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Abstrakt

Cilem této rigordzni prace je zanalyzovat pravni postaveni, pravomoci a napli
¢innosti Ceské narodni banky jako centralni banky Ceské republiky a to s ohledem na
vyvoj evropské pravni upravy. Duraz je kladen pfedev§im na problematiku pfistoupeni
Ceské republiky ke spoleéné evropské méné a jeji nasledné dopady na legislativni

Upravu, postaveni a ¢innost Ceské narodni banky.

Uvodni kapitoly jsou zaméfeny na historicky vyvoj a institucionalni zaji§téni
centralni banky na nagem tzemi, nasleduje vyklad o hlavnich funkcich Ceské narodni
banky se zaméfenim na ménovou politiku, regulaci a dohled nad finan¢nim trhem.
Posledni dvé kapitoly se vénuji problematice Evropské ménové unie, piijeti spolecné

evropské mény a plnéni kritérii konvergence v Ceské republice.

Abstract

The aim of this thesis is to analyze the legal status, power and scope of activities
of the Czech National Bank as the central bank of the Czech Republic with regard to the
historical development of this institution and the development of European legislation.
The main part of the thesis is focused on possible impacts of euro adoption in the Czech
Republic, mainly the impact on legislature, the status and activities of the Czech

National Bank.

Introductory chapters focus on the historical development and institutional
framework of central banks in our country, followed by the description of the main
features of the Czech National Bank, with a focus on monetary policy, regulation and
supervision of financial markets. The last two chapters deal with the issue of the
European Monetary Union, the adoption of the common European currency and the
fulfillment of the convergence criteria in the Czech Republic.
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Uvod

Cilem této rigorézni prace je zanalyzovat pravni postaveni, pravomoci a napli
¢innosti Ceské narodni banky jako centralni banky Ceské republiky a to s ohledem na
vyvoj evropské pravni tpravy a fadu trendu v této oblasti. Duraz je kladen piedevsim na
problematiku piistoupeni Ceské republiky ke spole¢né evropské méné a jeji nasledné

dopady na legislativni Gpravu, postaveni a ¢innost Ceské narodni banky.

Prvni kapitola nazvand Historicky vyvoj centralniho bankovnictvi se vénuje
obecné vzniku a rozvoji centralniho bankovnictvi i trendim a cilim kladenym na
centrélni banky v sou¢asné dobé. Historicky prvnimi dtvody pro zaloZeni centralnich
bank bylo vedeni uéti pro panovnika a pfipadné kryti jeho vydaji, teprve s rozvojem
modernéjSich stat ziskaly na vyznamu 1 jiné funkce centralniho bankovnictvi. Stézejni
Cast této Uvodni kapitoly se bude zabyvat historickym vyvojem centralniho
bankovnictvi na naem uzemi od jeho samotného prvopocatku az do obdobi 90. let, kdy

vznika Ceska narodni banka.

Druh& kapitola se bude zabyvat institucionalnim zabezpecenim ¢innosti centralni
banky na nasem uzemi od roku 1878 do konce roku 1992 a to v navaznosti na piedchozi
kapitolu, kdy bude chronologicky s rozvojem centrdlni banky rozebran jeji
institucionalni ramec. Duraz bude kladen na organizaéni strukturu jednotlivych instituci
centralnich bank a kompetence jejich organd. Na to bude navazovat ¢ast vénujici se
Ceské narodni bance ztohoto hlediska, tedy s ohledem na jeji vnitini organizaci,
¢innost, pusobnost a pravomoci jednotlivych organt a také jejich aktualni personalni
obsazeni. Institucionalni zajisténi fungovani Ceské narodni banky predstavuje
sedmiélenna Bankovni rada jako nejvyssi fidici organ. Jejimi poradnimi organy je
Vybor pro finan¢ni trh (pro oblast dohledu nad finan¢nim trhem) a Rozkladové komise

(pro piipravu navrhti rozhodnuti Bankovni rady vydavanych ve spravnim fizent).

Hlavnim funkcim, které plni centralni banka, je vénovana kapitola tfeti. Zde bude
uveden pohled jednotlivych autori na zéakladni funkce centralni banky, tak jak jsou
uvadény a definovany v odborné literatufe. Centralni banka pIni celou fadu

vyznamnych funkci v narodnim hospodafstvi a jeji Cinnost lze dé&lit na



makroekonomickou a mikroekonomickou. Mezi makroekonomické funkce patii
provadéni ménové, emisni a devizové politiky. Za mikroekonomické funkce lze
povazovat funkce banky statu a banky bank, regulaci a dohled a téZ reprezentaci statu
v ménové oblasti. Dalsi vyklad se pak uz bude tykat samotné Ceské narodni banky,
jejimu pravnimu postaveni, vztahu k jinym statnim organum a také jeji nezavislosti.
V posledni ¢asti této kapitoly budou obecné uvadéné zakladni funkce centralni banky

aplikovany na &innost Ceské narodni banky.

Ménové politice — jako klicové soucasti hospodaiské politiky statu, jez slouzi
K napliiovani narodohospodaiskych cild — se vénuje kapitola ¢tvrta. V (vodu této
kapitoly zabyvajici se monetarni politikou na ¢eské i evropské trovni budou vymezeny
zakladni cile a nastroje k provadéni ménové politiky statu v obecné teoretické roving.
Nésledovat bude historicky exkurz do ménovépolitickych opatieni, provadénych
Ceskou narodni bankou po roce 1993, na coz bude navazovat podrobngjsi analyza
cilovani inflace jako ménovépolitického rezimu zavedenému Ceskou narodni bankou
vroce 1997 s dirazem na zhodnoceni plnéni stanovenych infla¢nich cilli a na vyvoj
ekonomiky v Ceské republice do soucasnosti. Dalsi podkapitola se bude zabyvat
konkrétnimi nastroji ménové politiky, které Ceska narodni banka v sou¢asnosti vyuziva
k dosahovani stanovenych cili. Navazovat bude teoretické vymezeni transmisniho
mechanismu ménové politiky s uvedenim jeho konkrétniho fungovani na piikladu
Evropské centralni banky, které bude doplnéno cili a nastavenim ménové politiky této

instituce.

Kapitola péata, nazvana CNB jako dohledovy organ v kontextu evropského vyvoje,
bude vénovana dohledové &innosti nad finanénim trhem v Ceské republice a na
evropské urovni. V casti prvé budou vymezeny zékladni pojmy a teoretické aspekty
Z oblasti regulace a dohledu nad finan¢nimi trhy. Poté bude rozebran vyvoj dohledu nad
finanénim trhem v Ceské republice z hlediska jeho jednotlivych segmenti a subjekti
V nich pusobicich jako jsou banky, kapitalové trhy, pojistovny, penzijni fondy a
druzstevni zalozny, a to se zamé&fenim na institucionalni zajisténi a pravni Gpravu v této
oblasti. Nasledovat bude analyza sjednoceni dohledové ¢innosti nad finan¢nim trhem
v Ceské republice pod jedinou instituci — Ceskou narodni banku, s ohledem na
zvazované varianty a divody zavedeni. Dal$i podkapitola bude vénovana samotnému

vykonu sjednoceného dohledu Ceskou narodni bankou s ohledem na pravni Gpravu a



svéfené pravomoci. Nasledujici vyklad se bude zabyvat zadsadami efektivniho vykonu
dohledu, které jsou upraveny na mezinarodni rovni pro jednotlivé segmenty finan¢niho
trhu. Posledni cast této kapitoly bude vénovana problematice dohledu nad financnim
trhem na evropské trovni se zaméfenim na soucasné trendy, jez sméfuji k integraci

dohledové ¢innosti v rdmci Evropské unie.

Sesta kapitola nazvana Evropska ménova unie ve svém Gvodu vymezi teoreticka
vychodiska samotné ménové integrace — teorii optimalni ménové oblasti, ménovou unii
a naklady a piinosy zavedeni ménové unie. Néasledovat bude historicky exkurz do
vyvoje evropské meénové integrace od 50. let az po konvergen¢ni postup na konci
minulého stoleti. Podrobnéji bude rozebran Evropsky systém centralnich bank, jeho
kompetence, Cinnost a instituciondlni zajisténi. Dlraz bude také kladen na Evropskou
centralni banku a to z hlediska jeji organiza¢ni struktury, nezavislosti, hlavniho cile a
naplné ¢innosti.

Posledni sedmé kapitola je nazvand Role CNB v procesu zavedeni spoleéné
evropské mény v CR. V ramci teoretického Gvodu do problematiky budou definovany
zakladni pojmy a ramcov¢ pfiblizena pravni Uprava tykajici se této oblasti. Nasledovat
jiz bude konkrétni analyza rozhodnuti o zavedeni spoleéné evropské mény v Ceské
republice, vybrany scénaf pfijeti eura a souvisejici pravni Uprava nutna k jeho zavedeni.
Podrobngji budou také z hlediska jejich vymezeni v legislativé a pInéni Ceskou
republikou v poslednich nékolika letech rozebrana tzv. Maastrichtska nominalni
konvergenéni kritéria — Kritérium cenové stability, kritérium dlouhodobych Grokovych
sazeb, kurzové konvergen¢ni kritérium a kritérium udrzitelnosti vetejnych financi, které
zahrnuje kritérium vetejného deficitu a kritérium hrubého vefejného dluhu. V této
souvislosti bude téz pozornost kladena na plnéni pravnich a ekonomickych kritérii
realné konvergence. Nasledovat bude podkapitola vénujici se nadkladim a pfinostiim,
které by zavedeni spoleéné evropské mény v Ceské republice pfineslo. Na zavér
kapitoly bude provedeno zhodnoceni celé této problematiky a moznosti jejiho

budouciho vyvoje.
Ceska republika vstupem do Evropské unie na sebe automaticky prevzala zavazek
Ucastnit se tietiho staddia Hospodaiské a ménové unie, jehoz soucasti je 1 pfijeti jednotné

evropské mény — euro. Ceska republika patii mezi ¢lenské staty, na které se vztahuje



vyjimka, tj. zemé, které nesplituji podminky nezbytné pro zavedeni eura a na které se
vztahuje vyjimka z pravidel fiskalni a ménové politiky platnych pro ¢lenské staty.
V soucasné dobé je Ceska narodni banka tviircem ménové politiky v Ceské republice.
Vstupem do eurozény by se stala jen prodlouzenou rukou Evropské centralni banky,

ktera provadi ménovou politiku pro celou Hospodéiskou a ménovou unii.



1. Historicky vyvoj centralniho bankovnictvi

V této Uvodni kapitole se budu vénovat vzniku a rozvoji centralniho bankovnictvi
Z obecného hlediska a zaméfim se také na trendy a cile centrdlnich bank v soucasné
dobé. Velka cast kapitoly se bude zabyvat historickym vyvojem centralniho
bankovnictvi na naem uzemi od jeho samotného vzniku a rozvoje az do obdobi

pocatku 90. let, kdy vznika Ceska narodni banka.

1.1. Vznik centralniho bankovnictvi

Historicky prvnimi divody pro zaloZeni centralnich bank bylo vedeni G¢ta pro
panovnika a uvérovani schodkl statni pokladny (tj. kryti vydajii panovnika). Pozdé&ji
ziskavaly na vyznamu i jiné funkce centralniho bankovnictvi. Revenda® rozlisuje tii
zpusoby zaloZeni centralni banky. Prvni moznosti je povéteni (zpravidla nedobrovolné)
jiz existujici soukromé obchodni banky vykonem funkci banky centralni — jako ptiklad
Ize uvést Svédskou centralni banku Sveriges Riksbank od roku 1697. Druhym zpisobem
je zvyhodnéni nékteré obchodni banky na ukor jinych a poskytnuti ji prdvo emise
penéz, jak tomu bylo v Italii pii vzniku Banca d’Italia. Tieti uvadénou alternativou je
zalozeni centralni banky jako zcela nové instituce. Tento staty ¢asto pouzivany zptisob
vzniku centralniho bankovnictvi v zemi se poprveé uplatnil v Anglii v roce 1694 pti

vzniku Bank of England.

