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Prijate meénoveé-politicke rozhodnuti

« Bankovni rada CNB se na dneSnim jednani
rozhodla zvySit limitni irokovou sazbu pro
dvoutydenni repo operace na 2 %.



Rijnova prognoza inflace
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Rijnova prognoza

Prognoza inflace (CPI) v:
zaii 2006 (+4 Ctvrtleti) 3,0-4,4%
bfeznu 2007 (+6 Ctvrtleti) 2,3-3,7%

Prognoza rustu HDP v roce:
2005 4,6 -5,1 %
2006 3,2-4,7 %



Vnéjsi prostredi

Srovnani predpokladu rijnové a Cervencové prognozy

2005 2006

Ruist spotrebitelskych cen v SRN cervenec 1,50 1,30
(prumgr) fijen 1,80 1,70
Ruist cen prum. vyrobcti v SRN cervenec 3,10 1,50
(prumgr) fijen 4,10 2,10
HDP v SRN (celorok) cervenec 0,90 1,40
fijen 0,90 1,30

Cena ropy uralské (primer) cervenec 44 48 41,43
fijen 51,13 51,53

Kurz USD/EUR  (prumér) cervenec 1,26 1,27
fijen 1,26 1,26




Srovnani s ¢ervencovou prognozou

« zvySeni prognodzy inflace v prubéhu celeho prognézovaného
casoveho horizontu
(diisledek pusobeni nakladového soku ve druhém pololeti 2005,
prehodnoceni predikce regulovanych cen a cen pohonnych hmot smerem
nahoru)

» ckonomika se nadale nachdzi ve fazi pomérné rychl¢ho rustu,
jeho dynamika v roce 2005 je oproti Cervencoveé prognoze vyssi
v roce 2006 naopak mirn€ nizsi
(urcite zmeny ve strukture HDP)

* mirné pootevieni mezery vystupu v prvni poloviné roku 2006
a jeji pomalejSi uzavirani; uzavieni nastane az po roce 2007
(soubéh vlivu cen energii a prisnéjsi kurzove slozky ménovych podminek,

mirné restriktivnéjsiho pusobeni fiskalni politiky a pretrvavajici nizke
zahranicni poptavky)



Hlavni nejistoty prognozy

e smérem nahoru pusobi:

— ceny ropy
— zahrani¢ni irokové sazby

e smeéerem dolu pusobi:

— duchodovy efekt vyplyvajici z vySSich cen energii
— perzistence nizkoinflaCniho prostredi

o obéma sméry pusobi:
— nejistota o sile druhotnych dopadii nakladového Soku
— pusobeni fiskalni politiky




