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Prijate menovepoliticke rozhodnuti

250% 350% 4,50 % HLASOVANI O VY$I 2T REPO SAZBY

i ' ' PONECHAT NA %
diskontni 2T repo lombardni ONEC 3,50 %
sazba sazba sazba

Prijaté rozhodnuti bankovni rady se opira o jarni (kvetnovou) makroekonomickou prognozu a o vyvhodnoceni
informaci ziskanych od jejiho zpracovani.

Bankovni rada soucasne potvrdila své odhodlani pokracovat v menove politice tak, aby se inflace dlouhodobeée
pohybovala pobliz 2% cile. To v souCasnosti jeste vyzaduje relativhe prisnou menovou politiku.
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Ekonomicky vyvoj

 HDP v prvnim Ctvrtleti 2025 vzrostl v meziroCnim vyjadreni o 2,2 %. Tahounem rustu byla spotreba
domacnosti.

* MeziroCni rust prumernych mezd v prvnim cCtvrtleti letosniho roku Cinil 6,7 % a z historické perspektivy
zustava nadale zvyseny.

« Zahranicni poptavka zustava slaba, coz prameni zejména z poklesu evropského prumysiu.
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Srovnani posledniho domaciho vyvoje s prognézou CNB

8
7 6,7
6
5 4,4
4
] 2.1 2,2 2,3 2.4
2
1 -
0
Realny HDP Inflace Primeérna nominalni mzda Podil nezaméstnanych osob
(1. tvrtleti 2025) (kvéten 2025) (1. étvrtleti 2025) (2. Etvrtleti 2025)

B progndza novy udaj

Poznamka: mezirocni zmeny v %, podil nezaméstnanych osob v % (srovnani sezonne ocistene skutecnosti za
duben a kveten s prognozou na 2. Ctvrtleti 2025).
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Vnejsi prostredi: prognoza a vyhled pro eurozonu

4

3

2 1,8 1,8

1

0,0 0,0
O T
-0,1

1 -0,5

-2 2025 2026 2025 2026 2025 2026 2025 2026
Spotrebitelské ceny Ceny vyrobcu Realny HDP 3M EURIBOR
(meziroCni zmény v %) (meziroCni zmény v %) (meziroCni zmény v %) (v %)
B prognoza aktualni vyhled

Poznamka: Vyvoj v eurozone je aproximovan vyvojem v tzv. efektivni eurozone — sesti zemich eurozony, s nimiz ma
ceska ekonomika nejsilngjsi obchodni vazby.
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Vnejsi

| prostredi: cenaropy a kurz USD/EUR
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Prognoza inflace a ocekavana skutecnost ve 2. ctvrtleti 2025
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Poznamka: mezirocni zmeny v %. 7



CNB CESKA

NARODNI
BANKA

Prognoza HDP a skutecnost v 1. ctvrtleti 2025
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Poznamka: mezirocni zmeny v %, srovnatelne ceny (2020), sezonne ocisteno.
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Prognoza kurzu (CZK/EUR) a skutecnhost ve 2. ctvrtleti 2025

28

27

26

25 .

24

123 1l 1V /24 11 1 vV 125 11 1 vV /26 1I 1l IV

90% 70% 50% 30%



mB CESKA

NARODNI
BANKA

Rizika a nejistoty

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty vyhledu plneni inflacniho cile v souhrnu jako
proinflacni.

Proinflacni rizika:
» setrvacnost rustu cen sluzeb, v€etné imputovaného najemného, a cen potravin

* mozne zrychlovani tvorby penez v ekonomice plynouci z dalsiho vyraznejsiho oziveni uverove aktivity,
a to zejmeéna na realitnim trhu

 pripadny dodatecCny rust celkovych vydaju vefejného sektoru
» pokracuijici rychly rust mezd souvisejici s pretrvavajicim napétim na trhu prace

Protiinflacni riziko:
» zhorseni globalni hospodarske aktivity a slabsi vykon nemecké a potazmo Ceské ekonomiky

Nejistoty:
» eskalace obchodnich valek s nejistym dopadem do inflace

» vyvoj valeénych konfliktu na Ukrajiné a Blizkém vychodé 10
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Zakonny mandat

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

* Bankovni rada je zaroven pripravena adekvatne reagovat na pripadne naplneni rizik vyhledu
plneni inflacniho cile.
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Dekujeme za vasi pozornost

Zapis z dnesniho jednani bankovni rady bude spolu s popisem
rizik prognozy inflace zverejnen 4. cervence 2025 na strankach

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

S Jarni prognozou byl konzistentni pokles kratkodobych urokovych sazeb ve druhém
Ctvrtleti letosniho roku.

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty vyhledu plneni inflacniho cile v souhrnu
Jako proinflacni.

Bankovni rada ponechala klicovou urokovou sazbu 2T repo na 3,50 %.

Pro toto rozhodnuti hlasovalo vSech sedm clenu bankovni rady:.




