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Prijaté ménoveépolitické rozhodnuti

a pomer hlasovani

Po projednani situaéni zpravy rozhodla bankovni rada CNB
vEtSinou hlast zvysit limitni arokovou sazbu pro
dvoutydenni repo operace o 0,25 procentniho bodu na
uroven 3,0 % s ucinnosti od 27.¢ervence 2007. Zaroven
rozhodla ve stejném rozsahu zvysit diskontni a lombardni
sazbu na 2,0 %, respektive 4,0 %. Pro toto rozhodnuti
hlasovalo Sest Clenu bankovni rady, jeden Clen hlasoval pro
zvySeni urokovych sazeb o 0,5 procentniho bodu.



Vnéjsi prostredi
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Srovnani predpokladi ¢ervencové a dubnové prognozy

2007 2008
Efektivni ukazatel spotiebitelskych cen eurozony (v %) duben 1,8 1,7
c¢ervenec 1,9 1,8
Efektivni ukazatel cen vyrobcti eurozony (v %) duben 2,2 1,9
cervenec 2,2 2,1
Efektivni ukazatel HDP eurozony (v %) duben 2,2 2,2
cervenec 2,7 2,3
Cena ropy Brent (USD/barel) duben 61,6 65,5
cervenec 66,9 72,3
Cena benzinu (USD/t) duben 586,2 621,1
cervenec 656,6 674,5
Kurz USD/EUR (urovei) duben 1,32 1,31
cervenec 1,34 1,34
IR EURIBOR (v %) duben 4,1 4,0
cervenec 4.4 4.7
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Cervencova prognoza inflace
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Prognoza inflace bez primarnich
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CN S makroekonomickou prognozou a jejimi predpoklady je
B konzistentni rist nominalnich arokovych sazeb.
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Srovnani s dubnovou prognozou

* Oproti dubnové prognoze mirn¢ vyssi ekonomicky rast v letech
2007 1 2008.

e Realnad ekonomika bude zeyména v roce 2007 pusobit oproti
dubnové progndze vice proinflacné.

 Inflace je oproti dubnové progndze vyssi zeyména v roce 2008.
V horizontu ménoveé politiky (ve 2. pololeti 2008) leZi mirné nad
horni hranici toleran¢niho pasma pro inflac¢ni cil.

 Inflace oc¢isténa o primarni dopady nepiimych dani
(t. ménovépoliticka inflace) lezi také vySe neZ v dubnu
a v horizontu ménov¢ politiky se pohybuje v horni poloviné
tolerancniho pasma pro inflacni cil.
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Cervencova prognoza

Prognoza celkové inflace v:

cervnu 2008 (+4 Ctvrtleti) 3,5-49%
prosinci 2008 (+6 Ctvrtleti) 3,5-49 %
Prognoza inflace bez primarnich dopadu neprimych dani v:
cervnu 2008 (+4 Ctvrtleti) 2,6 -4,0 %
prosinci 2008 (+6 Ctvrtleti) 3,0-4,4%

Prognoza rustu HDP v roce:
2007 5,5-6,7%
2008 4,1 -6,7 %
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Hlavni nejistoty prognozy

Rizika zakladniho scénare prognozy jsou zhruba vyrovnana.

Hlavni rizika a nejistoty:
- nove udaje o domacim vyvoji zveiejnéné od zpracovani prognozy
- posun ve vyhledu zahrani¢niho vyvoje
- moZnost nizSiho narustu inflacnich o¢ekdvani (alternativni scénar)
- kurz koruny CZK/EUR
- fiskalni reforma



