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ANOTACE
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Uvop

Proces formovéani Evropské ménové unie prosel tiemi etapami. V prvni etapé Clenské zemé
snizily fluktuacni pasma svych narodnich mé a utuzily spolupréci centralnich bank. V druhé
byl ztizen Evropsky ménovy institut, ktery mél vytvofit podminky pro zavedeni jednotné
mény euro. Ve tieti etapé Evropské ménové unii byla zalozena nova instituce — Evropska
centralni banka, na kterou byla pfenesena fada kompetenci v oblasti ménové politiky
pfenesena z narodnich centralnich bank. Cilem prace je charakterizovat monetarni
politiku Evropské centralni banky, jeji hlavni cile a funkce. Bude provedena jeji analyza
a komparace s monetarni politikou realizovanou Ceskou nirodni bankou a Narodni
bankou Slovenska. Dalsi dilezitou oblasti, kterou se prace bude také zabyvat, je vznik
Bankovni unie, jelikoZ problematika bankovniho dohledu a stabilizace bankovniho sektoru je
v soucasné dobé casto diskutovanym tématem, nebot’ je potieba stabilizovat Eurozénu a

predejit dalSim bankovnim krizim. AvSak Bankovni unie se stfetava i s fadou odpirci.

V prvni kapitole budou vymezeny sledované makroekonomické ukazatele a hospodaiské
politiky statu s detailnéjSim rozborem monetarni politiky, jelikoz tuto oblast bude nutné

objasnit pro dal$i analyzu monetarni politiky Evropské centralni banky.

Druhd kapitola se bude =zabyvat detailn€j$i charakteristikou bankovnich systém a
podminkami pro ziskdni bankovni licence. V neposledni tadé¢ také dohledem a regulaci

bankovniho sektoru.

Nasledujici kapitola bude vénovana samotné Evropské centralni bance, jejimu zalozeni a
organim. Dulezitd jak pro vSechny centralni banky, tak i pro Evropskou centralni banku je
jeji nezavislost a s ni spjatd 1 odpoveédnost. Dale se kapitola zaméfi na strategii monetarni
politiky Evropské centralni banky, jaké jsou jeji prvoradé cile a jaké tkoly musi provadét.
Podrobnéji se zaméii na nastroje, kterymi Evropské centralni banka dosahuje vyty¢enych cili.
Cast kapitoly se zaméfi na Bankovni unii, v niz budou uvedeny jeji hlavni pilife a obavy
¢lenskych zemi z jejiho vzniku. Déle se bude vénovat postaveni centralnich bank zemi, které

vstoupily do Eurozony, predev§im Narodni bance Slovenska.

Posledni kapitoly se budou zaobirat monetarni politikou provadénou Ceskou narodni bankou,
jejimi nastroji, které budou porovnany s nastroji pouzivanymi Evropskou centralni bankou a

Narodni bankou Slovenska.
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1 HOSPODARSKA POLITIKA

Hospodarska politika je pfistup statu k ekonomice své zemé. Jedna se o Cinnost, pii niz
nositelé hospodaiské politiky (pfedevsim vlada, ale i centralni banka) aplikuji uréity néstroje
(zejména monetdrni a fiskalni opatieni) k ovlivnéni ekonomického a socidlniho vyvoje,
pfi¢emz se snazi dosahnout uréitych ekonomickych cilii'. Cile hospodaiské politiky jsou
v jednotlivych statech riizné, naptiklad podle sloZeni vlad a podle ¢asového obdobi. Soucasny
moderni demokraticky stat v hospodarské oblasti sleduje dva hlavni cile, kterymi jsou
hospodaisky rist a hospodaiskd rovnovaha (Obrazek 1). Tyto cile jsou zakladnimi
makroekonomickymi ukazateli (magicky ctyitihelnik) a jsou dopliiovany o cile socidlni,

ekologické.

Obrazek 1 - Soubor tradi¢nich cili hospodarské politiky

Dynamickd rovnovdha ’
| 1
Hospodarska (v s e
podal Hospodatsky rast
rovnovaha
1 1 1
Nizkd mira Nizkd mirainflace Vnéjsi ekonomicka
nezaméstnanosti rovnovaha

(cenova stabilita)

(platebni bilance)

Zdroj: SLANY, Antonin; ZAK, Milan. Hospodarska politika. Praha: C. H. Beck, 1999, s. 9

Ukolem hospodaiské politiky je zabranit vzniku makroekonomické nerovnovihy nebo ji
zmirnit. Jedna se o stabiliza¢ni politiku, kteréd je povaZzovana za zékladni soucast hospodaiské
politiky. Na formulaci hospodaiské politiky, na jejim provadéni a kontrole se podili nositelé
hospodarské politiky. Jsou to profesiondlni a specializované instituce. V piipad€ integrace,

omezovana a musi respektovat zadvazna rozhodnuti nadnarodnich organt.

" SLANY, Antonin; ZAK, Milan. Hospodarska politika. Praha: C. H. Beck, 1999, s. 3
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1.1 Makroekonomické ukazatele

Makroekonomické ukazatele jsou statistické¢ ukazatele hospodatfeni zemé, které pouzivame
k hodnoceni ekonomiky jako celku a odrézeji riznd hospodarska odvéetvi. Slouzi k porovnani
vyvoje ekonomiky uvnitt jednoho statu v daném ¢asovém horizontu nebo k porovnani vyvoje
ekonomik riznych statt vzajemné. NejCastéji pouzivanymi makroekonomickymi ukazateli,
které tvofi magicky Ctyfuhelnik, jsou nezaméstnanost, inflace, hruby domaci produkt a
obchodni bilance. Mezi makroekonomické ukazatele se mize zahrnout i velikost schodku ¢i
prebytku statniho rozpoctu, velikost vladniho a soukromého dluhu. Jsou pravidelné

zvefejiiovany vladnimi agenturami a soukromym sektorem.

1.1.1 Nezaméstnanost

Nezaméstnanost je jednim ze zdsadnich problémt, se kterymi se svétova ekonomika musi
potykat. V trznich ekonomkach by se vySe nezaméstnanosti méla pohybovat okolo 5%.

Obyvatelstvo je rozdéleno do dvou zdkladnich skupin:
a) Ekonomicky aktivni — Cleni se déle:

Zaméstnani jsou osoby, které¢ dosahly ve€ku 15-ti let, maji placené zaméstnani nebo jsou

zaméstnany ve vlastnim podniku.
Nezaméstnani jsou osoby, které dosahly véku 15-ti let a spliuji tfi podminky:

- nejsou zaméstnané nebo sebezaméstnané,

- aktivné hledaji praci,

- schopné nastoupit do prace do 14 dnt.

b) Ekonomicky neaktivni jsou osoby, které nespliuji kritéria zaméstnanych nebo
nezaméstnanych. Do této skupiny fadime predevsim déti, respektive osoby mladsi 15-

ti let, studenty, dichodce, osoby na rodicovské dovolené.

Nezaméstnanost mefime pomoci miry nezaméstnanosti, kterd ndm uddva procento

nezaméstnanych z ekonomicky aktivnich obyvatel.”

2 PAVELKA, Tomas. Makroekonomie: zdkladni kurz. Slany: Melandrium, 2006, s. 117
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Nezaméstnanost ¢lenime na tfi typy:
a) Frikéni nezaméstnanost

Vznika z diivodu ¢asového nesouladu mezi opusténim pracovniho mista a ziskanim nového.
Hlavnim rysem je, Ze proti takto nezaméstnanym existuji na trhu prace volné pracovni mista.
Frikéné¢ nezaméstnany cloveék je bez pracovniho mista pouze docasné. Frikéni

nezamestnanost, bude v ekonomice existovat vzdy, jelikoz se ekonomika neustale hybe.
b) Strukturalni nezaméstnanost

Vznika z diivodu strukturalnich zmén v ekonomice a to piedevsim z diivodu kvalifika¢ni nebo

mistni disharmonie mezi poptavkou a nabidkou prace. Opét existuji v ekonomice volna mista.
¢) Cyklicka nezaméstnanost

Vznika z davodu cyklického vyvoje ekonomiky. Pfi recesi roste pocet nezaméstnanych a
naopak ve fazi expanze pocet nezaméstnanych klesd. Cyklickd nezaméstnanost postihuje

vSechna odvétvi v ekonomice. Existuje vSeobecna premira nabidky prace nad poptavkou.
Dalsimi pojmy specifickymi pro nezaméstnanost jsou:

a) plna zaméstnanost, které¢ se dosahuje, pokud ekonomika pracuje na urovni
potencialniho produktu;
b) prirozena nezaméstnanost tvoiena frik¢éni a strukturdlni nezaméstnanosti, existuje i

pii plné zaméstnanosti.

Vlada vyuziva aktivni a pasivni politiky zaméstnanosti k feSeni nezameéstnanosti v zemi.
Aktivni politika je zaméfena na vytvareni novych pracovnich mist a Cinnosti, zvySeni
adaptability pracovni sily a prevenci nezaméstnanosti. Naopak pasivni politika tlumi negativni

dopady nezaméstnanosti formou podpor a davek.

1.1.2 Inflace

Inflaci definujeme jako vSeobecny rust celkové cenové hladiny. Pii inflaci dochazi k poklesu
kupni sily penéz, narlstaji-li ceny, tak za stejnou ¢astku penéz nakoupime méné. Opakem
inflace je pojem deflace. Vyskytuje se i pojem dezinflace, ktery znamena pokles tempa miry
inflace. Inflaci vystihujeme jako miru inflace, nebo-li procentni zménu za urcité Casové
obdobi, ktera by v trznich ekonomikach méla nabyvat hodnoty 2%. Cenova hladina se zjist'uje

e o 3
pomoci tfi cenovych indexi’:

> PAVELKA, Tomas. Makroekonomie: zdkladni kurz. Slany: Melandrium, 2006, s. 135
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index spotiebitelskych cen je nejpouzivanéjsi cenovy index. Je zalozen na cenach
urcitého kosSe statkii a sluzeb, které byly do koSe zatfazeny podle vydaji primérné
domacnosti v ur¢itém roce. Ceny zafazenych statkd a sluzeb v sobé obsahuji i neptimé
dane¢;

index cen vyrobcu je zaloZzen na stejném principu jako index spotiebitelskych cen,
jelikoz 1 zde existuje urcity fixni kos. Tento index je dulezity, jelikoz vypovidd o
konkurenceschopnosti vyrobci a jeho zmény se postupné promitaji do indexu
spotiebitelskych cen;

deflator hrubého domaciho produktu zahrnuje vSechny statky a sluzby
vyprodukované v dané¢ ekonomice a neexistuje zde Zadny fixni ko§ vybranych statki a

sluzeb.

Podle vyse inflace 1ze délit inflaci na:

a) mirna inflace nabyvé jednocifernych hodnot. Lidé divétuji penéziim a drzi hotovost

nebo na uctech v bankéach;

b) padiva inflace nabyva dvou ¢i trojcifernych hodnot ro¢né. Lidé uz prestavaji

davétovat penéziim a chtéji drzet jich co nejméné. Uplatiiuje se indexace;

¢) hyperinflace inflace nabyva stovky ¢i tisice procent ro¢né€. Lidé piestavaji pouzivat

penize jako prostiedek smény, prechazeji na platby v zahrani¢nich ménach nebo na

sménny obchod.

Inflace se dale d&li podle piigin jejiho vzniku na*:

a)

b)

poptavkova inflace je zplisobena pozitivnim poptavkovym Sokem, kterym muze byt
zvyseni vladnich vydaji, navySeni investic firem, rast spotiebnich vydaji domécnosti
¢i zvySeni exportu. S rastem cenové hladiny se zvysi 1 produkt;

nabidkova inflace je oznacovana jako nakladova. Rostou naklady a z tohoto diivodu
klesa agregatni nabidka. Podnikiim rostou naklady na mzdy, suroviny atd. Cenova
hladina roste, ale produkt na rozdil od poptavkové inflace klesd. Typickym ptikladem
jsou ropné Soky v 70. letech 20. stoleti;

setrva¢na inflace souvisi s tzv. inflacnim o¢ekavanim, kdyz naptiklad zaméstnanci pii
vyjednavani mezd ocekdvaji ur¢itou miru inflace, banky pfi urovani vySe urokl

z uveri predpokladaji urcitou miru inflace atd.

Zemé¢ se snaZzi s inflaci bojovat prostfednictvim rtiznych opatieni, ale tyto snahy sebou

nesou naklady v podob¢ sniZeni produkce a zvySeni nezaméstnanosti.

* PAVELKA, Tomas. Makroekonomie: zdkladni kurz. Slany: Melandrium, 2006, s. 140 - 143
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Mezi protiinflaéni opatieni patii’:

- monetarni restrikce, pii niz centralni banka stdhne urcity objem penéz z ob&hu nebo
navysi arokové miry. Klesne cenova hladina, ale i produkce a zaméstnanost;

- fiskalni restrikce, kdy vlada omezi své vydaje nebo zvysi dané. Cenova hladina
klesne, ale opét 1 produkce a zaméstnanost;

- odstranéni ofekavani, ¢ehoz se podafi, pokud vlada a centrdlni banka budou
realizovat diivéryhodnou politiku. Naptiklad s casovym ptedstihem ohlési, ze provedou
kroky ke snizeni inflace. Problémem byva nesplnéni slibu;

- cenova a mzdova regulace. Vlada pfistoupi na v trzni ekonomice nepopularni

zmrazeni cen a mezd, coz v mnohych ptipadech inflaci pouze oddal. Tento typ opatieni

je vetsinou pouzivan jen jako doplnék k monetarni nebo fiskalni restrikci.

1.1.3 Hruby domaci produkt

Hruby domaci produkt predstavuje souhrn vSech findlnich statkti a sluzeb vyjadienych
v trznich cenach, které byly vytvofeny za urcité Casové obdobi (zpravidla jeden rok) v dané

ekonomice. Uplatiiuje se izemni princip.
Vypo&itava se tiemi zptisoby®:

a) vydajova metoda je zalozena na souctu vSech vydajii vynaloZzenych na finalni statky a
sluzby, které se Cleni na vydaje domacnosti na spotfebu, vydaje na investice, vydaje
vlady na ndkupy vyrobkt a sluzeb, Cisty export.

b) vyrobni metoda spocCivd v souctu piidanych hodnot na jednotlivych stupnich
zpracovani. Hruby domaci produkt se vyjadifuje v trznich cenach, proto by se mély
k pfidanym hodnotam ptipocist nepiimé dané a odecist dotace.

¢) dichodova metoda je zaloZena na souctu prvotnich diichodi za narodni hospodafstvi.

Secteme mzdy, renty, Uroky, zisky, znehodnoceni kapitalu a nepfimé dané¢ zmensené o

dotace.

Hospodatsky rist reprezentuje dlouhodobé zvySovani potencidlniho produktu hospodarstvi.
Hospodatsky rist mizeme vyjadiit jako rlst redlného hrubého domaciho produktu
pfepocitany na obyvatele. Tempo hospodatského rlstu v trznich ekonomikach by mélo Cinit
3%. Pomoci tohoto ukazatele je moZné porovnavat ekonomickou troven jednotlivych zemi a

posuzovat vyvoj Zivotniho standardu obyvatelstva. Problémem je vSak vyjadieni porovnani

S PAVELKA, Tomés. Makroekonomie: zakladni kurz. Slany: Melandrium, 2006, s. 149
® PAVELKA, Tomas. Makroekonomie: zdkladni kurz. Slany: Melandrium, 2006, s. 19 - 24
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produktu ve stejné méné, jelikoz produkt se vyjadiuje v narodnich mé€novych jednotkach. Pro

srovnani se pouziva parita kupni sily’.

1.1.4 Obchodni bilance

Obchodni bilance je jednou z ¢asti bézného uctu, ktery tvoti spolu s dalSimi polozkami
platebni bilanci.
Platebni bilance se sklada z nasledujicich uctu:

- béZny ucet;

- kapitalovy ucet;

- finan¢ni Gcet;

- zména devizovych rezerv;

- chyby a omyly.

Obchodni bilanci se rozumi rozdil mezi hodnotou zbozi a sluZeb, které dana zemé vyveze a
hodnotou dovozu, neboli rozdil mezi exportem a importem, ktery by mél byt nulovy. Pod
pojmem zem¢ nechapeme pouze jednu zemi, ale v nékterych ptipadech i celou geografickou
oblast, jako je naptiklad Evropska unie, Eurozona. Pokud objem vyvozil ptesahuje objem
dovozli, obchodni bilance je oznaCovana za kladnou a zemé disponuje s obchodnim
piebytkem. V opaném piipad¢, kdy zemé¢ dovazi vice, nezli vyvazi, hovoiime o deficitu

obchodni bilance a bilance je zaporna.
Faktory ovliviiujici obchodni bilanci®:

- nominalni ménovy kurz, revalvace domaci mény zleviiuje dovoz do domaci
ekonomiky, ale zdrazuje vyvoz, jinak feCeno roste dovoz a snizuje se vyvoz. V piipadé
devalvace tomu je naopak;

- zmény cenovych hladin v ekonomice a v zahranici, v pfipad¢ kdy cenova hladina
v domdci zemi roste rychleji nez v zahrani¢i, roste dovoz a klesa vyvoz, nebot se
domaci produkce se stava na trhu pomérné drazsi;

- zmény produkce v zahraniéi, jestlize v zemi, se kterou obchodujeme, vzroste diichod,
¢ast zvySeni pfipadne na statky a sluzby z domaci ekonomiky. Vzroste vyvoz domaci
zem¢ a naopak;

- preference spotiebitelii, ochranna opatieni.

