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Monetarni politika a jeji vliv na vyvej ekonomiky

Abstrakt

Tato diplomové prace je zaméfena na téma monetarni politiky a jeji dopady na
ekonomiku Ceského statu. Prvni ¢ast prace, tedy Cast teoretickd, se vénuje popisu pojmu
hospodaiska politika, jejich cild, nastroji a nositelii, dale monetarni politice, jednotlivym
typim monetarni politiky, nastrojiim, které centralni banka v ramci provadéni ménové
politiky vyuziva. Dal$imi tématy jsou makroekonomické ukazatele, banky a bankovni
soustava Ceské republiky nebo také penize a funkce penéz v ekonomice. V neposledni fadé
se prace zabyva tématem eurozony a vstupu Ceské republiky do ni.

V praktické Casti je zaznamenan vyvoj jednotlivych makroekonomickych ukazateld,
ale také vyvoj ekonomiky ceského statu v uplynulych letech. Mimo jiné je v praktické ¢asti
zpracovan vystup z dotaznikového Setfeni na téma monetarni politiky v ceském systému
Z pohledu obc¢ant.

Zaveérecna Cast shrnuje dosazeni stanovenych cili a vyhodnoceni prace.

Kli¢ova slova: monetarni politika, hospodaiska politika, Ceska néarodni banka, inflace,
urokova mira, hruby domaci produkt (HDP), nastroje monetarni politiky, urok, vyvoj

ekonomiky



Monetary policy and its influence on economic
development

Abstract

This thesis is focused on the topic of monetary policy and its effects on the economy
of the Czech state. The first part of the work, i.e. the theoretical part, is devoted to the
description of the concepts of economic policy, its goals, instruments and bearers, as well as
monetary policy, individual types of monetary policy, instruments used by the central bank
in the implementation of monetary policy. Other topics are macroeconomic indicators, banks
and the banking system of the Czech Republic or also money and the function of money in
the economy. Last but not least, the work deals with the topic of the eurozone and the entry
of the Czech Republic into it.

In the practical part, the development of individual macroeconomic indicators is
recorded, as well as the development of the economy of the Czech state in recent years.
Among other things, in the practical part, the output from a questionnaire survey on the topic
of monetary policy in the Czech system from the perspective of citizens is processed.

The final part summarizes the achievement of the set goals and the evaluation of the

work.

Keywords: monetary policy, economic policy, Czech National Bank, inflation,
interest rate, gross domestic product (GDP), monetary policy instruments, interest rate,

economic development
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1 Uvod

Monetarni politika, spolecné s fiskalni politikou a vnéjsi hospodarskou politikou, tvoii
zakladni typy hospodaiské politiky statu. Monetarni politiku, jinak také nazyvanou ménova
politika, zajituje centralni banka statu. V Ceské republice jde o Ceskou narodni banku,
ktera se stara v oblasti ménové politika pifedev§im o cenovou stabilitu. K zajisténi cenové
stability a udrzeni ekonomické situace v co nejpfiznivéjsich podminkach slouzi CNB
nastroje ménové politiky, mezi tyto nastroje fadime napiiklad tirokové nebo Gveérové limity
nebo operace na volném trhu. Aby byla CNB schopna udrZet cenovou stabilitu statu, operuje
S urokovymi sazbami, kterymi jsou dvoutydenni repo sazba, lombardni sazba a diskontni
sazba. Mira urokovych sazeb, kterd CNB stanovi dale ovliviiuje miru inflace statu, miru
investic jednotlivet i firem nebo také miru nezaméstnanosti.

V této diplomové praci se budu zabyvat systémem ¢lenéni hospodarské politiky statu,
kterého je soucésti i monetdrni politika. Prvni ¢ast prace, tedy Cast teoreticka obsahuje
kapitolu zaméfenou na téma hospodaiské politiky, jejich nastroju, cilti a ¢lenéni. Z tohoto
¢lenéni tedy vychazi dalsi kapitola, vénovana jiz samotnému tématu monetarni politiky. Zde
pujde o analyzovani monetarni politiky z hlediska obsahu, cilt, indikatord vyuzivanych pti
tvorbé monetarni politiky, ale i jednotlivé typy monetarni politiky. Dalsi podkapitola
obsahuje analyzu nastrojli, které monetarni politiku utvafeji a diky nimZ je zajiSténa
funk¢nost ekonomiky statu.

Podstatnym tématem v souvislosti S monetarni politikou, ale i fungovanim ekonomiky
jsou makroekonomické ukazatele, tém je vénovana samostatna podkapitola. V té jsou
rozebrany jednotlivé ukazatele a zptsoby jejich vypocti.

Monetarni politika je ekonomickym tématem, a proto je diileZité si popsat i subjekty,
které tyto sluZzby poskytuji, tedy banky a jejich soustavu. S tématem bankovniho sektoru je
uzce spojen i pojem penize, trh penéz, penézni agregaty atd. I tém jsou tedy vénovany dalsi
podkapitoly teoretické ¢asti prace.

V neposledni fadé se teoreticka ¢ast zabyva problematikou eurozony, piijeti eura v CR
a splnéni piistupovych kritérii.

Prakticka cast je zaméfena na zhodnoceni vyuziti makroekonomickych ukazatelli a
nastroji. monetarni politiky v praxi, jaké maji dopady a zda jsou vibec v Ceském

ekonomickém a bankovnim systému vyuZzivany.
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ekonomické situace, které se dany rok udaly, a které ekonomiku néjakym zplsobem
ovlivnily.

Dale prakticka cast obsahuje vyvoj makroekonomickych ukazateld v letech, divody a
popis nastalych situaci, vyvoj kurzu ¢eské koruny viic€i euru, ale i vyvoj trokovych sazeb
CNB.

Soucasti diplomové prace a jeji praktické Casti je i dotaznikové Setfeni, které se tyka
monetarni politiky a znalosti ob¢anti o daném tématu. Dotaznik obsahuje také otazky tykajici

se eura, piijeti eura, dopadi piijeti a ndzoru na zvySovani urokovych sazeb ze strany CNB.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem této prace je analyzovat monetarni politiku a jeji vliv, ktery dopada na vyvoj
ekonomiky Ceské republiky, a také charakterizovat moznosti a nastroje Ceské narodni banky
k regulaci ekonomiky. Déle bude popsano a rozebrano vyuziti téchto nastrojli a ¢innosti v
praxi.

V teoretické Casti jsou rozebrany jednotlivé pojmy, nastroje a skute¢nosti, které mohou
ovliviiovat vyvoj ekonomiky z hlediska monetarni politiky. Jak Ceskd narodni banka
ovlivituje skrze monetarni politiku ekonomicky vyvoj nebo jaké dalsi prostfedky a jak
mohou ovliviiovat ¢eskou ekonomiku.

Prakticka cast je jiz zaméfen na dopady a vyvoj jednotlivych zminiovanych néstroji a
ukazatelt. Jsou zde analyzovany vyvoje danych makroekonomickych ukazatelti (vyvoj
inflace, vyvoj nezaméstnanosti a vyvoj HDP) v uplynulych letech, ale i1 celkovy vyvoj
ekonomiky od roku 1993 az do soucasnosti. Dale je v praktické ¢asti zpracovana analyza
vyvoje trokovych sazeb CNB, ale i vyvoj ¢eské koruny viiéi spoleéné evropské méné euru.
Dalsim tématem, kterému je prakticka ¢ast vénovana, je vstup CR do eurozény. Cilem
prakticke ¢asti je zhodnoceni vyuziti ziskanych informaci z teoretické ¢asti a jak jsou vyuzity
V praxi, jak ovliviiovaly ekonomiku v prubéhu let.

Prakticka ¢ast obsahuje mimo jiné i dotaznikové Setfeni a jednotlivé vystupy danych
otazek z dotazniku. Celkové vyhodnoceni dotaznikového Setfeni je shrnuto v kapitole
Zhodnoceni vysledkil. Cilem dotaznikové Setieni je zjistit do jaké miry jsou obané CR
seznameni s tématem monetarni politiky, jaké jsou jejich postoje a nazory na euro a jeho
zavedeni v CR nebo také nazor na aktualni hybné téma ve spole¢nosti, a to zvySovani
trokovych sazeb ze strany CNB, potazmo komerénich bank.

Zavérecna Cast je vénovana zhodnoceni dosaZeni stanovenych cilll prace a zhodnoceni

naplnéni jejich zpracovani.
2.2 Metodika

Ke zpracovani diplomové prace bude vyuZita odbornd literatura a internetové zdroje,

zejména internetové stranky CNB. Ziskané informace z prostudovani dané literatury budou
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slouzit k analyze dat. Zakladnimi metodami, které budou pfi praci vyuzity, jsou analyza
a syntéza.

V praktické ¢asti prace bude vyuzito dotaznikové Setfeni, které ma za cil zjistit
informovat ob¢anti Ceské republiky o monetarni politice a vztahu ke spole¢né evropské
méné — euru. Zda maji piehled, co miize piinést &i naopak nepiinést ptijeti eura v CR. Dale
bude v praktické Casti aplikovana komparace nastudovanych dat a skute¢nosti a analyza

vyvoje nastudovanych makroekonomickych ukazatel, ale i ekonomiky statu.
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3 Teoreticka vychodiska
3.1 Hospodarska politika

Hospodafiskou politiku 1ze chapat dvojim zptisobem. MuzZe se jednat o pfistup statu K
ekonomice v daném state jimz se snazi dosdhnout stanovenych ekonomickych cilt. ,, V tomto
pojeti neni hospodarska politika samoucelna; vzdy se jedna o zamérnou, praktickou cinnost
statu. “* Jedna se zejména o vladni navrhy statniho rozpoétu, dafiové navrhy a dalsi. Z
pohledu centralni banky, v piipadé Ceské republiky Ceské narodni banky, se jedna o
ovlivitovani ménového kurzu nebo tpravu trokovych sazeb. Ve druhém piipadé mizeme
hospodatskou politiku chapat jako teoretickou disciplinu, tedy jako zaméteni na rozbor jevd,
které vznikaji. Pomoci nastrojii a navrhil opatieni 1ze stanovit vhodny zptsob feseni téchto
jevu, kdy budou vyuzity, za jakych podminek nebo jakym zpiisobem.

V oblasti ekonomickych teorii je hospodarska politika velmi ovlivnéna oblasti
makroekonomie, ale i politiky, politologie, prava a veiejné spravy.>

., ...hospodarska politika jako samostatna vedni disciplina se nachazi na pomezi
ekonomické teorie a hospoddrské praxe; ... ® Jednotlivé myslenky se prolinaji mezi
ziskanou ekonomickou a politickou praxi, tedy Ze k dosaZeni stanovenych ekonomickych
cili jsou vyuzivany poznatky z hospodaiské politiky a naopak.

Hospodatska politika se zacala utvaret jako védni disciplina az po druhé svétové valce,
pfiCemz existovala jiz dfive. Ve vyvoji teorii hospodaiské politiky miizeme sledovat dva
sméry, a to: angloamericky proud a kontinentalni proud.

Angloamericky proud

Tento proud je zaméfen spiSe kratkodobé, stanovuje kratkodobé a dlouhodobé

neudrzitelné cile jako naptfiklad plnou zaméstnanost, stabilita mény. VyuZziva k tomu

1KLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddiskd politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzdélavani Sokrates.
2012.9s. ISBN 978-80-86572-76-5.

2KLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddiska politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzdélavani Sokrates.
2012.9-11 s. ISBN 978-80-86572-76-5.

$KLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddiskda politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzdélavani Sokrates.
2012. 10 s. ISBN 978-80-86572-76-5.

15



nastroje monetarni a fiskalni politiky. Na vznik a vyvoj tohoto proudu mé¢l velky dopad stav
hospodaiské ekonomiky v Americe ve 30. letech 20. stoleti.

Kontinentalni proud

Kontinentalni proud se snazi o co nejmensi zasahy do fungovani ekonomiky a o vyuziti
nastrojti s co nejdelsi vyuzitelnosti. Tento proud a jeho utvafeni ovlivnil konec 2. svétové
valky a vyvoj po ni.

Hospodaiska politika v sob&é zahrnuje (ovliviiuje) mnoho politik. Z oblasti
makroekonomické, kde ,,jde o politiku v oblasti zabezpecovani zakladnich ekonomickych
cilii spolecnosti, vyjadienych zpravidla magickym ctyiihelnikem. * Makroekonomicka
hospodatska politika zajistuje prevazné stabilitu ekonomiky, a proto je nékdy oznaovana
za stabiliza¢ni politiku. Zahrnuje v sobé rtizné typy politik, a to fiskalni politiku, ménovou
politiku, politiku vnéjsiho obchodu a dtichodovou politiku. V oblasti mikroekonomické jsou
to politiky socidlni, dichodové, strukturalni, politika vefejného sektoru a politika

antimonopolni, které¢ maji za cil ,,... zvySovani efektivnosti pri alokaci zdrojii spolecnosti. *
5

3.1.1 Cile hospodarské politiky

Jako hlavni cil hospodaiské politiky ve statu je zajisténi cenové stability. Tento cil
vSak v sob¢ zahrnuje plnéni tzv. makroekonomickych cilt. ,, Za tradicni makroekonomické
cile hospodarské politiky jsou v ekonomické teorii a v hospodarské praxi tradicné
povazovany: cenova stabilita, plnd zaméstnanost, ekonomicky riist a vyrovnanost platebni
bilance. ® V praxi jsou tyto cile bohuzel spole¢né t&zko naplnitelné. V piipadg, ze se dafi
plnit cil jeden, jiZ je t€Zko naplnitelny cil druhy.

Makroekonomie umoziuje tyto cile hospodarské politiky graficky znazornit pomoci

magického ctyfuhelniku. Tento Ctyfthelnik také znazoriiuje UspéSnost vlady pii plnéni

4 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddrskd politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 5 s. ISBN 80-7179-
237-3.

5 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddr'ska politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 3-5's. ISBN 80-7179-
237-3.

8 JURECKA, Véclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a roziifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
352 s. ISBN 978-80-271-0251-8.
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stanovenych cilii, tzn. ¢im vétsi je plocha ctyfuhelniku, tim lepSich vysledkii bylo dosazeno.

Diky grafickému znazornéni lze nésledné porovnavat jednotlivé ctyithelniky z vice

gasovych obdobi.”

Obrazek 1 - Magicky Ctyithelnik
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0
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Zdroj®
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(promérny podil
salda béZného

uctu na nominainim
produktu)

., Soucasny moderni demokraticky stat jako hlavni cile v hospodarské oblasti sleduje

soucasné dva, a to: hospoddisky riist a hospoddiskou rovnovihu. “ ° Hospodaisky rist je

procentudlnim vyjadfenim tempa ristu produktl, ktery vede k hospodaiskému ristu statu.

Hospodartska rovnovéaha vychdazi ze ti riznych oblasti: ,, ...rovnovahou na trhu prace, ktera

se vyjadiuje mirou nezaméstnanosti, rovnovahou cen a stabilitou meény, kde je hlavni

7 JURECKA, Viéclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.

352-354 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

8 JURECKA, Viéclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.

354 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

9 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddrskd politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 8 s. ISBN 80-7179-

237-3.
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ukazatelem mira inflace, rovnovahou ve vnéjsSich ekonomickych vztazich, jez se sleduje

pomocl platebni bilance. *

3.1.2

«10

Nositelé hospodariské politiky

Hospodaiska politika ma stejné jako ostatni politiky své tviirce, ktefi tuto politiku

vytvaii a dohlizi na jeji fungovéani. Témito nositeli jsou instituce statniho i1 nestatniho

charakteru, ale i dalsi tvarci. ,,Jedna se o:

zakonodarné instituce (parlament),
vldadni instituce (vlada, ministerstva i jiné statni instituce, jako kupr. celni a danové
organy, zZivnostenské urady),
emisni banku jako nositele ménové politiky,
instituce vytvarejici trzni prostiedi a dohlizejici na jeho kvalitu (protimonopolni
urady)
soudni instituce, jez zarucuji vymahatelnost zakonem stanovenych pravidel,
instituce protivaznych sil ¢i nositele vlivu, které sice nepatii k formalni organizaci
hospodarské politiky, ale primo ¢i neprimo ji ovliviiuje (odbory, organizace
zaméstnavatelii, politické strany apod.) “ 1*
Nositele hospodatské politiky mizeme rozd¢lit do ti skupin:
Prvni skupina — decizni sféra
Druha skupina — vlivova sféra
Tteti skupina — nadnarodni organizace.

Skupina prvni — decizni sféra — do této skupiny patii stat jako vykonavatel, ktery

vydava a prosazuje rozhodnuti v rdmci hospodarské politiky. Stat v tomto ptipadé€ zastupuji

parlament, vlada, ,, dalsi instituce, jako napr. centralni banku, statni urady, instituce

10 ST ANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddiskd politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 9 s. ISBN 80-7179-

237-3.

UKLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddi'skd politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzdélavani Sokrates.
2012. 27 s. ISBN 978-80-86572-76-5.
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vytvarejici trzni prostiredi a dohlizejici na jeho kvalitu, soudni instituce, vyzkumné, expertni
a poradenské instituce a organizace apod. “.*?

Skupina druha — vlivova sféra zahrnuje subjekty, které mohou ovlivnit tvorbu nebo
vykon hospodarské politiky. ,, Sem patii velké podniky, politické strany a odbory, védecke
instituce, tisk, ruzna loby aj. «13

Skupina tfeti — nadnarodni organizace — tato skupina hraje roli pro staty, které maji
vysoky stupen integrace. Pro tyto stity to znamena, ze musi vice upoustét od narodni
hospodaiské politiky a zajistit dodrzeni hospodarské politiky nadnarodnich organii (napf.

EU).14
3.1.3 Nastroje hospodarské politiky

Nastroje hospodatské politiky vyuziva stat, aby dosahl stanovenych cilti. Tyto nastroje
muzeme délit podle rtiznych hledisek, na zaklad¢, kterych se uplatiiuji:
a) ,podle urovné pusobeni rozdélujeme ndstroje hospodarské politiky na
makroekonomické a mikroekonomické,
b) podle charakteru vlivu na primé a neprimé,
C) podle oblasti pusobeni napr. na ménové a fiskalni,
d) podie zpiisobu ovliviiovani na globalni a selektivni.
Zakladnim kritériem pro clenéni je vsak skutecnost, jak dany prostredek pusobni na
vyvoj vztahit mezi ucastniky trhu na ekonomiku. Podle toho rozliSujeme nastroje: systéemové

(kvalitativni/ a ndstroje bézné hospodarské politiky (kvantitativni). “

V neposledni fadé délime nastroje na kvantitativni a kvalitativni.

