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Prijaté menovepoliticke rozhodnuti

a pomer hlasovani

+ Po projednani situaéni zpravy bankovni rada CNB
rozhodla vétSinou hlasu ponechat limitni Urokovou sazbu
pro dvoutydenni repo operace na stavajici urovni 0,75 %.

* Pro toto rozhodnuti hlasovalo pét ¢lenu bankovni rady,
jeden clen bankovni rady hlasoval pro zvyseni sazeb o
0,25 procentniho bodu.
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Duvody rozhodnuti

* Dle prognozy se celkova i menovepoliticka inflace budou
na horizontu menove politiky pohybovat v blizkosti
inflacniho cile.

S progndzou je konzistentni nejprve stabilita trznich
urokovych sazeb pobliz stavajici urovne, nasledovana
jejich pozvolnym rustem od konce roku 2011.

* Rizika prognozy jsou z pohledu celkové inflace proinflacni
(zména DPH v roce 2012). U ménovepolitické inflace jsou
rizika zhruba vyrovnana.



Aktualni prognoza inflace a oCekavana

skuteCnost v prvnim Ctvrtleti 2011
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\Vnejsi prostredi (i)

Srovnani predpokladi aktualni prognoézy s breznovym vyhledem zalozenym na
setfeni Consensus Forecasts a trznich ocekavanich pro efektivni eurozénu
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\Vnejsi prostredi (ii)

Srovnani predpokladi aktualni prognézy s breznovym vyhledem zalozenym
na Setreni Consensus Forecasts a trznich ocekavanich
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Vyvo] domaci ekonomiky od

l - posledniho menoveho zasedani BR

»  Ceska ekonomika ve &tvrtém Gtvrtleti 2010 rostla meziro&né i mezidtvrtletné
(2,6 %, resp. 0,3 %, sezonné oCisténo), k jejimu rustu nejvice prispivaly
investice do zasob a v mensi mire i Cisty vyvoz.

* Lednovy rust prumyslové vyroby (meziro¢né o 16,9 %, mezimésicné po
ocisténi 0 3,4 %) potvrzuje pokracujici oziveni;

* Celkova zameéstnanost ve Ctvrtém Ctvrtleti mirneé poklesla (-0,2 %
mezirocne), mira obecné nezamestnanosti se mirne snizila (7,0 %).
Sezonne ocCisténa mira registrované nezamestnanosti v lednu a unoru
2011 CasteCné korigovala svuj prosincovy narust;

 Meziroéni rist nominalnich mezd ve ¢tvrtém Gtvrtleti 2010 prudce zpomalil
(0,9 %);

»Unorovy riist cen pramyslovych vyrobct (5,4 %) a cen zemé&d&lskych

dNDwyrobet (29,7 %) odrazeji rostouci svétove ceny komodit. 7
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Srovnani posledniho vyvoje

s progndzou CNB
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Poznamka: u registrované nezaméstnanosti je uvedeno srovnani skuteénosti za unor s prognézou pro celé Ctvrtleti
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Hlavni rizika prognozy

Rizika prognozy jsou z pohledu celkové inflace proinflacni,
u menoveépoliticke inflace jsou zhruba vyrovnana.

Hlavni proinflacni rizika:
* vysSi svetove ceny komodit a vyhled zahranicnich urokovych sazeb
* zvyseni sazby DPH v roce 2012 a vliv na inflacni oCekavani

Hlavni protiinflacni rizika:
* slabé poptavkové inflacni tlaky z domaci ekonomiky
* nepatrné silngjSi kurz koruny
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Dekuji za pozornost

Zapis z dnesniho jednani BR
bude zverejnen
1. dubna 2011 na strankach

http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/br_zapisy z_jednani/
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