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Prijate menovepolitické rozhodnuti

a pomer hlasovani

* Po projednani situacni zpravy rozhodla bankovni rada
CNB jednomysiné ponechat limitni urokovou sazbu pro
dvoutydenni repo operace na stavajici urovni 0,05 %.



Duvody rozhodnuti

* V pfistim roce se celkova inflace bude v dusledku dafnovych zmén
pohybovat lehce nad cilem CNB, ménovépoliticka inflace se bude
na celem vyhledu - . vCetne horizontu menové politiky —
nachazet v dolni poloviné tolerancniho pasma cile.

* S prognozou je konzistentni pokles trznich urokovych sazeb a
jejich rust az v roce 2014.

* Rizika prognozy jsou celkove slabé protiinflacni.
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Aktualni prognoza inflace a oCekavana

skutecnost ve Ctvrtém Ctvrtleti 2012
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Vné&j$i prostredi (i

Srovnani predpokladu aktualni prognézy s prosincovym vyhledem zalozenym
na Setreni Consensus Forecasts a trznich o¢ekavanich pro efektivni eurozonu
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Vné&jsi prostredi (i

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

+  Ceska ekonomika ve 3. tvrtleti 2012 po sezonnim o¢isténi meziro&né
| meziCtvrtletne poklesla, kladne prispiva k vyvoji ekonomické aktivity
pouze Cisty vyvoz.

+  Rijnovy vyvoj primyslové vyroby, stavebnictvi a maloobchodu nadale
indikuje pokracujici utlumenou ekonomickou aktivitu.

* Trh prace vykazuje znamky Utlumu:
 Celkova zameéstnanost ve 3.Ctvrtleti 2012 mezirocné vzrostla, avsak po
prepocCtu na plné uvazky poklesla.

 Dale se (po sezonnim ocisteni) zvysila nezaméestnanost, a to jak obecna mira
nezamestnanosti ve 3.Ctvrtleti, tak mira registrované nezamestnanosti v rijnu a
listopadu.

 MeziroCni rust prumérné nominalni mzdy ve 3.Ctvrtleti opét vyrazné zpomalil.
* V souvislosti s mirne nizsimi cenami ropy se ponekud snizilo

NG proinflani pusobeni vnéjSich nakladovych faktoru.
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Srovnani posledniho vyvoje

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

Rizika prognozy jsou celkoveé slabé protiinflacni.

Protiinflacni rizika:

* slabSi domaci ekonomicka aktivita a nizsi rust mezd
* domaci cenovy vyvo

* Vvyvo] v zahranicCi

Proinflacni rizika:
* aktualne vyssi ceny zemedelskych komodit

Kurz koruny ¢astecné kompenzuje protiinflani domaci vyvoj
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Dekuji za pozornost

Zapis z dnesniho jednani BR
bude spolu s Grafem rizik
inflacni prognozy (GRIP)
zverejnen 31. prosince 2012
na strankach

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