12 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddiska politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 15 s. ISBN 80-
7179-237-3.

13 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddiska politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 15 s. ISBN 80-
7179-237-3.

14 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddiska politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 15 s. ISBN 80-
7179-237-3.

15 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddiska politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 17 s. ISBN 80-
7179-237-3.
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Kvalitativni nastroje nebo také systéemové

Systémové néstroje slouzi rozhodovacim subjektiim jako pravidla chovani pii tvorbé
prvki ekonomického systému. ,,Chdpeme pod nimi pravidla chovani pro nositele
rozhodovani, kterd méni systémové prvky. 18

Kvantitativni nastroje neboli bézné

, Iyto nastroje nemeni organizaci ekonomického systéemu (zpiisob koordinace
ekonomickych aktivit), meni pouze kvantitativné data, kterd jsou zdakladem pro rozhodovani

ekonomickych subjektii (napi. zména irokové sazby, zména dariového zatizeni aj.). “ *'

3.1.4 Typy hospodarské politiky

Hospodatskou politiku 1ze rozd¢lit do tii zdkladnich druht politik:
e Fiskalni politika
e Monetarni politika

e Vng¢jsi hospodaiska politika

Fiskdlni politika

Vlada vyuziva fiskalni politiku ke stabilizaci ekonomiky za védomého vyuZiti statniho
rozpoctu a zajisténi vysoké miry zameéstnanosti. Jejimi funkcemi jsou:
e Funkce stabiliza¢ni — zaji$t'uje stabilitu finan¢nich prostredkt
e Funkce aloka¢ni — u této funkce jde o finance vynalozené na vefejné statky
e Funkce redistribu¢ni — slouzi k omezeni vzniku nerovnosti v diichodové oblasti.
Ptijmy a vydaje statniho rozpoctu slouzi jako néstroje fiskalni politiky. K urceni jejich
povahy rozdéluje nastroje na diskre¢ni opatfeni a vestavéné stabilizatory. Diskrétni opatieni
jsou jednorazového charakteru (napf. zména sazby dani). Vestavéné stabilizatory jsou
zatazeny do hospodaiské politiky k zajisténi automatického fungovani a stabilizace

ekonomiky.

8 KLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddi'skd politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzdélavani Sokrates.
2012. 28 s. ISBN 978-80-86572-76-5.

17 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddrska politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 17 s. ISBN 80-7179-
237-3.
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Rozpoctova soustava fiskalni politiky neboli rozpoctové politiky. ,,Rozpoctovou
soustavu tvori. verejné rozpocty, soustava mimorozpoctovych fondit a rozpocty ostatnich
verejnospravnich organizact. “ 8

Vetejny rozpocet tvoii z nejvetsi Casti statni rozpocet, ktery je hlavnim, tstiednim
rozpoctem statu, ktery vytvaii a dale vyuzivaji statni organy. Statni rozpocet se sklada jak
Z ptijmu, tak vydaji. Pfijmy statniho rozpoctu jsou zejména z dani a dalSich poplatkt a cel.
Vydaje ze statniho rozpoctu jsou vyuzity na nakup zbozi nebo sluzeb atd. Rozpoctovym
procesem je vzdy ve formé zakona sestaven jednolety rozpocet, pokud vSak neni rozpocet

vCas schvdlen, stit se ocitne v rozpoc¢tovém provizoriu, tedy Ze hospodaii dle rozpoctu

z predeslého roku. Dalsi ¢asti vefejného rozpoétu jsou rozpodty kraji a obei.*®

Monetarni politika

Pomoci monetarni politiky se centralni banka snazi dosdhnout svych ptfedem
stanovych cilti. Jednim z hlavnich cili, kterd ma stanoveny centralni banka je cenova

stabilita.?®

Vnejsi hospodarska politika

Vngjsi hospodatskou politiku miizeme nazyvat také jako otevienou ekonomiku. Jde 0
ekonomiku, kterd se snazi najit rovnovahu mezi ndrodni ekonomikou a ekonomikou
zahrani¢niho obchodu. ,, Vréjsi hospodarska politika se sklada z rady dilcich, specifickych
sekii a slozek. Predevsim je to: zahranicnéobchodni politika, devizova politika, uverova
politika, kapitdlové investicni politika, migracni politika aj.** ?* Nastroje, které subjekty

k zajisténi rovnovazného stavu vyuzivaji mohou byt autonomni (chrani vnitini ekonomiku)

BKLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddi'skd politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzdélavani Sokrates.
2012. 144 s. ISBN 978-80-86572-76-5.

¥ KLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddiskd politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzd&lavani Sokrates.
2012. 143-145 s. ISBN 978-80-86572-76-5.

20 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddrska politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 99 s. ISBN 80-7179-
237-3.

21 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddrskd politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 113 s. ISBN 80-
7179-237-3.
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nebo smluvni (jde o kompromis mezi smluvnimi stranami).??

Mezi autonomni patii
naptiklad cla nebo importni kvoty, smluvnimi jsou napi. obchodni smlouvy, platebni dohody

nebo vieobecna dohoda o clech a obchodu (GATT).2

3.2 Monetarni politika

Monetarni politika, jinak nazyvana také jako ménova politika, je jednou z typl
hospodatské politiky. ,,Vyhradnim nositelem monetdrni politiky je centrdlni banka (v CR
Ceskd narodni banka), i kdyz zprostiedkované jsou to i jednotlivé obchodni banky. “?* Jde o
proces, kdy se centralni banka statu snazi docilit uréenych cili. K dosazeni téchto cilti maji
pomoci nastroje, které centralni banka k témto u¢elim ma. Ceska monetarni politika ma dle
Ustavy CR a zékona o CNB jako hlavni cil zajisténi cenové stability. ,, Hlavnim cilem
cinnosti Ceské narodni banky je péce o cenovou stabilitu. Ceskd ndarodni banka ddle pecuje
o financni stabilitu a o bezpecné fungovani financniho systému v Ceské republice. Pokud tim
neni dotcen jeji hlavni cil, Ceskd narodni banka podporuje obecnou hospodaiskou politiku
viddy vedouci k udrZitelnému hospodarskému ristu a obecné hospodarské politiky v
Evropské unii se zamérem prispét k dosazeni cilit Evropské unie. Ceskd ndrodni banka jednd

v souladu se zdasadou otevieného trzniho hospoddrstvi. “ %

3.2.1 Indikatory monetarni politiky

., Indikatory ménové politiky jsou ménové nebo i neménové veliciny, které maji za ukol
véas informovat centralni banku o tom, zda zvolena varianta meénové politiky

povede dosazeni predem stanovenych cilii. ** *® Maji tedy upozornit, zda je zvolena varianta

22 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddiskd politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 113 s. ISBN 80-
7179-237-3.

B KLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddi'skd politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzd&lavani Sokrates.
2012. 174-177 s. ISBN 978-80-86572-76-5.

2 KLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddi'skd politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzd&lavani Sokrates.
2012. 159 s. ISBN 978-80-86572-76-5.

25 74akon &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, § 2, odst. 1

%6 REVENDA, Zbyn&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
327 s. ISBN: 978-80-7261-279-6.

22



ucinna a piipadné aby doslo ke zméné diive, nez bude negativné ovlivnén stanoveny cil.
Indikatory se mohou d¢lit podle vztahu ke konecnému cili, napt. vyvoj cenové hladiny,
vyvoj hospodarského cykly, vyvoj ménového kursu (viz. tabulka ¢. 1). Indikatory u
jednotlivych cilovanych veli¢in nejsou uplné, jedna se pouze se kratky vycet nékterych

Z nich.

Tabulka 1 - Indikatory a cilované makroekonomické veli¢iny

Sledovana cilova veli¢ina | Indikatory

Cenova hladina - zahrani¢ni ceny importu

(méfena indexem CPI) - ménovy kurs

- ceny primyslovych a zemédélskych vyrobct

- mira nezaméstnanosti

- saldo statniho rozpoctu

- meénove agregaty

- dichodova rychlost penéz

- vynosova kiivka

Hospodartsky cyklus - ukazatelé zaméstnanosti

(hruby domaci produkt) - ukazatelé uzavienych kontraktii a objednavek

- zasoby a jejich struktura
- ziskovost

- ménove agregaty

- obchodni avéry

- subjektivni ocekavani a hodnoceni vyrobct

Ménovy kurs - meénove agregaty

- vztah domaci a zahrani¢ni inflace

- urokovy diferencial

- saldo bézné bilance

- devizové intervence

- terminové kursy

- devizova pozice bank

Zdroj: ', vlastni zpracovani

2" REVENDA, Zbyn&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
328 s. ISBN: 978-80-7261-279-6.
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3.2.2 Transmisni mechanismus

Transmisni mechanismus slouzi jako néstroj, ktery ukazuje, jakym zptsobem ovlivni
uprava urokovych sazeb budouci inflaci. Transmisni kandly ménové politiky zobrazuji
konkrétni cestu, jak dosazeni Gpravy urokovych sazeb dosahnout. RozliSujeme tfi zakladni
typy transmisnich mechanismt — kurzovy, urokovy a kanal cen aktiv. Ekonomika reaguje
ve vSech tfech pripadech ptiblizné stejné, tedy pii zvySeni urokovych sazeb inflace klesa a
naopak, viz. Obrazek nize ¢. 2 Kandly transmise ménové politiky.

Kurzovy transmisni mechanismus je navdzdn na ménovy kurz. Rast arokovych sazeb
vede Kk vétsi poptavce po zbozi a sluzbach tuzemskych obchodnikt, vyssi poptavka se
objevuje i Vv oblasti zajmu o Ceskou ménu, coz vede k posileni Ceské koruny vuci
zahrani¢nim ménam. Posileni koruny vede ke sniZeni cen dovazenych zahrani¢nich komodit.
Negativni dopady to ma na domadci vyrobce, kterym se takto snizuje konkurenceschopnost a
snizuji se jim trzby. Negativni dopady to mé i na trh préce.

Urokovy a Givérovy transmisivni mechanismus ovliviiuje mezibankovni trh penéz
prostfednictvim ménopolitickych trokovych sazeb. V ptipadé zvyseni urokovych sazeb
CNB se toto zvyseni dale promita do zvyseni arokovych sazeb Gvéri a vkladi bank.

Kanal cen aktiv plisobi na zménu a ovlivnéni finan¢niho trhu prostfednictvim
ocefovani finan¢nich a nefinancnich aktiv. Tim zpasobuje atraktivnost pro firmy a

domacnosti v oblasti financovani napf. do cennych papirii, nemovitosti atd. 2

28 CNB, Ceska narodni banka. Transmise ménové politiky v ceské ekonomice. [online]. [citace 10.8.2022].
Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-menove-politice/boxy-a-clanky/Transmise-

menove-politiky-v-ceske-ekonomice/.
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Obrazek 2 - Kanaly transmise ménové politiky
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Zdroj: Ceska narodni banka
3.2.3 Expanzivni monetarni politika

Expanzivni ménova politika ma za cil zrychleni a zefektivnéni hospodateni statu, rist
ekonomiky. Toho ma dosahnout pomoci naristu mnozstvi penéz v ob&hu, to naopak vede
ke snizeni urokovych sazeb. SniZeni sazeb napomaha k vétSim investicim jak firem, tak 1
jednotlived. ZvySenim investic roste realny produkt. S touto technikou zédsahu do ekonomiky
statu z dlouhodobého hlediska dochazi ke zvyseni inflace, kterd ma spise negativni dopady

na ekonomiku.
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3.2.4 Restriktivni monetarni politika

U restriktivni ménové politiky dochazi na rozdil od expanzivni ménové politiky
prvotné ke snizeni penéz v ob&hu, které vede ke zvySeni tirokovych sazeb. To mé za nasledek
snizeni investic podnikt 1 jednotlivcl. Témito kroky je ovlivnén redlny produkt, ktery zacne
klesat, ale soucCasné klesa i mira inflace. V pfipad¢ stabilizace inflace statu dochazi

k obnoveni a uvolnéni cyklu k nartistu penéz v obéhu a riistu realného produktu. °

3.3 Nastroje monetarni politiky

3.3.1 Primé nastroje

Jedna se spiSe o adresné a selektivni ndstroje a z téchto divoda jsou ve vyspélych
ekonomikéach méné vyuzivané.
Piimé nastroje monetarni politiky slouzi ke stabilizaci bankovniho sektoru nebo
napftiklad k ovlivnéni mnozstvi penéz v ob¢hu.
Typy ptimych néstroji:
e Pravidla likvidity
e Urokové limity
o  Uvérové limity
e Povinné vklady

e Doporuceni, vyzvy, gentlemanské dohody

Pravidla likvidity

Centralni banka stanovuje ostatnim bankam bilanci mezi aktivy a pasivy, a tim se snazi

zarugit stabilitu bankovniho systému a likviditu bank.

2 HLADIK, René. Ekonomie: zdkladni kurs (pro bakaldrsky stupeii vysokych skol. 4. vyd. [Usti nad Labem]:
Reneco, 2013. 205-206 s. ISBN 978-80-86563-42-8.

3 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 175 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.
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Urokové limity

Je to pfimym zasahem do bankovni ¢innosti jednotlivych bank. Tento ,, nastroj spociva
ve stanoveni maximadlnich urokovych sazeb z uveriu bank a maximalnich nebo minimalnich
sirokovych sazeb z vikladii v bankdach. “ 3* Tento nastroj je vzdy zacilen na maximalni vyse
urokovych sazeb bank. V praxi to znamena, ze centralni banka pomoci tohoto nastroje snizi
urokovou sazbu, a tim se predpoklada zvyseni poptavky ze strany klientl o Givéry a stejné
tak, pokud centralni banka) urokovou sazbu zvysi, predpoklada se, ze pokud i banky tuto
sazbu sami zvysi, dojde ke sniZzeni poptavky po uvérech.

Uvérové limity

Uvérové limity miize stanovit centralni banka ostatnim bankam ve formé absolutnich
uveérovych limitd. Absolutni Givérové limity jsou zaméfeny na uvery, které banky poskytuji
nebankovnim subjektim a muze jim tim byt stanoveno, kolik novych avéri mohou
poskytnout, pfipadné v jaké vysi nebo v jakém poméru oproti piedchozimu obdobi. %2

Povinne vklady

Povinné vklady se tykaji spiSe ,, centralnich organui, organit mistni moci a spravy a
statnich fordu “33 3 banka jim timto dava povinnost ,, ukladat prostiedky, otevirat bezné ucty
a provadet nekteré dalsi operace (napr. platebni a zuctovaci) vyhradné pres centralni

banku. “**

Doporuceni, vyzvy, gentlemanské dohody

Doporuceni nemaji pisemnou a pevné danou podobu, slouZi spiSe jako seznam piani a

doporuceni od centralni banky. Vyzvy jsou oproti doporuc¢enim vice konkrétni a maji vétsi

31 REVENDA, Zbyn&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
237 s. ISBN: 978-80-7261-279-6.
32 REVENDA, Zbyné&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
237 s. ISBN: 978-80-7261-279-6.
33 REVENDA, Zbyn&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
238 s. ISBN: 978-80-7261-279-6.
3 REVENDA, Zbyn&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
238 s. ISBN: 978-80-7261-279-6.
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daraznost, ale také nemusi byt v pisemné formé. Naopak gentlemanské dohody maji presné

danou a pravné zavaznou podobu v pisemné formé.*
3.3.2 Neprimé nastroje

Operace na volném trhu

., PFi operacich na volném trhu piisobi centralni banka na vrokovou miru v ekonomice
také prostrednictvim vilastni urokové miry, kterou pozaduje od obchodnich bank, jez si od ni
Vv disledku nedostatku likvidity penize pujcuji. Piisobi také prostrednictvim urokové mary,
kterou plati obchodnim bankam, jez si u ni uloZi své prebytecné likvidni prostiedky.
Politika, kterou mtize CNB v ramci operaci na volném trhu provadét mize byt expanzivni
nebo restriktivni. V ramci expanzivni politiky je irokova sazba ménovou bankou snizovana,
naopak u restriktivni politiky CNB urokové sazby zvysuje. V realu to znamena, Ze pokud
centrdlni banka zvySuje Urokové sazby bankdm, stejné tak zacnou banky zvySuje své
tirokové sazby i jednotlivym klientim. ,, CNB pouzivd ve své tirokové politice tii hlavni
lirokové miry — sazby: dvoutydenni repo sazbu, diskontni sazbu, lombardni sazbu. 3

Dvoutydenni repo sazby (2T sazby) je tzv. obchod mezi Ceskou narodni bankou a
ostatnimi bankami. CNB timto koriguje likviditu a to tak, Ze obchodem s bankami stahuje
Z ob¢hu prebytky likvidity a bankdm za to po dobu 14 dnli nabidne cenné papiry (kolaterial).
., PFi sjednani obchodu obé strany uzaviraji dohodu o zpétném nakupu, coz znamend, Ze po
uplynuti doby splatnosti CNB vrati véFitelské bance zapiijcenou jistinu zvySenou o dohodnuty

urok a véFitelska banka vrati zpét poskytnuty kolateral. “8

35 REVENDA, Zbyn&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
238 s. ISBN: 978-80-7261-279-6.
% JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
186 s. ISBN 978-80-271-0251-8.
37 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
187 s. ISBN 978-80-271-0251-8.
38 (Ceska narodni banka. Ndstroje ménové politiky.  [online]. [cit. 7. 2. 2023]. Dostupné z:

https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/mp-nastroje/

28



Diskontni sazba je takovy urok, za ktery si banky pies noc ukladaji piebytky likvidity
u CNB. K tomu slouzi depozitni facilita. Naopak zaptjéni facilita slouzi k vyputjéce likvidity

bank od CNB za lombardni sazbu.3®

Tabulka 2 - Urokové sazby operace na volném trhu (aktualni sazby od 23. 6. 2022)

Nazev sazby Urokova sazba

2T repo sazba 7,00 %
Diskontni sazba 6,00 %
Lombardni sazba 8,00 %

Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovani

Diskontni nastroje

Diskontni nastroje jsou Gvéry, které poskytuje Ceska narodni banka ostatnim bankam.

