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Uvod

M¢énova politika je jednou z nejvyznamnéjSich politik statu. Jejim tkolem je
udrzovat inflaci na nizké a stabilni Grovni, aby neohrozila zdravy vyvoj ekonomiky. Stat
vykonava ménovou politiku prostiednictvim centrdlni banky a komer¢nich bank, tzv.
bankovniho systému.

Bankovni systém v Ceské republice (dale jen CR) je tvofen dvoustupiiovou
soustavou. Tento systém byl v CR pfijat v roce 1990." Do té doby fungovala soustava
jednostupiiové, kterou predstavovala Statni banka Ceskoslovenska. Prvnim stupném
dvoustupniové bankovni soustavy je centralni banka, ktera se také nazyvéa banka bank
nebo banka cedulova. V CR tuto funkci zastava Ceska narodni banka. Jejim tkolem je
pecovat o cenovou stabilitu CR a provadét bankovni dohled nad komerénimi bankami.
Ty tvofi druhy stupenn bankovni soustavy. Byly zalozeny za ucelem vytvareni zisku,
pUjcuji penize fyzickym a pravnickym osobam. Prvnich sedm komercnich bank vzniklo
podle Zikona & 158/89 Sb. Byly to KB, Ceska spofitelna, Investiéni banka,
Zivnostenska banka, CSOB, Vieobecna Givérova banka a Slovenska spoftitelna.

Kazda zem¢ vyspélého svéta mé svoji centralni banku. V soucasné dobé maji
centralni banky v trznich ekonomikach své nezastupitelné misto pfedevsim pfti regulaci
mnozstvi penéz v obéhu a pii regulaci bankovniho systému. Hlavni cile centralnich
bank jsou ve vétSin€ zemi podobné. Jsou to vSak pomérné mladé instituce, prvni
centralni banky vznikly az v 17. stoleti. Profesor Zbyn¢k Revenda udava tfi divody
jejich vzniku. Prvnim divodem byly finanéni zdjmy vlady ¢i panovnika mit vlastni
banku, kterd kdykoliv doplni chybé&jici zdroje ve statni pokladné, druhym diivodem byly
zajmy vlady nebo panovnika soustfedit veskeré pohyby financnich prostiedkd, které se
tykaji statni pokladny, do vlastni instituce a tfetim divodem byla centralizace emise
penéz (coz je hlavni znak centralnich bank). Z historického hlediska byly centralni
banky zaloZeny tfemi zplisoby. Prvnim zptisobem byla pfeména jiz existujici komeréni
banky na centralni. Takto vznikla napf. centralni banka Svédska Sveriges Riksbank
vroce 1656. Druhym zpiisobem vzniku bylo pfidéleni prava na emisi bankovek
komer¢ni bance. Priklad takto zalozené banky je italska Banca d’Italia. Ttetim
zpisobem vzniku bylo zalozeni centrdlni banky jako nové instituce. Timto zplisobem

vznikla ve Velké Britanii Bank of England.’

"RAIS, K., DRDLA, M. Evropskd integrace a bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Computer Press, 1999. 133 s.
ISBN 80-7226-211-4.
2 REVENDA, Z. Centrdlni bankovnictvi. 2. vyd. Praha : Management Press, 2001. 782 s. ISBN 80-7261-
051-1.
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1 Cil a metodika bakalarské prace

Cilem mé bakalaiské prace je nastinit ménovou politiku Ceské narodni banky,
zaméfit se na nastroje, které pouziva k ovlivitovani a uréovani ménové politiky v Ceské
republice. Dale také ptiblizit vznik a historii centralniho bankovnictvi a vysvétlit, proc¢
je centralni banka nepostradatelnou soucasti ekonomického systému zemé a jaké by
byly disledky jeji neexistence. Prace fesi problematiku centralnich bank USA a Velké
Britanie, které jsou nejen velmi vyznamné, ale také znacné ovliviiuji ekonomické déni
ve sveté. Prace se zabyva 1 soucCasnou finan¢ni krizi, pfedevSim v souvislosti
s chovanim centralnich bank.

K vypracovani prace byly pouzity kromé kniznich zdroji také internetové
stranky Ceské narodni banky a materidly, které banka sama vydava a jez jsou

k dispozici v jeji odborné knihovné.



2 Meénova politika a jeji nastroje

M¢énova neboli monetarni politika se fadi mezi nastroje, pomoci kterych
vykonava Ceska republika (stat) svoji hospodaiskou politiku. Cilem ménové politiky je
dlouhodob¢ udrzovat nizkou, a pokud mozno, stabilni miru inflace ovliviiovanim
mnozstvi penéz v obéhu (obéziva). Rozhodujici tlohu v tomto procesu hraje centralni
banka. Ménova politika statu je:

1. restriktivni - nastupuje, jestlize roste mira inflace, centralni banka usiluje
o sniZzeni mnozstvi pen¢z v obéhu, stahuje penize a omezuje Gvérovani. Tim se snizuje
mnozstvi prostfedkil k investovani, nebo se investice méné vyplati, coz vede ke snizeni
vyroby, snizeni hrubého domadaciho produktu (dale jen HDP), riistu nezaméstnanosti,
ptipadné snizeni vyvozu a zhorSeni salda obchodni bilance.

2. expanzivni - nastupuje, jestlize se zhorSi ukazatel HDP a mira
nezaméstnanosti. Centralni banka zvySuje mnoZstvi penéz v ob&hu a zpfistupiiuje ivery.
Dusledkem je rist investovani, rist produkce a HDP, pokles nezaméstnanosti, rust
spotieby, rist vyvozu a zlep$eni salda obchodni bilance.?

Aby mohla centradlni banka uskuteCiiovat tyto politiky, vyuziva k tomu
ménovépolitické nastroje. Ty se rozdé€luji na:

1. pfimé (administrativni) - pisobi pfedev§im adresné (pravidla likvidity,

uvérové kontingenty, doruceni, vyzvy a dohody),

2. nepiimé (trzni) - pusobi predevSim plosn€, tzn. na vSechny ekonomické

subjekty (diskontni sazba, povinné minimalni rezervy, operace na volném trhu,

doplitkové ménové naéstroje, automatické facility, eskontované sménky,

IR, ., v 4
lombardni uvér, konverze a swapy cizich men).

2.1  Pravidla likvidity

Patfi mezi pfimé néstroje ménové politiky. Pravidla likvidity jsou pravidla, ktera
uruji bankdm zavazné relace mezi urCitymi polozkami pasiv a aktiv, zejména
z hlediska doby jejich splatnosti a fadu dalSich. Pro banky znamenaji tato pravidla urcité
minimalni podminky pro zabezpeceni jejich likvidity (napf. omezuji refinancovani
dlouhodobych uvért z kratkodobych zdrojli). Zavedeni ¢i zména téchto pravidel jsou

nastrojem s velmi tvrdym dopadem. Banky musi zpravidla piimo pfizptsobit strukturu

3 MLCOCH, J. Mald ekonomickd encyklopedie. 4. vyd. Praha : Linde Praha, a.s., 2002. 204 s. ISBN 80-
7201-376-9.
*RAIS, K., DRDLA, M. Evropskd integrace a bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Computer Press, 1999. 133 s.
ISBN 80-7226-211-4.
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své bilance, to znamena snizit objem nékterych svych aktiv (averh), nebo naopak zvysit

objem nékterych zdrojt (navysit zdkladni kapital).

2.2 Uvérové kontingenty
Uvérové kontingenty, které predepisuje centralni banka komerénim bankam,

pfedstavuji maximélni objem uvérd, které mohou banky svym klientdm poskytnout.’

2.3  Diskontni sazba

Diskontni sazba je zakladni tirokova sazba, za kterou si mohou komer¢ni banky
ptijcovat od centralni banky bézné uvéry. Tato sazba je vyhlaSovana centralni bankou.
V ptipadé€ ristu diskontni sazby, komeréni banky projevi nizsi zdjem piijcovat si penize
a naopak pokud diskontni sazba klesne, banky svlij zajem o penize zvysi. Tato sazba

slouzi jako orienta¢ni ukazatel, jak centralni banka hodnoti ekonomiku statu.

2.4  Povinné minimalni rezervy

Vsechny penézni ustavy, véetné stavebnich spofitelen a pobocek zahrani¢nich
bank, které maji v CR bankovni licenci, maji povinnost uloZit na svém uétu u centralni
banky c¢ast svych likvidnich prostfedkt, jejichz velikost je dana procentem z jejich
zavazkl. Tyto prostfedky jsou povinné minimdlni rezervy (dale jen PMR). Predepsana
vySe PMR je stanovena 2 % ze zdkladny pro vypocet PMR. Touto zakladnou se od
12.7. 2001 rozumi pravé objem zavazkd dané instituce, do kterého se zapocitavaji
predevsim vklady od nebankovnich subjekt, jejichz splatnost nepfevysuje dva roky.
Vsechny penézni instituce jsou povinny udrzovat na u¢tech PMR denni ziistatek, ktery
je vpriméru za udrzovaci obdobi (toto obdobi trva piiblizné 1 meésic) roven
minimalnim PMR stanovenym na dané udrzovaci obdobi. Od 12. 7. 2001 jsou
prostredky na Uc¢tu PMR penéznim institucim uroceny dvoutydenni repo sazbou
centralni banky (diive tyto prostiedky nebyly tro¢eny).” Funkce PMR jako

ménoveépolitického nastroje neni v soucasné dobé nijak vyznamnd, ale slouzi jako

SRAIS, K., DRDLA, M. Evropska integrace a bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Computer Press, 1999. 133 s.
ISBN 80-7226-211-4.

S RAIS, K., DRDLA, M. Evropskd integrace a bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Computer Press, 1999. 133 s.
ISBN 80-7226-211-4.

" Ndstroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp _nastroje/>.
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,,polstai* zajist'ujici plynulost mezibankovniho platebniho styku v Zuctovacim centru
CNB.?
Centralni banka v roce 1999 dokoncila proces postupného snizovani sazby PMR

na uroven 2 %, kterd je shodnéd s vysi sazby PMR stanovenou Evropskou centralni

bankou pro banky v Hospodaiské a ménové unii.”

2.5 Operace na volném trhu

,Cilem operaci na volném trhu je usmérniovat vyvoj urokovych sazeb
v ekonomice.“'’ Hlavni formou operaci na volném trhu jsou repo operace provadéné
v podobé¢ tendrti. Banky pfi operacich na volném trhu ukladaji u centralni banky své
nevyuzité prostiedky. Tyto operace jsou nejcastéji provadény na dobu 14 dnt, proto se
uvadi dvoutydenni repo sazba neboli 2T repo sazba. Centralni banka poskytne jako
protihodnotu bankam své cenné papiry (statni dluhopisy) nebo pokladni¢ni poukazky.
Po uplynuti doby splatnosti se cenné papiry centralni bance vrati a ona zaplati bankam
urok ve vysi repo sazby. Pokud je tedy nastavena vySsi repo sazba, maji banky vétsi
zajem ukladat své volné prostiedky. Pfi vysSi repo sazbé dochdzi ke sniZzeni pencz
v ob¢hu, vyuziva se tedy jako restriktivni zptsob politiky. Pokud by naopak bylo
potieba zvysit mnozstvi penéz v ob¢hu, vyuzije se expanzivni politika a repo sazba se
sniZzi.

V nékterych ptipadech jsou v zavislosti na odhadech vyvoje likvidity
v bankovnim sektoru provadény repo operace (repo tendry) s dobou splatnosti krat$i nez
14 dni. V soucasné dobé slouzi tyto repo operace pouze k odCerpavani likvidity. Repo
tendry jsou provadény s tzv. variabilni sazbou, coZ znamend, Ze vyhldSend dvoutydenni
repo sazba slouzi jako maximalni limitni sazba, za kterou mohou byt banky v repo
tendru uspokojovany.'' Nabidky bank jsou vypofadany podle americké aukéni
urokovou sazbu, a to az do vysSe predikovaného piebytku likvidity na dany den.
V ptipadé, Ze objem objednany bankami ptesdhne predikovany piebytek likvidity,
centralni banka nabidky za nejvyssi sazby bud zcela odmitne, nebo proporcionalné

zkrati. Repo tendr je obvykle provadén tiikrat tydné s vyhlaSenim kolem 9:30 hodin.

¥ Ndstroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/>.
? Ndstroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/>.
1% Ndstroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp _nastroje/>.
"' Ndstroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/>.
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Banky maji moZnost ve stanovené dob& predavat své objednavky, tj. objem
a pozadovanou urokovou sazbu. Minimalni akceptovatelny objem je 300 mil. K¢ a dale
celé nasobky 100 mil. K&."

Jako doplikovy nastroj vyuziva centralni banka tfimési¢ni repo tendr. V ném
piijima likviditu na obdobi tfi mésicli. Tento repo tendr probihd opét podle americké
aukéni procedury. Tfimési¢ni repo sazba ma pro tento tendr podobu sazby penézniho
trhu, ktera je aktualni v dobé vypsdni tendru. Posledni tfimési¢ni tendr byl vypsan
v lednu 2001, v sou¢asnosti se nevyuziva.'?