7 KREMES, Jaroslav. Makroekonomie. Zdkladni kurz. Praha: Oeconomica, 2007, s. 100 - 101
¥ PAVELKA, Tomés. Makroekonomie: zdkladni kurz. Slany: Melandrium, 2006, s. 186-187
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Je zapotiebi si uvédomit, ze kladné ¢i zdporné hodnoty maji pouze Ciselny vyznam a nemély
by byt nezbytné povazovany za ukazatele ekonomické vykonnosti zeme. Obchodni bilance
miize byt deficitni i v pfipadé, Ze si zemé& ekonomicky vede dobte, napiiklad pii zlepSovani
hospodaiské situace maji spolecnosti tendenci dovazet suroviny, za ucelem zvyseni vlastni
vyroby, jejiz vysledky mohou byt predmétem budouciho exportu. Informace ziskané
z obchodni bilance mohou byt prospésné pii analyze obchodni politiky a vyrobni konkurence

mezi zemémi'.

1.2 Nastroje hospodarské politiky

Nositelé hospodarské politiky k dosazeni ekonomickych cilii pouzivaji nastroje, zejména

monetarni a fiskalni opatfeni.

1.2.1 Fiskalni politika

Fiskalni politika je povazovana za hospodaisko-politické aktivity vlady pouzivajici soustavy
piijma a vydaji rozpoctu, které pusobi na zakladni makroekonomické veli¢iny. Moderni
fiskalni politika je nedilnou soucasti keynesianské hospodaiské makroekonomicke
stabilizani politiky. Jejim zamérem je vyrovnani hospodatrskych vykyvi. Hlavni funkci
fiskalni politiky je stabiliza¢ni funkce, dale mezi jeji zdkladni funkce patfi:

- distribuéni, vramci niz se soustieduje na predchdzeni chudoby pomoci stanoveni

piijmového prahu;
- alokaéni, kdy dochazi k zabezpeCovani produkce a poskytovani vetfejnych statki a

sluzeb verejnym sektorem,;

- korekce nékterych trznich selhani.

1.2.1.1 Nastroje fiskalni politiky

Zakladnim nastrojem fiskalni politiky je statni rozpocet, ktery je soucasti soustavy vefejnych
rozpoctl. Mechanismus fungovani nastroji fiskalni politiky je pfedstavovan automatickou

politikou vestavénych automatickych stabilizatord a diskre¢ni politikou.

1. Vestavéné automatické stabilizatory

Vestavéné automatické stabilizatory reaguji automaticky na zmény diichodu v hospodaiském

cyklu. Stabilizatory zmirfiuji ekonomické vykyvy. Ve fazi poklesu hospodarského cyklu

® Obchodni bilance, Eeurozona, informace. Highsky brokers [online]. 2012 [cit. 2012-12-04]. Dostupné z:
https://www.highsky.cz/prehled-trhu/makroekonomicke-udaje/eurozona/obchodni-bilance
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dichod klesa. Stabilizatory pokles zpomali a pokles nebude tak hluboky. Ve fazi expanze
diichod nartista a stabilizatory jeho rtst brzdi, aby nedoslo k prehiati ekonomiky'’. Vestavéné
stabilizatory zmirfiuji pokles, ale nedokdzou ho zcela odstranit. Mezi vestavéné stabilizatory

patii naptiklad progresivni zdanéni, socidlni davky, podpory v nezaméstnanosti.
2. Diskreéni politika

Diskre¢ni politika je politika zdmérnd, jednd se o konkrétni jednordzova opatieni, nebo ktera
pusobi v kratkém casovém horizontu. Jedna se naptiklad o vefejné vydaje, kdy v piipadé
podpofteni ekonomiky dochazi k jejich nartistu a naopak v ptipad¢ utlumeni se omezuji. Dale
se tyka vydajui na vefejny sektor a zmén danovych sazeb. Opét pokud je zapotiebi nastartovat
ekonomiku, datiové sazby se snizuji a v piipadé utlumeni ekonomiky se zvy3uji''.

M v

Fiskalni politika mtize zapti€init znacné problémy, které mohou znesnadnit dosazeni jejiho
cile makroekonomické stability. NejCastéjsimi komplikacemi je vytésiiovaci efekt a Casové
zpozdéni. V pripad€, kdy vldda provadi expanzivni politiku v podobé zvySeni vladnich
vydajii, roste produkt a na trhu penéz nartsta poptavka po penézich. Rostouci poptavka
zpusobi zvySeni Urokové miry, kterd zdrazi investice soukromych subjekti. Soukromé
subjekty tak omezi své investice. Vladni vydaje vytdsnily soukromé investiéni vydaje'’.
K ¢asovému zpozdéni dochazi vlivem dlouhého administrativniho procesu. Muze dojit
k situaci, Ze expanzivni opatfeni vlady zacnou ptsobit v obdobi, kdy uz ekonomika se nebude

nachazet v recesi a nastroj bude vést naptiklad k inflaci.

1.2.2 Monetarni politika

Monetarni politika je soucasti a nastrojem hospodatské politiky statu. Ménova politika je
umyslna C¢innost centralni banky, ktera se snazi prostfednictvim svych nastrojii regulovat
mnozstvi penéz v ekonomice a tim dosdhnout svych ustfednich cilti. Je souhrnem opatieni a
zasad, které¢ maji vliv na dosazeni cili ménové politiky a na ekonomicky vyvoj. Hlavnim
cilem monetéarni politiky je stabilni cenova hladina, ptipadné také nizka mira nezaméstnanosti
a stabilni ekonomicky riist. Tyto cile se oznacuji za kone¢né cile. Centralni banka zmé&nami
ménové politickych nastroji pfimo neovliviiuje konecné cile, ale pisobi na né
prostiednictvim nékolika mezistupnii. Tento zpisob se nazyva transmisni mechanismus

ménové politiky.

1 KREMES, Jaroslav. Makroekonomie. Zdkladni kurz. Praha: Oeconomica, 2007, s. 130
"' KREMES, Jaroslav. Makroekonomie. Zdkladni kurz. Praha: Oeconomica, 2007, s. 131
2 PAVELKA, Tomas. Makroekonomie: zdkladni kurz. Slany: Melandrium, 2006, s. 186-187
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Transmisni mechanismus je zapocat zménou v nastaveni nékterého nastroje ménové politiky.
Zména pusobi na operacni cil, ten dale plisobi na zprosttedkujici cil, ktery pak plisobi na
kone¢ny cil ménové politiky. Naptiklad zvySeni urokovych sazeb centralni bankou vede ke
zvyseni trznich tirokovych sazeb, které zpiisobi snizeni mnozstvi penéz v ob&hu a v konecném
disledku by tento mechanismus mél vést ke snizeni miry inflace”. Fungovani transmisniho
mechanismu neni tak jednoduché a zavisi na vztazich mezi nastroji a jednotlivymi cili.
Podstata transmisniho mechanismu spocivd ve skutecnosti, ze zména ménoveé politického

nastroje, 1 kdyz pisobi ptes rtizné kanaly, vede k dosazeni stejného cile.
.« . o ’ R r1..14
Transmisni mechanismus plisobi soubézné vice kanaly ™:

- kurzovy ptedstavuje reakci devizového kurzu na zmény trokovych sazeb;

- urokovy vyjadiuje citlivost ekonomickych subjekti na zmény urokovych sazeb.
Pokud trokové sazby rostou, je pro domacnosti vyhodné&jsi Setfit;

- uvérovy predstavuje, jak ovliviiuje nabidka uvért od bank a poptavka po tverech ze
strany ekonomickych subjektii makroekonomické veli¢iny. Tento kanal pfinaSi zmény
v objemu uvérti v ekonomice;

- kanal cen aktiv, které se v ptipad¢ zvySeni trokovych sazeb obvykle snizi, protoze

zvysené urokoveé sazby snizuji vynosnost aktiv oproti finan¢nim aktiviim.

1.2.2.1 Nastroje ménové politiky

Centralni banka ma pti uskuteciovani ménové politiky k dispozici fadu nastroji, kterymi
ovliviiuje operac¢ni cile. O pouzitych nastrojich v trznich ekonomikéch rozhoduje vyluéné
centralni banka nebo zakonem ustanovend ménova autorita. Nastroje se Cleni z nékolika

veli¢iny. Dale byvaji €lenény do skupin podle'”:

- Cetnosti uzivani (permanentnég, vyjimecné),
- rychlosti plisobeni (operativni a neoperativni),
- cile pouziti (regulace operativnich nebo zprosttedkujicich kritérii, podpora stability

bank).

> CERNOHORSKY, Jan; TEPLY, Petr. Ziklady financi. Praha: Grada. 2011. s. 47-48

' CERNOHORSKY, Jan; TEPLY, Petr. Ziklady financi. Praha: Grada. 2011. s. 48-49

' SLEZAK, Martin; ZEMAN, Vaclav, Centrdlni bankovnictvi a monetdrni politika. Brno: Akademické
nakladatelstvi CERM, 2010, s.78-79
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Centréalni banka ma k dispozici fadu ndstroji clenénych do nasledujicich tii zékladnich
skupin:

1. TrZni (neptimé);

2. Nastroje, které plisobi ptimo i nepfimo;

3. Administrativni (pfimé).

1. Trzni nastroje

Pouzivaji se v trznich ekonomikach a centrdlni banka se snazi ovlivnit chovani na trhu.
Dulezita je zavislost ostatnich bank pii ziskavani ivérovych zdroji ¢i ukladani depozit na
centralni bance. Zmény v nastaveni parametri ménové politickych nastroji jsou sledovany
bankami na trhu, které reaguji o¢ekdvanym zptisobem. Pokud centralni banka trokové sazby
snizi, obvykle banky také urokové sazby snizuji.
a) Operace na volném trhu

Patfi k nejucinn€jSim a nejpouzivanéjSim. Jsou provadéné z iniciativy centralni banky na
finan¢nim trhu s domaci ménou. Centralni banka prostfednictvim operaci na volném trhu
muze dodavat ¢i absorbovat likviditu. Operace na volném trhu umoziuji komerénim bankdm
ulozit si, ¢i paj¢it od centrdlni banky likviditu zpravidla na 14 dnt. V ptipad¢ stahovani
likvidity jsou bankam pfedany dohodnuté cenné papiry. Po uplynuti doby splatnosti centralni
banka vrati bance jistinu navySenou o urok, vypocitany na zakladé repo sazby a banka vrati
centralni bance cenné papiry. Jejich hlavnim smyslem je pomoci nastaveni irokovych sazeb
regulovat trzni urokové sazby.'® Centralni banky realizuji nejcast&ji operace s dluhopisy &i
statnimi pokladni¢nimi poukazkami. Obdobné je dodavani likvidity, kdy central banka
pujcuje ostatnim bankam penézni prostiedky oproti piedlozeni kolateralu. Po uplynuti doby

splatnosti banka vrati pijéené penize navysené o urok a centralni banka vrati kolateral.
b) Automatické nastroje
Automatické ndstroje provadi obchodni banky z vlastni iniciativy, kdy banky chtéji navysit
likviditu ¢i ji snizit.
Centrélni banka pouziva dva nastroje'":

- VKkladovy nastroj, ktery umoziiuje obchodni bance uloZit u centrdlni banky svoji

piebytecnou likviditu pies noc. UloZena likvidita je Gro€ena diskontni sazbou;

' CERNOHORSKY, Jan; TEPLY, Petr. Zdklady financi. Praha: Grada. 2011. s. 51-52
7 CERNOHORSKY, Jan; TEPLY, Petr. Zdklady financi. Praha: Grada. 2011. s. 52-53
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- Uvérovy nastroj, ktery umoziuje obchodni bance ziskat likviditu pfes noc. Ziskané

penézni prostifedky jsou uroceny lombardni sazbou.

Lombardni sazba ptfedstavuje horni hranici trokovych sazeb na mezibankovnim trhu a je
vys$i nez diskontni, ktera predstavuje dolni hranici urokovych sazeb. Plati to pouze pro
pujovani likvidity mezi bankami.

2. Nastroje, které ptisobi pFimo i neprimo

a) Povinné minimalni rezervy

Ptedepisuji pravidla pro odvedeni ¢asti primarnich zdroji (vklady klientd) bank na své Géty u
CB'®. PMR slouzi jako rezerva, kdyby doslo k nadmérnému vybéru klientt, a jako ménovy
nastroj, jelikoz tim ovliviluje uvérové moznosti bank. Banky mohou vytvafet vyssi rezervy a

manipulovat s nimi dle svého uvazeni, coz odpovida neptimym nastrojam.
b) Doporucéeni, dohody a vyzvy

Jedna se o verbalni, ¢i pisemnou formy komunikace CB s obchodnimi bankami, které
dopliuji nastroje ménové politiky a konkretizuji cile CB ve vyvoji ménové oblasti a
bankovniho systému. Doporuceni Ize chapat jako obecné formulované pozadavky CB na
chovani bank v blizké budoucnosti, naopak vyzvy jsou konkrétnéjsi s diiraznéjsi povahou.
Dohody vznikaji na zékladé¢ smluvniho pisemného aktu s podpisy zucastnénych stran a
piipadnymi sankcemi za jejich nedodrzeni. Tyto typy ndstroji se tykaji pfevazné uveérové a

tirokové politiky bank a koriguji chovani bank viiéi klientam"”.
3. Administrativni nastroje

Cyklicky vyvoj trznich ekonomik umoziuje centralni bance aplikovat administrativni nastroje
pro zvladnuti neobvyklé situace v ménové politice, ¢i nastaveni dlouhodobé platnych pravidel
chovani bankovniho sektoru. Tyto nastroje v soucasnosti pouzivaji n¢které méné vyspélé

zeme s netrzni ekonomikou.
a) Pravidla likvidity

Pouzivaji se zejména k zajiSténi potfebné¢ urovné likvidity bank, a tim ke sniZeni rizika
bankovniho podnikani. Upravuji pravidla fungovani bankovniho systému a omezuji

podnikatelské moznosti obchodnich bank. Pravidla likvidity ur¢i zdvazné struktury aktiv a

' SLEZAK, Martin; ZEMAN, Vaclav, Centrdlni bankovnictvi a monetdrni politika. Brno: Akademické
nakladatelstvi CERM, 2010, s. 90
¥ SLEZAK, Martin; ZEMAN, Vaclav, Centrdlni bankovnictvi a monetdrni politika. Brno: Akademické
nakladatelstvi CERM, 2010, s. 91
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pasiv a zdvazné vazby mezi nimi v bilancich bank s cilem zabezpecit nezbytny stupeil

likvidity bank™.
b) Limity urokovych sazeb

Urcuji maximalni urokové sazby z Gvérti a maximalni ¢i minimalni tirokové sazby z vkladu
klientli. Tento nastroj se pouziva ke stabilizaci kratkodobé urokové miry. Pfi vytyCeni ¢i
zvySeni limitu minimdlni urokové sazby pro vklady dochazi k podpofe zvySovani uspor

obyvatelstva a k davéryhodnosti mény.
¢) Povinné vklady

Nartizuji nékterym subjektim, pfedevSim centralnim organim a orgdniim mistni spravy,
ukladat volné penéZni prostfedky u CB a realizovat n€které operace pravé pres CB. Hlavnim
smyslem povinnych vkladi je pfevzit kontrolu nad manipulaci s penéZnimi prostiedky téchto
subjekti. Nejsou vyznamnym nastrojem meénové politiky, jelikoz se netykaji bankovniho

sektoru a v posledni dobé dochézi k odklonu od t&chto povinnosti*'.

20 SLEZAK, Martin; ZEMAN, Vaclav, Centrdlni bankovnictvi a monetdrni politika. Brno: Akademické
nakladatelstvi CERM, 2010, s. 87-89
2l REVENDA, Zbynek, Centralni bankovnictvi. Praha: Management Press, 2001, s. 319
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2 BANKOVNI SYSTEMY

Na urc¢itém ekonomickém tizemi zpravidla ptisobi vice bank, které tvofi bankovni systém.
Bankovni systém chapeme jako souhrn bank, které piisobi na daném Uzemi, vazby mezi
bankami a také jejich vazby k okoli. Bankovni systém mize byt uspofadan riznym zptisobem

a také v nm mohou pusobit riizné druhy bank.*?

2.1 Formy bankovnich systému

Ekonomicky systém na daném uzemi, jeho zékladni principy a rozvinutost velkou mérou
ovliviiuje funkce a zptisob fungovani bankovniho systému. V modernich trznich ekonomikach
se zakladni principy usporadani bankovnich systémui témer nelisi. V jednotlivych zemich maji
bankovni systémy fadu specifickych detailii, at’ uz vétsich & mensich®.

Klasifikace bankovnich systémi*:

- dle existence ¢i neexistence centralni banky, zastdvajici makroekonomické funkce
v bankovnim systému, se rozliSuji jednostupiiové a dvoustupniové bankovni systémy;
- dle miry kompetenci jednotlivych bank k provadéni bankovnich obchodl se rozdéluji

bankovni systémy na univerzalni a oddélené.

Existuje bankovni systém jednostupniovy, dvoustupniovy, univerzalni a oddéleny. V
soucasnosti moderni bankovni systémy jsou stavény na dvoustupiiovém principu

s univerzalnim nebo sméfujici k univerzalnimu charakteru.

2.1.1 Dvoustupnovy bankovni systém

Dvoustupiiovd bankovni soustava je typickd pro hospodaisky vyspélé zemé. Typickym
znakem této soustavy je odd€leni makroekonomickych funkci, které jsou zabezpeCovany
centralni bankou, a mikroekonomickych funkei, které jsou typickymi aktivitami komercnich
bank. Centralni banka zastupuje stabiliza¢ni prvek a komercni banky provadéji ostatni
ziskové aktivity. Centralni banka provadi ménovou politiku a statistickou ¢innosti, emituje
hotovostni obéZivo, reguluje bankovni sektor a dohlizi na néj, je bankou statou a v neposledni
fadé¢ zastupuje stit v mezindrodnich finan¢nich institucich. Komeréni banky na
podnikatelském principu umoziuji pohybovat s do¢asné volnymi penéZnimi prosttedky podle

potfeb trhu, a to v mezich centralni bankou piedepsanych a kontrolovanych pravidel®™.

