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            
            
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1

 

     

            
            
            
              
          
            
          
           
    

             
             
            
             
           
           
             
           
          

          
               
                
             
         
            
              
       

           
            
            
            
            
            
         

   

               
            
            
             

            
            
               
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            
              
            
              
            
              
               
         
              
    

           
          
          
             
         
             
            
     

          
             
          
           
              
           
            
          
             
            

            
              
             
            


             
             
              
              
           
         

             
            
             
             
           
              
           
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1

              


             
          
         
             
             
             
            
             
   

          
           
          
            
             
            


         

           
           
            
              
    

               
             
           
          
            
             
        

            
            
    

            
           
             
           

     
               

             
      

                 
                   
           
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             
              
            
    

           
               
           
          
               
           
            
           
            
          
            
            
          
           
              
           

              
             
            
            
         
           
              

              
             
           
          
            
          
            
              
            

              
                   
 

            
           

             
               
           
       

                  
               
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1

      

            
            
              
            
           
           
               
             
           
               


  

           
            
           
          
             
           
           
          
          

              
            
          
        
             
              

           
               
           
    

           
              
             
            
        

               
                
               
               
                 
  

             
       


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1

            
             
            
             


             
            
            
    

     

              
           
           
            


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     

 

             
            
          
       

             
           
           
            
        

           
          
              
            
            
               
    

               
           
             
           
            
    

          
           
            
            
              
         
      

              
          
               
               
            
            
           
              

            
           
           
     

                


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             
              
         
             
       

            
         
            
              
            
              
             
             
     

             
            
          
             
        
           
            
            
      

            
             
              
   

            
            
    

            
          

  

    

                
            

           
          
         

                
             
            





The structure of the model
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      
 

             
             
           
    

 

     

 
 

             
             
           
             
   

          
      

      

      

     

     

      

      

     

     

       
             

           
          

              
                    
  

    
                

                 
                  
        

         
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     










  

            
            

             
           
            
            

 
  




             
                
           


  


    


  




   


 


  




  


    

   
    
    
    

              
              
             
   

            
         
    

     

             
               
     

         
          
          
          

              
            
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             
           
            
               
         
            
            
         

  


              




   


    




     












   
    
    
    

           
               
            
             
   

        

            

  


     




   


 

   
    
   
    

             
            
             
            
             



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  

           
              
          
         
    

            
           
         
       
           
        
          
          
         
   

       

     

  

   

  

   



             
               
             
      

     

       



  

           


  


  


   




  

   


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    
    
    

  


 


   

   
    
    
    

           
            
            
         
 

         

   

             
        

          
          
             
               
        

                

            
               
             
  

  


 


    


  


 

   
    
    
    

        
             
  

                 
          


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         
              
          
             
             
       

         

             

          

              
               
              
           
            
   

               
         

           

           
            
           
              
             
          
           
             
  

  


     


  




   


  






 





 

  



   
    
    
    


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             
           

  


     




  


 

 


 


  




  


  


 

   
    
    
    

           
  

  

             
           
             
            
              
               
              
           
            

             
             
              
           
            
            
     

             
               
               
            
          
       
              
         
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             
               
             
             
               
             
            
            
             

            

       

     

      

 







               
               
              
              
        
          
     

           
               
            
           

        

   

    

  

 

        

     

  

           
             

 
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            
            
         

  


     




    




   


  

 


    






   
    
    
    

           
            
              
       

     



      

    

  

     





 


 


     




       


 


   



  

     

            
             
         
              
            
              
             
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               
             
             
          
            
             
            
            
            
         

             
           
            
              
            
             
          
          
                

           
              
            
           
                
            
             
            
           
           
            
              
           
               
        

              
            
            
                
             
            
             
               
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The structure of the model
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            
        
           
              
           
           
              
              
           
            
 







          

     

          

      

           
              
          

  















 







  

 


 


  




     

  

   
    
    
    

            
           
             
              
           
           

                     
     
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             
              
 







              

     

      

            
         

  















 




  


  

 


 


 

   
    
    
    

              
             
              
               
               
        