K diskontni nastrojiim se fadi i Girokové sazby, za které jsou tyto uvéry poskytované. CNB

mize obchodnim bankam nabidnout diskontni uvér s diskontni sazbou, reeskontni uvér
s reeskontni trokovou sazbou nebo lombardni Gvér s lombardni trokovou sazbou.*°

a) diskontni Gvéry — Kk ziskani diskontniho uvéru je nutné splnéni urcitych podminek

a uvér je poskytnuty pouze v ur€itém limitu. ,, Limit miuze byt stanoven absolutni

castkou, zménou proti minulému stavu, pomérem ke kapitalu kazdé obchodni

banky apod.*** Centralni banka pii poskytnuti uvéru vyzaduje bezproblémové

splaceni a adekvatni kryci cenné papiry. Diskontni ivéry mohou mit podobu

béZnych nebo sezénnich diskontnich uvérld. Zpravidla byva lhita ke splaceni u

béznych diskontnich Gvérd do jednoho mésic (jde o kritkodobé tvéry) a u

sezonnich diskontnich uvéru do tfi mésicu. K diskontnim Gvérum lze zafadit i

% (Ceskd narodni banka. Ndstroje ménové politiky.  [onling]. [cit. 7. 2. 2023]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/mp-nastroje/

40 KLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddrskd politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzdélavani Sokrates.
2012. 165 s. ISBN 978-80-86572-76-5

41 REVENDA, Zbyné&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
230 s. ISBN: 978-80-7261-279-6.
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reeskontni Gvéry, které jsou zalozeny na odkupu cennych papirt po dobu uvéru.
Kroceni béznych a sezonnich diskontnich Gvéri jsou vyuzivany diskontni
urokové sazby a u reeskontnich uvért se vyuzivaji reeskontni urokové sazby.

b) lombardni uvéry — tyto avéry jsou uréeny pro banky, které kvili ztrat€é moznosti
vCasné splaceni nemohou ziskat diskontni uvér. Princip je podobny jako u
reeskontnich uveérl, tedy na do¢asném odkupu cennych papiri. Z rizika poklesu
trzni ceny se vySe pujcky nerovna hodnoté cennych papirt, ale je nizsi.
., Diisledkem vyssi rizikovosti je i vyssi lombardni sazba. “*?

c) automatické facility — kombinuje v sobé& Givéry banky ptes noc a vklady banky pies

noc u centralni banky. Tento nastroj se tyka i povinnych minimalnich rezerv, kdy

musi banky povinn¢ ukladat ¢ast financi na ucet centralni banky.

Povinné minimalni rezervy

Jde o nastroj, ktery vyuziva Ceskd narodni banka k zajisténi ¢asti likvidity u ni
samotné. Tedy, Ze banky musi ulozit dané procento objemu financi ziskaného od

nebankovnich subjektii na ti¢et CNB.*®

Kurzové (devizové) intervence

Vyuziti kurzové intervence slouzi k udrZeni ptiznivého ménového kurzu, které lze
ovlivnit pfimymi ¢i nepfimymi zasahy. Jako pfimé zasahy k ovlivnéni ménového kurzu

vyuziva CNB na devizovém trhu nakup ¢&i prodej zahrani¢ni nebo domaci mény. 4

42 REVENDA, Zbyn&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
232 s. ISBN: 978-80-7261-279-6.

4 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 90 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.

#“ KLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospodadi'skd politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzdélavani Sokrates.
2012. 163-166 s. ISBN 978-80-86572-76-5
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Obrazek 2 - Zasah CNB na devizovém trhu

zvyhodnéni Ceské mény — nakup domaci mény — prodej zahrani¢ni mény
X

znehodnoceni ¢eské mény — prodej doméci mény — ndkup zahrani¢ni

Zdroj: *° vlastni zpracovéani

3.4 Makroekonomické ukazatele

3.4.1 Hruby domaci produkt (HDP)

Hruby doméci produkt je vyuzivan jako ukazatel miry produkce v dané¢ zemi za
stanovené obdobi. Ve skutecnosti jde o veskeré sluzby provedené na daném uzemi a zbozi
vyprodukované na daném izemi bez ohledu na vlastnika (provozovatele) sluzby nebo zbozi.

Kazda jednotka mtize byt zapocitana pouze jednou, proto je dilezité, pii méteni HDP
zohlednit, zda se jedné o findlni produkt ¢i meziprodukt. Findlni produkt je takovy, ktery je
jiz uréeny kone¢nému spotiebiteli. Za meziprodukt je povazovan takovy produkt, ktery je
Vv jednom roce vyprodukovan, ale zaroven i spotfebovan, a tak se nezapocitava do vypoctu
HDP.4

Naopak hruby narodni produkt je ukazatelem miry produkce statu bez ohledu na to, ve
které zemi je zboZi nebo sluzba vyprodukovano (poskytnuto). Hruby néarodni produkt

poskytuje vyhodu statiim, které maji velkou miru investic v zahrani¢i.*’

Vypocet HDP

K vypoctu je mozné vyuzit tfi varianty:

% KLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddiskda politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzd&lavani Sokrates.
2012. 166 s. ISBN 978-80-86572-76-5

4 BRCAK, Josef a Bohuslav SEKERKA. Makroekonomie. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cenék,
2010. 17-18 s. ISBN 978-80-7380-245-5.

4TKLIKOVA, Christiana a Igor KOTLAN. Hospoddrskd politika. 3. vyd. Ostrava: Institut vzdélavani Sokrates.
2012. 81 s. ISBN 978-80-86572-76-5.
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a. Vydajova metoda
Vypocet hrubého domdaciho produktu formou vydajové metody se sklada z

jednotlivych vydaji. Vzorec pro vypocet vydajovou metodou je dan takto:

Obrazek 3 - Vzorec HDP vydajova metoda

hruby domdaci produkt = C + I + G + NX

Zdroj: *® vlastni zpracovani

V tomto ptipadé udava C spotiebni vydaje. ,, Domdcnosti nakupuji predmety
dlouhodobé spotreby (jejich ,, Zivotnost* je delsi nez jeden rok — napriklad nabytek,
automobily), predmeéty kratkodobé spotreby (jsou spotieboviany behem jednoho roku — napr.
potraviny) a sluzby (napi. zdravotni, vzdélavaci).*®

Pismeno I neboli investi¢ni vydaje zahrnuji investicni vydaje soukromych subjektt. G

uréuje hodnotu vladnich vydaji na nadkup vyrobki a sluzeb a NX znamena ¢isty export.*

b. Pfijmova metoda
.,V zdsadé je diichodova metoda vypoctu HDP zaloZena na souctu diichodii (prijmit)
plynoucich z viastnictvi vyrobnich faktori, jez byly na tvorbu HDP pouzity.“ °* Mezi tyto
pfijmy jsou poéitany hrubé mzdy firem, troky, hrubé zisky firem, renty a piijmy OSVC.

Souctem vSech jednotlivych polozek dostaneme Cisty domaci diichod.

8 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
30 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

4 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
30 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

5% JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
30-32 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

51 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
33s. ISBN 978-80-271-0251-8.

32



Obrazek 4 - Vzorec Cisty doméci dichod

Cisty domaci diichod = mzdy + tiroky + zisky + renty + p¥ijmy ze samozaméstnani

Zdroj: °2 vlastni zpracovani
Vysledek HDP formou piijmové metody ale ziskame az pti souctu ¢istého domaciho
dichodu s nepfimymi danémi a amortizaci, o které jsou predchozi ¢astky zkraceny.

Vypocet HDP tedy vypada takto:

Obrazek 5 - Vzorec HDP pi{jmovou metodou

Hruby domaéci produkt = ¢isty domaci dichod + neptimé dané + amortizace

Zdroj: * vlastni zpracovani

C. Vyrobni metoda
Vypocet HDP formou vyrobni metody je zalozen na souctu piidanych hodnot
jednotlivych zpracovateli. Ve vysledku to tedy znamena, ze HDP je soucet ptidanych
hodnot vSech firem. Nejde o soucet celkovych (kone¢nych) hodnot produkti (vyrobk), ale
pouze o piidanou hodnotu. Je to cena vyrobku (produktu) snizena o hodnotu vyrobku
v nakupu. Souctem vSech téchto ptidanych hodnot ziskame hodnotu HDP formou vyrobni

metody.>*

3.4.2 Inflace

Inflaci se rozumi rdst cenové hladiny, ktera ukazuje na cenovou nerovnovahu.
Z casového hlediska se jednd o dlouhodobéjsi zalezitost, tedy za inflaci nelze povaZovat

skokové zvyseni cen, ale jde o vice po sob¢ jdoucich ¢asovych obdobi. S cenovou hladinou

52 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
33s. ISBN 978-80-271-0251-8.

58 JURECKA, Véclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
34 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

5 JURECKA, Véclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
34-35s. ISBN 978-80-271-0251-8.
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souvisi 1 kupni sila, ktera vlivem zvySovani cenové hladiny klesa. To ma za nasledek
v sy 55
zvySovani cen.

Opakem inflace je deflace. Tou se rozumi situace, kdy snizenim cenové hladiny kupni
sila neklesa, ale naopak roste. Jde o dlouhodobé snizovani cenové hlatdiny.56 ,, Obecné se
prokazuje, Ze jeji dopady jsou horsi nez dopady inflace. Je to dano tim, Ze je zpravidla
doprovazena poklesem produktu ekonomiky, riistem nezameéstnanosti poklesem ziskii (resp.
ztrdatou) podnikii a bank, ristem redlnych virokovych mer. '

Dalsi pojem, se kterym se v souvislosti s inflaci setkavame je mira inflace. Ta se

vypocitava v procentech. Vysledkem je zména cenového indexu v daném casovém obdobi.
Meéveni inflace

je velmi slozity, protoze pii méfeni dochazi k porovnavéani nestejnomérnych hodnot.

ror~ wewr

Vypocet provadi Cesky statisticky ufad. Nejéastéjsi vyjadieni cenové hladiny je pomoci

indexu spotiebitelskych cen (CPI) nebo implicitniho cenového deflatoru.

CPI lze vyjadfit vzorcem pro vypocet takto:

Obrazek 6 - Vypocet indexu spotiebitelskych cen

CPI = HODNOTA DANEHO SPOTREBNIHO KOSE V CENACH BEZNEHO ROKU

= - —— - —— - - X1
HODNOTA DANEHO SPOTREBNIHO KOSE V CENACH ZAKLADNIHO OBDOBI 00

Zdroj: *8 vlastni zpracovani

5 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
128 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

56 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 175 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.

57 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 175 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.

5 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
129 s. ISBN 978-80-271-0251-8.
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V piipadé pouziti indexu spotiebitelskych cen k vypoctu miry inflace bude vzorec

vypadat takto:

Obrazek 7 - Vzorec mira inflace

CPI;— CPI;_,
CPli_q

Mira inflace = x 100

Zdroj: *° vlastni zpracovani

Druhy inflace

Zakladnim rozd¢leni inflace je: inflace mirnd, padiva, hyperinflace.

Mirna inflace je povazovana za piijatelnou, stabilni s mirnym tempem. Zpravidla se
za takovou inflaci povazuje takova, ktera dosahuje do 10 %. Lidé pii tomto typu inflace
davétuji bankam a financim a nemaji diivod proto penize do bank neukladat.

Padiva inflace je rychla, nestala, penize nemaji svou stalou hodnotu, ale rychle ztraceji
hodnotu. Lidé nevéii bankam, neukladaji si penize, ale hledaji jinou cestu, jak penize
zhodnotit (nemovitosti, zlato). Padiva inflace se pohybuje min. ve dvojcifernych hodnotach.

Hyperinflace se pohybuje pfiblizn¢ od 50 % az do stovek a vic %. Pfi tomto typu
inflace penize ztraci svou funkci a pomatu se prechazi spise ke smén¢ naturalni, mize dojit
az k iplnému zhrouceni penézniho systému. 5

Priciny inflace

Dle Keynesianci muzeme pfiCiny inflace dé€lit na dvé skupiny, na jedné strané
nabidkové inflace a na stran¢ druhé¢ inflace poptavkova. Vzdy se jedna o to, na které stran¢
priciny stoji (kde se vyskytuji).5

a) nabidkova inflace — této inflaci se také nékdy fika inflace nakladova. U této inflace

se vyskytuje pfi¢ina na stran€ nabidky. Diivodem jsou vzriistajici vstupni naklady

5 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
132 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

8 HLADIK, René. Ekonomie: zdkladni kurs (pro bakaldisky stupern vysokych skol. 4. vyd. [Usti nad Labem]:
Reneco, 2013. 196-197 s. ISBN 978-80-86563-42-8.

61 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 169 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.
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na vyrobu, s tim souvisejici zvySovani ceny vyrobku a néasledné varianta snizeni
vyroby nebo snizeni zajmu ze strany zdkazniku, tedy snizeni poptavky.

b) poptavkova inflace — shledava pfic¢inu na strané¢ zvySené poptavky. Ta mize byt
zpusobena moznym rastem piijmi domacnosti, a tedy vétsi poptavka ze strany
zdkazniktl (domécnosti), snizovani trokovych sazeb ze strany CNB a s tim
souvisejici vetsi firemni investice a rist poptavky ze strany firem, zvySovani

vladnich vydaji nebo zvyseni vydajii zahrani¢nich subjekti.5?
3.4.3 Nezaméstnanost

V souvislosti s nezaméstnanosti je tieba rozdélit dva druhy obyvatel, ekonomicky
aktivni a ekonomicky neaktivni obyvatelstvo. ,,Je dilezit¢ si uvédomit, Ze
Z makroekonomického hlediska se nezaméstnanost tyka obyvatelstva v produktivnim veku,
coz je vék od ukonceni povinné Skolni dochdzky do odchodu do penze.*®® Ekonomicky
neaktivnimi jsou napfiklad studenti, osoby vV domdacnosti (rodi¢e na MD, RD, pecujici o
handicapovang), zdravotné postizené osoby, ale také dobrovolné nezaméstnani, kteti se praci

hledat nesnazi.

Typy nezaméstnanosti

Nezaméstnanost se da delit na mnoho typu. Z hlediska c¢asového miizeme
nezaméstnanost délit na kratkodobou a dlouhodobou, z hlediska dobrovolnosti na
dobrovolnou a nedobrovolnou, z hlediska ptfi¢iny vzniku poté na cyklickou, frikéni,
strukturélni a sezénni.

Kratkodoba — trva zpravidla nejdéle do jednoho roku.

Dlouhodobd — ,, ..., za kterou je obvykle povazovana nezaméstnanost trvajici déle nez

rok. ...Nepriznivé jsou ovlivnény i rodiny dlouhodobé nezaméstnanych. “®*

62 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsitené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
139 s. ISBN 978-80-271-0251-8.
8 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
154 5. ISBN 978-80-271-0251-8.
8 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
157 s. ISBN 978-80-271-0251-8.
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Dobrovolna — jedinec odmita pracovat za uréenych podminek, a tak je dobrovolné
nezamé&stnan.

Nedobrovolna — jedinec by rad pracoval za danych podminek, ale praci se mu najit
nedafi.

Sezonni — ,, Samostatnym typem nezaméstnanosti je nezaméstnanost sezonni,
projevujici se viceméné pravidelnymi vykyvy v pritbéhu roku. Tato nezaméstnanost se
vyskytuje v téch odvétvich ekonomiky, kterd jsou silné ovliviiovana rocnim obdobim
(klimatickymi podminkami, pocasim). Jde napriklad o zemédelstvi, stavebnictvi, turismus,
cukrovarnictvi. %

Cyklickd — ,,Za pricinu cyklické nezaméstnanosti je povazovan cyklicky pohyb
ekonomiky. V recesi se obvykle cyklicka nezaméstnanost zvySuje, zatimco ve fazi expanze
klesa. Délka jejiho trvani je proménliva a je ovlivitovana délkou aktualniho ekonomického
cyklu. ... Negativni diisledky cyklické nezaméstnanosti jsou umocnény tim, Ze postihuje celou
ekonomiku plosné, napiic vsemi sektory narodniho hospodarstvi. « %

Frik¢éni — tento typ nezaméstnanosti je spojen s pohybem a zivotem lidi (st€hovani,
hledani novych pracovnich mist atd.), jde spiSe o kratkodobou nezaméstnanost, kterd mize
mit pro ekonomiku pozitivni disledky.

Strukturalni — ,, O strukturdlni nezaméstnanosti hovorime v pripadé nesouladu
kvalifikacni struktury nabizené a poptavané prace... Jako pricinu tohoto jevu miizeme uvést
zmeny struktury ekonomiky, at' uz v celkovém méritku nebo jen v nékterych regionech, jejichz
ekonomika prochazi zdavazinymi strukturdlnimi zmenami, kdy dochazi k utlumu napr.
tezebniho, hutniho, textilniho nebo sklarského primyslu. Jind pricina miize byt dana
technickym pokrokem, kdy rozvoj automatizovanych nebo robotizovanych pracovist

znamend, Ze Ziva pracovni sila je nahrazovana ,,praci strojii. “ %'

6 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
160 s. ISBN 978-80-271-0251-8.
8 JURECKA, Véclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
160 s. ISBN 978-80-271-0251-8.
67 JURECKA, Véaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
159 s. ISBN 978-80-271-0251-8.
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Mira nezaméstnanosti

., Vypocitava se jako pomer poctu ekonomicky aktivnich obyvatel k obyvatelstvu

Vv produktivnim veku (vyjadieno v procentech). *

Obrazek 8 - Vzorec vypocet miry nezamestnanosti

pocet nezaméstnanych osob

Mira nezameéstnanosti = X 100

pocet ekonomicky akticnich osob

Zdroj: %8 vlastni zpracovani

V Ceské republice provadi méfeni miry nezaméstnanosti Cesky statisticky uiad.®

3.4.4 Platebni bilance

Platebni bilance ukazuje, jak stat obchodoval se zahrani¢im v daném méfitelném useku
a zda dochézi k vné&jsi ekonomické rovnovaze. Do obchodovani statu jsou zahrnuty jako stat,
instituce, tak i obyvatelé daného statu. Vysledek platebni bilance ukazuje, v jaké stavu je
ekonomika statu, predpoklad jejiho dalsiho vyvoje a jaky je vysledek hospodaiské politiky
za sledované obdobi. ,, Platebni bilance zemé je vyznamnou ekonomickou kategorii, ktera ve
svem celku, vysledku a strukture podava specificky obraz o: stavu ekonomiky a jeji vnéjsi
vykonnosti, charakteru jejiho rozvoje i zaméreni, uspésnosti provadené hospodarskeé politiky
V dané zemi.“ '° Sestaveni platebni bilance zalezi na daném stitu a jeho pozadavcich na
podrobnost a hloubku sledovanych udaju (sestavy). Bilance muzZe byt sestavena z hlediska

struktury vertikalné nebo horizontalné.

