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Přijaté měnově-politické rozhodnutí

• Bankovní rada ČNB se na dnešním jednání rozhodla snížit 
repo sazbu o 0,75 procentního bodu na 3,00%

• Rozhodnutí bylo provedeno na základě nové prognózy 
prezentované na dnešním zasedání a vyhodnocení rizik 
spojených s novou prognózou



Předpoklady o vnějším prostředí se 
od dubna v zásadě nezměnily

2002 2003
duben 1.7 1.6
červenec 1.5 1.6
duben 0.2 1.7
červenec 0.3 1.4
duben 0.9 2.5
červenec 0.9 2.4
duben 22.1 22.1
červenec 22.4 22.3
duben 0.89 0.93
červenec 0.94 1.01

Kurz USD/EUR (průměr)

Spotřebitelské ceny v SRN 
(ke konci roku)
Ceny prům. výrobců v SRN 
(ke konci roku)
HDP v SRN (celorok)

Cena ropy  uralské (průměr)



Červencová prognóza inflace
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Se základním scénářem prognózy a jeho předpoklady je 
konzistentní pokles úrokových sazeb ve druhé polovině roku 2002 a jejich 

růst v dalším období



Červencová prognóza
 Prognóza inflace (CPI) v:

 červenci 2003 (4 čtvrtletí) 1,6 - 3,0 %
 prosinci 2003 (6 čtvrtletí) 1,8 - 3,2 % 
 
 Prognóza růstu HDP v roce:

 2002                                                   2,0 - 2,7 %
 2003                                                   2,1 - 3,8 %



Hlavní rizika 
• bankovní rada diskutovala následující rizika

– rychlý a neočekávaný pokles inflace se promítá do reálného růstu 
mezd, přitom nominální mzdový vývoj se stávající situaci 
nepřizpůsobil

– finanční situace podniků se může zhoršit vlivem kombinace dopadů
silné koruny a neočekávaného nárůstu reálných sazeb

– expanze fiskální politiky může působit inflačně, to je ale relevantní
spíše pro střednědobý horizont

– možnost prudké korekce kurzu koruny  


