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Cile
Hlavnim cilem této bakalafské prace je analyza vlivu monetarni politiky zemé na
hospodarsky rust. Jinymi slovy prace méla zhodnotit, jak monetarni politika ovliviiuje

hospodarsky rust statu.

Metodika

Z hlediska metodologie je prace slozena ze tii Casti. V prvni Casti se pozornost zametila
na tvorbu teoretického zadkladu pro zkoumanou problematiku. Prozkoumaly se v ni
pohledy na ekonomicky rist, hospodaiskou politiku a samoziejm¢é na monetarni
politiku. Pfitom stfedem pozornosti byly nejcastéji uzivané sméry: keynesianstvi a
monetarismus. V této ¢asti prace bylo rozebrano, jak zastanci uvedenych teorii hledi na
monetarni politiku, jaké ndstroje povazuji za ¢inné a ¢eho se doporucuji vyvarovat.

Samoziejmé budou zohlednény 1 jiné teorie, avSak jen okrajové.

V praktické c¢asti prace se jiz rozebirala monetarni politika zemé v souvislosti
s hospodafskym rastem. Provedena byla analyza pouZzivanych néstroji, subjektl
podilejicich se na provadéni monetarni politiky, a zhodnocen byl i soucasny a minuly
piistup viici monetarni politice.

Udaje pro vytvoreni praktické &asti prace jsou ziskany z vefejné dostupnych zdrojuL.

Vysledky a diskuze
Tato bakalatska prace byla vénovana tématu, které je zcela klicové v dnesni dob¢: jedna
se o hospodarsky rast zemé. Jako piiklad byl zvolen stat Kazachstan, ktery jiz delsi

dobu pfitahuje pozornost firem z celého svéta.

Samoziejmé zdkladem ekonomické prosperity zemé jsou obrovska nalezi$té¢ nerostnych
surovin, zejména ropy a zemniho plynu, avSak je tfeba vzit v tivahu i to, Ze stat ve
srovnani s okolnimi zemémi je na zcela jiné Urovni. Sousedni staty, jako tieba
Turkmenistan nebo Uzbekistan, i kdyz maji velké zasoby nerostnych surovin, nedokazi
ptilékat tolik zahrani¢nich investor a byt stfedem pozornosti a déni ve stiedni Asii,

jako je tomu v ptipadé Kazachstanu.



Je zcela zfejmé, Ze problém hospodaiské krize neskoncil. V soucasné dobé USA jiz
nejsou zdrojem krize, ale epicentrum krize se pfesunulo do Evropy, zejména do stath
eurozony. Je ziejmé, ze tato situace ovlivni i bankovni sektor Kazachstanu. Centralni
banka zem¢ by méla dat vétsi diraz na krizi eurozony a dluhové krize eurozoény. Je
nutné se za kazdou cenu vyvarovat drzeni finan¢nich aktiv pochézejicich z tzv. zemi

PIGS.

Na rozdil od vétSiny sousednich zemi (zejména Turkmenistanu a Kyrgyzstanu) je
Kazachstan velmi siln€ integrovan do mezinarodnich financi. Kvilli tomu ale dochézi i k

vetsi zranitelnosti daného sektoru.

Na druhou stranu je ziejme, ze Kazachstan diky vétsi otevienosti své ekonomiky na tom
vyrazn¢ profituje. Zde je znacna role centralni banky, kterd neustale pracuje na uvolnéni

pohybu kapitalu.

Mnozi experti, zejména zapadni, kritizuji monetarni politiku zemé, ptredevsim kvili
tomu, ze je priliS zavisla na vili prezidenta. JenZe zcela zapominaji na zvlaStnosti
kazaSské ekonomiky a nutnost vSech vladnich a statnich struktur ,tahnout za jeden

provaz‘.

Diky silné propojenosti vladnich podniki, vlady a centrdlni banky se dosahuje velmi
uc¢innych krokt, protoze hospodaiska politika je diky tomu velmi koordinovéana. Tim se
vytvareji velmi vhodné podminky pro hospodaisky rtust. Zahrani¢ni investoii jsou zcela
pfesvédCeni o stabilit¢ zem¢ a domdci firmy se neboji investovat a nevyhybaji se

investi¢nim aktivitam v zahraniéi.

Podle mého ndzoru problémem kazaSské ekonomiky neni ani tak podil tézebniho
sektoru, se kterym pochopitelné¢ centralni banka nic nemtze udé€lat, ale stale existujici

neduvéra ob¢anu ve vlastni ménu.

