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Pfijaté ménovépolitické rozhodnuti CN\B

HLASOVANI O VYSI 2T REPO SAZBY
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Prijaté rozhodnuti bankovni rady se opira o0 novou makroekonomickou prognézu. Jeji zakladni scénar
implikuje narust kratkodobych trznich urokovych sazeb ve druhém ctvrtleti.

Bankovni rada rozhodovala v podminkach mimoradné nejistoty spojené s konfliktem na Blizkém
vychodé. K dispozici méla rlizné scénare vyvoje zachycujici dopady jak do inflace, tak do realné ekonomické

aktivity.

Bankovni rada souCasné potvrdila své odhodlani pokraGovat v ménové politice tak, aby se inflace
dlouhodobé pohybovala pobliz 2% cile. To v souCasnosti jesté vyzaduje relativhé prisnou ménovou politiku.



Ekonomicky vyvoj CNB

« Podle pfedb&zného odhadu CSU meziro¢ni rist HDP v prvnim &tvrtleti 2026 zpomalil z 2,5 % na 2,1 %.
Hlavnim zdrojem rustu ekonomiky zustala domaci poptavka, zatimco zahraniéni obchod pusobil proti rastu.

« Nezaméstnanost setrvava na nizké urovni. Meziro€ni rust mezd dosahl ve ¢tvrtém Ctvrtleti lonskeho roku
7,4 %. Dlouhodobé nadpriumérny rust mezd pfispiva k inflacnim tlakim z domaci ekonomiky. Ty se
promitaji zejména do setrvale zvySeného rastu cen sluzeb a vyrazného zdrazovani nemovitosti. Tento vyvoj
je umocnén tim, Ze nejrychlejsi rist mezd pozorujeme dlouhodobé pravé v sektoru sluzeb.



Srovnani s minulou prognézou CNB
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Vneéjsi prostredi: prognéza a vyhled pro eurozénu
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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.



Vneéjsi prostredi: cena ropy a kurz USD/EUR
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Progn6za HDP
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Poznamka: meziro€ni zmény v %, srovnatelné ceny (2020), sezonné ocisténo.
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Prognoza inflace
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Prognéza urokovych sazeb (3M PRIBOR)
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Prognéza kurzu (CZK/EUR)
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Rizika a nejistoty CNB

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty vyhledu plnéni inflaéniho cile v souhrnu jako proinfla¢ni.

Makroekonomické dopady déle trvajiciho konfliktu na Blizkém vychodé:
* pfimé a nepfimé dopady zdrazeni energetickych komodit na vySi inflace

* mozné negativni vlivy na ekonomickou aktivitu a financni podminky

Proinflaéni rizika:
» pfipadné zrychleni ristu mnozstvi penéz v ekonomice vyvolané uvérovanim domacnosti a vladnich instituci
» pripadny dodatec¢ny rust celkovych vydaju vefejného sektoru
» pokradujici rychly rust mezd souvisejici s pretrvavajicim napétim na trhu prace
» setrvacnost zvySeného rustu cen sluzeb, v€éetné imputovaného najemného
Protiinflaéni rizika:
» slaby vykon nékterych ekonomik eurozény
» prfipadna globalni korekce cen aktiv v prostredi zvySené geopolitické nejistoty a vysokého zadluzeni Casti vyspélych
zemi
Nejistota:

» vyvoj valeéného konfliktu na Ukrajiné 11



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 pfipadné naplnéni rizik vyhledu plnéni
inflacniho cile.

CNB
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3. situacni zprava o hospodarském a menovém vyvoji
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Vice informaci o progndze naleznete na strankach
https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/prognoza/
a ve Zprave o menove politice — jaro 2026.

Uvodni &ast zpravy bude (spolu s boxy a tabulkou kligovych
makroindikatort) zvefejnéna 11. kvétna 2026.

Cela zprava bude zverejnéna 15. kvétna 2026.

-



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

Rozhodnuti v kostce CN\B

. S prognoézou je konzistentni narust kratkodobych trznich urokovych sazeb ve druhém Ctvrtleti.

é;é Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty vyhledu plnéni inflacniho cile v souhrnu jako
proinflacni.

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

°!

2 Pro toto rozhodnuti hlasovalo vSech sedm €lenu bankovni rady.
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