,Ohlédneme-li od bankovek, k nimz byla v obdobi vale¢né nouze v 60. letech
17. stoleti nucena pfistoupit Svédska fiSskd banka — Riksbank, pfislusi prvenstvi
Vv zavadéni papirovych penéz v Evropé Anglii. Zde byla roku 1694 opravnéna vydavat
bankovky Anglickd banka — Bank od England. Kromé ni se na této ¢innosti nesméla

podilet zadna jin4 velké banka.*?

! REVENDA, Zbynék, et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vydani. Praha; Management Press,
2005. 627 s. ISBN 80-7261-132-1., str. 306

2 VENCOVSKY, Frantisek; JINDRA, Zdendk: NOVOTNY, Jifi; PULPAN, Karel; DVORAK, Petr.
Déjiny bankovnictvi v ceskych zemich. 1. vydani. Praha: Bankovni institut a.s., 1999. 594 s. ISBN 80-
7265-030-0, str. 47



1.2. Historie centralniho bankovnictvi na naSem uzemi

Uprava ménovych otézek je historicky spjata s vysostnym pravem panovnika
rozhodovat o méné, tidit jeji obéh a vybirat razebné. V Ceskych zemich mélo az do
druhé poloviny 19. stoleti kli¢ovou ulohu stiibro. Habsburskd monarchie se potykala
s vysokym statnim dluhem, coz vedlo k tvahdm o nutnosti zalozeni soukromé cedulové

banky, jez by byla oddé€lena od statni pokladny.

1.2.1.  Privilegované rakouska narodni banka

Projekt soukromé cedulové banky oddé¢lené od statni pokladny prosazoval Johann
P. Stadion a v roce 1816 byl cisafem FrantiSkem I. schvalen. Finan¢ni patent nafizoval
opatieni k zavedeni potadku v ménové soustavé. ,,Zakladem rakouské penézni soustavy
byla opét stiibrnd konvencni mince, stavajici papirova videniskd ména méla stale nuceny
obéh, ale meéla byt postupné¢ zobchu stahovana tymz patentem zalozenou
Privilegovanou rakouskou narodni bankou a nahrazena jejimi bankovkami, poukazkami
sménitelnymi za konvenéni mince a bez nucen¢ho obéhu. Bankovky mély byt zajistény
zasobou kovu a jejich emise méla mit zadklad v eskontu obchodnich smének. Patent
obsahle upravoval stahovani stitovek a zptisoby jejich vymény za statni dluhopisy a

statni Ghradu bance za staZené statovky.

Ménova politika provadéna Privilegovanou rakouskou narodni bankou vsak
pfinasela stale rostouci statni dluh a na konci 50. let 19. stoleti gradovala vSeobecna
nespokojenost s provadénou protekéni Gvérovou politikou a zneuzivanim emisniho
prava. Reakci na to byla tzv. Plenerova’ reforma, kterd navrhovala zménu bankovniho
statutu, bankovniho fadu a uzavieni dohody statu s Privilegovanou rakouskou narodni
bankou s cilem zamezeni emise bankovek nekrytych plné¢ kovem. Do roku 1865 byly
pozadavky kladené¢ na vladdu i1 banku plnény, historické okolnosti (slabd Belcrediho

vlada, prusko-rakouska valka, krize na videniské burze) vsak tento vyvoj zménily.

Vroce 1867 byla vydana tzv. Prosincovd ustava, jez zakotvovala

rakousko-uherské vyrovnani, které bylo spojeno s celou fadou probléma i v centralnim

3 BAZANTOVA, Ilona. Centralni bankovnictvi v ceské historii po soucasnost: instituciondlni pohled. 1.
vydani. Praha: Narodohospodaisky Ustav Josefa HIavky, 2005. 195 s. ISBN 80-86729-19-2, str. 13
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bankovnictvi. ,,Prvnim problémem byla thrada 80 milionového statniho dluhu vici
Rakouské nérodni bance, ktery Uhry odmitaly uznat a splacet. Déale uherska strana
chapala stavajici organizace a fungovani Narodni banky jako docasnou a pozadovala
jeji reorganizaci, podiizeni i uherskému zakonodarstvi a ministerstvu financi a
poskytovani dostate¢nych uvérovych zdroji uherskému primyslu, jinak hrozila
zfizenim samostatné uherské cedulové banky. Rakouska strana se bala uherského
,»meénove nezodpovédného* spolurozhodovani, ale na druhou stranu védéla, ze by
neustupnosti znemoznila ostatni dualistické fungovani fiSe. Narodni banka vyuzivala
nedostatku uvérovych prostiedki v Uhrach Kk piesvédcovani a tlaku na uherské
primyslové a bankovni kruhy, které dale ptresvédcovaly uherskou vladu o nutnosti

o 5
smirné dohody.*

1.2.2. Rakousko-Uherska banka

Kompromisni feSeni bylo pfijato teprve Vroce 1878 na zakladé¢ zékona
¢. 66/1878 1. z., kdy dochazi k pretvofeni Privilegované rakouské narodni banky na
Rakousko-Uherskou banku. Pravni forma soukromé akciové spole¢nosti zlstava
zachovana. M¢énova politika méla byt provadéna nezavisle na narodnich zajmech,
v praxi vSak dochazelo k diskriminaci a narodnostni nevyvazenosti. Soucasti vyse
uvedeného zakona byl také Statut Rakousko-Uherské banky, ktery zakotvoval kontrolni
mechanismy?®, podil statu na bankovnim zisku, informacni povinnost banky, obchody se

statem aj.

Zé&kon také upravoval pravomoc Rakousko-Uherské banky — naptiklad
»eskontovat sménky, cenné papiry a kupony, ptij¢ovat na rucni zastavu, pfijimat penize
na potvrzeni, vydavat poukazky na své vlastni pokladny, kupovat a prodavat zlato a
stiibro* — ¢lanek 54 a nasledujici. Cinnost banky byla dale upravovana statuty. Piivodni
Statut z roku 1878 byl o devét let pozd€ji nahrazen novym statutem, jenz zavadél
princip nepifimého kontingentu emise bankovek. Statut z roku 1899 pfinesl vyznamné

zmény ve dvou okruzich — zmény ve vztahu ke statu (zvySeni kontrolniho vlivu statu na

> BAZANTOVA, Ilona. Centralni bankovnictvi v ceské historii po soucasnost: instituciondlni pohled. 1.
vydani. Praha: Narodohospodaisky Ustav Josefa HIavky, 2005. 195 s. ISBN 80-86729-19-2, str. 25
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banku) a zvysSeni uherského vlivu na banku (vliv na chod banky a ptiznivéjsi statni

podil na bankovnim zisku).

Na pocatku 20. stoleti byla Rakousko-Uherska banka tspé$na ménoveé-politicka
instituce uznavana i v zahrani¢i a stala se inspiraci pro pravni zakotveni nékterych
evropskych cedulovych bank. Prvni svétova valka vSak tento vyvoj zastavila. ,,Prvni
svétova valka velmi rychle zptsobila znehodnoceni mény a ztratu davéryhodnosti
Rakousko-Uherské banky. Jiz ¢ervnova napjata politicka situace pied vyhlasenim valky
zpusobila cedulové bance ztraty, kdyz banka rychle nereagovala na paniku, odliv valut a
vyplaceni zahrani¢nich smének. Financni kryti valky vyfesila nejjednodussi metodou:
cisafskym nafizenim ze dne 4. srpna 1914 zruSila néktera ustanoveni bankovniho
statutu, pfedev§im o povinném (alespoit dvoupétinovém) kryti bankovek
Rakousko-Uherské banky zlatem. Dal§im krokem pro ,,uklidnéni vefejnosti bylo
zruSeni povinnosti banky uvefejiilovat ménové vykazy, takze bez informaci o stavu
mény obyvatelstvo nepodléhalo tak snadno panice. Hospodarstvi rychle zacala ovladat
vysoka inflace, ackoli v r. 1916 byla zavedena devizova vazanost hospodaistvi. Za Ctyfi

, < 1 7
roky valky byla ména nekrytou emisi uplné znehodnocena.*

Vysada Rakousko-Uherské banky byla v roce 1911 prodlouzena na dalSich 6 let,
vroce 1917 doslo k prozatimnimu prodlouzeni o dalsi dva roky a dne 1. ledna 1920
vstoupila tato banka do likvidace. Ceskoslovensko se od Rakousko-Uherské banky
pravné oddélilo v bfeznu 1919 okolkovanim bankovek, vyrovndvani bankovnich

pohledavek a zavazkl mezi nastupnickymi zemémi vSak probihalo jesté nékolik let.

1.2.3. Bankovni uiad Ministerstva financi

Vznik ceskoslovenské mény a prvni ceskoslovenské instituce plnici funkce
centralni banky je nepochybné spjat s Aloisem Rasinem. Tento ministr financi provedl
vroce 1919 ménovou odluku prostiednictvim okolkovani bankovek bez budovani
emisni banky. ,,Po schvéleni zdkona (zédkon o okolkovani bankovek a soupisu jméni
— pozn. autorky) byla provedena bleskova akce, kdy byly uzavieny hranice
Ceskoslovenského statu a zastaven veskery pohyb zbozi a lidi. Jednotlivym sbérnam

bankovek, které byly zfizeny statnimi komisariaty, byly nasledné distribuovany kolky a

! BAZANTOVA, Ilona. Centralni bankovnictvi v ceské historii po soucasnost: instituciondlni pohled. 1.
vydani. Praha: Narodohospodarsky ustav Josefa Hlavky, 2005. 195 s. ISBN 80-86729-19-2, str. 38-39



ve dnech 3. — 9. bfezna 1919 (na Slovensku do 12. bfezna) byla provedena samotna
reforma. Pti ni bylo zadrZeno 50 % soukromé drzby obé&ziva a za ni byla vydana nucena
1% statni pijcka. Zarovent byl potizen soupis valeénych pljcek, vkladl, depozit a
cennych papird. Proti reformé se vyrazné ohradila Rakousko-uherska banka, ale jeji
protest narazil na nekompromisni postoj ministra financi, pro n¢hoz osamostatnéni

mény bylo zakladni podminkou politické a hospodaiské nezavislosti statu.

Ackoliv ménova reforma byla Ministerstvem financi provedena UspésSne,
K upevnéni samostatné meény bylo poticbné zalozeni celostatni centralni emisni
instituce. Vitéznym navrhem bylo vytvofeni Bankovniho Ufadu podfizeného ministru
financi, které mélo byt do¢asnym feSenim pted vznikem centralni banky. Zakladni
zasady byly upraveny nafizenim vlady ¢. 119/1919 Sb. z. a n., pozdéji zakonem

¢. 187/1919 Sb. z. a n., ktery byl doplnén natizenim vlady €. 246/1919 Sb. z. a n.