DalSim néstrojem, ktery mize centralni banka pouzit v rdmci operaci na volném
trhu, jsou nastroje jemného ladéni. Ty probihaji formou devizovych operaci a operaci
scennymi papiry. PouZivaji se v pfipadech necekanych kratkodobych vykyvi
v likvidité trhu, kdy je ohrozena stabilita vyvoje urokovych sazeb. V praxi se tento

r . vroor rv yes v v 14
nastroj pouziva spise vyjimeéné.

2.6  Automatické facility

»2Automatické facility slouzi k poskytovani nebo ukladani likvidity pfes noc
(overnight, O/N). Protoze se z hlediska bank jednéd o permanentni moznost uloZeni resp.
zapujceni pencz, vytvaieji urokové sazby uplatiované u téchto dvou facilit koridor,
vnémz se pohybuji kratkodobé sazby na penéznim trhu (a také dvoutydenni repo
sazba).“!?
Depozitni facilita poskytuje bankdm moznost ulozit pfes noc u centralni banky
bez zajisténi svou piebyteCnou likviditu. Banka ma na piistup do depozitni facility
narok, pokud pozada o uzavieni obchodu Odbor korunovych a devizovych intervenci
centralni banky nejpozd¢ji 15 minut pied uzévérkou ucetniho dne systému CERTIS
(systém, ve kterém jsou u Ceské narodni banky vedeny ity bank pro mezibankovni
platebni styk). Minimalni objem je 10 mil. K&. Castky nad touto hranici jsou p¥ijimany
bez dal$ich omezeni. Depozita se Groc¢i diskontni sazbou. Diskontni sazba predstavuje

dolni mez pro pohyb kratkodobych trokovych sazeb na penéznim trhu.'

2 Ndstroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/>.

B Ndstroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp _nastroje/>.

14 Nastroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/>.

15 Ndstroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp _nastroje/>.

1 Ndstroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp nastroje/>.
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Marginalni zapujcni facilita poskytuje bankdm, jez maji s centralni bankou
uzavienou ramcovou repo smlouvu, moznost vypijcit si pies noc od centralni banky
formou repo operace likviditu. Banka ma piistup do zaptjcni facility, pokud pozada
o uzavieni obchodu Odbor korunovych a devizovych intervenci centralni banky
nejpozdéji 25 minut pred uzavérkou ucetniho dne systému CERTIS. Minimdlni objem
je 10 mil. K¢&. Castky nad touto hranici jsou poskytovany bez dal§ich omezeni. Finanéni
prostfedky v rdmci margindlni zaptjcni facility jsou uroceny lombardni sazbou. Tato
facilita je bankami vyuzivdna minimalné, vzhledem k trvalému ptebytku likvidity.
Lombardni sazba znamena horni mez pro pohyb kratkodobych urokovych sazeb na
penéznim trhu. Centralni banka je kdykoliv opravnéna z mimoiadnych
ménovépolitickych diivodi docasné omezit nebo zcela pozastavit poskytovani

y y v_ o 1
lombardnich avéra.!’

2.7 Konverze a swapy cizich mén

Centralni banka miZe vyuZivat k ovliviiovani bank nakupu a prodejl (tzv.
konverzi) cizich mén za ménu tuzemskou, nebo kombinovat nédkup ¢i prodej cizi mény
s jejim terminovym prodejem nebo nadkupem za pfedem pevné stanoveny meénovy kurz
(tzv. devizové swapy). ,,Nakup cizi mény centralni bankou od bank zvySuje likvidni
rezervy bank a shodné jako pfi ndkupu cennych papirt zvySuje uvérovou kapacitu bank.

Prodej cizi mény centralni bankou bankam mé opaény éinek.«'®

7" Ndstroje ménové politiky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp _nastroje/>.

'8 RAIS, K., DRDLA, M. Evropskd integrace a bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Computer Press, 1999.,
s. 21.
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3 Vznik a vyvoj Ceské narodni banky a jeji politika

Ceska narodni banka (dale jen CNB) je centralni bankou Ceské republiky.
Pravni predpoklady pro jeji vznik byly vytvofeny jesté za existence Ceskoslovenska.
Oficialné vznikla CNB k 1.1.1993 vy¢lenénim zdosavadni Statni banky
Ceskoslovenské. Je pravnickou osobou ve vlastnictvi stitu, nezapisuje se do

obchodniho rejstifku. Jeji postaveni je zakotveno v Ustavé (Ustavni zékon

(@]

. 1/1993 Sb.), ktera zaruCuje jeji nezavislost. Ve své cinnosti se fidi Zakonem
&.6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, v platném znéni a dal$imi pravnimi ptedpisy.
Tento zakon specifikuje cile, organizaci, nastroje, pravomoci a principy hospodateni
CNB. Do ¢innosti CNB je mozno zasahovat pouze na zékladé zdkona. Za sva
rozhodnuti je CNB odpovédna pouze parlamentu. CNB ma hlavni sidlo v Praze
(Piiloha I) a sedm regionalnich pobo¢ek v Praze, Usti nad Labem, Plzni, Ceskych

Budé¢jovicich, Hradci Kralové, Brné a Ostravé.

3.1  Historie vzniku centralni banky na naSem tizemi

Prvni centralni bankou na naSem uzemi byla banka na izemi Rakouska-Uherska
— Privilegovand Rakouska narodni banka. Vznikla k 1. 6. 1816. V roce 1817 ziskala
emisni monopol na Uzemi Rakouska. Kromé ni vSak mohlo emitovat penize jesté
ministerstvo financi. V roce 1841 byla banka pievedena pod kontrolu vlady, coz posililo
vyznam ministerstva financi v oblasti emise bankovek. V roce 1867 se zacaly bankovky
vydané Rakouskou narodni bankou pfijimat i na uzemi Uherska a vroce 1878 byla
zaloZena nova centralni banka — Rakousko-Uherska banka.

Po vzniku samostatné Ceskoslovenské republiky vykonavalo nékteré funkce
centralni banky ministerstvo financi. V roce 1926 byla zalozena Nérodni banka
Ceskoslovenské a tyto funkce prevzala. Svou ¢innost ukonéila v roce 1950, kdy byla
nahrazena Statni bankou ceskoslovenskou. Ta vznikla jako hybrid centralni, komer¢ni
a investi¢ni banky. Kromé béznych funkci centralni banky vykonavala i n¢které funkce
nestandardni, napf. zabezpecovala pokladni plnéni statniho rozpoctu, podilela se na
regulaci a kontrole mzdového vyvoje a stanovovala zésady pro poskytovani a ptijimani

zahrani¢nich uvért.'® Po rozdgleni Ceskoslovenska vznikla k 1. 1. 1993 Ceské4 narodni

' MERVART, J. Ceské banky v kontextu svétového vyvoje. Praha : Nakladatelstvi Lidové noviny, 1998.
162 s. ISBN 80-7106-236-7.

13



banka.?® Piiloha II ukazuje jednotlivé piedstavitele centralni banky na na$em tzemi od

roku 1926 do soucasnosti.

3.2 Organizace a struktura CNB

Nejvyssim Fidicim organem CNB je sedmi¢lenna bankovni rada. V jejim &ele
stoji guvernér, dale dva viceguvernéti a ¢tyfi vrchni feditelé. VSichni ¢lenové bankovni
rady jsou jmenovéni prezidentem republiky na obnovitelné obdobi esti let.?' Bankovni
rada zaseda pravideln¢ osmkrat ro¢né (na konci mésicti unora, bfezna, kvétna, Cervna,
srpna, zaii, listopadu a prosince). Strukturu a obsazeni bankovni rady CNB zobrazuje
obrazek ¢. 1. Z hlediska organizaéni struktury se CNB sklada ze ¢trnacti sekci a Gtyf
samostatnych odborti (P¥iloha IIT). Reditelé sekci a samostatnych odbord jsou ze své
¢innosti odpovédni bankovni radé. Tento zpiisob fizeni umozituje bankovni rad¢, aby

svoji ¢innost soustiedila na ménovou politiku zemég.

Obriazek & 1: Bankovni rada CNB v roce 2009

Zdenék Tuma
guvernér

Viceguvernér Viceguvernér
Mojmir Hampl Miroslav Singer
| | | |
1 1 1 1
Vrchni feditel Vrchni feditelka Vrchni feditel Vrchni feditel
Vladimir Toms§ik Eva Zamrazilova Pavel Rezabek Robert Holman

Guvernér Zden¢k Tuma byl prvné do funkce jmenovan v roce 2000 prezidentem
Véclavem Havlem. Bankovni rada v soucasném slozeni byla jizZ jmenovana prezidentem

Viclavem Klausem, coz se projevilo zménou pfistupu v otazce eura.

3.3  Ukoly CNB

Ceska narodni banka uréuje a prosazuje ménovou politiku statu. Jejim hlavnim
ukolem je péce o cenovou stabilitu. Tento ukol je pravné kodifikovan v ustanovenich
¢lanku 98 Ustavy CR a § 2 zékona &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, v platném

znéni. CNB ma za tukol rovnéz podporovat obecnou hospodaiskou politiku vlady

2 REVENDA, Z. Centrdlni bankovnictvi. 2. vyd. Praha : Management Press, 2001. 782 s. ISBN 80-7261-
051-1.

2O Ceské ndrodni bance. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/>.
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vedouci k udrzitelnému hospodarskému ristu (pokud tim neni dotcen hlavni cil), tzn.

volit takovou uroven urokovych sazeb, ktera bude drzet inflaci na nizké a stabilni

urovni, aniZ by se tim tempo ristu ekonomiky zbyte¢né zpomalovalo nebo naopak
prehnang urychlovalo.*
Dalsimi tikoly CNB jsou:

e cmise penéz,

e sledovani mnozstvi penéz v obéhu,

e stanovovani pravidel pro platebni styk,

e provadéni zuctovani mezi bankami,

e bankovni dohled nad ¢innosti komercénich bank,

e vedeni uctu statniho rozpoctu,

e vedeni Géth organizacim napojenym na statni rozpocet jako jsou Ceska sprava
socidlniho zabezpeceni, finan¢ni Gfady, Gfady prace, ptispévkoveé organizace, statni
fondy, ucty napojené na rozpocet Evropskych spolecenstvi apod.,

e sprava ménovych rezerv (ve zlaté, v devizach, obchoduje s CP),

e poskytovani Gvera ostatnim bankam,

e vykonavani dohledu nad finan¢nim trhem,

e hospodareni s majetkem, ktery ji byl svéfen statem.

Obdobnou tlohu zastavaji centralni banky ve vétsin€ zemi s trzni ekonomikou.

3.4  Bilance CNB

Bilance Ceské narodni banky je tvofena aktivy a pasivy. Jejich struktura zavisi
na mife vyuzivani ménovépolitickych nastrojii, Grovni vazeb mezi centralni bankou
a komerénimi bankami, mife devizovych rezerv, zapojeni centralni banky do

. , , . . s 23
mezinarodnich instituci.

3.4.1 Aktiva CNB
Mezi aktiva patii zlato, pohledavky viici Mezindrodnimu ménovému fondu (dale
jen MMF), pohledavky vii¢i zahranici, pohledavky vuc¢i tuzemskym bankam, avéry

poskytnuté klientim, tuzemské cenné papiry a ucasti, bézné hospodaieni statniho

2.0 Ceské ndrodni bance. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/>.

B RAIS, K., DRDLA, M. Evropskd integrace a bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Computer Press, 1999. 133
s. ISBN 80-7226-211-4.
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rozpocCtu, ostatni pohledavky vici statnimu rozpoctu, pokladna, ostatni aktiva, cenné

, S . 1 24
papiry a ucasti v korundch.

3.4.2 Pasiva CNB

Mezi pasiva patii emise obéziva, zavazky vici MMF, zdvazky vici zahranici,
zavazky vici tuzemskym bankam, vklady klientil, emitované tuzemské cenné papiry,
bézné hospodateni statniho rozpoctu, ostatni zavazky vic€i statnimu rozpoctu, zdkladni

jméni, fondy a rezervy banky, ostatni pasiva.*’

3.5  Ménova politika CNB

Od ledna roku 1998 uskute¢iiuje CNB svou ménovou politiku v rezimu cilovani
inflace. Jednoduse feceno usiluje o to, aby se inflace pohybovala na urovni vyhlaseného
inflaéniho cile. Tento rezim ma nékteré vyznamné piednosti, predevSim to, Ze je
zamé&Fen p¥imo na kontrolu inflace, coZ je veli¢ina, ktera je uvedena v zékong.*

Meénovépoliticka rozhodnuti CNB se nefidi souasnou situaci, nybrz prognézou
budouciho vyvoje. Tuto prognodzu sestavuje tym specialistll v ramci tzv. predikéniho
tymu CNB. Jeji vytvofeni trva zhruba jeden mésic a sestavuje se jednou za &tvrtleti.
Prognoza se ptredklada bankovni rad¢ jako tzv. Situacni zprava o hospodarském
a ménovém vyvoji. Divodem vyuZzivani prognoz je zpozdéni mezi ménovépolitickym
opatfenim a jeho dopadem na inflaci. Horizontem ménové politiky, tj. obdobi, na které
se CNB soustfedi pfi svych prognézach, je obdobi vzdalené 12-18 mésic od
soucasnosti. ,,Progndza vyvoje inflace a celé¢ ekonomiky vychazi ze soucasné situace
a z dosavadniho vyvoje, ale také zpfedpokladi o budoucim vyvoji nékterych
vyznamnych veli¢in a zné&kolika modelti ¢eské ekonomiky. Vysledky, které tyto
modely poskytnou, jsou dale ptedmétem diskuzi a ptipadnych tprav ze strany expertil
CNB.“?’” Modely jsou zalozeny na poznatcich CNB o tom, jak silnd a sjakym
zpozdénim se vriznych oblastech ekonomiky a vinflaci projevuje inflace
a hospodarsky riist v zahrani¢i, svétové ceny surovin, administrativni rozhodnuti

eského statu a kdy se projevi zmény urokovych sazeb CNB.*®

2 RAIS, K., DRDLA, M. Evropska integrace a bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Computer Press, 1999. 133
s. ISBN 80-7226-211-4.

