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Souhrn

Tato bakaléska prace se zabyva monetarni politikOaské narodni banky a
aplikaci jejich nastrdj. Prace jeElenéna do dvoutasti, teoretické a analytické. Teoreticka
cast se sklada zeitzakladnich kapitol. Prvni kapitola se zabyva lwemik soustavou a
centralni bankou -€eskou narodni bankou, ktera aplikuje monetarnitigoli Definuje
z&kladni znaky, funkce, vznik a zasaglgnosti centralnich bank. V druhé kapitole je
vyswtlena monetarni politika v obecném pojeti, jejitrgs, ¢lenéni a v neposledmiad:
transmisni mechanismusi€li kapitola je zagtena na inflaci, jeji R¥eni, typy a ficiny.

Popisuje cilovani inflace a protiiniai politiku.

Analyticka cast je rozdlena do gkolika kapitol, ve kterych je uveden vyvoj
inflace, hrubého domaciho produktu, nezatmanosti a vybranych nastiomonetarni
politiky za obdobi 1996 - 2016. Dale tatdst obsahuje regresni analyzu vybranych

nastrofi monetarni politiky a makroekonomickych ukazétel
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Cil a metodika

Cilem této bakalgké prace je zhodnotit vyvoj vybranych makroekoraiych
ukazateh Ceské republiky a dale zhodnotit vyvoj a aplikadiladnich nastréj Ceské na-
rodni banky. Teoretick&ast se bude zabyvat monetarni politikou, jejim awémpim a
nastroji. V souvislosti s monetarni politikou stot&st bude daled&novat centralni bance
a inflaci. Analyticka ¢ast se bude zabyvat vyvojem vybranych makroekorioyolic
ukazatel a ménowpolitickych nastraj. Za Eelem zjistni zavislosti mezigmito ukazate-
li a néstroji bude provedena regresni analyza.dskte obdobi bude zahrnovat data z let
1996 - 2016.

V teoretickéasti bude sestavena literarni reSerde na téma amonpolitikaCeské na-
rodni banky a vyuZiti jejich nastiojBudezpracovana na zakladtudia odborné literatury,
popipadt internetovych zdrdj s danou tématikou. Pro praci s daty bude vyufitpiecka
analyzacasovychrad, regresni a korefai analyza. Udaje ¥asovychiradach budou porovnany

prostednictvimbazickych aetzovych index.



Teoretickd ¢ast

Teoretickacast vys¥tluje pojem monetarni politika, jeji nastroje aeciMonetarni
politika sefadi mezi nejdlezitéjSi ¢innosti centralni banky. Hlavnim cilem je udrzeni
cenove stability, které dosahuje prestictvym n¢nowvepolitickych nastraj. Tyto nastroje
se a&li na gimé a nefimé. Teoretick&ast se dalednuje rezZimu monetérni politiky, ktery

je ozn&ovan jako cilovani inflace.
Analyticka ¢ast

Analyticka ¢ast se zabyva narodnim hospi@i&m. Je zde porovnan podil
jednotlivych od¥tvi hospod#stvi z hlediska jejich dasti na tvor® hrubého doméciho
produktu v roce 1996 a v roce 2015. Z porovnangshgeze nejutSi podil na jeho tvorb
ma odwtvi primyslu, a to ve vysi 32,1 %. Mezi vyragsi zmeny podilu danych odivi
ve sledovanych letech je zvySeni poditay a techniky o 2,3 % a naopak sniZzeni podilu

stavebnictvi 0 2,3 %.

V této ¢asti byla provedena analyza vyvoje makroekonomickykazatel, které
piedstavuje hruby domaci produkt, inflace, negstmanost a vyvoje vybranych nasiiroj
monetarni politiky, a to konkré&tndiskontni, repo a lombardni sazby¢mavého kurzu,
devizovych rezerv a povinnych minimalnich rezenanalyzy je ¥ejmé, Zze hruby domaci
produkt je dlouhodob rostouci, inflace je =z dlouhodobého hlediska klesaa
nezangstnanost ra klesajici trend, fxcemz v roce doslo k jejimu zvySeni.

