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Uvod

Me¢fteni nezavislosti centralnich bank je trendem dneSniho ekonomického svéta. Mira
nezavislosti jednotlivych bank postupné roste, vzhledem k ekonomickym studiim, které
vyzdvihuji pravé institucionalni nezavislost, kterd jde ruku v ruce s udrzovanim nizké miry
inflace. Uznavani ekonomové se touto problematikou neustale zabyvaji a produktem jejich
vyzkumu jsou jednotlivé indexy nezavislosti, samoziejm& i spolu s vysledky. Mezi
nejpouzivanéjsi indexy nezavislosti patii metody GMT indexu a Cukiermanova indexu. Pravé

tyto metody jsem aplikovala pro dosazeni pfedem stanoveného cile v praktické casti,

veetné grafického znazornéni vysledkd.

Vyvoj ekonomiky se neobejde bez centralniho bankovnictvi, je naprostou nezbytnosti
existence instituce, ktera ma pravomoc fidit ménovou politiku stitu at’ uz zavislou
a nebo nezavislou. Konkrétné¢ (ne)zavislost je predmétem mé bakalarské prace, proto jsem

nejdulezitéjsi ¢asti textu tykajici se nezavislosti zvyraznila tuénym pismem.

Cilem mé bakalaiské prace je provést analyzu nezavislosti CNB s vyuZitim zdkona
o Ceské narodni bance &. 6/1993 Sb., podle ¢lanku 98 a ve znéni pozdgjsich predpist zakona
& 21/1992 Sb., o bankidch. Nasledn& provést komparistiku nezavislosti CNB
s nezavislosti vybranych centralnich bank: Evropské centralni banky, Bundesbanky a Bank

of England, dle jejich ukotveni v zdkoné pomoci Cukiermanova a GMT indexu.

V souvislosti s cilem bakalafské prace analyzuji funkce CNB abych zjistila,
zda je stabilné pradvné ukotvena vzhledem k dlouhému vyvoji centrdlniho bankovnictvi
na ¢eském tizemi. Cilem je také si zodpoveédét otazku proC se centralni banky vyvijely podle

némeckého modelu Bundesbanky.

Za dilezité povazuji znalost historického vyvoje CNB jako instituce od roku 1816
az do dnes. Tudiz je historicky vyvoj nedilnou soucasti mé prace, ktery zacina historicky
prvni centralni bankou na svété. Historicky vyvoj zkouma miru nezavislosti centralniho

bankovnictvi na ¢eském 1zemi do vzniku CNB.



TEORETICKA CAST
1 Chronologicky vyvoj centralniho bankovnictvi

1.1 Zahrani¢i

Prvni centralni banka

V roce 1661 byla zaloZena nejstarsi centralni banka na svété Stockholm Banco. Zalozil
ji Johan Palmstruch, vynalezce prvnich papirovych penéz v Evrop€. Vynalezl také vyuziti
penéz, které lezi na uctu banky pro financovani paj¢ek. Vzhledem tomu, ze vklady jsou
obvykle kratkodobé a tvéry dlouhodobé, doslo ke zhrouceni systému (1664). Palmstruch
byl proto odvolan z funkce a odsouzen k trestu smrti, pozd¢ji dostal milost. V roce 1668 byla
zalozena Sveriges Riksbank, kterd pievzala veskeré bankovni ¢innosti ve Svédsku

s filidlkami v Géteborgu, Falun a Orebro.!

Pocatky centralniho bankovnictvi ve svété

Zanedlouho vznikla britskd Bank of England v roce 1694. Prvenstvi si nese i Danska
narodni banka, zaloZena roku 1736, ktera se stala prvni a zatim 1 posledni centralni bankou
na svéte, kterd zkrachovala (1813). Banque de France byla zalozena Napoleonem v roce 1803.
Italska centralni banka Banca d’Italia vznikla roku 1893 na zdklad¢ zdkonem stanoveného
slouceni tii obchodnich bank s pravem emise bankovek. Pribézné vznikaly centralni banky
v Belgii Nationale Bank van Belgie (1850), Svycarsku Schweizerische Nationalbank (1905),
Némecku Reichsbank (1876), Japonsku (1882).

' The Riksbank, Sweriges Riksbank,
<http://www.riksbank.se/en/The-Riksbank/History/Important-date/1590-1668/>.
2 JANCA, Tomés, Vsechno, co jste chtéli védét o Fedu, ale bdli jste se zeptat,

<http://www.penize.cz/investice/14059-vsechno-co-jste-chteli-vedet-o-fedu-ale-bali-jste-se-zeptat>.



1.2 Ceské tizemi (1816 — 1989) Rakousko-Uhersko®

1.2.1 Privilegovana rakouska narodni banka

Prvnim historickym datem centralniho bankovnictvi na ¢eském tzemi je rok 1705,
kdy byla zalozena Videnska méstska banka, ktera méla funkci centralni banky v poskytovani
uveéri vlade. Zustaneme ve Vidni, kde vznikla v roce 1816 oficialni centralni banka
Privilegovana rakouska narodni banka jako soukromé akciova spolecnost. Banka méla filialky
na C¢eském uzemi v Praze, Brné¢, Olomouci a Opavé. Vydavaly se bankovky oproti mincim
a cenné papiry. Hlavnim poslanim byla konsolidace mény po napoleonskych valkach.* Banka
byla emisni monopol na uzemi Rakouska, ovSem jen Castecnd, nebot’” ministerstvo financi,
které si pozd¢ji funkci plné€ prisvojilo, emitovalo soucasné s ni. Uhry se staly soucasti az za 50

let po rakousko-uherském vyrovnani.

Roku 1878 nové vznikla Rakousko-Uherska banka, kterd byla monopoli v celém
uzemi monarchie, ale stat mél stale silny vliv prostfednictvim ministerstva financi. Ménova
politika v té dobé prakticky neméla velky vyznam, jelikoz penize v hotovosti byly z vétSiny
kryté stiibrem a po pendzni reformé zlatem.” Banka velmi ¢asto poskytovala vladé uvéry,

v ;oM V v 7 . 6
coz bylo hlavni pfi¢inou, pro€ se rozpadly vetfejné finance monarchie.

1.2.2 Zemska banka kralovstvi ¢eského

V roce 1890 byla zaloZzena Zemska banka kralovstvi ¢eského, vetejnopravni banka,
kterda byla centrem vs$ech finanénich instituci v Cechach. Byla podiizena Privilegované

rakouské narodni bance.

? Statni Gtvar v obdobi let 1867-1918.

* Autor navrhu konsolidace: Ministr financi hrabé Jan Filip Stadion.

> Sménitelnost v ramci standardu zlaté devizy, kdy rakousko-uherské bankovky bylo mozno voln& sménit
za zahrani¢ni bankovky volné sménitelné za zlato.

8 NOZICKA, Josef Hospodaisky a ménovy vyvoj nasich zemi. Praha: Ceska spole¢nost narodohospodaiska,

1946.



My potrebujeme predevsim ustav, ktery by vynikal nad jiné pevnosti, bezpecnosti,
o ktery by se vSecky jiné ustavy kreditni mohly opirati, u kterého by v kazdé kritické dobe
dosly podpory. Takovym ustavem ovSem predevsim miuze byti ustav, ktery by byl zaloZen
pod ochranou, pod ingerenci a jistou zdarukou zemé. Ovsem, pravim, pod zarukou zemeé,
ale v mezich prisne vymérenych, které by nebylo mozna prekracovat. A kazdy,
kdo by takovému ustavu, pri nemz jsou spekulace a risiko vylouceny, sveril penize své, bude
védéti, Ze tam o né piijiti nemiize.

(Dr. Frantisek Ladislav Rieger)

1.3 Prvni republika®

1.3.1 Bankovni uiad ministerstva financi

Po té co se rozpadlo Rakousko-Uhersko, vzniklo samostatné Ceskoslovensko dne 28.
10. 1918. Hlavnim cilem Ceskoslovenska bylo vybudovat silné hospodatstvi. Doglo k ménové
reforms,”’ jelikoz byl pftijat zdkon o zavedeni koruny eskoslovenské, ' byla stazena stard
ména a postupné nahrazena Ceskoslovenskou korunou v kurzu 1:1. V pribdhu ménové

reformy byl zalozen Bankovni ufad ministerstva financi.''

”§ 3
Ministerstvo financi bude az do

dalsi zakonné upravy obstaravat funkce statni cedulové banky.

" RIEGER, Frantisek L, Prvni ¢teni ndvrhu poslance Dr. Riegera a 80 soudruhii v priciné ziizeni zemské banky,
< http://www.psp.cz/eknih/1883skc/4/stenprot/019schuz/s019001.htm>.

¥V obdobi (1918 — 1938).

? Zakon Narodniho shroméazdéni €. 84/1919 Sb., nafizeni Ministra financi ¢. 86/1919 Sb. Natizeni okolkovani
veskerych bankovek. Zakon Narodniho shromazdéni €. 187/1919 Sb., jimZ se upravuje ob¢h a sprava platidel

v Ceskoslovenském statg.

12 Zakon 187/1919 Sb., o zavedeni koruny &eskoslovenské, ze dne 10. 4. 1919.

" Natizeni vlady Ceskoslovenské republiky €. 246/1919 Sb., o organisaci Bankovniho Gfadu, statutu, obchodu
a vyboru ministerstva financi, o vyuctovani a pfevzeti lombardu, pokladni¢nich poukézek, Zirovych ucti
Rakousko-uherské banky a o ptevzeti zaméstnanct této banky. Funkéni obdobi JUDr. Aloise Rasina, prvniho

Ceskoslovenského ministra financi.



s4
K odbornému obstaravani této funkce zrizuje ministr financi Bankovni urad
Ministerstva financi o jehoZ spravu se budou délit jednak Bankovni vybor' pi ministerstvu
financi za predsednictvi ministra financi nebo jeho zastupce a odborné urednické obchodni

, 13
vedeni.

1.3.2 Narodni banka ¢eskoslovenska s ménou K¢

Soucasné probihala ptiprava na zalozeni plnohodnotné centralni banky.'* Byl pfijat
zdkon o akciové bance cedulové.'” Ke zfizeni banky oviem doilo az v obdobi prosperity
Ceskoslovenské ekonomiky po vyrovnani s povalecnou inflaci a néslednou deflaci. Podle
tohoto zékona byla zfizena Narodni banka &eskoslovenska.'® Svoji &innost, jako cedulova

banka Ceskoslovenské republiky, zahajila dne 1. dubna 1926.

"Jsem pro akciovou banku cedulovou, nikoli pro banku statni. Mame-li skutecné
cedulové bankovnictvi vybudovati radné, nesmi to byti urad. Cedulova banka musi byti,
(za prisného dozoru statu) oddélena od spravy statni, aby nesndSela s ni vSecko kolisani
statniho 1véru, aby nebyla pokladana prosté za instrument financi statnich"."’

(JUDr. Alois Rasin)

Banka byla opravnéna provozovat nasledujici obchody: eskontovat sménky, cenné

papiry a kupony, ptijcovat a pfijimat vklady na zirové ucty, kupovat a prodavat nemincované

12.10-ti &lenny bankovni vybor odborniki v primyslu, zem&d&lstvi, obchodu a pen&Znictvi.

13 Natizeni vlady Ceskoslovenské republiky & 119/1919 Sb. (Mé&nova odluka)

' Zakon 102/1925 Sb., o zfizeni Narodni banky Ceskoslovenské (platny od 26. 5. 1925).

1 Zakon 347/1920 Sb., o akciové bance cedulové (platny od 21. 5. 1920)

' Akciova jistina (12 mil. Zlatych dolarti) K& 405.000.000 K¢&, byla rozdélena na 120.000 nedélitelnych,
rubopisem pievoditelnych akcii po 3 375 K¢. Jednu tfetinu akcii vlastnil stat.

" RASIN, Alois, Miij financni plén,

<http://www.econlib.cz/z latyfond/html/zf0014.htm#obsah>.



zlato a stifbro. Jejim cilem bylo dosahnout zlaté parity'®, coZ se ji v roce 1929 ve velké mife

podatilo, jelikoz v Ceskoslovenské republice byla zavedena ména zlaté devizy."”

Nejvyssim organem Narodni banky Ceskoslovenské byla deviticlennd bankovni rada,
slozena z guvernéra, viceguvernéra a sedmi ¢lenti s pétiletym funkénim obdobim. Guvernéra
a viceguvernéra jmenoval a odvolaval na navrh vlady prezident republiky, ostatni ¢leny

jmenovala vldda na navrh ministra financi. Vedoucim ufednikem byl vrchni feditel >

Akciova forma méla centralni bance zarudit nezavislost na vladé s omezenim
politickych natlakii na jeji ¢innost. OvSem tfetina akcii byla majetkem statu, proto byla
banka siln¢ provdzand se statem. NejvySSim statutdrnim orgdnem byla valnd hromada
akcionaft, svoldvana jedenkrat za rok. Akcionafi byli ob&ané Ceskoslovenska vlastnici
alespon 10 akcii. Cile ménové politiky nebyly piesné stanoveny, ovSem z dnesniho pohledu
byla ménova politika Néarodni banky ceskoslovenské v obdobi prvni republiky uspésna.

