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Prijate ménove-politicke rozhodnuti

« Bankovni rada CNB se na dnesnim jednani rozhodla snizit

limitni trokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace
0 0,25pb na 2,0 %.



VnéjSi prostredi

SROVNANI PREDIKCI CONSENSUS FORECASTS

2003 2004

duben 1.2 1.2

Spotrebitelské ceny v SRN (ke konci roku) Cervenec 0.9 0.8
duben 1.3 1.0

Ceny prum. wrobcu v SRN (ke konci roku) ¢ervenec 1.2 0.7
HDP v SRN (celorok) duben 0.5 1.7
cervenec 0.1 1.5

Cena ropy uralské (prumér) duben 25.3 22.2
cervenec 25.2 22.3

Kurz USD/EUR (pramér) duben 1.1 1.1
cervenec 1.1 1.2




Cervencova prognoza inflace
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Se zakladnim scénafem prognozy a jeho predpoklady je
konzistentni pokles tirokovych sazeb v druhé poloviné roku
2003 a jejich stabilita v prubéhu nasledujiciho roku

CNB



Upravy neprimych dani a jejich Casovani

» predpoklad prognozy - upravy neprimych dani jen k 1.1.
2004 a 1.5. 2004

« opusténi predpokladu o pierazeni skupiny pohostinstvi a
ubytovani do vyssi sazby DPH
nez v minulé progndze vzhledem k nizkoinflacnimu
prostiedi

* ménova politika v progndze na primarni dopady neptimych
dani nereaguje



Cervencova prognoza

Prognoza inflace (CPI) v:
cervenci 2004 (+4 Ctvrtleti) 2.4-3.8%

prosinci 2004 (+6 Ctvrtleti) 2.5-39%

Prognoza rustu HDP v roce:
2003 2.1-2.9%
2004 2.1-3.8%



Hlavni nejistoty prognozy

casovani zmén nepiimych dani
reforma verejnych financi - realizace a ¢asovani

neustalé oddalovani zahrani¢niho oziveni, vliv nizké
zahraniéni inflace

transmise ménoveho kurzu do redlné ekonomiky
inflacni oCekavani a jejich implikace - vnimani realnych
urokovych sazeb ekonomickymi subjekty, pfenos do mezd