Bankovni ufad po svém vzniku dokoncil ménovou odluku a emitoval prvni sérii
novych platidel. Mezi jeho ¢innosti patfila mimo jiné sprava ob&hu platidel, vedeni uétu
ceskoslovenskych obchodnich bank ¢i vyhlasovani trokové sazby. Plnil téz dulezitou
ulohu v oblasti potirani penézokazectvi nebo vypotadani vztahu k Rakousko-Uherské
bance. Bankovni tfad prosazoval defla¢ni politiku a jeho dlouhodobym cilem byla
stabilni a pevna ména. Fungoval az do dubna roku 1926, kdy vznik&d Néarodni banka

Ceskoslovenska, na jejimz vzniku se jak pravné tak hospodatsky Bankovni tfad podilel.

1.2.4.  Vznik Narodni banky Ceskoslovenské

Z&kladni pravni normou centralni banky se stal zakon ¢. 347/1920 Sb. z. a n.,
o akciové bance cedulové, ktery vSak nestanovil konkrétni casovy horizont pro jeji
realny vznik. ,Na ustavujici valné hromadé Narodni banky Ceskoslovenské dne
spolupracovnik A. RasSina, Vilém PospiSil. AvSak teprve na zdkladé vyhlasky ministra
financi ze dne 1. dubna 1926 ¢. 43/1926 Sb. z. a n., o zahajeni ¢innosti Narodni banky

Ceskoslovenské, zagala centralni banka k tomuto datu piisobit pii sou¢asném ukonéeni

8 KUNERT, Jakub; NOVOTNY, Jii. Centralni bankovnictvi v ceskych zemich. 1. vydani. Praha: Cesk4
narodni banka, 2008. 183 s. ISBN 978-80-87225-06-6, str. 62-63



&innosti Bankovniho ufadu Ministerstva financi.® Vyse uvedeny zakon stanovoval
akciovou formu spolecnosti v § 52 — ,,cedulovad banka je akciova spolecnost, ziizena

podle vysady udéleni ji timto zdkonem na dobu dvaceti let*.

Novinkou bylo vlastnictvi tietinového podilu na bance statem. Statni sprava téz
vykonévala vrchni dozor prostfednictvim vladniho komisate, kterého jmenovala vlada
z fad Gfednikd Ministerstva financi. Narodni bance Ceskoslovenské dle § 5 uvedeného
zékona piislusi péce: ,,0 obch platidel a spravné pusobeni jejich ve staté, o poskytovani
uvéru obchodli, prumyslu a zeméd€lstvi, o vybudovani zafizeni oductovacich,
0 organizaci a soustied’ovani piijma a hotovosti statnich, dale péce o udrzovani kursu

meénoveé jednotky na zahrani¢nich trzich na vysi zédkonem ji dané*.

V pocatcich své pisobnosti byla Narodni banka Ceskoslovenska tsp&sna, méli
jsme stabilni a pevnou ménu, jez napomahala hospodarskému rozvoji. Prvni problémy
nastaly v souvislosti s krizi na poc¢atku 30. let 20. stoleti a s ni spojené spory o to, jak
resit inflacni tlaky v souvislosti se zvySenim ceny zlata, které¢ vedlo ke zvyseni kupni
sily penéz a snizovalo cenovou hladinu zbozi a sluzeb. Dale v souvislosti
s mnichovskym diktatem a ztratou &asti izemi Ceskoslovenské republiky dochazi ke
ztraté ekonomického potencidlu a zavirani nékterych poboc¢nych ustavii Narodni banky

Ceskoslovenské.

,»Vypjaté dny v obdobi mnichovské krize zplsobily enormni odliv devizovych
prosttedkd z Narodni banky. Problematickd devizova situace cedulové banky a
mnichovskym diktatem okleSténého stitu méla byt proto feSena librovou pijckou
britské vlady ve vysi 30 miliont liber. Jiz na zacatku fijna 1938 zaslali Britové prvni
tran$i slibené librové ptjcky (10 milionl) do spravy ceskoslovenské ustfedni bance.
Dalsi pfislibené obnosy jiz Velka Britanie pfes naléhavé urgence ceskoslovenské vlady
a Nérodni banky neuvolnila. Ceskoslovensko se proto potykalo s nedostatkem deviz a
jak v ménové oblasti, tak i v zahrani¢nim obchodé¢ bylo stale vice vydano na pospas

Némecku.“'? Banka byla piejmenovéana na Narodni banku Cesko-Slovenskou.

o BAZANTOVA, llona. Centralni bankovnictvi v ceské historii po soucasnost: instituciondlni pohled. 1.
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V obdobi Protektoratu Cechy a Morava piisla banka o svou autonomni &innost a
byla pfejmenovana na Narodni banku pro Cechy a Moravu a doglo k personalni vyméné
ve vrcholnych orgdnech. Piednostni protektoratni ménou se stala fiSska marka,

v poméru 1:10 k ni ziistala protektoratni koruna.

1.2.5.  Ndrodni banka Ceskoslovenskd po roce 1945

Po skonéeni druhé svétové vélky puisobily v Ceskoslovensku dvé centralni banky
s oddélenou tizemni piisobnosti — Néarodni banka pro Cechy a Moravu a Slovenské
narodni banka. S ucinnosti k 26. listopadu 1945 ziskala obnovena Narodni banka
Ceskoslovenskd pusobnost na celém tzemi a Slovenskd narodni banka se stala
oblastnim ustavem pro Slovensko. Doslo téz k obnoveni ¢eskoslovenské mény, ména
vSak byla oddélena na obou tzemich — ceska (protektoratni) koruna a koruna
slovenska. Tento dualismus byl vyfesen v listopadu 1945, kdy byla opét na celém

uzemi zavedena jednotna ména Ceskoslovenska koruna.

Po unorovém prevratu vroce 1948 byla NBCS zapojena do centralizace
a direktivniho fizeni ekonomiky. Zakon ¢. 38/1948 Sb. z. a n., o Narodni bance
Ceskoslovenské, byl zikladem pro znarodndni banky. , Vlastni proces

re¢
1

»znarodnéni/zestatnéni*“ (fakticky bez nahrady) prob&éhl pravné jednoduse: podle
ustanoveni § 39 zdkona ke dni ucinnosti zdkona (24. dubna 1948) pfesly na banku
pravnim nastupnictvim bez likvidace prava a zavazky, jakoz i obchody a zatizeni véetné
nemovitosti dosavadni akciové Néarodni banky Ceskoslovenské i s jejimi zaméstnanci

.. ’ ’ ’ ;oo v ;o r : + oo12
Vv jejich dosavadnich funkcich a se ziskanymi zaméstnaneckymi pravy a povinnostmi.*

Snaha zfidit socialisticky funkéni statni centralni banku vedla k pfijeti zdkona
¢. 31/1950 Sb. z. a n., o Statni bance Ceskoslovenské, ktery s ti¢innosti k 1. dubnu 1950
nahrazoval NBCS Statni bankou &eskoslovenskou. Ta zahajila svou &innost 1. Gervence

1950 a k tomuto datu vstupuje Narodni banka Ceskoslovenska do likvidace.

Y yurz byl stanoven 1:1, ceskou ménou vsak nebylo mozné platit na slovenském uzemi a stejné tak i
obracené

12 BAZANTOVA, Ilona. Centralni bankovnictvi v ceské historii po soucasnost: instituciondlni pohled. 1.
vydani. Praha: Narodohospodartsky tstav Josefa Hlavky, 2005. 195 s. ISBN 80-86729-19-2, str. 88
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1.2.6. Vznik Statni banky éeskoslovenské

V souvislosti se vznikem Statni banky ¢eskoslovenské byla naruSena kontinuita
s predsocialistickym systémem. Tato centralni banka odpovidala direktivim centralniho
fizeni Ceskoslovenské ekonomiky, byla pfimo podiizena ministerstvu financi a jejim
jakymsi monopolem na v8echny bankovni ¢innosti se ¢eskoslovensky bankovni systém

zménil z dvoustupniového na jednostupiiovy.

V roce 1953 prob¢hla ménova reforma a byla oficialné stanovena hodnota koruny
vuci zlatu pod socialistickym sovétskym vlivem. V roce 1965 doslo na zéklad¢ zékona
k zaniku podiizeni se SBCS ministru financi a Statni banka &eskoslovenska se stava
organem statni spravy zodpovédnym za penézni a Givérovou oblast, ktery je podiizeny
vladé. Na konci 60. let pfichazi snaha o bankovni reformu, ktera je vSak na podzim roku
1969 ukoncena a vyvrcholila pfijetim nového zakona ¢. 144/1970 Sb., o Statni bance
ceskoslovenské, ktery pifindsi obnovenou centralizaci bankovnictvi. Je pfijiman téz
devizovy zéakon, ktery Statni bance Ceskoslovenské svéfuje vyluénou kompetenci
K provadéni devizové agendy. K dal§im vyznamnéj§im zménam v postaveni a

organizaci banky do roku 1989 jiz nedochazi.

1.2.7. Stdtni banka ceskoslovenskd po roce 1989

Obdobi let 1989 — 1992 ptedstavuje ukoncovani centralné direktivniho tizeni a
zavadéni trzniho systému, v oblasti bankovnictvi dochazi k ptechodu na dvoustupriovy
systém. Zakladni pravni normou se stal zdkon ¢&. 130/1989 Sb., o Statni bance
Ceskoslovenské, s uginnosti od 1. ledna 1990. SBCS se tak stala Gstfedni bankou statu,
samostatnou pravnickou osobou a uUstfednim organem statni spravy v oblasti mény.
Banka provadéla cinnosti tykajici se emise penéz, devizové oblasti, vedeni uctu
ostatnich bank a statu, usmérfiovani cinnosti obchodnich bank a spofitelen ¢&i
bankovniho dohledu. ,,Uplné nebo &astedné prekryvani nékterych &innosti a opravnéni,
nevyjasnénd pravomoc mezi Ministerstvem financi a centrdlni bankou (a pozdéji i
Komisi pro cenné papiry) v nékterych spravnich, regulativnich a devizovych ¢innostech

trvala az do druh¢ poloviny 90. let. <t

13 BAZANTOVA, Ilona. Centralni bankovnictvi v ceské historii po soucasnost: instituciondlni pohled. 1.
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Tento zdkon vsSak béhem néckolika let v disledku ekonomicko-spolecenskych
vztahii pfestal byt vyhovujicim pravnim zdkladem. Z tohoto diivodu byl pfijat novy
zékon o Statni bance eskoslovenské™ a také zakon o bankach. Zakon o SBCS ve svém
§ 2 vyslovné stanovoval cil ¢innosti banky — ,,zabezpeceni stability Ceskoslovenské
mény* (Ustava definovala cil obecnéji jako ,,stanovi a uplatiiuje jednotnou ménovou

politiku®).

Pii tvorbé nového zakona se dle divodové zpravy vychazelo z pravni Upravy
spolkoveho sytému Bundesbanky. Statni banka ¢eskoslovenské vykonavala veskeré své
funkce, jez centralni banka plni. V oblasti ménové politiky vSak bylo obdobi let
1990 — 1992 velmi bouilivé, dochazi k devalvaci ¢eskoslovenské koruny, liberalizaci
cen a zahrani¢niho obchodu, ziskdni znovuclenstvi ve vyznamnych mezinarodnich

institucich ¢i ke vzniku soukromého sektoru a podnikani fyzickych osob.