3 RAIS, K., DRDLA, M. Evropska integrace a bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Computer Press, 1999. 133
s. ISBN 80-7226-211-4.

2 Meénova politika Ceské narodni banky. Praha : Ceské narodni banka, 2008. 4 s.

" Ménova politika Ceské néarodni banky. Praha : Ceské narodni banka, 2008. s. 2.

* Ménova politika Ceské narodni banky. Praha : Ceské narodni banka, 2008. 4 s.
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Klientské urokové sazby, za které si mohou domadacnosti a firmy puajcovat
a ukladat penize v komerc¢nich bankach, jsou nejvyznamnéjsi cestou, pfes kterou se
zména trokovych sazeb CNB promitne do ekonomiky. Tyto urokové sazby se méni
v zavislosti na zménach sazeb CNB. Zakladnim modelem je tzv. &tvrtletni predikéni
model. Ten zachycuje ve zjednodusené podob¢ i1 chovani centralni banky v souladu
s jejimi zdkonnymi cili. Soucasti celkové progndzy je také progndza vyvoje trokovych
sazeb. Tato prognéza ukazuje, jakd tirokova politika CNB by odpovidala danému
vyhledu vyvoje ekonomiky a stanovenému inflaénimu cili.”’ MiZe se viak také stat, Ze
skute¢ny vyvoj urokovych sazeb se odchyli od prognézovaného, a to napt. v dusledku
zjisténi novych informaci. Prognéza proto neni ze strany CNB zivazna ve véci
nastaveni souc¢asnych nebo budoucich urokovych sazeb.

Inflace se miize na urcitou dobu ocitnout mimo pasmo infla¢niho cile a to i pies
peclivé uvazena ménovepolitickd rozhodnuti. Stat se tak mize tehdy, pokud rozhodnuti
vychézi z prognoz, které nekoresponduji se skute¢nosti. Pfedpovidani ekonomického
vyvoje je velmi obtizné, proto je u vSech prognéz pravdépodobnost, Ze se z veétsi Ci
mensi ¢asti nenaplni.

CNB ciluje inflaci z nékolika diivodii. Jednim z nich je tézko predvidatelna cena
surovin a potravin na svétovych trzich, které je pro miru inflace v CR vyznamna. Vyvoj

inflace v CR v letech 1999-2007 byl pomérné kolisavy, jak je vidét na obrazku &. 2.

Obrizek & 2: Vyvoj inflace v CR v letech 1999-2007°

Ograzex 2

Vyvoj inflace v CR (mezirocni riist spotiebitelskych cen)

¥ Meénovid politika C:’eské narodni banky. Praha : C:Eeské narodni banka, 2008. 4 s.
30 Ménova politika Ceské narodni banky. Praha : Ceska narodni banka, 2008. 4 s.
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K uskuteénéni svych ménovépolitickych rozhodnuti vyuziva CNB predevsim
nepiimé, neadministrativni nastroje. Znamena to, Ze svoji ménovou politiku vykonava
formou transakci komerénim bankdm a formuluje podminky tak, aby tyto banky mohly
dal§im partnerim nabizet transakce za podminek, které jsou podle CNB v danou chvili
piiznivé. Timto mechanismem a cestami (jako klientské trokové sazby) se
ménovépolitické zaméry CNB §ifi do ekonomiky.

Z hlediska parametrii a struktury nastroji CNB jiz doslo k témé&f uplnému
sladéni s mé&novépolitickymi néstroji Evropské centralni banky. CNB je nyni soucasti
tzv. Evropského systému centralnich bank, do kterého se zafadila vstupem CR do
Evropské unie (dale jen EU). Ucast v tomto systému stile dovoluje CNB vykonavat
samostatnou ménovou politiku. Toto se vSak zméni piijetim eura a pfistoupenim
k eurozong. Poté jiz nebude CNB moci vykonavat ménovou politiku jako dosud, ale
jako ¢len eurozény bude mit obdobné principy fungovani ménové politiky jako ostatni
Clenské staity EU. Aby bylo mozné sjednotit ménovou politiku ¢lenskych statt, bylo
potfeba nastavit kritéria, ktera by staty pfiblizila na stejnou urovenn ekonomiky. Byla
proto piijata tzv. Maastrichtska kritéria (Pfiloha IV), jejichz splnénim se stat stava
lenem eurozony.”' Ceska ekonomika dnes jiz vétsinu pozadavki splituje. Jak CNB
uvadi, pristoupeni CR k eurozoné posili makroekonomickou stabilitu ¢eské ekonomiky
a celkové povede k urychleni redlné konvergence ¢eské ekonomiky k ekonomikam EU.
CNB je proto piesvédéena, ze by CR méla pfistoupit k eurozéng, jakmile pro to budou
vytvofeny ekonomické podminky. Nezbytnym ptedpokladem je zejména reforma
systétmu vefejnych financi a prohloubeni strukturdlnich reforem, jako je napftiklad

. - 32
zlepseni fungovani trhu prace.

3.6  Nezavislost CNB

Dilezitou podminkou usp&$né realizace ménové politiky je nezavislost CNB. Ta
je upravena v Zakoné ¢&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, v platném znéni. § 6 tohoto
zdkona zakazuje ¢lentim bankovni rady CNB, aby byli volenymi poslanci, ¢leny vlady
apod., aby nebyla ohrozena jejich nezavislost.

Nezavislost chrani CNB zejména pied piipadnym politickym tlakem — napiiklad
v obdobi pfed volbami — na pftijeti krokli rozdmychavajicich kratkodoby ekonomicky
rust. ,, Takové kroky by se v delS$im obdobi projevily nezadoucim ristem inflace,

zatimco rast ekonomické aktivity by se vratil na pivodni urovein nebo — v disledku

3" Ménova politika C:’eské narodni banky. Praha : C:Eeské narodni banka, 2008. 4 s.
32 Ménova politika Ceské néarodni banky. Praha : Ceska narodni banka, 2008. 4 s.
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zvysené inflace — dokonce na troveti niz§i.“> Nezavislost je tedy dalezita hlavné pro
udrzeni cenové stability, nebot’ vysoka a nestabilni inflace md pro vyvoj ekonomiky
negativni disledky.

Vysoka mira nezavislosti CNB je doprovazena vysokou transparentnosti jeji
ménove politiky. Vetejnost je prabézné seznamovana s hlavnim cilem ménové politiky
CNB i spodstatou rezimu cilovani inflace, jehoz prostfednictvim je hlavni cil
naplitovan. CNB priibézné informuje vefejnost o vysi inflaéniho cile, o progndzach
inflace a jejich rizicich i o ménovépolitickych opatfenich a divodech, které CNB
k jejich realizaci vedly. Vyuziva k tomu nejen pravidelné ctvrtletni Zpravy o inflaci,
které jsou predkladany Poslanecké snémovné Parlamentu CR a vyvéSovany na
internetové strance CNB, ale i prezentace v tisku, pfednasky, vystoupeni ¢lentl
bankovni rady apod.

Nezavislost CNB lze rozdélit na oblasti personalni, institucionalni, funkéni
a finan¢ni.

Personalni nezavislost znamena omezeni politickych tlakii pfi jmenovani
a odvolavani ¢&lentt bankovni rady. Sedmi¢lennou bankovni radu CNB jmenuje
a odvolava prezident republiky bez asistence vlady. Zakon rovnéz exaktné vymezuje
divody pro piipadné odvolani Cleni bankovni rady (neplnéni zakonem stanovenych
podminek pro vykon funkce, nevykonavani své funkce po dobu del$i nez 6 mésicti ¢i
vazné pochybenti).

Institucionalni nezavislost spociva v tom, Zze bankovni rada CNB pii plnéni
svych zakonem stanovenych cili a vykonu svych dalSich ¢innosti nesmi pfijimat ani
vyzadovat pokyny od prezidenta, Parlamentu, vlady ¢i jakychkoli jinych subjekti.

Funkéni nezavislost spociva v autonomii CNB pii formulovani inflaénich cili
a nastroji k jejich dosaZeni. Kurzovy rezim je CNB povinna stanovovat po projednani
s vladou, ale nesmi tim vSak byt ohrozen jeji hlavni ménovy cil. O zasadach
a opatienich ménové a fiskélni politiky se CNB a vlada vzajemné informuji.

Finanéni nezavislost spociva v zakazu ptfimého financovani vefejného sektoru a
jim fizenych subjekti. CNB hospodafi podle rozpoétu schvaleného bankovni radou,
ktery je ¢lenén tak, aby byly zfejmé investiéni a provozni vydaje. CNB je povinna po
skonCeni hospodatského roku zpracovat Gcetni uzavérku a nechat ji ovéfit externim

auditorem. Z té pak vychazi ro¢ni zprava o vysledku hospodateni, kterd je piekladana

33 Ménova politika Ceské néarodni banky. Praha : Ceska narodni banka, 2008. 4 s.
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Parlamentu. CNB je rovnéZ povinna pravidelné zvefejiiovat dekadni vykazy o své

finan¢ni pozici.

V roce 2000 prob&hla novela Zakona o CNB ¢&. 442/2000. Cilem novely byla
legislativni uprava postaveni Evropské centralni banky. Nekteré zmény zavedené do
této novely viak od ledna 2001 vyraznd omezovaly nezavislost CNB.** | Jednalo se
ptedevsim o to, Ze:

e  zélezitosti tykajici se inflacniho cile a kurzového rezimu mély byt konzultovany
s vladou a jejich stanoveni mélo byt vdzano na dosazeni dohody s vladou,

e Dbankovni rada méla schvalovat pouze rozpocet pro cinnosti spojené se
zabezpecovanim hlavniho ménového cile, zatimco jeji provozni a investi¢ni
rozpocet méla schvalovat Poslaneckd snémovna Parlamentu CR.%

Soucasti novely byl i ndvrh zmény na novy mechanismus jmenovani ¢lent
bankovni rady. Ty mél na zakladé navrhu vlady jmenovat prezident republiky. Tyto
upravy vSak nebyly pozitivné pfijaty ani odbornou vefejnosti ani vyznamnymi
mezinarodnimi institucemi, napt. Mezinarodnim ménovym fondem, Evropskou komisi
nebo Evropskou centralni bankou. Ustavni soud tyto Gpravy zrusil od 3. 8. 2001,
z diivodu neustavnosti. V kvétnu 2002 pak vesla v platnost novela Zakona o CNB
&. 127/2002, ktera vratila vie do stavu pred novelou zroku 2000. CNB tak ziistala

nezavisla na politickych strukturach.*

3.7  Spory CNB a vlady

Spory mezi vladou a centralni bankou jsou pomérné Casté a jejich pficinou je
odli$né poslani téchto instituci a odliSna népli jejich ¢innosti. Vlada chce dosahovat co
nejvyssiho riistu ekonomiky, naproti tomu CNB chce dosdhnout co nejnizsi inflace.

Vyse uvedenou situaci si mizeme piiblizit na nasledujicim ptikladu: pokud chce
vlada podpoftit hospodaisky rist, zajisti rist statnich vydaji. ZvySené statni vydaje se
viak s Gasovym zpozdénim objevi v riistu cen a tudiz i v ristu inflace. CNB na tuto
situaci reaguje tim, ze zvysi irokové sazby a tim snizi nejen inflaci, ale i hospodarsky
rtst. Z tohoto piikladu plyne jediné — pokud neexistuje souhra mezi vladou a CNB,
stietava se expanzivni fiskalni politika s restriktivni penézni politikou a vysledkem je

neefektivita — ekonomika roste pomaleji a inflace je niz8i. Nejvhodnéjsi feseni je nalézt

** Nezavislost Ceské nérodni banky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/fag/nezavislost_cnb.html>.
3 Nezavislost Ceské ndrodni banky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/fag/nezavislost_cnb.html>.
36 Nezavislost Ceské ndarodni banky. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2008-12-19]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/fag/nezavislost_cnb.html>.
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takovy mix fiskalni a penézni politiky, ve které se budou CNB a vlada navzajem
podporovat.