Horizontalni struktura

Obsahem horizontalniho neboli vécného ¢lenéni jsou nasledujici polozky:

8 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
155 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

8 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
154-168 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

" SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddiskd politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 116 s. ISBN 80-
7179-237-3.
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1. ,,bézny ucet platebni bilance, ktery zachybuje obchod se statky a sluzbami a také
transferové platby “™ — soucasti bézného uétu je: obchodni bilance, bilance sluzeb,
bilance vynost a bilance transferovych plateb.

2. , kapitalovy ucet, ktery zaznamendva koupé a prodej aktiv, primé investice, nakupy
cennych papiru a piijcky soukromého sektoru a viady v zahranici (tzv. oficidlni
transakce s rezervami, coz znamend c¢innost centralni banky); je tvoren

— bilance primych investic

— bilance portfoliovych investic

— bilance ostatniho dlouhodobého kapitalu

— bilance kratkodobého kapitalu,” "

3. Finanéni ucet — lze z hlediska ¢asové délit na kratkodoby (do jednoho roku) a
dlouhodoby (déle neZ rok). Radime sem:
e Piimé investice — mohou byt dvojiho typu — Vv zahrani¢i nebo zahrani¢ni
Vv tuzemsku
e Portfoliové investice
¢ Financ¢ni derivaty
e Ostatni investice
Financni Gcet ukazuje vSechny platby, které ovliviiuji (upravuji) tuzemské prostiedky
oproti zahrani¢nim.
4. Saldo chyb a opomenuti — slouzi k zapocitani odchylek, které mohou pfi transakcich
vzniknout, aby byla platebni bilance vyrovnana.

5. Me¢novy ucet — obsahuje vSechny transakce platebni bilance.

L SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddrskd politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 116 s. ISBN 80-
7179-237-3.
2 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddrska politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 116-117 s. ISBN 80-
7179-237-3.
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Vertikalni struktura

Smyslem vertikdlniho rozdéleni je ve dvou skupindch rozdélit kreditni (zajist'uji
devizovou nabidku) a debetni polozky, které vytvaii devizovou poptavku a jsou piedem

stanoveny pro jeji hodnoceni.”

3.5 Banky a bankovni soustava

Banky, které na daném tizemi plisobi, navzajem si konkuruji, spolecn¢ tvoti bankovni
soustavu. Bankovni soustava mize byt jednostupniova nebo vicestupniova (centralni banka
spole¢né s dal§imi bankami). Jednostupiiovy systém se zpravidla v praxi nevyuziva. Spolu
S centralni (emisni) bankou nerozliSujeme Zadné dal§i banky. Tento systém bankovni
soustavy byl uplatiiovan v poc¢atcich bankovnictvi (,, existovala pouze soukromad emise penéz
komercnich bank a neexistovala Zadnd centrdalni banka*)’™ Déale mize fungovat
jednostupiiovy systém v ptipad¢ slouceni emisni banky a bank komercnich z divodu
politického systému (,,na nasem uzemi takto fungovala Statni banka ceskoslovenska od r.
1950 do r. 1990°)™. Dal§i mozné fungovani jednostupiiového systému navrhuji monetaristé
z divodu svobodného fungovani bankovniho systému. Ve vicestupniovych soustavach
pusobi vedle centralni banky dale univerzalni banky, univerzalni a realitni banky, komer¢ni
a investi¢ni banky, komerc¢ni, investi¢ni a realitni banky. Centralni banka zde plni funkci
emisni banky a ostatni banky funguji na podnikatelském principu.”®

V Ceské republice se uplatiiuje bankovni soustava centralni banka spoleénd
s komer¢nimi (obchodnimi) bankami s podsystémem centralni banka, univerzalni banky

(komer¢éni) a realitni banky. 7’

8 BRCAK, Josef a Bohuslav SEKERKA. Makroekonomie. Plzeii: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk,
2010. 235-236 s. ISBN 978-80-7380-245-5.

 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 318 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.

I8 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 318 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.

6 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 318-319 s. ISBN 978-
80-271-2215-8.

" HOLMAN, Robert. Ekonomie. 2. pfepracované a doplnéné vydani. Praha: C. H. Beck, 2001. 475 s. ISBN
80-7179-387-6.
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3.5.1 Historie bankovnictvi

Dle dochovanych materidlti 1ze soudit, Ze historie bankovnictvi sahd az do
Mezopotamie a je tedy stard vice nez 5 tisic let. Ke skute¢nému a velkému rozmachu
bankovnictvi dochdzi az ve 13. — 14. stoleti v Italii, kdy se rozviji namoini obchod.
V souvislosti s timto rozmachem zacinaji vznikat bankovni pobo¢ky a k obchodim jsou
vyuzivany pro sménu bezhotovostni platby — Seky a sménky. Prvni bankou na svété byla
banka z roku 1397 Banco de Medici. Za nejdéle existujici banku je povazovana Banka
Monte dei Pachi di Siena z roku 1472.

V 18. stoleti dochazi ke vzniku prvnich spoftitelen, které se snazi hospodatrit s penézi i
chudou &ast obyvatel. Prvni banka v Ceské republice byla zaloZena v roce 1824 a jednalo se

o Ceskou spotitelnu. 78
3.5.2 Centralni banka

V Ceské republice plisobi jako centralni banka Ceska narodni banka, ktera je nositelem
monetarni politiky. Pravni zakotveni Ceské narodni banky najdeme v Ustavé CR a v zakonu
o Ceské narodni bance. Jde o pravnickou osobu. CNB m4 hlavni sidlo v Praze, dalsi pobocky
se nachazi v Usti nad Labem, Plzni, Ceskych Budé¢jovicich, Hradci Kralové, Brné a Ostrave.
Jako soucast evropské sité¢ centralnich bank musi centralni banka plnit jeden tkoly, které
jsou nutné pro fungovani v ramci Ceské republiky, ale i ukoly a cile, které ji stanovi evropské
povinnosti. ,,Nejvyssim Fidicim orgdanem CNB je bankovni rada, jejimiz ¢leny jsou guvernér,
dva viceguvernéri a ctyri dalsi clenové bankovni rady. Vsechny cleny bankovni rady jmenuje
prezident republiky na nejvyse dvé Sestiletd obdobi. “™®

Centralni banka m4 za tkol kontrolovat mnozstvi penézni hotovosti v ob&hu (emisni
monopol), zajiStovat ménovou politiku statu a dohliZet a regulovat fungovani ostatnich bank

v bankovni soustavé. &°

8 LIPOVSKA, Hana. Moderni ekonomie: Jednoduse o vsem, co byste méli védét. Praha:Grada Publishing,
2017.116-117 s. ISBN 978-80-271-0120-7.

7 Ceska narodni banka. O CNB. [online]. [cit. 8. 2. 2023]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/

80 Ceska narodni banka. O CNB. [online]. [cit. 8. 2. 2023]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/
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K ¢innosti a naplnovani stanovenych cili slouzi centralni bance nékolik nastroja.
Muzeme je de€lit na ptimé a nepiimé. ,, Charakteristickym znakem neprimych ndstrojii je

Jjejich plosné piisobenti, Fadime mezi né predevsim:

mi politiku zmeny diskontni sazby,

mi stanoveni vyse povinnych minimalnich rezerv,
i operace na volném trhu,

mi lombardni uver,

mi reeskontni sazby a uvery,

O konverze devizoveho kurzu,

i swapy zahranicni meny,

i tvorba pravidel likvidity,

i intervence ménového kurzu. &

Piimé nastroje jsou vyuzivany spise kratkodobé na omezenou dobu maji konkrétni charakter.
,, Patri k nim zejména:

O selektivni pravidla likvidity,

O uverové kontingenty,

O povinné vklady,

0 doporuceni, vyzvy, dohody. 8

3.5.3 Komer¢ni banky

Komeréni banky, n€kdy také obchodni banky, patii mezi zakladni typy bank, které
funguji na principu uchovatele finan¢nich tspor od jednotlivych klientl a tyto finance
propajcuji jinym klientim. ,, Obchodni banky (dale jen banky), jsou v podstaté firmami,
obchodujicimi s penézi.“ 8 Operace, které banky vyuZivaji mohou byt zejména aktivni,

pasivni, neutralni.

81 SLANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddrskd politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 105 s. ISBN 80-
7179-237-3.

8 ST ANY, Antonin a Milan ZAK. Hospoddiska politika. 1.vyd. Praha: C.H. Beck, 1999. 105 s. ISBN 80-
7179-237-3.

8 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
109-110s. ISBN 978-80-271-0251-8.
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Pasivnimi operacemi vznikaji bance zavazky z ptijatych vklada od klientt, kterym za
ulozené vklady poskytuji ndkladové uroky. Aktivni operace délaji naopak z banky véfitele
vuci klientlim, kterym poskytuji sluzby (zejména ve form¢ uvért) a bankam tam ptichazi
vynosové uroky. Neutralni opera pfinasi bankam zisk ve formé poplatkti, ptipadné trokt

z poskytnutych sluzeb, napi. zfizeni a vedeni Gétu, Gischova cennosti apod. 8

3.6 Penize

«

., Vznik penéz je spojen se vznikem délby prace. “ ,, V souvislosti s rozvojem délby prace
se objevuje dalsi proces — sména.* ,, Vynalez penéz postupné vytlacuje naturdlni smeénu,
usnadnuje, zprehlednuje a zleviiuje sménu zbozi, proto penize radime mezi nejvyznamnéjsi
vyndlezy v historii lidstva. Vyvoj kazdé spolecnosti si casem vynucuje existenci penéz, jinak
by dand spolecnost ekonomicky zaostdvala. “®
Za penize je povazovano vse, co lze vyuzit ke sméné. Penize by mély plnit funkce jako
obézivo, tedy prostiedek s hodnotou, ktera bude slouzit dat k ob¢hu a dalsi sméné. Dalsi
funkei penéz je ve formé platidla, zactovaci jednotky a méftitka cen, kde slouzi obecné jako
platidlo k placeni za zbozi a sluzby, ale i jako ocenéni za praci, sluzby, material atd. Obecné
slouzi také jako porovnani nakladl a vydaji. Déle penize slouzi jako uchovatel hodnoty, kde
diky své stalosti drzi stale relativné stejnou hodnotu. (mimo dobu inflace).%®
., Emise penéz znamend zpiisoby vyddvani penéz do obéhu a jejich stahovani.
Rozeznavame ctyri vyvojova stadia emise penéz:
a) mincovnictvi;
b) stdatné rozpoctovou emisi;

C) klasickou bankovné vivérovou emisi;

8 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsitené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
109-110 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

8 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 32-33 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.

8 HLADIK, René. Ekonomie: zdkladni kurs (pro bakaldrsky stupen vysokych skol. 4. vyd. [Usti nad Labem]:
Reneco, 2013. 161 s. ISBN 978-80-86563-42-8.
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d) moderni bankovné vivérovou emisi. “®

3.6.1 PenéZni agregaty

,, Penézni agregaty (také se pouziva pojem ménové agregaty) jsou praktickym
produktem centralnich bank, které pomoci nich definuji, sleduji a oviiviiuji mnoZstvi penéz
V obéhu. Centralni banky tak definuji nékolik forem penéz podle jejich likvidity. Likviditou
V tomto smyslu rozumime, jak snadno lze s danym aktivem platit (jak rychle a s jakymi

naklady ho Ize preménit na platebni prostredky). Z toho vyplyvd, zZe penize jsou v podstaté

‘“ 88 € 89

nekonecné likvidni. ,, Likviditou rozumime stupern pripravenosti aktiv k platbam.
,, Pro konstrukci penéznich agregatii plati nasledujici pravidla:

e znaci se velkym pismenem M a cislici;

e jsou serazeny podle likvidity od nejvice likvidnich (s nejmensim cislem — MO0) po
nejméné likvidni (s nejvétsim cislem),

o kazdy penézni agregat s vyssim cislem obsahuje cely penézni agregat s cislici o jednu
nizsi plus urcitou cast dalsich méné likvidnich penéznich prostiedkii,

e obézivo se zpravidla oznacuje jako MO,

e do penéznich agregati se zahrnuji pouze nastroje drzené rezidenty (obcany dané
zemé a firem se sidlem v dané zemi), protoze se predpokladd, Ze pouze ty mohou

ovlivnit domdci cenovou hladinu. “ %°

8 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 33 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.

88 CERNOHORSKY", Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 71 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.

8 JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
99 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

% CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 71 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.
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Obrazek 9 - Obsah jednotlivych penéznich agregata

vklady na kratkodobé
béznych terminované cenné papiry
obézivo ostatni vklady
uctech v vklady nebankovnich
bankéch subjektt
M1
M2
M3

Zdroj: %! vlastni zpracovani

M1 — tzky penézni agregét = ob&zivo + vklady na béznych uctech v bankach

Jako obézivo miizeme chapat hotovost, tedy bankovky a mince nebankovnich
subjektt. Za vklady na béznych tGétech v bankach jsou povazovany vklady nebankovnich
subjektt, které jsou uskute¢novany v domaci, tedy ¢eské méné.

M2 — stfedni penéZzni agregat = M1 + terminované vklady + ostatni vklady

,, Terminované vklady a ostatni vklady maji nizsi likviditu, protoze disponovani s nimi
Jje oprati M1 do urcité miry omezeno. “% Terminované vklady maji uréitou vypovédni Ihiitu,
znamena to tedy, Ze je pfedem dana a domluvena lhuta, ktera je nutna k podani pozadavku
na ¢erpani a po uplynuti této lhiity jsou finance na Uc¢tu disponibilni. Za ostatni vklady se
povazuji naptiklad vklady v cizich ménach nebo tsporné vklady.

M3 — Siroké penézni agregaty = M2 + kratkodobé cenni papiry nebankovnich subjekti
V domaci méné

Mezi kratkodobé cenni papiry nebankovnich subjekti v doméaci méné mulze zaradit
napiiklad akcie a podilové listy fondu.

S nartstajici Sifi agregatu, tedy ¢im vyssi M, tim zaroven nartstd i stabilita daného
penézniho agregatu, tedy Ze penézni agregat M3 ma vyssi stabilitu neZ penézni agregat M1.

U likvidity je tomu naopak. Cim §iri penize (tedy ¢im vy$§i M), tim mensi je hodnota

91 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 72 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.
9 CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 72 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.
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likvidity. M1 jsou tedy povazovany za nejmén¢ stabilni, ale naopak disponuji vyssi

likviditou.®
3.6.2 Ménova baze

M¢énova baze slouzi centralni bance k fizeni a ovliviitovani ménovych agregatt. Jedna
se o tzv. operativni kritérium. Ménova baze v sobé zahrnuje obéziva v hotovosti u
nebankovnich subjektii a rezervy na tétech bank. Clendni ménové baze zavisi na kontrole
centralni banky. Nevyptjcend ménova baze je pod kontrolou centralni banky a k dohledu ji
slouzi néstroje monetarni politiky (centralni banky), v tomto piipad€é operace na volném
trhu. Vypiijéenou ménovou bazi, kterd je pod mensi kontrolou centralni banky ovliviiuje

centralni banka napt. prostfednictvim nastroje diskontnich Gvér.%

3.6.3 Trh penéz

Na penéznik trhu jsou hlavnim zboZzim penize, po které se na trhu vytvari nabidka i
poptavka. Vyssi tirokové sazba zpilisobi rist hodnoty penéz, naopak nizka trokové sazba
zpusobuje mensi hodnotu penéz.

a) nabidka penéz-celkové mnozstvi penéz, které je prostiednictvim monetarni
politiky CNB ovliviiovano. V piipadé vétsi nabidky penéz vyuzivdi CNB
expanzivni ménovou politiku nebo restriktivni ménovou politiku pro mensi
nabidku penéz v ob&hu. *

b) poptavka po penézich-jde o mnozstvi penéz a poptavku po téchto penézich, které
chtéji subjekty z diivodu atraktivnosti urokové miry, tedy ceny v daném obdobi.
V souvislosti s poptavkou po penézich mluvime také o pojmu penézni zistatek,

kterym se rozumi stav, kdy subjekty chtéji mit ve svém drzeni urc€ité mnoZstvi

9% CERNOHORSKY, Jan. Finance: od teorie k realité. Praha: Grada Publishing, 2020. 72-73 s. ISBN 978-80-
271-2215-8.

% REVENDA, Zbyn&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
ISBN: 978-80-7261-279-6.

% BRCAK, Josef, Bohuslav SEKERKA a Dana STARA. Makroekonomie-teorie a praxe. Plzeni: Vydavatelstvi
a nakladatelstvi Ales Cenék, 2014. s. ISBN 978-80-7380-492-3.
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penéz. Duvody potieby drzeni penéz a poptavky po penézich mizeme rozd¢lit na

poptavku spekulacni a poptavku transakéni.

Transakéni poptavka souvisi s béZznym obchodem (platbou) za poskytnuté zbozi,
suroviny, sluzby atd. V souvislosti s transakéni poptavkou mluvime také o opatrnostnim
motivu. Ten se vyznacuje tim, Ze zejména domacnosti se snazi vyclenit ¢ast penéz pro piipad
tzv. destivych dnt, které vznikaji neptedvidatelnou udalosti, nemoci, ztratou zaméstnani
apod. Pro takové piipady si lidé snazi tvofit zasobu penéz, které by jinak mohli vyuzivat ke
spotrebé.

U spekulaéni poptavky, nékdy také oznacované jako poptavka majetkova, nemaji
penize sménou funkci, ale spiSe funkci uchovatele penézni hodnoty. Znamena to tedy, ze
subjekty maji penize ve svém vlastnictvi z divodu pldnu budouci investice, tedy z divodu
drzeni jako penézni pohotovost nebo uchovavaji penize z diivodu neatraktivnosti jinych

aktiv, %

3.7 Eurozoéna

Eurozona je jednou z nejznaméjSich ménovych unii. Ménova unie slouzi jako penézni
systém mezi jednotlivymi zemé&mi, ktery zajisSt'uje spolecna centralni banka nebo centralni
banka jednoho z ¢lenskych statti. Nevyhodou, ktera ze ¢lenstvi plyne je, Ze centralni banka
¢lenské zemé zanika, ptipadné ztraci svou funkci a moc fidit penézni trh v zemi. Tuto funkci
piebira zmifiovana spoleéna centralni banka viech ¢lenskych zemi.%” Kazd4 ¢lenskd zemé,
které¢ chce byt Clenem eurozény, musi spliiovat konvergenéni nebo také konvergencni
maastrichtské kritéria, ktera jsou obsahem Smlouvy o fungovani Evropské unie a dalSich
ptedpisti, napt. Protokolu €. 13 o kritériich konvergence.