Domnivam se, ze Statni banka ceskoslovenska zviadla svou funkci na prelomu
90. let v obdobi transformace velmi dobre, ackoliv jeji pravni Uprava neodpovidala
pozadavkim rozvijejici se trzni ekonomiky. Nejvice problematickou oblasti byl dle mého
nazoru bankovni dohled, ktery nebyl dostatecny, a s nim spojené pozadavky kladené na
banky pri udélovani bankovnich licenci i celkovy benevolentni pristup v této oblasti
(tento problém vsak neni spojen pouze s centralni bankou, ale také s Ministerstvem

financi).
1.3. Trendy a cile centralniho bankovnictvi v sou¢asnosti

V kazdé vyspélé trzni ekonomice maji centralni banky své nezastupitelné misto a
jsou nezbytnym organem hierarchie mocenské struktury. V souc¢asné dobé puisobi ve
vétsing€ zemi jedina Gstfedni centralni banka, Revenda®™ viak uvadi i ur¢ité odlisnosti a
vyjimky. Piikladem muze byt neexistence centralni banky v zemi, kdy jeji funkce
vykonava centrélni banka jiného statu, ménova rada ¢i centralni banka ménové unie.
Oproti tomu Ize nalézt zemé, ve kterych funguje vétsi pocet centralnich bank (naptiklad
z davodu velké rozlohy statu), pro které je vSak vyznamny jednotny pfistup v ménové

politice.

14 zékon ¢. 22/1992 Sb., piijaty dne 10. prosince 1991, s ucinnosti od 1. tinora 1992

15 REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 2. rozsitené vydani. Praha: Management Press, 2001.
782 s. ISBN 80-7261-051-1, str. 39-40
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Myslim si, Ze instituce centrdlni banky v moderni, vyspélé a demokratické
spolecnosti by méla byt nezavisla — a to ve vSech svych aspektech — persondlne,
institucionalné a v neposledni rade téz funkcné a financné. Nezavislost by vsak méla jit
ruku vruce s otevienosti vii¢i verejnosti a odpovédnosti za provadénou ménovou
politiku a cinnosti centralni banky a téz s duveryhodnosti, nestrannosti a odbornosti

zastupcu volenych do vrcholnych organii centralni banky.

K tomu Louzek'® uvadi: ,,Pozadavek, aby centralni banky zodpovidaly za svou
praci demokraticky zvolenym zéastupctim, se nikde na svété nepovazuje za Gtok na jejich
nezavislost, protoze cile hospodatské politiky koneckoncli zavisi na spole¢enskych
preferencich. Pokud by se centralni banka zodpovidala za svoji ¢innost, ztratila by dfive

nebo pozdéji politickou podporu pro svoji nezavislost.*

16 LOUZEK, Marek. Nezdvislost CNB musi jit ruku v ruce s odpovédnosti. IN KOLEKTIV AUTORU.
Pravni postaveni centrdlni banky v demokratickém state: sbornik textii. ¢. 3/2000. Praha: CEP - Centrum
pro ekonomiku a politiku, duben 2000, str. 66
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2. Institucionalni ramec centralni banky

V této kapitole se budu zabyvat instituciondlnim zabezpecenim ¢innosti centralni
banky. V prvé ¢asti bude rozebran vyvoj na nasem uzemi s diirazem na organizacni
strukturu jednotlivych instituci centralnich bank a kompetence jejich organt. Druha ¢ast
bude vénovana samotné Ceské narodni bance, jeji vnitini organizaci, Einnosti,
pusobnosti a pravomocem jednotlivych organt a jejich aktudlnimu personalnimu

obsazeni.

2.1. Institucionalni vyvoj centralni banky na naSem tuzemi

V nasledujicich podkapitolach bude popsan vyvoj a vyznamné zmény Vv
organizacni struktufe centrdlni banky piisobici na naSem tizemi od roku 1878 do konce
roku 1992. Vyvoji po roce 1993 v souvislosti s ¢innosti Ceské narodni banky bude
vénovana samostatna podkapitola, kde pozornost bude zaméfena na Cinnost

jednotlivych organi CNB.

2.1.1. Privilegovana rakouska narodni banka

K zalozeni Privilegované rakouské narodni banky doslo udélenim privilegia a
V prozatimnim reZimu fungovala od 1. Cervence 1816. Ziskala pravni formu soukromé
akciové spole¢nosti. Bankovni patent v § 42 ji vSak prohlasoval za ,,soukromy ustav
stojici pod ochranou statu“. Pusobil v ni z&stupce statu (tzv. vladni komisaf), jenz dle
8 44 ., m¢l dbat na zachovani statutu a na zavadéni opatfeni bankovni spravy do praxe

tak, aby byl zachovéan zakon*.

»Podle § 1 bankovniho patentu byla sprava Rakouské narodni banky svéfena
prozatimnimu osmi¢lennému Reditelstvi jmenovanému vladou z kandidatéi volenych
jednou vladni a tfemi vetfejnopravnimi korporacemi — kazda zvolila po 6 kandidatech,
z nichz byli vzdy 2 jmenovani ¢leny Reditelstvi. Reditelstvi zvolilo ze svého stiedu

3 kandidéty a jednoho z nich jmenoval cisaf guvernérem.**’

17 BAZANTOVA, Ilona. Centralni bankovnictvi v ceské historii po soucasnost: instituciondlni pohled. 1.
vydani. Praha: Narodohospodartsky tstav Josefa Hlavky, 2005. 195 s. ISBN 80-86729-19-2, str. 14
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2.1.2. Rakousko-Uherska banka

Rakousko-Uherska banka vznikla pifetvofenim Privilegované rakouské narodni
banky. Jejim sidlem byla Viden a hlavni Gstavy vzhledem k dualistickému usporadani
byly ve Vidni a Budapesti. Dualismus se projevil téZ v organizacni struktuie banky.
pojeti. Vrcholnym fidicim organem byla Generalni rada, kterou tvofil guvernér
(jmenovany cisafem na zakladé souhlasného navrhu rakouského i uherského ministra
financi na neomezené funk¢ni obdobi), dva mistoguvernéii (zastupovali guvernéra
V nepfitomnosti a piedsedali Reditelstvi) a dvanact generalnich radnich (volenych

JOA)

valnou hromadou akcionaiti na ¢tyfleté obdobi s moznosti znovuzvoleni).

»Mistoguvernéfi a ostatni ¢lenové Generalni rady své ufady zastavali zadarmo
(¢L. 33), banka jim vSak mohla proplacet nahradu hotovych nakladd. Piesto byl stanoven
majetkovy cenzus — ¢lenové Generalni rady museli v obdobi své funkce slozit do
uschovy banky 25 akcii Rakousko-Uherskeé banky. Akcie slouzily jako ur¢ita pojistka

pro ptipad vymahani ékody.“18

Dal3im orgdnem Rakousko-Uherské banky bylo Reditelstvi, které sidlilo ve Vidni
a v Budapesti. V jeho cele stal guvernér a osm feditelil, ktefi byli voleni z&asti valnou
hromadou a ¢asteéné Generalni radou. Na vrcholné piedstavitele Rakousko-Uherské

banky se vztahovalo bankovni tajemstvi a zakaz stietu z4jmi.

2.1.3. Bankovni uiad Ministerstva financi

,Nejvys§im statutarnim orgdnem Bankovniho tfadu se stal deseti¢lenny
»bankovni vybor pii ministerstvu financi®, ktery se jednak podilel na vrcholné spraveé
uradu a zaroven puisobil jako poradni organ ministra financi v oblastech spravy mény a
statniho dluhu. Veskeréd jeho rozhodnuti ve spravni oblasti vSak podléhala kone¢nému
schvaleni ministra. Vybor tvofili kromé samotného ministra financi jim jmenovani

, g , : G . 19
zastupci zajmovych skupin penéZnictvi, obchodu a primyslu.*

18 BAZANTOVA, Ilona. Centralni bankovnictvi v ceské historii po soucasnost: instituciondlni pohled. 1.
ngéni. Praha: Narodohospodaisky ustav Josefa Hlavky, 2005. 195 s. ISBN 80-86729-19-2, str. 28

19 KUNERT, Jakub; NOVOTNY, Jifi. Centralni bankovnictvi v ceskych zemich. 1. vydani. Praha: Cesk4
narodni banka, 2008. 183 s. ISBN 978-80-87225-06-6, str. 63
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Cleny Bankovniho vyboru odvolaval ministr financi, jejich ¢lenstvi nebylo Gasové
omezené, bylo povazovano za Cestné a bylo vykonavano bezplatné. Kazdy ¢len mél
jeden hlas, pii rovnosti rozhodoval predsedajici. Na schlizich Bankovniho vyboru byl
pritomen zastupce Kontrolni komise Narodniho shromazdéni, vnéjsi kontrolu vykonaval

Nejvyssi ucetni kontrolni urad.

2.1.4. Narodni banka Ceskoslovenskd

Zakon €. 347/1920 Sb. z. a n. zakotvoval bankovni radu jako organ vykonavajici
spravu banky a revidujici vybor jako kontrolni organ. Akcionafi uplatiiovali sva prava
prostfednictvim valné hromady. Bankovni rada se skladala z guvernéra a dalSich deviti
¢lenti. Guvernér banky byl jmenovan prezidentem republiky na navrh vlady (na navrh
vlady mohl byt také bez udani divodu odvolan) na dobu péti let s moznosti dal§iho
jmenovani. Z dalsich deviti ¢lenti bankovni rady jich bylo Sest volenych valnou
hromadou a tfi jmenovani prezidentem republiky na navrh vlady. Jejich funkéni obdobi

bylo Sestileté.

Revidujici vybor mél pét ¢lenli volenych valnou hromadou na pétileté obdobi
(kazdy rok byl jeden ¢len obménovan). Volba ¢lenti na valné hromadé do obou organt
probihala tajnd. Dalsimi organy pusobicimi v Néarodni bance Ceskoslovenské byly
napiiklad sbor censorG (jejich néaplni cinnosti bylo posuzovani bonity smének

predkladanych k eskontu) ¢i obchodni sprava.

Organizaéni struktura Narodni banky Ceskoslovenské dostala zmén v obdobi tzv.
druhé ¢eskoslovenské republiky a za Protektoratu Cechy a Morava (z bratislavské
pobocky Narodni banky vznikla v roce 1939 Slovenska narodni banka s vlastnim
guvernérem a fizenim). ,,V obnoveném Ceskoslovensku byla situace v oblasti emisniho
bankovnictvi zpoc¢atku komplikovand. Na jeho uzemi plsobily dvé cedulové banky.
V Ceskych zemich byla v &ervnu 1945 obnovena Narodni banka Ceskoslovenska. Ve
vychodni ¢asti republiky plnila jesté nékolik mésicti funkci emisniho Gstavu Slovenska
narodni banka. Jiz v ¢ervnu roku 1945 byla usnesenim ceskoslovenské vlady ziizena
v Narodni bance doc¢asna sprava, na kterou ptesla vSechna prava a povinnosti ptivodnich

oo s o <2 . s o ’ . ’ N r
statutarnich organt. 0 NejvysSim statutarnim organem Narodni banky Ceskoslovenské

20 KUNERT, Jakub; NOVOTNY, Jifi. Centralni bankovnictvi v ceskych zemich. 1. vydani. Praha: Ceska
narodni banka, 2008. 183 s. ISBN 978-80-87225-06-6, str. 85
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se stala péticlennd (pozdéji doplnéna o dva slovenské zastupce) docCasna sprava
jmenovana predsedou vlady. O par meésict pozdéji byla Slovenskd narodni banka

pfeménéna na oblastni Ustav pro Slovensko, ktery byl podiizen tstiedi NBCS v Praze.