Ve vztahu statu a ekonomiky dominuje jednozna¢né vlada. Volime si ji ve
volbach a je vefejnosti neustale na o&ich.”” Totéz nelze fici o centralni bance. Je spise
tajemnd, lidé tusi, Ze je oprdvnéna razit mince a tisknout bankovky, ze dohlizi na
soukromé banky, o jeji presné funkci vSak pfili§ povédomi neni. Ve skutec¢nosti mize
mé na ekonomiku vliv spiSe v dlouhém ¢asovém horizontu, kratkodoby ekonomicky
vykon je doménou centralni banky.“*® Dojde-li naptiklad k recesi, je zbyteéné obracet
se na vladu. Ta nemé nastroje k ovlivnéni ekonomiky v fadu mésicli, zatimco centralni
banka ano. Dlvod, pro¢ se o centrdlni bance pftili§ nehovofi, je ten, Ze ekonomiim se
kolem ni podatilo vytvofit jisty kruh odbornosti, kterou laik nemiize pochopit.

Dokonce ani ¢esti odbornici nejsou zajedno ve vnimani CNB a jeji politiky.
Podle pana Pavla Rysky, spolupracovnika Liberalniho institutu, je CNB v podstaté
monopol na vydavani penéz. Dle jeho ndzoru je paradoxem, Ze pravé proti monopoliim
a kartelovym dohoddm stat broji a trestd je, a sdm monopol vytvofil, provozuje ho
a chrani ho zakonem. Pravé CNB stanovuje, kolik penéz bude v obéhu a za jakou cenu
se budou nabizet. Cenou penéz je Girokova mira a i ta podléha regulaci CNB. Diivodem
monopolu CNB by mohl byt fakt, Z¢ méa néstroje k provadéni makroekonomické
politiky a tim k udrZzovani ekonomiky na stabilni Grovni. Proti témto vyrokiim pana
Rysky se vSak ohradil pan Zbyn¢k Revenda, profesor na Katedfe ménové teorie
a politiky VSE v Praze. Ten naopak tvrdi, Z¢ o z4dném monopolu nemiize byt feg,
protoze CNB vydava bankovky a razi mince zcela piiméfené a kvalifikovang. Navic
pfevaznou vétsinu penéz v obchu v soucasnosti tvoii bezhotovostni penize, které jsou
emitované predevsim komer¢nimi a dal$imi bankami. ,,Zakladnim zplisobem emise je
poskytnuti bezhotovostniho uvéru nebankovnimu klientovi.«*” Jsou to penize, které maji
klienti na G¢tu a mohou jimi platit.

Podle profesora Revendy neni pravdou ani dalsi vyrok pana Rysky, a sice ze

CNB stanovuje, kolik pendz bude u nas v ob&hu. Penize v obéhu jsou hotovostni

7 RYSKA, P. Monopol, ktery stitu kupodivu nevadi: centrdlni banka. [online]. 12. zai 2008.
aktualizovano 15.9.2008. [cit. 2009-03-08]. Dostupné na WWW: <http://zpravy.idnes.cz/monopol-ktery-
statu-kupodivu-nevadi-centralni-banka-pck-/kavarna.asp?c=A080912 153536 kavarna_bos>.

¥ RYSKA, P. Monopol, ktery stitu kupodivu nevadi: centrdlni banka. [online]. 12. za¥i 2008.
aktualizovano 15.9.2008. [cit. 2009-03-08]. Dostupné na WWW: <http://zpravy.idnes.cz/monopol-ktery-
statu-kupodivu-nevadi-centralni-banka-pck-/kavarna.asp?c=A080912 153536 kavarna_bos>.

% REVENDA, Z. Veletrh nesmysli o centrdlni bance. [online]. 22. 9. 2008. [Cit. 2009-03-08]. Dostupné
na WWW: <http://zpravy.idnes.cz/veletrh-nesmyslu-o-centralni-bance-duf-
/kavarna.asp?c=A080918 154712 kavarna bos>.
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a bezhotovostni. Hotovostni emituje vétsinou CNB, bezhotovostni jsou emitované
hlavné komerénimi bankami a u nds téméf se nevyskytujici emitovani CNB. Jedna se
o vklady nebankovnich klienti u bank a vklady bank u CNB. CNB nemtiZe stanovit
vklady u bank ani kolik penéz bude v ob¢hu, snazi se vSak regulovat mnozstvi penéz
v ob&hu.*

Cinnosti CNB a vlady jsou svazany zdkonem. CNB je povinna odevzdavat &ast
svého zisku, kterou nepouzije na jiné Gcely, do statniho rozpoctu. Zatim vSak vyuziva
CNB zisk ke tvorb& rezerv k pokryti piedchozich ¢ budoucich ztrat. Pro lepsi
informovanost obou stran, jak vlady, tak CNB, m4 piedseda vlady mozZnost u¢astnit se
zasedani bankovni rady a naopak guvernér CNB se miiZze ucastnit zasedani vlady.

Diivéryhodnost a nezavislost CNB tim nejsou naruseny.

3.8  Reorganizace CNB

Vroce 1997 doslo kreorganizaci v CNB na useku struktury bankovniho
dohledu, s platnosti od prosince 1997. ,,Odbor analyza a inspekce bank byl rozdélen do
dvou odbortt bankovniho dohledu, znichz kazdy disponoval dvéma inspekénimi
oddglenimi a dvéma kontrolnimi tymy.“*' Odbor politiky bankovniho dohledu mél dvé&
oddé€leni — metodické a analytické. Licencéni oddéleni bylo zruSeno. Vyclenéno bylo
oddéleni nestandardnich ¢innosti, zaméfené na problematiku bank po odnéti povoleni
pusobit jako banka a na otazky souvisejici s kriminalni ¢innosti v bankovnim sektoru.
Bylo také rozhodnuto o posileni poctu pracovniki bankovniho dohledu na celkem
86 osob.*

V roce 1998 doslo opét k mirné reorganizaci. Tak jak se v roce 1997 rozdélil
bankovni dohled na dva odbory, nyni se opét sloucil v jeden. Vznikly ctyti odbory

bankovni inspekce a odbor nestandardnich Cinnosti. Bohuzel se i pfes opakovana

“ REVENDA, Z. Veletrh nesmyslii o centralni bance. [online]. 22. 9. 2008. [Cit. 2009-03-08]. Dostupné
na WWW: <http://zpravy.idnes.cz/veletrh-nesmyslu-o-centralni-bance-duf-
/kavarna.asp?c=A080918 154712 kavarna bos>.

' Prehled cinnosti bankovniho dohledu: 1997. [online]. Praha: CNB, 04. 04. 2006. [cit. 2009-04-12].
Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/dohled fin trh/bankovni_dohled/bankovni_sektor/analyticke pub/publikace op p
rehled/publikace_op_prehled 1997.html>.

2 Prehled cinnosti bankovniho dohledu: 1997. [online]. Praha: CNB, 04. 04. 2006. [cit. 2009-04-12].
Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/dohled_fin trh/bankovni_dohled/bankovni_sektor/analyticke pub/publikace op p
rehled/publikace op prehled 1997.html>.
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vybérova tizeni nepodaftilo doplnit pracovniky bankovniho dohledu, a tak vznikly pouze

dva kontrolni tymy, které provadély svoji &innost, misto planovanych &tyi.*

3.9  CNB jako zaméstnavatel

Z hlediska prestize ma CNB nejniz§i fluktuaci zaméstnancii ze viech instituci
v republice. Ro¢né pfijme zhruba 10 novych pracovnikii. Prace v CNB je lukrativnim
zaméstnanim a i samotnd CNB si nové zaméstnance peclivé vybird. Graf ¢. 1 ukazuje
vyvoj poctu zamestnancii od roku 1993 do roku 2004. V roce 1998 doslo k razantni
restrukturalizi, k tzv. Kysilkové vin€. Bylo propusténo 17 % zaméstnanci a 42 %
manazerskych pozic bylo zruseno. Od roku 1999 pocet zaméstnancii v podstaté
stagnoval. V roce 2005 provedla CNB personalni audit.** Na zakladé vysledkd auditu

snizila CNB poéet zaméstnancti na sloZeni, které je popsano v tabulce ¢&. 1.
Graf & 1: Vyvoj poétu zamé&stnancii v CNB v letech 1993-2004%
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1750
1700
1650

1600 |
1550 |
1500
1450
1400 |
1350+

1300
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Rok

@ Pocet zam. na konci obdobi

* Prehled cinnosti bankovniho dohledu: 1998. [online]. Praha: CNB, 04. 04. 2006. [cit. 2009-04-12].
Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/dohled_fin_trh/bankovni_dohled/bankovni_sektor/analyticke pub/publikace op p
rehled/publikace op prehled 1998.html>.

* SINGER, M. Persondlni audit v CNB. [online]. Praha: CNB, 23. 3. 2007. [cit. 2009-03-15]. Dostupné
na WWW:
<http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference projevy/vystoupeni
projevy/download/singer 20070323 VSE pers_audit.pdf>.

* SINGER, M. Persondlni audit v CNB. [online]. Praha: CNB, 23. 3. 2007. [cit. 2009-03-15]. Dostupné
na WWW:
<http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference projevy/vystoupeni
projevy/download/singer 20070323 VSE pers_audit.pdf>.
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Tabulka &. 1: SloZeni zam&stnanci CNB k 1. 4. 2006*

Veék Vzdélani Pozice

Pod 29 12,7 % bankovni rada 7
VS 40,4 %

reditelé sekci a

30 -39 26,2 % B} . 16
sam. utvaru
40 - 49 26,7 % ; feditelé pobocek 7
ZS 41,9 %
50 - 59 31,7 % naméstci 20
feditelé odbort 50

60 avicelet | 2,7% | SS 16,7 %
poradci atp. 14

% SINGER, M. Persondlni audit v CNB. [online]. Praha: CNB, 23. 3. 2007. [cit. 2009-03-15]. Dostupné
na WWW:
<http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference projevy/vystoupeni
projevy/download/singer 20070323 VSE pers_audit.pdf>.
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4 CNB a Evropska ménova unie

Nez se vytvofila soucasna podoba ménové unie, prosla tiemi fizemi vzniku
(Obrazek ¢. 2).

Za prvni fazi ménové spoluprace se povazuje rok 1979, kdy byl zfizen Evropsky
meénovy systém (dale jen EMS) v ramci Evropského spolecenstvi. Zpocatku bylo do
EMS zahrnuto Sest zemi. Jeho ukolem bylo stabilizovat sménné kursy mén
zucastnénych zemi, na tomto zékladé prohloubit ekonomické a obchodni vazby mezi
Clenskymi zemémi a tim dale pokrocit v prohlubovani celého integracniho procesu.
Jeden z faktor, pro¢ EMS vznikl, byla snaha nahradit dolar, ktery byl doté¢ doby
klicovou svétovou meénou, ale rozpadem bretton-woodského mezinarodniho ménového
systému prestal byt ménou stabilni. Dals§im faktorem byla snaha vytvofit stabilni
prostiedi pro rozvoj vnitroevpropského obchodu. Tento ukol EMS splnil, 1 pfes
zakolisani na pocatku 90. let 20. stoleti. EMS se skladal ze ctyt zdkladnich prvkl —
kursovy (sménny) mechanismus, evropskda ménova jednotka (ECU), uvérovy
mechanismus pro poskytovani pomoci slabym ménam a Evropsky fond ménové
spoluprace. V prvnim desetileti existence EMS se snizily miry inflace a doslo také
k jejich sblizeni. ZmenSily se rozdily mezi Urokovymi sazbami jednotlivych zemi
a snizilo se kolisani kursti mén zucastnénych zemi."’

Druha faze je datovana od roku 1994—1998. V této fazi vznikl Evropsky ménovy
institut (dale jen EMI), jako do¢asna a piechodna instituce. Ukolem EMI bylo
koordinovat ménovou politiku ¢lenskych zemi, které mély zajistit, aby jejich narodni
centralni banky byly nezavislé.

