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Přijaté měnově-politické rozhodnutí
• Bankovní rada ČNB se na dnešním jednání rozhodla snížit 

limitní úrokovou sazbu pro dvoutýdenní repo operace o
0,25 p.b. na 2,5 %.



Vnější prostředí: oddalování
předpokládaného oživení
SROVNÁNÍ PREDIKCÍ CONSENSUS FORECASTS

2002 2003
říjen 1.4 1.4
leden 1.3 1.2
říjen -0.2 1.0
leden -0.4 0.8
říjen 0.4 1.5
leden 0.2 0.9
říjen 24.2 24.4
leden 23.9 24.5
říjen 0.94 1.01
leden 0.95 1.04

Spotřebitelské ceny v SRN 
(ke konci roku)

Kurz USD/EUR (průměr)

Cena ropy  uralské (průměr)

HDP v SRN (celorok)

Ceny prům. výrobců v SRN 
(ke konci roku)



Lednová prognóza inflace
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Se základním scénářem prognózy a jeho předpoklady 
je konzistentní mírný pokles úrokových sazeb v 
prvním čtvrtletí 2003 a jejich následná stabilita.



Lednová prognóza

 Prognóza inflace (CPI) v:
 lednu 2004 (+4 čtvrtletí) 1,6 - 3,0 %
 červnu 2004 (+6 čtvrtletí) 2,0 - 3,4 % 
 
 Prognóza růstu HDP v roce:
 2002                                                   2,0 - 2,3 %
 2003                                                   2,2 - 3,5 %
 2004 2,5 - 4,5 %



Hlavní nejistoty prognózy

• reforma veřejných financí – přijatá varianta a časování
• kurz koruny – volatilní vývoj v regionu
• Irák – obecný nárůst nejistoty (ropa, kurz USD, zahr. oživení)
• zahraniční oživení – časování, intenzita
• výsledek mzdových vyjednávání