22 DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 108
2 DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 108
2 DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 108- 109
> DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 108- 109
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Netradicni model je zaveden napi. v USA, kde skupina nejsilnéjSich bankovnich instituci
vystupuje v roli centrdlni banky. Skupina téchto instituci je nazyvana ,Federal Reserve

Systém**.

2.1.2 Jednostupiniovy bankovni systém

Jednostupniovy bankovni systém nerozliSuje emisni banku a ostatni banky, je tvofen plné
univerzalnimi bankami, které maji ve své pravomoci provadét veskeré bankovni obchody,
véetné emise bankovek. Vyznacuje se absenci centralni banky, kterd by plnila standardni

makroekonomické funkce (zejména zabezpedeni stability mény)>’.

S touto soustavou se lze setkat ve tfech variantach a to dle politicko-ekonomického

uspofadani, se kterym je spojovana, ale také dle historickych vyvojovych etap.
Rozli§ujeme t¥i moznosti fungovani této soustavy™":

- na pocatku rozvoje bankovnictvi, kdy existovala soukromd emise penéz komercnich
bank;

- jednostupnovy systém miiZeme zatfadit do centraln€ planovanych ekonomik. Existovala
centralizovana direktivni socialistickd emise penéz postavend na sjednoceni emisni a
komer¢nich bankovnich funkci do jedné instituce. Vystupuje zde statni monobanka,
ktera zastavala velmi dominantni roli. Monobanka se snazila ovliviitovat ménovy vyvoj,
ale 1 mikroekonomické funkce, pomoci nichz ostatnim ekonomickym subjektim
zprostiedkovavala finan¢ni prostiedky;

- teorie svobodného bankovnictvi (free banking) je zaloZzena na existenci plné
univerzalnich bank. Systém by mé¢l fungovat na konkurenci pln¢€ univerzalnich bank,

které by méli pravomoc emitovat bankovky, a regula¢ni funkce by mél provadét trh.

2.1.3 Bankovni systémy univerzalni

Univerzalni bankovni systém je zaloZen na existenci sit¢ univerzalnich bank, které mohou
poskytovat Siroké spektrum bankovnich Cinnosti az na vyjimku emise bankovek, kterd je
v kompetenci centralni banky. Charakteristickym rysem univerzalniho systému je propojeni
¢innosti banky vcetné ¢innosti v komerénim a investicnim bankovnictvi. Na trhu vétSinou

piisobi maly poget dominantnich velkobank®.

*® Netyka se dvoustupiiového modelu

Y DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 109

* CERNOHORSKY, Jan; TEPLY, Petr. Zdiklady financi. Praha: Grada. 2011.s. 199
¥ DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 111- 112
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Univerzalni systém ma své prednosti, ale na druhé strané je spojovan s uréitymi problémy.
Ptednosti Ize spatfovat v tom, ze klient mtize ziskat vSechny produkty u jedné banky a banky
poskytuji velkou $kdlu produktl, coz umozni vétsi diverzifikaci jejich aktivit a posiluje se tak
jejich stabilita a snizuje se rizikovost bank. Na druhé strané banky maji zna¢nou informaéni
vyhodu oproti subjektim kapitalové trhu, ktera narusuje konkuren¢ni prostiedi. Univerzalni
velkobanky maji ¢asto sklon k zvySovani provoznich ndkladt. Uvnitf univerzalnich systému
se vyskytuji segmenty, u kterych je uplatiovan princip specializace. V mnoha zemich je
predevsim vyc¢lenéno hypotecni bankovnictvi a stavebni spofeni. Smyslem jejich vyclenéni je
pomoci specialnich pravidel omezit moZzné obchody s cilem zmensSit jejich rizikovost a tim 1

chranit klienty a jejich uspory, které do bank vkladaji*’.

2.1.4 Bankovni systém oddéleny

Oddéleny bankovni systém je zaloZzen na oddéleni komeréniho a investicniho bankovnictvi.
Pod komer¢ni patii ¢innost zaméfena piedevSim na piijimani depozit, poskytovani vért a
zprostiedkovani platebniho styku. Existuji v podstaté dva ptistupy chépani investicniho

bankovnictvi a tomu ptislusné bankovni systémy:

- prvni pfistup omezuje investicni bankovnictvi pouze na majetkové ucasti a komercni
banky mohou provadét veskeré bankovni Cinnosti, napiiklad obchody s cennymi
papiry. Komer¢ni banky nesmi pouze vlastnit akcie jinych firem;

- druhy do investi¢niho bankovnictvi zahrnuje i obchody s cennymi papiry vcetné
emisnich obchodi, Gschovy a spravy cennych papird’’. Komer¢ni banky v tomto

pristupu nesmi vlastnit majetkové cenné papiry ani provadét obchody s nimi.

Systém oddéleného bankovnictvi mize vychazet z legislativni Gpravy, jako je tomu tak
v USA nebo jako naptiklad ve Velké Britanii ze zvyklosti a tradic. Postupem ¢asu se v zemich
s oddélenym bankovnictvim opustilo od strohych pravidel, kterd oddé¢lovala komer¢ni a
investiéni bankovnictvi a sméfuji k univerzalnimu systému s nékterymi pozitivnimi prvky

oddéleného systému.

2.2 Bankovni regulace a dohled

Bankovni regulace a dohled spolu s ménovou politikou patii mezi Ustiedni cinnosti
centralnich bank, jelikoZ ob¢ ¢innosti spolu t€sn€ souviseji. Aby mohlo byt fizeno mnozstvi

penéz v ekonomice, musi byt regulovany instituce, které emituji podstatnou cast tohoto

* DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 112-114
*' DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 111
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objemu penéz. Jejich regulace potiebuje nasledny dohled. Dtiivody regulace a dohledu bank
jsou makroekonomické (vytvafeni prostoru pro provadéni ménové politiky) a

mikroekonomické (podpora bezpecnosti, divéryhodnosti a efektivnosti bankovniho systému)

., Bankovni regulaci lze chdpat proces, ve kterém centralni banky koncipuji a prosazuji
podminky, pravidla a ramce cinnosti bankovnich instituci v dané ekonomice. Dohled
predstavuje kontrolu dodrzovani pravidel cinnosti, véetné pripadného vyvozovani sankci pri

X 2 : r rw r M wro* . 14 . /4
2 Mezi regulované a dohlizené subjekty pafi instituce s bankovni licenci,

neplnéni pravidel
spofitelny, mezinarodni bankovni holdingové spole¢nosti a pobocky zahrani¢nich bank.
Regulaci existence a podminek ¢innosti bankovnich instituci provadéji centrdlni banky
spole¢né s institucemi k tomu povéfenymi. S dohledem nad bankovnim sektorem jsou
spojeny nesmirné naroky, proto centralnim bankdm vypomahaji dalsi povéfené instituce, ale 1

externi auditorské firmy a orgdny interniho auditu bank.

Systém regulace a dohledu se sklada ze ¢tyt soucasti. Prvni je pfedstavovana podminkami
pro piidéleni bankovni licence. Druhou soucasti je stanoveni a provéfovani zakladnich
povinnosti bank, které jsou pfedmétem néasledného dohledu. Do zékladnich povinnosti patii

dodrzovani nasledujicich pravidel®:

- priméfenost kapitélu,

- ptriméfenost likvidity,

- uverova angazovanost,

- tvorba povinnych minimalnich rezerv,
- poskytovani informaci,

- ochrana pied nelegalnimi praktikami (prani Spinavych penéz).

Tteti Casti systému je povinné pojisténi vkladl v bankach, predevsim vkladt fyzickych a
pravnickych osob, a Ctvrtou ¢asti jsou Uvéry veétitele posledni instance, které poskytuji

centralni banky.

Jak uz bylo vySe zminéno, dohled se zamé&fuje na kontrolu dodrzovéani zakladnich povinnosti,
ale souvisi 1 se zhodnocenim situace banky pfi rozhodovéani centrdlni banky jako véfitele
posledni instance o poskytnuti ivérové pomoci atd. Dohled je realizovan na dalku nebo na
misté. Dohled na dalku spociva v pfezkouméni bankovnich a statistickych vykazi, které

dohlizené subjekty posilaji centralnim bankam ¢i jinym organiim dohledu. Dohled na misté je

32 REVENDA, Zbynek, Centralni bankovnictvi. Praha: Management Press, 2001, s. 119
33 REVENDA, Zbynek, Centralni bankovnictvi. Praha: Management Press, 2001, s. 122
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uplatiiovan zejména u problémovych bank, avSak po delSim ¢asovém intervalu je potfebny u

zdravych bank. Poskytuje detailni ptehled o aktivech bank.
Diivody pro¢ centralni banky provadgji ¢ast dohledu nad bankovnim sektorem’*:

- centralni banky jsou prvnimi subjekty, které mohou identifikovat problémy
s likviditou bank, protoze maji k dispozici informace od bank a provadi ménovou
politiku;

- centralni banky jsou vétiteli posledni instance v bankovnim systému;

- centralni banky se Uc€astni procesu likvidace bank v tipadku.

Cile v oblasti regulace a dohledu bankovniho systému®’:

1. Podpora efektivniho provadéni ménove politiky;

Zajisténi spolehlivosti a bezpecnosti bankovniho systému v dané ekonomice;
Podpora efektivnosti fungovani bankovniho systému;

Zajisténi potrebnych informaci pro investory;

Zajisténi zakladni ochrany investor;

A

Zajisténi zakladni arovné ochrany bankovniho systému pied nekalymi praktikami.

Ve svétovém bankovnictvi dochazi k rychlé internacionalizaci a propojenosti narodnich
penéznich a kapitalovych trhi. Dochazi az ke globalizaci bankovnictvi. ZvySujici se
zainteresovanost bank v mezinarodni oblasti st€zuje moznosti regulace a dohledu bank.
Utinnost regulace a dohledu t&chto bankovnich instituci je podminéna spolupraci a
harmonizaci pravidel mezi pfisluSnymi organy regulace a dohledu v jednotlivych zemich.
Naprtiklad v Evropské unii v roce 2011 byly zfizeny tii evropské organy dohledu, které maji
pomahat koordinovat ¢innost organii regulace a dohledu jednotlivych stat a zajist'uji fadné
plnéni pravidel EU. Dalsim krokem k jednotné regulaci a dohledu by méla byt Bankovni
unie, na jejimz vzniku se dohodli evropsti leadeti na Summitu v Bruselu (podrobnéjsi popis

v podkapitole 3.8. Bankovni unie).

2.3 Bankovni licence

vvvvvv

soucasti bankovniho systému, je ziskani bankovni licence. Bankovni licence, je povaZovana
za jeden z nejucinngjSich nastroji bankovni regulace. Pokud nelze z néjakych divoda

ocekavat stabilitu a divéryhodnost banky, nebude ji udélena bankovni licence. Bance bude

3 REVENDA, Zbynék, Centradlni bankovnictvi. Praha: Management Press, 2001, s. 128-129
33 REVENDA, Zbynek, Centralni bankovnictvi. Praha: Management Press, 2001, s. 126-127
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znemoznén vstup do bankovniho sektoru a predejde se feSeni moznych problémdu, které by

mohly v souvislosti s ¢innosti banky vzniknout.*

V Ceské republice je bankovni licence udélena na zakladé piedloZeni zadosti Ceské narodni

bance, ktera musi mit pisemnou formu a obsahovat nasledujici nalezitosti®’:

zakladni kapitdl v minimalni vys$i 500. mil. K¢, jehoz ptivod je nezdvadny a
prihledny;

obchodni plan, v némz je vymezena strategie a skutecné cile banky, dale finan¢ni
rezervy na pokryti ztrat, pocet zaméstnanci a Clenitost pobockove sit¢;

odbornou zpisobilost, zkuSenosti a posudky ¢lenti predstavenstva, ¢lenlt dozoréi rady
a dalSich vysoce postavenych pracovniki;

bezuhonnost akcionafd, ¢lend predstavenstva a vedoucich pracovnikl banky;
technické a organizacni piedpoklady;

navrh stanov banky.

2.3.1 Jednotna bankovni licence v ramci Evropské unie

V ramci Evropské unie je vstup do bankovniho sektoru podminén udélenim jednotné

bankovni licence. Jednotna bankovni licence je charakteristicka svymi podminkami jejiho

vystaveni, které jsou pro vSechny Clenské zemé stejné. Pokud je udélena bance v jednom staté

tato bankovni licence, pak je platnad ve vSech zemich Evropské unie.

Hlavni zasady jednotné bankovni licence’®:

zakladana banka musi mit samostatny kapital a po¢atecni kapital musi ¢init nejméné 5
miliona eur. V nékterych ptripadech miize ¢lenskd zemé povolit uré¢itému uvérovému
ustavu pocatecni kapital niz§i nez 5 miliont eur, ale nesmi klesnout pod uroven 1
milidnu eur;

¢innost Gvérové instituce musi fidit nejméné dveé osoby, které musi mit dostatek
zkuSenosti pro vykon svych funkci a dobrou povést;

skute¢né sidlo musi byt ve stejném Elenském state jako hlavni sidlo;

instituce musi sdélit totoznost jejich pfimych a nepifimych akcionait ¢i spole¢nikt
s kvalifikovanou tcasti;

jestli povoleni bude udéleno ¢i ne, nesmi byt posuzovano na zdklad€ hospodarskych

potfeb trhu;

36 [?VORAK, Petr. Bankovnictvz’ pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 39
°” CERNOHORSKY, Jan; TEPLY, Petr. Zdklady financi. Praha: Grada. 2011. s. 224-225
* DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 43
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- v zadosti musi byt zahrnut obchodni plan, ktery bude obsahovat organizacni strukturu

a druhy ¢innosti, kterou by méla banka vykonavat.

Ve srovnani s bankovni licenci vydavanou CNB, musi byt zakladni kapital vyssi a vyZzaduje
splnéni nékterych pozadavkl, které vyplyvaji z moznosti provadét bankovni Cinnosti v

ostatnich ¢lenskych zemich Evropské unie.

Zalozena pobocka banky v hostitelském staté miize vykonavat pouze ty Cinnosti, které jsou
uvedené v kompetentni legislativni normé, a aktivity, na které¢ bance byla poskytnuta licence
vjejim domovském staté. Jednotnd bankovni licence se ftidi pravidly univerzalniho
bankovniho systému. Pokud banka chce v hostitelském statu realizovat ¢innosti, které nejsou
v daném seznamu nebo na které nema ani bankovni licenci v domovském staté, musi zazadat

o licenci na tyto aktivity v hostitelském stat&*”.

Na banku 1 jeji pobo¢ku v jiném ¢lenském staté EU dohlizi organ dohledu statu, ve kterém ma

banka registrované své hlavni sidlo. V tomto pravidle jsou i ur¢ité vyjimky™:

- na likviditu pobocky dohliZi organ dohledu hostitelského statu;
- pobocka podléhd opatfenim, kterd hostitelsky stat v ramci ménové politiky piijal, a
pokud staty zavedly jako narodni ménu euro, podléhaji i opatfenim, kterd ptijala

Evropska centralni banka, ale tato opatfeni nesméji mit diskriminacni charakter.

2.3.2 Zanik bankovni licence

Bankovni licence je nevyhnutelnou podminkou existence banky a v pfipad¢, kdy bankovni

licence zanikne, banka piestava byt bankou.

Zpusoby zaniku bankovni licence*':

odejmuti bankovni licence (banka ¢i pobocka nezahdjila ¢innost do 12 mésicti od
udéleni licence nebo po dobu 6 meésicii nepiima vklady ani neposkytuje uvéry,
pretrvavaji zavazné nedostatky v jejich ¢innosti);

- zruSeni banky s likvidaci;

- rozhodnuti valné hromady, ze banka nebude dale vykonavat ¢innost, ke které je potieba
licence;

- vymazani banky z obchodniho rejstiiku, pokud zanik4 bez likvidace.

3 DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 45
40 DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 48
*' DVORAK, Petr. Bankovnictvi pro bankére a klienty. Praha: Linde, 2005, s. 51
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3 EVROPSKA CENTRALNI BANKA

Evropska centralni banka byla ustanovena 1. ¢ervna 1998 a svych pravomoci se pln¢ ujala 1.
ledna 1999 a navazala na svého piedchiidce Evropsky ménovy institut (EMI). Byla
ustanovena na zakladé Statutu Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni
banky a Smlouvy o zaloZeni evropského spolecenstvi. Tyto dokumenty byly prvnim
vychodiskem pro jednotnou ménovou politiku. Je to subjekt, ktery vznikl v souvislosti se
zavadénim meény euro, a spolu snarodnimi centrdlnimi bankami c¢lenskych statti tvofi
Evropsky systém centralnich bank (ESCB). ECB je nadnarodni instituci, kterd sidli ve
Frankfurtu nad Mohanem, a to ve tfech budovach v jeho centru. ECB je opravdu evropska,

T Vv e ey v . Y v r 4 - 42
jelikoZ jeji zaméstnanci pochézeji ze vSech 27 zemi Evropské unie™.

ECB spolu s narodnimi bankami téch statd, které prijali euro, tvofi Eurosystém a ftidi
ménovou politiku Evropské unie. Eurosystém bude hrat hlavni tllohu, dokud budou existovat
Clenské staty s narodnimi ménami. Eurosystém je soucasti ESCB (Obrazek 2). Ménova
rozhodnuti ECB se vztahuji pouze na zem¢é Eurozony, ale ve skutecnosti je to Eurosystém,
ktery pro Eurozonu plni funkce centralni banky. K dosaZeni stanovenych tikolii Eurosystému

ptispivaji ECB a narodni centralni banky.