S treti fazi prerodu na Evropskou ménovou unii se pocitalo jiz v roce 1997, ale
pouze pro ty zemé, které splni konvergenéni kritéria. Téchto kritérii je v Maastrichtské
smlouvé uvedeno pét — dvé jsou fiskalni a tfi ménova. Smyslem téchto kritérii je
zabranit, aby rozdilny vyvoj v jednotlivych ¢astech Evropské unie neohrozoval stabilitu,
kterd byla potfebnd pro dokonceni posledni faze pterodu. Jejich ukolem je tedy
sblizovat ekonomiky a hospodaiské politiky ¢lenskych zemi, aby bylo mozné sledovat
a ovlivitovat udrzeni kursi mén. Tato kritéria nuti Clenské staty, aby svoji fiskalni
a ménovou politiku vedly opatrné a jsou lehce kontrolovatelnd. Mezi fiskélni kritéria
patii — rozpoctovy deficit nesmi ptekrocit 3 % HDP a celkovy vnitini dluh nesmi

prekrocit 60 % HDP. Jsou stanovena, aby vefejné finance nezachazely do nadmérného

" HAD, M., URBAN, L. Prvni pilii Evropské unie. 2. vyd. Praha : Ministerstvo zahrani¢nich véci Ceské
republiky, 2000. 165 s. ISBN 80-85864-88-6.
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schodku, aby z nich nebyla ohroZena cenova stabilita. Ménova kritéria jsou — udrzeni
cenové stability patrné z miry inflace, ktera neptevysuje miru inflace tii ¢lenskych stati,
které doséhly v této oblasti nejlepSich vysledk, o vice nez 1,5 %, udrzovat stabilitu
dlouhodobych turokovych sazeb, po dobu poslednich dvou let udrzovat stanovené
rozpéti své mény v EMS bez devalvace. Do roku 1997 se vSak nikomu nepodafilo
kritéria splnit, a tak se pocatek tfeti faze odlozil do roku 1999. EMS existoval do roku
1998. Nahrazen byl Evropskou ménovou unii, jejiz zdklady byly polozeny
v Maastrichtské smlouvé z roku 1992.%

Na ptechodnou dobu vznikl Evropsky ménovy institut a byl nahrazen
institucemi Evropskou centralni bankou a Evropskym systémem centralnich bank (dale
jen ESCB). Vznikem ESCB pftestaly ¢lenské staty EU zapojené do ménové unie a jejich
instituce vykondvat samostatnou ménovou a kursovou politiku. Ménova politika se

zacala provadét na evropské urovni a jednotné.

Obrazek &. 3: Faze vzniku ménové unie®’

T#i etapy Hospodafské a ménové unie
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® HAD, M., URBAN, L. Prvni pilii Evropské unie. 2. vyd. Praha : Ministerstvo zahrani¢nich véci Ceské
republiky, 2000. 165 s. ISBN 80-85864-88-6.

¥ Hospoddrské a ménovd unie. [online]. Frankfurt nad Mohanem: ECB, 2009. [cit. 2009-02-12].
Dostupné na WWW: <http://www.ecb.int/ecb/history/emu/html/index.cs.html>.
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4.1 Evropska centralni banka

V Evropské unii zastava roli centralni banky Evropska centralni banka (déle jen
ECB). Zalozena byla v roce 1998 Smlouvou o Evropské unii, sidlo ma ve Frankfurtu
nad Mohanem v Némecku. Jejim pfedchiidcem byl Evropsky ménovy institut, ktery byl
zalozen 1.1.1994 pouze jako docasna instituce.” Jeho hlavnim ugelem bylo provadét
ptipravné prace pro ESCB. Ukolem ECB je fidit jednotnou ménu Evropské unie — euro
a zabezpecCovat stabilitu cen pro obCany EU, ktefi euro pouzivaji. ECB také provadi
hospodaiskou a ménovou politiku EU. ECB spolupracuje s ESCB, do kterého patii
vSech 27 zemi EU. Euro vSak zatim pfijalo pouze 15 zemi. Tyto zem¢ vytvari tzv.
eurozénu a jejich centralni banky spole¢né s Evropskou centralni bankou tvoii tzv.
eurosystém.”’

ECB je naprosto nezavisla. Nemuze zddat ani piijimat instrukce od zadného
jiného organu ani instituci.”® Toto pravidlo plati nejen pro ECB, ale také pro narodni
centralni banky eurosystému a &leny jejich rozhodovacich organd.” ,,Organy EU
a vlady clenskych statlh musi tuto zdsadu dodrzovat a nesmi se snazit ovliviiovat ECB

ani narodni centralni banky.***

4.1.1 Organy Evropské centralni banky

Rozhodovacimi organy eurosystému jsou Rada guvernérti, Vykonnd rada
a Generalni rada. Tyto organy pfijimaji usneseni, kterd ptipravuje a provadi ECB v tzké
spolupraci s narodnimi centralnimi bankami.

Nejvyssim rozhodovacim organem ECB je Rada guvernért. Tvofi ji Sest clent
Vykonné rady a guvernéfi patnacti centralnich bank eurozény. Radé guvernéra predseda
prezident ECB.”® Jejim hlavnim tkolem je definovat ménovou politiku eurozény,
piedevsim urCovat tirokové sazby, za kterych mohou obchodni banky obdrzet penize od

centralni banky.

" Mezindrodni vztahy. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 19. 12. 2008]. Dostupné na WWW:

<http://www.cnb.cz/cs/mezinarodni_vztahy/ecb escb/index.html>.

! Evropskd centrdlni banka [online]. Frankfurt nad Mohanem: ECB, 2009. [cit. 2009-03-02]. Dostupné
na WWW: <http://europa.eu/institutions/financial/ecb/index_cs.htm>.

> HAD, M., URBAN, L. Prvni pilii- Evropské unie. 2. vyd. Praha : Ministerstvo zahrani¢nich véci Ceské
republiky, 2000. 165 s. ISBN 80-85864-88-6.

53 Evropskd centrdlni banka [online]. Frankfurt nad Mohanem: ECB, 2009. [cit. 2009-03-02]. Dostupné
na WWW: <http://europa.eu/institutions/financial/ecb/index_cs.htm>.

> Evropskd centrdlni banka [online]. Frankfurt nad Mohanem: ECB, 2009. [cit. 2009-03-02]. Dostupné
na WWW: <http://europa.euv/institutions/financial/ecb/index cs.htm>,

> Evropskd centralni banka [online]. Frankfurt nad Mohanem: ECB, 2009. [cit. 2009-03-02]. Dostupné
na WWW: <http://europa.eu/institutions/financial/ecb/index_cs.htm>.
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Vykonna rada se sklada z prezidenta ECB, viceprezidenta a Ctyt dalSich ¢lenil,
ktefi jsou jmenovani na zakladé spole¢né dohody prezidentii ¢i predsedi vlad zemi
eurozony.”® Funkéni obdobi &lenti Vykonné rady je osmileté a neni obnovitelné.”’
Vykonna rada ma odpovédnost za provadéni meénové politiky, za vydavani pokyni
narodnim centralnim bankam a za kazdodenni tfizeni ECB. Piipravuje rovnéz zasedani
Rady guvernérii®®.

Ttetim rozhodovacim orgdnem ECB je Generalni rada. Tvofi ji prezident,
viceprezident ECB a guvernéfi narodnich centralnich bank vSech 27 c¢lenskych statt
EU. Generalni rada ma na starosti poradenskou a koordina¢ni ¢innost ECB a pomaha

pripravovat budouci rozifeni eurozony.”

Prezidentem ECB se v listopadu roku 2003 stal Jean-Claude Trichet z Francie.

4.1.2  Ukoly Evropské centralni banky

,Jednim z hlavnich ukoli ECB je udrzovat cenovou stabilitu v eurozoné tak, aby
se kupni sila eura nesniZzovala v disledku inflace. Cilem ECB je zajistit, aby meziro¢ni
zvyseni spotiebitelskych cen bylo niZsi, ale bliZilo se 2 % ve stiednddobém vyhledu.“*
Ke splnéni tohoto cile vyuziva ECB dva zpasoby. Prvnim je kontrola mnozstvi penéz
v obéhu a druhym monitorovani cenovych trendi. Kontrolou mnozstvi penéz v obchu se
brani ECB proti inflaci. Pokud by toto mnoZstvi penéz v ob¢hu bylo pfili§ velké ve
srovnani s mnozstvim zbozi a sluzeb, doslo by k inflaci. Kromé¢ toho vyuziva banka
tento zptsob k uréovani urokovych sazeb v ramci eurozoény. Druhym zptisobem banka

posuzuje rizika, ktera by mohla ovlivnit cenovou stabilitu v eurozong.”'

4.1.3 Zakladni kapital a devizové rezervy Evropské centralni banky
Jedinymi drziteli zékladniho kapitdlu a upisovateli Evropské centralni banky
jsou narodni centralni banky. ,,Upsani kapitalu se déje podle klice stanoveného podle

odpovidajiciho podilu HDP a poctu obyvatel daného ¢lenského statu Unie na celkovém

> Evropskd centrdlni banka [online]. Frankfurt nad Mohanem: ECB, 2009. [cit. 2009-03-02]. Dostupné
na WWW: <http://europa.eu/institutions/financial/ecb/index_cs.htm>.

" HAD, M., URBAN, L. Prvni pilii- Evropské unie. 2. vyd. Praha : Ministerstvo zahrani¢nich véci Ceské
republiky, 2000. 165 s. ISBN 80-85864-88-6.

¥ Evropskd centrdlni banka [online]. Frankfurt nad Mohanem: ECB, 2009. [cit. 2009-03-02]. Dostupné
na WWW: <http://europa.eu/institutions/financial/ecb/index_cs.htm>.

%9 Evropskd centrdlni banka [online]. Frankfurt nad Mohanem: ECB, 2009. [cit. 2009-03-02]. Dostupné
na WWW: <http://europa.eu/institutions/financial/ecb/index_cs.htm>.

% Evropskd centrdlni banka [online]. Frankfurt nad Mohanem: ECB, 2009. [cit. 2009-03-02]. Dostupné
na WWW: <http://europa.euv/institutions/financial/ecb/index cs.htm>,

' Evropskd centrdlni banka [online]. Frankfurt nad Mohanem: ECB, 2009. [cit. 2009-03-02]. Dostupné
na WWW: <http://europa.eu/institutions/financial/ecb/index_cs.htm>.
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HDP a celkovém po&tu obyvatel Spoleenstvi.“®* Zakladni kapital ECB tvori zhruba
4 mld. euro. Dlivodem je splaceni zdkladniho kapitalu ndrodnimi centrdlnimi bankami
¢lenskych stati, kterych v dobé&, kdy o tomto kroku rozhodla Rada guvernérii na svém
prvnim zasedani dne 9. 6. 1998, bylo jedenact. Splaceni prob&hlo v plném rozsahu
podle upsani dle vy3e zminéného klige.”

»Narodni centralni banky poskytuji ECB devizové rezervy i mimo mén svych

statl, eura a rezerv v MMF, a to az do castky ekvivalentni 50 mld. euro.“%

Vyse
prispévkl jednotlivych narodnich centrdlnich bank jsou urceny tmérné podle jejich
podilu na upsaném kapitdlu ECB. Za tyto piispévky pfipisuje ECB ve prospéch
centralnich narodnich bank pohledavku ve vysi rovnajici se jejich ptispévku. ,,ECB ma
plné pravo drzet a spravovat devizové rezervy, které na ni byly takto ptfevedeny,

a pouzivat je k cilim stanovenym ve statutu ESCB.“® Tento statut obsahuje konkrétni

ustanoveni o vypoctu ¢astek rozhodujicich pro rozdéleni zisku mezi akcionare ESCB.

4.2  Evropsky systém centralnich bank

Evropsky systém centralnich bank (Organisation of the European System of
Central Banks) byl ztizen k 1. 1. 1999. ESCB se sklad4 z narodnich centralnich bank
Clenskych stati EU a z Evropské centralni banky. Je podobny systému vybudovanému
v USA — Federalnimu rezervnimu systému. Clenem ESCB je také Ceskd narodni
banka.®

Nérodni centrdlni banky clenskych statt EU, které nejsou ucastny
v Hospodaiské a mé€nové unii, maji v rdmci ESCB zvlastni status: mohou pokracovat

v uskute¢iiovani vlastni narodni meénové politiky. Z toho divodu se neucastni

62 Evropsky systém centralnich bank [online]. Praha: Czech Trade, 14.02.2006. [cit. 2009-02-24].
Dostupné na WWW: <http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/instituce-eu/evropsky-system-centralnich-
bank-escb-a/1000723/5583/>.

8 Evropsky systém centrdlnich bank [online]. Praha: Czech Trade, 14.02.2006. [cit. 2009-02-24].
Dostupné na WWW: <http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/instituce-eu/evropsky-system-centralnich-
bank-escb-a/1000723/5583/>.

64 Evropsky systéem centrdlnich bank [online]. Praha: Czech Trade, 14.02.2006. [cit. 2009-02-24].
Dostupné na WWW: <http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/instituce-eu/evropsky-system-centralnich-
bank-escb-a/1000723/5583/>.

% Evropsky systém centralnich bank [online]. Praha: Czech Trade, 14.02.2006. [cit. 2009-02-24].
Dostupné na WWW: <http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/instituce-eu/evropsky-system-centralnich-
bank-escb-a/1000723/5583/>.

6 RAIS, K., DRDLA, M. Evropskd integrace a bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Computer Press, 1999. 133
s. ISBN 80-7226-211-4.
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rozhodovaciho procesu, ktery se tyka jednotné ménové politiky pro eurozénu, ani nesmi
uskutegiiovat odpovidajici rozhodnuti.®’

Zakladnimi ukoly ESCB jsou: definovat a uskutectiovat ménovou politiku EU,
podporovat hladky chod platebnich systémi, spravovat oficidlni rezervy cizich mén
Clenskych statl a provadét devizové operace.

