Ceska zemédélska univerzita v Praze
Provozné ekonomicka fakulta

Katedra ekonomickych teorii

CESKA ,
ZEMEDELSKA
UNIVERZITA V PRAZE

Bakalarska prace

Monetarni politika Ceské narodni banky

Alexandr Orlovskij

© 2016 CZU v Praze



Cestné prohlaseni

Prohlasuji, Ze svou bakalaiskou praci "Monetarni politika Ceské narodni banky"
jsem vypracoval (a) samostatné pod vedenim vedouciho bakalaiské prace a s pouzitim
odborné literatury a dalSich informacnich zdroja, které jsou citovany v praci a uvedeny v
seznamu pouzitych zdroji na konci prace. Jako autor (ka) uvedené bakalaiské prace dale

prohlasuji, Ze jsem v souvislosti s jejim vytvofenim neporusil autorska prava tietich osob.

V Praze dne 14.3.2016




Podékovani

Rad (a) bych touto cestou podékoval (a) Ing. Lenka Kopecka, Ph.D. za odborné

vedeni, konzultace a cenné pfipominky pfi zpracovani této bakalarské prace.



Monetarni politika Ceské narodni banky

Souhrn

Bakalaiska prace se zabyva problematikou monetarni politiky Ceské narodni banky
a zavedenim spole¢né mény euro na tizemi Ceské republiky, nebot’ se jedna o problém
velmi vyznamny.

Prace je rozdélena na dvé Casti, teoretickd Cast je zamétena predevsim na zakladni
charakteristické znaky centralnich bank, déle na funkce a cile monetarni politiky CNB a
monetarni prostiedky, pomoci kterych centralni banky dosahuji stabilitu a rovnovahu na
trhu penéz a ostatnich finan¢nich aktiv. Kromé& toho prace definuje nejcastéjsi formy
inflace a deflace, spolu s dopady na obyvatele a jiné ekonomické subjekty. V zavéru
teoretické Gasti, prace charakterizuje maastrichtska kritéria, kterd musi Ceska republika
spInit, aby mohla pfijmout spole¢nou ménu.

Praktickd cast je vénovana vyvoji ménovych nastroji a jejich dopadim na
ekonomiku a zavedeni spoleéné mény euro v Ceské republice. Charakterizuje dosavadni
vyvoj plnéni maastrichtskych kritérii Ceskou republikou.

Kromé toho je prace zaméfend na porovnani slovenské ekonomiky pred a po
zavedenim eura. Jaké makroekonomické ukazatele ekonomika vykazovala a po zavedeni
eura vykazuje.

Za ucelem prozkoumani vefejného minéni, bylo vytvofeno anonymni dotaznikové
Setfeni, které bylo rozeslano v elektronické podobé a probihalo v druhém tydnu unora
2016. Piedmétem zkoumani dotaznikového Setieni je analyza pfipravenosti obéanti Ceské
republiky na pfijeti spolecné mény.

Na zakladé wvysledkd tohoto Setfeni je vytvofen graf a komentai k dané

problematice.

Klicova slova: CNB, inflace, deflace, povinné minimdalni rezervy, trh penéz, diskontni

nastroje, kursové intervence, operace na volném trhu, euro, eurozona



Monetary policy of Czech National Bank

Summary

The bachelor thesis is dedicated to the monetary policy of Czech National Bank.
Thesis is also addressing on the issue of low acceptance of euro in Czech Republic.

The work is divided into two parts, the theoretical part is focused on the essential
characteristic of central banks, as well as the functions and objectives of the monetary
policy of the Czech National Bank and monetary tools by which the central bank achieve
stability and balance in the money market and other financial assets.

In addition, it defines the most common forms of inflation and deflation, along with
impacts on residents and business companies. In the end of theoretical part, thesis
characterizes the Maastricht criteria, which Czech Republic must fulfill to accept the
common currency.

The practical part is devoted to the development of monetary tools, their impact on
the economy and the acceptance of the euro in the Czech Republic. It also outlines the
development of the Maastricht criteria by Czech Republic.

Furthermore the work is focused on comparison of the Slovak economy before and
after the introduction of the euro. Also how did Slovak economy developed after the
acceptance of the euro.

In order to investigate public opinion, was created an anonymous questionnaire,
which was distributed in electronic form and took place in the second week of February
2016. The subject of a research is an analysis of the preparedness of Czech citizens to
adopt the common currency. In order to view the results of this survey there have been

created a chart and commentary on the issue.

Keywords: CNB, inflation, deflation, required reserves, money market, discount policy,

currency intervention, open market operation, Euro, Eurozone
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1 Uvod

Bankovni systém se vyvijel pomérn¢ dlouhou dobu a za toto obdobi prosel mnoha
etapami, které formovaly jeho podobu az do dnesSniho stavu. Ve vétSin€ vyspélych
ekonomikach tvoii bankovni systém centralni banka, sit' obchodnich bank, jejichz
existence je na centralni bance zavisla a jejich vzajemné vztahy mezi sebou. V soucasnosti
jsou centralni banky v trzni ekonomice instituce, které maji nezastupitelné misto v oblasti
meénové politiky.

M¢novou politiku centralni banky provadi pomoci monetarnich prostiedkd,
kterymi se snazi ovlivnit vyvoj mnozstvi penéz v ekonomice nebo ,,cenu penéz®. Po pfijeti
spole¢né mény euro, Ceské narodni bance tato pravomoc zanikne a dale bude ménovou
politiku provadét na nasem uzemi Evropské centralni banka.

Euro je spole¢nou ménou Evropské unie a po americkém dolaru je druhou
nejpouzivanéjsi valutou na svéte. Za svou domaci meénu ji v tuto chvili povazuje 19 z 28
stati Evropské unie.

Ceska republika se svym vstupem do Evropské unie vroce 2004 zavazala
pfijmout spole¢nou ménu. Pravé tuto skutecnost zkouma praktickd Cast této bakalaiské
prace.

Podle Maastrichtské smlouvy neni pro pfijeti eura uveden Zadny pevny termin,
svym vstupem do EU se v§ak ¢lenské zemé zavazaly piijmout euro bez vedlejSich odkladu.
Ovsem, aby to bylo viibec mozné, musi Ceska republika splnit tzv. Maastrichtské kritéria.
Zdali tato kritéria Ceska republika aktudlné plni, nastini druha podkapitola praktické &asti

této prace.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem této prace je charakterizovat zdkladni vlastnosti a ¢innosti centralnich
bank, funkce a cile Ceské narodni banky v ekonomice a jejich plnéni. Hlavnim cilem
CNB je péce o nizkou hladinu inflace. Pomoci odborné literatury bakalaiska prace
definuje nejcastéji uvadéné druhy inflace/deflace a stim i spojené dopady na
domacnosti, podniky a banky. Déle se tato prace zabyvd monetarnimi prostiedky,
pomoci kterych CNB zajistuje stabilitu a rovnovédhu na trhu pendz a ostatnich
finan¢nich aktiv. V zdvéru teoretické Casti se prace veénuje problematice zavedeni
eura v Ceské republice. Prostfednictvim oficidlnich webovych stranek Ministerstva
financi CR definuje maastrichtska kritéria, ktera posuzuji pfipravenost uchazeéské
zemé k pfijeti spolecné mény euro. Hlavnim cilem praktické ¢asti prace je analyza
ptipravenosti Ceské republiky k piijeti spoleéné mény. K této &asti se vaze
dotaznikové Setieni, které ma za tukol prozkoumat vefejné minéni ob&anti CR
v oblasti:

e Informovanosti obyvatelstva ohledné pfijeti spolecné evropské mény

e Pripravenost obyvatel CR na pfijeti eura

e Popula¢ni pohled na vyhody a rizika spojené s pfijetim eura

Analyza téchto vysledkii ma nastinit pfedstavu o ndzoru obcanti Ceské republiky
k dané problematice. Druhotnym cilem prace je porovnani slovenské ekonomiky
pfed a po zavedenim eura. V zav€ru préace je vyjadien ndzor autora a zodpovézeni

vyzkumné otazky, zda jsou obyvatele Ceské republiky ochotni vstoupit do eurozény.

2.2 Metodika

Pfi zpracovani literarni reSerSe je Cerpano z odborné literatury a oficialnich stranek
CNB, zabyvajici se problematikou ménové politiky centralnich bank. Ziskané informace
Jsou nasledné pouzity v textu, prevazné metodou deskripce. Pro vétsi prehlednost je prace

doplnéna tematickymi tabulkami a obrazky, které se piimo tykaji dané problematiky.
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Prakticka ¢ast prace je zalozena pfedevsim na dotaznikovém Setieni. Dotazniky jsou
vytvofeny v elektronické podobé prostfednictvim aplikace Formulafe v Google Docs a
nasledné byly sdilené na socialnich sitich. Dotaznik obsahuje 11 otazek, z toho je 8 otazek
,multiple choice* a 3 otazky vyctové, vzdy s moznosti oteviené odpovédi. Otazky jsou
formulovany piedev§im tak aby provéfily: do jaké miry jsou obyvatele CR informovani
ohledng kritérii, které musi Ceské republika splnit, dale je-li ¢esky narod ochoten euro
piijmout a jaké vyhody ¢i rizika obyvatelé vnimaji.

Celkem je ziskano 132 odpovédi. Ke znazornéni vysledki je pouzit graf, ktery uvadi
procentualni zastoupeni respondentd, ktefi hlasovali pro a proti pfijeti eura. Pomoci tohoto
je zodpovézena vyzkumné otazka, zda jsou obyvatele Ceské republiky ochotni vstoupit do
eurozOny. Nasledné je k témto vysledkim vytvofen komentat, ktery rovnéz obsahuje
vlastni ndzor na danou problematiku.

Kromé toho tato prace porovnava makroekonomické ukazatele Slovenské republiky
pred a po zavedenim eura. Zakladnim zdrojem pouzitych informaci jsou konvergencni

zpravy, publikované Evropskou centralni bankou a Narodni bankou Slovenska.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Historie, zakladni defini¢ni znaky centralnich bank a vznik CNB

3.1.1 Historie

Vznik a rozvoj centralnich bank je vyznamnou historickou udélosti ve vyvoji
bankovnictvi. S jejich vznikem zacalo nové obdobi bankovniho systému. Existence
centrdlni banky vSak nemusi vZdy znamenat rovnéz existenci dvoustupiiového bankovniho
systému. Zakladani nejstarSich centralnich bank nebyly z pohledu soucasnosti vzdy
ekonomicky podlozené, pozdé&jsi vyvoj vSak vedl jednak k ospravedlnéni existence téchto
bank a jednak k nardstani jejich vyznamu v kazdé vyspélé ekonomice. V soucasnosti jsou
centralni banky v trznich ekonomikéach takové instituce, které maji nezastupitelni misto
pfedevs§im v oblasti ménové a pii regulaci bankovniho systému. V netrznich ekonomikach
a jednostuptiovych bankovnich systémech, jsou jejich postaveni a role odlisné.