Koruna patfila mezi jednu z nejsilnéjSich mén.

Kryti mény a nezavislost

Ohledné zavedeni zlatého standardu u Ceskoslovenské mény a formé nezavislosti

centralni banky na vlade¢ se vedly diskuse, byly zastdvany nasledujici nazory:

1) Cisty zlaty standard ménové politiky je 100 % kryti a plna sménitelnost
meény za zlato, timto by se garantovala stabilita kupni sily mény a podpora zlaté
devizy. Smér reprezentovany Aloisem Rasinem, jeho ndstupcem Cyrilem

Horackem a guvernérem Narodni banky Vilémem PospiSilem.

2) Nezavisla centralni banka podle EngliSe, ktery byl proti zlatému
standardu jelikoZ se cena zlata se na svétovych trzich vyrazné rostla proto

neni mozné spoléhat na stabilitu zlaté eskoslovenské koruny.

18 Zlata parita je kryti mény zlatymi rezervami.
1% Zlaté devizy: Ceskoslovenskd ména byla &asteéné kryta zlatymi rezervami a Sasteéné hodnotnymi devizami
v prvé fad¢ anglickymi librami a americkymi dolary.

20 0d roku 1945 generélni feditel.
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, Uméla kupni sila se tvori vydejem papirovych penez inflacni povahy. Je jim
vydej statovek; je jim také vidycky uver cedulové banky, kdyz jim netvori jen
smenny prostredek (kdyz pujcuje na prinos do narodniho produktu), nybrz kdyz
mimo tento pripad tvori kapital provozni a zvlasté investicni pro podniky,
nebo kdyz piijcuje spotrebnimu hospoddistvi (stdtnimu). “’

(Prof. JUDr. Karel Englis)

3) Opozice vici predchozim dvéma smérim byla reprezentovana vyznamnym
teoretikem Josefem Mackem a guvernérem Nérodni banky Jaroslavem
Nebesarem. Prosazovali aktivni ménovou politiku (fizenou vladou), jejimz
cilem mélo byt vytvafeni dodatecné koupéschopné poptavky a tim snizeni

nezamd&stnanosti.”?

Svétova hospodaiska krize

Roku 1929 doslo k velkému propadu akcii na New yorské burze a nasledkem
se zhroutily ekonomiky svéta krom& SSSR.* V dob& krize si mnoho lidi myslelo,
ze kapitalismus skoncil, a ze vinikem byl demokraticky systém. Toho vyuzili hlavné faSisté

a komunisté, ktefi slibovali pAd demokracie a nastoleni pevnych systému.

Doslo k postupnému rozpadu zlatého standardu a byly uspotadany pevné kurzy mén,
institucionaln& ukotvené konferenci v Bretton-Woods.”* Hospodaiska krize byla jednou

z hlavnich pfi¢in druhé svétové valky.

*L ENGLIS, Karel. Soustava ndrodniho hospoddistvi. Praha, 1938

> VENCOVSKY, F. Spory o penéni politiku Nérodni banky Cceskoslovenské ve 20. a 30. letech
z pohledu dnesni penézni teorie a praxe, Praha: CNB, 1996.

3 Svaz sovétskych socialistickych republik, statni Gtvar leZici v &asti Evropy a Asie v letech 1922 — 1991.

** Bretton-woodsky ménovy systém (1945-1971) stanovil pevné sménné kurzy viech zemi s toleranci 1%,

garantovanou ménou byl americky dolar.
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1.4 Druh4 republika a Protektorat™

1.4.1 Narodni banka Cesko-Slovenska

Narodni banka Ceskoslovenskd byla v roce 1939 pfejmenovana na Narodni banku
Cesko — Slovenskou, oznaceni &eskoslovenské koruny (K&) bylo zménéno na koruny (K).%
Néslednd doslo k okupaci &eskych zemi Némeckem a ziizeni Protektoratu Cechy
a Morava.”’ Doslo tak k naruseni autonomie cedulové banky a naslednému pi‘ejmenovani

na Narodni banku pro Cechy a Moravu.

Byla zavedena protektoratni koruna v poméru 1 fiSskd marka = 10 korun. Na Gzemi
Slovenského Statu plnila funkce centralni banka Slovenska narodna banka, kterd byla plné
podiizena Riské bance v Berling.”® Né&mecké okupaéni sily provedly pieménu &eskych

penéznich ustavi ve filidlky némeckych bankovnich domt.

Zlaté zasoby statu byly zabaveny Némci, koruna byla znehodnocena nadmérnou emisi

urcenou k financovani vydaja némecké okupace.

1.5 Komunismus a realny socialismus®

,, Co je socialismus? Trnita cesta od kapitalismu ke kapitalismu.

(Lidova slovesnost)

* Druh4 republika v obdobi (1938—1939), Protektorat Cechy a Morava (1939—1945).

*% Vladni nafizeni & 16/1939 Sb.I, Vlady republiky Cesko-Slovenské (1939). Zmény v oznateni ménové
jednotky ve zkratce v nékterych ustanovenich o Narodni bance Cesko-Slovenské.

2715. 3. 1939 vyhlagen Protektorat Cechy a Morava.

2% Vladni nafizeni ¢. 96/1939 Sb., Vlady Protektorétu.

¥V obdobi 1939 - 1989.
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1.5.1 Narodni banka ¢eskoslovenska s ménou K¢s

Po osvobozeni Ceskoslovenska byly slouteny banky pro Cechy s Moravou
a Slovensko, které oddélila valka, byla tedy obnovena ¢innost prvorepublikové Narodni banky
eskoslovenské.™ Doslo k pen&zni reform& v poméru 1 protektoratni koruna = 1 Ké&s.*' Kurz
ceskoslovenské koruny k americkému dolaru byl pevné stanoven na 50 K¢s, coz je v poméru
s kurzem za prvni republiky (33,75 K¢) velky Sok. Kurz zlata byl 1 Kés =0,0177734 g Au.

Prezidentskym dekretem Edvarda BeneSe se Narodni banka Ceskoslovenska™ stala
jedingm emisnim Gstavem na uzemi CSR. Diky tomuto dekretu byla zavedena Ustfedni
sprava bank, ktera slouzila ke kontrole vech znarodnénych bank. Ustiedni sprava bank
byla prvnim krokem Kk pozdéjsi uplné centralizaci ceskoslovenského bankovnictvi

do jedné centralni banky.

1.5.2 Statni banka ¢eskoslovenska

Narodni banka Ceskoslovenska byla zestitnéna jelikoZ byl nahrazen zikon
o akciové bance cedulové z roku 1920.” Byly nové vymezeny jeji funkce s ohledem
na potifeby centrdlné¢ pldnovaného hospodaistvi a také upraveny jeji vztahy k ostatnim

bankam. Pravidla bankovni rady ziistala zachovana.

Roku 1950 zahajila Ginnost Statni banka Ceskoslovenska® jako centralni a jedina
emisni banka Ceskoslovenska. Banka zménila nejen jméno, funkce, ale i budovu, v této
budové sidli dnes Ceska narodni banka. Cinnost centralni banky byla plné pod¥izena
ministerstvu financi a Fizena ménovym plinem podfizenym narodohospodarskému
planu.

Noveé v Cele centralni banky byl generalni feditel, osobné¢ odpovédny ministru financi.

Generalniho feditele a jeho naméstka jmenovala vldda po navrhu ministra financi. Vrchni

%% Pravnim podkladem pro obnoveni ¢innosti Narodni banky byl dekret ¢&. 139/1945 Sb., Presidenta republiky
o ptechodné tipravé pravnich pomérit NBC, se sidlem v Praze, ulici Politickych véziiti.

3! Dekret & 91/1945 Sb., Presidenta republiky o obnoveni ¢eskoslovenské mény (1945).

32 Dekret &. 102/1945 Sb., Presidenta republiky o znarodnéni akciovych bank (1945).

33 Zakon ¢&. 38/1948 Sb., Ustavodarného Narodniho shromazdéni republiky Ceskoslovenské o NBC (1948).

3 7Zakon 31/1950 Sb., o zfizeni Statni banky eskoslovenské (1950). Zahajeni &innosti 1. 7. 1950.
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teditele, kteti fidili zvlastni useky jmenoval ministr financi. Délka funkéniho obdobi
u vrcholnych piedstaviteli banky nebyla viibec stanovena.”

Funkci banky byla emise, obchod se zlatem, cennymi papiry, zahrani¢ni a tuzemské
transakce v hotovostnim i bezhotovostnim styku, statni pokladni sluzby, dale kontrola plnéni

hospodaiského planu a poskytovani hospodartstvi kratkodobych avért.

Kauza z roku 1953: ..Loupez stoleti*

rvr

,,Nase mena je pevnd a menova reforma nebude, vSechno jsou to famy, které Siri tridni
vy r «36
nepratelé.

(Antonin Zapotocky)

Naésledujici den byla vyhlasena penézni reforma:
w$1
Dalsi rozvoj narodniho hospodarstvi stavi nas stat pred ukol provést penézni reformu
vydanim novych penéz a staZenim starych, s cilem zvyseni kupni sily ceskoslovenské koruny

a upevneni jejiho kursu.

$2
(1) Penézni jednotkou na vizemi Ceskoslovenské republiky je pocinajic dnem 1. cervna
1953 ceskoslovenska koruna (Kcs), ktera se rovnd 0,123426 g ryziho zlata, jeji kurs v poméru
k rublu se stanovi na 1,80 K¢s za jeden rubl. Na tomto podklade urcuje Statni banka

v r v v 14 . 4 v r {K37
Ceskoslovenska pomeér ceskoslovenské koruny k cizim ménam.

Byl zaveden volny trh pro vSechny druhy zbozi. Lidé, ktefi se proti reform¢ boufili,
byli potrestani vézenim nebo vyhosténim do pohrani¢i. Hotovost do vyse 300 Kcs byla
ménéna v poméru 5:1, vyssi Castky klesaly az k poméru 50:1. Vklady, které jesté byly vazané
z reformy v roce 1945, byly upln¢ anulovany. Reforma byla pfipravovana s naprostou tajnosti

. o 38
za spolupréce sovétského svazu.

3% Z4kon &. 84/1952 Sb., Narodniho shromazdéni republiky Ceskoslovenské o organisaci pen&znictvi.
3%V rozhlasovém projevu prezident Ceskoslovenska Antonin Zapotocky, klamal narod.
37 Z&kon &. 41/1953 Sb., Narodniho shromazdéni republiky Ceskoslovenské o pen&zni reformé (1953).

3% Kalendéarium - Mé&nova reforma - velka pen&zni loupeZ 1. 6. 2008 18:08 , autor: CT24
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Stejného roku byla CSR vyzvana k vystoupeni z Mezindrodniho ménového fondu
a Svétové banky z divodu neplnéni zavazki. Statni banka ceskoslovenska byla neStastné
transformovéana dle modelu banky Sovétského svazu. Dilezitym datem byl rok 1957, kdy
byla zalozena némecké centralni banka Deutsche Bundesbank, které bude vénovana pozornost
v samostatné kapitole vzhledem k jejimu vlivnému postaveni vic¢i centralnim bankam
Evropy. Poginaje rokem 1958 NBC poskytovala dlouhodobé investiéni Givéry. V roce 1960
byla piijata ustava a Ceskoslovenska republika stala socialistickou, tedy Ceskoslovenské

socialisticka republika (CSSR).

Pozitivni zménu to prineslo bankovnictvi pro Statni banku c¢eskoslovenskou,
ktera prestala byt podFizena ministerstvu financi:

»§ 2

(3) Banka miiZe svym jménem nabyvat prdv a zavazovat se.* 39

Nézvoslovi vrcholnych organti, neomezené funkcéni obdobi a jmenovani do funkce
vladdou, zlstalo dle pivodniho zékona, ale kompetence ministra financi navrhovat do funkci
zanikla.

