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Uvod

Me¢nova politika, kterd spolu s fiskalni politikou tvoti zaklad hospodaiské
politiku statu, se t€si v soucasné dobé nebyvalé pozornosti. Pozornost, a to vcetné
pozornosti laické vetejnosti, je na ménovou politiku upfena v disledku vleklé krize,
nebot’ je zde spatiovano jeji mozné vychodisko.

V této souvislosti je zaméfena pozornost na centrdlni banky, které jiz
v minulosti byly ve stiedu déni pii hospodaiskych problémech. Vliv centralnich bank
narostl zejména diky politickym v 70. a 80. letech minulého stoleti. Od tohoto obdobi
lze vysledovat rhst nezavislosti centralnich bank, jako strdZzce mény, coz mélo za
nasledek pomérné poklidné obdobi bez zavaznych hospodaiskych krizi, které vSak
skoncilo v disledku nezodpovédné fiskalni politiky politickych elit.

Diplomova prace se nebude snazit hledat politickd a ani ekonomicka feSeni, ale
bude zamétena na obecny popis mé€nové politiky a postaveni centralni banky, které ma
na zpuisob a moznosti vykonu rozhodujici vliv. Z tohoto pohledu je piredmétem
diplomové prace obecné vymezeni a pravni tprava ménové politiky se zaméfenim na
postaveni centralni banky.

Cilem prace je analyzovat pravni upravu, zamé&fit se na jeji problémové oblasti a
pokusit se 0 mozné feSeni de lege ferenda.

Vedle uvodu a zavéru je diplomova prace rozdélena do 4 kapitol. Prvni dvé
kapitoly, Mé&nova politika a Postaveni centralni banky, tvofi teoreticky zaklad. Kapitola
Me¢nova politika objasiiuje proces meénové politiky, jeji cile, nastroje a transmisni
mechanismus. Druha kapitola obsahuje zakladni teoretické vymezeni nezévislosti
centrdlni banky a pojmu kredibilita, transparentnost, odpoveédnost, které s nezavislosti
Uzce souvisi.

V prvnich dvou ¢astech diplomové prace je uzita metoda literarniho prizkumu
pievazné Ceské odborné literatury. Ziskané poznatky vyplivajici z pievazujicich
ekonomickych teorii jsou popsany pomoci metody nezainteresovaného hodnoceni.

Tteti kapitola je vénovana Ceské narodni bance. Na ivod jsou kratce vymezeny
finanéni a ekonomické nezavislosti CNB. Z tohoto pohledu je na zakladé teoretického

vymezeni v druhé kapitole provedena analyza z. ¢. 6/1993 SB., o Ceské narodni bance.



Posledni ¢tvrta kapitola nese nazev Evropska centralni banka a Evropsky systém
centralnich bank. Popséano je postaveni ECB a jeji rozhodovaci organy. Stézejni pro
tuto kapitolu je vSak koncepce nezavislosti centrdlni banky vytvofend Evropskym
ménovym institutem. V tomto smyslu jsou analyzovany pravni predpisy EU, a
srovnavana Ceska pravni uprava s unijni z pohledu slucitelnosti v oblasti nezavislosti
centralni banky.

Pti zpracovani diplomové prace bude uzito analytické a komparativni metody,
ve Ctvrté kapitole je uzivana pievazné metoda deskriptivni.

Diplomové prace vychazi z pravni upravy platné ke dni 30.6.2012.



1  Ménova politika

1.1 Ménova politika obecné

“Meénova politika tvori vedle fiskalni politiky zdakladni nastroj hospodarskych
autorit (rozuméj viddy a centrdlni banky) k ovliviiovani chodu dané ekonomiky“." “Za

vvvvv

subjektu, ktery se prostiednictvim ménovych nastrojii snazi regulovat vyvoj mnozstvi
penéz v obéhu, a tim dosdhnout urcitjch cilii

Z vyse uvedené definice vyplyva, ze za ménovou politiku je povazovan proces,
v jehoz ramci dochézi, nebo by mélo dochazet k dosazeni pfedem stanovenych cila, a
to pomoci ménovych néstrojl, které ma centralni banka k dispozici.

M¢énové nastroje, které ma centralni banka k dispozici, vSak zasadn€ nevedou
k dosazeni stanovenych cilii piimo, ale plisobi na celou fadu ekonomickych veli¢in,
které posléze plsobi na dosazeni vytyCeného cile. K dosazeni stanovenych cila tedy
dochazi zprostiedkované. Tento mechanismus ménové politiky oznacujeme jako
transmisni mechanismus. Transmisni mechanismus piedstavuje kauzalni vztahy mezi
pouZitymi m&novymi nastroji a cilem jehoZ ma byt témito nastroji dosazeno.>

Obecné schéma transmisniho mechanismu ménové politiky je tvofeno ndstroji
ménové politiky, které plisobi na operativni a zprostredkujici kritérium, pomoci kterych
dochazi k dosazeni konecnych cili meénové politiky. To, zda bude transmisni
mechanismus ucinny, zavisi zejména na tom, do jaké miry je centralni banka schopna
ovlivnit operativni a zprostiedkujici kritérium ménovymi nastroji, které ma za timto
ucelem k dispozici, a dale zejména na existenci stabilnich ¢i alesponn dopiedu
odhadnutelnych vazeb mezi operativnimi a zprostfedkujicimi kritérii a cili ménové
politiky. *

Na ucinnost ménové politiky, tedy na dosahovani stanovenych cil, ma dale vliv
stupeni nezdvislosti, diivéryhodnost, odpovédnost a transparentnost centralnich bank, a
to v zavislosti na druhu zvoleného transmisniho mechanismu, jak dokazuji provedené

empirické studie.

'KOTLAN, Viktor. Monetdrni politika. 1. vyd. Ostrava: Vysoka $kola batiska, 1999, s. 37.
REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, s. 70.
’KOTLAN, Viktor. Monetdrni politika. 1. vyd. Ostrava: Vysoké Skola bafiské, 1999, s. 40.
‘REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, s. 70.



Cilem celého procesu ménové politiky je tedy dosazeni pfedem stanovenych
cili. V tomto smyslu mluvime o konecnych cilech ménové politiky. Mezi konecné cile
patii, zejména s ohledem na vyvoj v poslednich desetiletich, podpora cenové stability,
dal§imi cily ménové politiky jsou podpora hospodarského ristu, vysokd mira
zamé&stnanosti, stabilni ménovy kurz, stabilni turokové sazby ¢i stabilita finan¢niho
systému.

V ramci ménové politiky jednotlivych centralnich bank mtize byt stanoven
vyluéné jeden cil, vice cili skonkrétni preferenci danou zdkonem, vice cili

s ponechanou moznosti volby cile centralni bankou.

1.2  Cile monetarni politiky

Jak jiz bylo popsano v piedchazejici ¢asti, mezi konecné cile ménové politiky
patfi cenova stabilita, podpora hospodaiského rhstu, vysokd mira zaméstnanosti,
stabilni ménovy kurz, stabilni tirokové sazby, ¢i stabilita finan¢niho systému.

V nésledujici ¢asti se budeme vénovat prevazné cenové stabilité jako cili, ktery
v soucasné¢ dobé¢ dominuje meénové politice. Cenova stabilita se jako cil ménové
politiky zac¢ina prosazovat postupné od 70. a 80. let 20. stoleti. Jeji nastup je spojen
predevsim s obdobim tzv. ropnych Soktl, kdy se dosavadni ménova politika a jeji cile
ukdzaly jako netcinné a nedokéazaly ucinné reagovat na situaci, kterd se v ekonomice
projevila rastem cenové hladiny a poklesem realné produkce hospodatstvi. V diisledku
této situace doSlo ke zméndm ve zplisobu vykonu ménové politiky, a rovnéz i1 ke
zménam v jejich cilech.

Dosavadni zptsob vykonu ménové politiky, jakoz i jeji cile mély svtj zaklad v
keynesianské ekonomické teorii. Podle keynesianské ekonomické teorie méla byt
meénova politika aktivistickd a meéla sméfovat k odstranéni cyklickych vykyvia
ekonomiky. Tato teorie vychazela z nazoru, Ze centralni banka je prostfednictvim svych
meénovych nastrojii schopna ovlivnit jak cenovou hladinu, tak zejména zaméstnanost,
produkt a agregétni poptavku. Tedy redlné ekonomické veli¢iny a to v dlouhodobém
hledisku.

Jednalo se o politiku “fine tunnig”- tedy jemného dolad’ovéni, kterd se vSak
prilis zamétovala na kratkodobé cile a nebyla schopna podchytit efekty, které nastavaly
s vétSim Casovou odchylkou, zejména rist cenové hladiny. V praxi tato politika, ktera

sledovala anticyklické piisobeni a mezi jejiz cile patfilo sniZzeni nezaméstnanosti a
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zvySeni redlného produktu, vedla k plsobeni procyklickému a zvySeni obtizné
predvidatelnych cyklickych vykyvi.

V dutsledku téchto jevl byla teorie i praxe nucena hledat vychodisko z nastalé
situace. Vychodiskem byla pravé ona cenova stabilita, kterd byla definovéna jako novy
cil ménové politiky a kterd byla jiz uzivana v dobach plnohodnotnych penéz.

Zéklad cenové stability jako cile mé€nové politiky, vychazi z teoretické koncepce
monetaristll a kvantitativni teorie penéz a z ni vyplyvajici neutrality penéz v dlouhém
obdobi. Dle teorie neutrality pen¢z v dlouhém obdobi penize v dlouhém obdobi nemaji
vliv na redlné ekonomické veli¢iny, ale jsou schopny ovlivnit pouze cenovou hladinu.

Zékladni otazkou cenové stability je, co je za cenovou stabilitu povazovano.
Jsou za cenovou stabilitu povazovany pouze ceny ve stalych absolutnich hodnotach,
nebo je urcity cenovy pfiriistek, ve velmi omezeném métitku, povazovan stile za
cenovou stabilitu? Podle Alana Greenspana se ménovou stabilitou rozumi stav, kdy
domacnosti a podniky pfi svém rozhodovéani nezvazuji inflaci.’ V praxi centralnich
bank i teoretickych vystupech ekonomickych odbornikii je za cenovou stabilitu
povazovana inflace do Urovné 2-3%. Mirnd inflace v pasmu 2-3 % je za cenovou
stabilitu povazovana zejména z ditvodu nepiesnosti a odchylek pfi jejim méteni.

Cenova stabilita pfindsi jistotu do hospodaiské situace 1 do ekonomického
vyvoje. Diky cenové stabilit¢ se zvySuje pravdépodobnost spravného odhadu
budouciho vyvoje, coz ma za nésledek proriistové plsobeni, nebot se zlepSuje
hospodarska a podnikatelsk4 nalada.

Z vyse uvedeného vyplyva, Zze pokud se zabyvame cenovou stabilitou jako cilem
meénove politiky, dostava se do stiedu naseho zdjmu inflace.

Obecna definice inflace, na které se shoduje vétSina ekonomil, povazuje za
inflaci ,,dlouhodobéjsi nepretrzity rist cenové hladiny, ktery je spojen s nadmérnou
emisi penéz a vede k poklesu kupni sily penéz. “° Jilek povazuje za inflaci ,, opakovany
rist vetsiny cen v ekonomice, jedna se oslabeni realné hodnoty dané meény vici

7 Za opakovanost (Jilek) &

vyrobkiim a sluzbam, které spotrebitel kupuje.’
dlouhodobost (Revenda) se povazuje jiz relativné kratky casovy usek v podobé dvou

kalendarnich Ctvrtleti, bezprostiedné po sobé¢ nasledujicich.

SKOTLAN, Viktor. Monetdrni politika. 1. vyd. Ostrava: Vysoka $kola batiska, 1999, s. 67.
SREVENDA, Zbynék. Centrdlni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, s. 274.

7JiLEK, Josef. Penize a ménova politika. 1. vyd. Praha: Grada, 2004, s.230.
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Je dulezité zminit, Ze ne vSechny zmény cenové hladiny spojené s jejim ristem
jsou povazovany za inflaci, nebot’ se miize jednat pouze o narazové zvyseni cen. Jako
piiklad takového narazového zvySeni cen Revenda uvadi zmény danovych sazeb ¢i
uvolnéni regulovanych cen. ®

S inflaci jako negativnim penéZznim jevem je spojena celd fada negativnich
projevi a disledki. Hlavnim negativnim dasledkem inflace je redistribuce bohatstvi.
Redistribuce bohatstvi znamena presun zdroji mezi skupinami ekonomickych subjekti.
Samotny redistribuéni efekt vSak nemd negativni dopad na vSechny skupiny
ekonomickych subjektti. Nejpatrnéjsi je tato redistribuce mezi véftiteli a dluzniky, kdy
dochazi k ptesunu zdroji k dluznikiim, nebot tUrokové sazby ztraci sviy efekt
v disledku vyse inflace. Dalsimi skupinami subjektl, na které ma nedistribucni efekt
vyrazny vliv, jsou zaméstnanci, od kterych dochazi k pfesunu zdroji
k zaméstnavatelim, poplatnici progresivniho dani od kterych se zdroje presouvaji
k ptfijemctim téchto dani a v neposledni fad¢ z redistribu¢niho efektu té€zi subjekty
spravné predpovidajici cenovy vyvoj na ukor subjekti predpovidajicich cenovy vyvoj
chybné.

Redistribu¢nim efektem vSak vycet negativnich vlivll inflace nekon¢i. Kotldn
v tomto smyslu mluvi napt. o tzv. "ndkladech oSoupanych podrazek" ¢i "menu costs".
U terminu oSoupanych podraZek jde o to, ze ekonomické subjekty se snazi drzet co
nejmensi mnozstvi prostfedkli ur€enych k bezprostiedni spotiebé a ostatni prostfedky
drzi na arocenych uctech, kde pravé diky uroceni nedochazi ke ztraté realné hodnoty
penéz doslova pied oCima, a pro kazdou sebemensi castku podstupuji cestu do banky-
odtud oSoupané podrazky. "Menu costs" - ¢esky preceniovaci naklady souvisi s naklady,
které musi byt vynaloZeny, napf. na pfecenéni, zménu nabidkovych formuldit atd. a
které by pfi cenové stabilité nemusely byt vynalozeny a které dale zvedaji cenovou
hladinu.”

Inflace ma vsak vliv i na tempo hospodaiského rastu. Kratkodobé mutze byt za
cenu vyss$i inflace dosazeno vyssiho hospodarského rlstu. Toto vyplyva jiz z teorie,
kterou publikoval J.M.Keynes, ktera se ale opird az o empirickou analyzu

A.W.Phillipse, ktery prokéazal zavislost mezi nezaméstnanosti a inflaci.

8REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, s. 274
’KOTLAN, Viktor. Monetdrni politika. 1. vyd. Ostrava: Vysoka skola banska, 1999, s 106.
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Phillipsova teorie prosla vyvojem spole¢né s ekonomickou teorii. Nejprve
v 1962 A.Okun prokédzal zéavislost mezi mirou hospodarského rlstu a mirou
nezameéstnanosti. Pomoci transformace tedy mohlo dojit k vyjadieni vztahu mezi inflaci
a hospodarskym rastem. Podle této teorie lze tedy vysSiho hospodaiského rustu
dosahnout za cenu vyssi inflace a naopak. Zasadni ranou do této teorie vSak byly ropné
Soky, v dlsledku nichz doSlo kinflaci, kterd vSak byla doprovazena stagnaci, ¢i
v horSim ptipad¢ hospodaiskym poklesem.

Vysvétleni ptfinesl M.Friedman a E.Phelps, ktefi Phillipsovu teorii (kiivku)
doplnili o infla¢ni ofekavani a rozlisili vztah v ramci kratkého a dlouhého obdobi.
Z dlouhodobého hlediska je tedy podle Friedmanova a Phelpsova vysvétleni inflace
zéavisla na rastu penézni zasoby a inflacnim ocekavani a na hospodaisky rist ma podle
pfevazujicich nazort negativni vliv. Dle n¢kterych empirickych studii i1 relativné nizka
mira inflace (do 15% roén&) znamené ztratu tempa hospodatského ristu 0 0,2 — 0,3%."°

Na zaklad¢ zjisténych poznatkii vidime, ze ménova politika, jejimz cilem je
cenova stabilita, je Uzce propojena s inflaci. K tomu, aby centralni banka mohla
udrZovat cenovou stabilitu, je tedy nezbytné nutné, aby byla schopna ptisobit na inflaci.
Pusobit na inflaci vSak nelze bez schopnosti jejiho méteni.