(Revenda, 2011)

3.1.2 Jednostupiiovy a dvoustupnovy bankovni systém

Bankovni systém v dané zemi tvoii centrdlni banka a sit’ obchodnich bank, jejich
vzajemné vztahy a rovn€z jejich vztahy k okoli. (Dvoték, 2012)

Jednostupiiovy bankovni systém: vyznaCuje se centralni bankou, kterd provadi
veskeré bankovni operace, véetné poskytovani tveéri podnikovému sektoru. Ostatni banky,
které plisobi v daném systému, jsou vétSinou specializované na pfedem vymezeny rozsah
bankovnich ¢innosti nebo na vymezené sektory ¢i oblasti. Tyto banky jsou plné€ zavislé na
rozhodovéni centralni banky a nejsou tedy podnikatelskymi subjekty. Banky se specializuji
pfedevS§im na zahrani¢ni obchod, sektor obyvatelstva, zem&délstvi a investicni sektor.

(Kapounek, 2006)

Charakteristika jednostupniového bankovniho systému:
e Uvéry podnikovému sektoru poskytuji pfedevSim centralni banky prostfednictvim
svych pobocek, a nikoliv obchodni ¢i jiné banky;
e podniky maji v zasad¢ ,,narok na tveér®, uvérujici banka, resp. pobocka centralni
banky nema pftili§ moznosti poskytnuti Gvéru odmitnout — vécné planovani ma

prioritu pied finan¢nim pldnovanim;
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e Dbanky ptsobi bez ohledu na vysledky hospodatfeni, moznost jejich ptipadného

bankrotu je vyloucena.

Jednostupiiové bankovni systémy se vyskytuji nebo vyskytovali pfedevSim v
centralné fizenych ekonomikach, jako bylo napt.: Ceskoslovensko do roku 1989, na Kubg
v letech od 1962 do 1982 pusobila pouze jedind banka. Tyto uvedené systémy vSak nejsou
moc efektivni, jelikoz zde chybi motivace obchodnich bank v jejich podnikatelskych
aktivitach. DalSim negativnim efektem je nedostate¢nd financ¢ni disciplina podnik a
nedokonalé vyuzivani kapitdlu. Proto se v trznich ekonomikéch vyuziva dvoustupiiovy

systém centralniho bankovnictvi. (Kapounek, 2006)

Tento systém se vyznacuje centralni bankou, kterd netvéruje podnikatelsky sektor
ani pfimo nefidi ¢innosti ostatnich bank. Dvoustupiiovy bankovni systém tak zarucuje
oddéleni centralniho a obchodniho bankovnictvi. Obchodni banky tak podnikaji s penézi za
ucelem dosaZeni zisku v podminkéch, danych centralni bankou. Ptipadny upadek bank
neni sice vyloucen, s cilem maximalizace zisku je ale tento systém z pohledu vyuziti
kapitalu efektivnéjs$i. Dvoustupiiové bankovni systémy nemaji v kazdé zemi stejny
charakter. Li$i se zejména specializaci obchodnich bank, jejich otevienosti a uspofadanim.

(Kapounek, 2006)

Obrazek 1: Dvoustupnovy bankovni systém

BANKOVNI SYSTEM
Univerzalni [ Obchodni a investiéni bankovnictvi neni oddéleno |
Specializovany [ Obchodni bankovnictvi striktné oddélené od investiéniho bankovnictvi ]

-| Vysoce otevieny | Vysoky podil zahraniénich bank na doméacim bankovnim trhu |
-| Malo otevieny | Nizky podil zahraniénich bank na domacim bankovnim trhu |

-I Pobockovy I Malo bank, hodné pobocek ]

--| Unitarni I Hodné bank, malo pobocek ]
-{ Propojeny | Relativné hodné bank navzéjem propojenych viastnickymi podily I

Zdroj: Revenda, 2001
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3.1.3 Defini¢ni znaky centralni banky

Centralni banky, diive nazyvané také jako emisni banky, jsou instituce které:
e Maji emisni monopol na hotovostni penize - bankovky, popf. i mince
e Provad¢ji ménovou politiku

e Reguluji bankovni systém

Ptes urcité vyjimky lze za prioritni znak povazovat pravé to, Ze maji emisni
monopol. Pravé timto se zacaly centralni banky vyclenovat ze sféry obchodnich a dalSich
bank. Je nutné zdaraznit, Ze monopol se nevztahuje na bezhotovostni penize a jednak se v
soucasnosti bankovky dostavaji do obéhu predevsim hotovostnimi vybéry obchodnich a
dalSich bank z jejich Gctd u centralni banky - tedy z jiz emitovanych penéz. Druhy a tieti

znak centralni banky ziskaly aZ pozdé&ji. (Revenda, 2011)

Tabulka 1: Defini¢ni znaky centralni banky

Centralni banka

Emisni monopol Vysadni pravo k emisi bankovek, ptipadné 1

minci na daném uzemi.

Provadéni ménové politiky Regulace mnozZstvi pen¢z v ekonomice s
hlavnim cilem podporovat cenovou

stabilitu.

Regulace bankovniho systému Stanoveni zakladnich povinnosti a pravidel
¢innosti obchodnich a dalSich bank

pusobicich na daném tGzemi.

Zdroj: Revenda, 2011, s. 27

3.1.4 Zakladni zasady ¢innosti centralnich bank

Zmény v postaveni centralnich bank a jejich vyznamu v trznich ekonomikach
postupné vykrystalizovaly v zékladnich zasadach Cinnosti téchto institucich. Jako prvni
tyto zasady formuloval Montagu Collet Norman, Baron of St. Clere, guvernér Bank of
England v letech 1920 - 1944
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e Nekonkurovat jinym bankam v obchodni Cinnosti a investi¢nich aktivitach

e Neurocit vklady pfijimané od obchodnich a dal$ich bank

e Byt nezavislou instituci, ale zaroven provadét operace pro vladu

e Byt bankou pro ostatni domaci banky a podporovat rozvoj jejich ¢innosti

e Plsobit jako zuCtovaci centrum pro pomoci bankam

e Sbhirat potiebné informace o domacich bankach a monitorovat vyvoj bankovniho
systému jako celku

e Sledovat cil zdravi mény

e  Mit opravnéni rozhodovat o uvérové pomoci bankam

e Podporovat zdravi, bezpecnost, spolehlivost a efektivnost bankovniho systému v
zemi

e Podporovat efektivnost, inovace a diveéryhodnost finan¢nich trhti

VSechny tyto zasady nachazeji konkrétni uplatnéni ve funkcich centralnich bank v

soucasnosti. (Revenda, 2011)

3.1.5 Vznik CNB

Po rozdéleni Ceskoslovenska na dva samostatné staty dochazi rovnéz
k republikovému déleni Statni banky Geskoslovenské. (Revenda, 2011, s. 448) Ceska
narodni banka se stala centralni bankou Ceské republiky 1. ledna 1993, po zaniku jiz
zminéné Statni banky Geskoslovenské. Ceska narodni banka byla zfizena Ustavou Ceské
republiky a svou &innost provadi v souladu se zakonem &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni
bance. Jeji cil je uvedeny v zdkoné CNB: ,, Hlavnim cilem Ceské ndrodni banky je péce o
cenovou stabilitu. Pokud tim neni dotcen jeji hlavni cil, Ceskd ndrodni banka podporuje
obecnou hospodarskou politiku viady vedouci k udrzitelnému hospodarskéemu rustu‘.
(Zakon ¢. 6/1993 Sb., 0 CNB, § 2.)

Jako tstfedni banka poskytuje CNB bankovni sluzby pro stat a vefejny sektor.
Vede Ucty organizacim napojenym na statni rozpocet, kterymi jsou: finan¢ni a celni Gfady,
Ceska sprava socialniho zabezpedeni, ufady prace, piispévkové organizace, statni fondy,
ucty napojené¢ na rozpocet Evropskych spolecenstvi apod. Na zakladé povéieni

Ministerstva financi provadi operace spojené se statnimi cennymi papiry. (cnb.cz, 2011)
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3.1.6 Ridici organy CNB

CNB je pravnickou osobou se sidlem v Prze, nezapisuje se do obchodniho
rejstiiku a podle zakona o Ceské narodni bance je jejim vrcholnym organem sedmiélennd
bankovni rada v &ele s guvernérem CNB. Bankovni rada je nejvyssi fidici organ CNB a
mimo guvernéra tvoii radu dva viceguvernéii a dal§i &tyfi Glenové bankovni rady Ceské
narodni banky. Guvernéra i ostatni ¢leny bankovni rady jmenuje a odvolava prezident
Ceské republiky podle ¢l. 62 Gstavy a jejich funkéni obdobi je Sestileté. Za toto jmenovani
neni prezident nikomu odpovédny a ke jmenovani nepotfebuje navrh vlady.
(Jilek, 2004)

Vykon funkce ¢lena bankovni rady zanika bud’ uplynutim jeho funk&niho obdobi,
pisemnym odvolanim z funkce nebo vzdani se funkce.

Bankovni rada CNB uréuje ménovou politiku a nastroje pro jeji uskute¢néni. Schvaluje
rozpodet banky, rozhoduje o ménové politickych opatienich Ceské narodni banky a
nafizeni v oblasti dohledu nad finan¢nim trhem.

CNB ani bankovni rada nesmi pfi plnéni hlavniho cile CNB a pfi vykonu dalsich
ginnosti pijimat ani vyzadovat pokyny od prezidenta Ceské republiky, vlady, parlamentu,
spravnich ufadii ani od jakéhokoliv jiného subjektu. Je p¥imo odpovédna parlamentu CR.
(Jilek, 2004)

Clenem bankovni rady miiZze byt jmenovana osoba Ceské republiky, ktera:
e Je pln¢ zptisobila k pravnim tikonim
e  Ma ukoncené vysokoSkolské vzdelani
e Je beztthonna
e Je v me€novych zalezitostech a v oblasti finanéniho trhu uznavanou a zkusenou

osobnosti (Zakon &. 6/1993 Sb., o CNB, § 2.)

