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Ménova politika a vyvoj kurzu CZK

Monetary policy and development of CZK Exchange rate

Cilem této prace je na zakladé prostudované literatury a dostupnych zdroji vytvofit
celkovy pohled na ménovou politiku. Diplomova prace je rozdélena na teoretickou a
praktickou ¢ast. V prvni ¢asti bude definovana ménova politika, jeji typy a cile, jaké jsou
piimé a nepfimé ndstroje monetarni politiky. Dale budou piedstaveny instituce, kteti se
ménovou politikou zabyvaji — v CR je to Ceska narodni banka a pro zemé eurozény tuto
pozici zastava Evropska centralni banka. Dalsi kapitola bude vénovana ménovému kurzu,
jeho systémiim a jaké faktory mohou ménovy kurz ovliviiovat.

V praktické ¢asti bude analyzovan vyvoj kurzu CZK/EUR od pocatku zavedeni
hotovostni formy eura do soucasnosti — obdobi 2002-2014. Budou zodpovézeny otazky -
jaké vlivy ovliviiovaly ménovy kurz v daném obdobi nejvice a jak se kurz ve zvoleném
obdobi pohyboval. Jedna kapitola se bude zabyvat piipravenosti pfijmuti eura — jak Ceské
republika pIni konvergenc¢ni kritéria a jaké jsou vyhody a nevyhody spole¢né mény. Dale
budou vysvétleny scénare piijeti eura, zkusenosti statii eurozony po zavedeni eura.

Na zéklad¢ prostudovani odborné literatury a dostupnych zdroji, zabyvajicich se
tématikou ménové politiky a ménovym kurzem, bude sestavena literarni reSerSe.
V praktické ¢asti budou data Cerpana z internetovych stranek, které se touto problematikou
zabyvaji — CNB, Cesky statisticky ufad a Ministerstvo financi. Pro lepsi ptehlednost budou
casové fady u analyzy kurzu zobrazeny pomoci grafii. Pro zpracovani diplomové prace
budou pouzity metody analyzy a syntézy a pro analyzu vyvoje kurzu bude vyuzita

kvalitativni analyza — sbér dat, jejich zpracovani a nasledné analyza vyvoje.

Ménova politika je soudasti hospodaiské politiky statu, tuto &innost v Ceské
republice vykonava Ceska narodni banka. Je deklarovana ustavou jako maximalné
nezavisla na politickém vlivu. V jejim Cele stoji guvernér, kterého do Sestiletého funkéniho
obdobi jmenuje prezident. Centralni banky statt, které pfijaly euro, jsou podiizeny

Evropské centralni bance.



Centralni banka mize vykonavat expanzivni — zvySuje nabidku penéz nebo
restriktivni politiku — snizuje nabizené¢ mnozstvi penéz. K hlavnim cilim ménové politiky
patii mimo jiné: udrzeni stability cenové hladiny, zabezpefeni vyrovnanosti platebni
bilance. K provadéni monetarni politiky vyuziva centralni banka nastroje ménové politiky.
Ty jsou rozdéleny mezi ptimé — pravidla likvidity, avérové kontingenty, urokové limity,
povinné vklady; nepiimé — operace na volném trhu, diskontni néstroje, kursové intervence,
povinné minimdlni rezervy a konverze a swapy. Nepifimé ndstroje jsou vyuzivany castéji a
to z toho divodu, Ze plisobi kompletné na cely bankovni systém.

Meénovy kurs se fadi k nejdilezitéjsim cendm v ekonomice, ovliviiuje pfimo
vSechny ostatni ceny v ekonomice a ma zna¢ny dopad na vyvoj cenové hladiny. Z divodu
tvorby ménovych kurzi je dilezité, v jakém kurzovém rezimu ména funguje a zda je viibec
volné sménitelnd. Sménitelné meény funguji ve dvou zakladnich kurzovych rezimech —
plovouci kurz (Cisty plovouci kurz, fizeny plovouci kurz) a pevny kurz (rezim pevného
kurzu, crawling peg, currency board). Ceska narodni banka pouZiva od roku 1997 systém
fizeného plovouciho kurzu.

Analyza vyvoje kurzu CZK/EUR za obdobi 2002 -2014 poukézala na posilovani
kurzu, od doby jeho platnosti ve valutové formé a to v obdobi 2002 — 2009, poté koruna
spiSe oslabovala. Ceska koruna vigi euru nejvice posilovala v roce 2011, kdy byl kurz
piiblizné¢ 24,5 CZK/EUR, naopak nejvyssi kurz byl v roce jeho zavedeni, 2002, kdy byl
32,4 CZK/EUR. Z provedené analyzy vyplynulo také jaké faktory nejvice ovliviiovaly
v dané obdobi vyvoj ménového kurzu. V roce 2004, kdy CR vstoupila do EU — zvyseni
exportu a také zlevnéni dovozi. Kurz nejvice ovliviioval zahrani¢ni obchod, vyvoj
hospodaiskych cykli — recese (dlouhotrvajici krize svétového hospodaistvi). V roce 2013,
z diivodti hrozby deflace, vy$§i miry nezaméstnanosti, Ceskd narodni banka zasahla
devizovymi intervencemi zaméfené na oslabeni kurzu koruny. A dala si tak zdvazek
udrzovat kurz 27 CZK/EUR do 2. poloviny roku 2016. Toto rozhodnuti se projevilo
V nasledujicim roce pozitivné na mezinarodnim obchodu, poklesu miry nezaméstnanosti,
zvySeni HDP i poklesu miry inflace.

Ceska republika se pristoupeni do Evropské Unie v roce 2004 zavazala, Ze piijme
spole€nou ménu euro. Pro pfijeti musi splnit tzv. Maastrichtska konvergencni kritéria —
kritérium cenové stability, dlouhodobé udrzitelného stavu vetejnych financi, stability kurzu

mény a ucasti v ERM II a kritérium dlouhodobych tirokovych sazeb. Ceska republika



z téchto uvedenych ctyi' kritérii neplni kritérium o ucasti v ERM Il, z toho divodu, Ze
zatim nepozadala o Clenstvi v ERM Il. Dosud neni ¢lenem Evropského mechanismu
sménnych kurzt, s ostatnimi kritérii Ceska republika nema problémy. Zavedeni spole¢né
mény probiha podle moznych scénait. Ceskd republika se ¥idi scénafem o jednorazovém
ptechodu na euro s vyuzitim ,,faze postupného zruseni* tzv. Phasing-Out.

Nazory odborné i laické vefejnosti jsou odlisné. Pievlada strach z nejistoty
budoucnosti fungovani eurozony, ztrata nezavislosti ménove politiky, ale zaroven spolecna
ména piinese nékolik vyhod — zvySeni stability finanéniho sektoru, stabilnéjsi
podnikatelské prostfedi. Jsem toho nazoru, Ze je lepsi v souc¢asné dobé vyckat s ptijetim
eura alespon do roku 2020. Cas ukaZe, jak zméni situace v eurozoné a eska ekonomika
bude mit &as na uzdraveni se po krizi. Nejprve vsak CR musi spliiovat vsechna

konvergencni kritéria.
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