ESCB

— Eurosystem

Rada

Guvernéri
. L .|.I ................................... Generalni rada
cuvernéfince| | Vykonna Guvernéfi NCB zemi
zemi eurozony rada EU mimo eurczonu
NCB | |NCB | | NCB ECB NCB | | NCB| | NCB

Obrazek 2— Struktura Evropského systému centralnich bank

Zdroj: SLAVICKOVA, Zuzana. Evropskd centrdlni banka a monetdrni politika eurozény. Praha, 2012,

Diplomova prace. Vysokd skola ekonomickad v Praze, Fakulta

“2 ECB:ECB, ESCB, Eurosystém. Evropskd centrdlni banky, eurosystém [online]. 2012 [cit. 2012-11-06].
Dostupné z: http://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/escb/html/index.cs.html
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3.1 Organy Evropské centralni banky

Za stabilitou Eurosystému jsou zodpovédné 2 organy s rozhodovacimi pravomocemi, kterymi

jsou Vykonna rada a Rada guvernéra.

Vykonna rada

Vykonna rada se sklada z prezidenta Evropské centralni banky, z viceprezidenta Evropské

centralni banky a ze &tyf daliich &lentl. Hlavni ukoly vykonné rady jsou®:

- ptiprava a organizace zasedani Rady guvernéri;

- zajiStovani bézné¢ho chodu ECB;

- vykon ménové politiky Eurozény, v souladu s obecnymi zédsadami a rozhodnutimi,
ktera byla pfijata Radou guvernérl, a v ramci této Cinnosti se zabyva udélovanim
pokynil narodnim centralnim bankdm;

realizaci ukolii, na néz maji udélené pravomoci od Rady guvernért.

Rada guvernéri

Rada guvernérti se sestava ze ¢lenti Vykonné rady a z guvernérii ndrodnich centralnich bank.

Zabyva se predevsim t&mito tkoly™**:

- stanovenim ménové politiky Eurozony, na zakladé ptijmuti rozhodnuti o zékladnich
urokovych sazbach ECB;
- pfijimanim obecnych zisad a rozhodnuti nezbytnych pro provadéni c¢innosti

ekosystému.

Guvernéti narodnich bank jsou v Radé¢ guvernérii zastoupeni na nadnarodnim principu.
Nadnarodni princip oproti mezivladnimu principu se 1iSi, Ze pfi hlasovani nezastupuji zajmy
Clenskych stat, ze kterych prochazeji, ale jsou chapani jako odbornici v ménovych a

v i1 v 45
finanénich zalezitostech™.

Generalni rada

V Generalni rad¢ vystupuje prezident ECB, viceprezident ECB a guvernéfi centralnich bank
27 C¢&lenskych stati EU. Generdlni radu je moZné povaZovat za orgén vytvofeny na
pfechodnou dobu. Pievzal tkoly od Evropského ménového institutu, které musi ECB plnit

v ramci tfeti etapy Hospodaiské a ménové unie z diivodu, zZe stale existuji ¢lenské staty EU,

* TOMASEK, Michal. Evropské ménové prévo. Praha: C.H. Beck, 2007, . 153
* TOMASEK, Michal. Evropské ménové prévo. Praha: C.H. Beck, 2007, s. 152
* TOMASEK, Michal. Evropské meénové pravo. Praha: C.H. Beck, 2007, s. 153
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které nezavedly ménu euro. Jakmile vSechny ¢lenské zemé zavedou euro, bude Generalni rada

% 4
v souladu se statutem rozpusténa®.

Prezident

Prezident ECB na zaklad¢ rozhodnuti a v souladu s instrukcemi Generdlni rady provadi
ménovou politiku. Soucasnym prezidentem ECB se stal italsky bankér a ekonom Mario

Draghi®’.

Rada guvernérti, Vykonna rada a Generalni dada jsou orgény s rozhodovacimi pravomocemi.

3.2 Nezavislost Evropské centralni banky

Koncepce nezavislosti ECB ma dle evropského prava predstavovat vysostnou pozici centralni
banky v soustavé organli vefejné moci takovym zpiisobem, aby organy clenskych statt ¢i
samotné¢ EU jakymkoliv zplisobem neovliviiovaly rozhodnuti v rdmci meénové politiky
centralni banky. Nezavislost ECB je tak podstatnou koncepci, ze je zabudovéana piimo
v primarnim pravu, ve smlouvé o zalozeni ES, in concreto v ¢l. 108. ,, Pri vwkonu pravomoci a
plnéni ukolii a povinnosti sverenych jim touto smlouvou a statutem ESCB nesmeji ECB, Zadna
narodni centralni banka ani Zadny clen jejich rozhodovacich organii vyzadovat ani prijimat
pokyny od organu ¢i instituci Spolecenstvi, od zadné viady clenského statu ani od jakéhokoli
jiného subjektu. Orgadny a instituce Spolecenstvi a vlady Cclenskych statu se zavazuji
zachovavat tuto zdsadu a nesnazit se ovliviiovat cleny rozhodovacich organii ECB ci
ndrodnich centrdlnich bank pii plnéni jejich tikohi*.“ Nezavislost dle tohoto ¢lanku je
povazovana za instituciondlni. Dle evropského préava koncepce nezavislosti ECB zahrnuje

kromé¢ institucionalni i dalsi typy nezavislosti, které musi byt posuzovany oddélené.
Rozeznavame tyto druhy nezéavislosti*’:

1. Institucionalni (organizacni) je nezdvislost na jednotlivych institucich, ktera se
uplatiiuje pti zastavani hlavnich ukoli ECB;

2. Personalni (osobni), jejimz smyslem je zajistit, aby osoby s rozhodovaci pravomoci
pii plnéni hlavnich kol centralni banky nebyly vystaveny zadnym vnéjSim vlivim.

Podstatnou sloZkou persondlni nezédvislosti je branit stfetu z4jml mezi povinnostmi,

¢ ECB:Generalni rada, Eurosystém. Evropskd centrdlni banky, Eurosystém [online]. 2012 [cit. 2012-11-06].
Dostupné z: http://www.ecb.int/ecb/orga/decisions/genc/html/index.cs.html

7 Euroskop.cz — Evropska centralni banka. Euroskop.cz. [online]. 2012 [cit. 2012-11-12]. Dostupné z:
https://www.euroskop.cz/82/sekce/evropska-centralni-banka/

“® KOHOUT, Martin. European Central Bank, ECB — koordinitor ménové politiky v eurozong.
Pravo: ¢asopis pro pravni teorii a praxi. 2008. S. 66

* TOMASEK, Michal. Evropské meénové pravo. Praha: C. H. Beck, 2007, s. 157 - 167
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které clenové rozhodovacich orgdnii centralnich bank maji, a funkcemi, které tito
¢lenové ptipadné vykonavaji v jinych organizacich;

3. Finan¢ni, kterd zakazuje moznost ptimého odkupu pohledavek nebo dluhti subjektt
ECB nebo ndrodnimi centrdlnimi bankami. Finan¢ni nezéavislost ma zajistit
transparentnost hospodatreni konkrétniho ¢lenského statu;

4. Rozpoctova (hospodarskd) je chapana jako zakaz tietim subjektim rtiznymi zpisoby
ovliviiovat nebo stanovovat rozpocet centralni banky;

5. Vécna (funk¢ni) znamend autonomni postaveni centralni banky ve stanovovani a

provadéni mé€nové politiky.

K vyjmenovanym druhlim nezévislosti centralni banky je vhodné uvést 1 nezavislost
v mezindrodnim meétitku. V ptipadé ECB nastava s touto nezavislosti skute¢nost, ze centralni
banka ma pravo byt zastoupena pi1 Mezinarodnim ménovém fondu, ktery je klicovym prvkem
mezinarodniho ménového systému a pii Organizaci pro hospodarskou spolupréaci a rozvoj.

Jeji GiGast na zasedanich t&chto organizaci ma vést k vzajemné vymeéng informaci™.

3.3 Odpovédnost Evropské centralni banky

Odpovédnost je zakladnim prvkem demokratické spolecnosti, a proto je neodmyslitelné, aby
nezavislost centralnich bank pfi pIlnéni jejich cilii neexistovala spolecné s odpovédnosti viici
vetejnosti. Smlouva o fungovani Evropské unie i Statut Evropského systému centralnich bank
obsahuji fadu stanovisek, které stanovuji, Ze aktivity a rozhodnuti ECB podléhaji verejné

kontrole.
Zpravodajska povinnost

Smlouva a Status ESCB ukladaji ECB tadu zpravodajskych povinnosti. Kazdy tyden musi
uvetejnit konsolidovany finan¢ni vykaz Eurosystému. Dale musi publikovat ¢tvrtletni zpravy
o vyvoji Eurosystému a dalSich ¢innostech Eurosystému, které jsou predkladany prezidentem
ECB Evropskému parlamentu. ECB plni povinnosti f4&dné a ve skutecnosti jde za rdmec
zdkonem danych povinnosti’'. Od zrodu ECB zvetejiiuje prezident pravidelna prohlaseni,
ktera vyjasiuji a vysvétluji rozhodnuti piijata Radou guvernéri. V Mési¢nim bulletinu a na
tiskovych konferencich zvetejiiuje hodnoceni ekonomického vyvoje Eurozény a odiivodnéni
realizovanych opatfeni mé€nové politiky. ECB vydava i1 pracovni a ptilezitostné seSity, ve

kterych uvadi své nazory, a iniciuje diskuzi k podstatnym problémim ménové politiky.

> TOMASEK, Michal. Evropské ménové prévo. Praha: C. H. Beck, 2007, s. 155
°! ZAHRADNIK, Petr. Ménova politika ECB: funkce, cile, rizika. Finance a uver. 1999. S. 589
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Clenové Rady guvernérti poskytuji rozhovory a vystupuji s projevy, ve kterych objasiiuji

politiku ECB.
Finanéni kontrola

Ugetnictvi ECB a narodnich centralnich bank dle Statutu ESCB je podrobeno pfezkoumani
nezavislymi auditory, ktefi maji pravo obdrzet veskeré informace o provedenych operacich.
Auditofi jsou vybrani Radou Evropské unie na doporuceni Rada guvernérit ECB. Evropsky
ucetni dvir provéfuje provozni efektivitu fizeni ECB a vysledky jsou zvefejnény ve vyrocni

;x52
Zpraveé™.

3.4 Funkce Evropské centralni banky

V porovnani s narodnimi centralnimi bankami vykonava ECB jen malo operaci. Misto toho se
zabyva formulaci opatfeni a zabezpeCuje, aby narodni centralni banky realizovaly piijata

rozhodnuti jednotnym zptsobem.
Hlavni ¢innosti ECB’*:

1. Formulace ¢innosti Eurosystému. Rada guvernérit ECB je odpovédna za ménovou
politiku jednotné mény. Odpovédnost zahrnuje definici cenové stability, zpisob
analyzy infla¢nich rizik a dalsi;

2. Definovani, koordinace a sledovani operaci ménové politiky. ECB ud¢luje
narodnim centralnim bankdm pokyny s podrobnymi instrukcemi k pozadovanym
operacim (Cas, datum, objem, atd.) a nasledné kontroluje jejich realizaci;

3. Prijimani pravnich akti. Rozhodovaci organy maji vymezenou pravomoc vydavat
pravni akty, jako obecné zasady a pokyny, které jsou uvnitt Eurosystému pravné
zavazné. Uclelem téchto aktd je, aby narodni centralni banky vykonavaly
decentralizované operace totoznym zptisobem. V urcité mife mohou rozhodovaci
organy navic pfijimat rozhodnuti a nafizeni, ktera jsou zdvaznd mimo Eurosystém;

4. Schvalovani emise bankovek. Do této oblasti se zafadi Cinnosti jako strategické
planovani, koordinace vyroby a vydavani eurobankovek. ECB koordinuje vyzkumné a
vyvojové ¢innosti Eurosystému a zajiSt'uje bezpecnost a kvalitu vyroby eurobankovek.
Pro ucely analyzy a klasifikaci padélki bankovek bylo ziizeno Stfedisko pro analyzu

padélkt a je zde 1 uschovana databaze padélka;

> ECB: Slide 8. Evropskd centrdlni banky, Eurosystém [online]. 2013 [cit. 2013-02-20]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp 001.cs.html
> ECB: Slide 12. Evropskd centrdlni banky, Eurosystém [online]. 2013 [cit. 2013-02-22]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp 001.cs.html
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5. Intervence na devizovych trzich. Zahrnuji ndkup a prodej mén na devizovych trzich
a ECB je provadi ve spolupraci s jednotlivymi narodnimi centralnimi bankami;

6. Provozovani platebnich systému a dohled nad infrastrukturami platebniho styku
a dalSimi infrastrukturami finanéniho trhu. Platebni systémy slouzi k pfevodu
penéz uvniti bankovniho systému. ECB provozuje systém T2-ECB, ktery je slozkou
TARGET?2 (systém zac¢tovani plateb v eurech). ECB s narodnimi centralnimi bankami
Eurosystému uskutecnuji nekteré ukoly dohledu, jejichz cilem je bezpecnost a
efektivnost infrastruktur finan¢niho trhu a platebnich néstroji. Jednotna oblast pro
platby v eurech tykajici se drobnych plateb je dobrym piikladem ECB jako

katalyzatora harmonizace na finan¢nim trhu.

3.5 Uloha Evropské centralni banky v Eurosystému

Dle Statutu o ESCB jsou ukoly Eurosyst¢ému plnény ¢innosti ECB nebo prosttednictvi

narodnich centralnich bank. ECB vystupuje za Eurozénu na mezinarodnim poli.
ECB plni n&kolik piesné stanovenych funkci’*:

- jerozhodovaci centrum ESCB a Eurosystému,;

- zabezpecCuje konzistentni provadéni politiky ECB;

- je vykonavatelem regulatorni pravomoci a uklada sankce;

- iniciuje legislativu Spolecenstvi a v otazkach navrht legislativy vykonava poradni
funkci pro instituce SpoleCenstvi a ¢lenské staty EU;

- sleduje dodrZzovani ustanoveni ¢lank 101 a 102 Smlouvy;

- plni tkoly dtivéjsiho Evropského ménového institutu, které je potieba plnit, jelikoz

nekteré Clenské staty EU se HMU neucastni.
ECB ptevzala dva hlavni ukoly od EMI:

- podporovat kooperaci mezi narodnimi centralnimi bankami, které nejsou v Eurozoné a
Eurosystémem;
- pfipravit za€lenéni novych centralnich bank novych ¢lenskych stati do ESCB a

ptipadné jejich ptistoupeni do Eurosystému.

% SCHELLER, HANSPETER K. Evropskd centrdini banka: Historie, role a funkce. Frankfurt am Main:
Evropska centralni banka, 2006. s. 51
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3.6 Strategie ménové politiky Evropské centralni banky

., Strategie ménové politiky je srozumitelnym a strukturovanym popisem toho, jak budou
prijimana menova rozhodnuti, aby bylo dosazeno vytyceného cile Evropské centralni
banky” . Zakladnim prvkem strategie je kvantitativni definice cenové stability (kapitola
3.6.2). Strategie plni dva dulezité cile. Jednim z nich je stanoveni struktury pro utvareni
ménové politiky, tim je zajiSténo dostatek informaci a analyz potfebnych pro pfijimani
ménovych rozhodnuti Radou guvernéri ECB. Prostfednictvim strategie jsou ospravedlinovana
ménova rozhodnuti pied vefejnosti. Dale vede k efektivit¢ ménové politiky a vystihuje
odhodlanost banky zajistit cenovou stabilitu, ¢imz podporuje diveéryhodnost ECB na
finan&nich trzich®®. Strategic ECB se velmi podobéd cilovani inflace. Podstatnymi znaky
cilovani inflace je sttednédobost této strategie, vyuzivani progndzy inflace a vefejné explicitni

vyhlaseni infla¢niho cile ¢i posloupnost cilti. Strategie ECB tyto rysy spliuje.

3.6.1 Dva pilife ménové politiky Evropské centralni banky

V fijnu 1998 se Rada guvernéri ECB usnesla na zikladnich prvcich své strategie ménoveé
politiky. Po detailnim vyhodnoceni vSech podstatnych hledisek potvrdila tuto strategii a
nasledn¢ vysvétlila v kvétnu 2003. Vyjma definice cenové hladiny pouziva ECB k provadéni
ménove politiky specifickou metodiku, pomoci niz zachycuje a vyhodnocuje informace, které
jsou podstatné pro urceni podoby a rozsahu rizik ohrozujici cenovou stabilitu. Aby se
piedeslo k opomenuti relevantnich informaci, vytvotila ECB pro svou analyzu systém dvou
piliit (Obrazek 3). Systém se sklddd z hospodaiské analyzy a ménové analyzy, které se
navzajem dopliuji’’.
Hospodarska analyza

Vyhodnocuje kratkodoba a stfednédoba rizika pro cenovou stabilitu a zamétuje se na redlnou
aktivitu a financni podminky v ekonomice. Zohlediuje skutecnost, ze vyvoj cen je ovliviilovan
vzajemnym plsobenim nabidky a poptavky na trzich zboZi, sluzeb a prace, jejichz vyvoj ECB

pravidelné vyhodnocuje.