3.1.7 Nezavislost CNB

Predstavuje nezéavislost centrdlni banky pfi stanoveni operac¢niho cile ménové
politiky. Tato nezavislost centralni banky na politické moci se v poslednim desetileti stala

jednou ze zakladnich Gfednich charakteristik ménové politiky. (Jilek, 2004)
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,Nezavislost Ceské ndrodni banky je zakotvena v zikoné o CNB ¢ 6/1993.

Posun smérem k vyssi nezavislosti centralnich bank vychéazi hlavné z mnohokrat

potvrzené¢ho presvédCeni, ze centralni banka je schopna dosdhnout a dlouhodobé udrzet

cenovou stabilitu jen tehdy, pokud je nezéavisla na politickych tlacich. Politicka moc se

totiz obvykle snazi centralni banku donutit ke snizeni kratkodobych trokovych mér, coz

muze kratkodob¢ vést k podpofe ekonomického riistu a ke snizeni miry nezaméstnanosti,

ale v delsim casovém obdobi se to projevi v nezadoucim rastu inflace, zatimco rast

ekonomické aktivity nebo mira nezaméstnanosti se vrati na svou ptivodni troveil nebo i na

uroven nizSi. Proto dostate¢nd mira nezdvislosti centrdlni banky na politické moci

umoziuje jejim tlakiim odolavat. (Jilek, 2004)

Odborna literatura rozdéluje nezavislost centralnich bank do 5 forem:

Institucionalni nezavislost: bankovni rada CNB pii plnéni svych zikonem
stanovenych cilli a vykonu svych dalSich nesmi pfijimat ani vyzadovat pokyny od
prezidenta, parlamentu, vlady ¢i jakychkoli jinych subjekt

Finan¢ni nezavislost: statni rozpocet by mél byt oddélen od centrdlni banky.
Hlavnim divodem je zabranéni CNB v avérovani a finanéniho zachrafiovani
statniho rozpoctu. Tim se zajisti nezavislost rozpoctové politiky statu na ménové
politice CNB.

Personalni nezavislost: spo¢iva v omezeni politickych tlakdi pfi jmenovéani ¢i
odvolavani ¢lenti bankovni rady. Proto odvolani z politickych diivodi je nemozné
Funkéni nebo také vécnou nezavislost: timto se rozumi autonomie CNB pii tvorbé
inflacnich cila a stejné tak pii volbé nastrojli k jejich dosazeni. Kurzovy rezim je
sice CNB povinna stanovovat po projednani s vladou, ale nesmi tim byt ohroZen
jeji hlavni ménovy cil. O zasadach a opatienich ménové a fiskalni politiky se CNB
a vlada vzajemné informuji.

Rozpoctova nezévislost: spociva v zdkazu pfimého financovani vetejného sektoru a
jim tizenych subjektti. CNB hospodati podle rozpoétu schvaleného bankovni radou,
ktery je ¢lenén tak, aby byly ziejmé vydaje na potizeni majetku a vydaje na provoz.

(cnb.cz)
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3.2 Funkce centralni banky

Mezi zakladni funkce centralni banky v trzni ekonomice patfi:

Emisni funkce - centrdlni banky emituji hotovostni obézivo na daném Uzemi.
Funkce je podepiena emisnim monopolem, ktery se povazuje za prioritni defini¢ni
charakteristicky znak centralni banky.

Funkce vrcholného subjektu ménové politiky — tato funkce ptedstavuje jakousi
regulaci penéz v ekonomice za urCitymi cili, mezi které patii pfedev§im podpora
cenové stability. Tuto funkci muzeme chéapat dvojim zpusobem. Bud’ centralni
banka ménovou politiku pouze provadi, ale nerozhoduje o jejim charakteru a
hlavnich cilech, nebo o ménové politice rovnéz rozhoduje v rdmci daném zdkonem.
Centralni banky vSak nemaji vyvoj mnozstvi penéz plné€ pod kontrolou. Proto jde
spise o snahu ovlivnit vyvoj mnozstvi penéz v ekonomice, nebo se centralni banky
snazi ovlivnit vysi irokovych sazeb, respektive ,,cenu penéz™.

Funkce regulace bankovniho systému — tato iloha ptipada centralni bance z divodu
formulace a prosazovani pravidel ¢innosti bankovnich instituci v dané zemi a pii
kontrole dodrzovani téchto pravidel. Ve vétSiné vyspélych ekonomikach je
centralni banka hlavni instituci regulace. Napt. CNB je jedinou instituci dohledu
nejen bankovniho systému, ale také celého finan¢niho systému.

Banka bank — centralni banka vede ucéty ostatnim bankam, pfijima od nich vklady,
poskytuje jim uvéry a provadi platebni, zictovaci a dalSi operace. Banky ukladaji
prostfedky na ucty v centralni bance ve formé povinnych minimdalnich rezerv, dale
jako prostfedky uklddané za ucelem umoznit platebni a zOctovaci operace
provadéné centralni bankou a nakonec jako ,,dobrovolné* vklady

Banka statu (vlady) — centrdlni banky vedou ucty a provadi operace pro vladu,
centralni organy, organy mistni moci a spravy a nékteré podniky vetejného sektoru.
Mezi operace, které provadi centralni banka pro vladu, patéi Cinnosti spojené
s pokladnim plnénim statniho rozpoctu. Centrdlni banka muize byt povétena
spravou statniho dluhu, kam patii Cinnosti spojené s poskytovdnim a splacenim
uvera statu, platbou trokl, emisi pokladni¢nich poukédzek a dluhopisi. Do této
funkce jiz nelze zatadit ptivodni Cinnost centralnich bank, ptesnéji pfimé uvérovani

statu.
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e Sprava devizovych rezerv — centralni banka shromazd’uje devizové rezervy statu a
operuje s nimi na devizovém trhu. Tyto operace maji zabezpecit devizovou
likviditu zemé, udrzovat hodnotu devizovych rezerv, ziskavat vynosy z devizovych
rezerv, ovliviiovat troven a vyvoj meénového kusu domaci mény k zahrani¢nim

ménam. (Revenda, Mandel, Kodera, Musilek, Dvotak, 2012)

3.3 Cile CNB a jejich pInéni
3.3.1 Cile CNB

Podle Ustavy CR a zakona o Ceské narodni bance je hlavnim cilem CNB péce o
cenovou stabilitu. CNB rovnéZ podporuje obecnou hospodaiskou politiku vlady, pokud
neni tento vedlejsi cil v rozporu s cilem hlavnim. Svého hlavniho cile - cenové stability -
CNB dosahuje zménami v nastaveni ménovych podminek s vyuzitim svych nastroji,
predev§im zakladnich urokovych sazeb. Rozhodovani bankovni rady CNB o nastaveni
ménoveé politiky vychéazi z aktualni makroekonomické prognoézy a vyhodnocenti rizik jejiho
naplnéni. Dale se CNB dlouhodobé snaZi o zabezpedeni vyrovnanosti platebni bilance a

udrzeni inosné miry nezaméstnanosti. (cnb.cz)

3.3.2 Inflace

Inflace je jednim z fenoménti vyvoje ekonomik, ktery budi znacnou pozornost
nejen mezi ekonomy, ale i mezi politiky a oby¢ejnymi lidmi. Inflace je chapana jako néco,
co mé negativni dopad na Zivot lidi. VIady a centralni banky proto Casto zasahuji, aby
inflaci snizily. Obecné je inflace definovéna jako opakovany rdst vétSiny cen dané
ekonomice. Jde o oslabeni redlné hodnoty (kupni sily) dané mény vii€i zbozi a sluzbam,
které spotiebitel kupuje. Je-li v ekonomice inflace, pak na koupi téhoz spotiebniho kose
zbozi ¢i sluzeb spotiebitel potiebuje vice financ¢nich prosttedkd. V praxi je inflace v oblasti
spotfebnich cen métend jako pfirtistek tzv. indexu spotiebnich cen. Dvouciferna inflace
doprovazena stagnaci rastu je stagflaci. Opakovany pokles vétSiny cen v ekonomice se
povazuje za deflaci. Pokles inflace je oznaCovan jako dezinflace.

Rozeznavame tii zékladni typy inflace
e Poptavkové inflace
e Nabidkova inflace

e Setrvacna inflace
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Poptavkova inflace: Je zplsobend pozitivnim poptavkovym Sokem. Tento Sok
muze byt zpisobeny vS§im, co posouva kiivku agregatni poptavky doprava. Predevsim se
jedna o rast vladnich vydaja, rist investiCnich vydaja firem, rtst spotiebnich vydaja
domaécnosti, zvyseni Cistého exportu aj. (Pavelka, 2006, s. 140)

Nabidkové inflace: Nabidkova nebo taky ndkladova inflace. Z divodu ristu
nakladi, klesa agregatni nabidka, to znamena, ze firmy pfi rdstu ndkladi budou ochotny
nabizet stejné mnozstvi produkce pouze za vysSi ceny. VétSinou se jednd o zvySeni
nominalnich mezd nebo rist svétovych cen surovin. (Pavelka, 2006, s. 141)

Setrvacnd inflace: Setrvacna inflace je spojena s tzv. inflaénim ocekavanim.
Zaméstnanci pfi kolektivnim vyjednavani o mzdach ocekdvaji urcitou miru inflace
(mzdov¢ inflac¢ni spirdla), banky pfi stanovovani vySe urokl z Uvért ocekévaji urcitou
miru inflace, také firmy pfi stanovovani cen svych vyrobkil vychdzeji z ocekavaného

narustu cen surovin. (Pavelka, 2006, s. 142)

3.3.3 Cilovani inflace

Cilovani inflace bylo poprvé prosazeno Rezervni bankou Nového Zélandu v roce
1989. Na konci roku 2007 tento systém pouzivalo podle statistik Mezindrodniho ménového
fondu 24 zemi (véetné Ceské republiky). (Mendel, 2008, s. 256)