V roce 1963 byla zfizena Mezindrodni banka hospodaiské spoluprace v Moskvé a rok
na to byla zalozena staitem Ceskoslovenska obchodni banka jako akciova spole¢nost,
pro mezinarodni operace v podnikové sféte. Rok 1969 pamatuje federalizaci Ceskoslovenské

republiky jako federaci dvou statii.*

Bylo zfizeno Federalni ministerstvo financi,*' které sestavilo devizovy plan* s ugelem
vytvoieni pfiznivych podminek pro zapojeni Ceskoslovenského hospodarstvi do mezinarodni
délby prace. Pro rovnovahu platebni bilance a stabilitu kupni sily ceskoslovenské mény
a zabezpeCit ochranu celospolecenskych zajmi, zejména ceskoslovenské mény, s cilem
postupného dosaZeni jeji sménitelnosti.* V ramci reformnich pokust o piestavbu ekonomiky

zahajeny piipravné prace na reformé Ceskoslovenského bankovnictvi.

3% Zakon &. 117/1965 Sb., Narodniho shroméazdéni Ceskoslovenské socialistické republiky o SBC (1965).

#0°1.1. 1969 vznikla Ceskoslovenska federace Ceské socialistické republiky a Slovenské socialistické republiky.
41 Zakon &. 171/1968 Sb., o ziizeni federalnich ministerstev a federalnich vyborech.

2 Z4kon €. 143/1970 Sb., o devizovém hospodatstvi (1971).

# Zakon €. 142/1989 Sb., o devizovém hospodafstvi, zdsada 1, ucel zakona.
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1.6 Demokracie*

Roku 1989 probéhla Sametova revoluce padem komunistického rezimu a prechodem
k demokracii. Touto udalosti vznik4 nova etapa centralniho bankovnictvi, kdy doslo k vyvoji

jeji nezavislosti.

Od roku 1990 zacal platit zdkon o Statni bance ¢eskoslovenské 130/1989 Sb., a zdkon
o bankach a spofitelnach 158/1989 Sb.* Zakon o Stitni bance &eskoslovenské byl
postupné upravovan, zakon ¢. 22/1992 Sb., o Statni bance ¢eskoslovenské upravoval jeji
statut, ktery vychazel z legislativni upravy némecké Bundesbanky. Touto Upravou byla
Statni banka Ceskoslovenska odpoutana od ustfednich organu statni spravy. Pocatkem dne 8.
bfezna 1992 funguje systém mezibankovniho platebniho styku v Ceské republice CERTIS
(Czech Express Real Time Interbank Gross Settlement system), ktery zpracovava

mezibankovni platby v Ceskych korunach.

Vznik Ceské republiky

Jelikoz vroce 1990 doSlo k ndrodnostnim sporim mezi ¢eskym a slovenskym
narodem, tudiz se 1. ledna 1993 rozpadla Ceskoslovenska federace a vznikla samostatna
Ceska republika a Slovenska republika. Ceskéa republika se stala subjektem mezinarodniho
prava a ve stejny den jeji prvni Ustava nabyla G&innosti. Sou¢asné vznikla Ceska narodni
banka (dile CNB), které ziistaly hlavni rysy dpravy ¢innosti centralni banky zachovany.
Zacal platit zdkon o odd&leni mény v poméru 1:1.° a od roku 1995 platil devizovy zakon,"’

ktery zavedl vnéjsi sménitelnost koruny.

* Potinaje rokem 1989 aZ po soucasnost.

* MARTINCIK, David. Ndrodohospoddisky obzor: National economic horizonts. Brno: 2006, 26-41.
ISBN 1213-2446.

% Zakon o odd&leni mény 60/1993 Sb. (3. 2. 1993)

4" Devizovy zékon &. 219/1995 Sb.
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2 Ceska narodni banka (CNB)

CNB je centralni banka Ceské republiky, kterd dohlizi nad finanénim trhem. CNB
je vefejnopravnim subjektem se sidlem v Praze, Na P¥ikop& 28.*% Je zakotvena v samostatné
Sesté hlavé Ustavy Ceské republiky®’ podle ¢lanku 98 a jeji kompetence jako spravniho tGfadu
jsou stanoveny zdkonem &.6/1993 Sb., o CNB”, ve znéni pozdg&jsich piedpist.” Hlavnim

cilem jeji ¢innosti je dosaZeni a udrZeni cenové stability a tim zajiSt'ovat nizkoinfla¢ni

prostiedi v ekonomice statu, pro hospodai'sky rist za podpory hospodaiské politiky.>

Od roku 1998 CNB operuje v cilovani inflace.

2.1 Cenova stabilita

Dne 29. listopadu 2000 jmenoval prezident Vaclav Havel bez konzultace s vladou
nového guvernéra a viceguvernéry, coz se nelibilo Poslanecké snémovné. Tyto politické
nesrovnalosti vyustily v navrh Ustavnimu soudu na zruSeni spornych ustanoveni novely
prezidentem republiky. O navrhu rozhodl Ustavni soud v novele zakona,” kde zrugil vétsinu

spornych ustanoveni dle piisluinych &lanka Ustavy.

Byl ptijat Ustavni zakon,>* ktery novelizoval ¢l. 98 Ustavy v hlavnim cili § 2 odst. (1)
zékona o CNB »péce o stabilitu mény* zménéno na ,,péce o cenovou stabilitu®. Uc&innost

nastroji vedoucich k cenové stabilité je zarucena diky nezavislosti centralni banky.

“ CNB mé sedm regiondlnich pobocek: Praha, Hradec Kralové, Usti nad Labem, Plzefi, Ceské Bud¢jovice,
Brno, Ostrava.

* Zakon ¢&. 1/1993 Sb., Ustava CR

*Dle § 1 zdkona &. 6/1993 Sb., o CNB.

St zakon €. 21/1992 Sb., o bankach.

2Dle § 2 odst. (1) zakona &.6/1993 Sb., o CNB.

>3 Novela zakona o CNB ¢&. 278/2001 Sb.

3% Ustavni zakon &. 448/2001 Sb., (u¢inny od 1. 1. 2002).
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2.2 Pojem nezavislost centralni banky

Institucionalni zavislost centralni banky na vladé
Jeji vedeni je vétSinou jmenovano a odvolavano vladou, ptfizplisobuje ménovou politiku
zgmim vlady a statnimu rozpoctu, takova centrdlni banka pomaha vladé s jejimi

v ;o ey vr v . v o v 7 : - 55
rozpo¢tovymi vydaji, pfedev§im pred volbami, coz mize vést k inflaci.

Dne 1. 5. 2004 se Ceska republika zadlenila do Evropské unie, CNB se stala &lenem

Evropského spolecenstvi centralnich bank (ESCB), sou¢asné pro ni plati smlouva o EU.

2.2.1 Druhy nezavislosti CNB dle Maastrichtskych kritérii*®
Nezavislost de iure (Legal Independence)

Institucionalni nezavislost centralni banky je definovana zdkonem: ,, Ceskd narodni
banka a ndrodni rada pvi plnéni hlavniho cile Ceské ndrodni banky a pri vykonu dalsich
cinnosti nesméji prijimat ani vyzadovat pokyny od prezidenta republiky, Parlamentu, viady,
spravnich uradii ani od jakéhokoli jiného subjektu.”” To znamend, e miZe provadét

1 takovou ménovou politiku, ktera nema politickou podporu.

Personalni nezavislost Sedmi¢lennou bankovni radu CNB jmenuje a odvolava
prezident republiky bez asistence vlady. Zakon rovnéz exaktné vymezuje davody
pro pripadné odvolani ¢lent BR.>® Funkéni obdobi vrcholnych organi centralnich bank musi

byt alespoti 5 let. Dle § 5 zakona o CNB.

> URBAN, Jan. Teorie ndrodniho hospodarstvi 3. Praha: 2011, 559 s. ISBN 978-807-3575-793.

% Maastrichtska kritéria nezavislosti jsou evropské principy nezavislosti centralnich bank, podminky:
Institucionalni (dle ¢l. 130 Smlouvy o fungovani EU, ¢l. 7 Statutu ESCB a ECB), Personalni (dle ¢l. 14
Statutu), Funkéni (dle ¢l. 127 Smlouvy o fungovani EU, ¢l. 2 Statutu), Finanéni (dle ¢l. 123 Smlouvy
o fungovani EU).

" CNB je nezavisla, dle §9 odst. 1 zakona ¢.6/1993 Sb., o CNB

% Neplnéni zakonem stanovenych podminek pro vykon funkce, nevykonavani své funkce po dobu delsi neZ

6 mésicti ¢i vazné pochybeni.
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Funkéni nezavislost spo¢iva v autonomii CNB pii formulovani inflanich cili
a néstrojii 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 opatfenich ménové
a fiskalni politiky se CNB a vlada vzajemné informuji.®® Prvofadym cilem je udrZovéni
cenové¢ stability za podpory hospodaiské politiky, hospodaiského riistu, zvySovéani zivotni
urovné, vysoké urovné zaméstnanosti. Zde ovSem nastdva problém kdy cilem banky
je zvySovat zaméstnanost a sniZzovat inflaci, nastdva inverzni vztah mezi nezaméstnanosti
a inflaci tzv. Philipsova kiivka, kterd znaci existenci inverzniho vztahu mezi mzdovou inflaci
a mirou nezaméstnanosti. Klesajici mira nezaméstnanosti je doprovazena rostouci mirou

mzdové inflace a naopak.

Finanéni nezavislost je zakotvena v &asti desaté zdkona o CNB v §47 a §48.
Hospodaieni Ceské narodni banky spoéiva v zakazu pfimého financovani vefejného sektoru
a jim fizenych subjekti. CNB hospodaii podle rozpoétu schvileného bankovni radou, ktery
je Clenén tak, aby byly ziejmé vydaje na pofizeni majetku a vydaje na provoz. CNB
je povinna po skonceni hospodaiského roku zpracovat uetni uzavérku a nechat ji ovéfit
externim auditorem. Zt¢ pak vychazi ro¢ni zprava o vysledku hospodaieni, ktera
je piekladana parlamentu. CNB je rovnéz povinna pravidelné zvefejiiovat dekadni vykazy

o své finan¢ni pozici.

Z ekonomického hlediska odliSujeme 2 druhy nezavislosti centralni banky:

Cilovou nezavislost, pti které centralni banka sama bez ohledu na vladu voli svij infla¢ni cil.

Instrumentdlni_nezavislost, kdy si sama centralni banka voli nastroje a zptsoby, jak bude

inflacniho cile dosahovat. Ekonomové jsou nazoru, ze banka by méla mit instrumentalni

.. . oy 1 q " 61
zavislost, ale cilovou ne. Potom muize byt kredibilni pro vefejnost.

%% Srov. § 35 zakona o CNB.
5 Srov. § 9 odst. (2) zakona o CNB.
' HOLMAN, R. Ctyfi nebezpedi extrémni autonomie centralni banky. In Pravni postaveni centralni banky

v demokratickém staté, Praha, s.59-61.
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2.2.2 Pfechodné omezeni nezavislosti CNB

Pavodnim cilem novely Zakona o CNB z roku 2000°* byla harmonizace s legislativni
upravou postaveni Evropské centralni banky. Pii projedndvani této novely v parlamentu vSak
do ni byly, nad ramec zahrnuty rovnéz n¢které dodatecné upravy, které od ledna 2001 vyrazné

omezovaly nezavislost CNB, byly v rozporu s Ustavou CR a naopak byly protiharmonizaéni.

.$9
(1) Ceskd ndarodni banka a bankovni rada je pii plnéni svych iikoli nezavisla na pokynech
vlady, prezidenta republiky, Parlamentu, jinych spravnich uradu ¢i organii uzemni
samospravy.

(2) Zalezitosti tykajici se kursového rezimu a stanoveni inflacniho cile Ceska narodni banka

konzultuje s viddou a na jeji vyZddanti ji predklada o téchto zdleZitostech zprdavy. “®

I) Dle § 9 jsou odstavce (1) a (2) ve vzajemném rozporu. Dle odstavee (1) je CNB
institucionalné¢ nezévisla, paradoxné dle odstavce (2) je institucionalné zavisla. Nakonec
se doslo k vychodisku svéfit péci o cenovou stabilitu jiné instituci, nez je vlada, delegovat této
instituci nezavislost na vladé a obdarovat ji instrumenty, kterymi bude schopna zajistit

cenovou stabilitu. Tak vznikl koncept nezavislé centralni banky.

II) Bankovni rada meéla schvalovat pouze rozpocet pro cinnosti spojené
se zabezpeCovanim hlavniho ménového cile. Jeji provozni a investicni rozpocet méla

schvalovat poslanecka snémovna parlamentu CR.

III) Zména mechanismu jmenovani ¢lent bankovni rady, kterou mél jmenovat
prezident republiky na zdklad¢ navrhu vlady. Tyto upravy nebyly kladné piijaty velkou casti
odborné¢ vefejnosti, ani mnohymi vyznamnymi mezinarodnimi institucemi, jako

Mezindrodnim ménovym fondem, Evropskou komisi ¢i Evropskou centralni bankou.

