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Prijate menovepolitické rozhodnuti

. _ a pozice CNB

» Bankovni rada CNB na svém dne3nim 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
neomezené intervenovat na devizovém 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 Grovng, které by uz nebylo mozné
interpretovat jako ,pobliz hladiny 27 CZK/EUR®. Takovému posileni CNB brani
automatickymi a potencialné neomezenymi intervencemi, {j. prodejem korun
a nakupem cizich mén. Pokud se kurz vzdali hladiné 27 CZK/EUR na slabsi strané,

nechava CNB kurz koruny pohybovat dle vyvoje nabidky a poptavky na trhu.
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Duvody rozhodnuti

v kontextu stavajici prognozy (i)

« Progndza predpoklada stabilitu trznich urokovych sazeb na stavajici velmi nizké
urovni a pouzivani kurzu jako nastroje menové politiky do poloviny roku 2017.
Poté je s progndzou konzistentni nartst trznich trokovych sazeb.

» Inflace se nadale nachazi vyrazné pod dvouprocentnim cilem CNB. Dle prognézy
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mirné presahne 2% cil; poté se k nemu bude shora navracet.

« Kudrzitelnému plnéni cile, které je podminkou pro navrat do standardniho rezimu
ménoveé politiky, tak dle prognozy dojde v poloviné pfistiho roku.

 Rizika prognozy jsou hodnocena jako vyrovnana.
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Duvody rozhodnuti

v kontextu stavajici prognozy (i)

 Potreba udrzovat ménové podminky uvolnené prinejmensim v dosavadnim
rozsahu pretrvava.

»  Bankovni rada znovu konstatuje, Ze CNB neukoné&i pouzivani kurzu jako nastroje
menové politiky drive nez v roce 2017. Bankovni rada pritom nadale vidi jako
pravdépodobné ukonceni zavazku v poloviné roku 2017.

« Domaci cenovy vyvoj je stale pod vlivem protiinflaénich vlivii ze zahranici, od
jejichz primarnich dopadu ménova politika odhlizi a soustfedi se na jejich
pfipadné nepriznivé druhotné efekty.

»  CNB je v této souvislosti i nadale pfipravena posunout hladinu kurzového
zavazku na slabsi uroven, pokud by mélo dojit k systematickému poklesu
inflacnich oCekavani projevujicimu se ve vyvoji nominalnich veliCin, zejména
mezd.
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Vnejsi prostredi (i)

Srovnani predpokladii nové a minulé prognézy
pro efektivni eurozonu*
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Vngjsi prostiedi (ii

Srovnani predpokladii nové a minulé prognézy
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Prognoza celkove inflace
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Prognoza menovepolitické inflace

6 * 1 1
i Horizont i
! meénoveé !
5 - 1 politiky !
4 -
3| e e e e oo e e .- - - - - - - - - - - - - - e
Inflacni cil
2 |
1 1 o e e e — - - = AP - =
O \v
_1 _ 1 1
m/ia4 1v 115 1l 11 v 1/16 I 1l v /17 1 11 vV 1/18
90% 70% m50% m30% interval spolehlivosti
CNBCESKA 8

NARODNI BANKA



Prognoza HDP
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Prognoza urokovych sazeb (3M PRIBOR)
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Srovnani s minulou prognozou
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Rizika prognozy

Bankovni rada vyhodnotila rizika prognozy
jako vyrovnana.

Nejistoty:

 vyvoj zahraniCni poptavky

* vliv domaciho volebniho cyklu na zvySovani verejnych vydaju
 hloubka propadu viadnich investic v letoSnim roce

* Vliv dlounodobé nizkeé inflace na ukotvenost inflacnich oCekavani
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Dékuji za pozornost

Vice informaci o prognoze
naleznete na strankach

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

a ve Zprave o inflaci 111/2016, jejiz
Shrnuti bude (spolu s Tabulkou
klicovych makroindikatoru)
zverejneno 5. srpna 2016.
Zprava cela pak bude zverejnena
12. srpna 2016.


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