> ECB: Slide 4. Evropskd centrdlni banky, Eurosystém [online]. 2013 [cit. 2013-02-22]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp 001.cs.html

6 ECB: Slide 4. Evropskd centrdlni banky, Eurosystém [online]. 2013 [cit. 2013-02-22]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp_001.cs.html

°7 SCHELLER, HANSPETER K. Evropskd centrdlni banka: Historie, role a funkce. Frankfurt am Main:
Evropska centralni banka, 2006. s. 81
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Ménova analyza

Zamétuje se na dlouhodoby vyhled a analyzuje vybrané ukazatele, predev§im meénové
agregaty. Ménova analyza je prostfedek k ovéteni, zda ukazatele z hospodaiské analyzy
odpovidaji stiednédobé az dlouhodobé perspektivé vyvoje. Ménova analyza poskytuje
rozsahlejsi kontext pro vyvoj likvidity v ekonomice a jeho mozné vlivy na faktory ohrozujici

cenovou stabilitu.

porovnani

A
\ 4

Uceleny soubor tudaju

Obrazek 3 - Strategie ménové politiky ECB zaméfena na cenovou stabilitu

Zdroj: SCHELLER, HANSPETER K. Evropska centralni banka: Historie, role a funkce. Frankfurt am Main:
Evropska centralni banka, 2006. s. 81

3.6.2 Cile Evropské centralni banky

Statut ESCB je integralni soucéasti Maastrichtské smlouvy, v niZ je v kapitole o monetarni
politice zakotven prvotady cil Eurosystému udrzet cenovou stabilitu. Tento cil pro monetarni
politiku ECB potvrzuje moderni ekonomické nazory na ilohu, miru a moznosti monetarni

politiky a vyzdvihuje instituciondlni formu a systém organizace centralniho bankovnictvi
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v Hospodaiské a ménové unii. Bez ohrozeni plnéni tohoto cile mé systém také podporovat
vseobecnou hospodatskou politiku SpoleCenstvi se zdmérem piispét k dosazenim cili
Spolecenstvi (vysokd uUrovenn zaméstnanosti a udrzitelny neinfla¢ni rist). Eurosystém musi
pusobit v souladu s principem oteviené ekonomiky a volné konkurence a uptfednostiiovat

efektivni alokaci zdroja.
Diivody pro udrZeni cenové stability jako cile ménové politiky™*:

-z praktickych zkuSenosti a ekonomickych studii vyplyvd, ze kdyz bude ménova
politika trvale udrzovat cenovou stabilitu, nejvice piisp€je k zajisténi spravného
vyvoje hospodarstvi a ke zvySeni zZivotni irovng;

- teoretickd vychodiska ménové politiky a zkuSenosti ukazuji, Ze pouze cenovou hladinu
muze meénova politika ovlivilovat, proto je ve stiednédobém horizontu jedinym

dosazitelnym cilem.

Maastrichtskd smlouva ur€ila jako primarni cil ECB udrZeni cenové stability, ale nefekla, co
ve skuteCnosti cenova stabilita znamena. Proto Rada guvernértt ECB v roce 1998 definovala
cenovou stabilitu, jako meziro¢ni rist harmonizovan¢ho indexu spotiebitelskych cen (HICP)
v Eurozéng, ktery by nemél pievySovat 2 %. HICP je méfitkem inflace™. Deflace je také
povazovana za nekonzistentni s pozadavkem cenové stability. Dale Rada guvernért urcila, ze
cenova stabilita ma byt udrzitelnd ve sttednédobém horizontu, proto nereaguje na kratkodobé
odchylky od pozadované hladiny inflace, které zplisobily Soky v cenach energii nebo

specifické fiskdIni opatfeni, ale zamétuje se na druhotfadé nasledky.

¥ ECB: Slide 1. Evropskd centrdlni banky, Eurosystém [online]. 2013 [cit. 2013-02-19]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp_001.cs.html
% ZAHRADNIK, Petr. Ménova politika ECB: funkee, cile, rizika. Finance a uver. 1999. S. 588-590
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V nasledujici tabulce (Tabulka 1) jsou zobrazeny centrdlni banky a jejich definice cenové

stability (infla¢ni cil) pro rok 2012.

Tabulka 1 - Centralni banky a cenova stabilita

Banka Definice cenové stability (inflac¢ni cil)

Evropska centralni banka <2%

‘ Federal Reserve Systém 2%
‘ Bank of England 2%
‘ Sveriges Riksbank (Svédsko) 2%
|
|
|
|

Narodowy Bank Polski (Polsko) 2,5%
Magyar Nemzeti Bank(Mad’arsko) 3%
Norges Bank (Norsko) 2,5%

Swiss National Bank (évycarsko) <2%

Reserve Bank of New Zeland (Novy Zéland) 2%

Zdroj: viastni zpracovani z CNB: Monitoring centralnich bank — zari. CNB. [online]. 2012 [cit. 2012-12-20].

Dostupné z:
http://'www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/monitoring centralnich_bank/downloa
d/1203_mcb.pdf

Cenova stabilita umoziiuje®:

- jednodusSeji rozpoznat zmény relativnich cen, diky ¢emuz se mohou podniky lépe
rozhodovat o spotiebé¢ a investicich, a tak mohou byt zdroje alokovany efektivnéji.
Spravné alokované zdroje mohou byt pouzivany nejefektivnéji, coz vede ke zvyseni
produkéniho potencialu ekonomiky;

- eliminovat tzv. prémii za infla¢ni riziko, v pfipad¢ kdy mohou mit investofi jistotu, Ze
ceny pretrvaji do budoucna stabilni. Rizikové prémie jsou soucdsti redlné urokoveé
sazby a jejich snizenim ménova politika vede k efektivit¢ alokace zdroji na
kapitdlovém trhu a k podpofe investovani, ¢imz vzristd hospodatsky blahobyt;

- zajistit produktivni vyuZziti zdroji, misto pouZivat zdroje na ochranu proti inflaci.
V prostfedi s vysokou inflaci je patrny sklon k hromadéni zboZi, které uchovava
hodnotu 1épe nez penize ¢i jind finanni aktiva. Hromadéni zbozi brani
hospodarskému ristu;

- redukovat naklady, které zatézuji redlnou ekonomiky v ptipadech, kdy inflace posiluje

rusivé vlivy systémil zdanéni a socialniho zabezpeceni,

% ECB: Slide 3. Evropskd centrdlni banka, Eurosystém. [online]. 2013 [cit. 2013-02-19]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp 003.cs.html
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- zajistit socidlni soudrznost a stabilitu, protoZze cenova stabilita zamezuje
nespravedlivému prerozdélovani bohatstvi a ptijmu, ke kterému je nachylngjsi inflacni
i deflacni prostiedi;

- finan¢ni stabilitu, jelikoz zmirfiuje deformace trhu a nejistotu souvisejici

s nestabilnimi cenami.
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Obrazek 4 — Celkova mira inflace méfena HICP v Eurozoné v letech 1996-2012 (v %)

Zdroj: viastni zpracovani dle ECB: Inflation and the euro. ECB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-14]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/stats/prices/hicp/html/inflation.en. html

3.7 Nastroje ménové politiky ECB

K dosazZeni svého prvotfadého cile, tedy udrZzovani cenové stability, aplikuje ECB ménové

politické néstroje (Tabulka 2, Tabulka 3), kterymi jsou:

- operace na volném trhu;
- stéle facility;

- minimalni rezervy.

3.7.1 Operace na volném trhu

Operace na volném trhu jsou nejdileZitéjSim nastrojem a plni dileZitou tlohu pfi ovliviiovani
urokovych sazeb, fizeni objemu likvidity na trhu a vysilani signali o orientaci ménové
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vvvvvv

jsou rezervni transakce, které maji podobu dohody o zpétném odkupu nebo zajisténého tveru,
a prinaseji tak bankdm likviditu na pfedem stanovenou dobu. Splatnému uroku odpovida
rozdil mezi nakupni cenou a cenou zpétného odkupu. V ptipadé uvéru je urcena specificka
urokova sazba na dobu a vysi uvéru. Eurosystém muze déale vyuzivat pfimé transakce,
vydavani dluhovych cennych papiri, ménové swapy a pfijem terminovanych vklada, které
jsou specifitéjsi a nelze je pouzit pro vSechny druhy operaci. ECB zahajuje operace na
volném trhu a také rozhodne o néstroji, ktery bude pouzit, a o podminkach jeho pouziti.

Operace mohou byt uskutecnény na zéklad€ standardnich nabidkovych fizeni, rychlych

nabidkovych Fizeni nebo dvoustrannych postupi®'.
Operace na volném trhu lze rozdélit do Ctyt kategorii:

- hlavni refinan¢ni operace;
- dlouhodobg;jsi refinanéni operace;
- operace jemné¢ho doladéni;

- strukturalni operace.

a) Hlavni refinan¢ni operace

vvvvvv

pravidelnymi rezervnimi transakcemi, které zajistuji vétSinu likvidity pro bankovni systém.
Provadéji se jednou za tyden a maji splatnost jeden tyden a ne dva tydny, jak tomu bylo do
roku 2004%. V piipadé hlavnich refinanénich operaci je minimalni nabidkova sazba kli¢ovou
urokovou sazbou ECB (Obrazek 5), jejiz vySe se pohybuje v rozmezi sazeb vkladové facility a
mezni zapijcni facility. Vyse téchto tii sazeb signalizuje zaméteni ménové politiky Eurozony.
Do téchto operaci se mohou zapojit vSechny uveérové instituce sidlici v Eurozoné, které

splituji obecna kritéria zptsobilosti.

5! provadéni ménové politiky v Eurozéné. ECB. [online]. 2008 [cit. 2013-03-04]. Dostupné z:
<http://www.ecb.int/pub/pdf/other/gendoc2008cs.pdf>.

2 SCHELLER, HANSPETER K. Evropskd centrdlni banka: Historie, role a funkce. Frankfurt am Main:
Evropska centralni banka, 2006. s. 85
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Obrazek 5 - Vyvoj hlavni refinan¢ni sazby ECB od zavedeni Eura

Zdroj: vlastni zpracovani dle ECB Press Releases. ECB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-11]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/press/pr/date/1998/html/index.en. html.

b) Dlouhodobéjsi refinan¢ni operace

Jedna se o rezervni transakce s tfimésicni splatnosti, jejich celem je zajisténi dlouhodobé;si
likvidity bankovniho systému. Neni tedy nutné kazdy tyden poskytovat cely objem likvidity
na penéznim trhu. Jejich ucelem neni vysilat signdly trhu. Stejné jako u hlavnich refinan¢nich
operaci se do t&chto operaci mohou zapojit protistrany spliiujici dand kritéria®.
¢) Operace jemného doladéni

Nahodil¢ operace, jejichz cilem je fizeni stavu likvidity na trhu a urokovych sazeb penézniho
trhu. Pouzivaji se k zmirnéni vlivu neocekavanych fluktuaci v objemu likvidity na trokové
sazby. Operace jsou provadény prostrednictvim rychlych nabidkovych fizeni a Gcastnit se jich

mize omezeny pocet protistran nebo mohou byt provadény s jednou ¢i n¢kolika protistranami

bez nabidkového fizeni.
d) Strukturalni operace

Ucelem strukturdlnich operaci je upraveni strukturdlni likvidity Eurosytému vici finanénimu

sektoru, naptiklad objem likvidity na trhu béhem del§iho obdobi. Tyto operace by se mohly

% Evropskdi ménova politika. Europa. [online]. 2013 [cit. 2013-02-26]. Dostupné z:

http://circa.europa.eu/irc/opoce/fact _sheets/info/data/economic/monetary policy/article 7229 cs.htm
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provadét prostiednictvim rezervnich transakci, pfimych operaci nebo emisi dluhopisi.

Doposud nemusely byt strukturalni operace pouzity.

3.7.2 Stalé facility

Stalé facility maji za cil poskytovat a absorbovat jednodenni likviditu pfes noc, naznacovat

. . v 7 coe . PN 7 4 oros r ’
orientaci mé&nové politiky a omezovat jednodenni trzni trokové sazby®®. Spravuji je narodni

centra

Ini banky.

Stalé facility maji dvé podoby:

mezni zapajéni facilita je obdrzena jednodenni likvidita od narodni centralni banky,
proti zptisobilym aktivim. Urokova sazba piedstavuje horni hranici jednodenni trzni
urokove sazby;

vkladova facilita je jednodenni vklad u narodni centralni banky. Urokova sazba

pfedstavuje dolni hranici jednodenni trZzni urokové sazby.

V nasledujicim grafu (Obrazek 6) je zaznamenan vyvoj urokovych sazeb stalych facilit a hlavni

refinan¢ni operace.
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Obrazek 6 — Vyvoj zmén sazeb stalych facilit a hlavni refinan¢ni operace v letech 1999-2012 (v %)

Zdroj: viastni zpracovani dle ECB Press Releases. ECB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-11]. Dostupné z:
http://www.ech.int/press/pr/date/1998/html/index.en. html.

6% provadéni ménové politiky v Eurozéné. ECB. [online]. 2008 [cit. 2013-03-04]. Dostupné z:

<http://www.ecb.int/pub/pdf/other/gendoc2008cs.pdf>.

44




Primér vSech jednodennich zaptjénich transakci na mezibankovnim trhu Eurozdny, tvofi
velmi kratkodobou sazbu EONIA (Euro Over Night Index Average), na kterou se ECB
zaméfuje. Banky nejsou pfili§ motivovany pouzivat stalé facility vzhledem k sazbam, které
jsou na né vyhlaSovany. Stalé facilty jsou obecné¢ vyuzivany malo a jejich primérny denni
objem vétSinou nepfesahne 1 mld. EUR, z ¢ehoz vyplyva, Ze jsou vyuzivany k zajisténi a

absorpci likvidy ve vyjime&nych situacich®.

Tabulka 2 — Operace ménové politiky ECB

Operace Typ transakce
ménové Poskytovani N Splatnost Cetnost Postup
politiky likvidity sorbce likvidity
Operace na
volném trhu
reIi-'ﬂlaa‘;:lélni rezervni 1 tyden tydné standardni
' transakce Y Y nabidkové fizeni
operace
Dlouh €j . ‘
wou odolv)e! rezervni . P standardni
Si refinancéni - 3 mésice mésicné . A
transakce nabidkové fizeni
operace
rezervni rezervni transakce rychlé
transakce pifjem terminovanych ) ) nabidkové fizeni
Operace Kladi nestandardizovano | nepravidelné
jemného ménové Vkiadu dvoustranné
doladéni swapy ménové swapy postupy
piimé o . . . dvoustranné
. primé prodeje - nepravidelné
nakupy postupy
rezervni vydavani dluhovych standardizovano/ | pravidelng i standardni
aanne| transakce cennych papirti nestandardizovano | nepravidelné | nabidkové fizeni
operace T 5
P Primé . . . . dvoustranné
. Piimé prodeje - nepravidelné
nakupy postupy
Stalé facility
Mezrvu 5 rezervni - ednodenni w dl v .
zapujéni transakce - jednodenni ptistup dle uvazeni protistrany
facilita
Vt!; l;ﬂ(t):a - vklady jednodenni pristup dle uvazeni protistrany

Zdroj: SCHELLER, HANSPETER K. Evropska centralni banka: Historie, role a funkce. Frankfurt am Main:
Evropska centralni banka, 2006. s. 84

3.7.3 Minimalni rezervy

V souladu s ¢l 19. odst. 1 Statutu ma pravo ECB vyzadovat od Uvérovych instituci

v ¢lenskych statech uloZeni minimalnich rezerv u ECB a narodnich centralnich bank. Mezi

5 SCHELLER, HANSPETER K. Evropskd centrdlni banka: Historie, role a funkce. Frankfurt am Main:
Evropska centralni banka, 2006. s. 86
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zakladni funkce minimalnich rezerv patfi stabilizovat urokové sazby na penéznim trhu, zvysit
strukturalni nedostatek likvidity v bankovnim sektoru a navysit poptavku po refinancovani ze
strany centralni banky. Zplsoby vypoctu a uréeni pozadované cCastky stanovuje Rada
guvernéri ECB. Sazba minimdlnich rezerv ¢inila 2 %, ale Rada guvernért ECB se rozhodla
snizit od 18. 1. 2012 sazbu minimalnich rezerv na 1 %. Zaklad pro ur¢eni minimalnich rezerv
instituce je definovan ve vztahu ke kratkodobym pasiviim jeji rozvahy. Systém minimalnich
rezerv byl sestrojen tak, aby nezatézoval bankovni systém v Eurozoné a nevedl k neefektivni
alokaci zdroja. Proto jsou povinné rezervy uveérovych instituci uroceny sazbou, ktera se velmi
priblizuje kratkodobym sazbam na penéznim trhu. Shoduje se s primérem mezni sazby pro

hlavni refinanéni operace za udrzovaci obdobi®.

Tabulka 3 - Zakladni sazby ECB

Urokové sazby Urokova sazba Plati od
hlavni refinan¢ni operace 0,75 % 11.7.2012
mezni zapujcni facilita 1,50 % 11.7.2012
vkladova facilita 0,00 % 11.7.2012

Povinné minimalni rezervy Sazba z primarnich vkladu Plati od

banky 1,00 % 18.1.2012

Zdroj: viastni zpracovani dle ECB Press Releases. ECB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-15]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/press/pr/date/1998/html/index.en. html.

3.7.4 Mimoradna opatieni ménové politiky

V dobach mimotfadného napéti na finanénim trhu mize ECB pouzit veskeré nastroje, které
jsou slucitelné se Smlouvou a které jsou nevyhnutelné pro plnéni tkold. Tato napéti mohou
byt feSena prostfednictvim nestandardnich, mimofadnych opatieni. Tato opatieni jsou
vétSinou orientovana na bankovni sektor, jelikoz podniky jsou zdvislé na financovani
bankami. Jejich cilem je udrzovat a obnovovat transmisni mechanismus ménové politiky,

kterym ECB usiluje o ovliviiovani cen v celé Eurozoné ur¢ovanim svych trokovych sazeb.
ECB miize piijmout nasledujici opatieni®’:

- poskytnuti likvidity s pevnou sazbou a s plnym pfidélenim, kdy v mimotfadnych
situacich miize ECB poskytnout plnou ¢astku likvidity, kterou banky poZaduji a to za

pevnou sazbu;

66 SCHELLER, HANSPETER K. Evropskd centrdlni banka: Historie, role a funkce. Frankfurt am Main:
Evropska centralni banka, 2006. s. 87-88

7 ECB: Slide 10. Evropska centrdlni banka, Eurosystém. [online]. 2013 [cit. 2013-02-27]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp 003.cs.html
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- rozsifeni seznamu aktiv vhodnych jako zajisténi, jehoz cilem je usnadnit pristup bank
k operacim na poskytnuti likvidity;

- dlouhodobgjsi poskytovani likvidity, kdy mohou byt refinancni operace poskytovany
Cast¢ji a s delsi dobou splatnosti;

- poskytnuti likvidity v cizich ménach;

- zmény sazby minimalnich rezerv;

- ptimé nakupy specifickych dluhovych cennych papirt, pfedevSim statnich, ale i
soukromych, které maji zabezpecit fadnou transmisi impulstt ménové politiky do Sirsi

ekonomiky a nakonec do celkové irovné cen.