Meéfit miru inflace mizeme dvéma zakladnimi zpasoby. Prvnim zpasobem je
deflator hrubého domaciho produktu (deflator HDP), druhym mira inflace méiena
pomoci indexu spotiebitelskych cen (index CPI).

Inflace méfend pomoci indexu CPI znamena, ze jsou sledovany zmény cenové
hladiny prostfednictvim spotiebitelského koSe, kdy dochazi k porovnani cen dané¢ho
obdobi vici cenam v predchozim obdobi. Spotiebitelsky koS obsahuje vybér zbozi a
sluzeb, jimz je pfifazena riznd vaha v daném spotiebitelském koSi. Pravé ve vybéru
polozek a stanoveni rizné vahy jednotlivych polozek spociva jedna z moznych
nepiesnosti méfeni inflace pomoci indexu CPI, nebot’ tento vybér nemusi odpovidat
realné spotifebé. Vyhodou zjistovani zmén cenové hladiny pomoci indexu CPI je
vysokd operativnost indexu CPIL. Index CPI lze vyuzit ke sledovani zmén cenové
hladiny i ve velmi kratkém ¢asovém obdobi.

Dalsi zplsob zjistovani zmén cenové hladiny je deflator HDP. Jedna se o

zpusob, ktery je zalozen na srovnani cen veSkerého zbozi a sluzeb, které tvoii hruby

"BARRO, Robert J.Inflation and economic growth [online]. 1995, 24.7.2012 [cit. 2012-07-24].
Dostupné na <www.sba.muohio.edu/davisgk/growth%20readings/3.pdf>
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domaci produkt v béZzném obdobi s cenami v zakladnim obdobi.11 Vyhodou deflatoru
HDP ve srovnani indexem CPI je jeho komplexnost, nebot’ deflitor HDP zahrnuje
veSkeré vyprodukované zbozi a sluzby, na rozdil od spottebitelského kosSe, ktery
obsahuje jen vybrané zbozi a sluzby, kterym je jesté dale pfidélovana urcitd véha.
Nevyhodou je naopak jeho casové zpozdéni, jez je dusledkem skutecnosti, ze tdaje o
HDP jsou shromazdovény pouze &tvrtletnd. '

Se sledovanim inflace souvisi termin "cilovani inflace". Jednd se o ménové-
politicky rezim, kdy se centralni banka snazi ovlivnit vyvoj skutecné miry inflace

v pfedem vymezeném kvantifikovaném ramei."?

1.3 Nastroje ménové politiky

Nastroje ménové politiky jsou prostiedky, které maji vykonavatelé ménové
politiky k dispozici a jimiZ se snazi pusobit na operativni a zprostfedkujici kritérium
takovym zpisobem, ktery bude mit za nasledek ovlivnéni téchto kritérii, jejich
prostiednictvim poté dojde k dosazeni konec¢nych cili ménové politiky.

Nastroje ménové politiky Ize klasifikovat zriznych hledisek. Z hlediska
cetnosti vyuzivani na permanentni a vyjime¢né pouzivané nastroje, podle rychlosti
pouziti na operativni a neoperativni nastroje. Z hlediska cile pouZiti lze ménové
politické nastroje Clenit na nastroje zamefené na regulaci operativniho kritéria, regulaci
¢lenéni je povazovano clenéni podle dopadu na bankovni systém. Z toho pohledu se

jedna o ¢lenéni na piimé a nepfimé nastroje ménové politiky.'*

1.3.1 Primé nastroje ménové politiky

Pfimé nastroje ménové politiky miZeme charakterizovat jako adresné,
administrativni a pfevazné selektivni. Pfimymi ndstroji mohou centralni banky
bezprostiedné ovlivnit chovani subjektii finanéniho trhu. Vyhoda jejich pouZzivani

spoc¢iva v moznosti jejich diferencovaného uziti. Centralni banka ma moznost regulace

"KOTLAN, Viktor. Monetdrni politika. 1. vyd. Ostrava: Vysoka $kola baiska, 1999, s. 102
REVENDA, Zbynék. Centradlni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, s. 293
BTamtéz s. 279.

“Tamtéz s. 221.
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napiiklad pfi regulovani Gvérovych zdrojii selektivné urcovat ménové strategie podle
kategorie zajemcii o uvér, podle objektu uvéru atd.."

Obecné lze pifimé nastroje oznacit za UCinnéjsi, nebot’ maji pfimy dopad na
rozhodovaci mechanismus bank, pfesto by jejich vyuZivani v trznich ekonomikéach
mélo byt vyjimecné a casové omezené, nebot’ vedou k omezeni podnikatelské
samostatnosti bank. '°

Mezi pifimé nastroje meénoveé politiky fadime pravidla likvidity, limity uvért,
limity Grokovych sazeb bank a povinné vklady.

Pravidla likvidity

Pravidla likvidity jsou nastroj zpravidla slouzici k pfimému plsobeni na
stabilitu bank. Principem, na kterém jsou zalozeny, je stanoveni urcité struktury a
poméru aktiv a pasiv komer¢nich bank. Stanovenim ur¢€ité struktury a poméru aktiv a
pasiv, které musi byt komer¢nimi bankami dodrzovany, dochéazi k zabezpeceni zadouci
urovné likvidity bank.

Limity avérta bank

Limity uvért bank, bézné téz oznafované jako Uvérové stropy ¢i Uverové
kontingenty, jsou jednim z nejucinnéjsich nastroji ménové politiky, ale i1 pres vysokou
ucinnost by jejich vyuzivani ve vyspélych trznich ekonomikach mélo byt vyjimecné a
kratkodobé, nebot’ se jednd o striktni direktivni ptikazy, ktery vyrazné omezuji
rozhodovaci samostatnost komerénich bank.'’

Podstatou uvérovych limitl je pfimé ovlivnéni uvérovych agregatli na zaklade
stanoveni maximalniho rozsahu poskytnutych Gvért. RozliSujeme absolutni uvérové
limity a relativni uvérové limity. ,, Absolutni uverové limity predstavuji maximalni
objem uveru, které mohou banky poskytnout svym klientum. Naproti tomu relativni
uverove limity predstavuji objem uveri, které mohou komercni banky ziskat od

r ’ ((] 8
centralni banky.

SLANDOROVA, Andéla. Centralni bankovnictvi. Vyd. 2., pieprac. Liberec: Technicka univerzita v
Liberci, 2007, s. 46.

""REVENDA, Zbyné&k. Centrdalni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, s.
221.

"LANDOROVA, Andéla. Centrdlni bankovnictvi. Vyd. 2., pieprac. Liberec: Technicka univerzita v
Liberci, 2007, s. 48.

KOTLAN, Viktor. Monetdrni politika. 1. vyd. Ostrava: Vysoka 8kola baisk4, 1999, s. 76.
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Povinné vklady

Povinné vklady predstavuji neptili§ vyznamny nastroj ménové politiky, ktery je
uzivan vici statnim organtim, piipadné vac¢i podniklim vlastnénym stitem. Témto
organim a podnikim je stanovena povinnost mit bézny ucet vyhradné u centralni
banky. Timto néstrojem dochéazi ke kontrole likvidnich prostiedki, které maji tyto
subjekty k dispozici a které by v jiném ptipadé¢ mély vliv na ménovy a vérovy agregat.

Poslednim pfimym nastrojem ménové politiky v naSem vyctu jsou limity
urokovych sazeb, jejichz vyznam spociva v ovlivnéni miry uspor obyvatelstva a

stabilizaci urokovych sazeb.

1.3.2 Neprimé nastroje ménové politiky

Nepiimé nastroje jsou nejcasteji pouzivanymi nastroji mé€nové politiky v trznich
ekonomikéch. Jejich vyhodou je globalni (ploSny) dopad na celou bankovni sféru, na
rozdil od piimych nastroji tak nemohou byt centralnimi bankami uplatiovany
selektivné a nedochazi k zasahim do samostatného rozhodovani komercnich bank,
nebot’ banky na né¢ nemusi reagovat. U nepfimych nastroji tedy chybi direktivnost,
dalsi typicka vlastnost nastroji pfimych, pomoci které je lze tyto skupiny ndstroji
odliSovat.

Mezi nepiimé néstroje ménové politiky fadime zejména operace na volném trhu,
diskontni nastroje, kurzové intervence a povinné¢ minimalni rezervy.

Operace na volném trhu

Operace na volném trhu patii mezi nejucinnéjsi a nejcastéji vyuzivané nastroje
ménové politiky v soucasnosti. Vysoka ucinnost, kterd neni typickd pro nepifimé
nastroje meénové politiky, vyplyva predev§im z moznosti centrdlnich bank libovolné
upravovat cenu cennych papirti pii operacich na volném trhu takovym zptisobem, aby
doslo k dosazeni zamyslenych zaméri. ,, Operace na volném trhu predstavuji nakupy
nebo prodeje cennych papirii centrdlni bankou obchodnim a dalsim bankam v domdci

Voo , ’ oy ’ ’ 19
meéné, s cilem regulace rezerv bank nebo kratkodobé urokové miry.*

PREVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, s. 222.
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Z hlediska plisobeni na mé€novou bazi rozliSujeme 3 zékladni druhy operaci na
volném trhu:
primé operace- jednosmérné operace (ndkup nebo prodej) s cizimi cennymi papiry,
které maji pfimy a trvaly dopad na rezervy bank a kratkodobou urokovou miru,
repo operace- rozliSujeme prosté repo operace a reverzni repo operace. Pii prostych
repo operacich dochézi k prodeji cennych papirt se zarukou a jejich zpétného odkupu,
¢imz dochazi k doCasnému sniZzeni rezerv bank. U reverznich repo operaci je
mechanismus presné¢ opacny. Centralni banka tedy nakupuje cenné papiry, ¢imz
dochazi ke kratkodobému zvySeni bankovnich rezerv.
switch operace- jejich podstatou je prostd vymeéna cennych papiri za cenné papiry ve
stejném objemu ale s jinou dobou splatnosti, kterou dochazi pouze ke zméné¢ Casové
struktury splatnosti cennych papirt, bez vlivu na bankovni rezervy. *°

Diskontni nastroje

Diskontni nastroje piedstavuji tradi¢ni nastroj ménové politiky, ktery je v hojné
mife vyuzivan 1 v souCasné dobé. Prostiednictvim diskontnich néastroji dochazi
k ovlivnéni zejména bankovnich rezerv a kratkodobych urokovych sazeb. Mezi
diskontni nastroje fadime predev§im bezhotovostni tvéry poskytované v domaci meéné
komer¢nim bankam centralni bankou a trokové sazby z téchto uvéra.

Z uveért poskytovanych centralni bankou komerénim bankdm lze za diskontni
nastroje povazovat diskontni uvéry a dale uvéry lombardni a reeskontni.

Diskontni uvéry jsou zpravidla zajisténé kratkodobé (splatnost nepiekracuje 3
mesice) uvery, které jsou centralni bankou poskytovany komerénim bankdm. Komerc¢ni
banky tyto uvéry Cerpaji za piedem stanovenych podminek a na zaklad¢ vytvorenych
automatickych mechanismi. Za poskytnuty uvér komerc¢ni banky plati zpravidla
centralni bankou stanovenou diskontni sazbu.

Diskontni véry predstavuji pro komercni banky ptredevsim nejpiistupnéjsi a do
jisté miry i nejlevnéjsi zdroj likvidnich prostfedkii. Pro centrdlni banku jsou poté
diskontni tvéry prostiedkem k ovlivnéni bankovnich rezerv a diskontni sazba

predevsim prostiedkem k ovlivnéni kratkodobych trokovych sazeb.

YREVENDA, Zbynék. Centradlni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, s. 225.
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Reeskontni Gvéry lze povazovat za jeden z druhd diskontnich avért. Je pro né
rovnéz charakteristickd kratkodobost, rozdil vSak spociva v pripusténé nizsi kvalité
cennych papiri slouZicich jako zaji§téni.*’

Lombardni Gvéry vyuZivaji komeréni banky v ptipadech, kdy si jiz nemohou
opatiit prostiedky levnéji, v podobé diskontnich a reeskontnich uvért, a potiebuji
prostfedky z diivodli problém1 s likviditou, ¢1 z divodu nutnosti doplnéni povinnych
minimdlnich rezerv.

Kurzové intervence

Kurzové intervence jsou nastrojem ménové politiky, jehoz primarnim cilem je
pusobeni na stabilitu ménového kurzu. Vyznam kurzovych intervenci jako néstroje
meénoveé politiky se vyrazné 1iSi v zéavislosti na tom, zda jsou vyuzivany
v ménovepolitickém rezimu uplatiyjicim rezim fixniho kurzu, kde jsou dalezitym a
permanentné vyuzivanym nastrojem, ¢i rezim volné plovouciho kurzu, kde se jedna o
nastroj uzivany spiSe sporadicky.

U kurzovych intervenci rozliSujeme piimé intervence, kdy centralni banka
piimo nakupuje nebo prodava domaci ménu za zahranicni za G¢elem ovlivnéni kurzu, a
nepiimé intervence, kdy centralni banka plisobi na ménovy kurz zménou urokovych
sazeb, které maji vliv na pohyb zahrani¢niho kapitalu, a tim ovliviiuji nabidku a
poptavku domaci mény.

Povinné minimalni rezervy

»Povinné minimalni rezervy stanovi pravidla pro pohledavky, které museji
obchodni a dal$i banky vytvaret u centrdlni banky, s hlavnim cilem ovliviiovat penézni
multiplikator.” Jedn4 se o nastroj, ktery nelze s ur¢itosti zafadit mezi nepfimé nastroje,
nebot’ centrdlni banka komerénim bankdm direktivné stanovi povinnost mit u ni
ulozenou urcitou procentudlné vyjadienou ¢ast z primarnich vkladl, a pro piipad, ze
svou povinnost neplni, jsou stizeny sankci.

Doporuceni, vyzvy, dohody

Doporuceni, vyzvy a dohody jsou verbalni nebo pisemnd doplnéni nastroji
meénové politiky, prostfednictvim kterych centralni banka konkretizuje své zadméry

X 4 sgr 2 v , v e , v
vménové politice.” Doporuteni, vyzvy a dohody rozliujeme na zéklad&

2IREVENDA, Zbynék. Centradlni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, s. 234.
2Tamtéz s. 242.
BTamtéz s. 251.
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charakteristiky jejich obsahu. Zatimco doporuceni je zpravidla velmi obecnym
vyjadienim, vyzva jiz predstavuje konkrétni vyjadieni zdméru a instrukci komerénim
bankam.

PrestoZze se nejednd o formaln€ zavaznd pravidla, lze doporueni, vyzvy a
dohody povazovat za ucinné nastroje ménové politiky. Jejich ucinnost vypliva ze
vzajemné divéryhodnosti mezi bankami, a dale z moZnosti uplatnéni nepfimych sankci
centralni bankou v ptipad¢, ze se komercni banky nebudou doporuc¢enimi, vyzvami, ¢i
dohodami fidit. S rostouci diivéryhodnosti mezi bankami roste i vyznam doporucenich,

vyzev a dohod jako ménovépolitickych nastroju.

1.4. Transmisni mechanismus

Transmisni mechanismus piestavuje jeden ze zakladnich stavebnich kamenti pro
pochopeni ménové politiky. Transmisni mechanismus je proces, kterym se centralni
banka snazi dosahnout kone¢nych cilii pomoci néstroji ménové politiky, které ma za
timto ucelem k dispozici. Centralni banka vSak nema na kone¢né cile ptimy vliv, ale
ovliviiuje je nepiimo, pomoci plisobeni na operativni a zprostiedkujici kritérium.

V zavislosti na zvolenych operativnich a zprostiedkujicich kritériich teorie
rozliSuje rizné druhy transmisnich mechanismiti. Mischkin hovofi o dvou zakladnich
druzich, kterymi jsou ménovy a uverovy (kreditivni) transmisni mechanismus. Kazdy
z téchto mechanismli ma vSak své rizné varianty, které je detailn€ blize urcuji. Z tohoto
Clenéni vychazi i Revenda, ktery za dva zakladni transmisni mechanismy povazuje
rovnéZ ménovy a uverovy. Od tohoto ¢lenéni se mirn¢ odliSuje Kotlan, ktery uvadi jiz
tii konkrétni, nejCastéji pozivané typy transmisnich mechanismi, které jsou vSak
odvozeny od ménového ¢i tivérového transmisniho mechanismu.

