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Prijate menovepoliticke rozhodnuti
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Prijaté rozhodnuti bankovni rady se opira o zimni (Unorovou) makroekonomickou prognozu a o vyhodnoceni
informaci ziskanych od jejiho zpracovani.

Bankovni rada soucCasne potvrdila své odhodlani pokracovat v prisné menove politice tak, aby se inflace
dlouhodobé stabilizovala pobliz 2% cile.
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Ekonomicky vyvoj

* Ekonomika se podle nasich analyz pohybuje pod svym potencialem. HDP ve cCtvrtém cCtvrtleti lonskéeho
roku vzrostl mezicCtvrtletne o 0,2 %, zatimco prognéza predpokladala jeho stagnaci. Spotreba
domacnosti sice mirne vzrostla, ale nachazela se 8 % pod urovni pozorovanou pred vypuknutim
pandemie.

» Dostupné ukazatele z realné ekonomiky naznacuji pokracujici mezicCtvrtletni rust realneého HDP
v prvnim Ctvrtleti. S poklesem inflace dochazi k obnovovani rustu realnych prijmu domacnosti. To se
projevuje ve zlepseném, | kdyz nadale spise negativnim, sentimentu domacnosti. Oziveni domaci
poptavky potvrzuji i Cisla za trzby v maloobchodé, jejichZ mezirocni rust v prosinci dosahl poprvé od
kvetna 2022 kladné hodnoty a v lednu dale zrychlil.
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Ekonomicky vyvoj

* Napéti na trhu prace se mirné snizuje, ale nezamestnanost zustava stale nizka. Rust mezd ve Ctvrtem
Ctvrtleti v souladu s prognozou zpomalil na 6,3 %. Z historickeho pohledu zustava lehce zvyseny,
nicméne k materializaci rizika vzniku mzdove-inflacni spiraly zfejme nedochazi.

« ZahraniCni poptavka nadale zvolnuje, a to i vliivem prisné menove politiky velkych centralnich bank
a odeznivani vladnich opatreni prijatych behem energeticke krize. Realna aktivita klesa zejmena ve

zpracovatelskem prumyslu v Némecku.

« Meziroéni inflace v lednu klesla skokové na 2,3 % a v unoru dosahla 2% cile CNB. Pokles byl tedy
hlubsi, nez progn6za oCekavala. Zvysena ale zustava jadrova inflace, ktera v unoru dosahla 2,8 %.
Zejmeéna rust cen sluzeb zustava nad urovni konzistentni s dlouhodobym plnenim inflacniho cile.
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Srovnani posledniho domaciho vyvoje s prognézou CNB
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Poznamka: mezirocni zmeny v %, podil nezaméstnanych osob v % (srovnani sezonne ocistene skutecnosti za leden
a unor s prognozou na 1. ctvrtleti 2024).
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Vnejsi prostredi: prognoza a vyhled pro efektivni eurozonu
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Vnejsi prostredi: cenaropy a kurz USD/EUR
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Prognoza inflace a ocekavana skutecnost v 1. ctvrtleti 2024
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Prognoza HDP a skutecnhost ve 4. ctvrtleti 2023
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Poznamka: mezirocni zmeny v %, stalé ceny, sezonne ocisténo.
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Prognoza kurzu (CZK/EUR) a skutecnost v 1. ctvrtleti 2024
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Rizika a nejistoty prognozy

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty zakladniho scenare zimni prognozy jako mirne
proinflacni.

Proinflacni rizika:

* pomalejsi odeznivani zvysenych inflacnich oCekavani

* VySSi nez predpokladana setrvacnost rustu cen sluzeb

» preruseni dezinflace u obchodovatelnych statku

* vyvoj kurzu koruny

» zrychleni tvorby penéz v ekonomice plynouci z pripadneho vyrazneho oziveni uverove aktivity

Protiinflacni riziko:
* vyraznejSi nez ocekavane zhorseni globalni hospodarske aktivity a slabsi vykon nemecke ekonomiky

Nejistota:
* budouci nastaveni zahranicni menoveé politiky
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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 pripadné naplneni rizik prognozy.
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Dekujeme za vasi pozornost

Zapis z dnesniho jednani bankovni rady bude spolu s popisem
rizik prognozy inflace zverejnen 2. dubna 2024 na strankach

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

Se zakladnim scenarem zimni prognozy je konzistentni rychly pokles trznich
urokovych sazeb v prubéhu letosniho roku.

Bankovni rada vyhodnotila rizika a nejistoty prognozy jako mirne proinflacni.

Bankovni rada snizila klicovou urokovou sazbu 2T repo o 0,50 procentniho bodu
na s, 75 %.

Pro toto rozhodnuti hlasovalo péet Clenu bankovni rady.




