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Eurdopska komisia: Letna predikcia reviduje rast mierne
nadol

Eurépska komisia (EK) vo svojej letnej predikcii ocakava spomalenie globalneho
ekonomického rastu. V porovnani sjarnou prognézou posuva vyrazne nadol vyhl'ad rastu
svetového obchodu. Hospodarsky rast eurozdény vsak koriguje smerom nadol iba mierne
a predpokladd, Ze v roku 2019 dosiahne 1,2% a v roku 2020 1,4%. Slovenska ekonomika by
mala podl'a EK vzrast o 3,6% v roku 2019 a 3,3% v roku 2020.

Letna predikcia EK predpoklad4, Ze rast globalneho HDP (mimo EU) spomali z 3,8% v minulom roku
na 3,4% vroku 2019 a 3,6% vroku 2020 (-0,2 percentudlneho bodu oproti jarnej predikcii v oboch
rokoch). Takyto vyvoj odrdZa najmi neustdle pokracujuce napitie v medzinarodnych obchodnych
vztahoch, ktoré prevazi nad prorastovymi impulzami prameniacimi z vybornej kondicie trhu prace
a uvol'nenej menovej politiky vyznamnych centralnych bank.

EK ocakava pomerne vyrazné ochladenie rastu globalneho obchodu. Rast objemu svetového importu
mimo EU by mal spomalit zo 4,7% v roku 2018 na 1,6% v tomto roku (-1,4 percentualneho bodu
oproti jarnej predikcii) a3,1% vroku 2020 (-0,5 percentudlneho bodu oproti jarnej predikcii),
reflektujic zvySend uroven obchodnych restrikcii medzi krajinami G20.

EK zdoéraznuje, Ze v blizkom horizonte nadalej pretrvavaju vyznamné anavzajom prepojené
negativne rizika. Eskalacia obchodného napitia a narast politickej neistoty mozu viest k d’'alSiemu
spomaleniu globadlneho obchodu, zhorSeniu globalneho sentimentu a sprisneniu uverovych
podmienok, ktoré spolu s moznym spomalenim cinskej ekonomiky a stale neistou podobou Brexitu
mozZu mat negativny dosah na eurdpsky a svetovy ekonomicky rast.

EK ocakava, Ze rast HDP eurozény spomali z 1,9% v roku 2018 na 1,2% v tomto roku (nezmeneny
pohl'ad oproti jarnej predikcii) a 1,4% v roku 2020 (-0,1 percentudlneho bodu oproti jarnej predikcii).
Ekonomicky rast by mal byt aj nad’alej tahany domacim dopytom, podporenym rasticimi prijmami
domadcnosti a sektorom sluZzieb.

Rychle komentare nie su oficidlnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov
tiseku meny, $tatistiky a vyskumu (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajiceho sthlasu, aviak s uvedenim
zdroja ,Analytici UMS“. Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady st sezénne ocistené pouzitim vlastnych sezénnych
modelov.
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Tab. ¢.1 Porovnanie predikcii HDP vybranych inStitdcii

L, MMF 04/19 EK05/19 OECD 05/19 ECB06/19 EK07/19
HDP, medziro¢ny rast (%)
2019 2020 2021 || 2019 2020 2021 | 2019 2020 2021 || 2019 2020 2021 §| 2019 2020 2021

Eurozéna 1,3 15 15 1,2 15 - 1,2 14 - 1,2 1,4 14 1,2 1,4 -
Nemecko 08 1,4 15 0,5 15 - 0,7 12 - 0,6 1,2 13 0,5 1,4 -
Francizsko 13 1,4 15 1,3 15 - 1,3 13 - 13 1,4 14 1,3 1,4 -
Taliansko 0,1 0,9 0,7 0,1 0,7 - 0,0 0,6 - 0,3 0,7 0,9 0,1 0,7 -
Spanielsko 21 19 1,7 21 1,9 - 2,2 19 - 2,4 19 1,7 2,3 1,9 -
Holandsko 18 1,7 15 1,6 1,6 - 1,6 15 - 1,6 15 14 1,6 1,5 -
Ceska republika 29 2,7 2,5 2,6 2,4 - 2,6 2,5 - - - - 2,6 2,5 -
Pol'sko 38 31 2,8 4,2 3,6 - 4,2 35 - - - - 4,4 3,6 -
Mad'arsko 3,6 2,7 2,4 3,7 2,8 - 39 3,0 - - - - 4,4 2,8 -
Slovensko 3,7 3,5 33 3,8 3,4 - 3,5 34 - 33 3,2 2,8 3,6 33 -
Kompozitny ukazovatel rastu HDP

(Big5 + EA ex Big5 + V3) * 15 1,5 1,4 1,4 14 - 1,4 1,4 - - - - 1,5 1,4 B
Kompozitny ukazovatel rastu

importov (Big5 + EA exBig5 + V3) ** | 34 3,7 3,5 3,3 3,6 - 3,4 3,4 - - - - 3,4 3,5 -

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

** Rast importov (vypoéitanych 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

Inflacia v eurozéne by mala spomalit z1,8% vroku 2018 na 1,3% vroku 2019 aj 2020 (-0,1
percentualneho bodu oproti jarnej predikcii v oboch rokoch), reflektujiic ekonomicky cyklus.

EK ocakava, Ze spomalenie globdlneho obchodu sa dopytu po slovenskom exporte dotkne len
v obmedzenej miere. Na jednej strane je za tym priaznivy rast partnerskych krajin z regiénu V4, na
druhej strane rastica produkcia automobilového sektora, ktorého exportny produktovy mix zatial
odolava spomaleniu globalneho dopytu. Zahrani¢ny dopyt po slovenskych tovaroch a sluzbach by mal
vroku 2019 vzrast o 3,4% (+0,1 percentudlneho bodu oproti jarnej predikcii) a v roku 2020 o 3,5%
(-0,1 percentudlneho bodu oproti jarnej predikcii). Hlavnym motorom hospodarskeho rastu Slovenska
by v$ak aj napriek pozitivnemu prispevku Cistého exportu mala ostat’ spotreba domacnosti, podporena
nizkou nezamestnanostou a rastiicimi mzdami.

Rast slovenskej ekonomiky by mal spomalit' zo 4,1% vroku 2018 na 3,6% vtomto roku (-0,2
percentualneho bodu oproti jarnej predikcii) a 3,3% vroku 2020 (-0,1 percentudlneho bodu oproti
jarnej predikcii). Progn6za ekonomického rastu SR podla EK je optimistickejSia ako aktualna, v juni
publikovana predikcia NBS (P2Q-2019) pravdepodobne vd'aka pozitivnejSiemu prispevku c¢istého
exportu k rastu HDP.

Rast cenovej hladiny na Slovensku by mal podl'a EK len mierne spomalit, a to z 2,5% v roku 2018 na
2,4% v tomto roku a 2,3% v roku 2020 (v oboch rokoch nezmeneny pohlad oproti jarnej predikcii).
V porovnani s prognézou NBS odhaduje EK rast slovenskych cien miernejSie, uvazujic s nizSou
predpokladanou cenou ropy.
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Graf ¢.1 Porovnanie predikcii HDP SR vybranych  Graf ¢.2 Porovnanie predikcii HICP SR vybranych
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