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Prijate menovepolitické rozhodnuti

a pomer hlasovani

* Po projednani situacni zpravy bankovni rada
jednomysine rozhodla ponechat limitni urokovou sazbu
pro dvoutydenni repo operace na stavajici urovni 0,75 %.
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Duvody rozhodnuti

* Dle stavajici progndzy se bude ménovepoliticka inflace v letech
2012 a 2013 pohybovat mirné pod inflacnim cilem. Celkova inflace
vlivem zvyseni DPH v roce 2012 doCasné vzroste teésne pod 3 %, od
zacatku roku 2013 se pak snizi pod cil.

S progndzou je konzistentni mirny pokles trznich urokovych sazeb
na zacCatku prognozy a jejich stabilita az do prelomu let 2012 a
2013.

* Rizika progndzy jsou mirne proinflacni, resp. ve smeru mirne
vyssich urokovych sazeb ve srovnani se zakladnim scénarem
stavajici prognozy.

* Rizika prognozy HDP a menového kurzu jsou vychylena ve smeru
alternativnino scénare s tim, jak vyvoj vnejsiho prostredi vykroCil ve

smeru naplnovani této alternativy.
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Aktualni prognoza inflace a oCekavana

skutecnost ve ¢tvrtém ctvrtleti 2011
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Vné&j$i prostredi (i

Srovnani predpokladi aktualni prognézy s prosincovym vyhledem zalozenym
na Setreni Consensus Forecasts a trznich o¢ekavanich pro efektivni eurozonu
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Srovnani predpokladi aktualni prognozy s prosincovym vyhledem zalozenym
na Setreni Consensus Forecasts a trznich ocekavanich
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\/yvo] domaci ekonomiky od

- posledniho menoveho zasedani BR

 RuUst Ceské ekonomiky ve tretim Ctvrtleti 2011 dale zpomalil (mezirocné na
1,2 %, meziCtvrtletné HDP poklesl 0 0,1 %, sezonné oCisténo).
K meziro¢nimu rustu prispél v souladu s progndzou jen Cisty vyvoz.

» Rijnovy rast primyslové vyroby (mezirotné o 1,7 %, mezimésitné po
ocisténi 0 0,1 %) potvrzuje zpomaluijici rust ekonomiky.

 Celkova zameéstnanost ve 3.Ctvrtleti 2011 mezirocné vzrostla (0 0,3 %).

Mira obecné nezamestnanosti mezictvrtletné poklesla (na 6,6 % s.0.),
pokles registrované nezamestnanosti se behem ctvrtého Ctvrtleti zastavil.

* Meziro€ni rust prumérné nominalni mzdy v podnikatelské sféfe ve 3.Ctvrtleti
2011 mirné zpomalil (na 2,7 %), v nepodnikatelské sfére zrychlil na 1,1 %.

« Mazr. rast cen prumyslovych vyrobcu v listopadu nadale zhruba stagnoval na
pomerne vysoké urovni (5,6 %), coz odrazi jen velmi pozvolné odeznivani
dopadu nedavného prudkého narustu svétovych cen komodit.
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Srovnani posledniho vyvoje

s prognzou CNB
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Poznamka: v %, u nezaméstnanosti je uvedeno srovnani oéekavané skutenosti s prognézou pro dané Ctvrtleti
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Hlavni rizika prognozy

Rizika prognozy jsou mirne proinflacni.

Hlavni proinflacni rizika:
* slabsi kurz koruny
* vySSi pozorovana inflace a jeji kratkodoby vyhled

Hlavni protiinflacni riziko:
* aktualni a budouci inflacni tlaky z domaci ekonomiky

Zesiluji rizika ve sméru nizsiho HDP a slabsiho kurzu koruny v duchu
alternativniho scénare.
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Dekuji za pozornost

Zapis z dnesniho jednani BR
bude spolu s Grafem rizik
inflacni prognozy (GRIP)
zverejnen 6. ledna 2012 na
strankach

http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/br_zapisy_z_jednani/
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