Upravy byly shledany Ustavnim soudem jako netistavni a s u¢innosti od 3. srpna 2001
byly zruSeny. Jako ,,darek* k 75. vyroc¢i vzniku prvni samostatné ménové instituce od

teskoslovenského statu, byla CNB navracena jeji nezavislost novelou® v kvétnu 2002.%

62 Novela zakona o CNB ¢&. 442/2000 Sb.
53§ 9 Novely zakona o CNB &. 442/2000 Sb.
% Novela zakona o CNB (£.127/2002).
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Touto novelou je zdkon doplnén v radmci harmonizace s pravni upravou centralnich bank
Evropské unie. Soucasné i pravni postaveni Ceské narodni banky jako instituce nezéavislé

v 7 v v 7 . ’ - r ry, r ) , 66
s ¢asteCnou odpoveédnosti a povinnosti koordinace své hospodaiské politiky s vladou.

2.2.3 Ctyf¥i nebezpeti extrémni autonomie centralni banky

1) Kdyz bude centralni banka provadét nezavislou protiinflaéni politiku, tedy bez
ohledu na hospodaiské cile vlady, bude vladu tlac¢it k expanzivni rozpoctové politice. Tedy
dojde k vzrGstu urokovych sazeb a k nadhodnoceni domaci mény. Nakonec soukromé
investice na export jsou vytésnovany vladnimi vydaji, coz je z dlouhodobého hlediska

nepiiznivé.

2) Nekoordinovana monetdrni politika centrdlni banky s politikou vlady ztraci
kredibilitu (dvéryhodnost). Nekredibilni infla¢ni cile nemaji vliv na infla¢ni ocekavani, ¢imz

dojde k selhani cilovani.

3) Politickd odpovédnost bankétii se vytraci. Dle ekonoml by neméla nezavislost
zbavit bankéte jejich politické odpoveédnosti viic¢i volenym zastupitelskym orgdntim. Naopak
politickd zodpovédnost podporuje silné a nezavislé postaveni centralni banky. V porovnani
s Novym Zélandem, kde je centrdlni banka zavézana plnit vyhlaSeny inflacni cil, jeho

nesplnéni je diivodem k odvolani guvernéra banky.

4) Ménova politika v zemi s flexibilnim ménovym kurzem. Lidé vini za v§echno vladu
ale ta je ve skuteCnosti bezmocna mezitim, kdy ptehlizeji jadro problému. Je nutné
si uvédomit, Ze centralni banka je jednou z nejmocnéjSich politickych instituci v zemi.
Pomérné mala zména Wrokovych sazeb ma znatelné ucinky. SkuteCna politicka

o o . 6
zodpovédnost zakotvena v zakoné je naprostou nezbytnosti.®’

% KOTLAN, Viktor. Zikon o CNB, Inflacni cil a ekonomickd teorie, Praha 2001, str. 28.
<www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2001/cl_01 010322.html>.

% MARTINCIK, David. Mira nezavislosti CNB: Minuly vyvoj a vstup do EMU. Plze.

<http://home.zcu.cz/~martinci/publikace pdf/FKP06.pdf>.

" HOLMAN, R. Ctyfi nebezpe¢i extrémni autonomie centralni banky. In Pravni postaveni centralni banky

v demokratickém staté. Praha. s.59-61.
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2.3 Analyza funkce CNB

CNB je cedulovou bankou, ménovym organem a pisobi jako spravni ufad
s legislativni pravomoci. Hospodafri samostatné s majetkem svéfFenym stiatem a do jeji
&innosti 1ze zasahovat v rozmezi zakona (§ 1 odst. (4) zakon o CNB).

Nejvy$sim fidicim organem CNB je bankovni rada. Cleny bankovni rady jsou:
Guvernér, dva viceguvernéii a Ctyfi Clenové bankovni rady, vSechny jmenuje a odvolava
prezident republiky na obdobi 6 let za velmi striktnich podminek.®®

Dle § 11 zakona o CNB ma guvernér pravo se ucastnit jednani vlady s poradnim
hlasem a naopak uréeny ¢len vlady ma stejnou moznost pii jednani bankovni rady. Clenové
bankovni rady se po konci svého mandatu museji fidit konkuren¢ni doloZzkou, ktera jim

zakazuje pracovat u konkurence v oboru po obdobi Sesti mésict.

Guvemér CNB: Miroslav Singer

Viceguvernér CNEB: Mojmir Hampl Viceguvemnér CNB: Viadimir Tomsik
Clen bankovni rady CNE: Clen bankovni rady CNB:
Eamil Janatek Lubomir Lizal
Clen bankovni rady CNE: Clenka bankovni rady CNB:
Pavel Rezabek Eva Zamrarilova

Tabulka &. 1 — Hierarchie sou¢asné bankovni rady®

% Dle § 6 odst. 2 zakona o CNB.

69 Tabulka ¢. 1, vlastni tvorba.

Guvernér Miroslav Singer ve funkci pro obdobi (2010 - 2016).
Viceguvernér Mojmir Hampl (2008 - 2014).

Viceguvernér Vladimir Tomsik (2012 - 2018). Druhé funk¢ni obdobi.
Clen bankovni rady Kamil Janaéek (2010 -2016).

Clen bankovni rady Lubomir Lizal (2011 —2017).

Clen bankovni rady Pavel Rezabek (2011 —2017). Druhé funkéni obdobi.
Clenka bankovni rady Eva Zamrazilova (2008 —2014).
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2.3.1 Analyza funkce CNB dle jejiho ukotveni v zikoné

§2

(2) V souladu se svym hlavnim cilem Ceskd ndrodni banka:"’

a) Urcuje monetarni (ménovou) politiku

Monetarni politika je zakotvena v Ustavé CR a zakond o CNB. Dle § 2 odst. (1)
je jejim hlavnim cilem péce o cenovou stabilitu rovnéz podpora obecné hospodarské politiky
vlady, pokud neni tento vedlejsi cil v rozporu s cilem hlavnim. Tohoto cile dosahuje bankovni
rada CNB zménami v nastaveni zakladnich urokovych sazeb, které vychazi z aktualni

makroekonomické progndzy a vyhodnoceni rizik jejiho naplnéni.

Po vstupu CR do Eurozény se CNB vzd4 samostatné ménové politiky ve prospéch
Evropské centralni banky. Podminky ndstrojii monetarni politiky jsou zakotveny v § 29
zakona o CNB (obchody s bankami).

2.3.2 Nastroje monetarni politiky

2T repo operace

Operace s vyvojem urokovych sazeb na volném trhu jsou vétSinou provadény
ve form& 2 (T) tydennich repo operaci, pfijima od bank piebyte¢nou likviditu”' a bankam
piedava jako kolateral (financni zajisténi) dohodnuté cenné papiry. Obé strany se zaroven
zavazuji, Zze po uplynuti doby splatnosti probéhne reverzni transakce, v niz CNB jako dluznik
vrati véfitelské bance zapijcenou jistinu zvySenou o dohodnuty trok a véfitelskd banka vrati

CNB poskytnuty kolateral.

70 v oy v , “r o ;s x <. ,
Tucné zvyraznénd kurziva znaci citovany zékon o CNB doplnény o analyzu.

! Likvidita je momentélni schopnost uhradit splatné zavazky.
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Depozitni facilita

CNB Poskytuje bankam ulozeni prebyteéné likvidity bez zajiiténi pfes noc. Banka ma
na pfistup do depozitni facility narok, pokud pozada o uzavieni obchodu Odbor korunovych
a devizovych intervenci CNB nejpozd&ji 15 minut pied uzavérkou ucéetniho dne systému
CERTIS v minimélnim objemu 10 mil. K& Depozita jsou urofena diskontni sazbou.
Diskontni sazba proto zpravidla piedstavuje dolni mez pro pohyb kratkodobych trokovych

sazeb na pen¢znim trhu.

Marginalni zapujéni facilita

Poskytuje bankam, které maji s CNB uzavienou ramcovou repo smlouvu, moZnost
vypujéit ,si pies noc od CNB formou repo operace likviditu. Zadost nutno podat nejpozdéji 25
minut pied uzavérkou ucetniho dne systému CERTIS v minimdlnim objemu 10 mil. K¢.
Finan¢ni prostiedky v ramci této facility jsou Uroceny lombardni sazbou. Lombardni sazba

piedstavuje horni mez pro pohyb kratkodobych trokovych sazeb na penéznim trhu.

Povinné minimalni rezervy

Kazdy finanéni tstav, ktery ma v CR bankovni licenci je povinny drzet na svém uétu
u CNB povinnou minimalni rezervu (PMR). Pfedepsany objem PMR je stanoven na 2 %

ze zékladny pro vypocet PMR."

dvoutydenni repo operace - 2T repo

sazha 0,05 % 2.11. 2012
depozitni facilita - diskontni sazba 0,05 9% 2.11. 2012
;naazrt?;nélni zapiéni facilita - lombardni 0,25 % 5 11. 30172

povinné minimalni rezervy
banky 2,00 % 7. 10. 1999
stavebni spofitelny a EMZRB 2,00 % 7.10. 1999

Tabulka &. 2 — Ménové politické nastroje”

2 Ménova politika, CNB,

<http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp nastroje/#mp_nastroje>.
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2.4 Banka bank

827
Ceska ndrodni banka vede 1icty bank a prijima jejich viklady.

$ 28
Ceskad ndarodni banka miize od bank nakupovat, popiipadé jim prodavat
a) sménky splatné do Sesti mésicii ode dne nakupu Ceskou ndrodni bankou a opatiené alespo

dvema podpisy, z toho alespon jednim podpisem za banku;

b) statni dluhopisy nebo jiné cenné papiry se stéatni zarukou. “”*

b) Vydava bankovky a mince

Emise Hotovostnich penéz je jednou ze zékladnich definiénich charakteristik CNB.
Je spojena s emisnim monopolem a vztahuje se na bankovky, mince i pamétni. Soucasti
je ochrana proti padélani, obnova opotiebovanych penéz. Je zakotvena ve ¢tvrté ¢asti zakona

o CNB (Emise bankovek a minci) dle § 12 - § 22.

¢) Ridi penéini obéh, platebni styk a zictovini bank, pecuje o jejich plynulost
a hospoddrnost a podili se na zajisténi bezpeCnosti, spolehlivosti a efektivnosti platebnich

systémit a na jejich rozvoji.
2.5 Banka statu
CNB vede uéty a provadi nékteré operace pro vladu, centralni organy, organy mistni

moci a spravy a né€které podniky vetejného sektoru. Je mluvéim stdtu v ménovych otdzkach

vuci zahranici a reprezentuje Ceskou Republiku u:

1) Skupiny Svétové banky (The World Bank Group)
2) Evropské banky pro obnovu a rozvoj (EBRD)”

7 Zdroj: www.cnb.cz

™ Zakon 6/1993 (Obchody s bankami).

™ Evropska banka pro obnovu a rozvoj (anglicky: European Bank for Reconstruction and Development -
EBRD) byla zalozena v roce 1990. Pomaha zemim stedni a vychodni Evropy pfi budovani trzniho hospodafrstvi
a demokratického prostiedi. Cleny banky je 61 zemi, Evropské spoleGenstvi a Evropska investi¢ni banka, cilem

finan¢ni pomoci je 27 zemi od stfedni Evropy po stiedni Asii. Sidli v Londyné.
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3) Evropské centralni banky ECB/ESCB
4) Mezinarodniho ménového fondu

5) Banky pro mezinarodni platby

CNB Reprezentuje stat v ménové oblasti a dle §3 odst. (5) je CNB povinna informovat

nejméné jednou za tii mésice 0 ménovém vyvoji veiejnost.

2.5.1 Zprava o finanéni stabilit&’

»$2
(2) V souladu se svym hlavnim cilem Ceskd narodni banka
d) Vykonava dohled nad osobami piisobicimi na financnim trhu, provadi analyzy vyvoje
financniho systému, pecuje o bezpecné fungovani a rozvoj financniho trhu v Ceské republice a

prispiva ke stabilité jejiho financniho systéemu jako celku.

Cilem CNB z hlediska finanéni stability je zajiiténi takové miry odolnosti systému,

aby byla minimalizovana rizika vzniku finan¢ni nestability.

2.5.2 Zprava o inflaci

., Zajiste zadna pohroma, zadny mor a hromadné umirani, ani kdyby nepratelé celou
zemi loupenim a palenim pustosili, tolik by neuskodilo lidu boZimu jako casté menéni

R
a podvodné lehceni mince *.

(Kosmas)

My tak dobry gros, peniz a halér deélati chceme, aby se kazdy chudy i bohaty mohl

v r . 14 v Ve I4 LTS 78
nasi znamenité oprave, kterou ucinime, radovati.

