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Prijate menovepoliticke rozhodnuti
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Prijatée rozhodnuti bankovni rady se opira o novou makroekonomickou prognoézu. V zakladnim scénari prognozy je
horizont ménoveé politiky posunut do obdobi 18-24 mésicu v budoucnosti, a to z duvodu mimoradnych nakladovych tlaku

v podminkach vyjimecne vysoke miry nejistoty.
Bankovni rada diskutovala | dalSi scénare.

Ceské narodni banka bude i nadale branit nadmérnym vykyvam kurzu koruny. 5
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Ekonomicky vyvoj
« Ceska ekonomika &eli silnym nakladovym infladnim tlaktim, které maiji ptivod v externim

prostredi, i poptavkovym tlakum plynoucim z domaci ekonomiky.

» Spotreba domacnosti, ktera je klicova pro dalsi vyvoj poptavkove inflace, je tltumena vysokymi
cenami energii a potravin, negativhim sentimentem a vyssimi urokovymi sazbami.

* Na druhou stranu nezamestnanost zustava nizka. Prumyslova produkce zatim odolava
zvySenym nakladum a problémum v dodavatelskych retézcich. Zahranicni poptavka jiz ma ale
negativni vliv na HDP. Predstihove ukazatele indikuji dalsi zpomaleni zahraniCni poptavky.

» Pusobeni fiskalni politiky na hospodarskou aktivitu je nyni zhruba neutralni.
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Srovnani s minulou prognézou CNB
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Vnejsi prostredi: progndza a vyhled pro efektivni eurozonu
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Vnejsi prostredi: cena ropy a kurz USD/EUR
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Prognoza HDP
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Prognoza inflace
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Progndza urokovych sazeb (3M PRIBOR)
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Progno6za kurzu (CZK/EUR)

30
29
28
27

20
25

24
23
22

21 | |
111720 1V 1/21

1l
90%

IV 122 1
70%

IV 1/23 I
50%

IV 124 I
30%

10



mB CESKA

NARODNI BANKA

Rizika a nejistoty prognozy

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty zakladniho scenare prognozy jako vyrazne
a Jdouci obema smery.

Proinflacni rizika:

 dalSi narust cen komodit

» hrozba ztraty ukotvenosti infladnich o&ekavani 2% cilem CNB a souvisejici riziko mzdové-inflaéni spiraly

* uvolnenegjsi fiskalni politika

Protiinflacni riziko:

 vzrustajici pravdépodobnost recese v zahranidi

* vyraznejsi nez prognozovany utlum domaci spotrebitelske a investicni poptavky

Nejistoty:

» dalsi vyvoj valecného konfliktu na Ukrajine

» dostupnost a ceny energii

* budouci nastaveni zahranicni menove politiky

« délka trvani pretizeni globalnich dodavatelskych retézcu 11
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Zakonny mandat

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

« Bankovni rada je zaroven pripravena adekvatne reagovat na pripadné naplneni rizik prognozy.
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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 — leto 2022, jejiz uvodni Cast
bude (spolu s boxem a tabulkou klicovych

makroindikatoru) zverejnéna 5. srpna 2022.

Zprava cela pak bude zverejnena 12. srpna 2022.
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Rozhodnuti v kostce

Se zakladnim scénarem prognozy je konzistentni nejprve priblizna stabilita urokovych sazeb
a jejich pokles v pristim roce.

Prognoza oCekava, ze inflace v nejblizSich mesicich dale vzroste. V letosnim roce ceny

vzrostou v souhrnu o0 16,5 %. Inflace bude v prubéhu pfristiho roku klesat a v prvni poloviné
roku 2024 se vrati do blizkosti 2% cile.

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty prognozy jako vyrazné a jdouci obema smery.
Bankovni rada ponechala klicovou urokovou sazbu 2T repo na 7,00 %.

Pro toto rozhodnuti hlasovalo pét Clenu bankovni rady.
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