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Prijate menovepolitické rozhodnuti

. a pozice CNB

»  Bankovni rada CNB na svém dne3nim 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 v pfipadé potfeby
neomezene intervenovat na devizovém trhu na oslabeni kurzu tak, aby udrzovala
kurz koruny vuci euru pobliz hladiny 27 CZK/EUR.

 Bankovni rada zopakovala, ze uvedeny kurzovy zavazek je jednostranny. To
znamena, ze CNB v piipadé potieby brani pfilisnému posileni kurzu koruny pod
Grover 27 CZK/EUR. Na slabsi stran& hladiny 27 CZK/EUR nechava CNB kurz
pohybovat dle vyvoje nabidky a poptavky na devizovém trhu.
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Duvody rozhodnuti

v kontextu stavajici prognozy

Prognoza predpoklada stabilitu trznich rokovych sazeb na stavajici velmi nizké
urovni a pouzivani kurzu jako nastroje menove politiky do konce roku 2016.

Nasledny navrat do standardniho rezimu ménové politiky nebude znamenat
posileni kurzu na uroven pred zahajenim intervenci CNB.

Rizika prognodzy inflace na horizontu ménové politiky jsou vyrovnana.

Bankovni rada v této situaci opét konstatovala, ze Ceska narodni banka neukonéi
pouzivani kurzu jako nastroje menoveé politiky drive nez ve druném pololeti 2016.

CNB je nadale pfipravena posunout hladinu kurzového zavazku, pokud by do3lo
k dlouhodobému posileni deflanich tlaku schopnych mimo jiné zpusobit propad
domaci poptavky nebo k systematickému poklesu inflanich oéekavani.

Pravdépodobnost takového vyvoje se vsak oproti pfedchozimu ménovému
zasedani bankovni rady snizila.

| ve svétle novych Udaju nicméné plati pfedpoklad, Ze se inflace na horizontu
ménoveé politiky zespodu pouze pfiblizi ke svemu cili.
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Prognoza inflace a ocekavana skutecnost

ve druném ctvrtleti 2015
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Prognoza HDP a skutecnost

v prvnim ctvrtleti 2015
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\Vnejsi prostredi (i)

Srovnani predpokladi stavajici prognézy s ¢ervnovym vyhledem zalozenym na
Setreni Consensus Forecasts a trznich ocekavanich pro efektivni eurozénu
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\Vnejsi prostredi (ii)

Srovnani predpokladi stavajici progndézy s ¢ervnovym vyhledem zalozenym
na Setreni Consensus Forecasts a trznich ocekavanich

75 -

70 ~

65 -

60 -

55 ~

50 +

45 -

CNB CESKA

59,6

B stavajici prognoza
OCF_06

61,9

2015

NARODNI BANKA

67,5
65,8

2016

Cena ropy Brent (USD/barel)

1,15 +

1,10 +

1,05

1,00 -

B stavajici prognoza

OCF_06

1,07

1,09

1,05 1,05

2015 2016

Kurz USD/EUR



Trh prace
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Prumysl, stavebnictvi, maloobchod
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Ceny v produkcni sfere

(Meziro€ni zmény v %)
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Srovnani posledniho vyvoje

s prognozou CNB
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Rizika prognozy

Rizika stavajici prognozy inflace jsou na horizontu ménove
politiky vyrovnana

Proinflacni:

e pozitivni data z domaci ekonomiky
Protiinflaéni:

« posileni kurzu koruny k euru

CNB CESKA 12

NARODNI BANKA



Dékuji za pozornost

Zapis z dnesniho jednani BR
bude zverejnén 3. cervence 2015
na strankach

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



http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/br_zapisy_z_jednani/
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