Cileni inflace je rezim ménové politiky, kdy inflaci jako konecny cil se centralni
banka snazi docilit pfimo prostfednictvim operacniho cile ¢i posloupnosti cilt, a nikoli
pouze prostiednictvim zprostiedkujicich cili. Centralni banka vefejné vyhlasi konkrétni
cile pro vysi inflace v urCitém casovém horizontu, a poté reguluje trzni kratkodobou

urokovou miru tak, aby se inflace dostala do cilového koridoru. (Jilek, 2004, s. 449)

Zavedeni tohoto systému bylo zdiivodiiovano zejména nasledujicimi argumenty:

e monetaristicky transmisni mechanismus byl spojen s fadou problémi (nestabilita
penézniho multiplikatoru a diichodové rychlosti penéz, nejasny vztah ménovych
agregatl k inflaci)

e centralni banka nemlze vzhledem k poctu svych ucinnych néstrojii (operace na
volném trhu) sledovat vice nez jeden cil, a tim je stabilita domaci cenové hladiny

e cilovani inflace je pro trh transparentni systém, ktery muze uCinné ovliviiovat

inflacni ocekavani a stabilizovat irokové sazby
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e nizkd inflace je spoleCenskou hodnotou sama o sobé, nebot nedochazi k
nezadoucim procestim pierozdélovani dichodu a bohatstvi

e nizkd inflace umoZznuje maximalizovat tempo rtustu HDP v dlouhodobém obdobi

e vyssi inflace a nasledné vyS$i nominalni Grokové sazby jsou zdrojem nerovnovahy
v oblasti platebni bilance

e nutnosti splnéni maastrichtského inflacniho kritéria v pfipadné snahy o zapojeni

Ceské republiky do Evropské ménové unie

Pied aplikovanim tohoto systému na za¢atku devadesatych let vykazovala Ceska
republika relativné vysoké hodnoty inflace a zna¢nou nerovnovahu bézného uctu. Z tohoto

divodu byl systém cilovani inflace historicky poprvé spojen s dezinflacnim procesem.

(Mendel, 2008, s. 257)

3.3.4 Stanoveni infla¢niho cile od roku 2010 a aktualni prognoza inflace

8. biezna 2007 bankovni rada schvélila novy inflaéni cil CNB. S platnosti od
ledna 2010 vyhlasuje CNB novy inflaéni cil jako meziro¢ni piirGstek indexu
spotiebitelskych cen ve vysi 2 % (s tolerancnim pasmem + 1 %). (cnb.cz, 2007)

Celkova i ménovépoliticka inflace se ve ¢tvrtém Ctvrtleti 2015 snizily k nule, a
nadale se tak nachazely vyrazné pod cilem CNB, resp. pod dolni hranici jeho toleranéniho
pasma. Snizeni inflace bylo vysledkem zastaveni meziro¢niho rstu cen potravin a
prohloubeni poklesu cen pohonnych hmot. Podle progndzy se celkova i ménovépoliticka
inflace zvysi, na horizontu ménové politiky dosdhnou 2% cile, a poté se budou nachazet

lehce nad nim. (cnb,cz, 2016)

3.3.5 Deflace

Deflaci se rozumi vSeobecny a dlouhodoby pokles cen. Mulze, ale nemusi byt
doprovazen poklesem ekonomického rdstu, ristem nezameéstnanosti, ristem realnych

urokovych mér, vaznymi problémy bank a podnikii a vSeobecnou nejistotu. Nekteti

24

(Jilek, 2004)
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Za hlavni diivody vzniku deflace jsou povazovany:
e Pokles cen akcii
e Pokles cen nemovitosti
e Nadbytné vyrobni kapacity (zvySena nabidka)
e Preference domécnosti spofit misto utracet (klesajici poptavka)
e  Prudky pokles cen klicovych komodit
e Defla¢ni vyvoj v zemich hlavnich obchodnich partnerti
e Razantni liberalizace trhu prace nebo finan¢niho trhti
e Rychlé posileni doméci mény

e  Nepruznost jmenovitych mezd

Ptic¢iny deflace spocivaji vétsinou v tom, ze pted deflaci nartista v ekonomice tzv.
spekulacni bublina na trzich nékterych aktiv, kdy pfehnana ocekavani investorti vyZenou
ceny piili§ vysoko. Toto vSak nemuze trvat vécné, jelikoZ jsou ceny neredlné. Proto se
diive nebo pozdéji zhrouti. Obvykle se jedna o jiz zminéné akcie nebo nemovitosti.

Dopady deflace: Pii deflaci padaji ceny a klesaji vydélky. Kupni sila penéz roste,
z kapitalu. Deflaci dochazi k vyraznému pierozdéleni bohatstvi od dluzniki smérem
k véfitelim, protoze ceny klesaji rychleji nez jmenovité mzdové a uvérové kontrakty.
dluhti rostou, coz nepfiznivé doléha na podniky vyplacejici mzdy a na dluzniky obecné.
Klesaji-li ceny, redlna hodnota penéz roste sama. Takova situace motivuje domécnosti a
podniky ke spoteni ¢i alesponi k odkladani spotieby, nebot’ za kratkou dobu ceny stejné
klesnou. (Jilek, 2004)

Podniky se dostavaji do klesti. Jelikoz rostou realné splatky jejich dluhti bankam
a rostou redlné¢ mzdové naklady. Do toho jim slabne poptavka po jejich produktl, protoze
domacnosti omezuji spotfebu. Aby alesponl kratkodobé ptekonali toto neptiznivé obdobi,
snizuji ceny, coz dale zvysuje deflaci. Klesajici poptavka se odrazi v nizSich trzbach a
ziscich. Casem dojde k poklesiim jmenovitych mezd a nasledné i k propousténi.

Domacnosti maji strach ze ztraty zaméstnani, to zptsobuje to, Ze lidi prechazi
chut’ utracet, a to navzdory poklesu cen. Z tohoto diivodu klesa spotieba, na to obchodnici

reaguji tak, ze radgji obétuji ceny, nez aby pfiSli o své zakazniky. Domaécnosti si fikaji
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»KdyZ pockdm s koupi cehokoli, koupim levngji“. Pfitom vydaje domécnosti jsou
nejvyznamnéj$im faktorem hospodaiského rastu.

Banky na tom nejsou o moc Iépe, dostavaji se do pasti. Protoze vSechna zajisténi
vcetné nemovitosti ztraceji cenu a nikdo nechce nic splacet. Nastava proto tzv. uvérova
kontrakce — ne proto, ze by banky nechtéli penize lidem ¢i podnikiim pujcovat, ale nikdo
penize nechce ani beziroéné€, protoze ve findle by i tak museli spldcet o mnoho vyssi
realnou mzdu. (Jilek, 2004)

Centralni banka mtiZe s deflaci bojovat pouze sniZovanim urokovych mér. Avsak
jakmile centralni banka snizi urokové miry na nulu a deflace pokracuje, centralni bance
nezbyva nic jiného nez dale drzet tirokové miry na nule, a to az do doby, nez se deflace
zastavi. Ménova politika je pii nulovych urokovych mirach vyfazena z ¢innosti. Deflace je
pomyslnd Cernd dira, jakmile se do ni spadne, ménova politika ztrati ucinnost, protoze

urokové miry nelze snizit pod nulu. (Jilek, 2004)

3.4 Monetarni politika a jeji nastroje
3.4.1 Podstata ménové politiky

Ménova, neboli monetarni politika patfi mezi zakladni funkce centralni banky a
zaroven je jednim z jejich definicnich znakid. Ménova politika je regulace operacniho cile
centralni bankou prostfednictvim nastroji ménové politiky za uUcelem dosazeni
zprosttedkujiciho cile a nakonec kone¢ného cile (cenové stability).

Nastroje meénové politiky piedstavuji realizaci ménové politiky a operacni cil je
taktikou ménové politiky. Oboji se n€kdy oznacuji jako ,,Srouby* ménové politiky.
Zprostredkujici a kone¢ny cil je strategii ménové politiky. Zpiisob, jakym operacni cil
pusobi na konecny cil, se nazyva transmisnim mechanismem ménové politiky. Nastroje
meénove politiky se tykaji kazdodenni realizace ménové politiky, 1 kdyZ planovaci horizont
opera¢niho cile miize byt 1 jeden mésic ¢i 1 vice. (Jilek, 2004)

Za hlavni cil ménové politiky mlzeme povazovat mé€novou stabilitu, které je
dosahovano za situace, kdy ,,skutecné” mnozstvi penéz v obéhu se rovna ,,ekonomicky
potfebnému® mnozstvi penéz. Neboli nabidka pené¢z Ms se rovna poptavce po penézich
Mp. Tuto situaci lze oznacit za ménovou rovnovahu. Je-li ji dosahovano, jsou vytvofeny

podminky pro ménovou stabilitu. (Revenda, 2011)
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3.4.2 Primé nastroje monetarni politiky

Ptimé, respektive direktivni nastroje, jsou ve vyspélych ekonomikach vyuzivany
velmi ziidka, i pfesto, ze jsou potencidlné u¢innéjsi nez nepiimé nastroje. Jejich pouziti
sv€dci o selhani nastroji nepiimych. Tyto nastroje dopadaji ptimo do rozhodovaciho
mechanismu bank a omezuji tak jejich podnikatelskou samostatnost. (finance.cz, 2013)

Do téchto nastroju se tadi:

e Limity uvérti bank — neboli absolutni Givérové limity, tyto limity se vztahuji na
uveéry, které obchodni banky poskytuji nebankovnim klientim. Limity mohou byt
stanoveny Vv absolutni vysi nové poskytnutych Gvért v daném obdobi.

e Limity urokovych sazeb bank — tento ndstroj spociva ve stanoveni maximalnich
urokovych sazeb z Gvért bank a maximalnich nebo minimélnich urokovych sazeb
z vkladii v bankach. Limity urokovych sazeb maji vliv na kratkodobou urokovou
miru a dal$i urokové sazby, na ménovou bazi ptimy vliv nemaji.

e Povinné vklady — centralnim organim, organtim mistni moci a spravy mize byt
stanovena povinnost ukladat prostfedky, otevirat bézné ticty vyhradné pies centralni
banku. Hlavnim smyslem je odcerpat likvidni prostfedky téchto subjektii z obéhu,
neboli z obchodnich bank.

e Pravidla likvidity — pfedstavuji stanoveni zavazné struktury aktiv a pasiv a

zavaznych vazeb mezi nimi v bilancich bank. Timto se zabezpe¢i Zadouci Uroven

likvidity bank. (Revenda, 2012)

3.4.3 Neprimé nastroje monetarni politiky

Jsou charakteristické jejich ploSnym ptsobenim na obchodni a dal$i banky,
vytvaii jednotné podminky pro vSechny banky. Na které banky mohou, ale nemusi
reagovat. Tyto ndstroje nijak neomezuji samostatnost rozhodovani bank, pouze ovliviuji
podnikdni bank. Nepfimé plsobeni soucasné znamend, ze jsou potencidlné méné ucinné.