Kritérii, ktera musi ¢lenské zemé splnovat jsou zejména:

e (Cenova stabilita — toto kritérium v sobé zahrnuje nejen dlouhodobou cenovou

stabilitu zemég, ale i miru inflace.

% JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 3., aktualizované a rozsifené vydani. Praha: Grada Publishing, 2017.
104-109 s. ISBN 978-80-271-0251-8.

% REVENDA, Zbyn&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 6., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2015.
ISBN: 978-80-7261-279-6.
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Dlouhodobé udrzitelné vefejné finance — tento ukazatel souvisi v prvni fadé
s vefejnymi financemi, které se odviji od HDP a mély by byt vyrovnané a v druhé
fad¢ od vefejného dluhu v poméru k HDP. V piipadé¢ zvySeni hodnot tohoto
ukazatele muze dojit k uplatnéni postupu pii nadmérném schodku.

Stabilita ménového kurzu — ¢lensky, popt. kandidatsky stat by se nemél nijak vyrazné
odchylovat od bézného rozpéti ménového kurzu, a to v rozmezi alespon dvou
poslednich let.

Dlouhodobé trokové sazby — dlouhodobé urokova sazba kandidatské zemé& nesmi
V poslednim roce pied Setfenim o splnéni kritérii pfesahnout irokovou sazbu o vice

nez 2 p.b. oproti tfem ¢lenskym statiim s nejvyssi urokovou sazbou %

% Evropska rada, Rada Evropské unie. Podminky pro vstup do eurozény — konvergencni kritéria. [online]. [cit.

31.1.2023]. Dostupné z: https://www.consilium.europa.eu/cs/policies/joining-the-euro-area/convergence-

criteria/

48



4 Vlastni prace
4.1 Ekonomika v obdobi 1993-1999

Pro ¢eskou spole¢nost byl rok 1993 zlomem v rozpadu Ceskoslovenska, ale na ¢eskou
ekonomiku to nemélo zvlast’ zavazné dopady. 1. 1. 1993 byly zalozeny Ceska narodni banka
a Narodni banka Slovenska, které v prvnich mésicich fidili spolecnou ménovou politiku.
Vzhledem k tomu, Ze jiz od pocatku bylo patrné, ze piedstava o ménové politice obou statt
je odlisna, zacala ptfiprava odd¢leni i samostatné mény (ménové odluky) jesté¢ pred
rozdelenim statl (v listopadu 1992). Proto mohla byt jiz v inoru spusténa sména penéz na
novou ménu — vznik Ceské koruny. V nasledujicich letech doglo ke sniZeni inflace, sniZeni
nezamestnanosti a Snaze udrzet ménovou politiku v rovnovaze. To ovSem v poloving 90. let
prerusil vznikajici ekonomicky problém v oblasti nerovnovédhy mezi ristem mezd a
produktivitou prace, spolecné s upadajici divérou ze strany zahraniCnich investord a
snizenim finan¢nim piilivem. To v§e mélo za nasledek rychly pokles kurzu koruny, ktery
nakonec vyustil az v pfechod CNB z fixniho kurzu na rezim volného pohybu neboli
plovouciho kurzu. Tento krok zpusobil rist inflace, ktery v roce 1998 dosahl miry vice nez

13 %, dale zacaly hodnoty klesat.

4.2 Ekonomika od roku 2000 aZ do soucéasnosti

Riist ekonomiky, ktery zapocal jiz v roce 1999 pokracoval i v roce 2000. CNB se
v rozhodovani o dal$im postupu v souvislosti s vyvojem ekonomiky drzela nastavenych
urokovych sazeb a vychdzela z provedenych analyz, ze kterych se pfedpokladalo sniZeni
miry inflace. Riist doméci poptavky pomohl ke zvySeni hrubého doméaci produktu o 3,1 %.
Domaci poptavka a rist spotfeby domacnosti v sobé odrazi i zvySovani daveéry v instituce
poskytujici avery a zvySovani poctu Cerpani ptjcek oproti predchozim obdobi. ZvySujici se
zajem souvisi 1 s vys$i nabidkou sluzeb od finan¢nich poskytovatelti. Vyvoz a dovoz zbozi
a Sluzeb v zahrani¢nim obchodu se opét setkavat v rustem. Mira nezaméstnanosti zacala
v roce 2000 mirn¢ klesat a zac¢alo dochazet k vétSimu souladu mezi nabidkou a poptavkou
po pracovnich mistech, pievazné z ditvodu pftilivu zahrani¢niho kapitalu.

Rok 2001 pokracoval v jiz nastavenych cilech, které méli vést k zajisténi

makroekonomické stability (napf. nizké inflace). Vyznamnym krokem byla i uprava Ustavy
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a Zakona o CNB, ktera nové dava CNB pravomoc v zaji§téni hospodaiského ristu v ramei
hospodarské politiky, ktera musi byt v souladu s c¢innosti vlady. Z pohledu inflace
nedochazelo v tomto roce k zadnym vyraznym vykyvum. Inflaéni cil stanoveny na hodnoty
2-4 % byl splnén (celkova inflace 4,1 %). Oproti pfedchozimu roku se zvysila o jednu
desetinu mira nezaméstnanosti na 8,9 %. V tnoru roku 2001 doslo ke sniZeni Grokovych
sazeb u 2T repo operaci (| 0 0,25 % na 5 %), a zavedeni pravidla, Ze lombardni sazba bude
vzdy o 1 % vySssi nez repo sazba a diskontni sazba bude vzdy o 1 % nizsi nez repo sazba.
V prvni polovin¢ roku dosSlo k velkému ristu cen potravin, rustu cen zemédélskych
produktd, ale i ristu cen zahrani¢nich pobyti. Naopak doslo k poklesu ceny ropy, a tim
snizeni cen pohonnych hmot. Z tohoto divodu doslo v ¢ervenci ke zvySeni 2T repo sazby
zpét na 5,25 % a upravé lombardni a diskontni sazby v souladu se zavedenymi pravidly.
Tyto upravy spolec¢né s dal§imi faktory vedly k tomu, ze dle pozitivnich prognéz doslo
Vv listopadu opét ke snizeni 2T repo sazby na 4,75 % a ostatnich sazeb dle pravidel zavislosti.
Koncem roku také dochazelo k vyraznému posilovani ¢eské koruny vii¢i ostatnim svétovym
ménam. V konecném dusledku ristu ekonomiky v roce 2001 nedoslo ke zvySovani miry
nezaméstnanosti. Celkové ekonomické podminky na konci roku 2001 byly ptiznivé pro
nadchazejici roky. Jesté v dubnu roku 2001 vyhlasila CNB v ramci rezimu cilovani inflace
podobu pasma pro meziro¢ni inflaci, kterd ptredpoklada v lednu 2002 troven 3-5 % a
postupné bude az do roku 2005 klesat na Groven 2-4 %.

Ekonomika se vroce 2002 potykala hned s né€kolika problémy. Mezi ty patiilo
napiiklad stale pokracujici posilovani ceské koruny vici euru, zpomaleni rlst svétoveé
ekonomiky nebo pokles cen potravin. To v§e mélo za nasledek snizeni miry inflace aZ pod
predpokladanou miru, ale i pod uroveni EU. I pies tyto skute¢nosti Ceska narodni banka
v tomto roce nékolikrat pfistoupila ke kroku snizovani irokovych sazeb. V roce 2002 stale
pokracoval ekonomicky rist, ktery byl ov§em zpomalen stale pokracujici silnou korunou,
zpomalenim rdstem investic (zejména zahrani¢nich), ale 1 povodni, které v srpnu 2002
postihly Ceskou republiku. Mira nezaméstnanosti oproti pfedchozimu roku stale rostla a jiz
se dostala na uroven 9,8 %. To bylo zpiisobeno nerovnovdhou mezi nabidkou a poptavkou
na trhu prace. Rok 2002 byl vyrazny v silném posilovanim &eské koruny. Tomu se CNB
spole¢né s vladou snazili zabranit dokumentem ,,Strategie feSeni kurzovych dopadi ptilivu
kapitalu z privatizace statniho majetku a dalSich devizovych pfijmi statu®. Strategie méla

zabranit dalSimu posilovani koruny, ke kterému bohuzel nedoslo. Na konci ledna tak byla
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sniZzena uroven 2T repo sazby ze 4,75 % na 4,50 %, poté opét o 0,25 % a byly povoleny
intervence na devizovém trhu. V pribéhu roku doslo poté jest¢ n¢kolikrat k upraveé urokové
sazby. Také stale posilovala ¢eské koruna, kterd se Splhala az k cen¢ 31 CZK/EUR. Na téchto
hodnotach se zadala zastavovat diky krokim CNB na devizovych trzich. Rok 2002 byl
Z pohledu ekonomiky spise slabSiho charakteru, s nizkou mirou rtstu cen (spise klesajici),
snizujici se urovni urokovych sazeb, posilujici korunou, nizkd zahrani¢ni poptavka,
V prosinci tohoto roku bylo v Kodani rozhodnuto o piistoupeni stati do EU v roce 2004 (CR
podepsala az 2003 v Aténach). Pfedpokladem bylo, Ze v pfipad¢ splnéni konvergenénich
kritérii by se Ceska republika méla stat sou¢asti eurozény v roce 2007.

Rok 2003 byl vyznamnym v oblasti inflace, kterd dosahovala stale nizsich hodnot, nez
byl primér EU, a to az na hodnotu 0,1 %. Prvotni obavy z dalSich poklest inflace se
nepotvrdily a pokradoval riist ekonomiky. CNB jiz nepodnikala kroky na devizovych trzich,
ale pouze snizovala urokové sazby. Ty meéli vliv na poptavku domécnosti a narast
davéryhodnosti bank a zajem o Gvéry. V tomto roce bylo také nezbytné dokoncit vSechny
potiebné zmény, které souvisi ve vstupem CR do EU, a tomu se také stalo.

Rok 2004 se stal pro Ceskou republiku diilezitym, protoZe v kvétnu tohoto roku CR
vstoupila do EU a Ceska narodni banka se tim tak stala ¢lenem Evropského systému
centrdlnich bank. Inflaénim cilem bylo udrzel inflaci stile v nizkych hodnotach a blizko
stanovenych cilli, coz se také dafilo. Déle byl stanoven inflacni cil od roku 2006 do doby
pfijeti eura. Koncem roku 2004 byla vyhodnocena stfednédoba koncepce, podle které se
banka fidila v letech 2002-2004. Zavérem bylo, Ze se koncepci podafilo plnil a zaroven byla
vytvofena nova koncepce pro roky 2005-2010. Byl stanoven novy infla¢ni cil ve vysi 3 %,
kter¢ho by mélo byt dosazeno v obdobi od roku 2006 do doby pfijeti eura. Mira inflace se
v roce 2004 mirné€ zvysila a splinovala pfedpoklddanou miru. K mirnému zvySeni inflace
doslo ptedevsim v diisledku zvySeni spotfebni dané napft. na alkohol, cigarety a benzin. Dale
doslo k upravé zakladni sazby DPH z ptivodnich 22 % na 19 %. Na rtst ekonomiky mély
vliv zahraniéni investice, ale i vy$§i vyvoz oproti predchozim obdobi. CNB v prib&hu rou
opravila i irokové sazby (2T repo sazba se ve dvou krocich zvysila z 2 % na 2,50 % a zbylé
dvé sazby dle diive stanovenych pravidel). ZvySeni sazeb mélo pomoci k upravé vyse
likvidity, kterd se zvySovala a bylo nutné tedy jeji mnozstvi snizit.

Rok 2005 byl z hlediska inflace a dalSich makroekonomickych ukazatelti velice

uspesny. Inflaci se dafilo drzet stale na nizké tirovni, ¢eska koruna vii¢i zahrani¢énim ménam
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posilovala svou hodnotu a urokové sazby tak mohli byt jest¢ vice snizovany. Posilovani
ceské koruny mélo za disledek, ze dovazené vyrobky a sluzby mély nizs$i hodnotu. To také
a dvakrat v dubnu doslo ke sniZzeni sazby a v fijnu doslo ke zvySeni sazby az na kone¢nou
podobu 2T repo sazby ve vysi 2,0 %. Diky nizkym trokovym sazbam rostla poptavka
domécnosti po uveérovych sluzbach. K pozitivnimu vyvoji inflace pfispélo i stale klesajici
zahrani¢ni obchod, tedy fakt, ze rst poptavky zahrani¢niho obchodu (vétsi vyvoz zbozi a
sluzeb) ptedstihl dovoz téchto polozek. I pfes mnoho aspektli bylo prvnim rokem dosaZzeno
prebytku obchodni bilance ve vysi 41,9 mld. K¢. Koncem roku byla opét provedena analyza
plnéni konvergencnich kritérii a stejné jako v pfedchozim roce, stidle nebylo doporuceno
V nésledujicim roce ptipojeni do eurozony.

Rok 2006 pftinesl sjednoceni dohledu nad ekonomickymi subjektu do pravomoci
Ceské narodni banky. Z pohledu napliiovani cili byl rok 2006 v podobném vystupu jako rok
predchozi. Opét doslo k udrzeni inflace v inflacnim cili a je tedy hodnocen jako uspésny.
Béhem roku musela byt upravena urokova sazba v zavislosti na vyvoji domaci a zahrani¢ni
ekonomiky. Stéle se ale jednalo o nizké urokové sazby v porovnéni s evropskym priamérem.
Za stale rostouci mirou HDP tentokrat nemohl pouze zahrani¢ni obchod, ale ptredevSim
poptavka domadacnosti a zvySovani investic domacnosti. Rok 2006 byl rozhodujici
V rozhodnuti, Ze vstup do eurozony je nutné odlozZit a je tedy nutné vypracovani nového
strategického dokumentu. Sldbnouci kurz amerického dolaru vii¢i euru posilil kurz koruny
vici dolaru vice nez proti euru a sniZzoval tak vliv vysokych cen energetickych surovin na
svétovém trhu. Vypracovéavané progndzy predpovidali na nasledujici roky zvySujici se miru
inflace. V disledku ptedpokladanych vysledkii se CNB rozhodla v pribéhu roku 2006 o
zvyseni trokovych sazeb. Slo o zvy$ovani 2T repo sazby ve dvou krocich az na kone&nych
2,50 %.

V roce 2007 se naplnily pfedpoklady ristu inflace, které se vySplhala az na horni
hranici na hodnotu 2.8 %. Stale pokracujici spotfeba domacnosti a tvorba fixniho kapitalu
mély hlavni vliv na riist ekonomiky. Dal$i vliv na rist ekonomiky mél i zahrani¢ni obchod
(Cisty vyvoz). Zvysujici se poptavka po zaméstnani a tim klesajici mira nezamestnanost mely

také velky vliv na rist ceské ekonomiky, mira nezaméstnanosti tak v roce 2007 doséhla
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roku oslabujici tendence, v druhé polovin€ roku zacala koruna opét posilovat. Koruna vici
americkému dolaru posilovala jesté vice. Tyto finan¢ni situace mély pozitivni vliv na dovoz
zbozi a sluzeb ze zahrani¢i, které diky silné korund byly levngjsi. Urokové sazby se
Vv pribé¢hu roku ménily celkem ctytikrat a ve vysledku o 1 p.b. Dale byl predstaven novy
dokument, ktery udava inflaéni cil od roku 2010. Timto cilem ma byt snizeni inflace ze 3 %
na 2 %. CNB a vlada rozhodli o dal§im odkladu piistoupeni do eurozény a piijeti spoleéné
mény euro.

Rok 2008 byl vyznamnym v dasledku celosvétové ekonomické krize, ktera na ¢eskou
ekonomiku dopadala pfevazné v posledni ¢tvrtin€ roku a ovlivnila ekonomiku snizenim miry
inflace, poklesu hospodarského ristu, oslabenim kurzu ¢eské koruny nebo zvySenim miry
nezaméstnanosti. CNB se snazila na tuto situaci reagovat s predstihem, a tak zadala jiZ
Vv poloviné roku snizovat Urokové sazby (az o 1,5 %). Pocatkem roku zvySovani inflace
pokracovalo. Po zbytek roku inflace klesala. Na vyvoj inflace mély velky vliv regulované
ceny jednotlivych polozek (vyssi ndjemné, rostouci ceny plynu, elektriky a tepla, ale i nové
zavedené zdravotnické poplatky). V roce 2008 byla upraven sazba diive 5 % DPHna 9 % a
zvySeni spotiebni dan¢ na tabdkové vyrobky. Negativni vliv na vyvoj ekonomiky a
hospodarského riistu mélo 1 snizeni zahrani¢ni poptavky v disledku svétové ekonomické
krize. Ke konci roku doslo ke zvySeni miry nezaméstnanosti v disledku zpomaleni rstu
ekonomiky. Kurz koruny vici euru i americkému dolaru v prvni polovin€ roku stale vice
posiloval, ve druhé poloviné ovSem zacal vyrazné klesat a koruna oslabovala. Na konci roku
byl opét schvélen dokument, kterym se nedoporucuje vstup do eurozony.

V disledku pietrvavajici ekonomické krize byl rok 2009 z ekonomického hlediska
hodnocen jako mén¢ uspésny. Doslo k vyraznému sniZeni hodnoty HDP nebo zvySeni miry
nezamé&stnanosti. Negativni vliv na vyvoj ekonomiky mél 1 velky pokles zahrani¢ni
poptavky, které vedla k niz§imu vyvozu a tim padem ke snizeni HDP a poklesu investic.
ZvySujici miru nezaméstnanosti a mozné riziko ve sniZzovani investic domécnosti bylo
vyrovnano poskytovanymi socialnimi davkami. Z déivodu stale snizujici miry inflace CNB
navazala na snizovani urokovych sazeb z pfedchoziho roku a snizila 2T repo sazbu na
hodnotu 1,75 %. Ani v tomto roce (tedy pro rok nasledujici) nebylo doporuceno piijeti eura.

Rok 2010 byl pro Ceskou republiku rokem zotavovacim, kdy je nutné dat do poradku
ekonomiku. Po dopadech ekonomické a hospodaiské krize v uplynulych letech se

ekonomika za¢ina opét pozvolna vzpamatovavat a pozvolnym tempem roste. Inflace se od
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poloviny roku zacala dostavat z dolniho infla¢niho pasma do inflacniho cile okolo 2 %, které
je nové od roku 2010. CNB v kvétnu opét snizila urokové sazby o 0,25 % (mimo diskontni
sazbu). Za pozvolny rist ekonomiky mtze predev§im nizka zahrani¢ni poptavka, kterou
mirné vyrovnal rist némecké ekonomiky, na kter¢ je ¢eska ekonomika jako svém obchodnim
partnerovi ¢astecné zavisla. Kurz koruny ovlivnily vnéjsi faktory (fecka krize, fiskalni krize
Vv Irsku nebo rozsiteni dluhové krize). V prubéhu roku zacalo dochézet k mirnému poklesu
miry nezameéstnanosti, ale z divodu pomalého vyvoje ekonomiky rostla zaméstnanost
pomalu. Dle zpracovaného dokumentu opét nebylo doporuceno piijeti spoleéné mény eura.

