosledku nizsich cien energetickych komodit dosiahnut’ 1,4% v tomto
roku (-0,4 percentualneho bodu oproti jesennej predikcii) a nasledne mierne akcelerovat’' na 1,5%
v roku 2020 (-0,1 percentualneho bodu oproti jesennej predikcii).

Rast HDP slovenskej ekonomiky by mal benefitovat’ z robustného vyvoja sukromnej spotreby a aj
vd'aka autondmnym vyrobnym faktorom vzrast’ zo 4,2% v roku 2018 (+0,2 percentualneho bodu oproti
jesennej predikcii) o dalich 4,1% v tomto roku (nezmeneny pohl'ad oproti jesennej predikcii) a 3,5%
vroku 2020 (nezmeneny pohlad oproti jesennej predikcii). V porovnani s aktudlnou, v januari
publikovanou predikciou NBS (P4Q-2018A) je progndza ekonomického rastu SR v strednodobom
horizonte podl'a EK mierne pesimistickejsia.

Rast cenovej hladiny na Slovensku by mal byt podla EK v najblizSom obdobi rovnomerny a
podporeny rastlcimi cenami sluzieb, tahanymi vySsimi mzdami. Inflacia by mala dosiahnut’ 2,5% v roku
2019 (-0,1 percentualneho bodu oproti jesennej predikcii) a 2,4% v roku 2020 (nezmeneny pohlad
oproti jesennej predikcii). V porovnani s prognézou NBS odhaduje EK buduci rast cenovej hladiny na
Slovensku len o malo miernejsie.
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