(Revenda, 2011)

3.4.3.1 Operace na volném trhu

Cilem téchto operaci je regulovat vyvoj trokovych sazeb v ekonomice. Vétsinou
se provadi ve form¢ repo operaci. Operace na volném trhu lze rozdélit z hlediska cile a

pravidelnosti nasledovné:
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Hlavni ménovy nastroj ma podobu repo operaci provadénych pomoci tendrii. Pti
repo operacich CNB piijima od bank piebyte¢nou likviditu a bankam predava jako
kolateral® piislibené cenné papiry. Obé strany, se timto zavazuji ke zpétné transakci, v niz
CNB jako dluznik vrati véfitelské obchodni bance zaptjéenou jistinu navysenou o
dohodnuty trok a véfitelskd banka vrati zpét cenné papiry. Zékladni doba trvani téchto
operaci je stanovena na 14 dni, proto je z hlediska ménové politiky chapéana jako klicova
dvoutydenni repo sazba (2T repo sazba). V bankovnim sektoru tyto repo tendry slouzi
k od¢erpavani likvidity.

Dvoutydenni repo sazba je stanovena na 0,05%. Ptiloha ¢. 1 obsahuje repo tendry
ke dni 7. 3. 2016. (cnb.cz, 2016)

3.4.3.2 Diskontni nastroje

Diskontni nastroje jsou zaméfeny na regulaci rezerv bank a ovliviiovani
kratkodobé tirokové miry. Jde o nastroje s nepfimym charakterem, tzn., ze banky nemusi
reagovat na zmény uUrokovych sazeb centrdlni banky ani si od ni pQjcovat.
(Revenda, 2011)

Jedna se o tfi typy uvéri:

e Diskontni uvér — poskytuje se centralni bankou a patii mezi nejlevné;si zdroje pro
obchodni a dal$i domdci banky, je uroceny diskontni sazbou. Poskytnutim dochazi
k rGstu objemu penéz a jeho splacenim k poklesu objemu penéz.

e Lombardni avér — centralni banka muZe, poskytnou obchodnim bankdm uvéry i
proti zastavé — predevsim prvotfidnich — cennych papirii. Tento uvér je urocen tzv.
lombardni sazbou, kterd je zna¢né vyssi nez u diskontnich a reeskontnich avért.
Toto je dano hlavné tim, Ze poskytnuti pfedstavuje pro centralni banku vyssi riziko.

e Reeskontni Gvér — lze je povazovat za jeden z druhli diskontnich uveért, jsou
kratkodobé, kryté odkoupenymi prvotfidnimi cennymi papiry a poskytované v
domaci méne. Jsou trocené bud’ diskontni sazbou, nebo vyssi reeskontni sazbou.

Tento Givér ma stejny vliv na objem penéz, jako diskontni avér.

! Kolateral - zastava v podobé& cenného papiru s vysokou bonitou (nejéastéji statni dluhopis)
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3.4.3.3 Kursové intervence

Devizové neboli kursové intervence jsou ndkupy ¢i prodeje valut za ¢eskou
korunu Ceskou narodni bankou na devizovém trhu, jejichz cilem muze byt bud’ tlumeni
miru kolisani na devizovém trhu, nebo uvolnéni popf. zptisnéni meénové politiky.

(cnb.cz,2016)

3.4.3.4 Povinné minimalni rezervy

Povinné minimalni rezervy (dale jen PMR) jsou povinné vytvaiené vklady bank u
centrdlni banky. Jde o aktiva bank a pasiva centralnich bank. VySe téchto PMR je déna
procentni sazbou z vkladi domacich nebankovnich subjektii a bank, tedy z hlavnich
zavazku bank. (Revenda, 2012)

Pro obchodni banky, stavebni spofitelny a Ceskomoravskou zaruéni a rozvojovou

banku, je od roku 1999 stanovend sazba z primarnich vkladi ve vysi 2,00 %.

3.5 Maastrichtska Kkritéria

Podminky pro pfijeti za ¢lena eurozony upravila Smlouva o fungovani EU, znama
jako Maastrichtskd smlouva. Ekonomicka kritéria, kterd posuzuji pfipravenost uchazecské
zem¢ na Clenstvi v hospodairské a ménové unii, jsou proto znama jako maastrichtska
kritéria. Pouziva se téz oznaCeni maastrichtskd konvergen¢ni kritéria, jelikoz jejich
smyslem je posoudit miru ekonomické konvergence ¢ili schopnost uchazefské zemé
integrovat se plynule do ménového rezimu eurové oblasti bez vzniku nestability pro zemi
samotnou i pro eurozonu jako celek. K pfijeti do eurozony je nezbytné, aby v okamziku

evaluace byla splnéna vSechna maastrichtska kritéria soucasné. (Dédek, 2013)
3.5.1 Kritérium cenové stability

Toto kritérium posuzuje miru spotiebitelské inflace, ktera nesmi byt o vice nez 1,5
procentniho bodu vyS§i nez primér tii zemi s nejlepSimi vysledky v oblasti cenové
stability. Inflace je méfena pomoci harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen.

(mfcr.cz, 2015)
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3.5.2 Kritérium dlouhodobych tirokovych sazeb

Kritérium vyzaduje aby, primérna dlouhodoba urokova sazba v prubéhu jednoho
roku pred Setfenim nepiekracovala o vice nez 2 procentni body priimérnou trokovou sazbu

nejvyse tii ¢lenskych stati, které dosahly nejlepsich vysledkli v oblasti cenové stability.
3.5.3 Kritérium kurzové stability

Po uchazecské zemi se vyzaduje, aby jeji domaci ména setrvala minimalné dva
roky v Mechanismu sménnych kurzt ERM II. Béhem tohoto obdobi by se sménny kurz

vici euru mél pohybovat bez nadmérych vykyvii £15 % kolem stfedni hodnoty.
3.5.4 Kritérium udrzitelnosti veiejnych financi

Kritérium je rozdeleno na dvé ¢asti:
e Kiritérium vetejného deficitu — sleduje se, zda pomér planovaného nebo skutecného
schodku vefejnych financi k HDP nepiekrocil referencni hodnotu 3%.
e Kritérium vefejného dluhu — pomér vetejného dluhu v trznich cenach k HDP

nepiekrocil 60%
4 Vlastni prace

4.1 Monetarni prostiedky CNB v praxi

4.1.1 Povinné minimalni rezervy

Vyvoj sazby PMR: V roce 1999 Ceska narodni banka dokondéila proces
postupného snizovani PMR pro banky a stavebni spofitelny, na souc¢asnou uroven 2%.
Tato trovei je zarovenl shodna s vysi sazby PMR stanovenou Evropskou centralni bankou
pro banky v Hospodaiské a mé€nové unii. Pro vétsi piehlednost byl k této podkapitole
vypracovan graf ¢. 2. Z grafu je vidét, Ze v roce 1996 dosahovala sazba PMR nejvyssi
hodnoty za poslednich 11 let a to 11,5%. Takto vysoka sazba PMR byla nastavena

z duvodu potlaceni vysoké miry inflace, ktera byla v roce 1996 ve vysi 8,8%.
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Graf 1: Vyvoj sazby PMR v letech 1995 — 2016
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4.1.2 Operace na volném trhu

K zachyceni vyvoje dvoutydennich repo operaci byl vytvoren graf ¢. 2.

Graf 2: Repo operace v letech 1995 - 2015

Repo operace v letech 1995 - 2015
45,00%
40,00%
35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%
5,00%
0,00%

2 oo g\

> 6 o
S of
NN IEN

B O N A D % O B W S
I S o &
GG PSS

S o
S M MR PN
Zdroj: CNB, vlastni zpracovani

Jakékoliv zméné sazeb vzdy ptfedchazi porada bankovni rady, kterd posoudi
aktualni vyvoj rastu inflace a podle toho sazby upravuje. Z grafu je vidét, ze Ceska narodni
banka od roku 1997, kdy dvoutydenni repo sazba dosahovala 39%, ma tendenci repo sazby

snizovat. A to az na aktualni sazbu 0,05%, ktera zistala od roku 2012 neménna.
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4.1.3 Devizové intervence

Kvili kurzovému zavazku CNB nepiipusti posileni kurzu na trovng, které by se
nepohybovali pobliz hladiny 27 CZK/EUR. V grafu ¢. 4 je znazornén vyvoj ¢eské koruny
vici euru. Z tohoto grafu je skutec¢né vidét, ze od roku 2007 Ceska koruna néjak vyrazné
nepiekrocila stanovenou hladinu 27 CZK/EUR. K nejniz§imu oslabeni koruny doslo
v letech 2010 — 2011, kdy kurz ¢eské koruny za 1 euro byl 24,59. Poté doslo k mirnému
posilovani domaci mény, az do hodnoty kurzového zavazku, kde se kurz pohybuje i
v soudasnosti. Tzn., ze kdyby Ceska republika byla ¢lenem sménného mechanismu ERM

11, tak by dlouhodobé¢ plnila maastrichtské kritérium kurzové stability.

Graf 3: Vyvoj ¢eské koruny viaci euru v letech 2004 - 2015
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4.1.4 Diskontni nastroje

K zobrazeni vyvoje diskontnich a lombardnich sazeb byl vytvoien graf ¢. 4.
Z grafu je vidét, ze nejvetsi hodnoty sazby dosahovaly v roce 1997, presnéji 13% a 50%.
Potom mély tendenci se neustale snizovat, az do aktualni hodnoty 0,05% diskontni sazba a
0,25% lombardni sazba. Lombardni sazba ptedstavuje horni hranici pro pohyb
kratkodobych urokovych sazeb, proto je vzdy vétsi nez sazba diskontni, jelikoz tyto uvéry

pro centralni banku piedstavuji vétsi riziko.
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Graf 4: Vyvoj diskontni a lombardni sazby Vv letech 1995 - 2016
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4.2 Vyvoj plnéni maastrichtskych kritérii Ceskou republikou

V této kapitole se bakalafska prace zaméfi na to, jak si Ceské republika doposud
vedla v plnéni maastrichtskych kritérii. Pozornost je vénovana piedev§im roku 2004
jelikoz se Ceska republika stala ¢lenem EU, dale rok 2009 kdy v EU probéhla hospodatska

krize a rok 2014 v tomto roce byly publikovany doposud posledni konvergenéni zpravy.