Mezi mimotadna opatieni lze také zafadit pfimé ménové transakce, které vSak aZ do Cervna
2009 nebyly pouZzivany. V kvétnu 2010 ECB se rozhodla spustit program pro trhy s cennymi
papiry, ktery mél fesit napéti na urcitych trznich segmentech, které omezovalo transmisni
mechanismus ménové politiky. V rdmci programu mohla tak ECB zasahovat ndkupem
cennych papirti na sekundarnim trhu, které jsou pouZivany k zajiSténi. Program byl ukoncen
v 741 2012%,

V srpnu 2012 ECB umoznila, jako odpovéd’ na krizi, provadéni ptimych ménovych transakci
na sekundarnich trzich statnich dluhopisti a to hlavné dluhopisti se splatnosti jednoho az tti
let. Transakce maji zarucit patfinou transmisi a jednotnost mé€nové politiky ve vSech zemich
Eurozony. Za vhodnych podminek umozni piimé ménové transakce poskytnout ucinny
mechanismus, jenz ma zamezit destruktivnim scénaftim s vaznymi hrozbami pro cenovou
stabilitu. Pfimé ménové transakce jsou piisné a uc¢inné podminéné s ptisluSnym programem
Evropského nastroje finanni stability®. Dodate¢ny objem likvidity doplnény p¥imymi
ménovymi transakcemi v jednom tydnu je vzdy z trhu stdhnut v dal$im tydnu, prostiednictvim
terminovanych vklada (likvidita bude sterilizovana). Na zakladé svého uvazeni Rada
guvernéri rozhodne o zacatku, pokraCovani a zastaveni piimych ménovych transakci. P¥imé
ménové transakce se zastavi, kdyZ se dosdhne vytyCeného cile nebo nebudou dodrzeny

pozadavky programu.

3.8 Bankovni unie

Evropska komise je pfesvédcena, ze je nezbytnd dlouhodobé;jsi vize budoucnosti hospodaiské

a m&nové unie EU, kterd by zfeteln€ poukazovala, jakym smérem se maji ubirat reformy a

% ECB: Slide 10. Evropskd centrdlni banka, Eurosystém. [online]. 2013 [cit. 2013-02-27]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp 003.cs.html
% ECB: Slide 10. Evropskd centrdlni banka, Eurosystém. [online]. 2013 [cit. 2013-02-27]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/monpol/html/mp_003.cs.html
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rozhodnuti, kterd musi EU a jeji ¢lenské staty k feSeni soucasnych problémi ptijmout. Jelikoz
pouha koordinace jiz nestaci, je nutné pristoupit k hlubsi integraci a dikladnému dohledu nad
bankami na celoevropské urovni, aby se predeslo dalSim bankovnim krizim a obnovila se
divéra ve financni systém. Banky stale ¢astéji expanduji do zahrani¢i, avSak dohlizi na né
domovské narodni organy dohledu. Spole¢nd ména a rozvinutd integrace finanCnich trhii
v Eurozoné se pak v ptipad¢é bankovnich krizi projevuji jako slabiny, jelikoz problémy bank
se jednoduSeji ptelévaji z jednoho c¢lenského stitu do druhého. Proto piedseda Barroso,

predstavil 23. Kvétna 2012 na neformalnim zasedani Evropské rady myslenku Bankovni unie.

Od pocatku krize piednesla Evropskd komise cca 30 ndvrhii ke zdokonaleni regulace
finan¢niho systému, ktery ptfedstavuji pevny zéklad pro vystavéni Bankovni unie. Komise
ziidila k 1. lednu 2011 tfi evropské organy dohledu, které pomédhaji koordinovat ¢innost

regulaénich organt jednotlivych stati a zabezpeduji ¥adné dodrzovani pravidel EU:

- Evropsky orgian pro bankovnictvi, ktery se zabyva bankovnim dohledem a
dohledem nad rekapitalizaci bank;

- Evropsky organ pro cenné papiry a trhy, ktery se vénuje dohledu nad kapitalovymi
trh a v mimotadnych situacich mize zakazat produkty, které by ohrozily stabilitu
celého finan¢niho systému;

- Evropsky orgian pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi, ktery
dohlizi nad pojistovnictvim.

V orgéanech dohledu jsou zastoupeny organy dohledu ze vSech 27 ¢lenskych zemi, které maji
vést k rozvoji jednotnych pravidel finan¢ni regulace v Evropé, fesit preshranicni problémy a
piedchazet hromadéni rizik. Evropsky organ mé pouze ulohu koordina¢ni a vétsina pravomoci

pro bankovni dohled zlstava prozatim stale v rukou narodnich dohledovych organti.

Na Summitu evropskych leaderti v Bruselu 13. Prosince 2012 se prezidenti a predsedové vlad
Clenskych stati dohodli na vzniku Bankovni unie, kterd by obnovila divéru v banky 1
jednotnou ménu euro. Prvofadym cilem Bankovni unie je zajistit stabilitu Eurozony.
Podstatou vzniku Bankovni unie je udéleni dalSich pravomoci ECB, které se tykaji sledovani
chodu bank v Eurozong. ECB by méla piimo dohlizet na 150 az 200 bank z 6000 bank

v Eurozong a zapojit se budou moci i zemé, které si stale drzi svoji ménu.
Pod dohled ECB by spadaly banky:

- jejichz soucet vSech aktiv vyssi nez 30 mld. EUR;

" Europa — Press releases — Bankovni unie — aktualizované informace. Europa. [online]. 2012 [cit. 2013-03-
01]. Dostupné z: http://europa.eu/rapid/press-release MEMO-12-478 cs.htm?locale=en
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vyse vsech jejich aktiv prevysuje 20 % HDP jejich matetské zemé;

z kazdé zemé Eurozony alespon 3 banky (vyjma Estonska).

ECB bude dohlizet na popsané banky a na ostatni banky budou dohlizet narodni regulatofi,

ale ECB bude mit pravo zasahnout do jakékoliv banky v Eurozong, coz je dilezité, ale detaily

0 postupu nejsou jesté znamy. ECB by byla zodpovédna za vydavani povoleni bankdm a

dalsim uvérovym institucim, zajisténi dostatku kapitalu, potfebného k fungovani i v pripadé

vyznamnych ztrat a monitorovani ¢innosti financnich konglomerata.

Hlavni pilife bankovni unie jsou:

a)

b)

d)

Bankovni pravidla platna v celé EU, kterd by zahrnovala 1 spole¢na, avSak flexibilni
pozadavky na vysi kapitalu, ktery musi banky udrZovat;

Jednotny systém dohledu EU s piimym dozorem nad bankami, ptisobici ve vice
zemich a nad velkymi bankovnimi domy, coz umozni prosazovani pravidel a vétsi
ptehled o kontrole rizik;

Spole¢ny nastroj na reSeni problémi v bankovnim sektoru tzn. co délat s bankou,
ktera se dostane do problémi. Zda ji jednoduSe fe¢eno zaviit, zda by ji méla prevzit
spole¢ny dohled. Na starosti by to mél mit rezolu¢ni fondu. Navrh na jeho vznik by
mél byt predlozen béhem roku 2013. Rozhodovani co délat s bankami v problémech
by se mé¢lo prenést na evropskou uroven;

Spolecny fond pojisténi vkladi v bankach by mél poskytnout ochranu vkladatelim,
ktefi ulozi své penize nebo investuji v kterémkoli stat€¢ Unie. V soucasné dob¢ se
mluvi jen o harmonizaci pravidel, které¢ ukladaji povinnost ve statech Eurozony zfidit
fondy pojisténi vkladi, které by byly naplnény penczi predem, protoze tomu tak
doposud ve vSech zemich neni. Na zaCatku se mluvilo o spolecném evropském
mechanismu a o dalsi varianté, ve které¢ by jednotlivé fondy pojisténi vkladi zemi
Eurozény mély povinnost si navzajem ptijcovat v ptipadé problémil v jedné konkrétni
zemi. Tato variante se stfetla se silnym odporem, pfedevSim ze strany Némecka, proto

se 0 ni uz nemluvi.

Jak uZ je vySe zminéno soucésti Bankovni unie budou vSechny staty Eurozony povinné a

ostatni staty s vlastni ménou maji moznost se dobrovolné k spole¢nému dohledu p¥idat. Zadna

z téchto zemi jeSté uplné nedeklarovala, zda se ptidd ¢i nikoliv, ale je evidentni a 1 britSti

politici to potvrdili, Ze Velka Britanie to nebude a 1 ¢esky premiér Necas nespatiuje divody,

pro¢ by se Ceska republika po dobu, co si ponecha &eskou korunu jako ménu, méla do
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Bankovni unie ptidavat. Zemé Litva, LotySsko a Polska podle svych postoji by mély patfit

mezi zemé, které se pridaji, avSak postoje nejsou jesté definitivni.

3.8.1 Negativa vstupu do Bankovni unie pro zemé mimo Eurozénu
Nékteré ¢lenské staty, patii mezi né i Ceské republika, se potykaji s uréitymi obavami z:

1. Obava z oslabeni pravomoci a zodpovédnosti hostitelské organu dohledu téch
Clenskych stati, které se jednotného dohledu nechtéji zacastnit. V jednom z uvodnich
ustanoveni je explicitné stanoveno, ze stavajici pravomoci hostitelskych organt
dohledu, které ziistanou mimo jednotny systém dohledu pod kiidly ECB, musi byt
pIn¢€ respektovany;

2. Obava, Ze by nadnarodni bankovni skupiny mohly vysivat kapitil z jejich
dcefinych spolecnosti. Vztah mezi matkami a dcerami a souvisejici odpoveédnosti
organti dohledu je primarn€ upraven v dvou legislativnich navrzich, které komise
navrhla diive neZ ndvrhy na vytvofeni jednotného dohledu. Prvni je ndvrh smérnice a
nafizeni na kapitalovou pfimétenost, podle kterého ma zaprvé v pripadé sporu mezi
hostitelskym a domovskym organem dohledu v otazkach likvidity vzdy kone¢né slovo
hostitelsky organ dohledu (v ptipadé CR to je CNB). Za druhé v ptipadé kapitdlovych
pozadavkih ma zaroven hostitelsky orgédn dohledu moznost aplikovat limity na
maximalni mozné expozice dcefinych spolecnosti vi¢i matkam v zahrani¢i. Druhy
navrh je navrh na feSeni problémt bank a krizového fizeni. Banky mohou uzavirat
dohody o recipro¢ni vnitroskupinové podpote v piipadé¢ problému, za predpokladu
splnéni ptisnych podminek. Naptiklad podpora nesmi vést k oslabeni financni pozice
¢i stability subjektu, ktery danou podporu poskytuje a podpora musi byt vracena. S
uzavienim dohod a se stanovenymi podminkami musi souhlasit jak domovsky, tak i
hostitelsky organ dohledu a v ptipadé sporu Evropska komise navrhla, aby tyto spory
pomohl fesit Evropsky utad pro bankovnictvi;

3. Obava z premény dcefiné spole¢nosti na pobocku, ktera ma jiny pravni status. Za
pobocku méa odpovédnost domaci organ dohledu, pficemz za dcefinou spolecnost
hostitelsky. Riziko existuje, ale existovalo jiz dfive, jelikoZ dle Smlouvy o EU ma
vlastnik spole¢nosti pisobici na vnitfnim trhu EU pravo se rozhodnout, zda své

aktivity bude provadét prostfednictvim poboc¢ky nebo dcefiné spolecnosti.
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3.8.2. Vyhody pro zemé mimo Eurozénu plynouci z Bankovni unie

Jak uz bylo zminéno cilem Bankovni unie je stabilizovat Eurozénu, z ¢ehoz budou profitovat
viichni, predeviim ty &lenské staty, které jsou na stabilité Eurozony piimo zavislé. Clenské
staty budou mit moznost se piimo podilet na dohledu matetskych spole¢nosti, které dnes
hostitelské organy dohledu nemaji. Pro bankovni skupiny bude efektivnéjsi a mén¢ nékladné
fidit rizika na celoskupinové Grovni, kdy budou podléhat jednotnym principtim dohledu nez
v ptipad¢, kdy budou existovat piekazky pro pohyb kapitalu a likvidity na pieshrani¢ni urovni

a kdy budou predmétem nékolika riznych ptistupti dohledu.

Prosperita a stabilita Ceské republiky je piimo zavisld na stavu Eurozény. I kdyz je
v soucasné dob¢ Cesky bankovni sektor silny a zdravy, 1ze ho dlouhodob¢ stézi udrzet na této
urovni bez stability zahrani¢nich matefskych spolecnosti, vetejnych financi ¢lenskych statt
Eurozony a také eura. I pokud zfistane CR mimo bankovni unii, plynou pro ni uréité vyhody
typu kvalitné€j$i dohled nad matkami, jejich vétsi stabilita a prfedvidatelnost a vEétsi neutralita

rozhodovani domovského organu dohledu, kterym bude ECB.
Ceské republice se podafilo vyjednat 5 bodd’":

1. Preambule je politicky zavazek, ktery velmi pregnantné shrnuje pozadavky Ceské
republiky, reagujici na problematiku dcetfinych spole¢nosti a poboc¢ek zahrani¢nich
bank. V preambuli jsou obsazeny velmi vyznamné povinnosti: povinnost informovat
vkladatele, povinnost informovat narodni organ dohledu, tedy v nasem piipadé CNB a
povinnost né¢jakym zpiisobem zapojit ndrodni orgdn dohledu do pifipadné transformace
z dcefiné banky na pobocku. V této smérnici nesmi byt vykladéno nic tak, aby mohly
vzniknout pobidky k tomu, aby jeden dohledovy organ nabadal nadnarodni banky,
k pfemén¢ své dcefiné spolecnosti;

2. Podafilo se vyjadfit pochopeni piedsedajiciho schiize Rady dulezitosti problematiky
dcetinych spole¢nosti a pobodek pro Ceskou republiku;

3. Komisat Barnier ujistil Ceskou republiku, e se Evropska komise bude nadile touto
problematikou zabyvat a bude to potvrzeno pisemn¢;

4. Ve spolupréci s Polskem se podatilo vyjednat moZznost vystoupeni neeurozoni zeme
z mechanismu spole¢ného dohledu;

5. Spolu se Svédskem zptisob hlasovani v organu evropského dohledu EBA. Je zalozen

na tzv. dvojim vétSinovém hlasovani. Nové smérnice a rozhodnuti EBA budou pfijaty,

" Hovory o Evropé. Rozhlas. [online]. 19. 12. 2012 [cit. 2013-03-10].  Dostupné z:
http://hledani.rozhlas.cz/iradio/?defaultNavigation=generic3:%5E%223178x_Hovory%200%20Evrop%C4%
9B%22$&query=bankovn%C3%AD-+unie&from=&to=&porad=
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pokud je pfijmou vSechny ¢lenské zemé Eurozony prostou vétSinou a soucasné musi
byt pfijato vSemi zemémi, které nemaji euro jako domdaci ménu prostou vétSinou.

Dusledné plati jedna zemé jeden hlas.

3.9 Postave ni centralnich bank v zemich Eurozony

Vstupem do Eurozény ztraci zemé vlastni ménovou politiku. Jejich centralni banky
nezaniknou, avSak ztrati ¢ast svych pravomoci v oblasti ménové politiky, které prevezme
ECB. ECB se pii svych rozhodnuti nefidi primarné¢ potfebami ekonomiky jednoho statu, ale

urcuje ménovou politiku podle zajmul celé Eurozony.
Centralni banky Eurozony naptiklad dale nebudou vykonavat:

- vymezeni a implementaci ménové politiky, koncept monetarni politiky zahrnuje
uvérovou politiku;

- provadéni politiky sménného kurzu narodni mény a ostatnich mén;

- drZeni cizich oficialnich rezerv;

- vyhradni pravo vydavani bankovek a minci.

Podle ¢lanku 5 Statutu ESCB a ECB centralni banky v ramci svych moZnosti shromazduji

nezbytné statistické informace od vnitrostatnich organti nebo od hospodarskych subjekti.

3.9.1 Narodni banka Slovenska

Od 1. Ledna 2009 se Narodni banka Slovenska stala soucasti Eurosystému. V kooperaci
s ECB a ostatnimi centralnimi bankami zemi Eurozony je jeji prvotady cil udrzovat cenovou

stabilitu. V ramci Eurosystému pfispiva Narodni banka Slovenska k zabezpe&eni’*:

- meénoveé politiky, kterou urcuje Evropska centralni banka,;
- devizovych rezerv a operaci;

- vydavani bankovek a minci;

- platebniho styku;

- sbéru dat a vytvareni statistik;

- mezinarodni spolupréci,

- vzéajemné spolupraci a podpofe centralnich bank;

- finan¢ni stability v Eurozoné.

Dalsi vyznamnou ulohou Nérodni banky Slovenska je dohled nad finanénim trhem.

2 O narodnej banke. NBS. [online]. 2013 [cit. 2013-03-12]. Dostupné z: http://www.nbs.sk/sk/o-narodnej-
banke
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Hlavnim cilem NBS bylo do roku 2005 udrzovani cenové stability. V roce 2005 doslo
k prechodu na infla¢ni cilovani. Podminkou vstupu Slovenska do Eurozény bylo naplnéni

maastrichtskych kritérii.
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Obrazek 7 — Vyvoj inflace métené HICP v letech 1997-2012 (v %)

Zdroj: vlastni zpracovani dle NBS: Vybrané makroekonomické ukazatele. NBS. [online]. 2013 [cit. 2013-03-12].

