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Vazeny pane guvernére Rusnoku, vazeny pane guvernére Michle,

dovolte mi, abych uvodem podékoval Jifimu Rusnokovi za vykonanou préaci v ¢ele Ceské narodni
banky. Je mi velmi lito, ze ho podle platnych pravidel nemohu jmenovat znovu, ale pevné vérim, ze i
nadale bude platnym ¢lenem expertniho tymu prezidenta republiky.

Vazeny pane guvernére Michle, mate pred sebou tézky ukol. Pravé vcera byly publikovany udaje o
¢trnactiprocentni inflaci, ale co je daleko dulezitéjsi, je souvisla ¢asova rada monoténniho rastu
inflace, a tvrzeni, ze inflace byla zplisobena primarné valkou na Ukrajiné, bohuzel kulhd na obé
nohy, protoze dvouciferné inflace bylo dosazeno jiz pred touto valkou.

V boji proti inflaci mé& samoziejmé Ceska narodni banka svoji nezastupitelnou roli. Vim, Ze existuji
zhruba dvé skupiny ekonomu s vyrazné odliSnymi nazory. Prvni skupina oznacuje tuto inflaci jako
poptavkovou a jako zakladni 1ék vidi zvySovani urokovych sazeb.

Druha skupina mluvi o ndkladové inflaci, a v takovém pripadé je samozrejmé zvySovani urokovych
sazeb ndkladem svého druhu a k inflaci prispiva. Tento nazor zastava napriklad ekonom Petr Barton,
nebo uz jsem citovat ekonoma Vladimir Dlouhého, ktery oznacoval zvysovani urokovych sazeb za
kontraproduktivni.

Ja sém se domnivam, ze musime s respektem naslouchat obéma nézorovym skupinam. Bral jsem v
uvahu i argument casového zpozdéni mezi zédsahem centralni banky a vyvojem inflace, nicméné zda
se, ze se v posledni dobé skuteéné preklapi ty irokové sazby z nastroje brzdéni inflace v nastroj
jejiho posilovani. Nejedna se jenom o rist energii nebo potravin, jedna se prakticky o rast veskerych
komodit. Napriklad uméla hnojiva byla zdraZena o tfi sta procent, coz méa pochopitelné sviij dopad na
zemeédeélstvi, a tak bych mohl jmenovat i komodity dalsi.

Uvédomuji si, Zze bankovni rada rozhoduje ve sboru sedmi osob a ze je dulezité, aby uvnitf ni
probihala permanentni odborna diskuse, kde by zadny nazor nebyl potlacovan. Nicméné z duvodu
vy$e uvedenych jsem se rozhodl jmenovat guvernérem Ceské narodni banky ¢lovéka, ktery mél
kriticky postoj ke zvySovani urokovych sazeb. Nepral bych si, aby doslo k opacnému extrému, to
znamena k razantnimu poklesu urokovych sazeb, ale na druhé strané se domnivam, ze neexistuji v
soucasné situaci dostate¢né duvody k jejich dal$imu zvySovani. Koneckoncl podivame-li se do okoli,
vidime, ze Grokové sazby jsou vyrazné nizsi. Pokud vim, tak Evropska centralni banka ma trochu
paradoxné dokonce nulové sazby. Jedina vyssi inflace neZ u nas je, tusim, v Estonsku a ve vSech
ostatnich zemich je podstatné nizsi. I toto mezinarodni srovnani je do jisté miry inspirativni.

Dovolte mi tedy, abych popral novému guvernérovi hodné Stésti a zdaru v jeho praci, a jeSté jednou
odchéazejicimu guvernérovi, se kterym mé poji dlouholeté pratelstvi, ze srdce podékoval.



Dékuji vam za vasi pozornost.
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