Evropska centralni banka shromazd’'uje pomoci narodnich centrdlnich bank od
kompetentnich ndrodnich orgédnti nebo od ekonomickych subjektl statistickd data,
s jejichz pomoci je schopna plnit ukoly ESCB.

ESCB tvoii systém nezavisly na ostatnich institucich. Zadny ¢len rozhodovacich
organll nesmi pii vykonavani svych ukola zadat ani pfijimat pokyny od vnéjSich organd.
Témito organy jsou mysleny instituce SpoleCenstvi a jejich organy a vlady clenskych

statll. To samé plati pro ¢leny ECB a ¢leny narodnich centralnich bank.

7" Evropsky systém centrdlnich bank [online]. Praha: Czech Trade, 14.02.2006. [cit. 2009-02-24].
Dostupné na WWW: <http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/instituce-eu/evropsky-system-centralnich-
bank-escb-a/1000723/5583/>.
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5 Ménova politika USA a Velké Britanie

Angloamerické bankovnictvi se oznacuje jako specializované. Hlavnim znakem
tohoto systému jsou vysoce rozvinuté kapitalové trhy, které jsou schopné konkurovat
komer¢nimu bankovnictvi. Zakladnimi ptredpoklady jeho hladkého fungovani jsou jasna
a transparentni pravidla finan¢nich transakci, mechanismy zarucujici jejich bezpecnost,
silny dozor nad bankami a obchodniky s cennymi papiry, zvefejiiovani informaci
o dluznicich a tucastnicich obchodii. Specializace s sebou ale pfindsi, zejména do
regulacnich mechanismli, znacnou slozitost. Ptikladem tohoto specializovaného

bankovnictvi je USA a Velké Britanie.*®

5.1  Federalni rezervni systém a ménova politika USA

Centralni bankou Spojenych stath je Federalni rezervni systém (Casto nazyvany
Fed). Jeho funkci je kontrola nabidky penéz v ekonomice a ur€ovani vySe trokovych
sazeb. Hlavnimi cili Fedu jsou staly rst narodniho produktu a nizka nezaméstnanost.
Sidlem banky bank je Washington. Fed vznikl v roce 1913 jako vyusténi bankovnich
panik, kterymi bylo 19. stoleti suzovdno. Federdlni rezervni systém je tvoien
12 regiondlnimi Federdlnimi rezervnimi bankami, které sidli ve velkych méstech jako
New York, Chicago, Dallas, San Francisco nebo Richmond. Kazda Federalni rezervni
banka dohlizi nad bankami ve své oblasti a Fidi jejich bankovni operace.”” Fed je
nezavisla vladni agentura. Je sice korporaci ve vlastnictvi komercnich bank, ale na jeho
nezavislosti to nic neméni. Kdykoli vznikne konflikt mezi ziskovou c¢innosti Fedu
avefejnym zdjmem, jednd Fed bez vyjimky ve vefejném zajmu. Je odpovédny
Kongresu a nasloucha radam prezidenta. Fedu je dovoleno tisknout obézivo. Vyménou
za to drzi vladni cenné papiry, které nesou turok a vydélavaji tak ro¢né miliardy dolari.
Vzhledem k vefejnému poslani Fedu, se odvadi kazdy cent zisku nad urCitou Groven
vlade USA.

,Fed uréuje smér monetarni politiky podle toho, co povazuje pro ekonomiku za
nejlepsi.«’® Prezident nemtize Fed donutit, aby plnil jeho p¥ani. Kdo ma vsak pravomoci

provadt legislativni zmény ve struktufe nebo ho zbavit nezavislosti, je Kongres.”!

% PROCHAZKA, P. Mezindrodni bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Bankovni institut, 1996. 347 s. ISBN 80-
902243-0-X.

% SAMUELSON, P.A., NORDHAUS, W.D. Ekonomie. 2. vyd. Praha : Nakladatelstvi Svoboda, 1995.
1011 s. ISBN 80-205-0494-X.

" SAMUELSON, P.A., NORDHAUS, W.D. Ekonomie. 2. vyd. Praha : Nakladatelstvi Svoboda, 1995.
s. 265.

I SAMUELSON, P.A., NORDHAUS, W.D. Ekonomie. 2. vyd. Praha : Nakladatelstvi Svoboda, 1995.
1011 s. ISBN 80-205-0494-X.
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5.1.1 Struktura Fedu

Zakladnim orgédnem Fedu je Rada guvernért. Sklada se ze sedmi ¢lentl, které
jmenuje prezident a potvrzuje senat. Pisobi v pfekryvajicich se obdobich c¢trnact let.
Cleny rady jsou pfedevsim bankéii nebo ekonomové. Dlouhé ¢asové obdobi ve funkci
ma svlj vyznam — umoziuje, aby byli ¢lenové rady pifi utvareni monetarni politiky
znacn¢ nezavisli.

Organ, ktery méd pravo vydavat klicova rozhodnuti, je Federdlni vybor pro
otevieny trh (dale jen FOMC). Tento vybor se sklada z dvanacti ¢lent. Sedm z nich jsou
guvernéfi a zbylych pét jsou prezidenti regionalnich bank Fedu. Vybor mé pod
rezerv.

Nejvyse postavenym clankem celého systému je predseda Rady guvernérii.
V soucasné dobé tuto funkci zastdva Ben Bernanke. ,Predseda radé a FOMC, je
vefejnym mluvéim Fedu a méa velkou moc, pokud jde o podobu i1 podstatu monetarni

politiky.«"

Obrizek ¢&. 4: Struktura Federalniho rezervniho systému’

Prezidenti rezervni \

banky
New York
Predseda Rady
guvernéra L
Rada Federalni vybor pro
guvernéri otevireny trh (FOMC)
schvaluje diskontni fidi operace na volném trhu, radi,
sazby, stanovi pokud jde o diskontni sazbu a
pozadavky na pozadavky na rezervy
rezervy, fidi
regulacni operace .
¢ P 6 guvernéru Rady

\ J

2 SAMUELSON, P.A., NORDHAUS, W.D. Ekonomie. 2. vyd. Praha : Nakladatelstvi Svoboda, 1995.
s. 265.
» SAMUELSON, P.A., NORDHAUS, W.D. Ekonomie. 2. vyd. Praha : Nakladatelstvi Svoboda, 1995.
1011 s. ISBN 80-205-0494-X.
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Stale diskutovanou otazkou je skute¢nd nezéavislost Fedu. Jelikoz jsou ¢lenové
Fedu vzdaleni politickému procesu, mize se stat, ze ztrati kontakt se spolecenskou
a ekonomickou realitou. Neustale se spekuluje o moznostech zmény slozeni rady, zda
zacClenit predstavitele Kongresu nebo vladnich vykonnych orgdnii do FOMC nebo zda
dovolit, aby kazdy novy prezident jmenoval svého predsedu Rady guvernérii. Tato

otazka zustava stale oteviena.

5.1.2 Nastroje Fedu

Fed disponuje, jako vSechny centralni banky, urCitymi nastroji hospodaiské
politiky. Mezi tyto nastroje patfi operace na volném trhu, diskontni sazba a pozadavky
na rezervy. Tyto ndstroje vyuziva k tomu, aby dosahl svych konec¢nych cilii jako je
nizka inflace, nizkd nezaméstnanost a rychly rtst hrubého narodniho produktu. Mezi
nastroji a konecnymi cili je vSak jesté prevodni ¢lanek — zprostiedkujici cile, bez nichz
by Fed své konecné cile nemohl uskutecnit. Mezi zprostiedkujici cile patfi rezervy,
nabidka penéz a urokové sazby. Obrdzek ¢. 3 zobrazuje vztah mezi nastroji,

zprosttedkujicimi cili a kone¢nymi cili.

Obriazek & 5: Operace Fedu”*

NASTOJE ZPROSTREDKUIJICI CILE KONECNE CiLE
Stabilni ceny
gll)riar;irﬁ Rezervy Nizké
Diskontni sazba ‘ Nabidka penéz ‘ S
Pozadavky na Urokové sazby reéil}gllcl)l}fl;uulizho
rezervy narodniho produktu

Jestlize si Fed pieje zpomalit chod ekonomiky, postupuje v nasledujicich péti
krocich:

1. omezuje bankovni rezervy,

2. mnohondsobn¢ snizi vklady,

3. zvysi trokové sazby (tim se Gvéry stanou méné dostupné a snizi se trzni hodnota

bohatstvi),

* SAMUELSON, P.A., NORDHAUS, W.D. Ekonomie. 2. vyd. Praha : Nakladatelstvi Svoboda, 1995.
1011 s. ISBN 80-205-0494-X.
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4. omezuje soukromé a vetejné investic¢ni vydaje,

5. klesne agregétni poptavka, utlumuji se ceny a produkt.

5.2 Centralni banka a ménova politika Velké Britanie

Centralni bankou Velké Britanie je The Bank of England (Banka Anglie). Né¢kdy
je nazyvana také jako ,,The Old Lady of Threadneedle Street* (stard ddma z ulice
Threadneedle). Byla zaloZena 27. 7. 1694. Je druhou nejstar§i centralni bankou svéta,
hned za S$védskou néarodni bankou Sweden Riksbank. V dobé svého zalozeni vSak
nebyla centralni bankou jako takovou. Vznikla zvlaStnim zdkonem parlamentu, aby
pomohla financovat rostouci valecné vydaje v desetileté valce, kterou vedla Anglie
s Francii. Byla tedy bankou zalozenou pro stat.”” Moderni centralni banky takovyto tgel
nemaji. V roce 1697 ziskala privilegium na spravu vladnich financi a az v roce 1844 se
stala centralni bankou. V tomto roce ji bylo svéifeno pravo emise bankovek na celém
izemi Velké Britanie.”®

V bieznu roku 1946, za vlady labouristl, byla zestatnéna a podfizena vladé.
Ministerstvo financi mohlo po konzultaci s guvernérem ovlivilovat jeji ¢innost, pokud
bylo presvédcené, Zze je to nezbytné pro vefejny zdjem. V roce 1994 zacaly byt
zvefejiiovany zaznamy zjednani guvernéra s ministrem financi, ovSem s mirnym

zpozdénim. AZ v roce 1997 ziskala Bank of England opét svou nezavislost.”’

5.2.1. Struktura Bank of England

Bank of England je fizena tzv. direktoriem (Court of Directors). Jeho ¢lenové
jsou jmenovani britskou kralovnou. V ¢ele direktoria stoji guvernér, dva viceguvernéii
a Sestnact feditelii. Viceguvernéti jsou jmenovani do funkce na dobu péti let, feditelé na

tfi roky. Soucasnym guvernérem Bank of England je Mervyn King.

5.2.2. Ménova politika Bank of England

Prvnim cilem ménové politiky centrdlni banky je zajistit cenovou stabilitu. Je
stanoven inflacni cil vlady a v ramci tohoto cile je podporovana ekonomicka politika
vlady vcCetné riistu a zaméstnanosti. Inflac¢ni cil vlady je soucasti zpravy o rozpoctu.

Druhym hlavnim cilem po kontrole inflace je podpora hospodéiského ristu.

7 JILEK, J. Penize a ménovd politika. 1. vyd. Praha : GRADA Publishing, a.s., 2004. 744 s. ISBN 80-
247-0769-1.
" PROCHAZKA, P. Mezindrodni bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Bankovni institut, 1996. 347 s. ISBN 80-
902243-0-X.
" PROCHAZKA, P. Mezindrodni bankovnictvi. 1. vyd. Praha : Bankovni institut, 1996. 347 s. ISBN 80-
902243-0-X.
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6 Srovnani ménové politiky USA, Velké Britinie, CR a EU

Prvotnim cilem ménové politiky USA, Velké Britanie, CR i EU je udrzovéni
inflace na nizké a stabilni Grovni. Pfi soucasné finan¢ni krizi mizeme sledovat, jak
jednotlivé centralni banky reaguji na propadajici se trh a zhorSujici se hospodaiskou
situaci a jaké prostfedky vyuzivaji k oziveni svych ekonomik. Pfirovnavat soucasnou
finan¢ni krizi kté z 30. let 20. stoleti je vSak nepfiméfené. Vzhledem k moznostem
centralnich bank, které maji v podstat¢ schopnost neomezené emise penéznich
prostiedkti, se predpoklada, Zze se bankovni systémy opét zotavi. Jak tvrdi ncktefi
odbornici - krize ,,pro€isti* trh. Ekonom F.A. Hayek obdrzel roku 1974 Nobelovu cenu
mimo jiné i za poznatek, ze centralni banky nesou pfimou a hlavni odpovédnost za
vznik recesi v ekonomice, zejména kvuli vlivu na chovani bank a kvili zasahiim do

svobodné tvorby urokovych mér.

