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Strednodoba predikcia
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Zhrnutie strednodobg predikcie P4Q-2006

Zachovavau sa vyvojove tendencie rovnovaznych premennych
(sadzby, vymenny kurz) z P3Q-2006 bez zasadnejSich odchylok.

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

- 'V porovnani s julovou predikciou nevznikli dovody na
prehodnotenie rastu potencialu ekonomiky.

K zmene doslo vo vstupnych exogénnych premennych: nizSa
Uroven ceny ropy, mierne zvysenie ocakavaneho rastu eurozony
v roku 2006.

V porovnani s P3Q-2006 doslo k prehodnoteniu dynamiky
vyvoja inflacie (znizenie odhadu na rok 2007), k zmene
aktudlng pozicie ekonomiky (mierne zvySenie Kkladne
produkéng medzery do 2Q07), k zmene menovych podmienok
(uvornengjSie v 3Q06 v porovnani s P3Q-2006).
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Vychodiskova pozicia ekonomiky (3Q06)

Kladna produkénd medzera bola v 3Q06 v sulade s
oc¢akavaniami.

Vyvo] kurzove zlozky menovych podmienok sa v 3Q06 vyvijal
mimo ocakavani a poésobil v ramci RMCI v smere jeho
uvolnenia

Urokova zlozka bola v 3Q06 v silade s ocakavaniami
restriktivngiSia.

POsobenie menove politiky bolo v 3Q06 v porovnani s 2Q06
stdle uvolnené.



Predikcia produk¢éng medzery

nielen v roku 2006 ale g v roku 2007 doslo k otvoreniu
kladng produk¢éng medzery
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Zhrnutie strednodobg predikcie P4Q-2006 (1)
HDP

- Tendencie rychleho ekonomického rastu budd v roku 2006
a 2007 pokracovat” vplyvom uvolnenych menovych
podmienok v roku 2006, ako g vplyvom zvySenia odhadu
rastu nominalnych a realnych miezd. Postupné sprisnovanie
menovych podmienok by malo v rokoch 2007 a 2008 timit
nadmernt dynamiku HDP a zmiernovat’ kladnu produkéni
medzeru.

- K rastu HDP by mal prispievat’ zahrani¢ny i domaci dopyt.
V ramci struktury domaceho dopytu by mali prorastovo
pPOsobit’ vSetky jeho komponenty.



Hruby domaci produkt

rast ekonomiky sa v 2006 a 2007 v porovnani s P3Q-2006
opatovne mierne zrychlil
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Zhrnutie strednodobg predikcie P4Q-2006 (2)
|nflacia

-Vplyvom dasieho zvysSenia regulovanych cien v roku 2006 sa
odhad inflacie ku koncu roka 2006 v porovnani s julovou predikciou
zvySsil.

-V roku 2007 NBS odhaduje dase zvysSenie dynamiky
regulovanych cien, ktoré by vsak v porovnani s julovou predikciou
malo byt mierngiSie, nakor’ko dojde k rastu regulovanych cien g
koncom roka 2006. V dosledku toho by sa mala dynamika inflacie ku
koncu roka 2007 spomalit’. Stdle vsak bude nad stanovenym cielom.

-V suvidosti s kladnou produkénou medzerou a uvolnenymi
menovymi  podmienkami stale pretrvava riziko dopytovych
Inflacnych tlakov na cenovy vyvo.

-V roku 2008 sa predikcia inflacie nachadza v rdmci stanoveného
inflacného ciel’a.



Predikcia inflacie—fan chart

v porovnani s P3Q-2006 sa predikcia inflacie narok 2007 znizila
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Zhrnutie strednodobg predikcie P4Q-2006 (3)
Menova politika

- Zamerom NBS je reagovat v smere minimalizovania
sekundarnych efektov z rastu regulovanych cien v roku
2007 a dopadu vyvojainflacie na inflacné ocakavania.

- Z vysedkov oktobrove strednodobg predikcie P4Q-2006
vyplyva, ze g napriek odhadovanému znizeniu dynamiky
Inflacie v roku 2007 bude prekroceny inflacny ciel’ a
nadalg pretrvavaju rizikda dopytovych tlakov (kladna
produk¢na medzera, dynamika nomindlnych a rednych
miezd). Preto je potrebné udrziavat prisnu menovu
politiku.
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Rizika
pri niektorych doslo k naplneniu, iné pretrvavaju z
predchadzajucich predikcii, dalSie sa pridali

e Zmenavyvojacien ropy.

e Vyvo] vymenného kurzu.

* Vyvoj regulovanych cien v rokoch 2007 a 2008.

o VyrazngSi ako ocakavany vplyv sekundarnych efektov
Z rastu regulovanych cien.

e Vyvoj cien potravin a dopady zvySenia energetickych
dani a spotrebnych dani na cigarety na cenovy vyvo;.

* Rychlgsi rast miezd vo vzt'ahu k produktivite prace.

e Dynamicky rast miezd vo verejnom sektore.
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Zhrnutie

2006

P3Q
HICP (koniec roka) 3,9
HICP (priemer roka) 4.4
HDP s.c. 6,7
Nominalne mzdy 7,8
Realne mzdy 3,2
BU/HDP -7,0

2007

2008

P3Q

2,0

2,0

5,7

6,0
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