Ti1skova konference
bankovni rady CNB

5. situacni zprava o hospodarském
a ménovém vyvoji

27. kvétna 2004

CESKA NARODNI BANKA



Prijate ménove-politicke rozhodnuti

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



Prognoéza inflace ze 4. SZ
a skute¢nost za duben 2004
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Podrobn¢jsi pohled na inflaci
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Dalsi nove udaje od posledniho
menoveho zasedani BR

cenové indikdtory:

= dubnovy mzr. riist cen primyslovych vyrobci (3,7%) vyssi nez
predikce na 2.Q. (2,6%)

- dubnovy mazr. rist cen zemédélskych vyrobcei (20,1%) vySsi nez
predikce na 2.Q. (10,2%)

indikdtory rustu:
- bfeznovy mzr. riist maloobchodniho obratu (3,1%)
- bfeznovy mzr. rast primyslové produkce (15,3%)

vnéjsi rovnovaha.

- dubnovy schodek obchodni bilance (-10,8 mld K<) vyssi nez
predikce na duben (-4 mld K¢)



Vyvo] ménovych podminek od
posledniho ménoveho zasedani BR

e urokové sazby

— nominalni ro¢ni urokové sazby na penéznim trhu vzrostly o0 0,2 p.b.
(na 2,5%)

— realné ro¢ni urokove sazby na penéznim trhu (v ex ante pohledu)
vzrostly 0 0,4 p.b.

* Kkurz koruny

— prumérny kurz CZK k EUR za dosavadni prub¢h 2.Ctvrtleti je
oproti predpokladu dubnové prognozy (32,60 CZK za 1 EUR)
pevnéjsi o cca 0,8%

— na druhou stranu primérny kurz CZK k USD za dosavadni pribch

2.Ctvrtleti je oproti predpokladu dubnoveé prognozy (26,59 CZK za
1 USD) slabsi o cca 1,5%



VnéjSi prostredi

Srovnani predpokladu dubnové prognozy a kvétnového Consensus Forecasts

2004 2005

Rust spotrebitelskych cen v SRN duben 1,20 1,20
(prumer) kvéten 1,30 1,20
Rulst cen pram. vyrobct v SRN (pramér)  duben 0,50 1,20
kvéten 0,60 1,20

HDP v SRN (celorok) duben 1,60 1,70
kveten 1,60 1,70

Cena ropy uralské (prumer) duben 27,95 26,10
kveten 29,65 26,93

Kurz USD/EUR (primer) duben 1,24 1,23
kvéten 1,22 1,22




Hlavni nejistoty prognozy

Celkove zustdava vnimani rizik obdobné jako pri minulém zaseddni BR
(smerem dolu vici prognoze). Nova data nabizeji smisenou evidenci.

riziko apreciovanéjSiho kurzu koruny - ¢aste¢ny posun k
alternativnimu scénafi ze 4.SZ

riziko niz§iho promitnuti uzavirajici se mezery vystupu do inflace a
nenaplnéni predpokladu o roli sménného kurzu pti oZiveni ekonomiky
riziko promitani rychlejSiho ristu cen zemédélskych a prumyslovych
vyrobcu do rustu spotiebitelskych cen

pokraCovani vysSiho ristu mezd v podnikove sféfe

nejistoty spojené s dopady vyvoje cen ropy na svétovych trzich (dopad

do inflace a pripadné€ 1 do rustu svétove ekonomiky)

nejistoty spojené s cenovymi dopady Uprav nepiimych dani