(Jiri z Podébrad)

76 82 odst. 2 zdkona o CNB &. 6/1993Sb. ve znéni pozdg&jsich predpisi.
" Kosmova kronika &eska, 12. stoleti.
8 Vyhlaseni Mincovniho fadu pfi pen&zni reformé v r. 1469, navrat k vydavani prazskych gro§ oproti

devalvovanym (Kutno) horskym penéztim.

26



Po¢inaje rokem 1998 piesla CNB k cilovani inflace, kde vyznamnou roli hraje
komunikace centrdlni banky s vetfejnosti pomoci vydavani ctvrtletni zprdvy o inflaci
v databazi ARAD”. V této &tvrtletni zpravé je jednak hodnoceni uplynulého hospodaiského
a ménového vyvoje a jednak i1 progndzy pro zachovéni transparentnosti, srozumitelnosti,
predvidatelnosti a timto divéryhodnosti ménové politiky.*

Celkova inflace doséhla v zaii 2012 meziro¢ni hodnoty 3,4% piekrocila tedy horni
toleranéni pasmo inflaéniho cile CNB.*' Vroce 2011 se inflace vyvijela dle prognézy,
ale vyssi rlst regulovanych cen a zvysSeni snizené sazby DPH z 10% na 14% zptsobilo
znacnou odchylku celkové inflace. Tohle je nazorny ptiklad, ze progndzy neumi piedpovédéet

presné ekonomické déni.

Urcéeni hodnoty infla¢niho cile®

1) Prvni moznosti je piimy pienos preferenci, kdy samotni politici stanovi

centralni bance hodnotu inflace, o kterou ma usilovat.

2) V druhé moZnosti je ponechano na centralni bance, aby si stanovila

infla¢ni cil sama. Do bankovni rady jsou zvoleny takové osoby, jejichz
preference jsou idealné shodné s preferencemi politické reprezentace. Touto

praxi se fidi Evropska centralni banka i CNB. ¥

Byvaly guvernér CNB Zden&k Tima je nézoru, Ze infladni cil by mél byt konzultovan
s vladou, resp. ministerstvem financi, ¢i aby byl vladou dokonce stanoven. Takto je systém
nastaveny ve Velké Britanii a Novém Zéland¢ funguje celkem dobie. Je mozno uzavfit
s Cleny fidiciho orgédnu smlouvu, jejiz platnost bude podminéna plnénim zadaného inflacniho

cile. Komunikace s ministerstvem financi a vlddou povazZovéna za natolik dileZitou,

" ARAD - Databéze asovych fad, které sestavuje Ceska narodni banka, nabizi nejucelendjsi souhrn aktualnich
statistickych dat. Zakladem databaze jsou zdrojové tabulky véetné svého vécného spravcee, ktery zodpovida

za data v ném obsazena a za pouzitou metodiku.

% Zprava o inflaci/IV 2012 ISSN 1803-2400, CNB.

81 Vyse horniho toleranéniho pasma inflaéniho cile CNB byla 3%, pro rok 2012.

%2 Zakon o CNB &. 6/1993 Sb. ve znéni zdkona €. 442/2000 Sb.

% MARTINCIK, David. Ekonomie (ne)zdvislého postaveni centrdlni banky, Plzei, 2005,
<http://home.zcu.cz/~martinci/publikace pdf/EMO05.pdf>.
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ze inflacni cil byl v poslednich letech vzdy s ministerstvem financi konzultovan a informace

o stanoveni inflaéniho cile prosla jako material jednanim vlady.**
Pokud se inflace odchyluje od cile, nasleduji pfedem specifikované sankce
nebo vypovézeni smlouvy. V obou pfipadech by méla mit politicka reprezentace moznost

monitorovat jednani centralni banky. *°

Grafické znazornéni plnéni inflaéniho cile

6 - .
Fjen—prosinec 2012
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Inflacni cil
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Graf & 1 — Plnéni inflac¢niho cile®®
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Graf &. 2 — Prognoéza celkové inflace pro rok 2013%

% Srov. Mlada fronta DNES 1.9.2004 na stran& 7 v rubrice Nazory pod nazvem "CNB nemiize suplovat vladu".
% KOTLAN, Viktor. Zdkon o CNB, inflacni cil a ekonomicka teorie, Praha, 2001, s. 28.
<http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2001/cl 01 010322.html>.

8 Celkova inflace ve Etvrtém &tvrtleti 2012 klesla do horni poloviny toleranéniho pasma cile CNB. Zdroj: CNB.
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d) Vykondava dohled nad osobami puisobicimi na financnim trhu, provadi analyzy vyvoje
finanéniho systému, peuje o bezpeiné fungovini a rozvoj finanéniho trhu v Ceské

republice a prispiva ke stabilité jejiho financéniho systému jako celku.

Regulace podnikéni bank podléhd zakonu ¢. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni
pozdéjSich predpist. Zakon o bankdch zapracovava pfiislusné piedpisy Evropské unie
a upravuje nékteré vztahy souvisejici se vznikem, podnikanim a zdnikem bank se sidlem
na uzemi Ceské republiky. Tyka se i vzajemného pusobeni ve vztahu Ceska republika
a zahrani¢i. Bankami se pro ucely tohoto zdkona rozuméji akciové spolecnosti se sidlem
v Ceské republice, které piijimaji vklady od vefejnosti, a poskytuji uvéry, dle zakladniho

ustanoveni § 1 odst. (1) zakona o bankach.

2.6 Bankovni dohled je zakotven v zikoné o CNB:

n$2

(2) V souladu se svym hlavnim cilem Ceska narodni banka:

d) ,,vvkonava bankovni dohled nad cinnosti bank, pobocek zahranicnich bank
a konsolidacnich celki, jejich soucasti je banka se sidlem v Ceské republice, a pecuje

. e, . , , 5 88
o0 bezpecné fungovani a ucelny rozvoj bankovniho systéemu v Ceské republice.

V ramci EU je bankovni dohled ponechdn kontrole domovského ¢lenského statu dle
2. bankovni smérnice (89/646/EHS). Némecko, Velka Britanie, Francie, Belgie, Déansko,

Finsko, Svédsko maji oddéleny bankovni dohled od centralnich bank.*

w7 wve

e) Provadi dalsi ¢innosti podle tohoto zdakona a podle zvlastnich pravnich predpisii.

Jedna se o spravu devizovych rezerv statu, operace na devizovém trhu a devizovou

regulaci” CNB operuje s devizovymi rezervami, zabezpetuje devizové likvidity zemé

%7 Celkova inflace se v letosnim roce 2013 navzdory dafiovym zménam bude pohybovat v blizkosti cile CNB,
na za&atku piistiho roku klesne pod cil. Zdroj: CNB.

% Zakon ¢&. 6/1993 Sb. o CNB

% BAZANTOVA, Ilona. Nestandardni pravni zakotveni CNB, In Pravni postaveni centralni banky

v demokratickém state, Praha, 2000, s.19-34.
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a ovliviiuje tirovné a pohyby ménového kurzu domaci zemé. Ridi se devizovym zakonem

&.219/1995 Sb. a vyhlaskou CNB a Ministerstva financi ¢. 261/1995 Sb.

Devizové hodnoty devizového prava:

1) Penézni prostiedky v cizi méné
2) Zahrani¢ni cenné papiry

3) Penézi ocenitelnd prava a zdvazky

Databaze vyvoje penéZnich prostifedku v cizi méné CZK/EUR

Kurz

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

2000 2005

o] \_ I ' [
Graf ¢. 3 — Vyvoj ménového kurzu CZK/EUR’

Progndza vyvoje pen€znich prostiedku v cizi méné CZK/EUR
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Graf ¢. 4 - Progndza ménového kurzu CZK/EUR®

* Devizova regulace: Stanovuje a provéiuje zdkladni ramcova pravidla dispozice se zahrani¢nimi ménami
pro bankovni i nebankovni subjekty.

1V intervalu 10-ti let (2003 — 2013) Zdroj: CNB.
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3 Deutsche Bundesbank

Jak jsem jiz uvedla v historickém vyvoji, ze se budu vénovat podrobné¢ji Deutche
Bundesbank, tak nyni je ten pravy okamzik. Bundes znamena némecky spolek, tedy Némecka

spolkova banka. Byla zalozena roku 1957 jako centralni banka Spolkové republiky Némecko.

§ 2 Pravni forma, kapital a sidlo
Deutsche Bundesbank je federalni instituce s pravni subjektivitou dle vetejného prava.
Kapital ve vysi 2,5 miliardy eur, je ve vlastnictvi Spolkové republiky Némecko.

Banka ma sidlo ve Frankfurtu nad Mohanem.

§ 3 Ukoly
Deutsche Bundesbank je centralni banka Spolkové republiky Némecko.
Je nedilnou soucésti Evropského systému centralnich bank (ESCB). Podili
se na vykon tkoli ESCB s prvofadym cilem udrzovat cenovou stabilitu,
musi drzet a spravovat devizové rezervy Spolkové republiky Némecko. Zajistuje
funkci domacich a zahrani¢nich plateb a piispiva ke stabilité
z platebniho a zic¢tovaciho systému. Kromé toho musi plnit tkoly ve znéni

zéakona a jinych ptedpisi.

§ 12 Vztahy mezi Bankou a federalni vladou
Pti vykonu pravomoci svéfenych ji timto zakonem musi byt Deutsche Bundesbank
nezavisla a nepodléhat pokyntim od spolkové vlady.
Musi podporovat obecnou hospodaiskou politiku spolkové vlady aniz by byly dotceny jeji

tikoly v ramci Evropského systému centralnich bank.”

Od roku 1999 je Deutsche Bundesbank soucasti Eurosystému. Sdili odpovédnost

s ostatnimi nadrodnimi centralnimi bankami a Evropskou centralni bankou pro jednotnou ménu

%2 Nominalni ménovy kurz bude velmi pozvolna posilovat z trovné 25,5 CZK/EUR piedpokladané pro prvni
&tvrtleti 2013. Zdroj: CNB.

% Gesetz iiber die Deutsche Bundesbank, ve znéni oznameni ze dne 22. Fijna 1992 (Spolkova sbirka zakoni I
(BGBIL. 1), str. 1782), naposledy pozménéné clankem 9 zdkona, ktery optimalizuje pifedchazeni prani Spinavych
penéz. (Gesetz zur Optimierung der Geldwdscheprdvention) ze dne 22. prosince 2011 (Spolkova sbirka zakont I,

str. 2959).
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Euro. Vykonna rada Bundesbank se v soucasné dobé skldda z Direktoria (Bundesrat)
a prezidentl zemskych centralnich bank. Bundesrat se vSemi ¢leny jsou jmenovani
prezidentem Spolkové republiky na navrh vlady. Druhd polovina je jmenovana Spolkovou
radou na navrh vlady. Odvoléani z tfadu z politickych divodii nelze. Bundesbank je nezavisla
na pokyny od spolkové vlady.”*

V Centralnim ufadu Spolkové banky ve Frankfurtu nad Mohanem ma 10.000
zaméstnancl, ma devét filidlek a 47 regionalnich pobocek po celém Némecku. Bundesbank
pouziva tuto celorepublikovou sit’ k provadéni operaci v oblasti refinancovani, penéznich
dodavky, bezhotovostnich plateb a bankovniho dohledu.”

Bundesbanka je velmi dobfe pravné zakotvena jelikoz od 50 let nedoslo ke krachu
jediné banky: § 10 Bundesbanka ma narok na vlastni filidlky pies které spravuje regiondlni
pobocky. § 11 odst. (1) Bundesbanka ma zastoupeni v soudnim i mimosoudnim vykonu.
Ustanoveni, kterd musi byt nedotCena: § 31 odst. (2) Nezavislost prezidenta banky a § 41
odst. (4) Prezident banky je nadrizeny ostatnim vykonnym orgianum.

Bundesbanka se v ramci Eurosystému ucastni, integrace mezinarodnich finan¢nich
trhll a inovaci v oblasti plateb a financi vytvari nové vyzvy pro jeji politiku stability. Aby bylo

mozn¢é Iépe Celit témto vyzvam, banka urcila pét hlavnich obchodnich oblasti:

1) Ménova politika

Bundesbanka provadi ménova rozhodnuti Rady guvernéri ECB v Némecku. Vice
nez 50% z celkového objemu kratkodobych pijcek centrilnich bank eurozény jsou
financovany z Bundesbanky. Bundesbanka také vysvétluje fungovani ménové politiky
Eurosystému a dalSich klicovych oblasti obchodu némecké vetejnosti, ¢imz ziskava jejich

duvéru.

