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Pfijaté ménovépolitické rozhodnuti CN\B
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Prijaté rozhodnuti bankovni rady se opira o zimni (dnorovou) makroekonomickou prognozu
a o0 vyhodnoceni informaci ziskanych od jejiho zpracovani.

Bankovni rada souCasné potvrdila své odhodlani pokracovat v ménové politice tak, aby se inflace
dlouhodobé pohybovala pobliz 2% cile. To v souCasnosti jeSté vyZaduje relativné pfisnou ménovou politiku.



Ekonomicky vyvoj CNB

« Podle prvniho odhadu CSU vzrostl HDP ve &tvrtém kvartale 2025 meziroéné o 2,6 %. Hlavnim tahounem
ekonomiky byla i nadale spotfeba domacnosti.

« Nezaméstnanost zUstava nizka. Meziroc¢ni rust mezd dosahl ve ¢tvrtém d&tvrtleti loriského roku 7,4 %.
Dlouhodobé nadpramérny rust mezd pfispiva k inflaénim tlakiim z domaci ekonomiky. Ty se promitaji
zejména do setrvale zvySeného rustu cen sluzeb a vyrazného zdrazovani nemovitosti. Tento vyvoj je
umocnén tim, Zze nejrychlejSi rist mezd pozorujeme dlouhodobé praveé v sektoru sluzeb.



Srovnani posledniho domaciho vyvoje CNB
s prognozou CNB
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Poznamka: meziroCni zmény v %, podil nezaméstnanych osob v % (srovnani sezonné ocisténé skutecnosti za leden a unor
s prognozou na 1. Ctvrtleti 2026).



Vnejsi prostredi: prognéza a vyhled pro eurozonu
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Poznamka: Vyvoj v eurozoné je aproximovan vyvojem v tzv. efektivni eurozoné — Sesti zemich eurozény, s nimiz ma Ceska
ekonomika nejsilnéjSi obchodni vazby.
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Prognoza inflace a ocekavana skutecCnost
v 1. ctvrtleti 2026
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Poznamka: meziro¢ni zmény v %.
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Prognoza HDP a skutecnost ve 4. ctvrtleti 2025
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Poznamka: meziro¢ni zmény v %, srovnatelné ceny (2020), sezonné ocisténo.
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Prognoza kurzu (CZK/EUR) a skuteCnost
v 1. ctvrtleti 2026
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Rizika a nejistoty CNB

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty vyhledu plInéni inflacniho cile v souhrnu jako vyrovnané.

Makroekonomické dopady konfliktu na Blizkém vychodeé:
« pfimé a nepfimé dopady zdrazeni energetickych komodit na vysi inflace

* mozné negativni vlivy na ekonomickou aktivitu a finan¢ni podminky

Proinflaéni rizika:
« pfipadné zrychleni ristu mnozstvi penéz v ekonomice vyvolané uvérovanim domacnosti a vliadnich instituci
« pfipadny dodateény rust celkovych vydaju vefejného sektoru
« pokracujici rychly rist mezd souvisejici s pretrvavajicim napétim na trhu prace
» setrvaénost zvySeného rlstu cen sluzeb, v€etné imputovaného najemného

Protiinflacni rizika:

« slaby vykon nékterych ekonomik eurozony
« pripadna globalni korekce cen aktiv v prostredi vysokeé zadluzenosti vilad nékterych vyspelych zemi

Nejistota:

« vyvoj valecného konfliktu na Ukrajiné
10



Zakonny mandat

« Bankovni rada ujistuje vefejnost, Ze kroky CNB budou dostateéné k udrzeni cenové stability
v souladu se zakonnym mandatem.

« Bankovni rada je zaroven pfipravena adekvatné reagovat na pripadné naplnéni rizik vyhledu plnéni
inflacniho cile.

CNB
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2. situa€ni zprava o hospodairském a ménovém vyvoji

Zapis z dnesniho jednani bankovni rady bude spolu s aktualizaci
prognozy inflace zverfejnén 26. bfezna 2026 na strankach
https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/br-zapisy-z-jednani/
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https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/br-zapisy-z-jednani/

Rozhodnuti v kostce CNB

Se zimni prognoézou je konzistentni pfiblizna stabilita kratkodobych trznich urokovych sazeb
v prvni poloviné roku.

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty vyhledu plnéni inflaCniho cile v souhrnu jako
vyrovnane.

Bankovni rada ponechala klicovou urokovou sazbu 2T repo na 3,50 %.
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Pro toto rozhodnuti hlasovalo vS§ech sedm ¢lenu bankovni rady.
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