Tyto dva zékladni transmisni mechanismy maji svlij pivod v monetaristické
(ménovy) respektive keynesianské (avérovy) ekonomické teorii. ,, Rozdily mezi nimi
spocivaji jednat ve vytyceni nestejnych cilii, jednak v nestejnych diirazech na pouZiti
nastrojii menoveé politiky a na jejich ucinnost.

U ménového transmisniho mechanismu ndstroje ménové politiky primo piisobi
na operativni kritérium, jimz je meénovd bdze. Ménova bdze piisobi na kritéria
zprostredkujici, tedy penezni zasobu merenou ménovymi agregaty. Penézni zasoba poté

pusobi na cenovou uroven, jez je hlavnim cilem.
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Pri vyuzivani uvérového transmisniho mechanismu nastroje meénové politiky
plisobi na operativni kriterium, jimz jsou kratkodobé urokové miry, které ovliviuji
dlouhodobé urokové miry, jako zprostiedkujici kritérium. Konecnym cilem, na ktery
pusobi dlouhodobé urokové miry je hruby domadci produkt a zaméstnanost, od téch se
potom odvozuje stabilita financnich trhii a stabilita ménova “.**

PrestoZze zminujeme jako hlavni druhy transmisnich mechanismii ménovy a
uverovy, jedna se jiz spiSe o historicky exkurz do nedavné minulosti, nebot’ od obou
téchto mechanismu v jejich pivodni podob& bylo v praxi drtivé vétSiny centralnich
bank upusténo. K upusténi od téchto transmisnich mechanismt dochazelo postupné od
90. let v disledku neuspokojivych vysledkli ménové politiky, které byly zaptic¢inény
piedevsim rozpadem vazeb mezi dosavadnimi operativnimi a zprostiedkujicimi kritérii
meénovych a vérovych transmisnich mechanismd.

Od pocatku 90. let tedy centralni banky zacéinaji s pfechodem na rezim cilovéani
inflace vyuzZivat kombinace transmisnich kanal.

U cilovani inflace se centralni banky zamétuji pfimo na konecny cil, kterym je
sttednédoby inflacni cil. Centralni banky tedy vyhlasi urcity infla¢ni cil v podobé
inflani progndzy, k jehoz dosazeni posléze smétuje politika centralni banky. Zasadni
otazkou u cilovani inflace je schopnost centralni banky presvédcit vefejnost, ze ucini
vie pro dosaZeni tohoto cile.”

OvSem neni to jen centrdlni banka, kdo je opravnén stanovit infla¢ni cil.
V zavislosti na postaveni centrdlni banky, zejména na tzv. cilové nezavislosti,
rozliSujeme 3 zékladni rezimy stanoveni infla¢niho cile. Centralni banky disponujici
cilovou nezévislosti ur€uji inflacni cil sami, nezavisle na jinych subjektech. Naopak
centralnim bankdm, kterym neni zdkonem cilova nezavislost pfiznana, je inflacni cil
stanoven mimo centrdlni banku, zpravidla vlddou ¢i ministerstvem financi. Urcity
nepfili§ Casty rezim urceni inflacniho cile pfedstavuje dohoda o inflaénim cili uzavirana
mezi vladou a centralni bankou.

Po vyfteSeni otazky kdo stanovi inflacni cil je potfeba objasnit, jakym zpisobem
muze byt inflacni cil kvantifikovan. V praxi jsou nejcastéjsi stanoveni cile bodovou

hodnotou nebo pomoci inflaéniho pasma.

YLANDOROVA, Andéla. Centralni bankovnictvi. Vyd. 2., preprac. Liberec: Technickd univerzita v
Liberci, 2007, s. 32.
BKOTLAN, Viktor. Monetdrni politika. 1. vyd. Ostrava: Vysoka skola banska, 1999, s. 57.
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V ptipad¢ stanoveni inflacniho cile bodovou hodnotou musi byt pfesné stanoven
urcity bod jako infla¢ni cil, a o dosazeni tohoto bodu musi centralni banka striktné
usilovat. Tato varianta vyZaduje velmi striktni ménovou politiku, nebot’ centralni banka
se musi pfi sebemenSim vychyleni inflace snaZit o napravu, coz je v praxi velmi
obtizné.

Naopak infla¢ni pasmo poskytuje centralni bance vétsi flexibilitu, nebot’ banka
neni nucena reagovat pouzitim nastroji ménové politiky v pfipadé, ze se inflace
pohybuje uvniti stanoveného inflacniho pasma. Toto pasmo by nemélo byt pfilis Sirokeé,
tim by dochazelo k ohrozeni kredibility centralni banky, ktera je spolu s nezavislosti a
transparentnosti centralni banky podstatnou podminkou, aby cilovani inflace mohlo byt
uc¢innym ménoveépolitickym rezimem.

Nezavislost, kredibilita, transparentnost a odpovédnost centralni banky vSak
nelze spojovat pouze spojmem transmisniho mechanismu, protoze se jednd o
charakteristiky, které maji vyrazny vliv na vykon a Uc¢innost ménové politiky jako
celku.

Ptes nesporné vyhody cilovani inflace, kterymi jsou vliv na skute¢nou miru
inflace a pozitivni ovlivnéni trznich subjektt v disledku nizkych ocekdvanych nizkych
hodnot inflace, vyvstava v posledni dobé otdzka, zda nenastal ¢as pro opusténi cilovani

inflace a jeji nahrazeni jinym ménovépolitickym rezimem.
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2 Postaveni centralni banky

V predchozi kapitole byla obecné vymezena ménova politika, jeji cile, nastroje a
prevladajici zplsoby jejiho vykonavani. Na cely proces ménové politiky ma zasadni
vliv pravni ramec, kterym je determinovana. Zasadni otazkou je zejména zékonna
Uprava postaveni centralni banky. Postaveni centralnich bank v poslednim obdobi (od
80. let) proslo vyraznym vyvojem. Ztejmy je zejména priklon k nezavislosti centralnich
bank. S pojmem nezavislosti centrdlni banky je nutné spojovat rovnéz pojmy
kredibility, transparentnosti a odpovédnosti centralni banky.

Hrnéif v tomto smyslu hovoii o charakteristikdich ménové-politického ramce,
které ,,jsou zpravidla zakotveny v podobé zvlastnich zakonii o centralni bance, mnohdy

r Ié r 14 . . r r r (X3 26
s odvolanim na zasadni kodifikaci v ustavnich zdakonech.

2.1 Nezavislost centralni banky

Obecné Ize nezavislost centralni banky definovat jako moznost centralni banky
provadét ménovou politiku nezavisle na zédklad€ vlastnich rozhodovacich procest, aniz
by vlada, parlament ¢i jiné politické instituce disponovaly pravomocemi k ovlivnéni
rozhodnuti centralni banky.

Hrnéit za nezavislou povazuje centralni banku, ktera pfi realizaci svych funkci
nepodléha vngjsim vlivi a politickym tlakim.”” Revenda, rovnéZ jako Tima pod
pojmem nezavislost rozumi nezavislost centralni banky na vladé a vladni exekutivs. **

Nezavislost jako takovou lze Clenit podle rtznych kritérii. Podle moznosti
centralni banky autonomné rozhodovat o pouziti nastroji a stanoveni cili ménové
politiky rozliSujeme nezavislost instrumentélni (operativni) a cilovou.

Instrumentalni nezavislost predstavuje volnost centralni banky pifi vybéru
nastrojit ménové politiky a zplsobu jejich pouZiti, za ucelem dosazeni konkrétnich cild,
které jsou v tomto piipade stanoveny mimo centralni banku, zpravidla vladou.

Cilova nezévislost vyjadiuje opravnéni centralni banky k stanoveni konkrétniho
cile ménové politiky. Ten mize byt urcen vylucné centralni bankou, po dohod¢ vlady a

centralni banky, ¢i zcela mimo centralni banku.

HRNCIR, Miroslav. Ménovd teorie a politika. Vyd. 1. Ostrava: Vysoka $kola finanéni a spravni, 2010,
s. 21.

“Tamtéz s. 21.

ESMIDKOVA Klara-TUMA, Zden&k. Soudobé evropské pojeti nezavislosti centralni banky. Finance a
uver, 1999, ro€. 49, €. 9, s. 507-525.
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Jiné ¢lenéni se nabizi podle pohledu na oblasti, ve kterych by se centralni banky
mély vyznacovat vysokou mirou nezavislosti. V tomto smyslu lze nezévislost ¢lenit na
politickou, ekonomickou a finan¢ni.

Pro posuzovani politické nezavislosti je dilezité zejména zkoumat zpusob
jmenovani a moznost odvolani ¢lenti organti centralni banky s rozhodovaci pravomoci,
délku jejich funkéniho obdobi, moZznost opétovného jmenovani a nutnost piipadného
schvalovani meénoveépolitickych rozhodnuti centralni banky tfetimi osobami. Na
politickou nezavislost by dale mélo vyrazny vliv ¢lenstvi predstavitelll vlady ve vedeni
centralni banky, které¢ by pro jeji dosazeni mélo byt vyslovné vylouceno. Ohrozeni
politické nezavislosti rovnéZ predstavuje moznost konflikti mezi centralni bankou a
vladou.”

Ekonomickou nezévislost chapeme jako zdkonem stanovené opravnéni centralni
banky volit nastroje ménové politiky, kterych bude pouzito k dosazeni stanovenych cili
a vyhradné stanovit podminky poskytovani uvérii bankdm. Ekonomické nezéavislost ma
souvislost i1 s pfipadnou monetizaci statniho dluhu, kdy pfiméa by méla byt zakdzéana a
pro nepiimou stanovena piisnd, zakonna pravidla a hranice. Dalsi oblasti, kterd spada
pod ekonomickou nezavislost, je stanoveni systému meénového kurzu, které by
v ptipad¢ absolutni ekonomické nezavislosti spadalo do vylu¢né kompetence centralni
banky, v&etn& rozhodovani o zpiisobech ovlivnéni ménového kurzu.*

Posledni zuvedenych druht  nezdvislosti, nezavislost finan¢ni je
charakterizovdna zplsobem sestavovani rozpoctu centrdlni banky a pravidly
upravujicimi hospodafeni centrdlni banky (zejména pravidly pro rozd€lovani zisku
nebo hrazeni ztraty z hospodateni centralni banky).*!

Podle vySe uvedenych druhii nezavislosti lze koncipovat rtizné postaveni
centralni banky, ,,fo by se vsak melo vyhnout obéma extrémiim - absolutni nezavislosti
na strané jedné i prilisné svazanosti s exekutivou na strané druhé. Silna zavislost na
politickem cyklu miuze ménovou politiku destabilizovat, ale extrémni nezadvislost
centralni banky zase vyvoldva nebezpeci, Ze se centralni banka chova pouze ve svém

L L . 32
viastnim zajmu, nebot’ nema politickou odpovédnost.

PREVENDA, Zbynek. Centralni bankovnictvi. 3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2011, s. 87
Tamtéz s. 87.

3 Tamtéz s. 87.

2KLAUS, Vaclav. Predmluva. In LOUZEK, Marek (ed). Prdvni postaveni centralni banky v
demokratickem staté. Praha: CEP, 2000, s. 8.
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Zasadni otazkou spojenou s nezavislosti centralni banky je rozliSovani mezi
nezavislosti pravni-de iure, vyplyvajici z pravnich ptedpisii upravujicich postaveni
centralni banky, a nezdvislosti skuteCnou-de facto, ktera vyplivda ze skutecného

dodrZovani pravnich piedpist.

2.2 Odpovédnost, transparentnost a kredibilita

S pojmem nezavislosti centralni banky je neoddiskutovateln€ spojen 1 pojem
odpovédnosti, nékdy oznacovany jako skladani ucth. Prestoze tyto dva pojmy stoji ve
vzajemném protikladu, pro optimalni konstrukci pravniho rdmce musi byt vzajemné
vybalancovany. Pokud by tomu tak nebylo, hrozila by ztrata optimalniho postaveni
centralni banky.

V piipadé konstrukce vysoké miry odpovédnosti si lze jen stézi predstavit
koncept jeji nezadvislosti. Opacny piipad, tedy absolutni neodpovédnost centralni banky
(zdkonem neupravena povinnost centralni banky skladat ucty) by po urcité dobé vedla
k hrozb¢, Ze centralni banka se za¢ne chovat jako utrZzend ze fetézu, coz by mélo za
nasledek opét zménu jejiho zdkonného postaveni sméfujici k minimalizaci jeji
nezavislosti.

Kysilka povazuje za dlouhodobé feSeni tohoto problému pifidéleni kazdé
konkrétni kompetenci, s niz centrdlni banka disponuje s uréitou mirou nezavislosti
konkrétni miru odpovédnosti.”?

Nalezeni ur€ité vyvazené kombinace nezavislosti a odpovédnosti je vSak v praxi
velmi obtizné. Casto byva nalézano jako stanoveni odpovédnosti centralni banky za
dosazeni hlavniho cile ménové politiky, definovaného jinym subjektem nez centralni
bankou.

V nékterych teoriich lze nalézt teze, Ze centralni banka je odpovédna vetejnosti.
S timto tvrzenim vSak nelze souhlasit, nebot’ vefejnost nemé zaddnou redlnou moznost
kontroly politiky centralni banky.

V tomto smyslu ale drtivd vétSina autort konstruuje pojem transparentnosti
centralni banky. Transparentnost Ize definovat jako otevienost, pfistupnost a

srozumitelnost politiky centralni banky.

BKYSILKA, Pavel. Pravai postaveni centrdalni banky. In LOUZEK, Marek (ed). Prdvni postaveni
centralni banky v demokratickém state. Praha: CEP, 2000, s. 39
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Realizace transparentnosti je zpravidla provddéna pomoci zvefejiovani
detailnich informaci spojenych s provadénou ménovou politikou a ménoveépolitickymi
rozhodnutimi. Zakladem pro transparentnost politiky centralni banky je zvefejiiovani
kone¢ného cile a zplsobu jakym ho bude dosahovano. Centralni banka vefejnosti
detailn¢ objasiiuje jednotlivé kroky a diivody které k nim vedly.

S transparentnosti je Gzce spojena posledni charakteristika ménové-politického
ramce. Jedna se o kredibilitu, ¢i Cesky divéryhodnost centralni banky. Spojitost mezi
transparentnosti a kredibilitou centrdlni banky je pomérné logickd, protoze
divéryhodna politika se da stézi predstavit, pokud nebude vefejnosti znama a zcela
srozumitelnd. Kreditibilni je takova centralni banka, které vetfejnost véti, ze udela vse,
co bylo proklamovéano.** Cesta ke kredibilit& centralni banky je béhem na dlouhou trat’.
Jeji dosazeni je zavislé na m&nové politice v delSim horizontu, zejména na dosahovani
vytyCenych cilii a dostateCné transparentnosti. Nejvetsim ptinos kredibility centralni
banky tkvi v moznosti dosahovani cili ménové politiky s co nejmensimi naklady a
v moznosti ovlivilovat realné ekonomické procesy pomoci ovlivnéni psychologické

stranky vefejnosti. *°

*HRNCIR, Miroslav. Ménovd teorie a politika. Vyd. 1. Ostrava: Vysoka $kola finanéni a spravni, 2010,
s. 27.

BKYSILKA, Pavel. Pravni postaveni centralni banky. In LOUZEK, Marek (ed). Prdvni postaveni
centralni banky v demokratickém state. Praha: CEP, 2000, s. 39.
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3 Ceska narodni banka

V této kapitole bude analyzovéano postaveni CNB, jehoZ zaklady jsou zakotveny
v Ustavé CR a blize uréeny zakonem ¢&.6/1993 Sb. ve znéni pozdgjsich predpisii (dale
jen ZCNB). Analyza pravniho postaveni bude vychazet z teoretickych zakladt
popsanych v minulé kapitole. Nejdiive tak bude popsdno obecné postaveni CNB, a
hlediska cilové a instrumentalni nezavislosti.

Dale provedeme analyzu politickych, ekonomickych a finan¢nich charakteristik
nezavislosti CNB. Tato analyza bude vychéazet jednak z platného a G¢inného znéni
ZCNB, jednak ze znéni tohoto zikona po predpokladaném piijeti navrhu novely tohoto
zakona, s jejiz ucinnosti se pocitd od 1.1.2013. Diraz bude kladen zejména na oblasti,
které zpisobovaly nazorové stiety, a jejich feSeni, a to jak z pohledu de lege lata, tak
z pohledu de lege ferenda.