4.2.1 Vyvoj plnéni infla¢niho Kkritéria

V roce 2004 se stala Ceska republika ¢lenem Evropské unie. Timto zavrsila
dlouhodobé utuzovani vztaht s Evropskymi institucemi.

Ve sledovaném obdobi dosahla mira inflace méfena pomoci HICP? hodnoty 1,8%,
coZ je mén¢ nez Cini referencni hodnota stanovend Evropskou centralni bankou. Pohled na
delsi casovy tusek ukazuje, Ze spotiebitelské ceny vykazovaly vSeobecnou tendenci
k poklesu. Inflace vSak zacala rGst, kvuli vyS$§im cenam potravin, ropy a upravam
regulovanych cen. Tyto upravy jsou spojovany pravé se vstupem do EU a reformou

vefejnych financi.

2 HICP — Harmonizovany index spotfebitelskych cen, odpovid4 americkému CPI, a pedstavuje vyvoj zmén
cen zbozi a sluzeb.
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Graf 5: Vyvoj inflace v Ceské republice v letech 2004 - 2015
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Zdroj: Czso, 2016

V roce 2009 dosahla v Ceské republice dvanictimési¢ni praméméa mira inflace
meétfend pomoci HICP urovné 0,3%, tato hodnota je nizko pod referen¢ni hodnotou 1%. Do
roku 2003 méla inflace tendenci celkové klesat, nasledné se pohybovala kolem 1 a 3% a to
az do konce roku 2007. Na tento vyvoj inflace je potteba pohliZet v kontextu silného ristu
realného HDP, nez ekonomika zacala v roce 2008 znacné klesat v dusledku celosvétové
hospodarské a finan¢ni krize, viz obrazek ¢. 3. Z grafu je skute¢né vidét, ze v obdobi
hospodatské a finanéni krize hruby doméci produkt CR klesnul, konkrétné o 93519 mil.
K¢.

Graf 6: Vyvoj HDP v Ceské republice v letech 2004 - 2014
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Ve sledovaném obdobi v roce 2014 dosahla mira inflace méfena pomoci HICP
urovné 0,9% coz je zna¢né pod referencni hodnotou pro kritérium cenové stability ve vysi
1,7%. Meziroéni rist spotiebitelskych cen se v letech 2004-2007 pohyboval mezi 1,6% a
3%. Inflace dosahla nejvétsi hodnoty v roce 2008, nasledné se vyrazné snizila v disledku
finanéni krize. Na vyvoj inflace je tieba nahlizet v kontextu stalého ekonomického ristu,
ktery byl pferusen pouze v obdobi celosvétové hospodaiské a finanéni krize v letech 2008-

2009 a 2012-2013

4.2.2 Vyvoj plnéni Kkritéria dlouhodobych urokovych sazeb

Ceska republika ve sledovaném obdobi dlouhodobé vykazuje velmi dobé hodnoty
dlouhodobych urokovych sazeb, pro konvergen¢ni ucely. Stabilita a divéryhodnost
fiskalniho vyvoje se projevuje dlouhodobé kvalitnim hodnocenim CR a v bezproblémovém
upisovani statnich dluhopisti, coz prispiva k nizkym hodnotam jejich vynost. Na zakladé
dosavadniho vyvoje se lze domnivat, ze by CR neméla mit problémy s jeho plnénim ani

Vv nasledujicich letech.

Tabulka 2: Vyvoj plnéni trokového kritéria

Rok 04 |05 |06 [O7 [08 |09 |10 |11 |12 |13 |14 |15
Referen¢ni | 6,3 |54 |6,2|6,4(62|59]|6 53 |51 |64 |38 |36
hodnota
Ceska 48(35(38|43|46|48|42 |37 |28 |21 |16 |07
republika

Zdroj: vlastni konstrukce dle Ceského statistického ufadu

4.2.3 Vyvoj plnéni Kkritéria kurzové stability

Ceska republika se doposud nezapojila do mechanismu ERM 1. Proto z pohledu
plnéni kritéria kurzové stability nemlze byt formaln€ hodnocena. Hodnoceni sménnych
kurzii Ize provadét pouze v analytické rovin€. Za sledované obdobi kurz neopustil
vymezené pasmo + 15% kolem hypotetické centralni parity, tzn., Ze v pfipadé, ze by CR

byla ¢lenem ERM II, tak by toto kritérium dlouhodobé plnila.
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4.2.4 Vyvoje plnéni kritéria udrzitelnosti verejnych financi

V letech 2010-2013 vlada usilovala o konsodilaci vetfejnych rozpo¢tt a deficit
sektoru vladnich instituci postupné klesal. Vyjimkou bylo prohloubeni deficitu v roce
2012, které odrazelo jednordzové vlivy, hlavné¢ financni kompenzaci majetkového
vyrovnani statu s cirkvemi, poté deficit klesnul na -1,3% HDP. Podle odhadi Ministerstva
financi by saldo sektoru vladnich instituci mélo postupné zlepsovat az na -0,5% HDP
v roce 2018.

Dluh sektoru vladnich investic: Vzhledem k nizké vychozi Grovni dluhu sektoru
vladnich instituci neméla CR s plnénim této slozky kritéria problémy. V souvislosti s
globalni finan¢ni a hospodéiskou krizi se v letech 2009-2012 dluh vyrazné zvysil z méné
nez 30 % HDP na zhruba 45 % HDP v roce 2013. Pii daném nastaveni fiskalni politiky a
ekonomickém rastu by dluh v poméru k HDP mél déle klesat, pfiCemz v roce 2018
dosahne hodnoty okolo 40 % HDP.

Graf 7: Veiejny deficit CR od roku 2004 do 2014
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Zdroj: Czso, vlastni konstrukce
Graf 8: Vefejny dluh CR od roku 2004 do 2014
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4.3 Zavedeni eura na Slovensku

4.3.1 Slovensko pred zavedenim eura

V prubéhu roku 2007 doslo k vyraznému snizeni inflace a meziro¢ni inflace klesla
pod referen¢ni hodnotu. Slovensko tedy zacalo plnit inflacni kritérium od srpna 2007, kdy
dvanactimési¢ni primérnd mira inflace méfena indexem HICP klesla na 2,4% tj. pod
referenéni hodnotu 2,5%. V prosinci dokonce klesla na 1,9%, pak v nasledujicich mésicich
z divodu rychlejsi dynamiky cen energie a cen potravin zvySovala. V bfeznu 2008
dvanactimési¢ni primérna mira inflace méfena indexem HICP vzrostla na 2,2%.
Slovensko splnilo infla¢ni kritérium s rezervou jednoho procentualniho bodu.

Deficit rozpoctu vefejné spravy dosdhl urovné 2,2% HDP, coZ je hodnota
pomérné niz$i nez referen¢ni hodnota 3% HDP. (ecb,2006)

Slovaktim se podatilo udrzet dlouhodobou trokovou miru pod hranici referencni
hodnoty 6,5% a v obdobi od roku 2007 az 2008 vykazovali hodnotu 4,5%.

Kritérium stability kurzu mény a ucasti v ERM II Slovensko splnilo, jelikoZ se
slovenska koruna ucastnila v ERM II déle neZ dva roky a vykyvy od stanovené stfedni
hodnoty byly ve fluktua¢nim pasmu + 15%. (nbs, 2006)

Proto evropska komise 7. 5. 2008 potvrdila, Ze Slovensko dosahlo vysoky stupen
udrzitelné hospodarské konvergence a je pfipravené piijmout euro. Po zasedani
Evropského parlamentu, Rada ministri pro hospodaiské a finan¢ni zélezitosti EU pfijala 8.

Cervence 2008 konecné rozhodnuti o pfijeti eura na Slovensku ke dni 1. ledna 2009.

4.3.2 Prechod na euro

Dne 1. 1. 2009 ptijalo Slovensko euro za svoji spolecnou ménu, a tak se stalo
Sestnactym Clenem spolecného integraéniho procesu. Po dvoutydennim dualnim ob¢hu,
euro pln€ nahradilo slovenskou korunu. Pfesnéji tento dualni obéh trval na Slovensku
Sestnact dni na rozdil od dvoumési¢ni doby, kterou pouzivali ptfedchozi stity. Ze
zkuSenosti vyplynulo, ze dva mésice jsou zbyte¢né¢ dlouhé a ndkladné obdobi. Podle
zvetejnénych informaci doslo k vymeéné veliké Casti slovenskych korun jiz béhem prvniho
tydne.

Na zaklad¢ zkuSenosti ziskanych pii ptrechodu Slovinska, Kypru a Malty na

spole¢nou ménu euro, byl zvolen postup tzv. ,,Velky tfesk®, pii kterém doslo k vymeéné jak
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bezhotovostnich penéz, tak i hotovostniho obé&ziva. Tento postup byl zvolen hlavné kvuli
usporam naklada a zkraceni pfechodného obdobi.

V ramci ptiprav také prob¢hla velka informacni kampai s nazvem ,,€ Nase ména“,
ktera vychazela z GspéSné kampané z roku 2002. Pii této kampani uzce spolupracovala
ECB s Néarodni bankou Slovenska. Cilem této kampan¢ bylo seznamit obyvatele Slovenské
republiky s vizualni podobou bankovek a minci, ochrannymi prvky bankovek a s ostatnimi
nutnymi procesy spojenymi s pfechodem na novou ménu. Zahrnovala az 17 publikaci jak
pro vefejnost, tak Skolici materidly pro zpracovatele penéz.

V prosinci 2008 se do kazdé domécnosti dorucil informaéni letdk a dvé konverzni
karty. Konverzni karty vetejnost seznamily s ochrannymi prvky bankovky 20 €.

Také bylo zavedené povinné dudlni zobrazovani cen a to jiz pét mésicu pred
zavedenim eura. Toto dualni zobrazovani platilo i rok po zavedeni eura.