2) Finan¢ni a penéZni systém

Bundesbanka je zaméfena na pomoc ve finannim a ménovém systému
pro prevenci pied vnitrostatni a mezindrodni financni krizi. Hrozbou financni krize
je nahromadéni rizikovych a nedostatecné zajiSténych uvérd, proto Bundesbanka provadi
rozsadhlou analyzu diky, které mtlize rozpoznat zdroje rizika v rané fazi a ur¢it vhodna

protiopatieni.

% Srov. §7 zakona Deutsche Bundesbank

% Srov. §8 zakona Deutsche Bundesbank
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3) Bankovni dohled

Bundesbanka zabezpeCuje finanéné zdravé bankovnictvi a stabilitu finan¢niho
systému. Dle ¢l. 105 odst. (5) Smlouvy o ES: ,,ESCB pftispiva k fadnému provadéni opatieni,
ktera pfijimaji ptislusné organy v oblasti dohledu nad uvérovymi institucemi a stability
finan¢niho systému.“ Bundesbanka je zodpovédna, ve spolupraci s federalnim dohledem
nad finanénim trhem (BaFin), za prubézny dohled systémul solventnosti, likvidity a fizeni
rizik z hrubé 2300 vérovych instituci v Némecku. To zahrnuje rovnéz kontroly na misté

v souladu s Basel 11.7°

4) Bezhotovostni platby

Bundesbanka plni svij mandat v poskytovani bezproblémového vyporadani
bezhotovostnich plateb v Némecku 1 v zahrani¢i. Urgentni vnitrobankovni platby a operace
meénove politiky centralnich bank vyzaduji rychlé a bezpecné platebni systémy. Dne 28. 1.
2008 byl zaveden jednotny eurovy platebni prostor SEPA (Single Euro Payments Area),
umoziuje bezhotovostni pievod penéz v eurech stejnym zpisobem, at’ se jedna o platbu
vnitrostatni nebo mezinarodni. Cilem SEPA je posileni evropské integrace a nabidka vyssi

urovné sluzeb platebniho styku za nizsi ceny.

5) Cash management

V zajmu zachovani divéry v euro je dulezité zajistit dostatecné zasobovani kvalitni
hotovosti za vSech okolnosti. K dosazeni tohoto cile, musi byt padélané penize, stejné jako
poskozené nebo opotifebované mince a bankovky stazeny z ob&hu. Bundesbanka je také
zodpovédna za spravu rezervnich aktiv a plnéni rtiznych ukold v oblasti statistiky. V roce
2000 byl zalozen Bundesbank Research Centre, ktery se zameétuje piedev§im na vyzkum
mozného dopadu ménové politiky a pozadavky a uginky stabilniho finanéniho systému.’’

Bundesbanka pfedpovida inflaci 1,5 % pro rok 2013 a v roce 2014 ocekava 1,6% ristu cen.

% Nova basilejska kapitalova dohoda (New Basel Capital Accord — Basel II) (2004) je druha z Basilejskych
dohod, které ptedstavuji doporuceni pro bankovni pravo a regulaci Bazilejského bankovniho dohledu (1974).
Basel II je stavén na 3 pilifich: 1) Minimalni kapitalové pozadavky, 2) Proces bankovniho dohledu, 3) Trzni
disciplina.

°7 Bundesbank <http://www.bundesbank.de/Navigation/DE/Home/home_node.html>.
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4 Fed Federal Reserve System

V roce 1913 byl v USA zalozen Federalni rezervni systém Fed prezidentem Woodrow
Wilsonem. Cilem Fedu je udrzovat dlouhodoby rist penéznich agregati odpovidajicich
dlouhodobému potencionalu ekonomiky. Zajisténi zaméstnanosti, stabilnich cen a mirné
dlouhodobé¢ trokové miry. Inflaéni cil USA je 2%.

Vztah k vladé: Fed a vlada odpovida za monetarni politiku. Parlament schvaluje
zékonné postaveni CB. Povinna pololetni obhajoba Fedu viic¢i parlamentu.

Rada guvernéri: 7 guvernéri (2 roky), 2 guvernéry jako piedsedu a mistopredsedu
(4 roky) navrhuje prezident USA se schvalenim senatu. Odvolani z politickych divodi neni
pfipustné.

Funkci Fedu je fizeni narodni ménové politiky prostiednictvim ovliviiovanim
mnozstvi penéz v ekonomice za uCelem plné zaméstnanosti a cenové stability. Dohled
a regulace nad bankovnimi institucemi, aby byla zajiSt€éna bezpecnost a spolehlivost
bankovniho systému a ochrana vkladateld. Udrzovani stability finan¢niho systému. Zajisténi
urCitych finan¢nich sluzeb americké vladé, vetejnosti a oficialnim zahrani¢nim institucim

s ohledem na narodni platebni systém.”

S ECB/ESCB

Maastrichtska smlouva (1. 1.1993)

Statut Evropské centralni banky jako soucast Maastrichtské smlouvy
European Central Bank - ECB (1. 7. 1998)

Evropska ménova unie - EMU (1. 1. 1999)

Konsolidovana smlouva C 115 o EU a fungovani EU (9. 5. 2008)

Evropska centralni banka (ECB) se sidlem v budové Eurotower ve Frankfurtu nad
Mohanem byla zaloZzena dne 1. ¢ervence 1998 podle modelu Bundesbanky (vysokd mira
nezavislosti) se zakladnim kapitalem 5 miliard euro. Soucasné byl zalozen Evropsky systém

centralnich bank (ESCB), ktery tvoii pravé ECB a narodni centralni banky EU.

% JANCA, Tomés. Vsechno, co jste chtéli védét o Fedu, ale bdli jste se zeptat.

<http://www.penize.cz/investice/14059-vsechno-co-jste-chteli-vedet-o-fedu-ale-bali-jste-se-zeptat>.
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Ukolem ECB je #idit ménovou politiku Unie a zabezpedovat stabilitu cen v eurozong.
Od 1. ledna 1999 odpovida za provadéni ménové politiky v eurozoné, tedy mezi zemémi,
které zavedly euro. Jeji tlohou je rovnéz podporovat obecné hospodaiské politiky Unie.

Vyhradné ECB povoluje vydavani eura.

ECB je nezavisla dle ¢lanku 130 smlouvy o EU a ¢l. 7 Statutu:

., PFi vwkonu pravomoci a plnéni vkolit a povinnosti sverenych jim touto smlouvou a statutem
ESCB nesmeéji ECB, Zadna narodni centrdlni banka ani Zadny clen jejich rozhodovacich
organii vyzadovat ani prijimat pokyny od organii ¢i instituci Spolecenstvi, od zadné viady

clenského statu ani od jakéhokoli jiného subjektu.

5.1 Cty¥i Maastrichtska kritéria nezavislosti

1) Institucionalni nezavislost - banky nesméji pozadovat ani piijimat
pokyny od organii ES, vlady c¢lenského stitu nebo jiného organu

(¢L. 130 Smlouvy o fungovani EU, ¢l. 7 Statutu ESCB a ECB)

2) Personalni nezavislost - funk¢ni obdobi vrcholnych organt
narodnich bank musi byt dostate¢né dlouhé (min. 5 let) a predstavitelé
centradlnich bank mohou byt odvolani pouze z divodi uvedenych

ve Smlouvé (¢l. 14 Statutu).

3) Funkéni nezavislost - stanoveni hlavniho cile a odpovédnosti
za jeho plnéni. Hlavnim cilem centralnich bank a ECB je udrzovat

cenovou stabilitu (¢l. 127 Smlouvy o fungovani EU, ¢l. 2 Statutu).

4) Finanéni nezavislost - vlada nesmi ovliviiovat rozpocet centralni
banky a nesmi vyuZzivat centralni banku k financovani statnich vydaja.
Finan¢ni nezavislost umoznuje centralnim bankdm fakticky vykon

nezavislosti (¢l. 123 Smlouvy o fungovani EU).
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5.2 Hlavnimi organy ECB

Vykonna rada (Executive Board)

Dle ¢lanku 11 Statutu se Vykonna rada skldda z prezidenta, viceprezidenta a dalSich
4 Clenti. VSichni ¢lenové jsou statnimi piislusniky EU a profesiondlové v ménovych
nebo bankovnich zalezitostech. Jsou jmenovani Cleny vlad stath EU na doporuceni Rady
po konzultaci s Evropskym parlamentem a Radou guvernérii na osmilety mandat. Vykonna
rada je zodpovédna za bézné zalezitosti ECB. Sestavuje ro¢ni ucetni uzavérku ESCB

v souladu se zasadami stanovenymi Radou guvernéra.

Rada guvernéri (Governing Council)

Dle ¢lanku 10 Statutu se sklada z Vykonné rady a guvernéri ndrodnich centralnich
bank statli eurozony. Funkce: Povoluje vydavani bankovek v EU, sbird statistické informace
podava zpravy o aktivitich ESCB, zvefejnuje stav ménové politiky, standardizuje operace

narodnich centrdlnich banka schvaluje ro¢ni ucetni uzavérku ESCB.

Generalni rada (General Council)

Generalni rada rozhoduje v ménové unii do doby kdy vSichni ¢lenové EU vstoupi
do Eurozony jako tfeti rozhodovaci organ ECB (dle ¢lanku 44 smlouvy o EU). Je sloZena
z prezidenta a viceprezidenta ECB a z guvernéri narodnich centralnich bank vsech 27

¢lenskych stati EU.

Prezident
Prezident ECB provadi ménovou politiku dle instrukci a rozhodnuti Generalni rady.
Pripravuje zasedani Generalni rady a pfedsedd Rad¢ guvernér, Vykonné rad€ i Generalni

radé ECB. Prezidentem ECB je Mario Draghi v mandatu od roku 2011.%

V tieti Casti Maastrichtské smlouvy ,,Politiky spoleCenstvi“ je uvedena hlava 6
,Hospodaiska a ménova politika“ coz je spolu s vymezenim opravnénych subjekti pevnym

zakotvenim.

% BYDZOVSKA, Marie. Evropska centralni banka. Euroskop [online]. 2013 [cit. 2013-03-14]. Dostupné
z: <https://www.euroskop.cz/82/sekce/evropska-centralni-banka>.

36



6 Bank of England

Bank of England Act (1946), novely 1993, 1998
Zakon o bankach (1979)

Cile centralni banky: Dodrzet inflaéni cil na 2% dle dohody s vladou. Ujistit
se, ze banka ma politiky, néstroje a infrastrukturu v misté k provadéni monetarni politiky
a emisni Cinnosti. Udrzovat stabilitu a hodnotu mény, stabilitu financniho systému.

Vztah kvladé: Ministr financi maZe po dohodé s guvernérem davat bance
instrukce. Banka je poradce vlady v ménovych otazkach. Povinné primarni rezervy a veifejny
dluh spravuje ministr financi. Vlada se s bankou dohodne na infla¢nim cili, dfive to d¢lala
pouze vlada. Parlament schvaluje zakony upravujici postaveni CB. Bankovni dohled

je oddélen od CB.

Organy:
Court of Directors: Guvernér (5let), viceguvernér (Slet), 16 feditelt (3 roky)
The Monetary Policy Committee: Monetarni politika Guvernér, dva viceguvernéfi, dva

feditelé 4 experti. Panovnik pouze podepisuje.
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PRAKTICKA CAST

7 Komparace

7.1 Pravni forma

Bundesbanka: Je pravnicka osoba vetejného prava na trovni Spolku. (§ 2 zadkona)

-----

ukonlim pfiznavanou podle vnitrostatniho prava pravnickym osobam. (Cl. 282 odst.

3 Smlouvy o fungovani Evropské unie)

CNB: Je pravnickou osobou veiejného prava. (§ 1 odst. (2) zikona)

7.2 Zakladni kapital

Bundesbanka: Zakladni kapital, ktery néalezi Spolku ¢ini 2,5 miliard euro. (§2 zdkona)

ECB: Kapital pfi zahajeni Cinnosti ¢ini 5 miliard euro. Narodni banky jsou jedinymi
upisovateli a drziteli kapitdlu ECB. Narodni podily nesméji byt pfevadény, obstaveny, nebo

déany do zastavy. (¢l. 28 Statutu)

CNB: Vyse zakladniho kapitalu, neni v zikoné stanovena.

7.3 Mzdu a jiné poZitky stanovi

Bundesbanka: Navrhuje Centralni bankovni rada a schvaluje vlada. (§7 odst. 4)

ECB: Pracovni fad a pozitky stanovi Rada guvernérii na navrh vyboru sklddajiciho se ze tfi

¢lenli jmenovanych Radou guvernérti a ze tii ¢lenti jmenovanych Radou. Clenové Vykonné
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rady nemaji pravo hlasovat o zélezitostech uvedenych v tomto odstavci. (¢l. 11 odst. (3)

Statutu)

CNB: Guvernérovi stanovi bankovni rada, ¢leniim bankovni rady uréuje guvernér. (§5 odst.

