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Banku neovlivni ani volby
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Ceska néarodni banka je nezévisla instituce. Jejim cilem je podle Ustavy stabilita cen

PRAHA Cas od ¢asu se objevuji politické diskuse o nezévislosti Ceské narodni banky (CNB). CNB do
téchto politickych diskusi nechce jakkoliv zasahovat. Problémem vsak je, kdyZ se v téchto diskusich
objevuji vécné omyly a zavadéjici nazory.

Snad nejdileZitéj$im predmétem téchto debat byva otdzka, zdali CNB ndhodou neméni irokové
sazby takovym zpusobem, aby pomoci nich ovlivnila vysledek verejného minéni, a tim i vysledek
néjakych voleb. To je otdzka, kterd se tyka divéryhodnosti centralni banky jako instituce, a je proto
zcela zasadni.

Banku zajimaji jen opatreni.

Kdo je pfijal, neni dilezité V CNB plati, Ze rozhodnuti ¢lenti bankovni rady o urokovych sazbach se
nerodi v jakémsi vzduchoprazdnu. Voditkem pro rozhodnuti bankovni rady je vzdy odborny modelovy
aparat. Ten je z povahy véci neosobni, a prestoze do néj vstupuji desitky proménnych, neni v ném
zadna velicina, ktera by zachycovala, kdo zrovna je nebo neni predsedou vlady, kdy se konaji néjaké
volby ¢i jiné politické udalosti. Mezi vstupnimi daty modelu sice nalezneme tdaje o plnéni statniho
rozpocCtu, o mire a rychlosti deregulaci ¢i o zménéch dani, coz jsou proménné bezprostredné
ovlivnéné rozhodnutimi politické reprezentace, ale CNB k nim ptistupuje hodnotové zcela neutralné
a vyhodnocuje je pouze s ohledem na ji istavou stanoveny cil - tj. stabilitu cen. Pro centralni banku
proto neni dulezité, kdo prosadil to ¢i ono opatreni, ale opatreni samo a jeho dopad na rust cen.
Banka chce byt transparentni Je pravda, Ze bankovni rada neni automat a jeji clenové se nerozhoduji
slepé jen podle modelu. Tak tomu je jednodusSe proto, Ze ani ten nejlepsi model nikdy nezachyti
realitu v plné rozmanitosti. Clenové bankovni rady tak maji moznost pti rozhodovani o tirokovych



sazbéch hajit svij subjektivni tsudek. Vzdy vSak jednotlivi ¢lenové bankovni rady sviij nazor
argumentacné obhajuji. Tomuto principu bude jisté ndpomocné i to, ze CNB jako jedna z méla
centralnich bank na svété od letoSniho roku pristoupila i ke jmenovitému zverejnovani hlasovani
bankovni rady.

CNB podnikla i dal$i kroky k tomu, aby pro verejnost byla transparentnéj$i. Za¢ina zverejiovat
informace o modelovém pribéhu urokovych sazeb a s Casovym odstupem zverejiuje i zapisy z
meénovépolitickych zasedani bankovni rady. To vSe povaZuje nejenom za nastroj komunikace s
financnimi trhy, ale i za nastroj demokratické kontroly, které je centralni banka vystavena ze strany
verejnosti.

Dal$im dulezitym predmétem diskusi, které se v médiich posledni dobou objevuji, je vztah mezi
ménovou politikou CNB a Evropské centrélni banky (ECB). Eurozdna jako celek je na$im nejvét$im
obchodnim partnerem a vyvoj kurzu ¢eské koruny vici euru je nepochybné velmi dulezity.

To nékdy vede k otdzkém, zdali by nebylo pro ¢eskou ekonomiku nejlep$i, kdyby CNB sledovala
stejnou urokovou politiku jako ECB, a pro¢ vilbec mame mit jiné uroky nez v eurozoné. Nékteré nové
clenské zemé EU skute¢né postupuji tak, ze jejich centralni banky tésné kopiruji politiku ECB
(Bulharsko, Estonsko, Litva ¢i Loty$sko). Takova ménova politika mize mit vyhodu v podobé
stabilniho ménového kurzu. Ma vSak radu nevyhod - patri sem zejména nemoznost reagovat domaci
ménovou politikou na Soky, jez zasahly domaci ekonomiku. Navic vSechny tyto zemé maji dlouhodobé
vy$${ miru inflace neZ CR, a dokonce vét$i rozkolisanost hospodéarského ristu.

Hlavnim cilem CNB je pé&e o cenovou stabilitu. Takto definovany cil rozhodné nelze vykladat jako
tikol co nejvice pribliZit eské irokové sazby sazbam v eurozéné. CNB sleduje vlastni infla¢ni cil a
reaguje svymi drokovymi sazbami na aktudlni vyvoj v domaci ekonomice. Z toho jasné vyplyva, ze
mezi Ceskymi a evropskymi sazbami mohou a zfejmé i budou existovat rozdily. Z vy$e rozdila mezi
domécimi a evropskymi sazbami rozhodné nelze dovozovat, zdali se CNB snazi ¢eskou ekonomiku
zchladit, nebo naopak kratkodobé vzpruzit. CNB se vzdy snaZi pouze mifit na sviij infla¢ni cil.

CNB a ptijeti eura Posledni téma, které se objevuje v diskusich politikii o nai centralni bance, je
role CNB v procesu piijeti eura. CNB si je své role pti plnéni tohoto tikolu plné védoma a tam, kde je
to smysluplné - zejména v oblasti legislativni a organiza¢né technické - jiz nyni zodpovédné plni své
cenovou stabilitu. Zde je nutné piipomenout, Ze CNB se rozhodla sniZit infla¢ni cil ze 3 % na 2 % od
roku 2010.

A i kdyz tato uprava nebyla motivovdna pripravou na budouci vstup do ménové unie, novy inflacni cil
je dostate¢né nizky na to, aby umoznil CR splnit infla¢ni maastrichtské kritérium. Nejvétsi kus préace
tak pro pripadné zavedeni eura v CR nase centralni banka bezesporu vykon4 tim, Ze bude, tak jako
doposud, svym nezavislym rozhodovanim pecovat o cenovou stabilitu.

)%k

Ceska narodni banka se rozhodla snizit inflacni cil ze 3 % na hodnotu 2 % od roku 2010
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