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Prijaté ménoveépolitické rozhodnuti

a pomer hlasovani

Po projednani situacni zpravy rozhodla bankovni rada CNB
vetsinou hlasii ponechat limitni urokovou sazbu pro dvoutydenni
repo operace nezmenéenou na stavajici urovni 1,50 %. Pro toto
rozhodnuti hlasovali ctyri ¢lenove bankovni rady, jeden clen
hlasoval pro snizeni sazeb o 0,25 procentniho bodu.
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Aktualni prognoza inflace

a skutecnost ve druhém ctvrtleti 2009
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Podrobnéjsi pohled na inflaci
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Vnéjsi prostredi

Srovnani predpokladi aktualni prognozy s Cervnovym vyhledem
zalozenym na Setreni Consensus Forecasts a trznich o¢ekavanich

2009 2010

Efektivni ukazatel spotiebitelskych cen eurozony (v %) CF - Cerven 0,8 1,3
prognoza 1,0 1,6

Efektivni ukazatel cen vyrobcil eurozony (v %) CF - Cerven 2,8 1,2
prognoza -1,6 1,3

Efektivni ukazatel HDP eurozony (v %) CF - Cerven 43 0,4
prognoza -3,3 0,7

Cena ropy Brent (USD/barel) trh - Cerven 60,2 75,1
prognoza 52,7 63,3

Kurz USD/EUR (troveti) CF - Cerven 1,34 1,36
prognoza 1,32 1,33

3M EURIBOR (v %) trh - Cerven 1.4 2,1
prognoza 1,3 1,9




e
Vyvoj domaci ekonomiky od
posledniho menového zasedani BR

e Pokles HDP se v 1.Q 2009 prohloubil (na -3,4 % meziro¢né);

* Na pretrvavajici pokles ekonomické aktivity ve 2.Q 2009 ukazuji nové
informace o mezirocnim dubnovém vyvoji primyslové vyroby
(-22,1 %), stavebni vyroby (2,1 %) a maloobchodnich trzeb (-2,0 %);

e Dubnové¢ saldo obchodni bilance (12,0 mld.) se mezirocné zlepsilo,
castecn¢ diky klesajicim dovoznim cenam (-1,3 %). Vyvoz (-22,8 %)
1 dovoz (-26 %) se vyrazné sniZuje;

» Poklesu ekonomické aktivity odpovida vyvoj na trhu prace, kde v 1.Q
2009 doslo k prudkému zpomaleni meziro¢niho riistu nominalnich
mezd (na 2,4 %) a k mirnému meziro¢nimu poklesu (-0,2 %) do té doby
rostouci zaméstnanosti. Registrovana nezaméstnanost se v kvétnu
udrzela na dubnové urovni (8,1 %), po sezonnim ocisténi vSak
pokraCuje v rychlém rustu;

* Pokles cen prumyslovych (-3,8 %) a zemédé€lskych vyrobeu (-31,4 %)
potvrzuje protiinflacni vliv cen komodit.



Srovnani posledniho vyvoje
s prognozou CNB
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Poznamka: v %, u nezaméstnanosti je srovnani skute¢nosti za prvni dva mésice &tvrtleti s prognézou pro celé Ctvrtleti
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Hlavni rizika prognozy

Rizika prognozy jsou vyrovnana.

Hlavni protiinflacni rizika:
- vyrazn¢jsi nez prognozovany propad ekonomické aktivity
v Q1/2009 v CR i v zahrani¢i v¢. dalsiho vyhledu

- vyrazn&)$i nez oCekavany pokles cen potravin

Hlavni proinflacni rizika:
- struktura domaci ekonomicke aktivity (propad investic pri
vySSim neZ oCekdvaném rustu spotieby)
- VySSi ceny ropy

- vyvoj jadrove, resp. korigované inflace bez pohonnych hmot