Dostupné z: http://www.nbs.sk/_img/Documents/ _Publikacie/OstatnePublik/ukazovatele.pdf
Vyvoj inflace byl do roku 2005 velmi kolisavy (Obrazek 7) Naptiklad mezi lety 2001 a 2002
klesla mira inflace téméf o 4 % a v nésledujicim roce 2003 stoupla o 5 % na hodnotu 8,4 %.
Slovensko muselo snizit a udrzet 12mési¢ni primér HICP inflace do 1,5 proc. bodu nad
inflace nabyvala hodnoty 1,9 %, ackoliv v roce 2008 stoupla na 3,9 %. ECB Slovensko
vyrazné upozornila, aby stiezilo dalsi vyvoj inflace, ktera by po odstranéni ménového polstare
silné koruny mohla prudce vyletét nahoru. Vysoké inflacni riziko vidéla ve zvySovani mezd,
které vetejnost pozadovala, vlivem strachu ze zdraZzovani a také v cenovém rlstu energii.
Slovensku se podatilo v roce 2009 a 2010 inflaci udrzet, dokonce pod definovanou cenovou
hladinou 2 %, dosahovala necelého 1 %. V roce 2011 vSak mira inflace vystoupila na 4,4 %.
Za tento nartist mohou predev§im drazsi pohonné hmoty, potraviny a vy$s§i DPH a spotifebni

dané.

Zakladni tirokova sazba NBS méla v letech 1993-2001 podobu diskontni sazby, za kterou si
mohli banky u NBS uloZit pfebytecnou likviditu. Jeji sazba byla pomérné vysokd v rozmezi

8-12 %. Od roku 2002-2008 sazby standardnich operaci na volném trhu €inily vyhlasované
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urokové sazby NBS, mezi které patfila zakladni irokova sazba, kterad byla rovna limitni sazbé
pro dvoutydenni repo tendry, dale trokovéa sazba pro vkladové a mezni zaptijéni obchody.
Bankovni rada NBS pravideln¢ rozhodovala o jejich nastaveni. Zakladni urokova sazba byla
hlavnim nastrojem NBS, kterym reagovala na ekonomické nerovnovahy a vykyvy vyvoje
inflace od vyty&eného cile”. Od roku 2009 zakladni urokova sazba NBS v podstaté zanika a

jeji tlohu ptebira urokova sazba ECB pro hlavni refinan¢ni operace (Obrazek 8).
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Obrazek 8 — Vyvoj zakladni urokové sazby a hlavni refinan¢ni operace v letech 1993-2012 (v %)

Zdroj: vlastni zpracovani dle NBS: Vybrané makroekonomické ukazatele. NBS. [online]. 2013 [cit. 2013-03-12].

Dostupné z: http://www.nbs.sk/_img/Documents/ Publikacie/OstatnePublik/ukazovatele.pdf
Diskontni sazba a zakladni rokova sazba, ktera méla podobu 2T repo tendru, absorbovaly
likviditu, naproti tomu soucasné hlavni refinancni operace vyhlasované¢ ECB likviditu
dodavaji. Po vstoupeni do Eurozony ztratila NBS stejné jako ostatni centralni banky zemi
s ménou euro moznost ovliviiovat ménovou politiku, napiiklad moznost ménit hodnotu

urokovych sazeb.

' Ménova politika NBS (do roku 2009). NBS. [online]. 2013 [cit. 2013-03-13]. Dostupné z:
http://www.nbs.sk/sk/menova-politika/menova-politika-nbs-do-roku-2009
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4 MONETARNI POLITIKA CNB

Uloha ménové politiky CNB je pravné kodifikovana v ustanovenich ¢lanku 98 Ustavy CR a §
2 zéikona & 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance’, které ji ukladaji povinnost zajistovat
predevsim cenovou stabilitu a podporovat obecnou hospodaiskou politiku vlady smétujici
k udrzitelnému hospodatskému réistu (pokud by tim nebyl dotéen hlavni cil CNB). Obdobnou
ulohu plni ECB a centralni banky ve vétSin¢ demokratickych zemi s trzni ekonomikou.
K zabezpeceni cenové stability voli centralni banka jeden ze ¢tyf ménové politickych rezimd,
kterymi jsou rezim s implicitni nomindlni kotvou, cilovani penéZni zasoby, cilovani
ménového kurzu a cilovani inflace. Bankovni rada CNB se v prosinci 1997 rozhodla zménit
rezim ménové politiky a roku 1998 piesla k cilovani inflace”. Pro obdobi od ledna 2006 byl
vyhlasen infla¢ni cil ve vysi 3% s toleranénim pasmem ve vysi jednoho procentniho bodu
obéma sméry. V bfeznu 2007 byl stanoven inflacni cil ve vysi 2% platny od ledna 2010
(Obrazek 9). Jak uZ bylo zminéno, pro cilovani inflace je charakteristickd sttednédobost,
pouzivani prognozy inflace a vetfejné explicitni vyhlaSeni infla¢niho cile ¢i posloupnost cild,

coz se velmi podoba strategii ménové politiky ECB.
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Obrazek 9 - Inflagni cile CNB v letech 1997 - 2011

Zdroj: Cilovani inflace v CR — Ceska republika. CNB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-11]. Dostupné z:

http://'www.cnb.cz/cs/menova_politika/cilovani.html

™ Uloha ménové politiky — Ceska narodni banka. CNB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-05]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/uloha.html

”® Cilovani inflace v CR — Ceskd narodni banka. CNB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-05]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/cilovani.html
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Bankovni rada pro svd ménové politickd rozhodnuti pouzivd nejnovéjsi prognoézy CNB a

hodnoti hrozby neuskutecnéni této progndzy. Na zaklad¢ téchto spekulaci Bankovni rada

rozhoduje, zda a jakym zplisobem by se mélo zménit nastaveni ménové politickych néstroja.

Pomoci zmén centralni banka usiluje kompenzovat inflaéni, resp. dezinfla¢ni tlaky, které

vychyluji budouci inflaci mimo toleran¢ni pasmo kolem infla¢niho cile.

4.1

Ménové politické nastroje CNB

CNB ma k dispozici, stejné jako ECB, k provadéni monetarni politiky své ménové politické

nastroje. Ve srovnani s ECB se nékteré nastroje 1iSi nazvem, ale v podstaté funguji na

obdobném principu. Néstroje pouzivané CNB (Tabulka 4 - Zakladni sazby CNB):

4.1.1

operace na volném trhu;

automatické facility;

povinné minimalni rezervy;

mimotadné facility;

Operace na volném trhu

Prostfednictvim operaci na volném trhu CNB reguluje vyvoj urokovych sazeb v ekonomice.

Operace na volném trhu jsou provadény ve formé repo operaci.

Operace na volném trhu z hlediska pravidelnosti délime:

a)

b)

Hlavni ménovy nastroj ma podobu repo operaci provadénych formou tendri. CNB
absorbuje prebytecnou likviditu od bank a proti tomu jim pfedava dohodnuté cenné
papiry, které po uplynuti doby splatnosti, ktera je stanovena na 14 dni, prob¢hne
rezervni transakce (CNB vrati bance zaptjéenou jistinu navysenou o dohodnuty trok a
banka vrati CNB kolateral). Kli¢ovou roli v ménové politice hraje souvisejici
dvoutydenni repo sazba (2T repo sazba)’®. V komparaci s ECB miizeme hlavni
ménovy nastroj ptfipodobnit k hlavni refinanéni operaci, ale repo tendry slouzi
k zejména k odc¢erpani likvidity a ECB hlavni refinan¢ni operaci zaji$tuje bankovnimu
sektoru likviditu a jejich doba splatnosti je pouze jeden tyden. CNB uskute¢iiuje repo
tendry s tzv. variabilni sazbou, kterd slouzi jako maximdlni limitni sazba, za kterou
mohou byt banky v repo tendru uspokojovany;

Doplitkovy ménovy nastroj ma formu tiimési¢niho repo tendru, v némz CNB piijima

likviditu na dobu t¥i mésicti. Timto nastrojem CNB nevysila na trh signaly, proto neni

® Ménovépolitické nastroje — Ceska narodni banka. CNB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-07]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp nastroje/#mp_nastroje
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tfimdsiéni repo sazba stanovena CNB, ale penénim trhem. V soudasnosti se
nepouziva, naposledy byl vypsan v lednu 2001;

Nastroje jemného ladéni jsou pouzivany v ptipadech nahodilych kratkodobych
vykyva v likvidité trhu, kdy je ohrozena stabilita vyvoje urokovych sazeb. Do téchto
nastroji se fadi devizové operace a operace s cennymi papiry. Pouziti je v praxi

vyjimecné.

Vyvoj sazby, za kterou poskytuje ECB tydenni likviditu bankovnimu sektoru a vyvoj 2T repo

sazby, za kterou si banky mohou ukladat likviditu u CNB, vidime v nasledujicim grafu

(Obrazek 10). Kone¢né hodnoty hlavni refinancni operace z Cervence 2012 (0,75 %) a 2T repo

sazby

z listopadu 2012 (0,05 %) plati i nadale, dokud nedojde k dalsi zméné. Z grafu je

patrné, Ze od roku 2004 (CR vstupuje do EU) CNB reaguje na rozhodnuti ECB a jeji zmény

v urokovych sazbach. Zvyseni ¢i snizeni urokovych sazeb CNB koresponduje s regulaci sazeb

ECB.
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Obrizek 10 — Vyvoj hlavni refinanéni operace ECB a 2T repo sazby CNB od roku 2008-2012

Zdroj: viastni zpracovani dle ECB Press: Press Releases. ECB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-11]. Dostupné z:
http://www.ech.int/press/pr/date/1998/html/index.en.html, CNB: Meénovépolitické ndstroje — Ceskd ndarodni

banka.

CNB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-11]. Dostupné z: http.//www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/
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4.1.2 Automatické facility

Automatické facility maji podobu stalych facilit a jak uz bylo zminéno, jsou provadény
narodnimi centralnimi bankami. Slouzi k poskytovani (margindlni zapajcni facillita) nebo
ukladani (depozitni facilita) likvidity pfes noc v minimalnim objemu 10 mil. K&””. Jejich
urokové sazby (lombardni a diskontni) tvoti pasmo, v némz se pohybuji kratkodobé sazby na

penéznim trhu a 2T repo sazba.

Urokové sazby ménové politickych nastroji CNB vyrazné od roku 2001 postupné snizovala
z hodnot 4,25 % (diskontni sazba), 5,25 % (2T repo sazba) a 6,25 % (lombardni sazba) na
aktualni hodnoty, 0,05% (diskontni sazba), 0,05% (2T repo sazba) a 0,25 % (lombardni
sazba). Z grafu (Obrazek 11) je vidét, Ze vyvoj zmén zakladnich trokovych sazeb CNB nebyl
vzdy klesajici. K nejvétsimu navySeni doslo v tnoru 2008 na 2,75 % (diskontni sazba), 3,75
% (2T repo sazba) a 4,75 % (lombardni sazba). Od té doby dochazelo pouze k sestupu sazeb

na souc¢asnou uroven.
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Obrizek 11 — Vyvoj zmén zakladnich trokovych sazeb CNB v letech 2008 — 2012

Zdroj: viastni zpracovani dle CNB: Ménovépolitické nastroje — Ceskd ndarodni banka. CNB. [online]. 2013 [cit.
2013-03-11]. Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/

7 Ménovépolitické nastroje — Ceska narodni banka. CNB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-07]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp _nastroje/#mp_nastroje
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4.1.3 Povinné minimalni rezervy

Banky a zahrani¢ni pobocky, které maji v CR bankovni licenci &i podnikaji na zakladé
jednotné bankovni licence, maji povinnost na aétu u CNB drzet 2 % z objemu primérnich
zavazkl dané banky se splatnosti do 2 let. Prostiedky na tomto uctu jsou od roku 2001
trogeny 2T repo sazbou CNB’®. Sazba PMR neéinila vzdy 2 %, plati az od Fijna roku 1999.
Do roku 1997 nabyvala hodnoty 11,5 %, kdy byla snizena na 9,5%. Postupn¢ byla snizovana
na 7,5 % (1998), dale na 5 % (leden 1999) a nakonec na zminéna 2 %, ¢imz byl
harmonizovan uvedeny parametr se standardem ECB. Pro vSechny uvérové instituce
s povinnosti drzet minimalni rezervy plati jednotnd sazba”. Jejich funkce jako ménové
politického nastroje je v soucasnosti nizka, slouzi k zajisténi plynulosti mezibankovniho

platebniho styky v Zaétovacim centru CNB.

Tabulka 4 - Zakladni sazby CNB

Urokové sazby Urokovi sazba Plati od
2T repo sazba 0,05 % 2.11.2012
lombardni 0,25 % 2.11.2012
diskontni 0,05 % 2.11.2012

Povinné minimalni rezervy Sazba z primarnich vkladu Plati od
banky 2,00 % 7.10. 1999
Stavebni spotitelny a CMZRB 2,00 % 7.10. 1999

Zdroj: Ménovépolitické nastroje — Ceskd néarodni banka. CNB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-07]. Dostupné z:

http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/#mp_nastroje

8 Ménovépolitické nastroje — Ceska narodni banka. CNB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-07]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp nastroje/#mp_nastroje

7 Harmonizace povinnych minimalnich rezerv se standardy Evropské centralni banky. CNB. [online]. 2001
[cit. 2013-03-14]. Dostupné
z:http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy o inflaci/2001/2001 duben/boxy a prilohy/mp zpinflace
prilohy ¢ 01 duben p2.html
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5 KOMPARACE MONETARNI POLITIKY EVROPSKE CENTRALNI

BANKY, CESKE NARODNI BANKY A NARODNI BANKY SLOVENSKA

Evropska centralni banka, jak uz bylo vyse uvedeno, reguluje monetarni politiku Eurozony,
V Ceské republice méa nastarosti monetarni politiku Ceskd narodni banka. Ve Slovenské
republice do vstupu do Eurozony roku 2009 realizovala monetarni politiku Narodni banka
Slovenska, od tohoto roku ¢ast jejich kompetenci piesla na ECB. Tyto instituce maji své

vlastni funkce, cile a nastroje, k jejich dosazeni (Tabulka 5).

5.1 PInéni inflac¢nich cilu

Primarnim cilem jak ECB, tak i CNB je zajistit cenovou stabilitu. ECB uz v roce 1998
definovala cenovou stabilitu jako meziro¢ni rist HICP v Eurozong, ktery by nemél prevysSovat

2 %, ¢imz se Tidi 1 v soucasnosti.
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Obrizek 12 - Definice cenové stability ECB a cilovani inflace CNB (v %)

Zdroj: viastni zpracovani dle CNB: Cilovani inflace v CR — Ceskd republika. CNB. [online]. 2013 [cit.
2013-03-11]. Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/cilovani.html, ZAHRADNIK, P. Ménova
politika ECB: funkce, cile, rizika. Finance a uver. 1999. S. 588-590

Oproti tomu CNB od roku 1998 pouziva cilovani inflace a jeji infla¢ni cil platny od ledna
2010 byl stanoven ve vysi 2 % s toleranénim pasmem (Obréazek 12). V podstaté miiZzeme fici, Ze

cile ECB a CNB témét koresponduji.
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NBS od roku 2005 a do vstupu do Eurozony, pouZivala stejné jako CNB inflaéni cilovani. Po

vstupu do Eurozony se stava jejim hlavnim cilem udrzeni cenové stability (primarni cil ECB).

5.1.1 Skute¢né plnéni infla¢nich cila

Jak se centralnim bankdm dafilo plnit hlavni cil (udrzeni cenové stability) definovany ECB a
NBS (od roku 2009) jako meziroéni riast HICP 2 % a CNB vytyéené inflaéni cile do roku
2006 3 % s tolerancnim pasmem a od roku 2010 2 % s toleranénim pasmem, je zndzornéno

v grafu (Obrazek 13).
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Obrazek 13 — Vyvoj inflace v Eurozéng, Ceské republice a na Slovensku v letech 1997 — 2012 (v %)

Zdroj: viastni zpracovani dle Vyvoj inflace v Ceské republice. Estav. [online]. 2013 [cit. 2013-04-01]. Dostupné
z: hitp://www.estav.cz/finance/inflace.html, NBS: Vybrané makroekonomické ukazatele. NBS. [online]. 2013 [cit.
2013-03-12]. Dostupné z: http.//www.nbs.sk/_img/Documents/ _Publikacie/Ostatne Publik/ukazovatele.pdf

ECB se v celku dafilo napliiovat primarni cil. K vétSimu odchyleni od 2 % hranice doslo
zejména v roce 2008. V roce 2009 se podafilo meziro¢ni inflaci snizit pod 2 %. Behem
nasledujicich dvou let se postupné zvySovala a po cely rok 2012 ziistala nad 2 % z divodu
zvySeni cen energii v eurech a nepfimych dani. V prib&hu roku 2013 by mélo dojit k poklesu
na stanovenou hodnotu, ¢ehoZz bylo jiz dosazeno v lednu tohoto roku. Vyvoj inflace na
Slovensku byl do roku 2005 velmi kolisavy. Naptiklad mezi lety 2000 a 2002 klesla

meziro¢ni inflace témet od 9%. Podminkou pfistoupeni Slovenska do Eurozdny bylo sniZeni a
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udrzeni pramérné inflace po dobu 12 mésicti do 1,5 proc. bodu nad referen¢ni hodnotou. Jak
je z grafu patrné, Slovensku se toto kritérium podafilo splnit jiz v roce 2007. V roce 2008
inflace vzrostla a Slovensko bylo upozornéno, aby dal$i vyvoj hlidalo, jelikoz by po
odstranéni ménového polstare silné koruny mohla inflace vysoce vzrust. Béhem let 2009 a
2010 se datfilo Slovensku inflaci udrzovat na obdobné urovni jako ECB a napliiovat jeji
vytyCeny cil. Stejn¢ jako v celé Eurozong, tak i na Slovensku doslo predevsim v roce 2011
k nartistu meziro¢ni miry inflace na 4,4 %, ktery byl také zapti¢inén zdrazenim pohonnych
hmot, potravin, vy$§i DPH a spotiebni dani. CNB se také jako ECB se po celou dobu vice ¢&i
meéné darilo udrZzovat inflaci ve stanoveném pasmu az na nékteré vyjimky, kterymi byl rok
2008, kdy bylo toleran¢ni pasmo piekroceno o 2,3 %. Nartst zaptic¢inilo zvySeni cen potravin,
predev§im zvySenim DPH, zavedeni poplatkli ve zdravotnictvi a rust regulovaného
najemného. V roce 2009 se i CNB podafilo snizit miru inflace na stanovenou trove.
Postupné béhem let 2010 a 2011 dochéazelo k rGstu a vroce 2012 byl inflacni cil 2 %
s toleran¢nim pasmem piekroCen. Narlst byl zapfi€inén zejména zvySenim snizené sazby
DPH a upravami regulovanych cen energii. V roce 2008 doslo v Eurozong, v Ceské republice
a na Slovensku k ptekroceni stanovené¢ho cile. Podobné situace nastala v letech pfiblizné
v letech 2011 a 2012. Odchyleni bylo zptisobeno zvySenim cen energii, spotiebnich dani a

DPH.

