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Prijate menovepoliticke rozhodnuti

Bankovni rada CNB na svém dnesnim jednani Pro toto rozhodnuti hlasovalo pét ¢lent bankovni rady,
zvysila dvoutydenni repo sazbu o 0,75 procentniho dva Clenoveé hlasovali pro ponechani sazby na 5 %.

bodu na 5,75 %. SoucCasne rozhodla o zvyseni

diskontni sazby ve stejném rozsahu na 4,75 % HLASOVANI O VYSI 2T REPO SAZBY

a lombardni sazby na 6,75 %.

475% 575% 6.75% A
o 2T repo ombardn Y Y Y Y.

sazba

ZVYSIT NA 5,75 % PONECHAT NA 5,00 %

Se zakladnim scénarem jarni prognozy je konzistentni dalsSi strmy narust trznich urokovych sazeb. V zakladnim
scénari centralni banka nastavuje urokové sazby za ucelem plneni 2% cile na standardnim horizontu menové politiky.

Bankovni rada ale rozhodla zprisnit ménovou politiku mirneéji. V kontextu vyraznych a obousmeérnych rizik a nejistot
pritom mimo jiné prihlédla k vyzneni scénare se vzdalenéjsim horizontem menove politiky oproti jeho standardnimu

nastaveni v prognostickém aparatu CNB.
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Vnejsi prostredi:

prognoza 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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Poznamka: meziroCni zmeny v %, prispevky v p. b., stalé ceny, sezonné ocisteno.
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Rust HDP béhem letosSniho roku
vyrazne zpomali a ve druhé polovine
roku ekonomicka aktivita dokonce

mezirocne mirne poklesne.

K tomu vyznamne prispeje utlum
spotreby domacnosti, fixnich investic

| VYVOZU.

V pristim roce ekonomicky rust ozivi.
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Prognoza inflace
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Inflace v letosnim druhem cCtvrtleti dale
vzroste a s prispenim vsech svych

slozek dosahne témeér 15 %.

Poté bude postupne zvolnovat
a na jednociferne hodnoty klesne

na pocatku pristino roku.

V prubéhu roku 2023 se pak bude dale

snizovat do blizkosti 2% cile.
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Prognoza urokovych sazeb (3M PRIBOR)
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Progno6za kurzu (CZK/EUR)
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Srovnani s minulou prognézou CNB
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Rizika a nejistoty prognozy

Bankovni rada vyhodnotila nejistoty a rizika jarni prognozy jako vyrazne
a Jdouci obeéma smery.

Proinflacni rizika:

* VYSSi nhez prognozou predpokladane ceny energetickych surovin a komodit
» hrozba ztraty ukotvenosti inflaénich o&ekavani 2% cilem CNB

* souvisejici riziko vysSSiho rustu cen a mezd ve stfrednédobém horizontu
Protiinflacni riziko:

 silnejsi nez prognozovane negativni poptavkove dopady valky na Ukrajine
Nejistoty:

 dalsi vyvoj valecneho konfliktu na Ukrajine

* budouci nastaveni zahranicni menoveé politiky

 délka trvani pretizeni globalnich vyrobnich a dodavatelskych retézcu
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Scénar se vzdalenejsim horizontem menove politiky

* Ve scenari centralni banka odhlizi od vyvoje inflace, ktery je pod bezprostrednim vlivem silnych
vhéjsich cenovych soku, které se projevi v inflaci v horizontu do roku az roku a pul.

* Simulace — stejné jako zakladni scenar — soucasne predpoklada, ze menova politika si zachovava plnou
kredibilitu a inflacni o€ekavani zustavaji ukotvena na cili, a tim prispivaji k navratu inflace do jeho

LD A 4

blizkosti | pres zdrzenlivejsi reakci menove politiky.
* Vysledky simulace:

= Trajektorie trznich urokovych sazeb je oproti zakladnimu scenari zeimeéna v letoSnim roce nizsi,
pricemz sazby vystoupaji na necelych 6 %.

= Kurz koruny je v dusledku podstatné méné rozsireného urokoveho diferencialu slabsi.

LED." 4" A 4

ale 1 v teto simulaci klesne v roce 2023 na jednociferné hodnoty, | kdyz navrat k 2% cili se odklada az do
roku 2024.
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Scénar se vzdalenejsim horizontem menove politiky
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Shrnuti

Bankovni rada zvysila dvoutydenni repo sazbu o 0,75 procentniho bodu na 5,75 %.

Zvyseni urokovych sazeb je oproti zakladnimu scénari mirnejsi, protoze zohlednuje extremni vngjsi

nakladove tlaky stojici za zrychlenim inflace v letosnim roce a mimoradne vysoke nejistoty a rizika
prognozy. Bankovni rada pri rozhodovani prinlédla mimo jine k vyzneni scenare se vzdalenejsim
horizontem menové politiky.

Vuci tomuto scénafri se bankovni rada vymezila na strane proinflaCnich rizik, a to zejména
z duvodu hrozby ztraty ukotvenosti inflaénich ocekavani. Zvysila proto urokové sazby ve vétsim
rozsahu, nez implikuje tato simulace.

N

Na pristich ménovych zasedanich muze dojit k dalsimu zprisnéni ménové politiky.
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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 — jaro 2022, jejiz uvodni Cast
bude (spolu s boxy, pfilohou a tabulkou kliCovych

makroindikatoru) zverejnéna 6. kvetna 2022.

Zprava cela pak bude zverejnena 13. kvetna 2022.
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Rozhodnuti v kostce

Se zakladnim scenarem jarni prognozy, v nemz centralni banka nastavuje urokove sazby za
ucelem plneni 2% cile na standardnim horizontu menove politiky, je konzistentni dalsi strmy
narust trznich drokovych sazeb.

Nejistoty a rizika prognozy jsou vyrazne a jdouci obema smery.

Bankovni rada zvysila klicovou urokovou sazbu 2T repo na 5,75 %.

Pro toto rozhodnuti hlasovalo pet Clenu bankovni rady.
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