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Prijate menovepolitické rozhodnuti

a pozice CNB

+ Bankovni rada CNB na svém dnesnim jednani jednomysiné rozhodla ponechat
urokové sazby na stavajici urovni. Dvoutydenni repo sazba zustava na 0,05 %,
diskontni sazba na 0,05 % a lombardni sazba na 0,25 %.

*  Bankovni rada také rozhodla nadale pouzivat devizovy kurz jako dalSi nastroj
uvolfiovani ménovych podminek a potvrdila zavazek CNB intervenovat na
devizovém trhu na oslabeni kurzu tak, aby udrzovala kurz koruny vuéi euru pobliz
hladiny 27 CZK/EUR.

Bankovni rada zopakovala, ze uvedeny kurzovy zavazek povazuje za jednostranny,
coz znamena, ze CNB bude branit pFilisnému posileni kurzu koruny pod Uroveri 27
CZK/EUR svymi intervencemi na devizovém trhu, tj. prodejem korun a nakupem
cizich mén. Na slabsi stran& hladiny 27 CZK/EUR nechava CNB kurz plovat dle
vyvoje nabidky a poptavky na devizovém trhu.

IIIII

+  Bliz&i informace ke kurzovému zavazku CNB Ize nalézt na strankach CNB
(http://www.cnb.cz/cs/fag/kurzovy zavazek.html).
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Duvody rozhodnuti

*  Se zakladnim scénarem prognodzy byl konzistentni vyrazny pokles trznich
urokovych sazeb zretelné pod nulovou uroven, coz v praxi nemohlo nastat.

* Nejpravdepodobnejsim scénarem budouciho ekonomického vyvoje se v
navaznosti na listopadove rozhodnuti bankovni rady stal vyhled predpokladajici
pouzivani kurzu jako dalSiho nastroje uvolnovani menové politiky.

 Tento tzv. ,alternativni® scénar ukazal, ze pri nulovych urokovych sazbach je k
odvraceni hrozby dlouhodobégjSi deflace a urychleni navratu inflace k cili
zapotrebi déletrvajici oslabeni kurzu koruny vici euru na urovné pobliz 27
CZK/EUR. Tomu odpovida kurzovy zavazek CNB.

»  CNB nadale povazuje hladinu kurzového zavazku pobliz 27 CZK/EUR za
vhodne zvolenou. Nove dostupne informace potvrzuji dosavadni sdéleni, Ze
CNB bude drzet kurz pobliz 27 CZK/EUR pfinejmensim do pocCatku roku 2015.

CNB CESKA 3

NARODNI BANKA



Alternativni scenar prognozy inflace

a oekavana skutecnost ve 4Q2013
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Alternativni scénar prognozy HDP
a skutecnost ve tretim ctvrtleti 2013
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\Vnejsi prostredi (i)

Srovnani predpokladi aktualni prognézy s prosincovym vyhledem zalozenym
na Setreni Consensus Forecasts a trznich o¢ekavanich pro efektivni eurozonu
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\Vnejsi prostredi (ii)

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

posledniho menoveho zasedani BR

»  Ceska ekonomika ve 3. &tvrtleti 2013 po sezonnim ocidténi meziro&né
poklesla 0 1,3 % a mezictvrtletné 0 0,1 %. Oba udaje jsou oproti prognoze

nepriznivejsi. Data za rijen naznacuji ozivovani v nekterych pododvetvich
prumyslu pfi pokracCujicim Utlumu stavebnictvi a maloobchodnich trzeb.

* Trh prace zustava podle oCekavani utlumeny:

Mzr. rust celkové zaméstnanosti zpomalil, mezictvrtletné prekmitl do poklesu.
Obecna mira nezaméstnanosti po sezonnim ocCisténi mezirocné i mezictvrtletné
stagnovala. Podil nezamestnanych osob po sezonnim ocisteni dale roste.
Prumérna nominalni mzda meziro¢né vzrostla jen o0 1,3 %.

* Pokles cen zemédglskych vyrobcu se v listopadu prohloubil stejné jako
pokles dovoznich cen v fijnu. Rust cen prumyslovych vyrobcu v listopadu
. dle ocekavani mirne zrychlil.
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Srovnani posledniho vyvoje s alternativnim

scénafem progndzy CNB
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Poznamky: v %, u podilu nezaméstnanych osob je uvedeno srovnani s.0. skutec¢nosti za fijen a listopad
s alternativnim scénarem progndzy pro 4.Q 2013
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Dekuji za pozornost

Zapis z dnesniho jednani BR
bude zverejnen 27.prosince
2013 na strankach

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