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Rychly komentar

Europska komisia predpoveda silnejsi ekonomicky rast v eurozone

Eurdpska komisia (EK) vo svojej aktualnej predikcii vylepSila ocakavania ohl'adom rastu HDP eurozdny.
Podl'a februarovej predikcie by si mala ekonomika eurozény v tomto roku polepsit’ o 1,3%,
pricom v budicom roku by mal jej rast akcelerovat’ na 1,9%. Pozitivnou spravou je aj
posilnenie predpokladu rastu nemeckej ekonomiky, ktord by v porovnani s minulym rokom
nemala stratit' na svojej sile a v buddcom roku by jej rast mal dosahovat' 2%. K rastu nemeckej
ekonomiky by mal prispiet’ najma domaci dopyt.

Kladné prehodnotenie ocakavanych rastov HDP je spOGsobené najma nizko inflaCnym prostredim
vyplyvajlcim z poklesu cien energii kvoli nedavnemu prepadu cien ropy na svetovych trhoch. EK d'alej
predpokladd, Ze kvantitativne uvolfiovanie zo strany ECB je dostatocné pre ovplyvnenie dalSieho
makroekonomického vyvoja pozitivnym smerom najma Co sa tyka investicnej aktivity a spotreby
v eurozone. Oslabenie eura by malo predstavovat’ zlepSenie cenovej konkurencieschopnosti vyrobcov.
EK ocakava, Ze ucinok schvaleného eurdpskeho investicného planu by sa mal v roku 2016 prejavit
v zlepSeni investi¢nej aktivity.

Pokles cien v eurozone ku koncu minulého roku akceleroval z dovodu poklesu cien energii ako
aj dalsich komodit. V prvom polroku tohto roku by sa rast cien v eurozéne este mal pohybovat’
v zapornych hodnotach. Pre rok 2015 teda EK predpokladd mierny pokles cenovej hladiny v
eurozone o -0,1%.

Februarova progndza EK v porovnani s novembrovym vydanim prehodnotila rast svetového obchodu
smerom nadol, ¢o by mohlo znamenat potencidlne negativne riziko pre rast exportnych trhov
Slovenska.

Rizikom predikcie EK zostdva geopolitické napdtie na Ukrajine, zavedenie dodatocnych
ekonomickych sankcii ako aj pretrvavajlca nizka, resp. zaporna inflacia.

Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych institucii

e MMF 10/14 EK 11/14 OECD 11/14 ECB 12/14 MMF 01/15 EK 02/15

HDP (medzirocné zmeny, %)

2014 2015 2016 (| 2014 2015 2016 | 2014 2015 2016 (| 2014 2015 2016 | 2015 2016 [ 2014 2015 2016
Eurozéna 0.8 13 1.7 0.8 1.1 1.7 0.8 1.1 1.7 0.8 1.0 1.5 1.2 1.4 0.8 13 1.9
Nemecko 1.4 1.5 1.8 13 1.1 1.8 1.5 1.1 1.8 - - - 13 1.5 1.5 1.5 2.0
Francuzsko 0.4 1.0 1.6 0.3 0.7 1.5 0.4 0.8 1.5 - - - 0.9 13 0.4 1.0 1.8
Taliansko -0.2 0.9 13 -0.4 0.6 11 -0.4 0.2 1.0 - - - 0.4 0.8 -0.5 0.6 13
Spanielsko 13 1.7 1.8 1.2 1.7 2.2 13 1.7 19 -— -— -— 2.0 1.8 14 2.3 2.5
Ceska republika 2.5 2.5 2.4 2.5 2.7 2.7 24 2.3 2.7 - - - - - 2.3 2.5 2.6
Pol'sko 3.2 33 3.5 3.0 2.8 33 33 3.0 3.5 --- - - - --- 33 3.2 3.4
Mad‘arsko 2.8 2.3 1.8 3.2 2.5 2.0 33 2.1 1.7 - - - --- --- 3.3 2.4 1.9
Slovensko 2.4 2.7 2.9 2.4 225) 3.3 2.6 2.8 3.4 --- --- --- --- --- 2.4 2.5 3.2
Rast exportnych trhov SR (%) - - - 4.1 4.4 5.6 - - - - - - - - 4.0 4.0 5.7

Zdroj: ECB, EK, MMF, OECD

V pripade SR nedoSlo v aktudlnej predikcii EK v porovnani s novembrovym vydanim k zmene
predpokladu ohladom rastu HDP na rok 2015. V roku 2016 by ekonomika SR mala rast' o nieco
miernejSie ako EK pdvodne predpokladala. Medziroény rast HDP ekonomiky SR by mal
dosiahnut’ aroven 2,5% v roku 2015 a 3,2% v 2016. Pre roky 2015 a 2016 to predstavuje
0 0,4 p.b. pomalsi rast HDP ako predpoklada aktualizacia predikcie NBS P4Q-2014. Tento
rozdiel je pravdepodobne z Casti spGsobeny pomalSou akceleraciou sikromnej spotreby v predikcii EK,
ktora prameni z predpokladu vyssSieho rastu cien na rok 2015 v porovnani s januarovou aktualizaciou
predikcie NBS. Podla odhadov EK by priemerna inflacia v SR za rok 2015 mala dosiahnut’
0,4%.
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Graf €.1: Pohl'ad na progndzu rastu hrubého domaceho produktu SR (medzirocny rast, %)
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Zdroj: EK, MMF, NBS, OECD

Pri zohl'adneni ocakavani ohl'adom rastu exportnych trhov SR predpokladaného Eurdpskou
komisiou (v porovnani s oCakavaniami aktualizacie predikcie NBS P4Q-2014) by nedoslo k zmene
predpokladu ohl'adom ocakavanej vykonnosti ekonomiky SR v roku 2015. V roku 2016 by
si naopak rast ekonomiky SR mohol prilepsit’ o 0,23 p.b..

Podiel deficitu verejnych financii na HDP by mal podla EK za rok 2014 dosiahnut’ Groven 3%. Na
horizonte prognozy by sa mal ukazovatel’ hospodarenia Statu postupne zlepSovat' (-2,8% v 2015 a -
2,6% v 2016). Uroven dlhu by mala v tomto roku predstavovat’ 54,9% HDP, resp. 55,2% v roku
2016.
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