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Prijate menovepoliticke rozhodnuti

HLASOVANI O VYSI 2T REPO SAZBY
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Prijaté rozhodnuti bankovni rady se opira o novou makroekonomickou prognozu. Jeji zakladni scenar implikuje
pribliznou stabilitu kratkodobych trznich urokovych sazeb v nasledujicich Ctvrtletich a poté jejich pozvolny narust.

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

. Ceska ekonomika letos pokraduje v solidnim rdstu. Podle pfedb&Zného odhadu CSU se HDP ve tfetim
kvartale v mezicCtvrtletnim vyjadreni zvysil o 0,7 % a tempo meziroCniho rustu dosahlo 2,7 %, coz je
nejvyssi hodnota za posledni 3 roky.

» Hlavnim tahounem domaci ekonomiky je i nadale spotfeba domacnosti. Nezameéstnanost zustava
nizka. Ve druném cCtvrtleti se mzdy mezirocne zvysily o 7,8 %. Nadprumérny rust mezd prispiva ke
zvysenym inflacnim tlakum z domaci ekonomiky. Ty se promitaji zejména do setrvale zvyseného rustu
cen sluzeb a nadprumeérného zdrazovani nemovitosti.
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Srovnani s minulou prognézou CNB
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Vnejsi prostredi: prognoza a vyhled pro eurozonu
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Poznamka: Vyvoj v eurozone je aproximovan vyvojem v tzv. efektivni eurozone — sesti zemich eurozony, s nimiz ma
ceska ekonomika nejsilnejsi obchodni vazby.
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Vnejsi prostredi: cenaropy a kurz USD/EUR
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Prognoza HDP
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Poznamka: mezirocni zmeny v %, srovnatelne ceny (2020), sezonne ocisteno.
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Prognoza inflace
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Poznamka: mezirocni zmeny v %.
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Prognoza urokovych sazeb (3M PRIBOR)
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Prognoza kurzu (CZK/EUR)
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Rizika a nejistoty

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

Proinflacni rizika:

* mozné zrychleni rustu mnozstvi penez v ekonomice vyvolané uvérovanim domacnosti a vladnich instituci
» pripadny dodatecny rust celkovych vydaju verfejného sektoru

» pokracujici rychly rust mezd souvisejici s pretrvavajicim napétim na trhu prace

* rust cen potravin a setrvacnost zvyseneho rustu cen sluzeb, vCetné imputovaného najemného

Protiinflacni rizika:

* silngjsi kurz koruny

 slaby vykon nekterych ekonomik eurozony

Nejistoty:

* vyvoj valecneho konfliktu na Ukrajine

* rostouci citlivost financCnich trhu na zvysSujici se zadluzenost vladnich instituci nékterych vyspelych zemi
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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

Vice informaci o prognoze naleznete na strankach

https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/prognoza/ a ve

Zprave o menove politice — podzim 2025, jejiz uvodni
cast bude (spolu s boxem a tabulkou klicovych

makroindikatoru) zverejnéna 7. listopadu 2025.

Cela zprava bude zverejnéna 14. listopadu 2025.
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Rozhodnuti v kostce
S prognozou je konzistentni priblizna stabilita kratkodobych trznich urokovych sazeb
v nasledujicich ctvrtletich a poté jejich pozvolny narust.

élé Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty vyhledu plneni inflacniho cile v souhrnu
jako proinflacni.
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Bankovni rada ponechala klicovou urokovou sazbu 2T repo na 3,50 %.
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Pro toto rozhodnuti hlasovalo vSech sedm Clenu bankovni rady.