Okrajové v této kapitole bude zminéna 1 slucitelnost narodnich pravnich
predpisii upravujicich postaveni CNB se SEU, SFEU a Statutem ESCB a ECB, ktera je

poté podrobnéji rozebrana v kapitole pojednavajici o Evropské centralni bance.

3.1 Postaveni CNB

Zakladni ukotveni CNB se nachazi v hlavé VL., &lanku 98, Ustavy CR. Dle
lanku 98 Ustavy je Ceskd ndrodni banka vstiedni bankou statu. Hlavnim cilem jeji
¢innosti je péce o cenovou stabilitu a do jeji cinnosti lze zasahovat pouze na zaklade
zdakona.

Nazory na ustavni zakotveni centralni banky se rtzni. Bazantova v tomto
smyslu hovoii o nestandardnim zakotveni CNB, které je spide vyjimetné.® Dle
Pavlicka zafazeni ¢lanku o CNB do Ustavy zpochybiiuje tradi¢ni dogma o tripartitni
d&lbé moci.”’

Ustavni zakotveni je viak pouze ramcové, kdyz stanovi ze CNB je ustiedni
bankou statu a definuje jeji hlavni cil, kterym je cenova stabilita, a urcuje, Ze do jeji
¢innosti je mozné zasahovat pouze zakonem.

Ustava CR viak nikde explicitné nestanovi, 7e CNB je nezavisla, jako je tomu u

NKU. Jeji nezavislé postaveni dovodil Ustavni soud ,, teleologickym vykladem pojmu

BAZANTOVA, llona. Nestandardni pravni zakotveni CNB. In LOUZEK, Marek (ed). Prdvni postaveni
centradlni banky v demokratickém state. Praha: CEP, 2000, s.20.

S'PAVLICEK, Vaclav. Ustavni pravo a statovéda. 2. podstatné rozs. a dopl. vyd. Praha: Linde, 2008, s.
699.
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péce o stabilitu mény a systematickym vykladem hlavy VI. Ustavy CR, kde je iprava
CNB oddeélena od tipravy moci zakonoddarné a vykonné, Ize dojit k zavéru, Ze smyslem
zakotveni tistiedni banky statu v Ustavé CR vitbec a ve zvldstni hlavé Ustavy CR zvldsté
bylo prave vytvoreni ustavniho ramce pro jeji fungovani nezavisle na moci
zdkonoddrné a vykonné. “>*
Postaveni, ptisobnost a dal§i podrobnosti tykajici se CNB pienechava Ustava

CR zakonu. Timto zikonem je ZCNB, ktery CNB definuje jako ustiedni banku CR a
organ vykonavajici dozor nad finan¢nim trhem se statutem pravnické osoby, kterd ma
postaveni vetejnopravniho subjektu, nepodléhajici zapisu do obchodniho rejstiiku a
které jsou svéfeny kompetence spravniho ufadu v rozsahu stanoveném ZCNB a
zvladtnimi  pravnimi predpisy. ,, Ceskd ndrodni banka hospodaii  samostatné s
,,odbornou péci* s majetkem, ktery ji byl svéfen statem (S1 odst. 4 ZCNB), vedle toho
hospodari s viastnim majetkem ziskanym z podnikani: ze svych vynosu hradi nezbytné
naklady na svoji cinnost, vytvoreny zisk pouziva k dopliiovani rezervniho fondu a
dalsich fondii vytvarenych zeziskua k ostatnimu pouziti v rozpoctované vysi;
zbyvajici zisk odvddi do statniho rozpoctu (47 odst. 2 ZCNB). “ ¥
Podle ZCNB ma tedy CNB postaveni:

e TUstiedni banky CR,

e spravniho tfadu,

e podnikatel v oblasti bankovnictvi.

3.2 Cile a kompetence CNB

Druhy paragraf ZCNB stanovi jiz stavné zakotveny hlavni cil CNB, kterym je
pé&e o cenovou stabilitu. V piipadé, Ze tim nebude dotéen hlavni cil, podporuje CNB
obecnou hospodarskou politiku vlady vedouci k udrzitelnému hospodaiskému rtstu.

V tomto bodg spatiuji potenciélni tieci plochu mezi vladou a CNB, nebot’ tikol
centralni banky podporovat obecnou hospodaiskou politiku vlady vedouci
k udrzitelnému hospodarskému v ptipadé, ze tim nebude dotéen hlavni cil, se jevi byt

problémovym v okamziku nesouladnych ndzora vlady a bankovni rady na

*Nalez Ustavniho soudu ze dne 20. Servna 2001, sp. zn. P1. US 59/2000, 278/2001 Sb.
¥SLADECEK, Vladimir, Vladimir MIKULE a Jind#iska SYLLOVA. Ustava Ceské republiky: komentdr-.
Vyd. 1. Praha: C.H. Beck, 2007, s. 824.
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hospodaiskou politiku vlady. V praxi si Ize predstavit hospodatskou politiku vlady,
kterda vSak dle ndzoru erudovanych ¢lenti bankovni rady nemusi vést k udrzitelnému
hospodaiskému rlstu, a presto nemusi byt ptipadnou podporou takovéto hospodaiské
politiky bezprostfedné dotéen hlavni cil centralni banky v podobé cenové stability.
Vladda mize byt ve snaze udrzet se u moci i po dalSich volbach motivovana provadét
kratkodobou expanzivni hospodatrskou politiku, na kterou bude mit jak vlada, tak
predstavitelé centralni banky rozdilny pohled. Takovy tukol by tedy mohl byt
potencialnim ohrozenim nezavislosti centralni banky, zptisobenym ptipadnym natlakem
vlady na podporu své hospodaiské politiky.

De lege ferenda se pocita 1 se zaclenénim podpory obecné hospodaiské politiky
v EU se zamérem prispét k dosazeni cili EU. ,, Uvedena povinnost je dosud obsazena v
Cl. II zdkona ¢. 442/2000 Sb., kterym se méni zdkon ¢ 6/1993 Sh., o Ceské ndrodni
bance, ve znéni pozdéjsich predpisii, a zdakon ¢. 166/1993 Sb., o Nejvyssim kontrolnim
uradu, ve zneni pozdéjsich predpisii, ve zneni zakona ¢. 127/2002 Sb. Tento clanek, do
pravniho Fadu zarazeny jesté pred vstupem CR do EU, ktery mél tehdy odloZenou
ucinnost, je z duvodu prehlednosti pravni upravy zrusovan a obsah jeho ustanoveni je
zakotven piimo v § 2 odst. 1 zdkona. “*

§2 odst. 2 ZCNB stanovi konkrétni kompetence, které ma CNB k dispozici a jez
muze uzivat v souladu s hlavnim cilem.
CNB tak predevsim:
,,a) urcuje menovou politiku,
b) vydava bankovky a mince,
¢) Fidi penezni obéh, platebni styk a zuctovani bank, pobocek zahranicnich bank a
sporitelnich a uvérnich druzstev, pecuje o jejich plynulost a hospodarnost a podili se na
zajisténi bezpecnosti, spolehlivosti a efektivnosti platebnich systémii a na jejich rozvoyji,
d) vykondva 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,

e) provadi dalsi ¢innosti podle ZCNB a podle zvldstnich pravnich predpisii. “ *'

“Divodova zprdva k ndvrhu zdkona, kterym se méni ZCNB [online]. [cit. 2012-07-25]. Dostupna na
<www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/legislativa/konzultacni_materialy a navrhy/downlo
ad/zakon_o_cnb_oduvodneni.pdf>

! Zakon &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozd&jsich piedpisi
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Ze znéni §2 odst. 2 pism. a) vyplyvéa opravnéni ur¢ovat ménovou politiku. Z této
dikce 1ze dovodit, ze CNB ma4 absolutni cilovou nezavislost. V podminkéach cilovéni
inflace je tedy pravé CNB subjektem, ktery je opravnén explicitné stanovit a vefejné
vyhlasovat kvantifikovany inflacni cil.

Pokud jde o cilovou nezavislost, disponovala ji CNB jiz od pfijeti ZCNB,
nicméné stala se trnem v oku vladé a Parlamentu, coZ se projevilo novelizaci ZCNB
zdkonem ¢&. 442/2000 Sb., ktery nové stanovil, ze¢ CNB stanovi infla¢ni cil po dohodg
s vladou. Toto ustanoveni bylo podobné¢ jako nekterd dalsi zruSeno nélezem ustavniho
soudu, ktery dovozoval z ¢l. 98 Ustavy CR, Ze ,, CNB je nezavisld pri plnéni iistavnich
funkci na exekutive a legislative v mire, ktera zajistuje splnéni jejiho hlavniho poslani a
je vybavena moznosti menove-politického wuvazeni pri volbé ndstroju a opatieni
k dosazeni cile.“ **

Z nalezu Ustavniho soudu vypliva, Ze je cilova nezavislost dovozovéna jiz
z Ustavy a nikoliv ze samotného ZCNB, a jeji zména by byla mozna pouze zménou
Ustavy. Domnivam se, Ze takovyto zavér neni spravny a Ze ani cilem ustavodarce
nebylo vytvofeni jakési 4. moci, zejména pokud uvéazime zplsob ustavovani ¢lent
bankovni, vznikd ndm vyrazny demokraticky deficit instituce, ktera je opravnéna sama
sobé& urcovat cil.

Rovnéz zpohledu ekonomickych teorii neni nutné, aby centralni banka
disponovala cilovou nezavislosti. Naopak je preferovana spiSe moznost stanoveni

infla¢niho cile mimo centralni banku, ¢i po dohodé¢ centralni banky s vladou.

3.3 Bankovni rada CNB a ménovépolitické rozhodovani

Uprava bankovni rady CNB je obsazena v §5 az §8 ZCNB, ktery definuje
bankovni radu jako nejvys§i fidici organ CNB. , Bankovni rada urcuje ménovou
politiku a nastroje pro jeji uskuteciiovani a rozhoduje o zasadnich ménové politickych
opatienich Ceské ndrodni banky a opatienich v oblasti dohledu nad financénim

((43
trhem.

“SLADECEK, Vladimir, Vladimir MIKULE a Jindiiska SYLLOVA. Ustava Ceské republiky: komentdr-.
Vyd. 1. Praha: C.H. Beck, 2007, s. 824.
#7akon ¢&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdgjsich predpis.
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Dalsi pravomoci bankovni rady CNB stanovi §5 odst. 2 ZCNB, podle néhoz

mezi dal$i pravomoci bankovni rady patii zejména:

a) stanoveni zasad ¢innosti a obchodtt CNB,

b) schvalovani rozpoétu CNB,

b) stanoveni organizaéniho uspotadani a ptisobnosti organizaénich jednotek CNB,

¢) stanoveni druht fondt CNB, jejich vyse a pouziti,

d) vykon prav a povinnosti vyplyvajici z pracovnépravnich vztaht vii¢i zaméstnanciim
CNB.

e) udélovani souhlasu k podnikatelské ¢innosti zaméstnancti Ceské narodni banky,

f) stanoveni mzdovych a dalsi pozitk guvernéra

g) rozhodovani o rozkladech proti rozhodnutim CNB v prvnim stupni.

Bankovni radu tvofi guvernér, viceguvernér a 4 dalsi ¢lenové. Celkem ma tedy
bankovni rada 7 ¢lent, kteti jsou do funkce jmenovéni prezidentem na 6leté¢ funkcni
obdobi. Bliz§i postaveni ¢lenli bankovni rady, pozadavky na vykon funkce clena
bankovni rady, jakoz 1 moznost odvoléani z funkce Clena bankovni rady je blize popsana
v podkapitole 3.4 Politicka nezavislost CNB, proto jiz zde nebude vice rozvadéno.

Z pohledu meénové politiky je zédsadni zejména opravnéni bankovni rady
rozhodovat o nastaveni trokovych sazeb. O nastaveni irokovych sazeb bankovni rada
rozhoduje na svych jednanich, kterd v soucasné dobé probihaji 8 krat ro¢né, a zpravidla
tak aby nasledovala v kratkém Casovém obdobi po zvefejnéni tdaji rozhodujicich pro
nastaveni irokovych sazeb.

Jednani bankovni rady se d€li do dvou Casti. Prvni Casti se ti€astni nejen ¢lenoveé
bankovni rady, ale i ekonomicti experti CNB z fad jejich zaméstnanct. ,, Na druhé, tzv.
uzavrené casti jednani jsou pritomni clenové bankovni rady, reditel sekce ménové a
statistiky, reditel sekce kancelar, tiskovy mluvci a jeden z poradcii, ktery je povéren
sepsanim zdznamu z diskuze. “ **

Hlavnimi podklady pro rozhodnuti bankovni rady jsou situacni zprava o
ménovém a hospodaiském vyvoji, ménoveépolitické doporuceni a stanovisko jednoho
z poradct. Na tvod jednéani bankovni rady je projednavana situacni zprava o ménovém

a hospodaiském vyvoji, po jejiz prezentaci nasleduje diskuze nad navrhy sekce ménové

M Jak CNB rozhoduje o nastaveni urokovych sazeb - DUM [online]. [cit. 2012-07-25]. Dostupné na
<dum.rvp.cz/materialy/stahnout.html?s=mdpdflay>
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a statistiky, kterd je uzaviena samostatnym navrhem doporuceni sekce meénové a
statistiky na optimalni ménovépolitické opatieni. Na zavér jednani bankovni rady, jiz
pii uzavieném jednani probiha podrobna diskuze Clentt bankovni rady nad situacni
zpravou a moznymi riziky, kterd je zakoncena hlasovdnim o meénové politickém
opatfenti.

,, Toto hlasovani nemusi byt vzdy jednotné a konecné rozhodnuti se muze lisit jak
od vyznéni aktudlni prognozy, tak i od ménovépolitického doporuceni Sekce menové a

statistiky.«®

Bankovni rada je usndSenischopnd za piitomnosti guvernéra, ¢i jim
povéefeného viceguvernéra a nejméné 3 dalSich ¢lend. Pokud by pfi rozhodovani o
ménovépolitickém opatieni doslo k rovnosti hlasi je rozhodujici hlas guvernéra.*
Odhlasovana ménovépoliticka opatieni CNB jsou neprodlené oznamovéna a
vysvétlovana tak, aby bylo naplnéno hledisko transparentnosti a kredibility centralni
banky. Na zvefejnovani ménovepolitickych opatfeni je pomérné zajimavé, Ze jsou
velmi detailn€ komunikovdna a podrobné vysvétlovana v ptipadé€, Ze doSlo k jejich
zmeéné. Pokud vsak byla ménovépoliticka opatfeni ponechana beze zmény, nejsou
zpravidla podrobné vysvétlovana, pfestoze z pohledu transparentnosti centralni banky
by méla byt vysvétlovana stejnym zptisobem jako ménovépoliticka opatieni piinasejici

zmeénu.

3.4 Politicka nezavislost CNB

Na tvod si kratce pfipomenime, jaké oblasti budou pfedmétem zkoumani. Bude
se jednat o zplisob jmenovani a moZnost odvolani ¢lenit bankovni rady, délku jejich
funkéniho obdobi a moznost opétovného jmenovani, schvalovani ménové politiky
parlamentem ¢i vladou, potencialni Clenstvi ¢lenli vlady v bankovni radé a moZnost
konfliktli mezi centrdlni bankou a vladou.

Politickd nezavislost je upravena predev§im v &asti druhé (organizace CNB) a

téeti (vztah k vladé a dal§im organiim) ZCNB.

YJak se bankovni rada CNB rozhoduje. CNB. [online]. [cit. 2012-07-25]. Dostupné na
<www.cnb.cz/cs/menova politika/br zapisy z jednani/jak se br rozhoduje.html>

* Jak CNB rozhoduje o nastaveni urokovych sazeb - DUM [online]. [cit. 2012-07-25]. Dostupné na
<dum.rvp.cz/materialy/stahnout.html?s=mdpdflay>
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Nyni uz tedy k jednotlivym kritériim politické nezavislosti:
1) zptisob jmenovani a moZnost odvolani ¢lenti bankovni rady

De lege lata je jmenovani vSech Clenti bankovni rady, véetné guvernéra a
viceguvernérii samostatnou pravomoci Prezidenta CR. Jedna se o ustavné zakotvené
opravnéni prezidenta, nepodléhajici kontrasignaci. I zde se vSak zakon 442/2000 Sb.
pokusil o zménu a § 6 ZCNB rozsifil o znéni guvernéra, viceguvernéra a ostatni ¢leny
bankovni rady navrhuje vlada.