Dle zakona ¢&. 38/1948 Sb. z. a n., o Narodni bance Ceskoslovenské, byla
vedoucim spravnim organem bankovni rada, ktera se skladdala z guvernéra,
viceguvernéra® a sedmi ¢Elent (z nichZ jeden musel byt ufednikem Ministerstva
financi). Funk¢éni obdobi bylo pétileté, guvernéra a viceguvernéra jmenoval prezident

republiky, ostatni ¢leny bankovni rady pak vlada na ndvrh ministra financi.

2.1.5. Statni banka éeskoslovenska

Organizacni struktura Statni banky ¢eskoslovenské pfinasi odklon od kolektivniho
orgénu, ktery byl ve vedeni centralni banky do této doby, ke generalnimu fediteli jako
fidicimu organu SBCS. ,I kdyZ statni banka byla koncipovana podle sovétského
Gosbanku, vyznaCovala se nékterymi odliSnostmi. V otdzce jeji spravy byla déana
pfednost principu individudlniho vedeni generdlnim feditelem jmenovanym vladou a
odpovédnym ministrovi financi. Naproti tomu fizeni Gosbanku spocivalo v rukou
feditelstvi jako kolektivniho organu.“? Generalniho feditele zastupoval naméstek a oba
byli jmenovéni vlddou na ndvrh ministra financi. Od 1. ledna 1953 vznika na zakladé¢
sovétského vlivu bankovni sprava jako poradni organ generalniho feditele. V roce 1965
dochazi k odstranéni podiizenosti Statni banky ceskoslovenské ministru financi a
«23

generalni feditel se dostava do ,,postaveni vedouciho ustfedniho organu statni spravy

a spolu se svymi naméstky je jmenovan vladou.

Novy zakon o Statni bance ceskoslovenské s Uc¢innosti od roku 1971 piinasi
novou organizaci banky a vymezuje konkrétni pravomoci Ustfedi a hlavnich ustavi.
,V Cele banky stal pfedseda, jmenovany prezidentem republiky a odpovédny za jeji
chod. Zastupoval banku navenek ve vztahu ke statnim i stranickym orgdniim a ucastnil

se pravidelné vSech schizi federdlni vlady. NejvysSim statutdrnim grémiem byla, jako

2l guvernér nebo viceguvernér musel byt slovenské narodnosti, stejné tak jako dal§i dva Elenové
bankovni rady

2 VENCOVSKY, Frantisck; JINDRA, Zdensk; NOVOTNY, Jifi; PULPAN, Karel; DVORAK, Petr.
Déjiny bankovnictvi v ceskych zemich. 1. vydani. Praha: Bankovni institut a.s., 1999. 594 s. ISBN 80-
7265-030-0, str. 421

23§ 6 zdkona &. 117/1965 Sb. z. a n., o Statni bance &eskoslovenské
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Vv piechdzejicim obdobi, bankovni sprava koncipovana jako poradni organ piedsedy
banky. Ustiedi mélo p¥imé vazby k federalnim ustavnim organtim a vykonné moci.
Stanovovalo koncep¢ni, fidici a kontrolni ¢innost v jednotlivych oblastech narodniho
hospodarstvi. Metodické pokyny ustfedi byly nasledné do praxe pienaseny jednotlivymi
republikovymi hlavnimi Gstavy — ¢eskym v Praze a slovenskym v Bratislavé. V jejich
Cele stali generdlni feditelé, ktefi byli jmenovani na ndvrh predsedy banky a po

konzultaci s prislugnou vlddou republik federalni vladou.*?*

Na pocatku cesty zavadéni trzniho hospodaistvi v souvislosti s pfijetim zakona
¢. 130/1989 Sb., o Statni bance ceskoslovenské, nedoslo ke zméné organiza¢niho
uspotradani, pouze byly odstranény federalistické principy. Vyznamnou zménu pfinesl
az zékon €. 22/1992 Sb., ktery predstavoval navrat ke kolektivnimu organu ve vedeni
SBCS, kterym byla bankovni rada. Tento sedmi¢lenny organ tvofil guvernér
(jmenovany prezidentem CSFR na navrh federdlni vlady), dva viceguvernéfi®
(jmenovani prezidentem CSFR na navrh guvernéra banky po projednani s federalni
vladou) a dale ctyfi &lenové?® (jmenovani prezidentem CSFR na navrh guvernéra
projednany s vladou pfiislusné republiky). Poradnim orgdnem guvernéra byla Rada

fediteltl federalniho ustiedi (¢leny jmenoval guvernér).

.,V souvislosti s tendencemi k rozdéleni Ceskoslovenska na dvé samostatné
republiky pfijalo 8. fijna 1992 Federalni shromaZdéni novelu statniho zdkona
o ceskoslovenské federaci. Tato novela umoznila republikdm zaloZeni emisnich bank,
které vznikly rozdélenim byvalé SBCS. Ustavni zékon &. 542/1992 Sb., o zaniku Ceské
a Slovenské federativni republiky, urcil jako den zaniku federace i vSech jejich organt
31. prosinec 1992. K tomuto datu zanikla i SBCS a centralni bankou se stala Ceska

narodni banka.*?’

24 KUNERT, Jakub; NOVOTNY, Jifi. Centralni bankovnictvi v ceskych zemich. 1. vydani. Praha: Ceska
narodni banka, 2008. 183 s. ISBN 978-80-87225-06-6, str. 101-102

20 jeden musel byt obéanem Ceské republiky, druhy ob&anem Slovenské republiky

26 dva viceguvernéti povéteni fizenim eského (resp. slovenského) Ustiedi SBCS a jejich zastupci

2l VENCOVSKY, Frantisek; JINDRA, Zdensk: NOVOTNY, Jifi; PULPAN, Karel; DVORAK, Petr.
Déjiny bankovnictvi v ceskych zemich. 1. vydani. Praha: Bankovni institut a.s., 1999. 594 s. ISBN 80-
7265-030-0, str. 480
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2.2.  Institucionalni ramec Ceské narodni banky

Institucionalni zajisténi fungovani Ceské narodni banky piedstavuje sedmiclenna
Bankovni rada jako nejvyssi fidici organ, ktera zahrnuje guvernéra, dva viceguvernéry a
dalsi ¢leny Bankovni rady. Jejimi poradnimi organy je pak taktéz sedmiclenny Vybor
pro finan¢ni trh (pro oblast dohledu nad finan¢nim trhem) a Rozkladova komise (pro
pfipravu navrhi rozhodnuti Bankovni rady vydavanych ve spravnim fizeni). Jednotlivé

organy, jejich ptisobnost a slozeni jsou popsany v nasledujicich podkapitolach.

2.2.1. Bankovni rada

Bankovni rada Ceské narodni banky je nejvyssim fidicim organem Ceské narodni
banky a jeji ptisobnost je vymezena v § 5 — § 8 zakona &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni
bance. Ten stanovi, ze Bankovni rada urCuje ménovou politiku a ndstroje pro jeji
uskute¢iiovani a rozhoduje o zasadnich ménové politickych opatienich Ceské narodni
banky a opatienich v oblasti dohledu nad finanénim trhem. Obsahuje téz demonstrativni
vycet jeji &innosti:?

a) stanovi zasady &innosti a obchodti Ceské narodni banky,

b) schvaluje rozpodet Ceské narodni banky,

C) stanovi organiza¢ni uspofadani a pusobnost organiza¢nich jednotek Ceské

narodni banky,
d) stanovi druhy fondt Ceské narodni banky, jejich vysi a pouZiti,

e) vykonava prava a povinnosti vyplyvajici z pracovnépravnich vztaht viaci

zaméstnanctim Ceské narodni banky,
f) udéluje souhlas k podnikatelské innosti zaméstnancii Ceské narodni banky,

g) stanovi mzdové a dalS$i pozitky guvernéra; mzdové a dalsi pozitky

viceguvernéru a dalSich ¢lend bankovni rady stanovi guvernér,

h) rozhoduje o rozkladech proti rozhodnutim Ceské narodni banky v prvnim

stupni.

28 § 5 odst. 2 zékona & 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance
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Clenem Bankovni rady miiZe byt jmenovan pouze ob¢an Ceské republiky, jenz je
pln€ zptsobily k pravnim tkontim, je beztthonny (tj. nebyl pravomocné odsouzen pro
trestny ¢in), ma ukoncené vysokoskolské vzdélani a je v ménovych zéalezitostech a v

oblasti finanéniho trhu uznavanou a zku$enou osobnosti.

Bankovni rada je sedmi¢lennym kolektivnim organem a jejimi ¢leny v soucasné
dob¢ (stav k 15. zafi 2012) jsou: guvernér Miroslav Singer, viceguvernéti Mojmir
Hampl a Vladimir Tomsik, ¢lenové Kamil Janacek, Lubomir Lizal, Pavel Rezabek a
Eva Zamrazilova. Jménem Ceské narodni banky jedna navenek guvernér. V dobé jeho
nepfitomnosti ho zastupuje jim povéfeny viceguvernér (§ 8 zakona o Ceské narodni

bance).

Clenové Bankovni rady jsou jmenovani na obdobi 6 let a tuto funkci nesmi
zastavat vice nez dvakrat. ,S ¢lenstvim v bankovni radé je neslucitelna funkce poslance
zdkonodarného sboru, ¢lena vlady a ¢lenstvi v fidicich, dozoréich a kontrolnich
organech jinych bank a podnikatelskych subjekti a vykon samostatné vydélecné
¢innosti, s vyjimkou ¢innosti védecké, literarni, publicistické, umélecké a pedagogické a
s vyjimkou spravy vlastniho majetku. Clenstvi v bankovni radé je dale nesluéitelné s
jakoukoliv ¢innosti, kterd mize zpusobit stiet zajmd mezi provadénim této Cinnosti a
lenstvim v bankovni rad&.“® Clenové Bankovni rady podléhaji rezimu zakona
¢. 159/2006 Sb., o stietu zajmi, nebot’ jsou dle § 2 odst. 1 pism. h) zafazeni mezi

vetejné funkcionafte.

Vykon funkce ¢lena Bankovni rady mize byt ukonéen uplynutim jeho funkéniho
obdobi, vzdanim se funkce nebo odvolanim ztéto funkce prezidentem republiky
z dtivodti uvedenych v § 6 odst. 11 zdkona o CNB nebo nevykonava-li svou funkce déle
nez 6 mésicti. Guvernéra Ceské narodni banky odvola prezident republiky v piipads,
jestlize jiz nesplituje podminky pozadované pro vykon jeho funkce, nebo dopustil-li se
vazného pochybeni. Prezident republiky mize odvolat guvernéra téz, nevykonava-li

funkci po dobu delsi nez 6 mésicu.

Samotnému jednani Bankovni rady predseda guvernér CNB, popft. viceguvernér.

Bankovni rada je usnaSenischopnd, je-li zde piitomen guvernér (nebo povéieny

29§ 6 odst. 6 zakona €. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance
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viceguvernér) a dalsi tfi ¢lenové. Rozhodnuti jsou pfijimana prostou vétSinou hlasa.

Bankovni rada schvaluje také sviij jednaci ad (§ 7 odst. 2 zakona o CNB).

Bankovni rada fidi organiza¢ni utvary ustiedi a pobocky Ceské narodni banky.
Reditelé jednotlivych sekci a samostatnych odbort odpovidaji Bankovni radé za fizeni a
zajiStovani jim svétenych agend. Tento zpusob fizeni umoziuje ¢lenim Bankovni rady
vénovat vetsi prostor rozhodovani pti plnéni stanoveného cile v oblasti ménové politiky

a dalsim otazkam koncepéniho a strategickeho charakteru.