5.2 Komparace ménové politickych nastroji

K provadéni monetarni politiky maji vSechny centralni banky k dispozici ménové politické
urokovych sazeb v ekonomice. ECB jimi ovliviiuje také urokové sazby, déale je pouziva
k fizeni objemu likvidity na trhu a jejich prostfednictvim vysila signaly o orientaci ménové
politiky. K dodavani ¢i absorbovani jednodenni likvidity maji k dispozici stalé facility (ECB)
a automatické facility (CNB). NBS méla k dispozici do roku 2009 také tyto nastroje, které se

témé shodovaly s nastroji CNB.

Dale obé centralni banky maji k dispozici nastroj, kterym CNB miize absorbovat na tfi mésice
likviditu (dopliikovy ménovy ndstroj) a ECB (dlouhodobégjsi refinancni operace) miize zajistit
tfimési¢ni likviditu, avsak CNB je v sou¢asnosti nepouziva, naposledy v roce 2001.

Centralni banky vyzaduji od uvérovych instituci ulozeni minimalnich rezerv. CNB pozaduje
od bank a zahrani¢nich pobocek uloZeni 2 % z objemu primérnich zavazka banky na Uctu u

CNB. Sazba vyhldsena ECB ¢inila také 2 %, aviak byla s platnosti od 18. 1. 2012 sniZena na
1 %. NBS do roku 2009 pozadovala 3 %, ale po vstupu do Eurozony urcila sazbu
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minimalnich rezerv ECB a jak bylo jiz zminéno, v soucasnosti ¢ini 1 %. Tyto ulozené
prostfedky jsou v obou piipadech uroceny sazbou. U ECB se shoduje s primérem mezni

sazby pro hlavni refinanéni operace a CNB ulozené prostiedky troéi 2T repo sazbou, tedy obé

centralni banky uroci sazbou pro své hlavni operace.

5.2.1 Komparace arokovych sazeb hlavnich operaci

Nejdulezitéjsimi z operaci na volném trhu pro ECB jsou hlavni refinan¢ni operace. Obdobou
je hlavni ménovy nastroje CNB, ktery ma podobou repo operaci. Rozdil mezi hlavnimi
refinanénimi operacemi a repo operacemi spociva vtom, Ze hlavni refinanéni operace
dodavaji likviditu bankovnimu sektoru a jsou splatné 1 tyden, oproti repo operace absorbuji
prebyte¢nou likviditu a s dobou splatnosti 14 dnti. Vyse urokové sazby hlavni refinancni
operace ECB, ale i vy3e 2T repo sazby CNB se pohybuje v pasmu, které tvoii tirokové sazby
stalych resp. automatickych facilit. Aktudlné platnd vySe urokové sazby hlavni refinancni

operace je 0,75 % a 2T repo sazby 0,05.
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Obrazek 14 - Vyvoj trokové sazby hlavnich refinan¢nich operaci ECB, zakladni urokové sazby NBS a
2T repo sazby CNB v letech 2001-2012 (v %)

Zdroj: viastni zpracovani dle CNB: Ménovépolitické ndstroje — Ceskd ndarodni banka. CNB. [online]. 2013 [cit.
2013-03-11]. Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/, Vybrané makroekonomické
ukazatele. NBS. [online]. 2013 [cit. 2013-03-12]. Dostupné z:
http://www.nbs.sk/_img/Documents/ Publikacie/OstatnePublik/ukazovatele.pdf
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V ptipadé¢ Narodni banky Slovenska by se dalo fici, Ze pouzivala do roku 2009 ménové
politické néstroje na stejném principu jako CNB. Jejim hlavnim nastrojem, kterym
usmérnovala vyvoj inflace, byla zdkladni urokova sazba, ktera fungovala na stejném principu
jako 2T repo sazba CNB. Banky si za zakladni Grokovou sazbu mohly u centralni banky
ulozit na 14 piebyte¢nou likviditu. Vstupem roku 2009 do Eurozony zakladni irokova sazba
NBS v podstaté zanikla a jeji tlohu ptevzala urokovd sazba ECB pro hlavni refinanéni
operace, které likviditu naopak dodavaji. Vyvoj trokovych sazeb jmenovanych centralnich

bank je znazornén v grafu (Obrazek 14).

5.2.2 Komparace Grokovych sazeb stalych a automatickych facilit

Dal$im nastrojem, kterym se centralni banky snazi naznaCovat orientaci ménové politiky,
poskytovat ¢i absorbovat jednodenni likviditu a omezovat jednodenni urokové sazby jsou
stalé facility ECB a automatické facility CNB. Funguji stejng, li§i se pouze ndzvem, tedy i
hodnotou urokové sazby. NBS také do roku 2009 urcovala vySi Grokovych sazeb pro
jednodenni sterilizaéni a refinanéni obchody obdobné jako CNB a ECB, av$ak vstupem do
Eurozony moznost stanovit irokové sazby ztratila, a tato kompetence byla pfenesena na ECB

(Obrazek 15).

Ptestoze CNB je samostatnou instituci a sva rozhodnuti naptiklad snizit ¢i zvysit urokové

sazby, provadi na zakladé svého uvazeni, vstupem CR do EU rozhodnuti CNB koresponduji

rrrrr

obdobné. Naproti tomu NBS mohla také ovliviiovat svoji monetarni politiku dle svého

uvazeni, ale s prijetim eura pienechala tyto kompetence ECB.
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Obrizek 15 — Vyvoj sazeb stalych facilit ECB, automatickych facilit CNB a jednodennich refinanénich a
sterilizacnich obchodd NBS v letech 2001-2012 (v %)

Zdroj: viastni zpracovani dle CNB: Ménovépolitické nastroje — Ceskd ndarodni banka. CNB. [online]. 2013 [cit.
2013-03-11]. Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/ a ECB Press Releases. ECB.
[online]. 2013 [cit. 2013-03-11]. Dostupné z: http.//www.ecb.int/press/pr/date/1998/html/index.en.html, Urokova
sazba pro jednodnové refinancné a sterilizacné obchody za celu historiu — www.nbs.sk. NBS. [online]. 2013 [cit.
2013-04-05]. Dostupné z: http://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/udajove-kategorie-sdds/urokove-

sadzby/urokove-sadzby-nbs/urokova-sadzba-pre-jednodnove-refinancne-a-sterilizacne-obchody-za-celu-historiu
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Tabulka 5 — Monetéarni politiky ECB, CNB a NBS

Definice cenové

stability <2 % (od roku 2009)

(inflaéni cil)
Ménové

politické Urokova Néstroj Urokova Néstroj Urokova
néstroje sazba sazba sazba

Zakladni
urokova
sazba (do 0
, roku 2009) 25%
Hlavni 2T repo
Operace na refinan¢éni 0.75 % sazba 0.05 % Splagrll%st 14
volném trhu opcrace ’ Splatnost 14 ’ .
, dni Hlavni
Splatnost 1 tyden u Y
refinanéni
sazba 0,75 %
Splatnost 1
tyden
Mezni , Mezni
Zaptijeni 1,50 % L"g‘;%;dm 0,25% | zépdjéni | 1,50 %
Stalé facility facilita facilita
Vkla_dpva 0.00 % Diskontni 0.05 % Vqudpva 0,00 %
facilita sazba facilita
0,
Povinné 3 % (do roku 2009)
minimalni 1% 2%
rezervy 1 %

Zdroj: viastni zpracovani dle dat CNB: Ménovépolitické nastroje — Ceskd ndrodni banka. CNB. [online]. 2013
[cit. 2013-03-11]. Dostupné z: hittp://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/, ECB Press: Press Releases.
ECB. [online]. 2013 [cit. 2013-03-11]. Dostupné z: http://www.ecb.int/press/pr/date/1998/html/index.en. html
NBS: Vybrané makroekonomické ukazatele. NBS. [online]. 2013 [cit. 2013-03-12]. Dostupné z:
http://www.nbs.sk/_img/Documents/ Publikacie/Ostatne Publik/ukazovatele.pdf

5.3 Bankovni regulace a dohled

Uloha ECB v oblasti bankovni regulace a dohledu je od CNB odlisna. Ukolem je zajistit

finanéni stabilitu a v ramei tohoto tkolu plni ECB &tyfi tlohy™:

a) Sleduje a vyhodnocuje finan¢ni stabilitu, kdy spole¢né¢ s Evropskym systémem
centralnich bank sleduje zmény v bankovnim sektoru Eurozony a EU a v dalSich

finan¢nich sektorech. Cilem je provétit odolnost systému a zjistit piipadné slabiny;

ECB: Finantni stabilita a dohled. ECB. [online]. 2013 [cit. 2013-04-05]. Dostupné z:
http://www.ecb.int/ecb/orga/tasks/html/financial-stability.cs.html

66


http://www.ecb.int/ecb/orga/tasks/html/financial-stability.cs.html

b) Poskytuje poradenstvi organim EU i organlim jednotlivych statd pii definovani a
stanovovani financ¢nich pravidel a podminek dohledu vztahujici se na finan¢ni
stituce;

¢) Dohled nad trZzni infrastrukturou, kterd usnadnuje tok finan¢nich prosttedk,
cennych papirti a dal$i finan¢nich néstroji. Cilem dohledu je zajistit plynulé fungovani
infrastruktury;

d) Podporuje spolupraci s ostatnimi organy dohledu EU.

V soucasnosti piisobi tii evropské organy dohledu, Evropsky orgian pro bankovnictvi,
Evropsky orgin pro cenné papiry a trhy, Evropsky organ pro pojiStovnictvi a
zaméstnanecké penzijni pojisténi, které se snazi koordinovat ¢innost regulacnich organti

jednotlivych statt a zabezpecuji fadné dodrzovani pravidel EU

Vznikem Bankovni unie by méli byt na ECB pfevedeny dal$i pravomoci, které se tykaji
sledovani chodu bank v Eurozéné. ECB by byla zodpovédna za vydavani povoleni bankam a
dalSim uvérovym institucim, zajisténi dostatku kapitalu, potfebného k fungovani i v piipadé

vyznamnych ztrat a monitorovani ¢innosti finan¢nich konglomerati.

CNB oproti ECB zajistuje dohled nad finanénim trhem a jeho institucemi vice piimo a ma i

vice pravomoci v oblasti dohledu a regulace.
Prava a povinnosti CNB v ramci regulace®':

- vydava bankovni licence;

- vydava opatieni a vyhlasky definujici pravidla obezietného podnikéni bank;

- monitoruje ¢innost bank, poboc¢ek zahrani¢nich bank a druzstevnich zalozen;

- provadi kontroly v bankach, v pobockdch zahrani¢nich bank a v druZstevnich
zaloznach;

- vydava predchozi souhlasy podle zdkona o bankach;

- uklada opatieni k napravé a sankce za zjisténé nedostatky v ¢innosti bank;

- rozhoduje o odnéti bankovni licence.

Pti vykonu dohledu je posuzovano dodrzovani povinnosti uloZenych pravnimi pifedpisy
v oblasti obezietnosti a odborné péce. V ramci dohledu jsou identifikovdna vyznamna rizika
¢innosti dohliZenych instituci a jejich pfipadny dopad. Na zidkladé¢ vyhodnoceni téchto

informaci nastavuje CNB intenzitu dohledu vii¢i jednotlivym oblastem finanéniho trhu a

#1 CERNOHORSKY, Jan; TEPLY, Petr. Zaklady financi. Praha: Grada. 2011. s. 224
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jednotlivym institucim. CNB provadi dohled na dalku a kontroly na misté podle konkrétniho
pripadu.

CNB neustale usiluje o harmonizaci dohledu s mezinarodnimi standardy a spolupracuje

v oblasti dohledu s evropskymi institucemi, zejména pii sjednocovani dohledovych postupti.

NBS stejné jako CNB vykonava dohled nad finanénim trhem a pfispivd ke stabilité
finanéniho systému jako celku. NBS vykonava dohled nad subjekty bankovnictvi,
kapitdlového trhu, pojistovnictvi a diichodového spofeni. NBS obdobné jako CNB vydava
povoleni k ¢innosti, provadi dohled na dilku a na misté. Dohled CNB a NBS funguje na
stejném principu. NBS také dava prednost identifikovani rizik ¢innosti dohlizenych subjektt a

jejich prevenci.

Kromé dohledu nad financnim trhem, byly NBS po vstupu do Eurozony ponechany jisté

- vr rw v r 1 2
kompetence a to piedevsim za uéelem udrzeni cenové stability™:

- podili se na spolecné monetarni politice s ostatnimi narodnimi centralnimi bankami
v Eurozéné, kterou urcuje Evropska centralni banka;

- podle zvlastnich piedpist platnych v Eurozon€ vydava eurobankovky a euromince;

- podporuje plynulé fungovani platebnich systémt, fidi, koordinuje a zabezpecuje
platebni styk a penézni obéh;

- udrzuje devizové rezervy, disponuje s nimi a realizuje devizové operace podle
piedpisi platnych pro operace Eurosystému;

- a vykonava dalsi Cinnosti, které vyplyvaji z ucasti v Evropském systému centralnich
bank.

82 Zzakladné informacie — www.nbs.sk. NBS. [online]. 2013 [cit. 2013-04-05]. Dostupné z:
http://www.nbs.sk/sk/o-narodnej-banke/zakladne-informacie
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ZAVER

Evropska centralni banka navazala na svého pfedchiidce Evropsky ménovy institut a vznikla
v souvislosti se zavadénim mény euro. Evropska centrdlni banka fidi ménovou politiku
Eurozény. Hlavnim cilem bakalaiské prace bylo charakterizovat monetarni politiku Evropské

centralni banky, jeji hlavni cile a funkce a provést analyzu a komparaci monetarni politiky

Evropské centralni banky, Narodni banky Slovenska a Ceské narodni banky.

Na zacatku prace byly vymezeny teoretické zaklady diilezité pro tuto praci. Prvni kapitola se
zabyvala makroekonomickymi ukazateli a hospodafskymi politikami, s detailnéjSim rozborem
monetarni politiky. Druha kapitola se zaméfila na charakteristiku bankovnich systémd, na

podminky ziskdni bankovni licence a na bankovni dohled a regulaci.

Druhé ¢ast se zabyva Evropskou centralni bankou, jejimi funkcemi, cili a monetarni politikou.
V porovnani s ostatnimi narodnimi bankami plni Evropské centradlni banka mén¢ ukoli, ale
misto toho se zabyva formulaci opatfeni a zabezpecuje, aby centralni banky realizovaly ptijata
opattfeni jednotnym zpiisobem. Prvofadym cilem Evropské centralni banky je udrzet cenovou
stabilitu, kterd je definovana v ramci strategie ménové politiky Evropské centralni banky, jako
mezirocni rast harmonizovaného indexu spottebitelskych cen (HICP) v Eurozoné, ktery by
nemél pievySovat 2 %. NejdulezitéjSim nastrojem ménové politiky Evropské centralni banky
jsou operace na volném trhu, které plni dilezitou roli pti ovliviiovani tirokovych sazeb, fizeni
objemu likvidity na trhu a vysilani signali o orientaci ménové politiky. NejpodstatnéjSimi
jsou hlavni refinancni operace, které zajist'uji vétsinu likvidity pro bankovni systém. Od roku
2007 Evropska centralni banka sazbu hlavni refinan¢ni operace postupné snizovala a
v soucasné dobé poskytuje bankovnimu systému tydenni likviditu za 0,75 % trokovou sazbu.
Cast této kapitoly byla vénovana Bankovni unii, jejimZ cilem je zajistit stabilitu Eurozony a

piedejit dalSim bankovnim krizim.

Zavérecnd kapitola se zabyvala komparaci monetérnich politik realizovanych Evropskou
centralni bankou, Néarodni bankou Slovenska a Ceskou narodni bankou se zaméfenim na
plnéni inflacnich cili, komparaci ménové politickych néstroji a bankovni regulaci a dohled,
z ¢ehoZ bylo zjisténo, ze Evropskéd centrdlni banka ovliviiuje monetdrni politiku Narodni
banky Slovenska, jelikoZ na Slovensku bylo zavedeno euro, zatimco Ceska narodni banka se
odliSuje, protoze provadi svoji monetarni politiku, i kdyz na ni m4 Evropska centralni banka

nesporny vliv.
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