Jednalo se vsak o pomérné naivni pokus omezeni pravomoci Prezidenta CR.
Pokud by zdkonodarce chtél zménit zptisob jmenovani ¢lend bankovni rady je jedinym
moznym zptsobem zména Ustavy CR. Za piedpokladu provedeni zmény timto
zpusobem nelze nic namitat, nebot’ by se jednalo o legitimni uziti opravnéni
zakonodarce.

Konstrukce jmenovani ¢lent bankovni rady vlddou, ¢i na navrh vlady neni nijak
neobvykla, pfestoZe dle pravniho hlediska by toto opravnéni mélo naleZet spiSe moci
zékonodarné. "’

Ptes legitimnost iivah o jmenovani ¢lenti bankovni rady na navrh vlady, vladou,
¢i parlamentem si dovolim oponentni stanovisko. Osobn¢ jsem zastdncem soucasného
stavu, nebot’ se domnivam, Ze pravé jmenovani Clenti bankovni rady prezidentem
zarucuje ucinnou a nezavislou meénovou politiku bez politickych tlakl. Lze si predstavit
1 jinak konstruované zplsoby jmenovani ¢lent bankovni rady, které neptedstavuji
ohrozeni nezavislosti CNB.

Hrozbu vSak spatiuji obzvlasté v piipadném samostatném opravnéni vlady ke
jmenovani ¢lend bankovni rady. Domnivam se, Ze v takovém piipad¢ by meénova
politika byla cist¢ nastrojem vlady a jeji ptipadné selhani by bylo nasledné
interpretovano jako diivod pro opétovné omezeni nezavislosti centralni banky z dtivodu
neuspokojivé ménove politiky.

Dosavadni stav vSak vytvari urcity fungujici systém brzd a protivah, kdy
centralni banka musi spolupracovat s vladou, avSak neni na ni zavisla, nebot’ pfipadné
opétovné jmenovani Clendt bankovni rady neni zdvislé na politickych preferencich a

usluznosti vici vlade, ale na odbornych kvalitach.

Y"BAZANTOVA, llona. Nestandardni pravni zakotveni CNB. In LOUZEK, Marek (ed). Prdvni postaveni
centralni banky v demokratickém state. Praha: CEP, 2000, s. 24.
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Za zminéni jist¢ stoji i opacny nazor Pavla Kysilky, byvalého viceguvernéra
CNB, podle n¢hoZ stoji za zvazeni rozdéleni procesu jmenovani &lend bankovni rady
mezi vice ustavnich organi ¢i instituci, podobné¢ jako je tomu u ECB, a otevieni otazky
svazani zpusobu jmenovani ¢lentt bankovni rady se sklddanim ¢t za ¢innost centralni
banky.

ZCNB rovnéz v §6 odst. 7 stanovi kvalifikaéni pozadavky na &leny bankovni
rady. Clenem bankovni rady tedy miZe byt pouze bezihonny obéan CR s plnou
zpisobilosti k pradvnim ukonlim a ukoncenym vysokoSkolskym vzdélanim, ktery je
uznavanou a zkuSenou osobnosti v ménovych zalezitostech a rovnéz v oblasti
finanéniho trhu. Navrh novely ZCNB zmiriuje odborné kvalifikaéni pozadavky, kdyz
odstranuje kumulaci odbornosti v oblastech ménovych zélezitosti a finan¢niho trhu.

Odvolani ¢lena bankovni rady upravuje ZCNB v §6 odst. 11 a 12. Odvolani
¢lena bankovni rady je ve vyluéné kompetenci Prezidenta CR, ktery odvola ¢lena
bankovni rady v ptipad¢€ neslucitelnosti funkce ¢lena bankovni rady s funkci ¢i Cinnosti
uvedou v § 6 odst. 6 ZCNB, v piipadé ztraty bezahonnosti a v piipadé ztraty nebo
omezeni zpusobilosti k pravnim ukoniim. Prezident rovnéz mize odvolat clena
bankovni rady, pokud nevykonava funkci ¢lena bankovni rady po dobu delsi nez 6
mésicu.

Podminky pro odvolani guvernéra jsou stanoveny mirné odliSné€ nez u ostatnich
&lenti bankovni rady. Podle § 6 odst. 13 ZCNB odvold prezident guvernéra v piipads,
ze jiz nespliiuje podminky pro vykon funkce, nebo dopustil-li se vazného pochybeni.
Pro piipad nevykonavani funkce guvernérem po dobu deldi nez 6 mésici ZCNB
obsahuje opravnéni prezidenta jej odvolat, stejné jako je tomu u ostatnich ¢lend
bankovni rady.

Platné a u¢inné znéni ZCNB upravujici odvolani &lendt bankovni rady a
guvernéra z jejich funkci neni slucitelné s pravnimi predpisy EU, ztohoto divodu
novela ZCNB zamysli upravu do sluéitelné podoby. Nicméné ani znéni po piijeti
zamyslené novely neodstraniuje vSechny diivody neslucitelnosti, o cemz bude ale blize
pojednano v kapitole zabyvajici se nezavislosti nezavislosti ECB.

2) moznost opétovného jmenovani ¢leni bankovni rady a délka jejich funkcéniho
obdobi

ZCNB piipousti moznost op&tovného jmenovani Elenti bankovni rady, je viak

limitovana, nebot’ nikdo nesmi zastavat funkci ¢lena bankovni rady vice nez dvakrat.
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Funkéni obdobi €lenii bankovni rady je Sestileté. De lege ferenda by bylo mozné
uvazovat o vylouceni moznosti opétovného jmenovani a prodlouzeni funkéniho obdobi
¢lent bankovni rady, ¢imz by doslo k naprostému vylouceni potencialniho ovliviiovani
ze strany jmenujicich organli, které by mohly piipadné opétovné jmenovani
podminovat uréitym zptiisobem vykonu funkce.

3) Clenstvi predstavitelii vlady ve vedeni centralni banky

Moznost ¢lenstvi ¢lenti vlady v bankovni radé ZCNB v ustanoveni §6 odst. 6
explicitné vylucuje, kdyZ stanovi neslucitelnost funkce ¢lena bankovni rady s funkci
Clena vlady. S c¢lenstvim v bankovni radé je neslucCitelnd 1 funkce poslance
zakonodarného sboru a €lenstvi v fidicich, dozorcich a kontrolnich organech jinych
bank a podnikatelskych subjektii a vykon samostatné vydelecné ¢innosti, s vyjimkou
¢innosti védecké, literarni, publicistické, umélecké a pedagogické a s vyjimkou spravy
vlastniho majetku. Clenstvi v bankovni radé je dale neslugitelné s jakoukoliv &innosti,
ktera mize zpusobit stfet zajmi mezi provadénim této Cinnosti a ¢lenstvim v bankovni
radé.

Takovéto zadkonné ustanoveni je zarukou a ochranou nezavislosti pred
ptipadnym pfimym ovliviiovanim &innosti CNB vladou. Na druhé strané mezi centralni
bankou a vladou musi byt spoluprace.

K zajisténi Gginné spoluprace zakotvuje ZCNB opravnéni ministra financi &
jiného povéfeného ¢lena vlady Gcastnit se jednani bankovni rady s poradnim hlasem a
opravnéni piedkladat bankovni radé navrhy k projednani. Guvernér CNB nebo jim
uréeny viceguvernér je opravnén Ucastnit se s poradnim hlasem zasedani vlady.

4) schvalovani ménové politiky vladou ¢i parlamentem

ZCNB v platném a i¢inném znéni neobsahuje Zzadné ustanoveni, které by vladé
¢i parlamentu umoznovalo schvalovani ¢i jiné vméSovani do meénové politiky,
provadéné centralni bankou. V nékterych ptipadech vSak byva takto hodnocen §3
ZCNB, ktery uklada CNB povinnost podavat Poslanecké snémovné Parlamentu
nejméné dvakrat ro¢né zpravu o ménovém vyvoji a povinnost informovat nejméné
jednou za 3 mésice o ménovém vyvoji vefejnost.

Dale z §3 vypliva opravnéni Poslanecké snémovny pozadovat od CNB
mimotadnou zpravu o ménovém vyvoji na zakladé svého usneseni a opravnéni vyzadat
si doplnéni zpravy o ménovém vyvoji. V pfipad€ usneseni o ptedlozeni mimotadné

zpravy musi byt v usneseni uvedeno co ma tato mimoifadné zprava obsahovat. Pokud si
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Poslaneck4 snémovna vyzada doplnéni zpravy, musi CNB doplnénou zpravu predlozit
do 6 tydni od zadosti. Toto doplnéni musi odpovidat pozadavku, ktery vznesla
Poslaneckd snémovna.

Takovéto opravnéni Poslanecké snémovny vyzadat si mimofadnou zpravu o
ménovém vyvoji, ¢i doplnénou zprdvu o ménovém vyvoji mize byt povazovano za
zdroj potencialniho ohroZeni nezavislosti CNB, av$ak zarovei je spojeno s otazkou
skladani uétd CNB za svou &innost.

PrestoZe toto zdkonné ustanoveni nepovazuji za zdroj ohrozeni nezavislosti
centralni banky, domnivam se, ze de lege ferenda by byla mozné jeho uprava. Obavy
z mozného ohroZeni nezavislosti by bylo mozné odstranit pfesnym vymezenim obsahu
zpravy o ménovém vyvoji a opravnéni Poslanecké snémovny zadat jeji doplnéni omezit
pouze na piipady, kdy zprava piedlozend CNB nebude odpovidat tomuto zdkonnému
vymezenti.

Oblast informovani vefejnosti by rovnéz vbudoucnu mohla doznat
legislativnich zmén, nebot’ je Zadouci explicitné stanovit minimalni rozsah informaci,
které by mély byt vefejnosti sdélovany, pfestoze z faktického pohledu je rozsah
informaci zvefejiiovanych CNB vysoce nadstandardni. ,,CNB riiznymi prostiedky
informuje verejnost o podstaté sveho menovepolitického reZimu, o vysi inflacniho cile, o
prognozach inflace a jejich rizicich i o provedenych meénovepolitickych opatrenich a
divvodech, které CNB vedly k témto opatienim. K informovani verejnosti CNB vyuziva
nejen pravidelné ctvrtletni Zpravy o inflaci, které predklada Poslanecké snémovné
Parlamentu a vyvésuje na své webové strance, ale i zaznamy z ménovepolitickych
Jednani bankovni rady CNB, tiskové konference, ¢lanky a rozhovory v tisku a dalsich

médiich, predndsky, vystoupeni clenii bankovni rady CNB apod. “*

3.5 Finanéni nezavislost CNB

Mira finanéni nezévislosti je zavisla predevSim na stupni hospodarské
samostatnosti, kterd je urCena zejména zplisobem sestavovani a schvalovani rozpoctu a

pravidly pro rozd€lovani zisku i ztraty z hospodaieni centralni banky.

8 Menova politika CNB: Principy, procedury, ndstroje. CNB. [online]. [cit. 2012-07-26]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/o_cnb/publikace/download/10065 CNB_Fact s
heet 2010 _CZ web.pdf
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ZCNB upravuje hospodaieni CNB zejména v §47 a §48 Gasti desaté, nazvané
hospodafeni CNB. Doplnéni je pak obsazeno v §5, ktery obsahuje pro finanéni
nezavislost zasadni opravnéni bankovni rady schvalovat rozpo¢et CNB a stanovit druhy
fondi CNB, jejich vysi a pouziti [§5 odst. 2 pism. a,c) ZCNB].

Rozpocet musi byt dle §47 clenén tak, aby z né&j byly ziejmé vydaje na potfizeni
majetku a vydaje na provoz CNB. Néklady na ¢innost CNB jsou hrazeny z jejich
vynosti a vytvofeny zisk pouzivan k doplnéni rezervniho fondu a dalSich fonda
vytvarenych na zakladé rozhodnuti bankovni rady ze zisku a k ostatnimu pouziti zisku
v rozpoctované vysi. Pfipadny zbyvajici zisk je odvadén do statniho rozpoctu.

Pokud se tyka pravidel pro sestavovani a schvalovani rozpoétu disponuje CNB
Sirokou mirou finanéni nezavislosti, ktera byla rovnéz teréem zmény ZCNB zikonem
442/2000 Sb., kdy mélo dojit k rozdéleni rozpoétu CNB na dvé &asti. Jednu ¢ast mél
tvotit rozpo&et pro ¢innost vykonavanou pro zabezpe&eni hlavniho cile CNB, ktery dale
schvalovala bankovni rada CNB. Druhou &ast mé&l poté tvofit provozni a investi¢ni
rozpocet, kde byla pravomoc bankovni rady CNB omezena pouze na jeho sestaveni,
schvaleni pfisluSelo Poslanecké snémovné.

Takovyto zplisob schvalovani a sestavovani rozpoétu byl Ustavnim soudem
shledan v rozporu s Ustavou CR, nebot’ takovéto rozdéleni rozpo&tu neni proveditelné a
mohlo by ohrozit finanéni nezavislost CNB.

Nedostatek soucasného znéni zdkona vSak 1ze shledat v nestanoveni pravidel
pro kryti piipadné ztraty CNB. Bazantova analogii dovozuje, Ze ztrata CNB se hradi
z nerozdélen¢ho zisku z minulych obdobi, zrezervniho fondu a v pfipadé jeho
nedostate¢né vyse ze zékladniho kapitalu.*’

Otazka zakladniho kapitalu pfedstavuje dalsi problém, nebot’ ani jeho vySe neni
zakonem definovana. De lege ferenda by tedy zakonem méla byt stanovena rovnéz vyse
zékladniho kapitalu.

Dalsi oblast charakterizujici financni nezavislost predstavuje kontrola
hospodaieni centralni banky. ZCNB stanovi CNB povinnost piedkladat roéni zpravu o
hospodateni Poslanecké snémovné, ktera tuto zpravu muize schvalit, vzit na védomi, ¢i

odmitnout.

YBAZANTOVA, llona. Nestandardni pravni zakotveni CNB. In LOUZEK, Marek (ed). Prdvni postaveni
centralni banky v demokratickém state. Praha: CEP, 2000, s. 31.
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V ptipadé odmitnuti zpravy o hospodafeni CNB Poslaneckou snémovnou ma
CNB povinnost piedlozit zpiesnénou a doplnénou zpravu podle pozadavki Poslanecké
snémovny. Toto schvalovani roéni zpravy o hospodateni CNB poslaneckou snémovnou
je ptedmétem opétovné kritiky ze strany ECB.>

Navrhovana novela vSak tento nesoulad neodstraiiuje, nebot” dle predkladatelti
se jedna o neopodstatnénou vytku. Odstranéni pravomoci Poslanecké snémovny zadat
doplnéni a zpfesnéni zpravy o hospodafeni CNB by znamenalo sniZzeni odpovédnosti
CNB za své hospodaieni spojené predevsim se ztratou transparentnosti
Poslaneckd snémovna nema ani zadné sankéni mechanismy, které by v piipadé
neuspokojivého hospodafeni mohla uplatinovat. Lze tedy uzavfit, Ze je zadouci aby
Poslaneckd snémovna, potazmo vetejnost méla piistup k informacim o hospodateni
CNB, ¢imz vsak v zadném pripadé nedochézi k zasahu do jeji nezavislosti

ZCNB rovnéz CNB uklada vést uéetnictvi podle zakona &. 563/1991 Sb., o
G&etnictvi, ve znéni pozdgjsich predpisti. Udetni zavérka podléha ovéfeni jednim & vice
nezavislymi auditory, ur¢enymi dohodou bankovni rady a ministra financi. Schvalena a
ovétend zavérka je poté preddvana Poslanecké snémovné a zvetejiiovana.

Hospodateni CNB dale podléh4 i kontrole nezavislého kontrolniho ufadu, nebot’
na zékladé jiz nékolikrat zmifiovaného zakona &. 442/2000 Sb., je NKU opravnén
vykonavat kontrolu hospodaieni CNB, nejedna-li se o ¢&innosti vykonavané pfi
zabezpetovani hlavniho cile CNB.