6.1 USA a financni krize

Hypotecni krize v USA, ktera zacala v roce 2007, byla ptfic¢inou finanéni krize po
celém svété. Hypotecni krize byla zplsobena lehkovaznym investovanim bank do
rizikovych hypoték. Kdyz se tato pomyslna bublina dostala na sviij vrchol, ,,praskla®.
Nejprve se propadl trh s nemovitostmi a ndsledné trh s cennymi papiry. Tato situace
ohrozila nejen drobné investory, ale i banky. Na neopatrnost a rizikovost doplatila jedna
z nejveétsich bank USA Lehman Brothers. V zafi 2008 oznamila bankrot. USA vytvofila
zachranny pldn na pomoc bankdm, ktery cital 700 miliard dolart. Tento plén byl
schvalen 3. fijna 2008. Cerpaly zné& prostiedky automobilky General Motors
a Chrysler, odkupovaly se rizikova aktiva 250 bank a akcie nejvétsi pojistovny svéta
AIG.”™ Tato pomoc viak nepomohla ustaviim vyhnout se dal§im problémim. Fed proto
sahl k jednomu z poslednich moznych feSeni — snizil urokovou sazbu na 0,25 %, coz
byla nejnizsi trovei v historii. Banky pfesto nebyly ochotné penize ptijcovat a investofi
drzeli americké statni dluhopisy, 1 kdyz mély téméf nulové vynosy. USA proto
ptistoupila k druhému zachrannému plénu, o kterém rozhodovala snémovna
reprezentantti v lednu 2009, a jeho ¢éstka byla ve vysi 887 miliard dolarti. Kromé téchto

opatieni pfistoupil Fed jeste k pouziti fiskalnich stimuld, jako jsou dané a vydaje. David

" HORACEK, F. USA dokoncuji druhy zdchranny plan — stoji 887 miliard dolarii. [online]. Praha: idnes,
28. 1.2009. [cit. 2009-04-12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/usa-dokoncuji-druhy-
zachranny-plan-stoji-887-miliard-dolaru-pad-/eko-zahranicni.asp?c=A090128 084055 eko-
zahranicni_fih>.

35



Marek z Patria Finance je piesvédcen, ze fiskalni stimul nepomize jen ekonomice USA,

) . . Y o ATy 79
ale 1 celosvétové ekonomice véetné CR.

6.2  Velka Britanie a finan¢ni krize

Soucasna financni krize se nevyhnula ani Velké Britanii. Naposledy byla britska
ekonomika v recesi vroce 1992. Stejné jako americky Fed 1 britska centralni banka
Bank of England pfipravila pro banky podporu ve vysi 100 miliard liber. Tyto penize by
mély slouzit k tomu, aby je banky mohly ptjcovat klientim. V zachranném planu se
pocitalo s tim, Ze banky oznaci své nejrizikovejsi ivery a pojisti si je proti ztratam. Plan
by mél také zahrnovat zaruky za dluhopisy, které jsou navazané na hypotéky.™®

Britské banky snizuji Urokové sazby, aby podpofily ekonomiku. Zakladni
zalozena.”!

Velké Britanie musela znarodnit nékteré banky, napt. Royal Bank of Scotland,
Anglo Irish Bank nebo Bradford & Bingley, aby je zachranila pfed krachem. Banka
Barclays se nejprve vyhybala pomoci od statu, kdyz vSak nepomohli soukromi

investori, nemé&la jinou volbu. Stat také prevzal ndkteré akcie Lloyds Banking Group.**

6.3  Ceska republika a finan&ni krize

Ekonomika CR byla v recesi pied vice neZ deseti lety. Od té doby nepietrzité
rostla. Nejvetsi rust byl zaznamenan za rok 2006 — ekonomika vzrostla o 6,8 %. Nyni se
odhaduje zpomaleni ristu na 2 %. Je to nejvétsi pokles od roku 1997. Nejvétsi svétové
ekonomiky vSak v recesi jiz jsou. Pokles doméciho hospodaistvi v letoSnim roce
o&ekava i CNB, ktera v nové prognodze uvedla, Ze ekonomika se letos snizi o 0,3 %.

CR je zemi orientovanou na export a pravé staty, do kterych se nejéast&ji vyvazi,
snizily v dtsledku krize poptavku. V odvétvich jako automobilovy priimysl byl, a stale

je, pokles poptavky znatelny. Né&které z firem, zabyvajicich se touto ¢innosti, musely

" HORACEK, F. USA dokoncuji druhy zdchranny plan — stoji 887 miliard dolari. [online]. Praha: idnes,
28.1.2009. [cit. 2009-04-12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/usa-dokoncuji-druhy-
zachranny-plan-stoji-887-miliard-dolaru-pad-/eko-zahranicni.asp?c=A090128 084055 eko-
zahranicni_fih>.

% Britanie a Ddnsko pripravily zdchranné baliky pro banky. [online]. Praha: idnes, 19. 1. 2009. [cit.
2009-04-12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/britanie-a-dansko-pripravily-zachranne-
baliky-pro-banky-p20-/eko-zahranicni.asp?c=A090119 082937 eko-zahranicni_fih>.

8 Britdnie a Ddnsko pripravily zdchranné baliky pro banky. [online]. Praha: idnes, 19. 1. 2009. [cit.
2009-04-12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/britanie-a-dansko-pripravily-zachranne-
baliky-pro-banky-p20-/eko-zahranicni.asp?c=A090119 082937 eko-zahranicni_fih>.
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2009-04-12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/britanie-a-dansko-pripravily-zachranne-
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snizit stavy svych zaméstnancii nebo omezit vyrobu. Nazory na ocekavanou miru
nezamé&stnanosti se vSak lisi. Zatimco Next Finance ocekdva miru nezaméstnanosti
v roce 2009 na trovni 5,9 %, Ceské spofitelna az na 8 %. V ptipadé spravného odhadu
Ceské spofitelny by bdhem piistiho roku piislo o praci cca 140 tisic 1idi.* Pozitivni
progndzy pocitaji s tim, Ze v disledku recese zlevni benzin a potraviny.

Ceské banky a pojistovny nejsou natolik zavislé na svych zahraniénich
matetskych institucich, aby to ovlivnilo jejich stabilitu.

CNB, stejn& jako ostatni banky svéta, reaguje na krizi snizovanim trokovych
sazeb. Bankéfi véii, Ze se timto krokem vzchopi ekonomika. CNB sniZila urokové sazby
naposledy pocatkem tnora 2009 - o pil procentniho bodu. Dalsi snizeni ocekavaji
analytici ve druhém ctvrtleti roku 2009 (na kvétnovém zaseddni bankovni rady) na
1,5 %. Pro snizeni sazeb hovoii zhorSujici se ekonomicky vyvoj a klesajici inflace
(v1éte by se mohla priblizit k nule). Prekazkou pro bfeznové snizeni sazeb byl
rozkolisany kurz koruny. Ten se ale v poslednich tydnech stabilizoval a vyrazné jim
neotiasl ani pad vlady.** Sougasné wirokové sazby vyhlasené CNB zobrazuje tabulka
¢. 2.

Jak se vyvijely trokové sazby vyhlasené CNB od roku 2005 do roku 2008,

ukazuje obrazek ¢. 6.

Tabulka &. 2: Urokové sazby CNB platné k 14.4.2009*

2T Repo sazba 1,75%
Diskontni sazba 0,75%

Lombardni 2.75%
sazba
PMR 2,00%

Pozn. 2T Repo sazba je sazba, od které se odviji uro¢eni komer¢nich uvéri.

% FENCL, J. Krize 2009: co nds cekd. [online]. Praha: MF DNES, 30. 12. 2008. [cit. 2009-04-12].
Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/krize-2009-co-nas-ceka-0o1-
/ekonomika.asp?c=A081230 1111334 ekonomika vem>.

% CTK. CNB ponechala podle ocekdvani tirokové sazby beze zmény. [online]. Praha: idnes, 26. 3. 2009.
[cit. 2009-04-12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/cnb-ponechala-podle-ocekavani-
urokove-sazby-beze-zmeny-pgc-/ekonomika.asp?c=A090326 113951 ekonomika vem>.

% Zikladni sazby CNB. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2009-04-12]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/index.html>.
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Obrizek &. 6: Vyvoj arokovych sazeb vyhlagovanych CNB v letech 2005-2008
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V souvislosti se snizenim trokovych sazeb CNB se oéekavalo, Ze komeréni
banky zlevni hypotéky. BohuZzel se tak nestalo. Nékteré banky dokonce své urokové

sazby jesté navysily, ¢imz si zajistily vyssi marze.

6.4  Evropska unie a finan¢ni krize

Evropsky statisticky ufad Eurostat potvrdil, Ze hospodatstvi eurozény je v recesi.
ECB se snizovanim urokovych sazeb snazi zmirnit dopady finan¢ni krize na
ekonomiku. Pfi rozhodovani o sniZeni Urokovych sazeb je ECB ovlivnéna i situaci
a sazbami v ostatnich zemich Evropy. V soucasné dobé¢ jsou urokové sazby v eurozéné
na urovni 1,5 %.% Obrazek & 7 ukazuje, jak se vyvijely urokové sazby v eurozond
v letech 2001-2008.

ECB si pro rok 2009 stanovila inflacni cil 2 %. V bfeznu 2009 se inflace
v eurozoné snizila z 1,2 % na 0,6 %. Takto prudky pokles by mohl pfimét Evropskou

centralni banku k dal§imu snizovani urokovych sazeb. Analytik David Marek uvadi, ze

% PIRNEROVA, H. CNB snizila sazby o pill procenta, hypotéky mohou zlevnit. [online]. Praha: idnes,
17.12.2008. [cit. 2009-04-12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/cnb-snizila-sazby-o-pul-
procenta-hypoteky-mohou-zlevnit-pka-/ekonomika.asp?c=A081217 101904 ekonomika pin>.

Y NEMCOVA, V. Evropsti bankéri rekordné srazili iroky. PomiiZe to i ceskym firmam. [online]. Praha:
idnes, 4. 12. 2008. [cit. 2009-04-12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/evropsti-bankeri-
rekordne-srazili-uroky-pomuze-to-i-ceskym-firmam-1dj-

/eko_euro.asp?c=A081204 135533 eko euro fih>.
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pokud se bude ekonomicka situace dale zhor§ovat, mize inflace klesnout je§té nize.™

Na obrazku €. 8 je zachycen vyvoj inflace v eurozéné od tijna 2008 do biezna 2009.

Obrazek &. 7: Vyvoj tirokovych sazeb v eurozéné v letech 2001-2008

JAK ECB MENILA UROKY
4,5%
2%

0 %

Z&f 2001
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prosinec 2006
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Serven 2007
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kvéten 2001 —
srpen 2001
prosinec 2002
biezen 2003
Eerven 2003
prosinec 2005
bfezen 2006
Cerven 2006
listopad 2008
prosinec 2008

Pramen; ECB

Tabulka & 3: Vyvoj inflace v zemich eurozény od Fijna 2008 do bi‘ezna 2009

Fijen 3,2
[listopad 2,1
|pr0sinec 1,6
leden 1,1
|l'1n0r 1,2
|b1“'ezen 0,6

Prudky pokles inflace v bfeznu 2009 mulze zapfiCinit deflaci. Ta pfedstavuje
absolutni meziro¢ni pokles spotiebitelskych cen. Spotfebitelé by diky snizeni cen

usetiili v obchodech, ale deflace by mohla negativné piisobit na uz tak se snizujici trzby

% Inflace v eurozoéné prudce zpomalila na 0,6 procenta. [online]. Praha: idnes, 31. 3. 2009. [cit. 2009-04-
12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/inflace-v-eurozone-prudce-zpomalila-na-0-6-
procenta-fvo-/ekonomika.asp?c=A090331 110821 ekonomika fih>.

¥ NEMCOVA, V. Evropsti bankéri rekordné srazili iiroky. Pomiize to i ceskym firmdm. [online]. Praha:
idnes, 4. 12. 2008. [cit. 2009-04-12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/evropsti-bankeri-
rekordne-srazili-uroky-pomuze-to-i-ceskym-firmam-1dj-

/eko_euro.asp?c=A081204 135533 eko euro fih>.

® Inflace v eurozéné prudce zpomalila na 0,6 procenta. [online]. Praha: idnes, 31. 3. 2009. [cit. 2009-04-
12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/inflace-v-eurozone-prudce-zpomalila-na-0-6-
procenta-fvo-/ekonomika.asp?c=A090331 110821 ekonomika fih>.
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firem, které trpi celou fadou problémi. Kratkodoba deflace neni nebezpecna. Pokud by

viak pretrvala del$i dobu, mohla by mit horsi nasledky nez inflace.”!

! Inflace v eurozéné prudce zpomalila na 0,6 procenta. [online]. Praha: idnes, 31. 3. 2009. [cit. 2009-04-
12]. Dostupné na WWW: <http://ekonomika.idnes.cz/inflace-v-eurozone-prudce-zpomalila-na-0-6-
procenta-fvo-/ekonomika.asp?c=A090331 110821 ekonomika fih>.
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Zavér

Centralni banka je bezpochyby instituce podstatnd pro spravné fungovani
ekonomiky ve statd. V Ceské republice zastiava roli centralni banky Ceska narodni
banka. Vznikla k1. 1. 1993. Nahradila tak do té doby fungujici Statni banku
Ceskoslovenskou. Nejvyssim orginem CNB je bankovni rada v &ele s guvernérem.
Uskute¢iiovani ménové politiky je zakladni funkci CNB. Politiku realizuje
prostfednictvim ménovépolitickych nastrojii. Mezi nejdualezitéjsi patii diskontni sazba,
pravidla likvidity, avérové kontingenty, povinné minimalni rezervy, operace na volném
trhu, automatické facility, konverze a swapy cizich mén.

