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Prijate ménove-politicke rozhodnuti

« Bankovni rada CNB se na dne$nim jednani rozhodla sniZit
repo sazbu 0 0,25 % bodu na 2,75 %.

* Rozhodnuti bylo u¢inéno na zakladé nove prognozy
prezentovane na dneSnim zasedani a po vyhodnoceni rizik
spojenych s touto progndzou.



Predpoklady o vn€jSim prostredi se
vyrazn¢ 1181 od Cervence

SROVNANI PREDIKCI CONSENSUS FORECAST

2002 2003

Spotrebitelské ceny vSRN €ervenec 1.5 1.6
(ke konci roku) fijen 1.4 1.4
Ceny prum. wrobcu v SRN  ¢ervenec 0.3 1.4
(ke konci roku) rijen -0.2 1.0
HDP v SRN (celorok) cervenec 0.9 2.4
rijen 0.4 1.5

Cena ropy uralské (prumér) Cerenec  22.4 22.3
rijen 24.2 24.4

Kurz USD/EUR (prumér) Cenenec  0.94 1.01
fijen 0.94 1.01




Rijnova prognoza inflace
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I prognodza inflace cilové pasmo —— CP1I skute¢nost

Se zakladnim scénafem prognozy a jeho predpoklady
je konzistentni pokles trokovych sazeb ve Ctvrtém
CNB Ctvrtleti 2002 a nasledna stabilita sazeb v roce 2003.



Rijnova prognoza

Prognoza inflace (CPI) v:
fijnu 2003 (+4 Ctvrtleti) 1,5-2,9%
bieznu 2004 (+6 Ctvrtleti) 1,7-3,1 %

Prognodza rustu HDP v roce:
2002 1,8-2,3%
2003 1,1-2,6%

(Progn6za HDP na rok 2003 vnimana pi1 diskusi nékterymi
Cleny bankovni rady jako pftili§ pesimisticka, realisticke je
ocekavat spiSe vysledek v horni poloviné intervalu - viz
diskuse rizik.)



Hlavni rizika prognozy

 nejistota ohledné Casovani a intenzity predpokladaného
oZiveni svétove ekonomiky

e kurz koruny (rizika vSak nyni vice vyvazena smérem k
posilovani 1 oslabovani v porovnani s predchozimi mésici)

* poptavkovy vliv fiskalni politiky - nemoznost piesné
identifikovat rozlozZeni fiskalni expanze v Case
(netransparentnost), implikujici zna¢nou nejistotu pri
hodnoceni vyvoje domaci poptavky v letech 2002-03.

—> velkd vaha v diskusi bankovni rady pfisouzena
alternativni simulaci s vySsim rustem HDP (ovSem s
malymi implikacemi1 pro prognozu inflace)