Z vyse uvedeného vypliva, ze CNB disponuje Sirokou mirou finanéni
nezavislosti, kterd by se v pfipad¢ odstranéni vytek ze strany ECB jesté zvysila. Dle
mého nazoru je vSak souCasny stav pravni Upravy v tomto sméru pln¢ dostacujici, a

zadouci je spiSe zakonna prava zékladniho kapitalu.

3.6 Ekonomicka nezavislost CNB

Ekonomickd nezavislost je charakterizovdna zejména jako nezavislost pfi
vybéru a zplisobu pouziti nastroji meénové politiky a stanoveni podminek za jakych
budou poskytovany uvéry bankam. Pro ekonomickou nezavislost je rovnéz nutné, aby

bylo zakdzano pfimé Gvérovani vlady centralni bankou a nepiimé uvérovani podléhalo

** EVROPSKA CENTRALNI BANKA. Stanovisko ECB ze dne 31. kvétna 2012 k zdkonu o Ceské
narodni bance (CON/2012/44) [online]. 2012, 24.7.2012 [cit. 2012-07-24]. Dostupné na
<www.ecb.int/ecb/legal/pdf/cs_opinion_con 2012 44 f sign.pdf>
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pfisnym zakonnym limitdm. Pod oblast ekonomické nezavislosti rovnéz spada
stanoveni systému ménového kurzu.

Podle ZCNB jsou ménové nastroje plné v kompetenci CNB. Takovyto zavér
vypliva ze znéni §23 ZCNB, ktery CNB svéfuje stanoveni trokovych sazeb, ramce,
splatnosti a dalsich podminek obchodt, které je CNB opravnéna provadét podle ZCNB
¢1 podle jinych pravnich pfedpist.

Temito obchody se rozumi zejména:

e vedeni Ut a piijimani vkladt bank (§27
ZCNB),

e nakup a prodej smének, statnich dluhopist
nebo jinych cennych papiri se statni
zarukou (§28 ZCNB),

e poskytovani Gvérd bankam (§29 ZCNB).

RovnéZ stanoveni povinnych minimalnich rezerv (§25 a §26 ZCNB) je ve
vyluéné kompetenci CNB.

Piimé a nepiimé Gvérovani vlady je upraveno v §30 odst. 2 ZCNB, ktery CNB
explicitné stanovi zdkaz poskytovani navratnych finan¢nich prostfedkl a jiné finan¢ni
pomoci CR, jejim organiim, tzemnim samospravnym celkiim, vefejnopravnim
subjektim a pravnickym osobam pod kontrolou statu, izemnich samospravnych celkii,
nebo vefejnopravniho subjektu, s vyjimkou bank, a to i ndkupem dluhopisti od téchto
subjektl, jsou-li jejich emitenty.

Jedinou oblasti, charakterizujici stupenn ekonomické nezavislosti, kterd neni ve
vyluéné kompetenci CNB je dle ZCNB oblast stanoveni systému ménového kurzu,
nebot’ dle §35 pism. a) ZCNB rezim kurzu &eské mény k cizim ménam stanovi CNB po
projednani s vladou tak, aby nebyl ohrozen hlavni cil CNB.

Po zkouméni jednotlivych oblasti ekonomické nezavislosti lze tvrdit, ze CNB
disponuje témét absolutni ekonomickou nezavislosti, kterd ma jediné omezeni, a to
v ptipad¢ stanoveni rezimu ménového kurzu.

PrestoZe soucasnd uprava co se tyce ekonomické nezavislosti je dostacujici
ptipravovana novela ZCNB podita s legislativnimi Gpravami. Tyto tpravy jsou viak
motivovany zejména upuiténim od institutu opatieni CNB, precizovanim znéni

jednotlivych ustanoveni a v neposledni fad¢ slucitelnosti s predpisy EU.
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4. Evropska centralni banka a Evropsky systém centralnich

bank

V souladu s ¢lankem 119 SFEU je hospodaiskd a ménova politika jednou
z politik EU. V ramci institucionalniho ¢lenéni EU za jednotnou ménovou politiku EU
odpovida ECB a ESCB. ECB jako organ EU s pravni subjektivitou vykonava a fidi
meénovou politiku téch ¢lenskych zemi EU, které jsou Gcastniky tieti etapy hospodaiské
a ménové unie.’' |, Naproti tomu ESCB funguje jako instituce pro koordinaci ménové
politiky celé EU.“ >

Podle statutu ESCB a ECB je ESCB tvofen ECB a narodnimi centralnimi
bankami ¢lenskych stath EU. V ESCB jsou tedy sdruZeny dvé skupiny centralnich
bank. Prvni skupinu tvoii centralni banky clenskych statii EU tvoficich ménovou unii,
veetn¢ ECB, ktera provadi jednotnou ménovou politiku, druhou skupinu tvofi centralni
banky clenskych stati EU, které se neticastni ménové unie a podrzuji si kazdy vlastni
ménovou politiku.”
Postaveni, cile a ukoly ESCB upravuje SEU, SFEU a Statut ESCB a ECB.

M¢énova politika unie je zaméfena na udrZzeni cenové stability, coZ je i
prvoradym cilem ménové politiky ESCB.

Podle ¢lanku 127 odst. 2 SFEU plni ESCB tyto zdkladni ukoly:
— vymezuje a provadi ménovou politiku Unie,
— provadi devizové operace v souladu s ¢lankem 219 SFEU,
— drzi a spravuje oficialni devizové rezervy Clenskych stati,
— podporuje plynulé fungovani platebnich systémi.

Dalsi ukolem ESCB je pfispivat k fadnému fizeni politik, které provadéji ptislusné

organy v oblasti dohledu nad uvérovymi institucemi a stability finan¢niho systému.

ESCB neméa vlastni rozhodovaci organy, ale jeho ¢innost je fizena rozhodovaci
organy ECB. Témito organy jsou Rada guvernér a Vykonna rada. Na nckterych
¢innostech se podili Generalni rada ECB, ktera se dle ¢lanku 141 odst. 1 SFEU zfizuje
jako treti rozhodovaci organ ECB.

Postaveni, cile a tkoly ECB jsou rovnéz upraveny v SEU, SFEU a Statutu
ESCB a ECB. Mezi postavenim ECB a ESCB jsou vSak zéisadni rozdily. Zatimco

*'TOMASEK, Michal. Evropské ménové pravo. 2. aktualiz. a dopl. vyd. Praha: C.H. Beck, 2007, s.130.
Tamtéz s.138.
S3Tamtéz s.150.
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ESCB nedisponuje pravni subjektivitou, ECB podle ¢lanku 282 odst. 3 SFEU pravni
subjektivitu ma. ECB je rovnéz obsazena ve vyctu organit EU, ESCB nikoliv. PInénim
ukold, které smlouvy svéiuji ESCB, které byly uvedeny vyse, ¢lanek 9 Statutu vyslovné
povétuje pravé ECB, kterd musi zajistit, aby tkoly byly plnény jeji vlastni ¢innosti, ¢i

éinnosti narodnich centralnich bank.
4.1 Rozhodovaci organy ECB

4.1.1 Rada Guvernérua

Rada guvernért je nejvyS$im rozhodovacim orgdnem ECB. Jeji postaveni a
slozeni je primdrné upraveno v ¢lanku 129 odst. 1 SFEU a ¢l. 283 odst. 1 SFEU.
Podrobna uprava je poté v clanku 10 Statutu a tkoly vymezeny v ¢lanku 12 Statutu.

Rada guvernérii se sklada z c¢lent Vykonné rady a z guvernérii narodnich
centralnich bank statil, jejichz ménou je euro. Zkladnim tkolem Rady guvernért je
ur¢ovat ménovou politiku Unie (za timto ucelem piijiméd rozhodnuti tykajici se
sttednédobych cilii, klicovych trokovych sazeb a vytvafeni povinnych minimalnich
rezerv) a piijimat obecné zasady a €init rozhodnuti nezbytnd pro zajisténi plnéni ukolt
sveétfenych ESCB SFEU a Statutem.

Dale Rada guvernérii vykonavd konzultaéni funkce k navrhim pravnich
predpisii v oblastech spadajicich do jeji ptsobnosti na Unijni i narodni Grovni. Do
kompetence Rady guvernért spadé i1 pfijimani jednaciho fadu upravujiciho organizaci
ECB a rozhodovacich organi, ¢i rozhodovani o mezinarodni spolupraci a zac¢lenéni do
mezindrodnich ménovych instituci.

Rada guvernérii zaseda alesponn desetkrat ro¢né a jeji zasedani jsou divérna.
Rada guvernérti vS§ak miiZe rozhodnout o zvetejnéni vysledku svého jednani.

Guvernéii centralnich bank clenskych stath ménové unie jsou v Radé guvernéri
zastoupeni na nadnarodnostnim principu a pii hlasovani nezastupuji zajmy clenskych
stat.

Pfi hlasovani v Rad¢ guvernéri méa podle ¢lanku 10 Statutu kazdy clen rady
guvernéril jeden hlas, to vSak pouze do doby nez pocet guvernérii narodnich centralnich
bank clenskych statli ménové unie presahne 15. Poté dojde k upravé a 1 hlas bude mit

kazdy ¢len Vykonné rady, guvernéti narodnich centralnich bank budou disponovat 15

*TOMASEK, Michal. Evropské ménové pravo. 2. aktualiz. a dopl. vyd. Praha: C.H. Beck, 2007, s. 152.
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hlasy. Guvernéti budou rozdé¢leni do skupin na zéklad¢ velikosti podilu ¢lenského statu
na souhrnném hrubém domacim produktu v trznich cenach a na celkové souhrnné
rozvaze ménovych finan¢nich instituci ¢lenskych statd, jejichz ménou je euro. Kazda
skupina obdrzi z danych 15 hlasii urcity pocet hlasi v zavislosti na poctu skupin tak,
aby pocet hlast ve skupiné¢ byl mensi nez pocet ¢lenti skupiny. Ve skupinach poté
dochazi k uplatnéni rotaéniho systému. Clanek 10 Statutu vSak umoZiiuje Radé
guvernérti rozhodnout o odlozeni ¢lenéni guvernérii do skupin a zavedeni rotacniho
systému az do dne kdy pocet guvernéra prekroci 18. Rada guvernért toto své opravnéni
vyuzila a svym rozhodnutim odlozila zavedeni rotacniho systému a rozdéleni guvernéri
do skupin.”

Rada guvernérti zpravidla rozhoduje prostou vétSinou hlast ¢lenii s hlasovacim
pravem (na zadkladé souCasného systému hlasovani maji hlasovaci pravo vSichni
¢lenové Rady guvernéri, po zavedeni rota¢niho principu bude hlasovaci pravo rotovat
ve skupindch). V ptipadé rovnosti hlasii je rozhodujici hlas prezidenta ECB.

Vyjimkou je rozhodovani o:

e zakladnim kapitalu ECB,

e upisovani zdkladniho kapitalu ECB,

e pievodu devizovych rezerv ECB,

e pierozdéleni ménovych piijmi narodnich centralnich

bank,

e rozdéleni Cistych zisku a ztrat ECB.
V téchto ptipadech se rozhoduje kvalifikovanou vétSinou, coz znamend, ze hlasy
guvernérit narodnich centralnich bank jsou vaZeny na zdkladé¢ podilu néarodnich
centrdlnich bank na upsaném zdkladnim kapitalu ECB a hlasy ¢lenti Vykonné rady maji
nulovou vahu.
Rozhodnuti vyzadujici kvalifikovanou vétSinu je piijato, jestlize odevzdané souhlasné
hlasy ptedstavuji alespont dvé tietiny upsaného zékladniho kapitalu ECB a soucasné

alespon polovinu podilniki.

>*Rozhodnuti ECB 2008/29 ze dne 18. prosince 2008, kterym se odklada zavedeni rotac¢niho systému v
Radé guvernéri ECB. Uf. Vést. L 3, s. 4 a nasl. [online]. [cit. 2012-07-26] Dostupné na
<http://www.ecb.int/ecb/legal/pdf/l_00320090107cs00040005.pdf>
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4.1.2 Vykonna rada

Postaveni a slozeni Vykonné rady jsou stejné jako u Rady guvernérii upraveny
jiz SFEU, konkrétné ¢lankem 129 a 283 SFEU. Vykonna rada se skladad z prezidenta,
viceprezidenta a dal3ich 4 ¢lentl. Clenové Vykonné rady vykonavaji svou ¢innost na
plny pracovni tUvazek a bez souhlasu Rady guvernéri nesmi vykondvat jinou
vydéle¢nou nebo nevydéle¢nou profesiondlni ¢innost.

Do funkce prezidenta, viceprezidenta ¢i dal§iho ¢lena Vykonné rady mize byt

jmenovana pouze uznavana osobnost s profesiondlni zkuSenosti v ménovych nebo
bankovnich zélezitostech, kterd je statnim ptislusnikem statu podilejiciho se na ménové
unii.
Prezident, viceprezident a dalsi ¢lenové Vykonné rady jsou do funkce jmenovani
Evropskou Radou, kterd o jmenovani rozhoduje kvalifikovanou vétSinou na zakladé
doporuceni Rady, po konzultaci s Evropskym parlamentem a Radou guvernért, na
funk¢ni obdobi 8 let, bez moznosti opétovného jmenovani.

Ukolem Vykonné rady je dle ¢lanku 12 Statutu:

e provadét ménovou politiku v souladu sobecnymi zasadami a
Rozhodnutimi Rady guvernérd, vtomto sméru je Vykonnad rada
opravnéna davat nezbytné pokyny narodnim centralnim bankéam,

e piipravovat zaseddni Rady guvernért,

e vykonavat pravomoci, které na ni Rozhodnutim ptenesla Rada
guvernért,

e vykonavat béznou ¢innost ECB.

Hlasovani Vykonné rady upravuje ¢lanek 11 odst. 5 Statutu, ktery pfiznava
kazdému ¢lenu Vykonné rady jeden hlas. Vykonna rada hlasuje prostou vétSinou, neni-
li stanoveno jinak a v pfipad¢ rovnosti hlast je rozhodujici hlas prezidenta. Dle
Jednaciho tadu ECB je Vykonna rada usnasenischopna za ptitomnosti 2/3 svych ¢lent.
Pokud tato podminka neni splnéna, muze prezident svolat mimotfadné zasedani, na

némz mohou byt rozhodnuti ptijimana bez ohledu na kvorum.

4.1.3 Generalni rada

Generalni rada ptedstavuje tieti rozhodovaci orgén, ktery je sloZen z prezidenta,
viceprezidenta a guvernéri narodnich centralnich bank vSech ¢lenskych statii EU, jehoz

¢innost je omezena pouze na piechodnou dobu. Podle ¢lanku 141 SFEU se Generalni
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rada zfizuje pouze do doby existence statll, na néz se vztahuje vyjimka podle ¢l. 139
SFEU (tedy pouze do doby existence ¢lenskych stati EU, které nesplituji podminky pro
piijeti eura).

Generalni rada ma primarné¢ za ukol ve vztahu k témto statim, posilovat
spolupréaci mezi narodnimi centralnimi bankami, koordinovat ménovou politiku s cilem
zajistit cenovou stabilitu a dohliZzet na fungovani mechanismu sménych kurzt. Dalsi
¢innost Generalni rady spociva v pfispivani ke konzultaénim funkcim spojenych
s legislativnimi navrhy spadajicimi do oblasti pasobnosti ECB ¢i k shromazdovani
statistickych informaci.

Zasedani Generalni rady se fidi vlastnim Jednacim fadem Generalni rady, ktery

tato rada sama piijima.>®

4.2 Pravni nastroje ECB

SFEU v ¢lanku 132 dava ECB k dispozici pravni nastroje za Ucelem plnéni
ukolt svétenych ESCB. ECB je tedy zejména opravnéna ptijimat natizeni k definovéani
a provadéni ménové politiky ménové unii, k pravé minimalnich rezerv a upravé
zuctovacich a platebnich systémii.

Pro plnéni zbylych nezbytnych tkoli svéfenych ESCB Smlouvami a Statutem
je ECB opravnéna pfijimat rozhodnuti. DalSimi prdvnimi nastroji, kter¢é ma ECB
k dispozici jsou Doporuceni a stanoviska.