Rok 2011 byl zpohledu ristu ekonomiky spiSe pomalejsi. Dochazelo spise
k doznivani krok, které probéhli jesté v predchozim roce. Tyto kroky se postupné promitly
i do oblasti trhu prace a pfineslo mirné zvyseni zaméstnanosti a ristu mezd v soukromé
sféfe. Inflace se béhem roku pohybovala v normach infla¢niho cile (1,9 %). Tuto miru
neovlivnilo nijak vyznamné ani nadchazejici zvySeni snizené sazby DHP z 10 % na 14 %.
V prvni ¢asti roku dochazelo k pozvolnému posilovani koruny. Za oslabenim koruny
v zéavéru roku mohla ve vétsi mife stadle pokracujici zahrani¢ni obchodni krize a nizka
zahrani¢ni poptavka.

Inflace se v priub¢hu roku 2012 pohybovala v normach infla¢niho pasma a koncem
roku dosédhla hodnot 3,3 %. Na rostouci inflaci mély dopad i rostouci ceny dovazenych
komodit 1 zahrani¢nich komodit. V tomto roce déale pokracoval spiSe pokles ekonomiky
v disledku pietrvavajici nizké zahraniéni poptavka, a 1 domdaci poptavky. Mira
nezamestnanosti oproti pfedchozimu roku roste, ale naopak mzdy klesaji. Z divodu
oslabujici ¢eské ekonomiky byla CNB nucena pfistoupit ke snizeni urokovych sazeb téméf
k nulové hodnoté. Z divodu predpokladané prohlubujici se krize v eurozoné se o¢ekavalo
zhorSeni Ceské ekonomiky. Na konci roku doSlo opét ke schvaleni dokumentu o
nedoporuceni vstupu do eurozony. Situace na evropském trhu neni vyhovujici pro piijeti
spolecné mény.

Vstup do roku 2013 nebyl pro ekonomiku pfili§ ptiznivy. Ekonomicka krize ovlivnila
fadu oblasti — zvySeni miry nezamé&stnanosti, pokles mezd, pokles investic a zisku firem i
domacnosti. CNB se snazila feit tuto situaci jiz v uplynulém roce snizenim tirokovych sazeb
témef na 0. Oslabeni koruny, které se tahlo jiz z roku 2012 vydrZelo jesté zacatkem roku.
Zacatkem roku sahala inflace lehce pod 2 % a bylo jasné, ze riist ekonomiky a stabilizace

inflace budou dlouhodobéjSim a pomalejSim, nez se predpokladalo. V prognozach
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vyhledové situace se poprvé v historii objevuji potieby zavedeni zapornych urokovych
sazeb, ale i vyuziti nastrojii ménové politiky CNB — devizové intervence na trhu. Ve druhé
poloviné roku se situace nezlepsila, spise naopak, a tak CNB na svém jednani hlasovala o
zavedeni devizovych intervenci na trhu. Dle progndzy ke konci roku, do které bylo
zapracovano vyuziti ménového kurzu, se predpokladalo, ze by béhem roku 2014 mélo
postupné dochéazet k obnoveni ekonomiky a ristu inflace k hodnotam infla¢niho cile. Pokud
by k tomu nedoslo, hrozil by ¢eské ekonomice pad do deflace a stale snizujici se ekonomické
urovné. Zvetejnénim tohoto rozhodnuti doslo ke skokovému oslabeni ¢eské koruny az na
hodnotu 27 korun. Na této hranici se téméf okamzité i zastavil a pietrvaval tak. Oslaben
ménového kurzu vedlo k vétsi poptavce ze strany zahrani¢i i domaci poptavky. Dopady
oslabeni koruny by mély postupné pfijit i v roce 2014. Predpoklada se, ze bude postupné
dochazet k vy$$i zaméstnanosti nebo alesponl vétsi jistoty udrzeni stavajicich zaméstnani,
dale by mélo dochazet k postupnému zvySovani mezd. Za pozitivnim vyvojem HDP staly
na konci roku i zvySené investice a spotiebni vydaje firem. Na konci roku doslo opét
k dalsimu oddaleni a nedoporuceni pfijeti spole¢né mény.

Koncem roku 2013 rozhodla CNB a zavedeni jednostranného kurzového zavazku,
ktery znamenal omezeni posileni koruny pod hranici 27 korun, ale na druhou stranu bez
omezeni hranice. Po tomto zavedeni se kurz koruny vice méné stabilizoval na hranici 27,50
CZK/EUR. V téchto hodnotach se kurz udrzel po cely rok 2014 a nebylo nutné dalSich
zésahti ze strany CNB. Kroky na devizovém trhu pozitivné pispély k vyvoji ekonomiky.
Mimo oslabeni kurzu koruny pfispéli k ristu ekonomiky 1 zahrani¢ni a doméci poptavka
firem i domacnosti a vétsi investice téchto subjektll. Naopak rist ekonomiky mél vliv na rist
zaméstnanosti a mezd. Mira inflace byla stale velmi ovlivnéna finan¢ni krizi v eurozoné.
Tyto problémy zpusobovala klesajici ceny ropy (nasledné pohonnych hmot), pokles cen
potravin a zemédélskych vyrobkl. Pivodni predpokladany rist inflace se dle prognoz opét
posunul, z ptredpokladané rist v pribéhu roku 2014 doslo k posunu az na ptelom roku 2015
az 2016. CNB tak rozhodovala, kterym dal§im krokem urychli rist ekonomiky a inflace
z takto nizkych hodnot. Ze dvou variant — prodluzovani platnosti kurzového zavazku nebo
posunem jeho hladiny se banka rozhodla pro prodlouzeni platnosti kurzového zavazku a
pocatkem roku 2015 rozhodla, Ze toto prodlouzeni bude trvat minimalné do roku 2016. Na

konci roku opét nebylo doporuceno pristupovat k piijeti eura v nasledujicim roce.
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Inflace v roce 2015 stale ztstavala pod hranici inflaéniho cile, ale ekonomicky vyvoj
a trh prace se vtomto roce setkaval v ristem. V ptipad¢ urokovych sazeb nedochézelo
k Zadnym zménam a sazby zlstavaly na svych hodnotach, kurz koruny se pohybovat stale
nad hranici 27 CZK/EUR. Jiz z piedchoziho roku pokracovala platnost kurzového zavazku.
Rist ekonomiky dosdhl vyvoje az o 4 %, k tomu mu pomohla pfedev§im poptavka
domadcnosti, ale 1 nizké irokové sazby nebo oslabend koruna. Dal§imi pozitivnimi dasledky
byla zvysujici zaméstnanost a klesajici mnozstvi nezaméstnanych nebo riist mezd.

Pomalejsi rast ekonomiky a inflace v roce 2016 se na konci roku setkal s rychlych
nartst a inflace se tak vySplhala ke 2 %. Béhem roku nedoSlo k Gpravam nastavenych
urokovych sazeb a kurz koruny se stale udrzoval na stanoveném zavazku 27 CZK/EUR.
Tento zavazek byl prodlouzen az do roku 2017. Na vyvoji ekonomiky se opét podilela
spotfeba domdcnosti, tentokrat ale 1 vyvoz zbozi a sluzeb, naopak rtst ekonomiky jesté vice
podpofil rist zaméstnanosti, rychly rist mezd a snizeni miry nezaméstnanosti. Prognozy
ukazuji, ze by v nasledujicich letech mélo dojit k rist ekonomiky a inflace, kterd by

Rok 2017 pfinesl zlepSeni ekonomické situace, inflace se po n¢kolika letech dostala
do toleran¢niho pasma, ekonomika zaZivala stale rist, ktery byl zapfi¢inén mimo jiné
nezaméstnanych, prfebytkem volnych mist a zrychlenym riistem mezd. Jesté na zacatku roku
CNB rozhodla o zruseni stanoveného ménového zavazku. Kurz koruny viiéi eura nepocitil
zadnych vyznamnych vykyvl. V disledku klidné ekonomické situace a ekonomického
vyvoje mohla banka pfistoupit béhem roku ke zvySeni tirokovych sazeb. Ke zvySovani doslo
ve dvou fazich az na konec¢nych 0,50 % pro 2T repo sazbu. Ke konci roku opét nebylo
doporuceno piistoupeni do eurozony.

Ekonomika v roce 2018 byla siln€ ovlivnéna vyvojem na trhu prace, ktery zaznamenal
rekordné silnou miru zaméstnanosti a velky pocet volnych pracovnich mist, které vedly
k nartst mezd. Trh prace spolecné s vyvoj ekonomiky pusobily negativné na vyvoj inflace.
Vyvoj kurzu koruny mél spise oslabujici charakter béhem celého roku. Ekonomiku a inflaci
ovlivnil 1 vzristajici zahrani¢ni obchod s vy$Simi cenami. I pfes tyto aspekty se inflace
be&hem celého roku pohybovala okolo infla¢niho cile 2 %, ke konci roku dokonce na cilové

hodnoté. Ke stabilizaci inflace vyuzila CNB v priibéhu roku nékolikrat Gipravu trokovych
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sazeb. K tpravam doslo celkem pétkrat az do vyse 1,75 % pro dvoutydenni repo sazbu.
Ptistup do eurozony opét nebyl doporucen.

Z divodu zpomaleni svétového rastu ekonomiky doslo ke zpomaleni ekonomik
mnoha statu, mimo jiné i némecké, tedy partnerské ekonomiky pro CR. Ani tato situace vak
nezpusobila nijak vyznamny problém pro c¢eskou ekonomiku v roce 2019, a ta si tak udrzela
podobné tempo rustu. Pokracujici rist mezd stale ovliviiuje vysoky pocet volnych mist na
trhu prace, ktery zpiisobuje zejména nizkd mira nezaméstnanosti. Behem roku dochézelo
K riistu cen potravin. Pravé zmifiované aspekty viak udrzeli inflaci v inflaénim pasu. CNB
béhem roku pfistoupila jednou ke zvySeni dvoutydenni trokové sazby na 2 %.

Rok 2020 byl velmi specificky v ekonomickych dopadech, které pfinesla
epidemiologicka situace koronavirové pandemie. Ta zasahla cely svét a ovlivnila tak vétSinu
ekonomik svéta. Pro globéalni ekonomiku byla vznikla situace hlubokym propadem. CNB
musela ihned reagovat snizenim urokovych sazeb, ¢eské koruna zacala oslabovat, inflace se
dostala az nad hranici tolerantniho pasma. Prognézy jeste¢ pred vypuknutim pandemie
pocitaly s pozvolnym riistem ceské ekonomiky, riist cen a mezd by mél postupné zpomalovat
a na pozitivnim vyvoji ekonomiky by se méla podepsat také vzristajici zahrani¢ni poptavka.
Prognoza také pocitala s upravou urokovych sazeb nejprve v po€atku roku smérem nahoru
a ke konci roku opét doli. Dle toho také CNB pocatkem roku sazby zvysila. Z diivodu
snizeni dopadti na ¢eskou ekonomiku, firmy i domacnosti se rozhodla CNB jesté v pocatku
roku sazby v nékolika krocich sniZit az na hodnotu 1 % dvoutydenni repo sazby. Kvétnové
prognézy jiz poéitaly s koronavirovymi dopady na ekonomiku a feily postup CNB ke
snizeni dopadi. Mezi né€kterymi z krokli bylo i dalSi sniZeni urokové sazby. V druhé
poloving roku méli negativné ovlivnit také mensi zahranicni poptavka, zvySujici se mira
nezameéstnanosti nebo zhorSeni hospodatského stavu z pohledu firem a domacnosti. Inflace
méla v druhé poloviné roku se méla pohybovat mirné nad toleranénim pasmem. Na inflaci
mirné nad hranici tolerancniho pdsma mély dopad stale jest¢ vySsi ceny potravin, které by
meély zacit pozvolna klesat. Navrat inflace k hodnotam v toleran¢nim inflaénim pasmu mélo
dle prognoéz doji aZ béhem druhé poloviny nasledujiciho roku.

V souvislosti s koronavirovou pandemii, ktera zacala jiz v roce 2020 a pokracovala i
v roce 2021, byla ekonomika v setrvalém stavu a nedochazelo tak K jejimu vyraznému
vyvoji. K tomu doslo na jate 2021 pii rozvolnéni protiepidemickych opatieni, které pomohlo

k rastu ekonomiky. Za timto riistem stoji zejména vys$Si zajem ze strany domadcnosti o
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finan¢ni spotiebu, zruseni superhrubé mzdy nebo poskytnuté statni podpory beéhem
pandemie. Negativni dopady se objevovaly v souvislosti s nedostatkem materialu,
nahradnich dili, komponentll ze zahrani¢i. Tento problém zpisobil problémy na trhu
vyroby, kdy dochazelo k zastaveni ¢i omezeni vyroby (nedokonceni zakéazek) a tudiz i
snizeni a mnohdy i uplné preruSeni ¢eského vyvozu. I pies tyto problémy se podafilo ¢eskou
ekonomiku dostat do vzristajiciho tempa rastu. Trh prace se setkaval s klesajici tendenci
miry nezaméstnanosti, ale naopak vzristajicimi mzdami. Dalsi problémy a zvySovani
nakladi se jen kumulovalo — nedostatek dili a materialu, zvySeni cen téchto komodit nebo
rst cen zemniho plynu a elektfiny. Mira inflace se zacala vyrazné zvySovat a odklanéla se
od infla¢niho cile. Rok 2021 pfinesl zdrazeni i na ¢eském trhu. Jednalo se o zdrazovani cen
potravin, nemovitosti, energii, sluzeb (zejména stavebnictvi a stavebni material), Ze strany
prodejct Slo o nuceny krok z divodu zvySeni cen ndkladii (materidlové, provozni atd.), ale 1
casteCnou kompenzaci za dobu pandemickych opatifeni a snizené zisku. Rist cen na
energetickém trhu se to inflace, ktera ke konci roku 2021 doséhla 6,6 %, jesté neprojevil
z dtivodu doc¢asného zruseni DPH na tyto komodity. CNB se snazila ovlivnit ekonomiku
protiinflaénimi kroky a pfistoupila v prubéhu roku k razantnimu zvySeni Grokovych sazeb
celkem o 3,5 %. Dvoutydenni repo sazby tak na konci roku dosahovala hodnoty 3,75 %.

Tyto kroky v sobé odrazely i vyrazné posileni kurzu eské koruny.

4.3 Vyvoj makroekonomickych ukazateli

4.3.1 Vyvoj HDP

Definice, kterd uvadi, ze: , Hruby domaci produkt (HDP, angl. Gross Domestic
Product, GDP) je trzni hodnota vsech findlnich statkii a sluzeb vyrobenych v ekonomice za
dané casové obdobi. “*®je patrné, ze pokud budeme chtit sledovat vyvoj ekonomiky, a tedy
1 vyroby a produkce, musime sledovat vyvoj HDP. Na nize uvedeném grafu ¢. 1 je znazornén

vyvoj hrubého doméaci produktu od roku 1993, ktery bych stéZejni pro Ceskou republiku

9 Ceskd narodni banka. Vyrocni zprdavy Ceské ndrodni banky. [online]. [anor 2023]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/hospodareni/vyrocni-zpravy-ceske-narodni-banky/index.html

100 [ TPOVSKA, Hana. Moderni ekonomie: Jednoduse o vsem, co byste méli védét. Praha:Grada Publishing,
2017.98 s. ISBN 978-80-271-0120-7.
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jako rok osamostatnéni, do roku 2021. Z grafu je patrné, Ze v roce 2009 doslo k poklesu
HDP, ktery byl zptsoben finan¢ni krizi ve svété. Svétova financni krize nastala jiz v letech
2007 a 2008 z davodu velkého snizovani urokovych sazeb, zvySujicimu se mnozstvi
nesplacenych hypotécnich tvérl, a tim nartstajici krizi. Tato svétova krize ovlivnila ¢eskou
ekonomiku a HDP az s odstupem jednoho az dvou let. Pokles HDP byl v tomto roce o 4,7
%. K dal$imu velkému poklesu HDP doslo v roce 2020 z diivodu koronavirové pandemie.
Ta méla za nasledek snizeni spotiebnich vydaji domacnosti nebo tvorbu kapitalu. Dale mélo

na pokles HDP vliv snizené HDP obchodu, ubytovani, priimyslu a dopravy.

Graf 1- Vyvoj HDP v letech 1993 az 2021 udavany ve stalych cenach (v mil. K¢)
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Zdroj: Cesky statisticky ufad, % vlastni zpracovani

101 Cesky statisticky ufad, Databdze ndrodnich ucti. [online]. [cit. 2. 2. 2023]. Dostupné z:
https://apl.czso.cz/pll/rocenka/rocenka.indexnu
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Graf 2 - Vyvoj HDP v letech 1993-2021 ve stalych cenach r. 2015 (v %)
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Zdroj: Cesky statisticky ufad, 1% vlastni zpracovani
4.3.2 Vyvoj inflace

Inflace, jako jeden z nastroji CNB, ktery slouzi k udrzeni cenové stability statu je
nutné sledovat v pfitomném case, ale také do budoucnosti na zakladé pfedpokladanych
prognodz. Spolecné s progndézami jsou vypracovavany inflacni cile, kterych se stat snazi a
danych letech dosahnout (infla¢ni cile viz. tabulka 2). Vyvoj inflace za poslednich 22 let je
zaznamenan v grafu €. 3.

Po celé sledované obdobi méla inflace spise kolisavé tendence v horizontu od 0,1 %
do 6,3 %. S nejvyssi mirou inflace se setkavame az v poslednich letech (od roku 2021).
rustem ekonomiky, na kterou inflace reagovala jejim zvySenim. Dal$i vyrazné piekroceni 0
3,3 % infla¢niho cile bylo zaznamenano v roce 2008 z divodu celosvétové ekonomické
krize. Za mirnym piekrocenim v roce 2012 stoji zvySeni cen komodit ze zahrani¢i a
problémy s klesajicim zahrani¢énim obchodem.

