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2. Situacni zprava
0 hospodarskem
a menovem Vvyvol

Tiskova konference bankovni rady
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Prijate menovepoliticke rozhodnuti

6,00 % 7’00 % 8,00 % HLASOVANI O VYSI 2T REPO SAZBY

diskontni 2T repo lombardni

sazba b sazba
T s eM

PONECHAT NA 7,00 % ZVYSIT NA 7.25 %
Q

Prijaté rozhodnuti bankovni rady se opira o zimni (Unorovou) makroekonomickou prognézu a o vyhodnoceni
informaci ziskanych od jejiho zpracovani.

Ceska narodni banka bude i nadale branit nadmérnym vykyvam kurzu koruny.

Bankovni rada soucasne potvrdila sve odhodlani pokracovat v boji proti inflaci, dokud nebude plné pod kontrolou,
tedy stabilizovana na 2% cili. To znamena, Zze urokové sazby zustanou po urcitou dobu na relativhé vysoké urovni.
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Ekonomicky vyvoj

 Ceska ekonomika &eli siinym nakladovym inflaénim tlaktim, které maji puvod v externim
prostredi, i poptavkovym tlakum plynoucim z domaci ekonomiky. Sila zahrani¢nich nakladovych
tlaku i problémy v dodavatelskych rfetézcich postupné polevuiji.

* Mezirocni inflace byla v lednu 17,5 %, v souladu s prognozou. V unoru klesla na 16,7 %
(predikce CNB byla 16,5 %). V nasledujicich mésicich bude inflace dale klesat a na jednociferné
hodnoty se dostane ve druhé polovine roku. Podle zimni progndzy by mela inflace klesnout pristi
rok do blizkosti 2% cile. Jadrova inflace jiz klesa od podzimu 2022.

* Poptavkové tlaky z domaci ekonomiky nadale slabnou. HDP ve ctvrtem kvartalu lonskeho roku
poklesl mezictvrtletneé o 0,4 % a ekonomika se tak ocitla v mirneé recesi. Spotreba domacnosti,
ktera je klicova pro dalsi vyvoj poptavkove inflace, je tlumena vysokymi cenami energii
a potravin, negativnim sentimentem a zvysenymi urokovymi sazbami. V mezictvrtletnim
vyjadreni klesla realna spotreba domacnosti popate v rade.
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Ekonomicky vyvoj

* Velky utlum pozorujeme i na realithim a hypotecnim trhu. Dvouciferny meziroCni pokles objemu
cistych novych hypotek pokracoval i na zacatku roku (v lednu o 80 %), coz postupne prispeje
k dalSimu zmirneni jadrove inflace.

* Firmy Celi zvysenym nakladum na energie a suroviny, coz brzdi rust investic. Problemy
v dodavatelskych retézcich sice postupnée polevuji, nicméne nadale omezuji vyrobu v nekterych
segmentech ekonomiky. Zahranicni poptavku budou tlumit rovnez prisnejsi financni podminky.

» Na druhou stranu nezaméstnanost v Cesku zlistava nizka. V lednu do3lo k pomé&rné vyraznému
narustu nominalnich mezd v prumyslu (o 11,9 % meziro¢né) a stavebnictvi (0 14,9 %). Na

kvetnovém jednani bankovni rada mzdovy vyvoj dukladne vyhodnoti na zakladé novych dat, jejich
analyz a pruzkumu.

* Pusobeni fiskalni politiky na hospodarskou aktivitu bude proinflacni, pokud se nebude snizovat
deficit verejnych financi.
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Srovnani posledniho doméciho vyvoje s progn6zou CNB
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Poznamka: meziroCni zmeny v %, podil nezaméstnanych osob v % (srovnani sezonne ocistené skutecnosti za leden
a unor s prognozou na 1. Ctvrtleti 2023).
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Vnejsi prostredi: prognoza a vyhled pro efektivni eurozonu
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Vnejsi prostredi: cena ropy a kurz USD/EUR
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Prognoza inflace a oCekavana skutecnost v 1. ctvrtleti 2023
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Poznamka: meziroCni zmeny v %.
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Prognoza HDP a skutecnost ve 4. cCtvrtleti 2022
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Poznamka: mezirocni zmeny v %, stalé ceny, sezonne ocisteno.
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Prognoza kurzu (CZK/EUR) a skuteCnost v 1. Ctvrtleti 2023
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Rizika a nejistoty prognozy

a jJdouci obéma smery.

Proinflacni rizika:

rychlejSi mzdovy rust proti zimni prognéze

expanzivnejsi fiskalni politika
hrozba ztraty ukotvenosti inflaénich o&ekavani 2% cilem CNB

Protiinflacni riziko:

vyraznejSi nez progndzovany utlum domaci spotrebitelske a investiCni poptavky

Nejistoty:

perzistence inflace a rychlost jejiho poklesu k inflacnimu cili

volatilita na globalnich financCnich trzich a souvisejici nastaveni zahraniCni menove politiky
dalsi vyvoj valecného konfliktu na Ukrajine

dostupnost a ceny energii

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty zakladniho scénare prognozy jako vyrazne
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Zakonny mandat

 Bankovni rada ujituje vefejnost, Ze kroky CNB budou dostate&né k obnoveni cenové stability
v souladu se zakonnym mandatem.

 Bankovnirada je zaroven pripravena adekvatne reagovat na pripadne naplneni rizik prognozy.
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Dekujeme za vasi pozornost

Zapis z dnesniho jednani BR bude spolu s Grafem rizik inflaCni

prognozy (GRIP) zverejnén 11. dubna 2023 na strankach

https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/br-zapisy-z-jednani/
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Rozhodnuti v kostce

Se zakladnim scénarem zimni prognozy je konzistentni nejprve narust trznich
urokovych sazeb nasledovany jejich postupnym poklesem.

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty prognozy jako vyrazne a jdouci obema
smery.

Bankovni rada ponechala klicovou urokovou sazbu 2T repo na 7,00 %. Na pristim
zasedani rozhodne, zda sazby zustanou stabilni, nebo se zvysi.

Pro toto rozhodnuti hlasovalo Sest Clenu bankovni rady.
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