Pravni akty obecné upravuje SFEU v ¢lanku 288, ktery pro nafizeni stanovi
obecnou pisobnost, zdvaznost v celém rozsahu a piimou pouZitelnost ve vSech
¢lenskych staitech EU. Rozhodnuti je rovn€z obecné zavazné, ale v ptipadé Zze by bylo
adresné, je zdvazné pouze pro adresata. Pro doporuceni ani stanoviska neni zavaznost
stanovena.

SFEU tedy stanovi pouze obecny rdmec pravnich nastrojii, které jsou blize
upraveny Statutem a zejména Jednacim fadem ECB.

Natizeni ECB je pfijimano Radou guvernéri a musi byt podepsano prezidentem.
Rozhodnuti a doporuceni jsou piijimana Radou guvernérii, ptipadné¢ Vykonnou radou

v oblasti jeji plisobnosti a opét musi byt podepsana prezidentem.

>®Rozhodnuti ECB 2004/526 ze dne 17. ¢ervna 2004, kterym se pfijima jednaci fad Generalni rady ECB.
Uf. Vét. L 230, s. 61 a mnasl. [online]l. [cit. 2012-07-26] Dostupné na
http://www.ecb.int/ecb/legal/pdf/l_23020040630cs00610063.pdf
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ECB je také opravnéna ukladat prostfednictvim rozhodnuti sankce tfretim
osobam. Takové sankéni rozhodnuti podléha podpisu prezidenta, nebo viceprezidenta ¢i
dvou jinych ¢lenit Vykonné rady.

V kazdém rozhodnuti a doporu¢eni ECB musi byt obsazeno jeho odivodnéni.
Vykonna rada ma za ukol, aby doruCeny adresatim nebo konzultovanym orgadntiim.
Zasadni je povinnost Vykonné rady zajistit, aby v Ufednim véstniku EU byla ve viech
uiednich jazycich EU zvefejnéna natizeni ECB, stanoviska ECB k navrhliim pravnich

ptedpisit EU a dalsi pravni nastroje ECB, o jejichZ zvetejnéni bylo rozhodnuto.

4.3 Nezavislost ECB

SFEU uznava moderni ekonomické teorie, kdyZ zakotvuje nezéavislost ECB.
Zékladni institucionalni zakotveni ECB odrazi ,,specifické postaveni centralni banky
v soustavé organii verejné moci tak, aby nedochazelo k ovliviiovani ménové politiky
centrdlni banky orgdny clenskych statii & EU, a to jakymkoliv zpiisobem.«’

Pro posuzovani nezavislosti byl EMI vytvoten koncept znakll nezavislosti, které
jsou podrobng popsany v konvergenéni zpravé EMI zroku 1995.°% | Tato koncepce
nezavislosti centralni banky zahrnuje ruzné druhy nezavislosti, které musi byt
hodnoceny oddeélenée: konkrétné jde o funkcni, instituciondlni, osobni a financni
nezavislost. >

Podle této koncepce nezavislosti EMI je posuzovana i nezavislost jednotlivych
centrdlnich bank ¢lenskych stath EU, nebot’ ¢lanek 131 SFEU stanovi ¢lenskym statim
povinnost zajistit slucitelnost jejich vnitrostatnich pravnich predpisti se Smlouvami a
Statutem. Z tohoto diivodu budou u jednotlivych druhii nezévislosti zminény i oblasti

ceské pravni upravy, které dle konvergencnich zprav ECB nejsou zcela slucitelné

s koncepci nezavislosti podle Smluv a Statutu.

4.3.1 Institucionalni nezavislost

Institucionalni nezavislost zakotvuje ¢lanek 130 SFEU, ktery stanovi, Ze pii

vykonu pravomoci a plnéni ukoli a povinnosti svéfenych jim Smlouvami a statutem

57TOMA§EK, Michal. Evropské ménové pravo. 2. aktualiz. a dopl. vyd. Praha: C.H. Beck, 2007, s. 154.

SEMIL Progress towards convergence 1996 [online]. 1996, 24.7.2012 [cit. 2012-07-24]. Dostupné na
<www.ecb.europa.cu/pub/pdf/conrep/cr1996en.pdf>

EVROPSKA CENTRALNI BANKA. Konvergencni zprdva 2012 [online]. 2012, 24.7.2012 [cit. 2012-
07-24]. Dostupna na <www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201205cs.pdf>
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ESCB a ECB nesm¢ji Evropska centralni banka, zadna narodni centralni banka ani
zadny cClen jejich rozhodovacich organt vyzadovat ani pfijimat pokyny od organi,
instituci nebo jinych subjektt Unie, od zadné vlady Clenského statu ani od jakéhokoli
jiného subjektu. Organy, instituce nebo jiné subjekty Unie a vlady ¢lenskych stath se
zavazuji zachovavat tuto zasadu a nesnazit se ovliviiovat ¢leny rozhodovacich organt
Evropské centralni banky ¢i narodnich centralnich bank pti plnéni jejich ukoli.

SFEU tedy pojmové vymezuje jak aktivni stranku institucionalni nezéavislosti
centralni banky, ktera spocivd v zdkazu ovliviiovani rozhodovani ECB a ndrodnich
centralnich bank uréeném organtim, institucim nebo jinym subjektim EU a organtim
¢lenskych stati EU. Zarovei je vymezena 1 pasivni strdnka institucionalni nezéavislosti
spocivajici v zakazu daném ECB a narodnim centralnim bankam pozadovat nebo
pfijimat pokyny od organt, instituci nebo jinych subjektd EU, jakoZ i od organi
¢lenskych statit EU a jakychkoliv jinych subjektti.60

Ustanoveni o institucionalni nezavislosti se vSak vztahuje pouze na vykon
pravomoci a plnéni ukolii a povinnosti dle Smluv a Statutu. Centralni banky vsak
mohou vykondvat i jiné ¢innosti jestli tim nezasahuji do cilii a kol ESCB. Pfijimani a
vyzadovani pokynd vramci téchto cinnosti poté neni v rozporu s instituciondlni
nezavislosti.”"

Pfedmétem instituciondlni nezdvislosti neni pouze vylouceni moznosti
ovlivilovani ¢innosti ECB a narodnich centralnich bank prostfednictvim pokynt, nybrz
se jednd o mnohem Sirsi oblast, jejimz ucelem je odstranéni vSech moznych zplsobu
ovlivilovani Cinnosti, které¢ ptichdzeji do uvahy.

Konvergenéni zprdva ECB moZzné zdroje ovlivnéni rozdéluje do nékolika
oblasti, které znac¢n¢ ptresahuji zdkaz udileni a piijimani pokynt. Obsah institucionalni
nezavislosti je tak rozsifen o:

e zakaz schvalovani ¢i ruseni rozhodnuti a pozastavovani jejich ucinnosti,
o zédkaz pirezkoumdavani pravnich divodl rozhodnuti jinymi subjekty nez
soudy zdkaz tucasti tietich stran v rozhodovacich organech ECB a

narodnich centralnich bank s pravem hlasovat,

TOMASEK, Michal. Evropské ménové pravo. 2. aktualiz. a dopl. vyd. Praha: C.H. Beck, 2007, s. 156-
157.
*'TOMASEK, Michal. Evropské ménové pravo. 2. aktualiz. a dopl. vyd. Praha: C.H. Beck, 2007, s.156-
157.
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e zikaz pfedbéznych konzultaci k rozhodnutim ECB a narodnich
centralnich bank,

e zidkaz schvalovani jednani c¢lend rozhodovacich organit ECB a
narodnich centralnich bank tietimi osobami.62

Ptipadné ustanoveni, jehoz obsahem by byl néktery vySe uvedeny zakaz, by
bylo v pfikrém rozporu s institucionalni nezavislosti, nebot’ by piipadna ¢innost ¢i
rozhodnuti autonomii naprosto postradalo, nebo by ji bylo mozno dodatecné zcela
vyloucit.

Institucionalni nezavislost CNB primarné zakotvuje §9 ZCNB, ktery je
opakovan¢ ter¢em kritiky v konvergenc¢nich zpravach. Neslucitelné je jak soucasné
znéni, tak znéni po predpokladaném piijeti novely ZCNB.

Predmétem kritiky je neuplnost instituciondlni nezavislosti pro Cinnosti, které
jsou bance svéfeny Smlouvami a Statutem. Platné a u¢inné znéni ZCNB odkaz na
Smlouvy nezminuje vlibec, novelizované znéni by opomijelo SEU.

., Dalsim nedostatkem novelizovaného ustanoveni §9 odst. 1 ZCNB je, Ze nezakazuje,
aby vidda ovliviiovala ¢leny rozhodovacich organit CNB, pokud by to mohlo ovliviiovat
plnéni vkolii CNB souvisejicich s ESCB. “®

Konvergenéni zpravy a rovnéz Stanovisko ECB k navrhu novely ZCNB dale
uvadi za nesluditelné ustanoveni §3 a §47 odst. 5 ZCNB. OhroZeni institucionalni
nezavislosti je spatfovano v opravnéni Poslanecké snémovny, vyplyvajicim z §3
ZCNB, pozadovat piedlozeni mimofadné zprivy o ménovém vyvoji, piicemz
Poslaneckd snémovna stanovi co ma zprdva obsahovat, a v oprdvnéni Poslanecké
snémovny pozadovat piedlozeni doplnéni zpravy o ménovém vyvoji podle pozadavku
Poslanecké snémovny.

V piipadé ustanoveni § 47 odst. 5 ZCNB jde poté o opravnéni Poslanecké
snémovny pii predkladani zpravy CNB o vysledku hospodateni, kdy Poslanecka
snémovna tuto zpravu muze odmitnout a pozadovat piedlozeni zpravy doplnéné a

zptesnéné dle svého poZzadavku.

2EVROPSKA CENTRALNI BANKA. Konvergencni zprdava 2012 [online]. 2012, 24.7.2012 [cit. 2012-
07-24]. Dostupné na <www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201205cs.pdf>

SEVROPSKA CENTRALNI BANKA. Stanovisko ECB ze dne 31. kvétna 2012 k zikonu o Ceské
ndrodni bance (CON/2012/44) [online]. 2012, 24.7.2012 [cit. 2012-07-24]. Dostupné na
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Dle nazoru ECB tyto pravomoci Poslanecké snémovny porusuji zdkaz schvalovani
rozhodnuti.®*

Odstranéni této neslucitelnosti je i predmétem legislativnich tvah, ostatné tato
tivaha je zafazena i v diivodové zpravé k novele ZCNB. Novela ZCNB viak ponechava
soucasné znéni danych ustanoveni beze zmén, nebot’ tviirci novely se vytkami ze strany
ECB a Komise neztotoziiuji, argumentujice tim, ze se v daném ptipad¢ nejedna o vykon
pravomoci a plnéni Ukol a povinnosti svéfenych centrdlni bance Smlouvami a
Statutem.®

Leps$im argumentem se vSak jevi ndzor Tomaska, podle kterého moznost zadat
doplnéni zprav neumoziuje ani vykonné ani zdkonodarné moci urcovat ¢i korigovat
politiku CNB.%

Piipadna tiprava § 3 a § 47 ZCNB, do dle nazoru Komise a ECB slu¢itelné

podoby, by piedstavovala nezadouci sniZeni transparentnosti a odpovédnosti CNB.

4.3.2 Funk¢ni nezavislost

Funkéni nezavislost ptedstavuje samostatnost centrdlni banky pfi vykonu
pravomoci, ukolii a povinnosti, které jsou ji svéfeny pravnimi piedpisy. Jako takova
neni funkéni nezavislost samotcelnd, ale je prosttedkem pro dosazeni jasné
definovaného cile. Podminkou funkéni nezavislosti je explicitni stanoveni cile centralni
banky jasnym a pravné urcitym zplsobem. Tuto podminku plni pravni ptedpisy
definovanim zakladnich ukoltt ESCB a ECB v &lanku 127 SFEU.®

Konvergenéni zprava uvadi, Ze funkéni nezéavislost centrdlni banky je plné
slucitelna s jeji odpovédnosti, coz zvysuje divéru v jeji nezdvislé postaveni, které
zahrnuje rovnéZ transparentnost a dialog se tfetimi stranami.®®

Tato teze je vSak napln&na pouze v&cnou diskuzi nad &innosti ECB.®’ Evropsky

parlament a ani 74dn4 jind instituce EU nemda pravomoc podobnou opravnénim

“EVROPSKA CENTRALNI BANKA. Stanovisko ECB ze dne 31. kvéta 2012 k zdkonu o Ceské
narodni bance (CON/2012/44) [online]. 2012, 24.7.2012 [cit. 2012-07-24]. Dostupné na
<www.ecb.int/ecb/legal/pdf/cs_opinion_con 2012 44 f sign.pdf>

%Divodova zprava k ndvrhu zdkona, kterym se méni ZCNB [online]. [cit. 2012-07-25]. Dostupna na
<www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/legislativa/konzultacni_materialy a navrhy/downlo
ad/zakon_o cnb_oduvodneni.pdf>

TOMASEK, Michal. Evropské ménové prdvo. 2. aktualiz. a dopl. vyd. Praha: C.H. Beck, 2007, s. 148.
EVROPSKA CENTRALNI BANKA. Konvergencni zprdava 2012 [online]. 2012, 24.7.2012 [cit. 2012-
07-24]. Dostupné na <www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201205cs.pdf>
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Poslanecké snémovny CR v souvislosti s ménovymi zprivami a zpravami o
hospodateni CNB.
centralni banky, ale zejména z pohledu vyssi transparentnosti bez moZnosti zasahovani
do autonomni politiky centrdlni banky, ¢imz dochazi k vyvézeni nezavislosti a
odpovédnosti centralni banky.

V piipadé funkéni nezavislosti CNB sméfuji vytky ECB a Komise viiéi §2 odst.
1 ZCNB, ktery opomiji vyjadieni, Zze sekundarnim cilem CNB, kterym je péce o
finanéni stabilitu a bezpeéné fungovani finanéniho systému v CR, neni dotéen hlavni cil

CNB, tedy cenova stabilita.”

4.3.3 Osobni nezavislost

Osobni nezavislost zarucuje autonomii osobdm s rozhodovacimi pravy, ¢imz
dochazi k zajisténi nezavislosti centralni banky pii vykonu pravomoci a plnéni ukola a
povinnosti centralni banky. Osobni nezavislost, podobné jako instituciondlni
nezavislost mizeme rozde¢lit do ne€kolika oblasti. Jedna se predev§sim o jmenovani do
funkci srozhodovaci pravomoci v organech centrdlni banky, odvolavani z téchto
funkci, stanoveni doby vykonu téchto funkci a ochranu proti stietu zajma.

Jmenovani by mélo byt zalozeno na odbornych kritériich a vylouceni
politickych sil.”'  Vylougeni politického vlivu pii jmenovacim aktu viak neni zcela
mozné. Z tohoto diivodu je zpravidla volena cesta rozdéleni jmenovaciho procesu mezi
vice organi. Tento zplUsob se uplatiuje napiiklad u jmenovani prezidenta,
viceprezidenta a dalSich ¢lend Vykonné rady ECB, které jmenuje Evropskd Rada na
zakladé doporuceni Rady, a po konzultaci s Evropskym parlamentem a Radou
guvernéru.

Odvolavani z funkci v rozhodovacich organech by mélo mit pravnimi predpisy
pfesné stanoveny postup a jasné¢ vymezené divody. Zejména je zasadni, aby nebylo
umoznéno svévolné odvolavani z téchto funkci. Tak ¢lanek 14 odst. 2 Statutu stanovi,
ze guvernéra lze odvolat pouze, prestane-li spliiovat podminky pro vykon funkce nebo

se dopusti-li se vazného pochybeni.

EVROPSKA CENTRALNI BANKA. Stanovisko ECB ze dne 31. kvétna 2012 k zikonu o Ceské
ndrodni  bance (CON/2012/44) [online]. 2012, 24.7.2012 [cit. 2012-07-24]. Dostupné na
<www.ecb.int/ecb/legal/pdf/cs_opinion_con 2012 44 f sign.pdf>
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Diivody pro odvolani ¢i trvani funkéniho obdobi podle Statutu se vSak
nevztahuji pouze na guvernéry, ale na vSechny Cleny organt centralnich bank, ktefi
maji stejna hlasovaci prava jako guvernér, ¢i na osoby, které guvernéra v jeho funkci
zastupuji.””

Odvolani z davodu vazného pochybeni je vSak pojmem velmi vagnim a zcela jisté neni
zarukou pravni jistoty. Z tohoto divodu by bylo vhodné do Statutu vyslovné uvést
piiklad takovéhoto vazného pochybeni, které by zakladalo diivod pro odvoléni.