Bankovni rada je tedy nejvyssim ridicim orgdanem, ktery rozhoduje spolecné jako
celek, rozhodovacimi pravomocemi nedisponuji samotni jednotlivi clenové. Ponékud
odlisné je postaveni guvernéra Ceské ndarodni banky, ktery Bankovni radé predsedd a
Jjednd jménem CNB navenek, a jeho postaveni v ramci Bankovni rady je jako prvni mezi

rovnymi — ,, primus inter pares “.

2.2.2. Vybor pro financni trh

Poradnim organem Bankovni rady Ceské narodni banky pro oblast dohledu nad
finanénim trhem je Vybor pro finan¢ni trh ziizeny na zakladé § 45a odst. 1 zakona
&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance. Vybor pro finanéni trh sleduje a projednava
obecné koncepce, strategie a pristupy k dohledu nad finanénim trhem, vyznamné nové
trendy na finan¢nim trhu, v jeho dohledu nebo regulaci a systémové otazky finan¢niho
trhu a vykon dohledu nad nim, a to vnitrostatni i mezinarodni povahy (8§ 45c odst. 1
zakona o CNB).

Vybor pro financni trh vznikl v souvislosti s integraci dohledu nad financénim
trhem do Ceské narodni banky a v soucasné dobé je hojné diskutovina moznost jeho
zrusent, jelikoz iiloha vyboru v oblasti dohledu nad financnim trhem v Ceské republice

Jjiz byla prekonana.

Vybor pro finan¢ni trh se schazi pravidelné alesponi dvakrat ro¢né a jeho jednani
fidi piedseda (v jeho nepiitomnosti mistopfedseda). Guvernér Ceské narodni banky a
ministr financi maji pravo Géastnit se jednani vyboru. Dle § 45¢ odst. 2 zdkona o CNB
je Vybor pro finan¢ni trh opravnén predkladat Bankovni radé stanoviska a doporuceni v
oblastech své Cinnosti a v téchto pfipadech je piedseda vyboru a v jeho nepfitomnosti

mistopiedseda vyboru opravnén ucastnit se projednavani stanoviska nebo doporuceni
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Vyboru pro finan¢ni trh v Bankovni rad€. Obdobna stanoviska a doporuc€eni je Vybor pro
finan¢ni trh opravnén predkladat i Ministerstvu financi. Odstavec tfeti tohoto ustanoveni
dale stanovi, ze Ceska narodni banka informuje Vybor pro finanéni trh alesponi dvakrat
rocn¢ o hlavnich aktivitaich v oblasti dohledu nad financnim trhem v uplynulém obdobi
véetné vydanych rozhodnuti. Stejnou informacni povinnost ma na zadost Vyboru pro

finan¢ni trh 1 Ministerstvo financi a finanéni arbitr.

Clenové Vyboru pro financni trh vykonavaji svoji funkci nestranné a za vykon

funkce jim nepfislusi odména. Vybor pro finan¢ni trh ma celkem 7 ¢lend:

- piedseda (Ludék Niedermayer), mistopfedseda (Petr Koblic) a ¢len (Petr
Marsa) — voleni rozpo¢tovym vyborem Poslanecké snémovny na navrh
profesnich a zajmovych organizaci sdruzujicich uc¢astniky finan¢niho trhu a po
vyjadieni Ceské narodni banky a Ministerstva financi k navrzenym osobam; tito
¢lenové vyboru musi byt divéryhodnymi a uznavanymi odborniky pro oblast

finan¢niho trhu,®

- Clen Bankovni rady jmenovany a odvoldvany Bankovni radou (Vladimir
Tomsik),
- dva vedouci zaméstnanci Ministerstva financi jmenovani a odvolavani ministrem

financi (Radek Urban, DuSan Hradil),

- finanéni arbitr (Monika Nedelkova).

2.2.3. Rozkladova komise

Rozkladova komise je poradni organ Bankovni rady Ceské narodni banky pro
ptipravu navrha rozhodnuti Bankovni rady vydavanych ve spravnim tizeni. Rozkladova
komise jedna a pfijima usneseni®® v jedenactic¢lennych senatech a sklada se z predsedy
Rozkladové komise (Jan Dé&dic), piedsedt senati (Petr Kotab, Karel Dievinek, Petr

Kasik) a dalsich ¢leni komise, ktefi jsou jmenovani Bankovni radou. Pisobnost, zptisob

30 funkéni obdobi ¢lena vyboru voleného rozpoétovym vyborem Poslanecké snémovny je 3 roky a miiZze
byt zvolen i opakované; rozpoétovy vybor je povinen zvolit ¢lena vyboru nejpozdéji do 3 mésict od
uplynuti funkéniho obdobi, smrti, vzdani se funkce nebo odvolani pifedchoziho ¢lena vyboru
rozpoétovym vyborem z diivodu ztraty déivéryhodnosti - § 45a odst. 3 zédkona & 6/1993 Sb., o Ceské
narodni bance

3 Bankovni rada ale neni usnesenimi Rozkladové komise vazana
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jednéni, slozeni a jmenovani ¢lenit Rozkladové komise stanovi jednaci fad. Ten ve

svém ¢lanku 2 vymezuje ptisobnost Rozkladové komise takto:

,Komise projednava:

a)
b)

rozklady proti rozhodnutim Ceské narodni banky vydanym v prvnim stupni,

opozdéné nebo neptipustné rozklady z hlediska, zda nejsou dany predpoklady
pro pifezkoumdani rozhodnuti v piezkumném fizeni, pro obnovu fizeni nebo pro
vydani nového rozhodnuti,

podnéty k zahajeni pfezkumného fizeni,

rozhodnuti soudu, kterym bylo rozhodnuti o rozkladu zruseno a vraceno CNB
k dalsimu fizeni,

navrhy, vyjadieni ¢i pravni stanoviska k pravnim problémm, rozhodne-li se
tak bankovni rada nebo pozada-li o to feditel sekce kancelaie nebo feditel

odboru legislativniho a pravniho.*
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3. Postaveni a ¢innost Ceské narodni banky

V této kapitole se budu nejprve zabyvat funkcemi centralniho bankovnictvi
obecng, tak jak jsou uvadény v odborné literatuie jednotlivymi autory. Dalsi vyklad se
bude tykat postaveni Ceské narodni banky, vztahu k jinym statnim organiim a taktéZ jeji
nezavislosti a na zavér podrobngji rozeberu konkrétni funkce a naplii Cinnosti, kterou

vykonava centralni banka v Ceské republice.

3.1. Vyznam a funkce centralni banky

Centralni banka plni celou fadu vyznamnych funkci v narodnim hospodafstvi.
Kvizda® uvadi Sest hlavnich funkci centralni banky: vysadni pravo a povinnost
emitovat hotovostni penize, banka bank, vrcholny organ bankovniho dozoru a regulace,
banka vlady, sprava statniho dluhu, zastupovani statu v mezinarodnich ménovych

institucich.

Cinnost centralni banky lze téz délit na makroekonomickou a mikroekonomickou.
Mezi makroekonomické funkce patii provadéni ménové, emisni a devizové politiky. Za
mikroekonomické funkce lze povazovat funkce banky statu a banky bank, regulaci a

dohled a téZ reprezentaci staitu v ménové oblasti.

Revenda shrnuje funkce centralniho bankovnictvi takto: ,,Zakladnimi funkcemi
centralni banky v trzni ekonomice, kterymi se tato instituce odlisuje od dalSich bank,

jsou:
- emisni funkece,

- funkce vrcholného subjektu ménové politiky,

- funkce regulace bankovniho systému.

Kromé téchto funkci provadéji banky dals§i Cinnosti, resp. plni dalsi funkce —

vystupuji jako banky bank a statu, spravuji devizové rezervy statu a reprezentuji stat

(vladu) v ménové oblasti.“*

32 KVIZDA, Martin. Centrdlni banka a ndrodni hospoddistvi. 1. vydani. Brno: Masarykova univerzita
v Brng, 1998. 217 s. ISBN 80-210-1942-5, str. 18-22

33 REVENDA, Zbynék, et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vydani. Praha: Management Press,
2005. 627 s. ISBN 80-7261-132-1, str. 307
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Oproti tomu Jilek® uvadi podrobn&jsi vyet innosti, ke kterym je centralni banka

zmocnéna’>:

1. emise obézZiva,

2. provadéni ménové politiky,

w

provozovani centralniho platebniho systému a vedeni béznych ucth

obchodnich bank,

provadéni bankovniho dohledu,

sprava cizoménovych rezerv a provadéni cizoménovych intervenci,
vedeni bézného uctu statu,

organizace primarniho prodeje dluhopisii ministerstva financi,

poskytovani uvérh statu,

© ®©® N o g &

starost o statni rozpocet,
10. tvorba finanéni statistiky pro statisticky Gfad,
11. véftitel posledni instance,

12. udélovani devizovych rezerv.

3.2.  Préavni postaveni Ceské narodni banky

Se vznikem samostatného ceského statu k poCatku roku 1993 dochazi také ke
vzniku Ceské narodni banky jako néastupnické ¢eské centralni banky po Statni bance
Ceskoslovenské, na kterou na zakladé ustavniho zakona ¢. 541/1992 Sb., o dé€leni
majetku Ceské a Slovenské federativni republiky, pfechazi majetek a zavazky SBCS ve
stanoveném rozsahu. Postaveni Ceské narodni banky je piijetim Ustavy CR zakotveno

V jeji samostatné hlavé Sesté nazvané Ceské narodni banka.

Clanek 98 Ustavy CR zakotvuje institucionalni zaruku samotné existence Ceské
narodni banky a stanovi jeji postaveni. Vymezuje Ceskou narodni banku jako ustiedni

banku statu, jejiz hlavni funkci je péce o cenovou stabilitu. Stanovi téz jeji nezavislost

3% JILEK, Josef. Penize a ménovd politika. 1. vydani. Praha: GRADA Publishing, 2004. 744 s. ISBN 80-
247-0769-1, str. 215

3 dale specifikuje, ze prvné¢ uvadénou Cinnost (emisi ob€ziva) provadéji ve veétSiné zemi vyhradné
centralni banky, obdobné je tomu tak i v souvislosti s ménovou politikou; ostatni Einnosti vSak
v nékterych zemich vykonava ministerstvo financi nebo jina statni agentura
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na legislativni a exekutivni moci pfi plnéni Gstavnich funkci do té miry, jez umoziuje
naplnéni daného hlavniho cile. Do &innosti Ceské narodni banky Ize zasahovat pouze na
zakladé zakona (¢1. 98 odst. 1 Ustavy CR). Postaveni, ptisobnost a dalsi ¢innosti stanovi
zékon ¢&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozd&jsich predpist, ktery je

¢lenén do 12 ¢asti, jez systematicky predstavuji pravni upravu ¢eské centralni banky.

Ustavni vymezeni kompetenci a postaveni Ceské ndrodni banky je pojato pouze
ramcove. Ze zarazeni ve zvlastni hlavé a z moznosti zasahovat do jeji cinnosti jen na
zdklade zakona lze dovodit alespon urcitou samostatnost, i kdyz zde neni vyslovné
zminéna, jako je tomu napi-. dle clanku 97 Ustavy u Nejvyssiho kontrolniho vifadu, ktery

je vymezen jako nezavisly organ.

