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CESKA NARODNI BANKA



Prijate meénoveé-politicke rozhodnuti

* Bankovni rada CNB se na dnesnim jednani
rozhodla snizit limitni irokovou sazbu pro
dvoutydenni repo operace na 2,25 %.



Vnéjsi prostredi

Srovnani predpokladu rijnové a lednové prognozy

2005 2006
RuUst spotfebitelskych cen v SRN Fijen 1,40 1,50
(prumer) leden 1,40 1,90
RuUst cen prum. vyrobcu v SRN Fijen 1,90 1,90
(prumeér) leden 1,60 1,60
HDP v SRN (celorok) Fijen 1,60 1,60
leden 1,30 1,40
Cenaropy uralské (prumér) rijen 31,93 31,30
leden | 36,15 34,48
Kurz USD/EUR  (pramér) Fijen 1,23 1,21
leden 1,33 1,31




Lednova prognoza inflace
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Srovnani s fijnovou prognozou

» ckonomika se nadale nachazi ve fazi pomérné rychlého ristu, ale jeho
dynamika byla pfehodnocena smérem doli

(diisledek prisnéjsich ménovych podminek v kurzove slozce a prehodnoceni
zahranicniho ozZiveni smerem dolit)

« predpokladand ,,dovezena inflace* bude v roce 2005 niZsi

(vliv rychlého posileni kurzu na konci roku 2004 bude pouze cdstecné
kompenzovan vyssim ristem cen dovazenych energii)

* snizeni prognozy inflace v pritbéhu celého prognézovaného ¢asoveho
horizontu; jeji stfed se v horizontu ménové politiky nachazi mirné
pod bodovym infla¢nim cilem

(diisledek pozdéjsiho a slabsiho promitani poptavkovych tlakii a posunuti
vyhledu dovoznich cen sméerem dolu, pricemz castecnou kompenzaci vnasi
vyssi vyhled cen potravin)



Lednova prognoza

Prognoza inflace (CPI):
prosinec 2005 (+4 Ctvrtleti) 1,6 —3,0 %
cerven 2006 (+6 Ctvrtleti) 2,0-3,4%

Prognoza rustu HDP v roce:

2004 3,5-3,7%
2005 3,2-4,4%
2006 3,0-5,0%



Hlavni nejistoty prognozy

— kurzovy vyvoj

— vyvoj verfejnych financi