               
             
 







              

     

       

    

             
 
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  















 




  


  

 


 


   


 




     

   
    
    
    

              
       

       

           
                  
   

         













































  

            
              
           
              
          

            
              
             
              
              
            
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              
             
        

           
            
           
               
             
              
           
            
           
              
         
             
            
              
            

              

         

    

               
  

   


   

 


   

 


   

 


    

   
    
   
    

              
       

            
  





The structure of the model

N a t i o n a l  B a n k  o f  P o l a n d30

2

           
               
             
            
            

               

               

           
           
            
             
            
        

          

   


   

 


    

 


  

   
    
    
    

   


   

 


    

 


  

   
    
    
    

            
               
         

              
             

                
          


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          
            
 

           

     

           

   

           
              
        

             
           
               
     

            
              
             
             
              
             
            
            
           
             


     


   

 


   

 


 

   
    
    
    

     


   

 


    

 


   


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   
    
    
    

         
       

              
             
           
              
            
    

   






  

              
             
            
                
              
          
       

       



           
            

           
              
            

               

       
          

             
 

             
               
                      

         


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              

               

       

            
     

             
             
               
               
              
               
             
           
   

            
               
             
             
        

    

              
 

        

    

        
      

       

    

            
       

 





              
     

                 
                  
             





The structure of the model
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            
            
 

   

















               

 

 
 




   

             
             
             
             
              
            
 

 
     




            
               
 

            

    

          
             
               
     

              
           

           
                
              


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           
            

  


     


  


 




  


  

 


 


 


 

   

 
  




   
    
   
    

            
              
          

        

     

  

 

           
             
                


              
              
   

              
              
              
               
              
              
     

                





The structure of the model

N a t i o n a l  B a n k  o f  P o l a n d36

2

  


     







  


 




  

 


 


 


 

   

 
  




   
    
   
    

              
           
     

          

       

               
    

  


     




  


 

 


 


   

   
    
    
    

           
            
         

          

    

    
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           
              
        

  


  


    

 


 


   




    

 


   


 

   
    
    
    

           

            
            
        
            
        

  

             
          
               
              
      

              
      

        
          
      
       
     
   

     

  

  







The structure of the model
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       
           
         
       
     
           
       
      
     

     

  

  

   

 

       
           
        
       
           
     

      

     



           
            
            
  

            
             
              
               
              

                 
         

               
                 
 

              
             


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                
              
            
           

      

            
            
             
           
             
              
           

  


   


     

 


     




   
    
   
    

              
            
        

            
            
              
              
                
               
             
             

           
            

           




               
                
                  
                
               
             
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   
    
   
    

             
     
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3

  

             
              
               
        

              
             
            
           
             
             
              
             
           
               
           
                
            
              

               
              
             
               
           
               
              
            
          
              
          
             
           
             
       

             
              
               
    

           
            
             
            

          
                

         


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             
            
             
                  
        
             
             
        

           
           
          
             
             
              
              
              
                
         

              
              
           

              
             
            
       

               
               
               


              
                 
                 
                
                 
       

                
       

              
                
              
               
     
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   

  

             
              
              
              
          

            
               
               
            
        
                
            
             
         
             
           
  

              
              
            
            
             
               
            
           
             

   

             
            
          

            
            
            
             


           
           
            

            
             
              


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             
            
             
             
  

    

             
            
            
             
              
   

            
              
               
          
             
  

              
           
            
             
  

             
               
             
              
            
               
              

  

              
              
             
     

            
            
       

            
            
            
             
             


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              
              
             
     

     

               
           
            
               
               
              
           
           
          

            
          
             
            
           
              
             

             
            
           
           
         
             
            
   

   

             
              
             
       

             
            
              
             
            
           

          
              
             
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       

 

           
           
          
              
            
            


            
           
           
 

   

           
    

         

    

          

  

   

   

       

         

        

          
           
             
             
           
             
 


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      

                
             
               
             
               
      

            
              
               
             
          
      

           
          
             
             
             
              
         

            
           
            
          
             
            
             
            
             
             
           
          
            
            