3.2.1. Vztah Ceské narodni banky K jinym stdtnim orgdniim

Zékladnim aspektem v souvislosti s institucionalni nezavislosti Ceské nérodni
banky je ustanoveni § 9 odst. 1 zadkona o CNB, Ze ,,Ceska narodni banka a bankovni rada
pii pInéni hlavniho cile Ceské narodni banky a pii vykonu dalsich ¢innosti nesmé;ji pfijimat
ani vyzadovat pokyny od prezidenta republiky, Parlamentu, vlady, spravnich Gfada ani od

jakéhokoliv jiného subjektu.*

Vztah Ceské ndarodni banky a Parlamentu CR je urcen povinnostmi informacniho
charakteru, které jsou spise jednostranné z pohledu CNB a jejich neplnéni je
nesankciovatelné. Tyto povinnosti jsou stanoveny v zdkoné ¢ 6/1993 Shb., o Ceské
narodni bance, ktery zakotvuje i Fadu dalSich povinnosti a vztahii viici jinym statnim

organum, jak bude vysvétleno v nasledujicich odstavcich.

Poslanecké snémovné je Ceskd narodni banka povinna nejméné dvakrat roéné
podavat k projednani zpravu o ménovém vyvoji, popf. i mimoiadnou zpravu o ménovém
VyVoji, usnese-li se na tom Poslaneckd snémovna, kterd neni schvalovana Poslaneckou
snémovnou, ale je brana pouze na védomi (§ 3). Dale je dle § 3a Ceska narodni banka
povinna podédvat Poslanecké snémovné nejméné jedenkrat rocné k informaci zpravu o
finanéni stabilité. Ceska narodni banka rovnéz kazdoroéné vypracovava a nejpozdéji do 30.
¢ervna nasledujiciho roku ptredkladd Poslanecké snémovné, Senatu a vladé k informaci
zpravu o vykonu dohledu nad finan¢nim trhem (§ 45d). Ro¢ni zpravu o vysledku svého
hospodafeni Ceska narodni banka piedklada nejpozdéji do 3 mésici po skoneni

kalendainiho roku k projednani Poslanecké snémovné. Ta zpravu schvali, vezme na védomi
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nebo odmitne. V piipadé odmitnuti je Ceska narodni banka povinna do 6 tydnt piedlozit
zpravu zptesnénou a doplnénou podle pozadavkl Poslanecké snémovny (8 47 odst. 3, 4, 5).
Bankovni rada téz ptedklada Poslanecké snémovné schvalenou Gcetni zavérku, ktera je
oveéfovana jednim nebo vice auditory, ktefi jsou urCeni po dohodé bankovni rady s

ministrem financi (§ 48 odst. 2, 3).

Vztah Ceské ndrodni banky a vlddy lze charakterizovat jako oboustranné
informacni a poradni vztah fungujici na principu vzdjemnosti. Ceska narodni banka
spolu s Ministerstvem financi pfipravuje a predklada vladé navrhy zdkonnych uprav v
oblasti mény a penézniho ob¢hu a navrhy zidkonnych tuprav, kterymi se upravuji
postaveni, ptisobnost, organizace a ¢innost Ceské narodni banky, s vyjimkou dohledu
nad finanénim trhem, platebnim stykem a vydavanim elektronickych penéz; Ceska
narodni banka také spolupracuje s Ministerstvem financi na ptipraveé navrha zdkonnych
uprav v oblasti finanéniho trhu, platebniho styku, regulace vydavani elektronickych
penéz, devizového hospodafstvi a zavedeni jednotné mény euro na tizemi Ceské

republiky (8 37). Tyto iniciativni ndvrhy nejsou pro vladu zavazné.

Ceska narodni banka a vlada se vzijemné informuji o zdsaddch a opatienich
ménové a hospodaiské politiky (§ 9 odst. 2). Ceska narodni banka zaujima stanovisko k
navrhiim, predkladanym k projednani vladg, které se dotykaji ptisobnosti Ceské narodni
banky, a plni poradni funkce vici vladé v zaleZitostech ménové politické povahy a
finanéniho trhu (§ 10). Dle § 11 je ministr financi (nebo jiny povéfeny ¢len vlady)
opravnén zucastnit se s hlasem poradnim zasedani Bankovni rady a mizZe ji predkladat
navrhy K projednani a na druhé strané guvernér Ceské narodni banky (nebo jim uréeny

viceguvernér) je opravnén ucastnit se s hlasem poradnim schiize vlady.

Vazba Ceské narodni banky na moc soudni je uskutediovana prostfednictvim
spravniho soudnictvi, kdy predmétem soudniho pfezkumu mohou byt rozhodnuti CNB
v souvislosti s dohledem nad finan¢nim trhem — rozhodnuti o zadostech o udéleni licenci,
povoleni, registraci a predchozich souhlast podle zvlastnich pravnich ptredpist (§ 44 odst. 2
pism. a); a dale také rozhodnuti ve vécech spravnich deliktl (§ 46a - § 46¢). Vztah
Nejvyssiho kontrolniho ufadu k CNB je zakotven v zakoné &. 166/1993 Sb., o Nejvys§im
kontrolnim tufadu, ktery stanovi, z¢ NKU vykonava kontrolu hospodaieni Ceské narodni

banky v oblasti vydajl na potizeni majetku a vydajti na jeji provoz (§ 3 odst. 3).
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3.2.2. Nezdvislost Ceské ndarodni banky

,Nezavislost centralni banky je kli¢ovou podminkou tspésné realizace ménové
politiky a tedy udrZitelného neinflaéniho ristu ekonomiky. CNB disponuje vysokou
mirou nezavislosti na politickych strukturach pii plnéni svych zakonem stanovenych
funkei jiz od pocatku své existence (leden 1993). Nezavislost centralni banky je dulezita
pro plnéni jejiho hlavniho ménového cile, kterym je v naprosté vétsing piipada cenova
stabilita. Vyznam nezavislosti centralni banky vystupuje v této souvislosti do poptedi
predevsim proto, ze politicka moc se mlze snazit piimét centralni banku k opatienim,
ktera sice mohou kratkodobé vést k podpore ekonomického riistu, ale v delSim obdobi
se projevi v nezadoucim rustu inflace, zatimco rist ekonomické aktivity se vrati na
pivodni trovenl nebo (v dusledku zvySené inflace) dokonce i na tUroven niZsi.
Dostatecna mira nezavislosti na politické moci umoziuje centralni bance t€émto tlakiim

odolavat.*3®

Rozlisujeme ¢Etyti aspekty nezavislosti centralni banky: institucionalni, personalni,
funkéni a finan¢ni. Personalni nezavislost Ceské narodni banky je spojena se
jmenovanim ¢lent Bankovni rady prezidentem republiky bez kontrasignace ptredsedy
vlady nebo jim povéfeného ¢lena vlady (¢l. 62 pism. k) Ustavy Ceské republiky).
V zédkoné o Ceské narodni bance jsou pak stanoveny divody pro odvolani &lend
Bankovni rady. Institucionalni nezavislost Ceské narodni banky je definovana tak, Ze
Bankovni rada nesmi pfi plnéni svych zdkonem stanovenych cili a dalSich ¢innostech
pfijimat ¢i vyzadovat Zadné pokyny od vlady, prezidenta, parlamentu nebo jinych
subjektli. Nezavislost funkéni pak znamena samostatnost Ceské narodni banky pii
stanovovani inflaénich cili a nastrojii pro jejich dosazeni. CNB a vlada se pouze
vzdjemné informuji o opatfenich zoblasti ménové a fiskalni politiky. Finan¢ni
nezavislost je spojena se zdkazem financovani vetfejného sektoru (¢i jim fizenych
subjektl). Ceska narodni banka hospodaii podle vlastniho rozpoétu schvaleného
Bankovni radou, kazdoroéné zpracovava tcéetni zavérku (ovéenou externim auditorem)

a pfedklada Parlamentu vyro¢ni zpravu o vysledku hospodateni.

,»Nezavislost vsak musi mit svou protivahu v zodpovédnosti, ktera spolu s

nezbytnou profesionalitou, transparentnosti a efektivitou posiluje daveéryhodnost

%6 (“eska narodni banka. Proc je CNB nezavisla? [online]

29


http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/uloha.html

centralni banky. Vysoka mira nezavislosti CNB je doprovazena vysokou mirou jeji
transparentnosti. Siroka vetejnost je priibézné seznamovéna s hlavnim cilem ménové
politiky CNB i s podstatou rezimu cilovani inflace, jehoz prostiednictvim je tento cil
napliovan. CNB informuje vetejnost o vysi inflacniho cile, o prognézach inflace a
jejich rizicich i o meénovépolitickych opatienich a davodech, které CNB k jejich

realizaci vedly.«%’

3.3.  Funkce a ¢innost Ceské narodni banky

Hlavnim cilem &innosti Ceské narodni banky je péce o cenovou stabilitu (&. 98
odst. 1 Ustavy). Zakon o CNB ve svém § 2 odst. 1 pak dale stanovi, Ze hlavnim cilem
Ceské narodni banky je péte o cenovou stabilitu a pokud tim neni dotden jeji hlavni cil,
Ceskd narodni banka podporuje obecnou hospodaiskou politiku vlady vedouci k
udrzitelnému hospodafskému ristu. Ceskd narodni banka jedna v souladu se zdsadou

otevien¢ho trzniho hospodafstvi.

V odstavci druhém § 2 zikona o CNB je dale stanoveno: ,,V souladu se svym

hlavnim cilem Ceska narodni banka:
a) urcuje ménovou politiku,
b) vydava bankovky a mince,

c) fidi penézni ob&h, platebni styk a zG¢tovani bank, poboc¢ek zahrani¢nich bank a
spofitelnich a uvérnich druzstev, pecuje o jejich plynulost a hospodarnost a
podili se na zajisténi bezpecnosti, spolehlivosti a efektivnosti platebnich

systému a na jejich rozvoji,

d) vykonava dohled nad osobami pusobicimi na finanénim trhu, provadi analyzy
vyvoje finan¢niho systému, pecuje o bezpecné fungovani a rozvoj finan¢niho
trhu v Ceské republice a prispiva ke stabilité jejiho finanéniho systému jako

celku,

e) provadi dalsi Cinnosti podle tohoto zadkona a podle zvlastnich pravnich

predpist.*

3 Vyroéni zprava Ceské narodni banky, 2007, Praha: Ceska narodni banka, 2008, str. 8-9
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Ceskd ndrodni banka jako centrdlni banka Ceské republiky vykondvd veskeré
funkce, které jsou pro takovouto instituci stanoveny. Mezi hlavni cinnosti, jez jsou
v nasledujicich podkapitolach podrobnéji rozebrdny, patii emise bankovek a minci,
provadeni menové politiky, regulace a dohled, pusobeni jako banka bank a banka statu
(vI&dy), reprezentace statu v ménové oblasti, sprdava devizovych rezerv a dalsi ¢innosti

v oblastech jako je kurzova politika, platebni styk nebo financni stabilita.

3.3.1. Emise bankovek a minci

Ceska narodni banka je nadana emisnim monopolem, ma vyhradni pravo vydavat
do ob¢hu mince a bankovky a fidit plynuly a hospodarny penézni ob&h. Pfi vykonu této
emisni funkce spravuje zasoby penéz, vyménuje, stahuje z ob&hu a niéi opotiebované a
poskozené penize. Podili se téZ na ochran¢ proti padélani a pozménovani bankovek a
minci.

