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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
soucasn¢ urovni 2,5 %.



Prognoéza inflace ze 7. SZ
a skuteCnost za srpen 2004
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Podrobn¢jsi pohled na inflaci

13,0 - —+— (Obchodovatelné-potraviny, napoje, tabak

11.0 - —#— (Obchodovatelné-ostatni bez PH
’ —e— Neobchodovatelné-regilované
9,01 Neobchodovatelné-ostatni
7.0 - //‘ y
50 "N

3,0 -

1,0 -

1,0 -
30
5,0 -
101 5 9 102 5 9 103 5 9 104 5

{




VnéjSi prostredi

Srovnani predpokladii Cervencové prognozy a zarijového Consensus Forecasts

2004 | 2005
RUst spotfebitelskych cen v SRN oogéza | 150 | 1,30
(prome) CF-z&i | 160 | 140

Rust cen prum. vyrobct v SRN (primér)  |progndza | 1,10 1,30
CF - zafi 1,30 1,90

HDP v SRN (celorok) prognéza | 1,70 1,70
CF - zafi 1,80 1,60

Cenaropy uralske (prumer) progndza | 30,58 27,90
CF-zafi | 3390 31,95

Kurz USDYEUR (prumér) progndéza | 1,2 1,22

CF - zari 1,23 1,23




Dalsi nove udaje od posledniho
menoveho zasedani BR

cenové indikdtory:
- srpnovy mzr. rist cen priamyslovych vyrobceit (8,1%)

- srpnovy mzr. rust cen zemédélskych vyrobceii (5,9%)

HDP:
- mzr. rast HDP ve 2.¢tvrtleti 2004 (4,1%) vysSi nez prognoza (3,6%)

predstihové indikdtory rustu.

- Cervencovy mazr. rist maloobchodniho obratu (0,3%)
- ¢ervencovy mazr. rist primyslové vyroby (11,0%)
- cervencovy mazr. rist stavebni vyroby (0,3%)

vnéjsi rovnovaha.

- cervencovy schodek obchodni bilance (-4,9 mld K¢&) oproti predikci
(-9 mld) nizsi



Vyvo] ménovych podminek od
posledniho ménoveho zasedani BR

 Ménové podminky se vyraznéji neodchyluji od prognozy



Hlavni nejistoty prognozy

 rizika prognozy jsou celkové velmi mirn€ naklonéna ve
prospéch proinflacnich rizik

 hlavni rizika:

mozn¢ promitani nakladovych tlakti do CPI (cena ropy a kovu, CZV)
mirné vyssi tempo rustu HDP s pfiznivou strukturou

nejistota spojend s asovanim zvyseni spotiebni dané na cigarety a
rozsahem jeho sekundarniho dopadu

nejistota spojend s ristem regulovanych cen