              
 

           
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              
            
                
              
                  
  





Fan charts of in�ation and GDP growth

N a t i o n a l  B a n k  o f  P o l a n d56

5

             
             
              
              
           
           
              
             
       

         
            
            
            
             
            
       

       



            
    

         

           

        

        



             
     

         
    

             
            
 
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           
          
             
               
          
              
          
              
            

               
            
              
            
           
 
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



NECMOD variables

WORKING PAPER No. 62 63

A



  

            
          
   

          
 

       

           
  

            
   

            

          

      

         

          

     

      

     

      

            

      

        

        

        

        

              
    

               





NECMOD variables

N a t i o n a l  B a n k  o f  P o l a n d64

A

          

      

     

        

         

        

          

       

            
            
           
   

       

       

      

             
 

            

           
  

     

         

      

    

     

              
 

           
     

    





NECMOD variables
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A

             
           
   

     

       

      

          


       

       

          

         

       

       

          

           
        

          

           
        

       

         
 

        

        

        

         

          
  

          
  





NECMOD variables

N a t i o n a l  B a n k  o f  P o l a n d66

A

        

         


        

          

        

        

         

        

         

        

         

        

             

              
  

         

            


          
 

         

            


           
    

            
     

           

            
    


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A

            
     

         

         

            


       

        

          

          

         

       

           


            


            
    

            
    

        

           
      

         

         

          

      

         

          

           

        


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A

      

         

          

          

       

           

       

          

       

            
 

           

        

       

             
   

     

     

          

      

         

               


      

      

        

       

      

      


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A

       

      

        

        

        

              

        

        

        

         

          

      

        

        

              

       

      

      

      

      

          

          

          

      

            

            

        

             





NECMOD variables

N a t i o n a l  B a n k  o f  P o l a n d70

A

        

        

        

      

        

              
         

      

         

      

           
      

           
     

          

       

        

        

         

      

       

       

      

      

      

       

           
 

       

         





NECMOD variables
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A

           
  

           

          
 

           
  

           

       

      

     

          

          

          

       

    

     

            
             
     

      

         

          

         

      





General government sector
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B

   

   

    

  

  



      

    

     

  



        

  

   

   
   

   
   

     

   

   

    

       

     

    

          
 

  

   

   

       

  

   

   

          





General government sector
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B

 

    

 

   

     

     

     

          
    

 

   

   

 

     

    

 

    

    

 

   

   

   

   

   

    

  

  

   

 

      


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 

        
  

 

     



 

 
    







   



 

  
 




     



 

     






   



    

    



      





        


   






   






   





   




      


   






   






         

         


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B

 


   





   

   

   








   

   

   
   

  




  

   

  

   

    


    

     

   

   

       

   
   

   

  




   

  






Variables

N a t i o n a l  B a n k  o f  P o l a n d76

C

 

      

             
         

  

  

   

  

  

              
              
        

             
             
            
      

           
            
               
              
            
              

    

          
               
              
           
            

             
              
           
             

                 
   

          
                

              
              
     





Variables
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C

           
               
             
               
              
             
      

      

           
           
             
            
             
             
               
           
           
           
              
               
        
          
              
            
          

  

    

             
        

   

   

    

   

   

   

   

   





Variables
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C

   

            
        

    

             
             
          

          

       

    

         

            
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  

             
          
            
          
       

               
           
            
             
           
   

             
            

     

 

    

    

    

   



              
             
     

      

      


      

      


     

     

       

     

       

     

       

     

     

             
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             
                 
  





The former method of uncertainty analysis at the NBP
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         

 

                 
             
               
              
           
              
             
 

 

            

         
           
            
            
              
            
      

       
            
          
             
          

           
   

             
              
           
               
 

              
           
                 
              
                 
       
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The former method of uncertainty analysis at the NBP
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   

           
        
              
            
  

           
            
            
            
        

          
            
              
               
       

           
              
              
           
             
             
            
        

           
              
            
                
              
                
            
             
              


          
                
            
   

   



               
  
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         

     

         

         



         
            
             
              
  

   
           
        
               
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