Na zéklad¢é rozhodnuti rady ECOFIN ze dne 8. 7. 2008 o pfijeti eura na Slovensku
1. 1. 2009 ziskala Narodni banka Slovenska opravnéni zapujcit si z Eurosystému bankovky
V ramci piipravy na zavedeni nové mény.

Ptedzasobovani finan¢nich instituci zacalo v fijnu 2008 a predzasobovani podniki
zacalo v listopadu 2008. Narodni banka Slovenska, banky a poSty Sifili startovni balicky
eurominci, které byly urceny Siroké vetejnosti. Diky nim se dalo platit pfi maloobchodnich

transakcich presnymi ¢astkami a sniZila se tak potfeba minci po pfechodu na novou ménu.

4.3.3 Slovensko po zavedeni spole¢né mény

Pted zavedenim eura inflace zaznamenala klesajici prib¢h, stejné tak tomu bylo i
Vlednu po zavedeni eura. Inflace métend pomoci HICP vykazovala dynamiku 0,3% a
meziro¢ni tempo ristu zpomalilo a dosahovalo hodnoty 2,7%. V disledki globalnich
Slovenské republiky. Obavy z rustu cen se nenaplnily a Slovensko po pfijeti eura vykazuje
stabilni inflaci, kterd se pohybuje kolem 2%. Zudajii slovenského statistického ufadu
vyplyva, Ze se ceny nékterych potravin naopak snizily. Ceny vétSiny pohonnych hmot
zustaly beze zmény a nejvice pouzivany benzin 95 mirné zlevnil. (ecb,2015)

Svétova krize se velmi negativné promitla do Slovenského HDP, kdy v roce 2009
klesnul na 5,5% viz obrazek ¢. 6. Z obrazku je vidét, Ze po tomto péti procentnim propadu,

slovenska ekonomika stale roste. Pro lepsi znazornéni situace, bylo na zaklad¢ tdaju
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zvefejnénych Statistickym tfadem Slovenské Republiky, vytvoreno nékolik graft
ekonomickych ukazatell, které tvoti Piilohu €. 2 této prace.

Podle slov hlavniho ekonoma Patria Finance Davida Marka: ,, Slovenska republika
se vyporadala s prijetim eura velmi dobre a v eurozoné obstali minimalné na vybornou “.

(ceskatelevizce,2014)

Graf 9: Vyvoj HDP na Slovensku od roku 2008 do 2014

Vyvoj HDP na Slovensku
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Zdroj: Statisticky ufad Slovenské republiky, vlastni zpracovani

Graf 10: Vyvoj inflace na Slovensku od roku 2009 do 2015
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4.4 Vysledky dotaznikového Setieni

Dotaznikové Setieni bylo vytvofeno pomoci aplikace Formulare v Google Docs a

nasledné bylo sdilené online na internetu. Celkem odpovédélo 132 respondentii. Setieni

probihalo v dobé od 8. 2. 2016 do 18. 2. 2016. Cilem tohoto dotaznikového Setfeni je

zodpovézeni vyzkumné otazky, zda jsou obyvatele Ceské republiky ochotni vstoupit do

eurozony. Kromé toho ma dotaznikové Setfeni prozkoumat vnimana rizika a vyhody, ktera

spolecna ména piinese.

Mezi nejcastéji uvadeéné vyhody patii:

Eliminace kurzového rizika v ramci eurozony — vyhodné hlavné pro podnikatele a
firmy

ZvySeni cenové transparentnosti (prihlednosti)

Usnadnéni obchodnich transakci — opét vyhodné hlavné pro podniky, jelikoZz si
musi vést devizové ucty. Po zavedeni spolecné mény tyto otazky uz nebudou muset
resit

Zadné poplatky za vyménu penéz — timto se usnadni hlavné cestovéni, diky tomu si
nektefi 1lidé nebudou muset pokazdé meénit penize. To uspoifi nejen Cas, ale i
poplatky za vyménu penéz

PtisluSnost k silné meénové oblasti — seurem Clovék miize platit 1 daleko za
hranicemi eurozony

Snadnd cenovd porovnatelnost — Sjednotnou ménou odpada nepohodlné
pfepocitavani zjedné mény na druhou. Tuto vyhodu oceni piedev§im ti
spotiebitelé, kteti nakupuji v zahranici pfes internet.

Uchovéni hodnoty uspor — ¢eskym ob¢aniim se dostane moznost vice investovat do
zahrani¢i bez podstupovani kurzového rizika a nemusi se obavat toho, Ze by po

zavedeni eura pfisli o kupni silu svych aspor

Mezi rizika se tfadi:

Ztrata nezdvislé meénové politiky — se vstupem do eurozony zanikne pravomoc
Ceské narodni banky provadét autonomni politiku. Menové prostredi bude

ur¢ovano ECB, kterd nemiiZe reagovat tak pohotové jako domaci centralni banka.
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e Zapojeni do Evropského stabilizaéniho mechanismu — Ceskd republika by se
musela podilet na spolufinancovdni napravnych programi v zemich eurozény
postizenych vaznymi makroekonomickymi poruchami

e Obavy ze zvySeni inflace — tyto domnénky se vSak podle statistiky vesmeés
nepotvrdily

e Jednorazové naklady na zavedeni eura — podnikovy sektor bude muset vynalozit
velké naklady napt. na: informacéni systémy, pfecenéni zbozi, publikace novych

cenovych katalogt, Skoleni zaméstnanct aj.

4.41 Vyhodnoceni jednotlivych otazek

Z dotaznikového Setieni bylo zjisténo:
Graf 11: Pohlavi respondentt

Jaké je Vase pohlavi?

37,10%

62,90%

Zena = Mus

Zdroj: vlastni zpracovani
Z celkem 132 respondentii odpovédelo 83 Zen a 49 muzi, coz je 62,9% Zen a

37,1% muzii. Zastoupeni Zen bylo tedy o néco vyssi nez zastoupeni muzi.
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Graf 12: V¢k respondentt
Jaky je Vas vek?

2,30% _ 4,50%

82,60%

16-24 m 25-33 = 34-42 mVice

Zdroj: vlastni zpracovani

Nejvice zastoupena skupina respondenti byla ve ve€ku od 16-24 let, v poctu 109
osob. Ve veéku od 25-33 odpovédélo celkem 14 osob. Nejmensi zastoupeni bylo ve véku
34-42, kdy na dotaznik odpoveédélo pouze 3 respondenti. Vékova kategorie od 42 let byla

zastoupena 6 respondenty.

Graf 13: Zavedeni spole¢né mény euro v CR

Jste pro zavedeni mény euro v Ceské republice?

5,30% 3%

/ 61,40%

1,50%

Rozhodné ne  m Rozhodnéano  m Spise ne Spise ano W Nevim

Zdroj: vlastni zpracovani
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Toto je patrné¢ nejdulezitéjsi graf, jelikoz znazornuje jak velké procento
odpovidajicich je proti zavedeni eura. Z celkového poctu 132 respondentd rozhodné

nechce euro 82 odpovidajicich.

Graf 14: Znalost konvergenénich kritérii

Znate kritéria, které stanovila Evropska unie pro
pfijeti eura?

m Neznam ®mZnam = Jen néktera

Zdroj: vlastni zpracovani
Z tohoto grafu je vidét, ze vice jak Ctvrtina dotazovanych neni s konvergenénimi
kritérii absolutné sezndmena. Polovina respondentli zna kritéria pouze nékterd, vétSinou

kritérium cenové stability.

Graf 15: Aktualni plnéni konvergenénich kritérii

PInéni konvergencnich kritérii

7,70%

3,70%

51,50%
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Opét je z tohoto grafu videt, ze pomérne velké procento respondentl nevi, jaky je

aktudlni stav plnéni konvergenénich kritérii Ceskou republikou.

Graf 16: Pracovni zatfazeni
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Zdroj vlastni zpracovani

U této otazky mohli respondenti volit z vice moznosti, jak je vidét z grafu tak
nejvetsi zastoupeni méli studenti, ktefi zaroven i1 pracuji, a zaméstnani. Nezaméstnani
odpovédéli pouze 3, stejny pocet maminek na matefské a mezi ostatnimi se vyskytl 1

dichodce a 2 pracovnice ,,aupair®.

5 Vysledky a diskuse

K bakalatské praci bylo vytvotfeno dotaznikové Setfeni, které tvoii pfilohu ¢. 3
této prace.
Setfeni mélo prozkoumat:
e Informovanost obyvatelstva ohledné pfijeti spolecné evropské mény
e  Pfipravenost obyvatel CR na piijeti eura

e Populacéni pohled na vySe uvedené vyhody a rizika

Na dotaznikové Setfeni odpoveédélo celkem 132 respondentd z toho 83 Zen a 49
muzi. Nejvétsi skupinu zastoupili studenti ve véku 16-24 let v poctu 109 respondentd.

Z vekové kategorie 25-33 odpovédélo celkem 14 lidi, pfevazné studenti a pracujici. Dale
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z kategorie 34-42 a vice odpovédélo celkem 9 lidi. Z 84% pievazuje u vSech dotazovanych
sttedoskolské vzdélani, z 9% vzdélani vysokoSkolské a zbylych 7% se vzdélanim
zakladnim nebo vys$Sim. Z celkového poctu dotazovanych, odpovédélo skoro 61% na
otazku: ,Jste pro zavedeni mény euro v Ceské republice rozhodnd ne, pro vétsi
prehlednost byl k této praci vytvoren graf ¢. 13, ve kterém je tento pomér 1épe zobrazen.

Z dotaznikl vyplyva, ze mezi hlavni divody respondenti, ktefi jsou proti piijeti
eura, uvedli: ,,Vnimané zdrazovani zbozi a sluzeb* a ,,Ztrata samostatné meénové politiky*.

Pro pfijeti eura hlasovalo pouze 7% odpovidajicich. Na otazku, kterd meéla
prozkoumat informovanost obyvatelstva v oblasti stanovenych kritérii pro pfijeti eura,
z50% odpovédéli: ,,Jen néktera“ a z 28% ,Nezndm®, coz mluvi o pomérné velké
neinformovanosti obyvatelstva.

Velky procento neznalosti se objevilo 1 v otdzce, ktera se ptala na plnéni
maastrichtskych kritérii Ceskou republikou, piesngji se jedna 0 37,1% z celkového podtu
dotazovanych, 51, 5% uvedlo, Ze splituje pouze néktera. U dalsi otazky, kdy respondenti
méli odpovédét, zda se Slovakiim za poslednich pét let dafilo 1épe nez Cechtim, vét§inou
odpovidali ,,Rozhodné ne* 45,5% nebo ,,Nevim* 37,1%.

