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Strednodoba predikcia
(P3Q - 2006)




Zhrnutie strednodobg predikcie P3Q-2006 (1)

Zachovavau sa vyvojove tendencie rovnovaznych premennych
(sadzby, vymenny kurz) z P2Q-2006 bez zasadnejSich odchylok.

Nemenil sa pohlad na pokracovanie a dynamiku reang
rovnovazneg) apreciacie vymenného kurzu v strednodobom

horizonte. zvyZenie ULC, inflacie a zhorSenie obchodnej bilancie na jednej
strane je vyvazene na strane druhg rastominvesticii.

- V porovnani s aprilovou predikciou nevznikli dovody na
prehodnotenie rastu potencidlu ekonomiky.

K zmene doslo vo vstupnych exogénnych premennych:
opatovne vysSSia Uroven ceny ropy, mierne zvysenie
oc¢akavaného rastu eurozony v roku 2006.

V porovnani s P2Q-2006 doslo k prehodnoteniu dynamiky
vyvoja inflacie (zvysSenie na roky 2006 a 2007), k zmene
aktuadlng pozicie ekonomiky (vacsia kladna produkéna medzera
v 2006), k zmene menovych podmienok (uvolnengSie v
porovnani s P2Q-2006).
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Zhrnutie strednodobg predikcie P3Q-2006 (2)
HDP

- Tendencie rychleho ekonomického rastu budu v roku 2006 a
2007 pokracovat’, na ¢o budu mat’ vplyv a uvolnené menove
podmienky z druhého stvrtroka 2006. Ich postupné
sprisnovanie bude v roku 2007 a 2008 tlmit nadmernu
dynamiku HDP a zmiernovat’ kladnu produk¢ni medzerul.

- Z dovodu vykonang revizie HDP nie je mozné porovnat
vyvojove tendencie jeho Struktary v julove predikcii v
porovnani s aprilovoul.



Zhrnutie strednodobg predikcie P3Q-2006 (3)
|nflacia

-V plyvom narastu cien ropy sa zvysil v porovnani s aprilovou
predikciou rast cien ku koncu roka 2006.

-V roku 2007 NBS odhaduje opdtovné zvysSenie dynamiky
regulovanych cien, z toho prameniace vysSSie sekundarne
efekty a rast inflacnych ocakavani. Spolu s vacsou kladnou
produk¢nou medzerou v roku 2006 by malo dojst’ k narastu
koncoroc¢ngj inflacie g v roku 2007 nad inflacny ciel’.

-V roku 2008 sa predikcia inflacie nachéddza v ramci
stanoveného inflacného ciel’a.

-Na zé&klade jarnych predikcii EK by vSak Maastrichtske
Kritérium inflacie malo byt splnene.



Zhrnutie strednodobg predikcie P3Q-2006 (4)
menova politika

- Zamerom NBS je reagovat v smere minimalizovania
sekundarnych efektov z rastu regulovanych cien v roku
2006, ae predovsetkym 2007 a dopadu zvysSenia inflacie
nainflacné o¢akavania.

- Z vydedkov juloveg strednodobg predikcie P3Q-2006
vyplyva, ze vzhl'adom na odhadované zvySenie dynamiky
Inflacie a prekrocenie cielav roku 2007 a existujlce rizika,
ngma na strane zvysSovania inflacie, vznika potreba
d’asieho sprisnenia menove politiky.
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Vychodiskova pozicia ekonomiky (20Q06)

Kladna produkénd medzera sa v 2Q06 v porovhani s
ocakavaniami zvysila.

Vyvo] kurzove zlozky menovych podmienok sa v 2Q06 vyvijal
mimo ocakavani a posobil v ramci RMCI v smere jeho
uvolnenia.

Urokova zlozka bola v 2Q06 v silade s ogakavaniami
restriktivngiSia.

POsobenie menove politiky bolo v 20Q06 v porovnani so 1Q06
vyrazne uvol'nené.
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Detailng si pohlad
na strednodobu predikciu
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Predikcia produkéng medzery —
v 2006 doslo k otvoreniu produkéng medzery
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Vyvoj RMCI

menove podmienky boli v porovnani s ocakavaniami uvolnengjSie

sprisnenie menovych
podmienok
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Hruby domaci produkt

rast ekonomiky sa v 2006 a 2007 v porovnani s P2Q-2006 mier ne
zrychli
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Vyvoj cien energii bez pohonnych hmét (HICP)
ako podstatny faktor rastu inflacie

medziroéna zmena
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Predikcia inflacie — fan chart
v porovnani s P2Q-2006 sa inflacia naroky 2006 a aj 2007 zvysila
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Rizika
doslo k ich naplneniu a pretrvavaju z
predchadzajucich predikcii

Pokracovanie rastu cien ropy.

Vyvo] vymenného kurzu.

DalSe zvyZenie regulovanych cien.

VyrazngjSieho ako ocakavany vplyv sekundarnych
efektov z rastu regulovanych cien.

Rychlgsi rast miezd vo vzt'ahu k produktivite prace.
Dynamicky rast miezd vo vereg nom sektore.
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Zhrnutie

2006

P2Q
HICP (koniec roka) 3,7
HICP (priemer roka) 4.1
HDP s.c. 6,6
Nominalne mzdy 7,8
Realne mzdy 35
BU/HDP 7,1

2007

2008

P2Q

2,0
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5,8
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Dakujem za pozor nost’
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