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Stavajici cil Ceské narodni banky (CNB) je definovan do prosince roku 2005. V souladu se svou
Dlouhodobou ménovou strategii nyni CNB stanovuje inflaéni cil pro obdobi od ledna 2006. V
dostate¢ném Casovém piedstihu je tak vytvoren rdmec pro ménoveépolitické rozhodovani s
dopadem na cenovy vyvoj od pocatku roku 2006 a jsou ukotvena dlouhodoba inflacni ocekavani.

CNB vyhlasuje inflaéni cil platny od ledna roku 2006 jako meziro¢ni p¥iristek indexu
spoti-ebitelskych cen (CPI) ve vysi 3 %. CNB bude zaroveii usilovat o to, aby se skuteéna
hodnota inflace nelisila od cile o vice nez jeden procentni bod na obé strany. Infla¢ni cil bude
platit priib&zné& az do piistoupeni CR k eurozéné, kdy realizace ménové politiky sméfujici k
udrzovani cenové stability piejde na Evropskou centralni banku (ECB).

Stanoveni tohoto cile vychazi z obecnych zasad ménovépolitické strategie CNB, které byly
definovany Dlouhodobou ménovou strategii CNB z dubna 1999 a aktualizovany nebo
dopliiovany pozdéjsimi dokumenty k vyhlaSeni infla¢nich cili pro roky 2001 a 2002-2005 a
Strategit pristoupeni Ceské republiky k eurozéné. Vyhlaseny infla¢ni cil nezaklada akceleraci
cilované inflace a svou vysi plynule navazuje na konec pfedchoziho pozvolna klesajiciho
cilového pasma. Vzhledem k dosazenému nizkoinflacnimu prosttedi je cil stanoven v
horizontélni podobé.

Stanoveny inflac¢ni cil je zaroven dobrym vychodiskem pro budouci plnéni konvergencnich
kritérii, koresponduje s dlouhodobymi inflaénimi o¢ekévanimi finan¢nich trhti a splituje 1
omezeni plynouci ze statistického nadhodnoceni pfi méteni inflace. Cil rovnéz zohlednuje
nulovou mez nominalnich Grokovych sazeb a potencialni nepruznosti mezd smérem dolt.

Inflacni cil je stanoven mirn€ nad Grovni cenov¢ stability, kterou ECB deklarovala pro eurozénu
jako mezirocni zménu harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (HICP) nachéazejici se
tésné pod 2 %. Takto vznikly nevelky infla¢ni diferencidl je odrazem dlouhodobé realné
konvergence Ceské ekonomiky k priméru eurozony, kterd bude pokracovat i jistou dobu po
pristoupeni CR k eurozong.

CNB i nadale chape své inflaéni cile jako stfednédobé cile, od nichz se skute¢na inflace miize
piechodné odchylit. Takova odchylka ptichazi v ivahu zejména v piipadech, kdy na ekonomiku
dopadne tzv. exogenni $ok. Pokud takovy $ok odchyli o¢ekavanou inflaci od cile, CNB na jeho
primarni dopady nereaguje. Vyuzije vyjimky ze svého zavazku plnit inflacni cil a akceptuje takto
zptisobené odchyleni prognézy inflace od cile. Soki, které vytvaieji prostor pro uplatnéni
takovéto vyjimky, mize byt celd fada. Patfi mezi n€ naptiklad vyrazné vykyvy svétovych cen
energetickych surovin ¢i vyrazné vykyvy ve vyvoji cen zemedélskych vyrobct. Specifickym
typem exogennich Sokl jsou administrativni opatieni se silnymi cenovymi dopady, pfedevsim
vyrazné zmény vySe nebo struktury sazeb nepiimych dani a vyrazné zmény v segmentu
regulovanych cen.