Na otazku ,,Ceho se nejvice obavate pii zavedeni eura v CR“ uvedlo nékolik
respondentl atypické odpovédi, které mohli do dotazniku vepsat, napt. ,,Krach jednotné

mény po problémech v Recku® a ,,Ztrata jednoho ze symbolii Ceska*

Graf 17: Vnimana rizika pii zavedeni spole¢né mény

Ceho se nejvice obavate pfi zavedeni eura v CR?
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Zdroj: vlastni konstrukce
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Mezi vnimané vyhody respondenti zatadili:
e Snadna cenova porovnatelnost
e Pfi cestovani si nebudu muset ménit penize
e Uchovani hodnoty penéz

e Z4adné vyhody
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6 Zavér

Uvazujeme-li, ze se obavy nahodného vybéru z populace, shoduji s obavy vsech
rezidenti Ceské republiky, pak mize byt riziko ztrity samostatné ménové politiky
zafazeno mezi nejvice negativni dopady na naSem tzemi.

Piijetim eura za domaci ménu ztrati CNB moZnost pouZivat ménové nastroje a
pomoci nich dosahovat cenové stability. Ano, dohled nad cenovou stabilitou sice pfevezme
Evropska centralni banka, ale bude schopna reagovat na nepfiznivy stav stejné rychle jako
domaci centralni banka? Toto se zjisti az v praxi.

Samotny proces pfijeti eura u nas by mohl probihat obdobnym zptuisobem, jako
probihal v roce 2009 na Slovensku. Lidé se bali, ze po zavedeni eura vzroste hladina
inflace. Tyto domnénky vsSak zlstaly nenaplnéné a ceny po zavedeni eura stagnovaly nebo
dokonce i klesaly. Ani statistické udaje tyto domnénky nepotvrdily. Ve skute¢nosti se rist
inflace prokézal jen velmi ojedinéle.

Na slovenské ekonomice se v roce 2009 velmi negativné podepsala hospodaiska a
ekonomické krize, kdy HDP kleslo o 5,5%. Z tohoto propadu se slovenskd ekonomika
dokézala vzpamatovat a dale uz jenom rostla.

Pfechod na spole¢nou ménu euro Slovensko zvladlo velmi dobfte, diky pfipravam,
které probihaly b&hem roku 2008. Tento pfechod byl realizovan pomoci konvergenéniho
planu tzv. ,Velky tresk® kdy dosSlo k vyméné jak bezhotovostnich penéz, tak 1
hotovostniho obéziva. Tento plan se zvolil hlavné kvili Gspordm ndkladl a zkraceni
prechodného obdobi. Podobny scénat by mohla v budoucnu pouzit i Ceska republika.

Z vysledku dotaznikového Setfeni vyplyva, Zze obyvatele CR momentalné nejsou
pfipraveni na vstup do eurozony. Mezi hlavni divody patii nedostatecna informovanost
eského naroda v oblasti podminek pfijeti eura, sou¢asného stavu CR nebo stavu svych
sousedil. Mezi dotazovanymi panovala velkéd neznalost, kdy na otdzky zamétené na stupen
informovanosti, cca 30% odpovidala ,,Nevim*“. Vstup Ceské republiky do eurozony v tuto
chvili neni tak pIn& aktualni, jelikoz CR momentalné neni ¢lenem kurzového mechanismu
ERM 11 a po vstupu do tohoto mechanismu v ném musi ¢eska koruna pretrvat 2 roky, ale i
tak by mélo Ministerstvo financi euro vice propagovat. At uz pomoci velkoplo$nych
informacnich kampani nebo propagac¢nich publikaci.

Cesi se asi nejvice boji toho, e po pfijeti eura bude rist cenova hladina. Podle

nazori ekonomu tyto obavy zlstanou liché, stejné jako tomu bylo vroce 2009 na
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Slovensku. Pé¢i o inflaci pfevezme Evropska centralni banka, ktera dlouhodob¢ vykazuje
velmi stabilni vysledky ve vSech zemich eurozony. Ptijeti eura by mohlo mit pozitivni vliv
na HDP, Zivotni uroveni obyvatel Ceské republiky a obzvlast na zahrani¢ni obchod.
V ramci tohoto sektoru by se projevila zna¢na financni Gspora transakénich ndklada a
eliminace kurzového rizika.

Pro pfijeti eura je vSak tfeba brat v potaz spoustu ostatnich faktori, kterymi se tato

prace jiz nezabyva.
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8 Prilohy

Priloha ¢. 1 Repo tendry ke dni 7. 3. 2016

7312016 Fepo tenry - Ceska raroand banka
Ceski nirodni banka
CHEB > Finanéni thy > Pen&ni tth = Fepo tendry
Repo tendry
Bepo tendry
4-[mmi4-
Den chchodn 07.03.16 070316 040316 (20316
Smér repo opesace dodsvaci  sthovac sthovad  sthovac
Podterni den 000316 070316 040316 020316
Eoncovy den 10316 210316 180316 160316

Mmimélni objem objednivky (mil EZ) 10 300 300 300

M poet objedndnek

1 2 2 2

Limitni repo sazha (% p.a)

015 005 005 005

w :-

Usiviska pro [ffjem chjednavek 1300 1000 1000  10:00

o

Minimilmirepo ssha (%pa) — 005 005 005
Primémi repo sazba (%epa)  — 005 005 005
Maximilnirepo sazha (%epa) — @ 005 005 005
Eoeficient uspakojeni (%) — W0 100 100
Vislady ohjem (mid K7 0000 102900 36400 47,400

Diuhopisy, jejichz datem ex-kupon le3 v dobé splamost Tepo operace

nejsou piijiminy jako zajiéténi

Copyright © Ceslks nirodni banlka, 2003-2016 | Viachna priva vyhreena

niips i criczesAnancnl_iryipenezni_imAendry Jsp
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Priloha €. 2 Vyvoj Slovenské ekonomiky po zavedeni eura

Obrazek €. 8 Vyvoj nezaméstnanosti na Slovensku

Vyvoj nezaméstnanosti na Slovensku
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Zdroj: vlastni konstrukce dle Statisticky ufad Slovenské republiky

Obrézek €. 9 Dlouhodobé trokové sazby

Dlouhodobé urokové sazby na Slovensku
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Zdroj: vlastni konstrukce dle Statisticky ufad Slovenské republiky
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Obrazek ¢. 10 Zahrani¢ni obchod SK

Nazev grafu
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Zdroj: vlastni konstrukce dle Statisticky tfad Slovenské republiky
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Priloha €. 3 Dotaznik

7.3.2016 Zavesenieurav CR

Zavedeni eurav CR

Dobry den,

Jmenuji se Alexandr Orlovskij jsem studentem Ceské zemé&délské univerzity v Praze a rad
bych Vas poprosil o vypinéni mého dotazniku, ktery je soucasti mé bakalarské price.
Dotaznik je zaméfeny na téma "Zavedeni eura v Ceské republice”. Cilem tohoto dotazniku
je ziskat informace pro naslednou tvorbu analyzy zkoumané problematiky.

Dotaznik je anonymni, proto bych Vas rad poprosil o pravdivé odpovédi.

*Povinné pole

1. Jaké je Vase pohlavi 2 *
Oznacte jen jednu elipsu.

[,_:I Zena

[ ] Muz

2. Jaky je Vas vék? *
Oznaéte jen jednu elipsu.

) Vice

3. Jaké je VaSe nejvySsi dosazené vzdélani? *
Oznacte jen jednu elipsu.

() Zakladni

| Stfedoskolské s maturitou
_ | StfedoSkolské bez maturity
(") Vy33i odbomé

[ ) Vysoko3kolské

iips:/idocs. googie COm/ArM Al TVIABNUJSF ORIWEHIXSTOCOUEKXCpmMGY 1g-SIledit 7usp-drive._web

53



8.3. 2016 Zaveden] eura v CR

4. Jste pro zavedeni mény euro v Ceské republice? *
Oznacte jen jednu elipsu.
D Rozhodné ano

Cj Spise ano

5. Znate kritéria, kieré stanovila Evropska unie pro pfijeti eura? *
Oznacte jen jednu elipsu.
D Meznam
D Jenom néktera

D Ano, Znam

6. Myslite si, e Ceski republika tyto kritéria v souSasnosti splfiuje? *
Oznacte jen jednu elipsu.
D Splfiuje vEechny
Cj Mesplfiuje Zadny
[:j Mevim

[ | Splfuje pouze niktent

7. Co v soutasnosti délate? *
Zaskrinéte véechny platné moZnosti.
[ ] studui
|:| Pracuji
[ | Matefska
|:| Mezaméstnany

[ Jime:

8. Myslite, #e se Slovikim dafilo v poslednich péti letech lépe nef Cechim? *
Oznadte jen jednu elfipsu.

C] Rozhodné ano
D Mevim
D Rozhodngé ne

D Vyrazné Ceskou republiku dotahuji

hies-/idocs googhe camSarms/dVASLLSF ORwaHIXET OcuSrriComb gl gt ShillediTusp=drive_weh
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8 3 26 Zaveden] era v CR

9. Ceho se nejvice obavate pii zavedeni eura v CR? *
Zazkrinéte vEechny platné moZnosti.
[ | wnimané zdraZovéni zboZi a slufeb
|:| Ztrita samostatné ménove politiky
|:| Financovani diuhd stath EU

|:| Jimé:

10. V cem wvidite hlavni vyhodu pri zavedeni eura *
Zaskrinéte vEechny platné moZnosti.
|:| Snadna cenova porovnatelinost
|:| Pfi cestovani si nebudu muset sméfovat penize
[ | Uchovani hodnoty penéz

|:| Jiné:

11. Kolik obyvatel ma sidle ve kterém Zijete? *
Oznaéte jen jednu elipsu.
Cj Méné neZ 1 000 obyvatel
("1 1001 - 10 00O obyvatel

() 10 D01 - 500 00D obyvatel
[ ) Vice neZ 500 001 obyvatel

Poufiva technologi

a Goagle Ferms

hips-docs googhe camBarms/dH VEABILLISF O waHINS T OchuERariCpmbigly gt Shilediusp=drive_wel

55