Z analyzy vyvoje urokovych sazeb v obdobi 1996 02f& patrny klesajici trend z
divodu expanzivni politikyCeské narodni banky. V dalsim sledovaném obdobi 2004
2008 doslo ke zvySeni urokovych sazeticiRa byla hospod&kéa krize. Od roku 2009 se
Urokové sazby snizovaly. V roce 2082ska narodni banka stanovila sazby, které plati
dodnes — lombardni sazby 0,25 %, diskontni saziep@ sazbyini 0,05 %.

Ctvrtym analyzovanym nastrojem bylénovy kurz EUR/CZK. Od roku 2014 je
arovei kurzu 27 EUR/CZK, kterou by si¢hudrzet giblizné do poloviny roku 2017, kdy
z divodu dodrzeni 2% inftaniho cile, dojde k posilenidny.

Dale byl analyzovan vyvoj devizovych rezerv. Z gagl vyplynul rostouci trend

téchto rezerv. Hcina jejich naéistu je napiklad piliv fonda z EU, které se zivodu
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mirného pebytku v platebni bilanci, sftuji praw do rezerv. DalSim tovodem, je
zhodnoceni rezerv, kd¢eska narodni banka tgbytky” prodavala na trhu zat€lem
udrzeni devizovych rezerv stabilni. Tyto operacakvs sodasré dolE nejsou realné,
neba’ cilem Ceské narodni banky je udrzetmovy kurz na stavajici hladin Kdyby

prodala devizové rezervy, euro by znehodnotilo domé&nu.

Poslednim analyzovanym néstrojem monetarni polibkly povinné minimalni
rezervy. Od roku 1996 do roku 1999 vySehto rezerv klesala. Od roku 1999 az
do sowasnosti jejich vyseéini 2 %.

Zavér

Za elem zjis€ni zavislosti mezi vybranymi makroekonomickymi ultedi
a menowepolitickymi nastroji byly jednotlivé ukazatele a stébje podrobeny regresni
analyze. Prvni sledovanou dvojici byl hruby domamdukt a repo sazba. Z analyzy

vyplynula silnd a nefima zavislost mezi¢mito velicinami, tedy s klesajici repo sazbou
dochazi kiistu hrubého domaciho produktu.

Zavislost hrubého domaciho produktu a lombardnibygahrubého domaciho
a diskontni sazby je totoznan@pdem je podobny vyvojipdnitnych sazeb. Vysledkem
analyzy je dedni a nefimé zavislost, tedy s klesajici lombardfiidiskontni sazbou
dochazi kiistu hrubého domaciho produktu.

Ctvrtou dvojici byl hruby doméci produkt agnovy kurz EUR/CZK. Sledované
obdobi u této dvojice bylo od roku 1999 do roku 20Mavodem bylo zavedeni eura jako
devizové niny praw v roce 1999. Vysledkem analyzy bylacopegima a silna zavislost
mezi zkoumanymi velinami. S klesajicim #novym kurzem EUR/CZK dochéazi
k narfistu hrubého domaciho produktu.

V ptipact porovnani hrubého doméaciho produktu a devizovgzenv byla zji&tna
piima a silnd zavislost, coz znamena, Ze s klesajidenizovymi rezervami, dojde
k poklesu HDP.

Analyze byla také podrobena inflace a jiz zéni sazby diskontni, lombardni

a repo sazba. Jak jiz bylo uvedeno, vyvahto sazeb je podobny. Vysledkem analyzy
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byla silna a fima zavislost mezi velinami, coz pedstavuje pokles inflacefipsnizeni

dané sazby.

Poslednim parem, u kterého byla &gigana zavislost, byla inflace a¢novy kurz
EUR/CZK. Z analyzy vzeSla velmi slaba zavislostz canamenda, Ze vyvoj énoveého

kurzu v podstanema vliv na vyvoj inflace.

Monetarni politika pat mezi nejdlezitéjsi ¢cinnostiCeské narodni banky. K pini
cila monetarni politiky pouziva své nastroje. &&ftji je vyuzivana arokova mira — repo
sazba. Tato skuteost je potvrzena dle provedené analyzy mezi deojic hrubym
domécim produktem a repo sazbou, inflaci a repdoegazkdy mezi zkoumanymi

veli¢cinami byla nejvyssi zavislost.
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