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Zvy$me odpovédnost CNB za inflaci. Platy bankéia
at’ jsou vazany na stabilitu cen

“ Tomas Havranekprofesor na Institutu ekonomickych studii FSV
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a rok bude mit koruna zhruba o tfetinu niz$i hodnotu nez na zac¢atku roku

2021. Jinymi slovy: stat zdanil Gispory 33procentni sazbou, o tuhle dan se snizi redlna
hodnota statniho dluhu. Ano, mam na mysli inflaci. Ale protoze na ni¢em takovém
jsme se nedohodli a zvyseni dani nebylo projednano parlamentem, jedna se de facto o
tietinovy statni bankrot.

Podle standardni ekonomické teorie miZe takovému bankrotu ptisté v Cesku zabranit
prezident. Je to klicové téma pro prezidentské volby, a¢ se mu kandidati zatim malo
vénuji. Pfitom jde o jedinou oblast, kde mé prezident skute¢né rozhodujici pravomoc.

Kdyz se rozhodne inflaci zrusit, tak inflace nebude.

Prezident sam jmenuje celé vedeni ndrodni banky. Ta ma v delSim obdobi nad inflaci

kontrolu bud’ uplnou (monetarismus, novokeynesianstvi), nebo sdilenou s vladou
p

(fiskalni teorie). Kratkodob¢ mutize piijit zahrani¢ni $ok, se kterym mnoho neudélame.
Ale v horizontu péti let miizeme mit vzdy primérnou inflaci takovou, na které se
domluvime.

Plan na kontrolu inflace musi mit sedm bodt. Zaprvé, domluvme se, jakou inflaci
chceme. V zakon¢ neni uvedeno, Ze se banka snazi o dvouprocentni inflaci. Ten cil si

vybrala sama. Ano, co bychom ted’ dali za dvé€ procenta. Ale lepsi je inflaci vybrat na
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zakladé spolecenské domluvy a pak ji dat bance za ukol. At je jasné, podle ¢eho jeji
vykon hodnotit.
Zadruhé, zvy$me odpovédnost Ceské narodni banky. Platy vedeni musi byt navazany

na plnéni cile, at’ uz to budou dvé procenta jako ted’, nebo tfeba stabilita indexu

spotiebitelskych cen. To znamena masivni bonusy za inflaci u cile — a naopak.

V ptipad¢ velkych odchylek at’ guvernér zvefejni omluvny dopis, jak je to zvykem ve

Spojeném kralovstvi.

KOMENTAR JULIE HRSTKOVE

Koruna je nejsilnéjsi za dvanact let. Na vyraznéjsi zkroceni inflace si ale
pockame

10. 1. 2023 = 4 min. &teni

Zatteti, zm&ime zplisob jmenovani ¢lend bankovni rady. Nesmi se stavat, ze
prezidenta piekvapi reakce trhu a vefejnosti na jeho vybér. VSichni potencialni ¢lenové
by méli absolvovat vetejné slySeni na ptidé parlamentu. Pochvalme oba hlavni
kandidaty, Petra Pavla i Danusi Nerudovou, ze aspoii toto chystaji.

Zadtvrté, vybirejme do vedeni CNB zahraniéni odborniky. Napiiklad guvernéry
britské a izraelské narodni banky byli cizinci. Pro takhle dilezitou praci chtéjme
nejlepsi ekonomy z celého svéta. Samoziejmeé doplnéné o experty, kteti vyborné znaji

Cesky finan¢ni trh — zde se nabizi zejména David Marek a Jakub Seidler.
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Zapaté, odd€lme rozvahu statu a narodni banky. V soucasné dobé zékon vyzaduje, aby
banka nakonec statu prevadéla zisky. Symetricky se rozumi, ze kdyz bude ztrata banky
prilis velkd, musi ji jednou (tieba pii vstupu do eurozény) vlada dorovnat. Kdyz
rozvahy odd¢lime, bude mit narodni banka nad inflaci plnou kontrolu i podle fiskalni
teorie.

Zasesté, 1 po rozdéleni rozvahy vloZme pro jistotu do zdkona ménova a fiskalni
pravidla. Kdyz je inflace vysokd, narodni banka musi zvySovat sazby a vlada musi
snizovat schodek. Tato pravidla by méla byt v zdkoné vyc¢islena a jakékoli odchylky

peclivé odiivodnény a pouzity jen ve vyjimecnych piipadech.

Zasedmé, zdiraznéme v zdkong, Ze cenova stabilita je pro narodni banku nadfazena
vSemu. Ano, kroceni inflace boli, nékteti exportéii mohou zkrachovat, nezaméstnanost
se mize zvysit. Ale nechceme-li inflaci, jinak to nejde. Upfesnéme, jaké nasledky

ptijdou pro vedeni banky, kdyZ mandat plnit odmitne.

Dobte, ale pomiize to? I kdyz téchto sedm bodli dostaneme do zdkona, dalsi vlada ho
miize zménit. A tady se vracime k prezidentovi, ktery diky své totalni moci nad CNB
musi plnéni bodu hlidat — a prosazovat je deset let v parlamentu i na vetejnosti. Ve

finale mizeme mit nizkou inflaci jen tehdy, kdyZ se o ni prezident bude rvat.
#inflace

#prezident

#CNB
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