Zvyseni inflace a vzdaleni od infla¢niho cile od roku 2020 je vyrazné zplisobeno

koronavirovou pandemii. Ta méla negativni vliv na ekonomiku, zahrani¢ni obchod,

102 Cesky statisticky afad. Hlavni makroekonomické ukazatele. [online]. [cit. 6. 2. 2023]. Dostupné z:

https://www.czso.cz/csu/czso/hmu_cr
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zaméstnanost i dal$i ekonomické oblasti. Ztoho divodu CNB piikro¢ila k zvyseni
urokovych sazeb, aby se vzdalenost od infla¢niho cile co nejdtive snizila na minimum.
posilovani kurzu koruny vici euru a oslabovani kurzu koruny vic¢i americkému dolaru.
Dals§im z divodi byly velmi nizké ceny zahrani¢nich komodit, za které mohl pravé vyvoj
ménového kurzu.

V letech 2014-2016 se pohybovala inflace v hodnotdch mirné nad 0 % z divodu
celosvétovych ekonomickych problému, poklesu cen dulezitych komodit (potravina,

energie, ropa).

Tabulka 3 - Vyvoj infla¢nich cili

Rok Infla¢ni cil
2000 3,5-55%
2001 2-4 %
2005 1-3%
2006 3%
2010 2%

Zdroj: CNB, 1% vlastni zpracovani

103 Ceska narodni banka, Historie inflacnich cilii CNB. [online]. [cit. 1. 2. 2023]. Dostupné z:

https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/inflacni-cil/historie-inflacnich-cilu-cnb/
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Graf 3 - Vyvoj inflace od roku 2000 do souc¢asnosti

Vyvoj inflace od roku 2000 do soucasnosti
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Zdroj: Cesky statisticky ufad, 1% vlastni zpracovani
4.3.3 Vyvoj nezaméstnanosti

Vyvoj miry nezaméstnanosti mé¢l v letech 1993-2022 kolisavou tendenci. Dle grafu ¢.
4 je ale patrné, Ze tato tendence je od roku 2008 klesajiciho charakteru s nékolika vykyvy.

Od roku 1993 do roku 1996 se mira nezaméstnanosti setkavala s klesajici tendenci,
kterou prerusil rok 1997 kdy doslo k nardstu téméf o jeden p.b. a rust pokracoval az do roku
2000, kdy je evidovana nejvyssi mira nezaméstnanosti v uvedeném méfeném obdobi. Za
tento vzriistajici vyvoj miize zfejmé hned nékolik podnéti — pokles HDP, ekonomické
reformy, zmény na firemni a podnikové sféfe (vliv zahrani¢niho i ¢eského obchodu zptisobil
uzavirani neprosperujicich podnikti a nasledné propousténi),

Od roku 2000 mé¢la mira kolisavou tendenci, ktera se od roku 2004 zacala propadat
z 8,3 % az na uroven 4,4 % v roce 2008. Na tento pozitivni propad mél vliv i ekonomicky

rast CR.

104 Cesky statisticky utad. Inflace - druhy, definice, tabulky. [online]. [cit. 2. 2. 2023]. Dostupné z:

https://www.czso.cz/csu/czso/mira_inflace
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Mezi lety 2009 az 2013 dochazelo spise k nariistu miry nezaméstnanosti. Tu zprvu
zpusobila doznivajici svétova ekonomické krize a snizeni poctu pracovnich mist na trhu

prace. Snizeni poctu nezaméstnanych naopak vedl k riist noveé vzniklych podnikajicich osob.

Graf 4 - Mira nezaméstnanosti v letech 1993-2022
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Zdroj: Cesky statisticky tfad, 1% vlastni zpracovéni

4.4 Vyvoj irokovych sazeb CNB

Urokové sazby slouzi jako nastroj CNB pro zajisténi ménové politiky statu. O vysi
trokovych sazeb rozhoduje bankovni rada CNB, ktera néasledné tyto sazby zvefejni.
Nastavenim vySe sazeb je ovlivnén rast ¢i pokles inflace, mnoZstvi penéz v ob¢hu ale i
souvisejici spotieba doméacnosti. Ve vysledku to znamena, Ze pokud dojde ze strany CNB
ke snizeni trokovych sazeb, ponese to s sebou zvyseni inflace, zvyseni spotieby domacnosti,
firem a také zvySeni penéz v obéhu. V tomto ptipad€¢ se jednd o expanzivni monetarni
politiku. Pokud se banka rozhodne mnozstvi penéz v ob&hu sniZovat, nese to s sebou zvyseni

urokové sazby, a nasledné snizeni spotfeby domacnosti a sniZeni inflace.

105 Cesky statisticky Gtad. Zdkladni charakteristiky ekonomického postaveni obyvatelstva ve véku 15 a vice let.
[online]. [cit. 8. 2. 2023]. Dostupné z: https://vdb.czso.cz/vdbvo2/faces/cs/index.jsf?page=vystup-
objekt&pvo=ZAMO01-B&skupld=426&katalog=30853&pvo=2AMO01-
B&str=v467&u=v413__VUZEMI__97_ 19
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Graf 5 - Vyvoj urokovych sazeb CNB
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Zdroj: Ceska narodni banka, *™ vlastni zpracovani

45 Vstup Ceské republiky do eurozény

Ceska republika se zavazala ke vstupu do eurozény v okamziku vstupu do Evropské
unie. Od vstupu do EU probiha pravidelna kontrola plnéni konvergenénich kritérii a pfi jejim
splnéni by tento vysledek postoupil do EU ke kontrole a zavrSeni procesu vstupu do
eurozony. Na zékladé Strategie pistoupeni Ceské republiky k eurozoné se predpokladalo,
7e Ceska republika se stane ¢lenem eurozény jiz vrozmezi let 2009-2010 (dle

maastrichtskych kritérif). 17

106 Ceska narodni banka. Ndstroje ménové politiky.  [online]. [cit. 7. 2. 2023]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/mp-nastroje/

107 Ceska narodni banka. Strategie piistoupeni Ceské republiky k eurozéné. [online]. [14.2.2023]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-inflaci/tematicke-prilohy-a-boxy/Strategie-pristoupeni-
Ceske-republiky-k-eurozone
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4.6 Vyvoj kurzu Ceské koruny a spoleéné evropské mény eura

Aktudlni kurz zahrani¢nich mén sledujeme zejména z diivodu zahrani¢nich obchodu.
Nejvice sledovanymi ménami je americky dolar a spole¢nd evropska ména — euro. Pro
Ceskou republiku je duleZitym sledovanym tudajem pravé kurz eura, k jehoZ piijeti jsme se
diky ptistupu do Evropské unie a podpisem pristupovych smluv zavézali. V nize uvedeném

grafu je sledovéan vyvoj kurzu eura k ¢eské koruné vzdy k 31.12. daného roku.

Graf 6 - Vyvoj kurzu CZK/EUR
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Zdroj: CNB, 1% vlastni zpracovani

Ve sledovaném obdobi se ménovy kurz nachazel stile v pfiméfené stejnych
hodnotach. V prvnich 4 letech se kurz pohybovat nad 30 CZK/EUR. V roce 2000 dosahl
kurz nejvyssi hodnoty ve sledovaném obdobi, tedy 35,090 CZK/EUR. Od roku 2005 byl
kurz jest¢ mirné pod 30 CZK/EUR. Do roku 2010 klesal kurz k 25 CZK/EUR, kde se
udrzoval 3 roky, v letech 2013-2016 se ustalil kurz opét na hranici 27 CZK/EUR. Od tohoto

108 (eska narodni banka. Vybrané devizové kurzy. [online]. [citace 10.2.2023]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/financni-trhy/devizovy-trh/kurzy-devizoveho-trhu/kurzy-devizoveho-

trhu/vybrane_form.html
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roku se kurz koruny vii¢i euru pohyboval v hodnotach 24-25 CZK/EUR, kromé roku 2020,
kdy kurz opét vysplhal na 26,245 CZK/EUR. V letosnim roce se setkava Se stale posilujicim

kurzem koruny vuci euru. K datu 1. 2. 2023 se kurz koruny pohyboval na trovni 23,770
CZK/EUR.

4.7 Dotaznikové Setieni

Hlavnim cilem dotaznikové Setfeni bylo zjistit informovanost ¢eskych obcant o
zékladnich &innostech Ceské narodni banky a jejich tkkolech. Dale byl zjistovan nazor na
ptijeti spole¢né mény euro a zda maji respondenti povédomi o moznych dopadech, které
pfijeti eura v Ceské republice mize piinést. Posledni otazka dotazniku byla oteviena a méla
za cil zjistit nazor lidi na aktualni situaci, se kterou se Ceska republika v nékolika poslednich
mésicich potyka, a tim je zvySovani trokovych sazeb a dopadil na tyto &innosti Ceské
narodni banky.

Dotaznik byl vytvotfen pomoci aplikace Formulate Google. Sbér dat probihat v obdobi
od 21. 1. 2023 do 31. 1. 2023. Dotaznik byl zasilan on-line prostfednictvim e-mailu,
socialnich a komunikacnich siti (Facebook, WhatsApp) a také osobné listinnou formou.
Celkovy pocet respondenttl, kteti se dotazniku ucastnili bylo 250.

Nahled dotazniku je ptilohou €. 1 této diplomové prace.
4.7.1 Vystupy jednotlivych otizek dotaznikového Setieni

Celkové je dotazniku zlc¢astnilo 250, z toho 210, tedy 84 % Zen a 40 muzi (16 %).

Vékové slozeni respondentt bylo velmi riznorodé. Jednalo se o Zeny a miize od 18 let
az do dichodového veku. Nejpocetnéjsi vékovou skupinou byli respondenti ve véku 3645
let, jednalo se o 32 %, tedy 80 dotazovanych. Dalsi skupinou byli respondenti ve véku 46-
55 let, kterych bylo 28,8 %, celkem 72 dotazovanych. Dale 21,6 %, tedy 54 dotazovanych
ve skupiné respondentti ve véku 26-35, 9,6 % (24 osob) ve véku 18-25 a v neposledni fadé
shodné se 4 % a 10 respondenty v obou vékovych skupiné byli dotazovani ve véku 56-65 a

66 a vice.
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Graf 7- Otazka ¢islo 2. Jaky je Vas veék?

Vékové slozeni

W

= 18-25 = 26-35 = 36-45 46-55 = 56-65 =66 avice

Zdroj: Formulate Google, vlastni zpracovani

Dalsi otazka se tykala nejvyS$siho dosaZeného vzdélani. Nejvice zastoupenou skupinou
respondentl byli vysokoskolaci a sttedoSkolaci v maturitou. Respondentli s vysokou Skolou
se ucastnilo celkem 36,8 %, tedy 92 osob a stfedoskolakd s maturitou 35,2 %, tedy 88 osob.
Dale 46 respondentti v souctu 18,4 % se stiedoskolskym vzdélanim bez maturity, 4 % (10
0sob) s vyss§im odbornym vzdélanim. Dotazniku se zGCastnili i osoby, které maji pouze

zakladni vzdélani. Jejich zastoupeni bylo v souc¢tu 14 dotazovanych a 5,6 %.

Graf 8- Otazka ¢islo 3. Jaké je Vase nejvyssi dosazené vzdélani?

Nejvyssi dosazené vzdélani

m Zakladni = Stiedoskolské bez maturity
m Stfedoskolské s maturitou = Vys$si odborné vzdélani

m Vysokoskolské vzdélani

Zdroj: Formulate Google, vlastni zpracovani
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V otazce Cislo 4. ,,VaS$ pracovni obor?* se objevila Siroka Skala odpovédi. Mezi
nejcastéjSimi se objevovalo Skolstvi 20,8 % a 52 respondentti, 12 % (30 respondentil)
matefska ¢i rodi¢ovska dovolena, 10,4 % (26 respondentti) administrativa, 9,6 % (24) ve
sluzbéach nebo 7,2 % (18 respondentll) ve zdravotnictvi. Zbyvajici pocet 100 dotazovanych
pracuje v dalSich oborech, které byly zastoupeny zpravidla po jedné odpovédi. Mezi tyto
obory patii naptiklad IT, primysl, stavebnictvi atd. Podrobny vycet odpovédi je zobrazen
v grafu v priloze Cislo 2 této diplomové prace.

Otazka &islo 5 se zajimala o nazor na pfijeti mény euro v Ceské republice. 72.8 %,
tedy 182 dotazovanych nesouhlasi s pFijetim eura v Ceské republice, 46 osob (18,4 %) by
bylo pro piijeti a 22 dotazovanych (8,8 %) nevi, zda ano ¢i ne.

Otazka cislo 6 se tykala jiz samotného pfijeti, a to, zda si respondent mysli, ze pfijeti
eura v CR n&jak ovlivni nasi ekonomiku. U této odpovédi se velké ¢ast odpovédi shodla, Ze
ano, ovlivni. Z celkového poctu 250 respondentti se jednalo o 222 osob (88,8 %). 7,2 % (18
osob) si mysli, Ze pfijeti eura nasi ekonomiku nijak neovlivni a 10 respondentt (4 %) nevi,
zda to ekonomiku ovlivni ¢i nikoliv.

V otazce cislo 7 méli respondenti odpovidat, jak si mysli, Ze pfipadné pfijeti eura nasi
ekonomiku ovlivni. U této odpovédi mohli vybirat z nabizenych moznosti, ale také vyuzit
oteviené¢ho pole pro svou vlastni odpovéd’. Na tuto otazku neodpovédéli vSichni dotazovani
z diivodu, Ze se tykala ndzoru, ze pfijeti eura ekonomiku ovlivni. Naopak nékteti vybrali
vice moZnosti. Nejvétsi shoda byla u odpovédi, Ze dojde ke zdraZeni (178 odpovédi). Pouze
dvé odpovédi zaznamenala varianta zlevnéni. 58 respondentli se domniva, ze pfijeti eura
zpusobi nestabilitu mény, kdeZzto 32 respondentli naopak odpovédélo, Ze pfijeti piinese
stabilitu mény. Dale se objevili odpovédi velmi konkrétni: ,, Stat by ztratil kontrolu regulovat
stabilitu ekonomiky (viz uplynulé 2 roky, kdy jsme diky viastni méené méli stabilnéjsi trh nez
v okoli), Euro pomiize "zbohatnout" velkym exportujicim firmam ale "béznym smrtelnikiim"
Jje prinos nulovy; regulaci nasi ekonomiky by provadéla primarné EU, CNB by skoro nic
moc nezmohla (a zase - viz. posledni 2 roky).” nebo ,, Ztrdata stdatni ménové politiky a
prizpusobeni jinak fungujicim statum (DE, BENELUX, apod.), prispévky do evropského
stabilizacniho systému, vstupni ndklady na zavedeni, zdrazeni produktii z divodu
nepresného vaimani ceny 0,1 EUR neni 10haléri. *

Otazky ¢islo 8 a 9 se tykala pozitiv a negativ na pfijeti eura v CR a byly formou

otevienych odpovédi, popiipadé vybér z odpovédi ,,zadna* pokud zadna pozitiva ani

68



negativa nevnimaji. Zadn4 pozitiva u pfijeti nevnima 170 respondentii. 65 dotazovanych se
shodlo, ze piijeti eura by ptineslo plus z divodu sjednoceni jednotné evropské mény, lepsi
obchodovani v ramci EU, usnadnéni cestovani, uSetfeni dalSich finanénich nékladii pfi
sménach z CZK na EURO. 14 osob se mimo jiné domniva, ze piijeti zaru¢i vétsi financni
stabilitu a lep$i finan¢ni ohodnoceni, tedy 1 rist plati a mezd. Jedna z odpovédi byla opét
velmi konkrétni a rozsahla: ,, Jistota podnikatelii ohledné srovnani cen stejné tak jako jistota
pro spotrebitele ohledné produktii, investice v eurech nebudou ztrdcet silu = jistota hodnoty
na urovni uspor, z hlediska podnikii, OS VC a Zivnostnikii — eliminace kurzovniho rizika,
snizeni urokové sazby a transakcnich nakladii, z pohledu normalniho clovéka — nemusime
se trapit vymenou penéz ¢i smennym kurzem. Otazka 9 se naopak vénovala negativim
prijeti eura. Nekteti se priklani k vice negativii, kterd mohou nastat. Z toho divodu neni
celkovy soucet odpovédi shodny s 250 respondenty, ale je vy$si. 69 dotazovanych se
domnivda, Ze zddnd negativa nenastanou. Naopak 174 odpovédi bylo, Ze pfijeti zplsobi
zdrazeni, snizeni ekonomické a zivotni urovné ¢eské populace a pokles jejich uspor. Ristu
inflace se boji pouze 4 dotazovani. 7 odpovédi se shodovalo s nasledujici odpovédi: ,, Ceskd
koruna je nase, je to pro nds zvlastnost.“ Opét bylo zaznamendno nékolik specifickych
odpovédi: ,, Ndklady spojené s prevodem — tisk bankovek, razba minci, precenovani* nebo
., Domnivim se, Ze si CR s vlastni ménou vystaci, ekonomicky systém je uz tak nestabilni,
prijetim eura by se situace jenom zhorsila. Kazda zména potiebuje stabilni vychozi situaci,
V tomto pripade to plati take.”, |, Viz. uplynuleé 2 roky — stat by ztratil kontrolu regulovat
stabilitu ekonomiky (za uplynulé 2 roky jsme diky nasi viastni mené byli stabilnéjsi nez okoli),
regulaci nasi ekonomiky by provadéla primarné EU, CNB by skoro nic moc nezmohla.* a
s touto posledni &asti odpovédi souvisi i nasledujici odpovéd’: ,, Zanik pravomoci Ceské
narodni banky provadeét menovou politiku. “

U otazky &islo 10, zda lidé a obéané Ceské republiky viibec védi, co znamena
monetarni politika, odpoveédélo 44 % dotazovanych, tedy 110 osob, ze védi, co to je. 24 %
(60 osob) o tomto pojmu slyselo, ale nevi, co to znamena a 32 %, tedy 80 dotazovanych

vubec nevi, co to pojem monetarni politika je.
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Graf 9 Otazka ¢islo 10 Vite, co je to monetarni politika?

Pojem monetarni politika

L\

® Ano, vim = Slysel/a jsem pojem, ale nevim co to znamena = Ne

Zdroj: Formuléate Google, vlastni zpracovani

Otazka &islo 11 ma za cil zjistit informovanost ob&antl o ¢innosti Ceské narodni banky,
zda védi, jaké jsou hlavni ukoly CNB. Jednalo se o otazku s vybérem vice moznych
odpovédi. Z celkovych 250 respondentii odpovédélo 34 (13,6 %), Ze nevi, jaky je ukol CNB.
142 dotazovanych uvedlo, ze tkolem je udrzovat cenovou stabilitu statu. 128 odpovéedélo,
7e péée o statni ménu (ménovou politiku). Dohled na ¢innost ostatnich bank CR odpovédélo
112 osob, starost 0 mnozstvi penéz v obéhu (emisni funkce) uvedlo 114 respondentl a
odpovéd, Ze se jedna o hlavni a nejvyssi subjekt v ménové politice statu zodpovédelo 116

osob.