Statut davéd odvolanému guvernérovi a radé guvernéri prdvo domahat se
pfezkoumani odvoladni u Soudniho dvora EU. Pro piipad odvolani fadovych clenii
organl s rozhodovaci pravomoci narodnich centralnich bank vSak toto pravo neni
dovozovano a Uprava je ponechdna narodnim pravnim piedpistim.

Domnivam se, Ze pokud je osobni nezdvislost a zejména uprava divodi pro
odvolani a trvani funkéniho obdobi vSech ¢lenti rozhodovacich organii centralnich bank
dovozovana ze Smluv a Statutu jako celku, pfestoze explicitné je stanovena pouze pro
guvernéry, méla by zahrnovat i pravo ostatnich ¢leni rozhodovacich organii na
pfezkoumani rozhodnuti o odvolani Soudnim dvorem EU.

Takova koncepce je vhodnéjsi z divodu zkraceni obdobi nejistoty o Clenstvi
osoby v rozhodovacim orgénu centrdlni banky, nebot’ je velmi pravdépodobné, Ze
soudni fizeni na narodni urovni by bylo protahovano v dusledku piedbézné otazky
pokladané Soudnimu dvoru EU.

Clanek 14 statutu rovnéz zakotvuje jiz zmitiované funkéni obdobi guvernéra,
jehoz trvani je stanoveno na dobu nejmén¢ péti let.

Posledni oblasti osobni nezavislosti je ochrana proti stietu zajmi ,, mezi
povinnostmi, které clenové rozhodovacich organit narodnich centralnich bank
podilejici se na vykonu ukoliu souvisejicich s ESCB maji viici prislusné narodni
centrdlni bance (a povinnostmi guvernéru vici ECB), a dalsimi funkcemi, jez tito
¢lenové rozhodovacich organii vykonavaji a jez by mohly ohrozit jejich osobni
nezavislost. “

Rovnéz v oblasti osobni nezdvislosti 1ze v ceské pravni Upravé nalézt

ustanoveni, ktera nejsou zcela slucitelna se Smlouvami a Statutem. Jednd se o

2 EVROPSKA CENTRALNI BANKA. Konvergencni zprdva 2012 [online]. 2012, 24.7.2012 [cit. 2012-
07-24]. Dostupné na <www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201205cs.pdf>
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ustanoveni §6 odst. 11-13 ZCNB, upravujicich odvolani guvernéra a &lenti bankovni
rady CNB.

ZCNB stanovi divody pro odvolani zcela konkrétné. Pro odvolani &lena
bankovni rady jsou to pfijeti funkce ¢i vykon ¢innosti neslucitelné s clenstvi v bankovni
rad¢, zbaveni ¢i omezeni zpuUsobilosti k pravnim ukontim, ztrdta bezthonnosti a
nevykondvani funkce v bankovni radé po dobu delsi nez 6 mésici. U guvernéra jsou
davody pro odvolani nesplnovani podminek pro vykon funkce, vazné pochybeni a
nevykonavani funkce po dobu delsi nez 6 mésicu.

Takovéto zakonné vyjadieni divodd pro odvolani ¢lena bankovni rady ci
guvernéra je neslucitelné s clankem 14 Statutu, ktery omezuje ditvody pro odvolani
pouze na ztratu podminek pro vykon funkce a vazné pochybeni.

Tyto nedostatky ma odstranit novela ZCNB, paradoxn& vsak s odstranénim
vytykanych nedostatki pfina$i nedostatky jiné. Prvni vznikl pravdépodobné jen
nepozornosti, nebot’ zakotvuje opravnéni odvolan¢ho guvernéra a Rady guvernéra
domahat se piezkoumani rozhodnuti o odvolani u Soudniho dvora EU z dtvodua
poruSeni SFEU ¢i pravniho pfedpisu vydaného k jejimu provedeni, zatimco podle
¢lanku 14 Statutu (a i dle G¢inného znéni ZCNB) ma guvernér & rada guvernérii pravo
domahat se pirezkoumani rozhodnuti o dovolani i1 v pfipad¢ namitaného poruseni SEU a
pravnich ptredpisii vydanych k jejimu provedeni. Prdvo na pfezkoumani rozhodnuti o
odvoléani by bylo tedy uzsi, nez pozaduje Statut.

Druhy nedostatek novelizovaného znéni ZCNB by spoéival v odlisném
stanoveni poc¢atku béhu lhtity pro podani zaloby k Soudnimu dvoru EU.

Pro vyteSeni téchto nedostatkli piichazi v uvahu dva zplisoby feSeni. Prvnim je
vypusténi uvedenych ustanoveni ze ZCNB, nebot’ &lanek 14 odst. 2 Statutu je piimo
ucinny. Druhou moznost predstavuje vyuziti odkazu na ¢lanek 14 odst. 2 Statutu

v ZCNB.*

4.3.4 Finanéni nezavislost

Finan¢ni nezdvislost je podminkou pro ucinné provazani vSech hledisek

nezavislosti. Nedostate¢né finan¢ni zabezpeCeni by tak predstavovalo ohrozeni

“EVROPSKA CENTRALNI BANKA. Stanovisko ECB ze dne 31. kvétna 2012 k zikonu o Ceské
ndrodni  bance (CON/2012/44) [online]. 2012, 24.7.2012 [cit. 2012-07-24]. Dostupné na
<www.ecb.int/ecb/legal/pdf/cs_opinion_con 2012 44 f sign.pdf>
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nezavislosti jako celku.” Pro finanéni nezavislost je tak dileZité, aby centralni banka
disponovala dostate¢nymi finan¢nimi zdroji pro plnéni svych ukolti. Koncepce finan¢ni
nezavislosti by tak méla zabranovat tfetim osobam vykonavat ptimy nebo neptimy vliv
na ukoly a schopnost centralni banky vykondvat svlij mandat jak z hlediska finan¢niho,
tak z hlediska provozniho.”

Pro objektivni posuzovani finan¢ni nezavislosti byly rozpracovany znaky, na kterych je
zranitelnost centralni banky nejvice viditelnd. Témito zasadnimi znaky jsou zejména
zpiisob stanoveni rozpoctu, ucetnich pravidel, zakladniho kapitalu, rozdéleni zisku a
tvorby finanénich rezerv centralni banky. ”’

Stanoveni rozpoc¢tu by mélo byt plné v rukou centrdlni banky s vyloucenim
vlivu téetich osob na jeho sestavovani i schvalovani. Uprava uéetnich pravidel by méla
odpovidat vSeobecnym Ucetnim standardiim a ucetnictvi podléhat auditu nezavislych
auditor. V rozporu s finan¢ni nezavislosti neni ani pfipadna kontrola ucetnictvi ze
strany statniho kontrolniho ufadu, pokud nezasahuje do &innosti centralni banky. ’®

Pravni uprava zékladniho kapitalu, rozdéleni zisku, hrazeni ztraty a tvorby
finan¢nich rezerv centralni banky muize byt stanovena jak statutem centralni banky, tak
ponechana na rozhodnuti organii centralni banky. Pravni ptedpisy EU pouze vylucuji
rozhodovéni tietich osob v t&chto oblastech ad hoc.. ™

Pravo EU sice nestanovi povinnost zdkonné upravy zakladniho kapitalu, lze
vSak mit za to, Ze zdkonnd Uprava je Zadouci a v tomto smyslu poukéazat i na deficit
zdkonné upravy obsazené v ZCNB. Ackoliv je tedy ZCNB plné slugitelny se
Smlouvami a Statutem, je vhodné de lege ferenda uvazovat o ustanovenich
upravujicich zakladni kapitdl CNB a vytvaii jasnd pravidla pro vytvafeni fondi,
rozd&lovani zisku a hrazeni ztrat CNB.

Moznou inspiraci je pravé uprava zakladniho kapitalu, tvorby fondl a rozd€lovani

zisku a ztrat ECB obsazena ve Statutu.

EVROPSKA CENTRALNI BANKA. Konvergencni zprdava 2012 [online]. 2012, 24.7.2012 [cit. 2012-
07-24]. Dostupné na <www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201205cs.pdf>
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Zavér

Diplomova prace pfinasi obecné objasnéni ménové politiky, které je dilezité pro
pochopeni jedné ze zakladnich funkci centralni banky. Zcela jisté neni inovativni a
nepiindsi nové poznatky, coz se v oblasti ekonomické teorie a pravni Gpravy meénové
politiky ani nedalo oc¢ekavat. Na druhé stran¢ kombinuje poznatky ekonomické teorie,
které spojuji ucinnost meénové politiky centrdlni banky sjeji nezavislosti a
s vytvofenym legislativnim rdmcem.

V tomto ohledu musi byt nalezen model postaveni centralni banky, ktery
umoziiuje jeji nezavislé rozhodovani, ktery je vSak vyvazen urcitou mirou
odpovédnosti. V posledni dobé je vSak patrnéjsi pouze posun k nezéavislosti centralni
banky, ktery ale neni spojen s odpovédnosti. Stanoveni urCité miry odpoveédnosti
centralni banky je vtomto modelu nahrazovano spiSe transparentni a kredibilni
ménovou politikou centralni banky.

Tento vyvoj lze sledovat zejména v souvislosti s postavenim Evropské centralni
banky a narodnich centralnich bank v ramci Evropského systému centralnich bank. Pres
proklamaci odvozeni postaveni ECB od postaveni némecké Bundesbanky, davané za
vzor nezavislosti a idedlniho postaveni centrdlni banky, lze prohlasit, Ze ECB je
v mnohych ohledech mnohem nezavislejsi, nez byla Bundesbanka. Podobné je tomu i u
CNB.

Tato premira nezdvislosti nemuze byt plné nahrazena ani kredibilitou a
transparentnosti ménové politiky, kterou tyto banky provadi. V tomto smyslu je vhodné
uvazovat o omezeni nezavislosti téchto centralnich bank. Omezeni by se vSak primarné
melo omezit na odebrani absolutni cilové nezévislosti, tak jak je preferovano
ekonomickou teorii. V piipadé CNB uz k pokusu dokonce doslo, byl vsak shledan
protiistavnim. Dle mého nazoru by tedy byla na misté zména Ustavy CR. Na druhou
stranu je nutno poznamenat, Ze tato zména by nebyla slucitelna s pravnimi ptredpisy
EU. Takovato uprava by tedy piichazela do uvahy za ptedpokladu odebrani cilové
nezavislosti ECB. V dusledku fiskalni neodpovédnosti mnohych ¢lenskych sttt je vSak
pfipadna shoda v této otdzce na urovni EU téZko ptedstavitelna.

Co se tyce dalSich oblasti politické, finan¢ni a ekonomické nezavislosti, jako
klicovych oblasti pravni upravy pro postaveni centralni banky, lze shrnout, Ze postaveni

CNB je standardni, nezavislé a nevyzaduje zadsadnéjsi revizi pravnich predpisu.
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Kazdéd z vySe uvedenych oblasti miize byt pfedmétem drobnych zmén jejichz
realizace vSak neni bezpodmine¢né nutna. U politické nezavislosti je mozna uvaha o
jiném zptisobu jmenovani ¢lentt bankovni rady, které je v soucasné dob¢ v kompetenci
prezidenta. Pokud by se zadkonodarce ubiral touto cestou, je Zadouci rozdé€leni této
kompetence mezi vice vrcholnych ustavnich organti. Dale jde o upravu odvolavani
¢lenti bankovni rady. To je jiz ¢aste¢né feSeno i navrhovanou novelou ZCNB. V oblasti
finan¢ni nezavislosti by bylo vhodné doplnit zakonnou upravu o ustanoveni upravujici
zakladni kapital, rozd€lovani zisku a hrazeni ztrat z hospodateni banky, jasna pravidla
pro vytvareni fondd.

Pohled EMI potazmo ECB na oblasti nezavislosti centralni banky, ¢lenéné na
institucionalni, funk¢ni, osobni a finan¢ni nezavislost, je terminologicky mirn¢ odlisny,
obsahové se ale v zasad¢ neliSi od nezavislosti z pohledu ekonomickych teorii. Tyto
oblasti jsou pouze obecné popsdny a uvedeny tfeci plochy ve kterych je shledavan
nesoulad narodni pravni pravy. Po zamyslené novele ZCNB jiz bude narodni uprava
slucitelnd téméi ve vSech oblastech. Pietrvavajici neslucitelnost vytvaii opravnéni PS
pozadovat piedloZzeni mimofadné zpravy o ménovém vyvoji a doplnéné a zptresnéné
zpravy o vysledku hospodafeni CNB. Nesouhlasim s tvrzenim, Ze by uvedena
opravnéni PS piedstavovala ohrozeni nezavislosti CNB, piesto si myslim, Ze bude
nutné jejich uvedeni do souladu s legislativou EU.

Jak jiz bylo uvedeno vyse, zésadni je zakotveni takového postaveni centralni
banky, které¢ v sobé spojuje jeji nezavislost, nicméné nedojde k uplnému zbaveni jeji
odpovédnosti. Nalezeni koncepce vyvazenosti mezi nezavislosti a odpovédnosti je vSak
velmi sloZité, a soucasnd uprava vyvazené koncepci neodpovida. Zejména na evropské

urovni je zietelny deficit odpovédnosti.
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Shrnuti

Tato diplomova préace se zabyva ménovou politikou centralnich bank v soucasné
dobé. Ménova politika je jednim ze zdkladnich néstroji pro ovliviiovani ekonomiky.
Z tohoto diivodu je i stiedem pozornosti v soucasné ekonomicky turbulentni dobé.

Cilem diplomové prace je komplexni pohled na ménovou politiku a jeji
propojeni s pravni Upravou, zejména analyza pravni Upravy na narodni urovni a jeji
srovnani s legislativou EU.

Diplomova prace je pro piehlednost Clenéna do 4 kapitol a navazujicich
podkapitol. Prvni kapitola se vénuje obecnému vymezeni ménové politiky. Je popsan
proces ménové politiky, jeji cile, nastroje a transmisni mechanismus. Druha kapitola
obsahuje zékladni teoretické vymezeni nezéavislosti centralni banky a pojmu kredibilita,
transparentnost, odpovédnost, které s nezdvislosti uzce souvisi. Treti kapitola je
vénovana Ceské narodni bance. Na tivod jsou kratce vymezeny postaveni, cile a
kompetence CNB. Posledni &tvrta kapitola nese nazev Evropska centrélni banka a
Evropsky systém centralnich bank. Popsano je postaveni ECB a jeji rozhodovaci
organy.

Tézistém diplomové prace jsou tieti a étvrta kapitola vénujici se CNB a ECB ve
kterych je provedena analyza pravnich piedpist, které upravuji postaveni CNB a ECB a
ménovou politiku obecné. Pro ménovou politiku je zejména dalezité¢ vyvazeni hledisek
nezavislosti a odpovédnosti centralni banky. Z tohoto pohledu Ize shrnou, Ze soucasné
pravni Gprava tomuto pozadavku neodpovida. Zejména na evropské Urovni je zietelny

deficit odpovédnosti ECB.
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Abstract

This diploma thesis deals with actual monetary policies of central banks.
Monetary policy is one of the most important instruments to influence the economy. It
is also very observed tool in this unstable economical times.

The goal of this diploma thesis is to give you a complex view on monetary
policy and its link with the legal adjustment; moreover it will show you an analysis of
the national legal adjustment and a comparison with the legislation in the EU.

This diploma thesis is divided in 4 parts and its chapters. First chapter deals
with general specification of monetary policy. It summarizes the process of the
monetary policy, its goals, instruments and transmission mechanism. Second chapter
includes the theoretical specification of the independence of the central bank and some
terms like credibility, transparency, responsibility, that are closely connected to the
independence of the central bank. Third chapter dedicates to the Czech national bank.
As an introduction to this chapter you will find a short description of the goals,
authority and status of the Czech national bank. Last chapter is called European central
bank and the European system of central banks. It shows the status of ECB and its
deliberative body.

Most important parts of this thesis are the chapters number three and four,
which are dealing with CNB and ECB. You will find here an analysis of legal rules that
adjust the status of CNB and ECB and the monetary policy. The most important
requirement for the monetary policy is balance between independence and
responsibility of the central bank. From the point of this view we can conclude, that the
current legal arrangement doesn’t correspond with this requirement. Especially, we can

observe an obvious deficit of the responsibility of the ECB.
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