Pro centralni banku je velice dulezitym prvkem jeji nezavislost na statu. V roce
1974 ziskal ekonom F.A. von Hayek Nobelovu cenu, pravé za prosazovani nezavislosti
centralnich bank na statu a za prosazovani jejich nezavislych ménovych politik. Cim je
nezavislost centralni banky silngj$i, tim je ucinnéj$i prosazovani ménovych politik
a efektivnégji se bojuje s inflaci.

Ekonom Milton Friedman (1912-2006), laureat Nobelovy ceny, vidél nebezpeci
centralnich bank v nespravné a opozdéné realizaci jejich ménovych opatieni. Prili§
jevem. ReSeni je vSak jednoduché — pfizptisobit vas emisi penéz velikosti
spolecenského produktu.

CNB je pfi realizaci svych ménovych opatieni spiSe konzervativni. I kdyz ma
k dispozici informace potiebné pro rozhodovani a vykon ménovych opatteni, vyckava,
jak se bude situace vyvijet a sva rozhodnuti uvadi do praxe se zpozdénim. Naproti tomu
ECB je bankou aktivistickou. Sva rozhodnuti vykonava na zaklad¢ ziskanych informaci
neprodlen¢. Ne vzdy je vSak aktivistické jednani spravnou cestou. Mezi centralnimi
bankami svéta vSak nejsou rozdily pouze ve zplisobu uplatiovani ménové politiky, ale
také ve stupni samostatnosti ménové politiky, formé vlastnictvi centralni banky, jeji
organizacni strukturou nebo podilem na bankovnim dohledu, jak ukazuje ptiloha V.

CNB je v sou¢asné dobé ¢lenem tzv. Evropského systému centralnich bank. Tato
organizace se skladd znarodnich centralnich bank c¢lenskych stath EU a Evropské
centralni banky. Ukolem ESCB je definovat a uskute¢iiovat ménovou politiku EU,
podporovat hladky chod platebnich systémi, spravovat oficidlni rezervy cizich mén
Clenskych statd a provadét devizové operace.

Roli centrdlni banky vEU zastiva ECB. Ukolem ECB je fidit euro

a zabezpecovat stabilitu cen pro obcany EU, ktefi euro pouZzivaji. Euro zatim ptijalo 15
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zemi a ty tvofi eurozonu. Dulezitou podminkou pro spravné fungovani ECB je jeji
nezavislost na jinych organech.

Specializovanym druhem bankovnictvi je USA a Velkd Britanie. Centralni
banka USA, tzv. Fed, je tvofen 12 regiondlnimi Federalnimi rezervnimi bankami, které
jsou nezavislé na vladé. Hlavnim sidlo ma Fed ve Washingtonu. Zakladnim orgénem je
Rada guvernér. Monetéarni politiku vykonava ve vetfejném z4jmu. Ve Velké Britanii je
centralni bankou Bank of England. Je druhou nejstarsi centralni bankou svéta. Je fizena
direktoriem, jehoz Cleny jmenuje kralovna. Cile jeji ménové politiky jsou stejné jako
u Fedu nebo CNB.

Nezbytnost centralnich bank se projevila pfi soucasné finan¢ni krizi — centralni
banky musely a stdle museji vyrovnavat klesajici inflaci. VyuZzivaji k tomu piedevs§im
jeden z nastroji ménové politiky - Grokové sazby. VétSina zemi svéta sazby snizuje,
nékteré se priblizily az k nule (napf. Japonsko). Podle matematicko-ekonomickych
modeld se pocitalo s tim, Ze snizenim sazeb se zvedne inflace. Efekt byl vSak opacny.
Inflace ve vétSin€é zemi dale klesd. Znamé ekonomické teorie na soucasnou krizi nelze
aplikovat. Vzhledem k finan¢ni krizi a vysokému zadluzeni se USA snazi pomoci vyssi
urokové sazby zabranit odlivu kapitdlu do Evropy ¢i jinych zemi. V minulosti se
diference mezi sazbami pohybovala kolem 0,25 %. Lze ocekavat, ze v zdvislosti na

soucasné situaci se v budoucnu zméni ucebnice ekonomie.
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Piiloha II: Pfedstavitelé centralni banky na naSem tizemi v letech 1926-2009""

NARODNI BANKA CESKOSLOVENSKA
Vilem Pospisil, guverner
1.4.1926-16.2. 1934
Karel Englis, guvernér
23.2.1934-20. 2. 1939

NARODNI BANKA PRO CECHY A MORAVU
Frantisek Ladislav Dvoradk, guvernér
31.3.1939-18. 5. 1945
DO(VJASNé SPRAVA NARODNi BANKY
CESKOSLOVENSKE

Jaroslav Nebesar, predseda
1.6.1945-9.9. 1948

NARODNI BANKA CESKOSLOVENSKA
Jaroslav Nebesar, guvernér
9.9.1948-1. 7. 1950

STATNi BANKA CESKOSLOVENSKA
Otakar Pohl, generalni reditel
1.7.1950-20. 2. 1954
Jaroslav Kabes, generalni reditel
20. 2. 1954-16. 8. 1957
Otakar Pohl, generdlni reditel
16. 8. 1957-3. 10. 1969
Svatopluk Potac
generalni feditel 3. 10. 1969-4. 1. 1971
predseda 4. 1. 1971-18. 6. 1981
Jan Stejskal, predseda
18.6.1981-1. 11. 1988
Svatopluk Potac, predseda
1. 11.1988-29. 12. 1989
Josef ToSovsky
predseda 29. 12. 1989-21. 4. 1992
guvernér 21. 4. 1992-31. 12. 1992

CESKA NARODNI BANKA

Josef Tosovsky, guvernér
20. 1. 1993-16. 12. 1997

Pavel Kysilka, viceguverner

povéten fizenim CNB v dobé piisobeni Josefa Tosovského
ve funkci predsedy vlady

17.12.1997-22. 7. 1998

Josef ToSovsky, guvernér

23.7.1998-30. 11. 2000

Zdenék Tuma, guvernér
1. 12. 2000 -

% VENCOVSKY, F. Ménovd politika v ceské historii. Praha : Ceska narodni banka, 2001. 94 s.
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Ptiloha III: Organiza¢ni struktura CNB*

Sekce

Reditel

Samostatné odbory

Reditel

Sekce kancelar

Ota Kaftan

Samostatny odbor
interniho auditu

Jana Bacova

Samostatny odbor

Sekfz ¢ fhehova a Tomas Holub [ ekonomického vyzkumu a Iv(at,e ona
statistiky “ e Smidkova
finan¢ni stability
: . Vladimir Samostatny odbor Mgr. Marek
Sekce informatiky Mojzisek komunikace Petrus
Sekce spravni Zdengk Virius Samvo stgtny odbor ochrany | Helena ,
spotiebitele Kolmanova

Sekce regulace a
analyz finan¢niho trhu

Pavel Hollmann

Sekce licenénich a
sank¢nich fizeni

Karel Gabrhel

Sekce dohledu nad
finan¢énim trhem

David Rozumek

Sekce rozpoctu a
ucetnictvi

Marian Mayer

Sekce penézni a
platebniho styku

Tomas Hladek

Sekce bankovnich
obchodu

Karel Bauer

Sekce fizeni rizik a

podpory obchodt Jan Schmidt
idsky .. | Vladimir
Sekee lidskych zdrojit | 1o

" Organizacni struktura vistedi. [online]. Praha: CNB, 2009. [cit. 2009-04-12]. Dostupné na WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/organizacni_struktura/org_struktura.html>.
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P¥iloha IV: Maastrichtska kritéria®

Maastrichtska kritéria

Veli¢ina Kritérium
max. 1,5 procentniho bodu nad primér tfi
Inflace (%) zemi Evropské unie s nejnizsi kladnou

inflaci

Dlouhodobé nominalni Girokové sazby (%)

max. 2 procentni body nad pramér tii zemi
Evropskeé unie s nejnizsi kladnou inflaci

Deficit verejnych rozpoctt (% HDP)

max. 3 % HDP

Hruby vetejny dluh (% HDP)

max. 60 % HDP

Stabilita kurzu mény (%)

2 roky uspésného cClenstvi v systému ERM
11, tj. bez vyboc¢eni kurzu mimo stanoveny
interval kolem oficialné vyhlasené stredni
hodnoty
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Piiloha V: Rozdily mezi centralnimi bankami v trZnich ekonomikach’

Vysoky - ECB, Svycarsko, Novy Zéland,
CR

Stredni - USA, Velka Britanie

Stupen samostatnosti v ménové politice

Nizky - Japonsko

Stabilita mény - ECB, Finsko, Irsko,
Né&mecko, Portugalsko, Spanélsko,
Svédsko, Velka Britanie, Svycarsko (od r.
2000), CR

Stabilita mény a ménového kurzu - dfive 8
zemi EU

Hlavni konecné cile ménové politiky

Stabilita mény, ekonom. rist a dalsi -
USA, Japonsko, Svycarsko

Dominantni - Italie, Nizozemsko,

Podil na bankovnim dohledu Portugalsko, Recko, Spanélsko, CR

Stfedni - USA, Japonsko, 6 zemi EU

Nizky - ECB, Irsko, Némecko, Svédsko,
Velka Britanie

Stat 100 % - Francie, Velka Britanie, dalsi

Forma vlastnictvi centralni banky semé EU. GCR

A. s., stat 50 % a vice - Belgie, Rakousko,
Recko, Japonsko

A. s., stat pod 50 % - Svycarsko, USA,
ECB

Ziskovost centralni banky Vysoka - USA, Némecko

Zanedbatelna (nehraje vétsi roli) - vétsina
zemi EU, CR

Jedina centralni banka a pobocky -

Organizacni struktura vétdina zemi EU, CR

Vice centralnich bank s poboCkami - USA,
Némecko

% REVENDA, Z. Centrdlni bankovnictvi. 2. vyd. Praha : Management Press, 2001. 782 s. ISBN 80-7261-
051-1.
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Abstrakt

ANDREASOVA, P. Ménovd politika Ceské ndrodni banky: bakaldiskd prdce.
Ptibram: Vysoka Skola evropskych a regionalnich studii, o. p. s., 2009. 56 s. Vedouci
bakalarské prace Ing. Jiti DuSek, Ing. Ladislav Skotepa, Ph.D.

Kli¢ova slova: ménova politika, Ceskd néarodni banka, Federalni rezervni
systém, Evropskd centralni banka, nastroje ménové politiky, Evropsky systém

centralnich bank, bankovni soustava v Ceské republice, finan¢ni krize.

Bakalaiska prace podava celkovy nahled na ménovou politiku Ceské narodni
banky. Ukazuje, zjakého diivodu vzniklo centrdlni bankovnictvi a pro¢ je centralni
banka nepostradatelnou soucasti ekonomického systému v zemich s trzni ekonomikou.
Rozebira, jaké nastroje vyuziva Ceska narodni banka k realizaci mé&nové politiky a pro¢
je duleZita jeji nezavislost na vladé. Pojednava také o sporech, které mezi sebou Ceské
narodni banka a vldda maji. Prace se zabyva i centralni bankou USA a Velké Britanie.
Pro Evropu je dulezitou bankou Evropska centrdlni banka, kterd zajistuje meénovou
politiku v ramci Evropské unie. Souc¢ésti prace je i zmapovani soucasné financni krize
aje ukdzano, jakym zpisobem se jednotlivé centrdlni banky s touto krizi, pomoci

meénoveépolitickych nastrojii, vypotradavaji.
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Abstract

ANDREASOVA, P. Monetary policy of the Czech National Bank : Bachelor
thesis. Pribram : The College of European and Regional Studies, o. p. s., 2009, 56 p.
Supervisor: Ing. Jifi Dusek, Ing. Ladislav Skotepa, Ph.D.

Key words: monetary policy, The Czech National Bank, Federal Reserve
System, European Central Bank, instruments of monetary policy, Organisation of the
European System of Central Banks, banking system in the Czech Republic, financial

Crisis.

This bachelor thesis gives total point of view on monetary policy of The Czech
National Bank. It shows what was the reason of inception of central banking system and
why the central bank is an essential part of the economic system in countries with
market economy. It takes to parts instruments used by The Czech National Bank to
realize its monetary policy and why the independendce on government is so important.
It also deals with the contentions between The Czech National Bank and the
government. This thesis engages in the central bank of the USA and Great Britain. The
European Central Bank is the most important bank in Europe, which ensures monetary
policy in European Union. One part of the thesis maps also contemporary financial
crisis and it shows, how the particular central banks deal with this crisis by means of

monetary instruments.
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