(22)

7.4 Vztah centralni banky s exekutivou

Bundesbanka: Tak dalece, jak je to mozné, pii zachovani Glohy jako souc¢asti ESUB
podporuje vieobecnou hospodaiskou politiku spolkové vlady. Clenové vliady maji pravo
se zucastnit zasedani bankovni rady bez hlasovaciho prava, mohou predklidat navrhy.
Povinnosti vlady je zvat prezidenta banky na zasedani v ménové politickém vyznamu.
V zélezitostech podstatného ménoveé politického vyznamu se musi centralni banka radit

s viadou. (§12 - §13)

ECB: (Kapitola 2, &lanek 105 Smlouvy o EU) Prvotadym cilem ESCB'” je udrzovat
cenovou stabilitu. AniZ je dotCen cil cenové stability, podporuje ESCB obecné hospodarské
politiky ve SpoleCenstvi se zamérem piispét k dosazeni cili SpoleCenstvi. Neinflacni
hospodaisky rist, ekonomickou vykonnost, vysokou uroven zaméstnanosti. Pfedseda Rady
(ministri) a ¢len komise se mohou zucastnit zasedani Evropské centralni banky
a predkladat navrhy bez hlasovaciho prava. Prezident ECB je zvan na zasedani Rady
(ministr) pfi projednavani zalezitosti ve vztahu cila a ukola ESCB. (¢l. 113 Smlouvy) ECB
plni poradni funkce ke vS§em névrhim z oblasti jejiho plisobeni a mize predkladat stanoviska

v téchto zélezitostech. (¢l. 105 Smlouvy, ¢l. 4 Statutu)

CNB: Povéreny c¢len vlady se muZe se miZe ucastnit jednani bankovni
s poradnim hlasem. Guvernér je opravnén se zcastnit vSech jednani vladdy s poradnim

hlasem. Banka plni poradni funkce vici vladé. (§ 9 - § 11 zakona o CNB)'!

1% The Europian System of Central Banks (Evropsky systém centralnich bank).
" BAZANTOVA, llona. Prdvni postaveni centralni banky v demokratickém stité: Nestandardni pravni
zakotveni CNB. Praha, 2000, 118 s.

39



8 Méreni nezavislosti pomoci indexi

Pro moznost meéfeni indext nezavislosti je nezbytnosti si pfedem analyzovat

nezavislost vybranych centralnich bank v jejich zakonném ukotveni (de iure).

8.1 Index Grilli-Masciandaro-Tabellini (GMT)

Vittorio Grilli — Italsky ekonom, ministr financi od 11. 7. 2012
Donato Masciandaro — Profesor ekonomie v Universita Bocconi, Milano

Guido Tabellini — Byvaly profesor ekonomie a rektor Universita Bocconi.

Index GMT byl zkonstruovan v dile Grilli, V. Masciandaro, D, - Tabellini, G.:
Political and Monetary Institucions and Pubslic Financial Policies in the Industrial Countries.
Economic policy, 1991, ¢. 13. GMT index zkouma politickou a ekonomickou nezavislost
zvlast. V meéfeni politické nezavislosti je hodnoceno 8 otdzek, kde vSechny dosahuji
maximalné¢ hodnoty jedna. U ekonomické nezavislosti se jednad o 7 otdzek, kde maximalni
hodnota souctii indexti je rovna osmi, jelikoz posledni otdzka muize dosdhnout maximalni
hodnoty dvé.

Pro dobrou orientaci jsem otdzky piimo aplikovala do tabulek. Jelikoz nékteré otazky
jsou negativni viz. ,,Pfimé avérovani vlady: meni automaticky* a zodpovidani (Ano — Ne)
muze byt obtizné, proto jsem se ditkladné nad timto problémem zamyslela a zvolila jsem
»fajfkovani®, pfi kterém po pifeCetni otazky budto je tvrzeni pravdou oznac¢im LY
a v ostatnich ptipadech poli¢ko zlstava prazdné. Nakonec se tyto znaky sectou jednotlivé pro
kazdou méfenou centralni banku zvlast'.

Pro méfeni nezavislosti jsem si zvolila centralni banky CNB, Bundesbanku a ECB,
které jsem analyzovala v teoretické ¢asti. Vzhledem k tomu, Ze jsou si banky velice podobné,

pfidala jsem pro lepsi ndzornost Bank of England, jelikoz se od téchto bank zasadné lisi.

Pro lepsi orientaci v tabulkéch je dobré se seznamit se zkratkami:
CNB - Ceska narodni banka ECB — Evropska centralni banka
BB — Bundesbanka BE — Bank of England

Velké rozdily v nezavislosti jsou odivodnény. Cim vysS§i hodnota indexu, tim vétsi
nezavislost.
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8.1.1 GMTp - politicky index

Politick4 nezavislost CNB| BB | ECB | BE
(P1) Guvernér neni V' jmenovén vladou
\4 \4 \4
(P2) Guvernér je jmenovan na (vice nez) >5 let v
\4 \4 \4
(P3) Cela bankovni rada neni V jmenovéna vladou
\4 \4 \4
(P4) Bankovni rada je jmenovana na > 5 let v
\4 \4 \4
(P5) Ucast predstavitele vlady v bankovni radé neni v
nafizena \ A\ v v
(P6) Souhlas vlady s ménovou politikou neni ¥
vyzadovan v v v
(P7) Centralni banka ma uloZeno zakonem sledovat
ménovou stabilitu V \
(P8) Existuji pravni ptedpisy pro feSeni konfliktu mezi
vladou a centralni bankou Y v v
Celkem 6 4

(P6) BE: Rozhodnuti o mé€noveé politice centralni bankou je predlozeno v kopii pred
parlamentem.

(P7) BE: Banka je zavazéana k podpofe ménové a financni stability.

Jmenovani vrcholnvch organu (P1 — P4)

Tabulka ¢. 3 — GMTp

BE: Guvernéri jsou jmenovani monarchou pro obdobi péti let, a Feditelé na tfi roky.

BB: Centralni bankovni rada se sklada z deviti prezidentli zemskych centralnich bank,

jmenuje je prezident na navrh spolkové rady (istavni organ). Funk¢ni obdobi max. 8 let, min.

5 let, moZnost opakovani.

EU: Organy ECB jsou Rada ECB, skladajici se z guvernérii narodnich centralnich bank

a z Vyboru fediteli (prezident, viceprezident a 4 ¢lenové) jsou jmenovani spole¢nou dohodou
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vlad Clenskych stat na trovni predsedt vlad, na doporuceni Rady (ministrii) a po konzultaci

s Evropskym parlamentem a Radou ECB na 8 let (dle ¢l. 11 Statutu)

CNB: Dle §6 zakona o CNB.
»(2) Guvernéra, viceguvernéry a ostatni cleny jmenuje a odvolava prezident republiky.

(5) Clenové bankovni rady jsou jmenovani na dobu 6 rokii. “

8.1.2 GMTe - ekonomicky index

Ekonomicka nezavislost CNB| BB | ECB | BE

(E1) Ptimé Gverovani vlady: neni v automaticky

(E2) Piim¢ uvérovani vlady: poskytovano =za trzni
tirokovou miru V v v v v

(E3) Ptimé tivérovani vlady: poskytovano na piechodnou

dobu V % % % \%
Pifimé uvérovani vlady: poskytovano v omezené

(E4) y: pOsKyt
vysi V \4 \4 \4 \4

(E5) Centralni banka se nenucastni V na primarnim trhu
pro veiejny dluh v v v

(E6) Diskontni sazba je ur¢ena centralni bankou v

(E7) Bankovni dohled (neni \ V) je V svéien centralni
bance \ vy

Celkem 7 6 8 5

Tabulka &. 4 — GMTe'?

(E7) BE: Dohled je provadén mezi centralni bankou a FSA (Financial Services Authority),
Regulator vSech poskytovateld finan¢nich sluzeb ve Velké Britanii.

(E7) ESCB: Ve spolupraci s federdlnim dohledem nad finan¢nim trhem (BaFin),
Bundesbanka je zodpovédna za pribézny dohled systémil solventnosti, likvidity a fizeni rizik.

192 KVIZDA, Martin a Jindiiska SEDOVA. Legislative and Economic Aspects of the Position of the Czech
National Bank - Some Remarks on the Amendment to the Act on the Czech National Bank. Cracow: Cracow

University of Economics, 2002, ro€. 8, €. 4, s. 45-59 ISSN 1233-3115.
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8.1.3 Vyhodnoceni GMT indexi

GMTp

GMTe

GMTp+e

Tabulka ¢&. 5 — Vysledky analyzy GMT indexa'”

GMT indexy

Graf ¢&. 5 — GMT index, vysledky'™

8.2 Cukiermanuv Index

Alex Cukierman je profesor ekonomie na univerzité v Tel — Aviv a ¢lenem CEPR
(Centre for Economic Policy Research) Centrum pro vyzkum hospodaiské politiky. Je velmi
dobte znamy diky jeho vyzkumu chovani centralnich bank.

Cukierman ve své knize Central Bank Srategy Credibility and Independence — Theory
and Evidence'® integruje velkou skupinu vyzkumu s poslednim vyvojem v politické
ekonomie ménové politiky. Diky pifesnym technickym detailiim poskytuje komplexni analyzu
centrdlnich bank a riznych dopadi politiky na inflaci se zpétnou vazbou od infla¢nich
ocekavani po politickd rozhodnuti. Cukierman pomoci dikazi srovnava pravni nezavislost
centralnich bank se skuteCnou. Zkouma tyto 2 faktory u vice nez 70 zemi svéta, kde

porovnava propojeni mezi inflaci a nezavislosti centralni banky.

1% Tabulka vlastni tvorby.

1% Graf vlastni tvorby.

15 CUKIERMAN, Alex. Central bank strategy, credibility, and independence: theory and evidence. Cambridge,
1992, 496 p. ISBN 02-620-3198-1.

43



Pro méfeni indexti nezéavislosti jsem si zvolila pravé Cukiermantv dotaznik, ktery
je zaméten na 4 Casti: 1) Personalni nezavislost (Guvernér centralni banky)
2) Instrumentalni nezavislost (Formulace monetarni politiky)
3) Cile centralni banky
4) Financ¢ni nezavislost (Limity uvért vlade)
Kazda ¢ast ma své otazky, kdy se vzdy vybere 1 spravné tvrzeni, které je kodovano.
Koédovani v ramci kazdého kritéria oznacuje stupeit nezavislosti centralnich bank, ¢im vyssi

kod, tim vice nezavisla centralni banka.

8.2.1 Cukiermaniiv dotaznik pro ur&eni indexu pravni nezavislosti centralni banky'"
1 Guvernér centralni banky 0,20
a) Funk¢ni obdobi
Vice nez 8 let 1,00
6 az 8 let 0,75
5 let 0,50
4 roky 0,25
Mén¢ nez 4 roky nebo dle rozhodnuti jmenujiciho 0,00
b) Kdo jmenuje guvernéra?
Rada centralni banky 1,00
Zasedani rady CB, zastupci vlady a zastupci zakonodarného sboru 0,75
Zakonodarny sbor 0,50
Vlada kolektivné 0,25
Jeden nebo dva Clenové vliady 0,00
¢) Odvolani guvernéra
Bez podminek pro odvolani 1,00
Jen z diivodi nesouvisejicich s politikou 0,83
Z rozhodnuti rady centralni banky 0,67
Z rozhodnuti zakonodarného sboru 0,50
Neomezend moznost odvolani zdkonodarnym sborem 0,33
Z rozhodnuti vlady 0,17
Neomezena moznost odvolani vladou 0,00
d) Miize guvernér vykonavat i dalsi funkce ve vladé?
Ne 1,00
Jen s povolenim zéastupct vlady 0,50
Z4dna pravidla o zakazu 0,00
2 Formulace monetarni politiky 0,15
a) Kdo ji formuluje?
Banka sama 1,00
Banka se podili, ale ma maly vliv 0,67
Banka pouze radi vlade 0,33
Banka nema Zadné slovo 0,00
b) Kdo ma4 posledni slovo v FeSeni konfliktu?'"’
Banka v ptipadech zdkonem definovanych cili 1,00

Vlada v ptipadech, které nejsou zdkonem piimo definovany

1% CECH, David. Centrdlni banka — Vyhody a rizika jeji nezavislosti [online] Praha, 2008,
<https://www.vse.cz/vskp/show_evskp.php?print=yes&evskp id=8330>.
Voln¢ prelozeno z Cukierman, Webb a Neyapti (1992, str. 6 a 7)

