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Prijate meénoveé-politicke rozhodnuti

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



Vnéjsi prostredi

SROVNANI PREDIKCI CONSENSUS FORECASTS

2003 2004

Rust spotrebitelskych cervenec 0,90 0,80
cen v SRN (prumér) rijen 1,00 0,90
Rust cen prim. vyrobcl Cervenec 1,20 0,70
v SRN (pramér) Fijen 1,40 0,70
HDP v SRN (celorok) cervenec 0,10 1,50
Fijen 0,00 1,60

Cena ropy uralské cervenec 25,21 22,31
(prumér) Fijen 26,60 23,50
Kurz USD/EUR (primeér) Cervenec 1,14 1,17
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Rijnova prognoza inflace

4 - cilové pasno
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S prognozou jsou konzistentni irokové sazby tésné pod 2% a jejich mirny
rist od druhe poloviny roku 2004.

ABlternativni scénafe vedly k vyssi trajektorii urokovych sazeb.



Rijnova prognoza

Prognoza inflace (CPI) v:
fijnu 2004 (+4 Ctvrtleti) 23-3.7%

bieznu 2005 (+6 &tvrtleti) 1.6-3.0 %

Prognodza rustu HDP v roce:
2003 25-3.0%
2004 2.1-3.6%



Hlavni nejistoty prognozy

Rizika prognozy jsou priblizné vyrovnana,

argumenty na obé strany

bliZi se bod obratu v inflaci

miuze se silngji projevit vliv nizkoinfla¢niho prostredi
ktfehkost zahrani¢niho oziveni, vliv nizké zahrani¢ni inflace
mozné pierazeni sluzeb v pohostinstvi do zédkladni sazby DPH



