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Prijate ménove-politicke rozhodnuti

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



Prognoéza inflace z 1. SZ
a skuteCnost za unor 2004
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Podrobn¢jsi pohled na inflaci
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Dalsi nove udaje od posledniho
menoveho zasedani BR

cenové indikdtory:

- inorovy mzr. rist cen primyslovych vyrobeu (1,5%) vyssi nez
predikce na 1.Q. (0,9%)

- inorovy mazr. rist cen zemédélskych vyrobcei (13,4%) vySSi nez
predikce na 1.Q. (6,0%)

indikdtory rustu:
- rust HDP ve 4.Q.2003 (3,1%) v souladu s predikci (3%)
- lednovy mzr. pokles maloobchodniho obratu (-1,4%)

- lednovy mzr. rlist prumyslové produkce (3,8%)

vnejsi rovnovaha:

w7/

- Unorovy piebytek obchodni bilance (3,6 mld K<) ptiznivéjsi nez
predikce na inor (0 mld K¢)



Vyvo] ménovych podminek od
posledniho ménoveho zasedani BR

e urokové sazby
— nominalni ro¢ni urokové sazby na penéZznim trhu poklesly o 0,1
p.b. (na 2,2%)

— realné ro¢ni urokove sazby na penéznim trhu (v ex ante pohledu)
vzrostly 0 0,1 p.b.

* Kkurz koruny

— prumérny kurz CZK k EUR za dosavadni prub¢h 1.Ctvrtleti je
oproti predpokladu lednove prognozy (32 CZK za 1 EUR) slabsi
occa2,7%

— na druhou stranu primérny kurz CZK k USD za dosavadni pribch
1.Ctvrtleti je oproti predpokladu lednové progndzy (26,49 CZK za 1
USD) pevnéjsi o cca 1%



VnéjSi prostredi

Srovnani predpokladi lednové prognozy a bireznového Consensus Forecasts

2004 2005

Rust spotrebitelskych cen v SRN leden 1,20 1,40
(prumer) bfezen 1,10 1,20
Rust cen prum. wrobcu v SRN leden 0,80 1,30
(prumer) bfezen 0,60 1,30
HDP v SRN (celorok) leden 1,80 1,70
brezen 1,70 1,80
Cena ropy uralské (prumeér) leden 24,15 | 23,40
brfezen 27,65 25,70

Kurz USD/EUR (pramér) leden 1,21 1,21
brfezen 1,27 1,25




Hlavni nejistoty prognozy

nejistota spojena s vyvojem inflacnich oekavani v reakci na Upravy
nepfimych dani a regulovanych cen
riziko rychlejSiho rustu cen potravin

vyvo] vn¢jSiho prostiedi: ekonomicky rust v Evropé, vyvoj cen ropy

kurz CZK/EUR, kurz USD/EUR