197 Casto zakon neobsahuje zvla§tni ustanoveni o feseni konfliktu. V t&chto piipadech odpovidame dle uvéazeni.
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nebo pfii sporu s bankou
Rada centralni banky, zastupci vlady, zastupci zdkonodarného sboru
Zakonodarny sbor v politickych zalezitostech
Zastupci vlady v politickych zalezitostech pod podminkou
fadného procesu v piipadé podani protestu bankou
Zastupci vlady maji bezvyhradnou pievahu
¢) Role v procesu stanovovani vladniho rozpoctu
Centralni banka je aktivni
Centralni banka nema vliv
Cile centralni banky 0,15
Cenova stabilita je hlavnim ¢i jedinym cilem a centralni banka
ma konecéné slovo v pfipadé¢ konfliktu s ostatnimi vladnimi cili
Cenova stabilita je jedinym cilem
Cenova stabilita je jednim cilem, ostatni cile jsou nekonfliktni
Cenova stabilita je jednim cilem, ostatni cile jsou konfliktni
Centralni banka nema v zakladaci listin¢ stanoveny konkrétni cile
Stanovené cile neobsahuji cenovou stabilitu
Limity avéra vladé
a) Zalohy (na nezabezpecené piujcky) 0,15
Zadné zalohy nepovoleny
Zalohy povoleny, ale s pfisnymi limity (max. do 15% statniho rozpoctu)
Zalohy povoleny s mirnymi limity (nad 15% statniho rozpoctu)
Zadné limity pajéek
b) Zabezpecené pujcky 0,10
Nepovoleny
Povoleny se striktnim omezenim (max. do 15% statniho rozpoctu)
Povoleny a omezeni jsou uvolnéna (nad 15% statniho rozpoctu)
Samostatné rozhodnuti vlady
¢) Podminky uvéru (splatnost, arok, ¢astka) 0,10
Kontrolovano bankou
Specifikovano bankovnim ustanovenim
Dohoda mezi CB a vladou
Rozhodnuto samotnymi vladnimi zéstupci
d) Potencialni vypiujcovatelé 0,05
Pouze vlada
Vsechny vladni arovné
Vyse uvedené a verejné podniky
Vetejny i soukromy sektor
e) Limity ptjcky CB definovany v 0,025
Céstce uréité mény
Akciich centralni banky pozadujicich zavazky nebo kapital
Akciich na vladni ptijmy
Akciich na vladni vydaje
f) Splatnost pujcek 0,025
Do 6 mésict
Do 1 roku
Do vice nez 1 roku
Zékgnem neurceno
g) Urokové sazby piijéek musi byt 0,025
Nad minimalnimi urokovymi mirami
Jako trzni arokové miry
Pod maximalnimi Grokovymi mirami
Urokové sazby nejsou uréeny
Zadné uroky z puijéek centralni banky vladé
h) Centralni banka nesmi na primarnim trhu

obchodovat s vladnimi cennymi papiry 0,025
Ano
Ne

45

0,80
0,60
0,40

0,20
0,00

1,00
0,00

1,00
0,80
0,60
0,40
0,20
0,00

1,00
0,67
0,33
0,00

1,00
0,67
0,33
0,00

1,00
0,67
0,33
0,00

1,00
0,67
0,33
0,00

1,00
0,67
0,33
0,00

1,00
0,67
0,33
0,00

1,00
0,75
0,50
0,25
0,00

1,00
0,00



1999-2006 CNB BB ECB EB

Personalni nezavislost 2,33 2,83 2,75 4
Instrumentalni nezavislost 1,6 0,73 1,67 2
Cile 0,6 0,8 1 0,8
Finan¢ni nezavislost 3,67 3,34 4,59 7
Celkova nezavislost 0,56 0,66 0,92 0,58

Tabulka & 6 — CUK analyza'

8.2.2 Vyhodnoceni CUK indexii

Cukiermantv index

0,8

0,6
0,4
0,2

CNB

ECB EB
Rada1 0,56 0,66 0,92 0,58

Graf ¢. 6 — CUK index, vysledky

1% Tabulka i graf vlastni tvorby. Zdroj indexii : ANASTASIOU, Athanasios. Central Bank Independence
and Economic Performance [online] Cyprus, 2009,

Dostupné z: <http://www.ucy.ac.cy/data/ecorece/FullTextAnastasiou.pdf>.
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Zaveér

Pro vypracovani jsem si zvolila efektivni postup, kdy jsem se nejprve seznamila
s Cukiermanovym (dale CUK) a GMT indexem, jelikoZ jsem potfebovala znat pozadavky
na hodnoceni nezavislosti. Efektem tedy bylo, ze jsem se zam¢éfila na analyzu nezavislosti

CNB a nasledné vybranych centralnich bank, dle hodnoticich kritérii jednotlivych index.

Provedla jsem analyzu nezavislosti de iure u CNB dle stanoveného cile a to pomoci
zakona o Ceské narodni bance ¢. 6/1993 Sb., podle ¢lanku 98 a ve znéni pozdéjsich piedpist
zakona €. 21/1992 Sb., o bankéach. Vénovala jsem se také novelam, které méli a maji vliv
na formu nezavislosti CNB, ztoho plyne, 7¢ banka nebyla vZdy nezavisla jako je dnes.
Dnesni podobé CNB ovsem piedchazel dlouhy historicky vyvoj podinaje rokem 1816
a podoba centralniho bankovnictvi byla z pocatku a pozdé¢ji proménlivé zavisla na vlade.
V Ceské republice je pravni uprava CNB obsazena v Ustavé jako je tomu pouze
u zemi EU ve Finsku, Svédsku, Némecku a Portugalsku. V ostatnich zemich EU neni celkové

postaveni centralni banky ukotveno v tstave.

V praktické casti, ve které pracuji s informacemi z teoretické Casti, jsem
provedla komparistiku centralnich bank: Bundesbanka, ECB a CNB. CNB se lisi od ostatnich,
srovnavanych bank ve vysi zékladniho kapitalu, kterd neni zakonem stanovena. Coz ptlisobi
problémy pii urCovani konkrétni vySe doplnéni rezervniho a ostatnich fonda.
Ve stanoveni mzdy a jinych pozitkli vykonné rady se Bundesbanka li§i v tom, Ze navrh
schvaluje vlada, na rozdil od ECB a CNB, kde na mzdu a pozitky vykonné rady nema vlada
vliv. Vztah centralni banky s exekutivou je komparovan jako soucast v indexit CUK a GMT.
Jmenovani vrcholnych orgénti centralni banky jen jednim organem bez jakékoliv sou¢innosti

109 e v X ¥ o .
Usuzuji, Ze CNB pfes svijj

s zdkonnou nebo zédkonoddrnou moci nemé ve svété obdoby.
dlouhodoby vyvoj centralniho bankovnictvi, neni v téchto ohledech stabiln¢ ukotvena

v zakoné.

V indexech CUK a GMT jsem k ptivodni: Bundesbance, ECB a CNB strategicky
ptifadila Bank of England, jelikoz se 1isi jeji pravni uprava na rozdil od ostatnich zvolenych

bank, které maji podobnou formu nezavislosti. Diivodem podobnosti je, ze zdkony o ECB

109 Bazantova, I. Nezavislost ano, ale... Ekonom 1999, ¢. 25, s. 40-41.
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a CNB vznikaly podle vzoru zakona o Bundesbance, ktera je nezavisla na vladé dle §12
spolkové sbirky zakona. Od 50. let do dnes nedoSlo ke krachu jediné némecké banky,
a co se tykd nakupu statnich dluhopisii, Bundesbanka nikdy nezptisobila inflaci. OvSem vse
neni dokonalé jak se muze zdat. Jeremy Leaman ve svém dile The Bundesbank Myth
analyzuje mytus o Bundesbance. Pojednava o historické souvislosti Bundesbanky a odhaluje
vady v technickém a politickém prostfedi po hromadném prevzeti némeckého modelu
ostatnimi staty. Zkouma vztah mezi nebezpecnym mytem ,,moudré* monetarni politiky

a ,, korumpované* demokratické politiky.''°

Praci jsem dala vlastni ptinos v ur€ovani GMT indexu, kde jsem si vylepSila metodu

méfeni. Z piivodnich odpovédi ,,Ano — Ne* jsem zvolila ,,fajfkovani pomoci znaku : ,,V<,

ktery pouziji jen v piipadé, Ze je tvrzeni pravdivé. Diivodem k tomuto kroku byla formulace
otazek, které jsou vnegaci a v Ceském jazyce se na tyto otazky slozité zodpovida.
U Cukiermanova indexu jsem vytvofila format cukiermanova dotazniku podle origindlniho

uspotadani a dle mého nazoru je nejptehlednéjsi dostupnou verzi v Ceském jazyce.

Dle GMT politického indexu je nejvice nezédvisla (de iure) Bundesbanka a nejméné
politicky nezavisla je Bank of England. Nutno podotknout, ze GMT index pochazi z roku
1991 a kritérium (P7) zni: ,,Centralni banka mé ulozeno zdkonem sledovat ménovou stabilitu.*
V obdobi kdy GMT index vznikl by bylo tvrzeni pravdou, ovSem dle novely tstavniho
zékona €. 448/2001 Sb., s u€innosti od 1. 1. 2002 je zmeénéno znéni zakona na péci o cenovou
stabilitu.

Z hodnoceného GMT ekonomického indexu je nejvice ekonomicky nezavisla ECB
a opét nejméné¢ ekonomicky nezavisla je Bank of England. V celkovém hodnoceni (souctu)
GMT indexu jsou nejvice nezavislé na stejné trovni nezavislosti ECB, CNB a Bundesbanka.
Bank of England, kterd je nejméné politicky a ekonomicky nezavisla je pochopitelné
i celkové nejméné nezavisld. Vysledky jsou zobrazeny v tabulkdch a celkové zhodnoceni

je graficky zndzornéno.

"1 EAMAN, Jeremy. The Bundesbank myth: towards a critique of central bank independence.
New York, 2001, 280 p. ISBN 03-337-3862-4.
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Pomoci CUK indexu se zkoumaji jednotlivda odvétvi nezavislosti a to personalni
nezavislost, instrumentalni nezéavislost, financni nezavislost spolecné s cili banky. Nejvice
nezavisla je ECB, druha je Bundesbanka, tfeti Bank of England a posledni CNB.

Porovnanim vysledkii GMT indexu a Cukiermanova indexu mohu vyvodit finalni
vysledek nezavislosti, ktery je srovnatelny ovSem ne identicky, jelikoz indexy
hodnoti rozdilna kritéria. Hodnoceni vysledkli indexii nezavislosti je komplikované, jelikoz
rozliSujeme jiz zminovanou nezavislost de iure ale Cukierman hodnoti i nezavislost

de facto, tedy skutecnou.

Co se tyka skute¢né (de facto) nezavislosti CNB, dle tiskové informovanosti
se nestalo, Ze by vlada, nebo prezident zasahovali do funkce CNB nad rdmec jejich (de iure)
povinnosti vii¢i centralni bance. Proto se domnivam, Ze CNB neni nijak v rozporu
de facto k de iure nezavislosti. Ohledné miry nezavislosti je byvaly prezident CR Véclav
Klaus nézoru, ze nikdo z rozumnych lidi nechce centralni banku, ktera by byla podiizena
vladé¢ a nikdo zrozumnych lidi nechce centrdlni banku, kterd je na nikom a na ni¢em
nezavisla.'"" Z toho plyne, Ze nezavislost centralniho bankovnictvi na vladé by méla byt
vyrovnand ur¢itou formou zavislosti. Existence absolutni zavislosti a nebo nezavislosti

by méla negativni dopady na ekonomiku.

" Srov. KLAUS, Vaclav. Vratme debaté o CNB vécny obsah. EURO, &asopis, 6. 3. 2000.
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Tato bakalaiskd prace vysvétluje dilezitost existence CNB. Je zaméfena
na chronologicky uspofadany historicky vyvoj CNB jako instituce od roku 1816
do soulasnosti. Analyzou ukotveni CNB je detailn& pojednano o vlivu centralni banky
na ekonomiku v CR. Cilem préce je analyza a komparistika nezavislosti Ceské narodni banky,
Bundesbanky, Evropské Centralni Banky a Bank of England metodami Cukiemanova a GMT

indexu.

This thesis explains the importance of the Czech National Bank. Furthermore
it is focused on the historical development of the Czech National Bank as an institution since
the 1816 and analysis of the institutional structure enshrined within the Czech National Bank.
The thesis judges the relationship of national banks at the current economic situation.
An integral part is analysis and comparison of the bank independence between Czech
National Bank, the Bundesbank the European Central Bank and the Bank of England by using

Cukierman’s and GMT index.
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