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Prijate ménove-politicke rozhodnuti

« Bankovni rada CNB se na dneSnim jednani rozhodla ponechat
limitni trokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace na
stavajici urovni 2,50 %.



VnéjSi prostredi

SROVNANI PREDIKCI CONSENSUS FORECASTS

2003 2004

Spotrebitelské ceny vSRN leden 1.20 1.40
(ke konci roku) duben 1.20 1.20
Ceny prum. wrobcu v SRN leden 0.80 1.30
(ke konci roku) duben 1.30 1.00
HDP v SRN (celorok) leden 0.90 1.90
duben 0.50 1.70

Cena ropy uralské (prumér) leden 24.54 22.10
duben 25.33 22.17

Kurz USD/EUR (pramér) leden 1.04 1.06
duben 1.08 1.09




Dubnova prognoza inflace
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Se zakladnim scénafem prognozy a jeho predpoklady
je konzistentni piiblizna stabilita irokovych sazeb v
CNB nejblizSich mésicich a jejich mirny nartst v dalSim
obdobi.



Dubnova prognoza

Prognoza inflace (CPI) v:
dubnu 2004 (+4 Ctvrtleti) 29-43%
fijnu 2004 (+6 Ctvrtleti) 39-53%

Prognoza rustu HDP v roce:
2003 2.3-2.9%
2004 1.7-3.3%



Hlavni nejistoty prognozy

piesné nacasovani zmén nepiimych dani

sekundarni dopady zvySeni nepfimych dani

inflacni o¢ekavani v ekonomice, vliv na mzdy a poptavku
vyvoj vetejnych rozpocti v diisledku prijaté varianty a
casovani reformnich opatreni

intenzita oziveni vyvozu a mvestic

pokles geopolitickych nejistot (ropa, oziveni svétove
eckonomiky)



Prognoza a nepiime dané (I)

zahrnuti do prognozy
— zména oproti obvyklému postupu (nejsou schvaleny Parlamentem), ale:

— od posledniho zpracovani progndzy se vyrazn¢ snizila nejistota zmén ND
+ podepsanim smlouvy o pfistoupeni k EU (podmitiuje tpravu)

— jde o kumulaci nékolika vyraznych zmén s nezanedbatelnymi dopady do
inflace

terminy uprav v prognéze jen priblizn¢ odhady
primarni dopady

— prime promitnuti do ceny

— jednorazovy Sok = CNB nereaguje = vyjimka
sekundarni dopady

— marze, mzdy, oCekavani, perzistence

— minimalni, protoze verejnost chape jednorazovy charakter Soku do inflace



Prognoza inflace - duben 2003
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Prognoza inflace - duben 2003: bez primarnich dopadi neptimych dani
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