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Prijate menovepolitické rozhodnuti

. _ a pozice CNB

»  Bankovni rada CNB na svém dnesnim jednani jednomysiné rozhodla ponechat
urokové sazby na stavajici urovni. Dvoutydenni repo sazba zustava na 0,05 %,
diskontni sazba na 0,05 % a lombardni sazba na 0,25 %.

 Bankovni rada také rozhodla nadale pouzivat devizovy kurz jako dalSi nastroj
uvolfiovani ménovych podminek a potvrdila zavazek CNB v pfipadé potieby
neomezene intervenovat na devizovem trhu na oslabeni kurzu tak, aby udrzovala
kurz koruny vuci euru pobliz hladiny 27 CZK/EUR.

 Bankovni rada zopakovala, ze uvedeny kurzovy zavazek je jednostranny. To
znamena, ze CNB nepfipusti posileni kurzu na drovnég, které by uz nebylo mozné
interpretovat jako ,pobliz hladiny 27 CZK/EUR®. Takovému posileni CNB brani
automatickymi a potencialné neomezenymi intervencemi, tj. prodejem korun
a nakupem cizich mén. Pokud se kurz vzdali hladiné 27 CZK/EUR na slabsi strane,
CNnechévé CNB kurz koruny pohybovat dle vyvoje nabidky a poptavky na trhu.
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Duvody rozhodnuti

v kontextu stavajici prognozy (i)

 Prognodza predpoklada stabilitu trznich urokovych sazeb na stavajici velmi nizké
urovni a pouzivani kurzu jako nastroje menové politiky do konce roku 2016.

» Inflace se stale nachazi vyrazné pod dvouprocentnim cilem Ceské narodni
banky. Dle progndzy se zvysi a na horizontu menove politiky dosahne
dvouprocentniho cile. V roce 2017 se bude pohybovat mirne nad nim.

« Kudrzitelnému plneni cile, které je podminkou pro navrat do standardniho
rezimu menove politiky, tak dle prognozy dojde od pocCatku roku 2017.

* Rizika prognozy jsou na horizontu ménové politiky zhruba vyrovnana.
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Duvody rozhodnuti

& vV kontextu stavajici prognozy (ii)

* Potreba udrzovat vyrazné uvolnéné menové podminky i nadale pretrvava.

 Predchozi opakovana konstatovani bankovni rady, ze neukoncCi pouzivani kurzu
jako nastroje ménové politiky dfive nez ve druhé poloviné roku 2016, zustavaji
v platnosti.

 Bankovni rada zaroven opét konstatovala, Zze pravdépodobny termin ukonéeni
kurzoveho zavazku se nachazi okolo konce roku 2016.

 Nasledny navrat do standardniho rezimu menoveé politiky nebude na horizontu
progndzy znamenat posileni kurzu na mirné nadhodnocenou uroven pred
vstupem do intervencniho rezimu mimo jiné proto, ze v mezidobi dochazi
k prusaku slab$iho kurzu koruny do cenoveé hladiny i dal§ich nominalnich veliCin.
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Prognoza inflace a ocekavana skutecnost

ve ¢tvrtem cCtvrtleti 2015
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Prognoza HDP a skutecnost
ve tretim ctvrtleti 2015
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\Vnejsi prostredi (i)

Srovnani predpokladu stavajici progndzy s prosincovym vyhledem zalozenym
na Setreni Consensus Forecasts a trznich o¢ekavanich pro efektivni eurozonu
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\Vnejsi prostredi (ii)

Srovnani predpokladl stavajici prognozy s prosincovym vyhledem zalozenym
na setreni Consensus Forecasts a trznich ocekavanich
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Trh prace
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Prumysl, stavebnictvi, maloobchod
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Ceny v produkcni sfere

(Meziro€ni zmény v %)

Ceny ve zpracovatelském primyslu
= Ceny trznich sluzeb
- Ceny stavebnich praci
— Ceny zemédélskych vyrobcl (prava osa)
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Srovnani posledniho vyvoje

s prognozou CNB
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Rizika prognozy

Rizika prognozy jsou na horizontu ménove politiky zhruba
vyrovnana.
Protiinflacni rizika:
 nizSi domaci ceny potravin

 pokracujici deflacni zahranicni cenovy vyvoj vcetné dalsiho poklesu ceny
ropy

Proinflacni rizika:
* rychlejSi nez oéekavany rust mezd

 nenaplnéni prognézovaného poklesu regulovanych cen zemniho plynu

a elektriny pro domacnosti v pristim roce
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Dékuji za pozornost

Zapis z dnesniho jednani BR
bude zverejnen 28. prosince 2015
na strankach

http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/br_zapisy z_jednani/



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

	Tisková konference bankovní rady
	Přijaté měnověpolitické rozhodnutí� a pozice ČNB 
	 Důvody rozhodnutí �v kontextu stávající prognózy (i)
	 Důvody rozhodnutí �v kontextu stávající prognózy (ii)
	        	Prognóza inflace a očekávaná skutečnost   ve čtvrtém čtvrtletí 2015� 
	Prognóza HDP a skutečnost �ve třetím čtvrtletí 2015�
	Vnější prostředí (i)
	Vnější prostředí (ii)
	Trh práce
	Průmysl, stavebnictví, maloobchod
	Ceny v produkční sféře
	Srovnání posledního vývoje                          s prognózou ČNB
	Rizika prognózy
	Děkuji za pozornost