Graf 10 Otazka &islo 11 Vite, jaké jsou hlavni ikoly Ceské narodni banky? Pokud ano,

které znate?

Cinnost Ceské narodni banky

= Ne

= UdrZet cenovou
stabilitu statu

Zdroj: Formulafe Google, vlastni zpracovani
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Posledni otdzka cislo 12 byla formou oteviené¢ odpovédi a méla za cil zjistit nazor
respondentl na aktudlni problém, ktery souvisi s monetarni politikou, a ktery je
vV soucasnosti jednim z hlavnich témat z d@ivodu zvy$ovéani miry inflace v Ceské republice:
,Jaky maéte nazor na zvy$ovani urokovych sazeb ze strany Ceské narodni banky?. Na tuto
otazku odpovédélo pouze 164 respondentt z celkovych 250. 52 odpovédi bylo, ze zadny
nazor na zvysSovani sazeb nemaji nebo je jim to jedno (neptljcuji si penize apod.). 93
respondentt se shodlo, Ze sice zvy$ovani Girokovych sazeb je nepiijemné, ale Ceska narodni
banka se timto krokem snazi co nejdfive snizit miru inflace. 11 lidi s nartistem inflace
nesouhlasi a 8 si mysli, ze je to pouze krok k umélému narustu v§ech komodit. Opét bych
rada vybrala nékteré z odpovédi, které presné popisuji nazor lidi a o téma se zajimaji: ,,Z
dlouhodobého hlediska asi vhodny nastroj na zpomalent inflace, nicméné se zvysovanim by
mély jit ruku v ruce také zdkony, které by odstranily/zmirnily problémy které zvysujicimi se
sazbami fesi CNB. “ nebo ,, Je na misté. Pustila se do zvySovani drive nez Evropska centralni
banka proto, aby snizZila narist inflace. Snad se toto opatreni osvedci. ', ,, Pro mé jako pro
obéana je to hrozné. Pokud je to ale docasné a prispéje to ke stabilizaci, tak to preziju*, ,, Ze
je to potreba ale zaroven zamezi lidem s priumérnym prijmem poridit si vlastni bydleni... “,
,ZvySovani sazeb je podle mého ndzoru pozitivnim ndstrojem pro udrZeni likvidity
komercnich bank*, ,,Z pohledu obcana, ktery kupuje nemovitost je to naprosto Silené. Veérim

ale, Ze CNB déla vse nejlepsi pro nasi menu. “
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5 Zhodnoceni vysledku

Cilem dotaznikové Setfeni bylo zjistit, do jaké miry jsou ob&ané Ceské republiky
informovani o &innosti Ceské narodni banky a s tim souvisejici monetarni politikou, jak
pfistupuji k moznosti piijeti eura v CR a jaké si mysli, Ze to piinese pro CR pozitiva ¢
negativa. V neposledni fadé bylo zimérem zjistit nazor na aktualni téma, které rezonuje
viemi médii, a tim byl narast trokovych sazeb stanovenych CNB.

Dotaznikového Setfeni se z vétSi Casti zcastnily zeny (84 %) a nejvétsi vékoveé
zastoupeni bylo ve vékové skupiné 36-45 let (32 %). Z celkového poctu respondentii bylo
nejvice vysokoskolsky vzdélanych (36,8 %) a 20 % z celkového poctu pracuje ve Skolstvi.
Na piijeti &i nepfijeti spoleéné evropské mény eura v Ceské republice se shodlo celkem 72,8
% respondentd. Ti se shodli, Ze nejsou pro piijeti eura v CR. Ziejmé nejvice jednoznaénou
byla otazka ohledné dopadu pfijeti eura na ¢eskou ekonomiku. Zde se 88,8 % respondentii
shodlo, ze pfijeti eura by nasi ekonomiku ovlivnilo. Nejvétsi ovlivnéni respondenti vnimaji
vV mozném zdrazeni, které mlize euro pfinést. Dal$i dvé otazky stale souviseli s pfijetim eura.
Jednalo se o pozitivni ¢i negativni dopady na ekonomiku v ptipadé pfijeti eura. 68 %
z dotazovanych nevidi zadna pozitiva v pfijeti eura, pouze 26 % respondentti se shoduje, ze
pfijeti mize piinést lepsi obchodovani v rdmci EU, usnadnéni cestovani a sniZzeni nakladt
spojené se sm&nou meény, které jsou spojeny se sjednocenim spolecné evropské meny.
Naopak ale 69,6 % respondentd se shodlo, Ze mozna negativa, ktera mize euro pfinést je
zdrazeni, snizeni ekonomické a zivotni tirovné spolecnosti, ale i pokles uspor ob&anti. Mezi
respondenty bylo 44 % osob, které védi, co je monetarni politika, kdeZto 32 % nevi. Mezi
nejvice znamé tikoly CNB v rdamci dotazovanych osob patii udrzeni cenové stability statu a
péce o statni ménu (ménova politika). Na aktualni problém, ktery hybe ¢eskou ekonomikou,
a to zvySovani urokovych sazeb ze strany CNB, reagovalo pies 56 % respondenttl ve smyslu,
7e tyto kroky Ceské narodni banky jsou sice pro ¢eskou spoleénost nepiijemné, ale ke sniZeni
miry inflace jsou nezbytné. Jsou si védomi, Ze pokud ma byt inflace sniZeni co nejrychleji,
tyto vysoké uroky jsou nutné.

Pti studovani jednotlivych dotazniki bylo patrné, ze respondenti s vy$§Sim vzdélanim
maji vétsi prehled o daném tématu, odpovidali vice oteviené¢ a konkrétn€, kdezto
sttedoskolaci, ptipadn€ se zdkladnim vzdélanim se snazili pouze zaSkrtnout odpovéd’ a

oteviené otazky nevyuzivali.
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6 Zavér

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo analyzovat problematiku monetarni politiky
Ceské republiky a zhodnotit, jaké ma4 tato problematika dopady na ekonomiku statu. Podle
zjisténych skute¢nosti, kterych bylo dosazeno diky komparaci ziskanych teoretickych dat a
skuteénych dat dle vyroénich zprav Ceské narodni banky, ptipadné Ceského statistického
ufadu, je ziejmé, ze ménova politika a jednotlivé nastroje, kterymi se ménova politika
provadi, maji velky vliv na funk¢nost a stabilitu ekonomiky statu.

Jako hlavni nastroj pro ovlivnéni ekonomiky vyuziva Ceska narodni banka tirokové
sazby. S t¢mi muze podle potieby regulovat ekonomiku bud’ smérem nahoru nebo dolu.
V téchto ptipadech se jedna bud’ o zvySeni irokové miry, které soucasné s tim vyvola snizeni
mnozstvi penéz v ob&hu a snizeni miry inflace, v takovém ptipad¢ jde o restriktivni ménovou
politiku. Expanzivni ménova politika ptisobi opaénym smérem. Ma naopak za cil zvyseni
miry inflace, potazmo zvySeni mnozstvi penéz v ob&hu, které ovlivni sniZzeni urokovych
sazeb. Zakladni urokovou sazbou, kterou CNB pouziva, je tzv. dvoutydenni repo sazba.
Ovliviiovani urokovych sazeb dopada i na urokové sazby obchodnich bank, které poskytuji
uveéry a bankovni sluzby svym klientim (fyzickym a pravnickym osobam). Pokud banky
nabizi nizké urokové sazby, klienti maji vét$i zdjem o nabizené sluzby, které vedou ke
zvySeni miry investic, naopak zvyseni urokovych sazeb vede ke snizenému zdjmu ze strany
klientll bank a také snizené mife investic.

Dle sledovanych tidaji v priibéhu let je patrné, ze CNB se snaZi na piichazejici situace,
ze kterych hrozi ovlivnéni vyvoje ekonomiky, reagovat, pokud mozZno s dostate¢nym
predstihem, aby pfipadné doslo k co nejmensim negativnim disledkim. Za nejvétsi udalosti,
které ovlivnily vyvoj ¢eské ekonomiky v uplynulych tficeti letech, miiZeme povazovat vstup
Ceské republiky do Evropské unie v roce 2004. Na vstup do EU viak byla ¢eska ekonomika
dostateCné pfipravena a nijak vyznamné tim ovlivnéna nebyla. Dal§im milnikem pro
ekonomiku bylo obdobi okolo roku 2008, kdy na Ceskou ekonomiku dopadal vliv
celosvétové ekonomické krize. Ta ovlivnila ekonomiku negativnim zptsobem. Doslo ke
zvySovani miry trokovych sazeb, diisledkem toho ke zvySeni miry inflace, ale 1 postupnym
zvy$ovanim miry nezaméstnanosti. CNB se snazila reagovat zmifiovanym zvy$ovanim
urokovych sazeb, diky kterym se postupné dafilo ekonomiku dostavat do bézného stavu (v

ramci stanovenych cilt). Jeden z poslednich divoda, které ovlivnily ekonomiku mtzeme
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uvést koronavirovou pandemii, ktera trvala od roku 2020 az do roku 2022. Velky propad to
zpusobilo u miry inflace, ktery zacala rist k hodnotam ptes 3 % a stale se zvySovala. V roce
2022 dosédhla mira inflace az k hodnoté pies 15 %. Tyto udaje vSak nebyly zplisobeny pouze
koronavirovou pandemii, ale 1 valkou mezi Ukrajinou a Ruskem, ktera zacala ovliviiovat
nejen ¢eskou ekonomiku pocatkem roku 2022.

Dalsi z kapitol je vénovéana tématu banky a bankovniho systému v Ceské republice.
Bankovni systém je v CR vicestupiiovy s organizaci centralni banka a komeréni banky (v
CR také realitni banky). Jak jiz bylo zminéno, centralni banku v CR piedstavuje Ceska
narodni banka a komeréni banky jsou v Sirokém zastoupeni, dnes jiz z velké miry
zahrani¢nimi bankami s mistnimi pobockami. Tato kapitola také popisuje funkci bank a
jejich historii.

Jedna z kapitol charakterizuje funkci penéz, co to vlastné penize jsou nebo penézni
agregaty, kterou mimo jiné slouzi centralni bance k ovlivnéni penéz v ob&hu.

V této diplomové praci je také zmifiovana otdzka vstupu CR do eurozony a co to
vlastn€ eurozoéna je. Dle nastudovanych ekonomickych udaji v praktické ¢asti je patrné, ze
ptistup CR do eurozoény je v sou¢asné a nejblizsi dob& velmi nepravdépodobny. Mimo jiné
i z infla¢nich divodi, kde mira inflace v soucasné chvili nespliuje pfistupova kritéria.

Prakticka ¢ast prace se zabyvala vyvojem ekonomiky ¢eského statu od roku 1993, kdy
se CR pripravovala na odlou¢eni od Slovenské republiky az do soucasnosti. Dle ziskanych
a porovnavanych dat je patrné, Ze ekonomika statu je vice méné v horizontu let stabilni a
pusobi na ni ve vét§i mife pouze zasadni situace, které dopadaji na ekonomiku (celosvétova
ekonomicka krize, koronavirus). AZ na tyto situace se CNB snaZi prostfednictvim svych
monetarnich néstroji ekonomiku stale udrzovat v cilovych mezich, aby dochéazelo k co
nejmensim ekonomickym vykyvim a dopadim.

Z porovnani vyvoje kurzu koruny a eura je dle vySe uvedeného grafu €. 6 patrné, Ze
koruna a euro maji v Case spiSe kolisavou tendenci. Dle aktudlni ekonomické situace doma
1 ve svété Ceska koruna posiluje Ci oslabuje. Stile se ale drzi v uplynulych 15 letech
v rozmezi od 25 CZK/EUR do hranice 28 CZK/EUR.

Jednim z makroekonomickych ukazatelll, ktery je vyuzivam v monetarni politice je i
mira nezaméstnanosti. Tyto udaje zpracovava Cesky statisticky uiad spole¢né s Uradem
prace CR. Stejné jako na fadu dalsich oblasti, tak i na nezaméstnanost dopada vyvoj

ekonomiky statu. [ pfes vyrazné zvysujici miru nezameéstnanosti v nékterych obdobich (napf.
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okolo roku 1999-2000, 2004, 2010-2014) ma mira nezaméstnanosti v CR stale klesajici,
ptipadné stabilni tendence. Poslednim obdobim, kdy dochézelo ke zvysujici tendenci miry
nezaméstnanosti byl rok 2021 z diivodu pretrvavajici koronavirové krize, ktera zacala veétsi
mérou dopadat na vice sektori ekonomiky.

Soucasti této prace bylo i1 zpracovani a vyhodnoceni dotaznikového Setfeni na téma
,Monetarni politika a obéan CR*. Tento dotaznik mé&l za cil zjistit informovanost lidi o
problematice monetarni politiky, pfijeti eura v CR, ale i stile aktualnim tématu vysokych
tirokovych sazeb stanovovanych CNB. Z vyhodnoceni $etieni vyplyva, e méné, neZ
polovina dotazovanych vi, co pojem monetarni politika znamend. Nejvice shody panuje
V ne/ptijeti spoleéné evropské mény eura a dopadech, které ptijeti eura piinese. Pies 70 %
respondentli nesouhlasi s jejim piijetim a témét 90 % z celkového poctu dotazovanych se
shodlo, Ze pfijeti eura zptsobi zdrazeni. Dotaznik se vénoval mimo jiné i irokovym sazbam,
které hybou ¢eskou ekonomikou a zejména ceskymi médii. VétSina samoziejmé nesouhlasi,
ale také vnimaji potiebnost téchto zasahi, bez kterych by ¢eska ekonomika nebyla schopna
dlouhodobé udrzitelnosti. Tyto kroky ze strany CNB jsou tedy nepfijemné, ale potiebné.

Hlavnim cilem prace bylo zjistit, jak a zda vibec ovliviiuyje monetarni politika
ekonomiku Ceského statu. Dle nastudovanych dat a porovnani teoretickych informaci se
skuteénymi daji je jasné, ze monetarni politika Ceské narodni banky ma velmi vyznamny
vliv na ekonomiku a chod statu. Nastroje, kterd CNB vyuziva a kroky, které podniké
ovliviiyji nejen banky a bankovni sektor, ale 1 kazdého jednotlivce statu.

DalSim cilem bylo zjistit informovanost ¢eskych obcanli o problematice monetarni
politiky, eura a turokovych sazeb. Dle vySe uvedenych skuteCnosti je patrné, Ze
informovanost ob¢antl, kterd je méné nez 50 % je spisSe nizkd. Nazory na euro a jeho piijeti
jsou z velké vétsiny shodné, a to, ze obCané jsou spiSe pro jeho nepfijeti a negativa vidi
Vv dalSim zdrazovani. Naopak jako pozitiva vnimaji zjednoduSeni v ramci cestovani a
cestovnich nakladt a zahrani¢niho obchodu.

Celkové splnéni stanovenych cilit hodnotim jako tspésné.
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Prilohy

Piiloha 1 - Vzor dotazniku "Monetarni politika a obéan CR"

Monetarni politika a ob&an CR

Dotaznikové $etfeni, které ma vést ke zjisténi informovanosti obéani CR o éinnosti Ceské
narodni banky, ménové politice CR nebo zavedeni spoleéné evropské mény euro v CR.

Predem dékuji vsem respondentiim na vyplnéni dotazniky, ktery slouzi jako podklad v
diplomové préci na téma "Monetarni politika a jeji vliv na vyvoj ekonomiky".

1. Jaké je Vase pohlavi?
Oznacte jen jednu elipsu.

zena

muz

2. Jaky je Vas vék?
Oznacte jen jednu elipsu.

18-25
26-35
36-45
46-55
56-65

66 a vice

3. Jaké je Vase nejvy$si dosazené vzdélani?
Oznacte jen jednu elipsu.
zékladni vzdélani
stiedoskolské bez maturity (vyucni list aj.)
stfedoskolské s maturitou
vy$si odborné vzdélani

vysokoskolské vzdélani
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4. Vas pracovni obor?

Oznacte jen jednu elipsu.

nezaméstnany/a
student/ka

matefska ¢i rodicovska dovolena
dichod

Skolstvi

zdravotnictvi
administrativa

sluzby

gastronomie

ekonomika a management
IT

statni a vefejna sprava

Jiné:

5. Jste PRO pfijeti spoleéné evropské mény EURO v Ceské republice? *
Oznacte jen jednu elipsu.

ano
ne

nevim

6. Myslite si, Ze prijeti eura ovlivni ekonomiku CR?
Oznacte jen jednu elipsu.

ano
ne

nevim
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7. Pokud si myslite, Ze pfijeti euro ovlivni ekonomiku CR, jak?
Zaskrtnéte vsechny platné moznosti

zdrazeni

zlevnéni

dosahne se nestability mény
dosahne se stability mény

Jiné:

8. Jaka jsou podle Vas pozitiva v pfipadé pfijeti eura?
Oznacte jen jednu elipsu.
zadnd

Jiné:

9. Jaka jsou podle Vas negativa v pfipadé pfijeti eura?
Oznacte jen jednu elipsu.
zadna

Jiné:

10. Vite co je to monetarni politika?
Oznacte jen jednu elipsu.

ano, vim
slyseffa jsem pojem, ale nevim co znamena

ne

82



11.  Vite jaké jsou hlavni tkoly Ceské narodni banky? Pokud ano, které znate?
ZasSkrtnéte vsechny platné moznosti

ne
udrzovat cenovou stabilitu statu

péce o statni ménu (ménovou politiku)

dohlizi na &innost ostatnich bank v CR

ma na starosti mnozstvi penéz v obéhu (emisni funkce)
hlavni a nejvyssi subjekt v ménové politice statu

12.  Jaky mate nazor na zvy$ovani irokovych sazeb ze strany Ceské narodni
banky?

Obsah neni vytvoren ani schvalen Googlem

Google Formulare
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Ptiloha 2 - Otazka ¢islo 4. Vas pracovni obor?

Pracovni obor

= Skolstvi
= Matetska a rodiCovska dovolena
= Administrativa
= Zdravotnictvi
= Sluzby
= Statni a vefejna sprava
= Diichod
= Ekonomika a management
= Student/ka
T
= Gastronomie
= Primysl
= Tavic
= Potravinarstvi
= Stavitelstvi
Opravai zemédélskych stroji
= Zena v domacnosti
= Operator v automobilovém pramyslu
m Strojaf
m SvareC
= Operator ve vyrobe
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