Bohuzel, a to mohu potvrdit na zdklad¢ vlastnich zkuSenosti, lidé a firmy drzi své
uspory spiSe v cizi siln€j$i mé€né (zejména v eurech nebo dolarech). Centralni banka
ovSem danou situaci nevnima jako negativni a jeji aktivity v odstranéni dolarizace

ekonomiky nejsou tak zjevné.

Z predchoziho vykladu je zcela ziejmé, Ze centralni banka ve své politice vychazi
pfedevsim z podpory velkych bank. Samoziejmé tato snaha je velmi dobfe odiivodnéna,

protoze Ctyfi nejvetsi kazasské banky maji zcela klicovy vliv na ekonomiku.



Na druhou stranu je tfeba pocitat s tim, ze se timto krokem v kaza$ské ekonomice
vytvaii problém spoleCnosti too big to fail. Jinymi slovy vznikd situace zcela
privilegovanych podnikt, které budou za kazdou cenu zachranény statem, nebot’ jejich
pad bude mit ve vysledku zcela kriticky dopad na ekonomiku. Tato situace muze vést
k tomu, ze se vedeni téchto bank nebude chovat zodpovédné a bude pfistupovat na

velmi rizikové transakce.

Daéle je vidét, ze kazasska centralni banka ve své snaze zapusobit na hospodarsky rast za
kazdou cenu se snazi pfildkat penize do ekonomiky. Samoziejmé je to pozitivni snaha,
vzdyt volné penize jsou hybnou silou ekonomického rozvoje. Na druhou stranou je

ree
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nutné pocitat s tim, ze mize dojit k ,,piehiati ekonomiky a penéz bude tolik, ze se

vytvoii velmi znacné tlaky na inflaci.

Je zfejmé, Ze centrdlni banka Kazachstdnu ve snaze povzbudit ekonomicky rist ve své
zemi se neustale snazi aplikovat nové finan¢ni instrumenty a zavadi novinky na finan¢ni
trh. Samoziejmé je to pozitivni snaha, avSak je nutné pocitat 1 s tim, ze tteba v USA
kvili této snaze se objevila sekuritizace produkti komercéniho bankovnictvi, ktera
nastartovala hospodatskou krizi — jednd se pochopitelné o subprime hypotéky, které

byly slouc¢eny do né€kolika balickil a nasledné odprodany na trhu jako jeden cenny papir.

Z predchoziho vykladu jasn€ vyplynulo, Ze v hospodaiské politice Kazachstanu zcela
klicovou roli hraje fiskalni politika a monetarni politika se ji musi podiidit. Monetarni
politika zemé¢ je v podstaté jednim z pomocnikt fiskalni politiky. Vedeni zem& by mélo
pamatovat na to, ze takovy pfistup v budoucnosti mize vést k tomu, Ze stat v podstate

nahradi soukromy sektor saim sebou a dojde k Uplnému vytésiiovacimu efektu.

Jednim z divoda vlivu na hospodarsky rast zemé je vhodnd a efektivni monetarni
politika zemég, diky které se v Kazachstanu vytvofil zcela efektivni a vici rizikim

odolny systém komeréniho bankovnictvi.

Vliv monetéarni politiky na rozvoj statu je mozné rozd¢lit do tii fazi. V prvni fazi bylo
nutné ihned po oddéleni od Sovétského svazu vytvofit vlastni ménu, zkrotit inflaci a
nedopustit kolaps ekonomiky v disledku krize likvidity. Tento cil centrdlni banka

vzorove zvladla.

V dalsi fazi bylo nutné vytvofit podminky pro fungovani komercnich bank a zajistit
pravni ramec pro jejich fungovani. Diky tomuto kroku se kazasské podniky mohly opfit

o svij bankovni sektor a bez obav podnikat.
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V dob¢ hospodaiské krize centralni banka statu ukézala, ze pfedchozi predkrizové kroky
byly velmi vhodné a z4dnd z kazaSskych bank nezkrachovala. Kromé toho na rozdil od
velice rozvinutych zemi EU kazasska vlada neutratila ani jedno euro na zachranu bank a

nikdy nerucila za jejich zavazky.

Samoziejm& na konci prace bylo poukdzédno i na negativni skute¢nosti v Cinnosti
centralni banky a celkovém provadéni monetarni politiky zemé¢. S t€émito ndzory se ale

neztotoznuji.

Na zaklad€ vySe uvedenych tvrzeni je mozné uvést, ze hlavni cil této bakalarské prace -
analyza vlivu monetarni politiky zem¢& na hospodarsky rust - je mozné povazovat za

splnény.
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