Od 1. ¢ervence 2011 je u¢inny zékon ¢. 136/2011 Sb., o obehu bankovek a minci,
jehoz cilem je pfedevsim stanoveni prav a povinnosti subjektl, které plisobi v penéznim
ob&hu, zlepSeni kvality obéziva a stanoveni postupti pii zadrzovani bankovek a minci
podezielych z pad€lani nebo pozménovani. Zakon o obéhu bankovek a minci nové
upravuje postupy pii vyméné tuzemskych bankovek a minci. Z davodové zpravy k tomu
zakonu vyplyva pét hlavnich diivodl pro potiebu nové pravni tpravy:

1. zakotvit do ceského pravniho tadu ustanoveni, kterd upravuji ochranu

bankovek a minci jednotné mény v ramci Evropské unie,

2. stanovit zakonem jednozna¢né prava a povinnosti subjektt, které spoluptisobi
pfi penéZnim obé¢hu,

3. stanovit zdkonem prava a povinnosti CNB ve vztahu k bezpe¢nostnim
agenturam a jinym subjektm, které poskytuji placené sluzby v oblasti
zpracovani pencz,

4. pripravit legislativni podminky pro piipadné zmény struktury subjektl
pusobicich v oblasti zpracovani, schovy a distribuce platidel,

5. stanovit kompetence a procedury pii ukladani sankci ivérovym institucim a
ostatnim subjektlim, které poruSily povinnosti, jeZ jim byly uloZeny zdkonem

nebo piimo pouzitelnym predpisem Evropské unie.
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.,V penéznim ob&hu v Ceské republice doslo od vzniku samostatné &eské mény
k celé tad¢ kvalitativnich i kvantitativnich zmén, které dosud nebyly do cCeské
legislativy promitnuty v adekvatni form¢. Smyslem vydani nového zakona o ob&hu
bankovek a minci je vytvofit v reakci na zminéné zmény podminky pro zajistovani
plynulosti a efektivity hotovostniho penézniho ob&hu a posilovani integrity ceské mény
a Vv budoucnosti i eura, a to mimo ramec zékona upravujiciho postaveni centralni banky
v Ceské republice.“38 V nasledujici tabulce (Tabulka 1) je uvedena struktura penez

V obéhu podle stavu ke dni 31. prosince 201 1.

Nominalni | Vobehu V| pogitvge |V OPSRUYMIL | pogity 06
Bankovky
5000 K¢ 124 915,30 30,30 % 25,00 7,10 %
2 000 K¢ 124 666,50 30,30 % 62,30 17,70 %
1 000 K¢ 123 681,30 30,00 % 123,70 35,00 %
500 K¢ 10 699,60 2,60 % 21,40 6,10 %
200 K¢ 10 600,40 2,60 % 53,00 15,00 %
100 K¢ 5028,10 1,20 % 50,30 14,20 %
50 K¢ 606,90 0,10 % 12,10 3,40 %
20 K¢ 104,20 0,00 % 5,20 1,50 %
bankovky celkem | 400 302,30 97,20 % 353,00 100,00 %
Mince
50 K¢ 3 614,60 0,90 % 72,30 4,10 %
20 K¢ 2 952,80 0,70 % 147,60 8,40 %
10 K¢ 1 729,40 0,40 % 172,90 9,90 %
5K¢ 1 006,40 0,20 % 201,30 11,50 %
2 K¢ 709,80 0,20 % 354,90 20,30 %
1 K¢ 434,70 0,10 % 434,70 24,80 %
0,50 K¢ 183,30 0,00 % 366,50 20,90 %
mince celkem 10 630,90 2,60 % 1 750,30 100,00 %
pamétni mince 1 019,50 0,20 % 1,90
Celkem 411 952,70 100,00% 2105,20

38 Snémovni tisk 178/0, &ast &. 1/4 V1. n. z. 0 obshu bankovek a minci - EU
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3.3.2. Ménovad politika

Hlavnim tkolem Ceské narodni banky v oblasti ménové politiky je zabezpedovat
cenovou stabilitu a podporovat obecnou hospodaiskou politiku vlady vedouci
K udrzitelnému hospodaiskému rastu, pokud tim neni cenova stabilita dotéena.
K dosazeni tohoto cile vyuzivdi CNB celou fadu nastroji ménové politiky v ramci
ménové-politického rezimu, jimz je cilovani inflace. Ceskd narodni banka stanovi
inflacni cil a usiluje o to, aby se skutecna inflace neliSila od toho cile vice, nez je

stanoveno Vv tolerancnim pasmu.

Me¢énovou politiku 1ze rozliSovat na expanzivni a restriktivni. Expanzivni ménova
politika se uplatituje v ptipadé, ze je tfeba stimulovat ekonomiku. Dochazi ke snizeni
trzni kratkodobé tirokové miry, ¢imz se snizuji ostatni tirokové miry v dané ekonomice.
Ze strany obchodnich bank je vé&tsi ochota poskytovat nové uvéry, domacnosti a
podniky vice utraceji, ¢imz dochazi ke zrychleni obéhu penéz v ekonomice. Naopak
restriktivni ménova politika se provadi, pokud hrozi inflace a vede ke zvySeni trzni

kratkodobé miry a k opaénym jeviim na stran¢ bank, domacnosti a podnikd.

Meénova politika v malé oteviené ekonomice, kterou Ceska republika je, se potyka
S velkym vlivem zahranicnich urokovych mer svych obchodnich partnerii. Pokud napr.
V Némecku dojde k recesi, projevi se pokles inflace i u nas. Ucinnost ménové politiky se
potyka téz s casovym zpozdenim svych ucinkii (odhadem rok az dva roky), jelikoz zména
urokovych meér piisobi na ceny velmi pomalu a reakce subjektii ekonomiky zabere urcity
cas. Z téchto ditvodii je regulace a cilovani inflace cinnosti pomérné narocnou (nejen)

pro Ceskou narodni banku.

3.3.3. Regulace a dohled

Ceska narodni banka je vrcholnym organem sjednoceného dohledu nad finanénim
trhem. Dohlizi tedy na bankovni sektor, kapitalovy trh, oblast pojistovnictvi, druzstevni

zalozny, sménarny a instituce platebniho styku.

,,CNB v rozsahu stanoveném pravnimi predpisy vykonavé dohled nad finanénim
trhem, provadi analyzy vyvoje financ¢niho systému, pecuje o bezpecné fungovani a
rozvoj finanéniho trhu v Ceské republice a prispiva ke stabilité jejiho finangniho

systtmu jako celku. Posilovani stability a transparentnosti finan¢niho trhu
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prostiednictvim zavadéni novych regulatornich koncepci piedstavuje dlouhodoby
proces, ktery je provéazan s legislativnimi zménami v ramci evropského prava. CNB
provadi vykon dohledu nad finan¢nim trhem na dalku, kdy prabézné sleduje stabilitu
jednotlivych dohlizenych sektort, a také piimo na misté kontrolami u dohlizenych
subjekti.«*®

3.3.4. Banka bank a statu

Funkce centralni banky jako bankéfe bankovniho systému spociva piedevsim
v piijiméani vkladéi od bank, poskytovani uvérii bankovnim institucim®, vedeni u&t
bank a provadéni mezibankovniho zuctovani. Jako banka statu vykondva centrélni
banka vedeni U¢td pro stat (vede Uty vladeé, centralnim orgdniim i dalS§im statnim
subjektiim jako jsou finan¢ni a celni ufady, piispévkové organizace ¢i statni fondy) a
spravu statniho dluhu. ,,Ve vyspélych trznich ekonomikach jsou hlavnim a rozhodujicim
zdrojem kryti téchto deficiti prostfedky ziskané emisi statnich cennych papird na
domacim trhu. Dale pfichdzeji v tivahu jest¢ zahranicni pijcky a pouziti statnich
finan¢nich aktiv (rezerv). Teoreticky sem miizeme zatadit jest¢ zvySeni dani a pfimy
uveér od centralni banky, ktery je vSak ve vét§iné vyspélych zemi bud’ zakazan, nebo

alespon vyrazné omezen.“**

3.3.5. Reprezentace statu v ménové oblasti

Dal$i neméné vyznamnou funkci plni centralni banka v oblasti reprezentace statu
v otazkach ménové politiky jak vi¢i domaci tak i zahraniéni vefejnosti a podili se na
ekonomickém vyzkumu. Ceskd narodni banka poskytuje pravidelné informace o

meénovém vyvoji a reprezentuje Ceskou republiku na mezinarodni urovni.

., Vysokd mira nezavislosti CNB je vyvazena jeji informacni otevienosti. CNB
raznymi prostiedky informuje vefejnost o podstaté sveho ménovépolitického rezimu, o
vysi inflacniho cile, o prognozach inflace a jejich rizicich i o provedenych

ménovépolitickych opattenich a davodech, které CNB vedly k témto opatienim.

39 Vyroéni zprava Ceské narodni banky, 2011, Praha: Ceskd narodni banka, 2012, str. 22-24

nejcastéji se jedna o kratkodobé uveéry na doplnéni likvidity, fadi se sem vSak i kratkodobé nouzové
uvéry (lombardni avér a Givér na povinné minimalni rezervy), dlouhodob¢jsi nouzové uvéry, hotovostni
uvéry ¢i Gvery v zahraniénich ménach k doplnéni devizové likvidity

REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 2. rozsitené vydani. Praha: Management Press, 2001.
782 s. ISBN 80-7261-051-1, str. 148
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K informovani vefejnosti CNB vyuziva nejen pravidelné &tvrtletni Zpravy o inflaci,
které predklada Poslanecké snémovné Parlamentu a vyvésuje na své webové strance,
ale i zaznamy z ménovepolitickych jednani bankovni rady CNB, tiskové konference,
¢lanky a rozhovory v tisku a dalsich médiich, prednasky, vystoupeni ¢lent bankovni
rady CNB apod.«*

3.3.6. Sprava devizovych rezerv

V devizové oblasti vykondvd centralni banka ¢innosti spojené se
shromazd’ovanim devizovych rezerv statu, s operacemi na devizovém trhu a s regulaci
Vv této oblasti. ,,Operace centralni banky s devizovymi rezervami (véetné rezerv zlata)
maji tii zdkladni motivy: udrZzovani hodnoty devizovych rezerv, zabezpefovéni
devizové likvidity zemé& a ovlivilovani Grovné a pohybii ménového kurzu domaci

mény.“43

Devizové rezervy Ceské narodni banky zahrnuji likvidni zahrani¢ni aktiva CNB
ve sménitelnych ménach. Lze mezi né fadit pfedev§im monetarni zlato, zvlastni prava
Cerpani, rezervni pozici u Mezinarodniho ménového fondu a kratkodoba aktiva ve
vztahu K zahrani¢i jako jsou vklady, cenné papiry, valuty apod. ,,Devizové rezervy
piedstavuji zahrani¢ni aktiva CNB ve sménitelnych ménach slouzici piedevsim k
podpoie provadéni vlastni nezavislé ménové a kurzové politiky a také jako zdroj
devizové likvidity pro klienty CNB. Na konci roku 2011 zaujimaly devizové rezervy
cca 97% podil na aktivech v bilanci CNB a jejich vynos byl nejvyznamngjsim piijmem
CNB.«*

42 Ceska narodni banka. Ménovd politika Ceské narodni banky: Principy, procedury, ndstroje. Praha:
Ceska narodni banka, ¢erven 2010, str. 1

43 REVENDA, Zbynék. Centrdlni bankovnictvi. 2. rozsifené vydani. Praha: Management Press, 2001.
782 s. ISBN 80-7261-051-1, str. 43

44 Vyroéni zprava Ceské narodni banky, 2011, Praha: Ceska narodni banka, 2012, str. 33
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4. Ménova politika CNB v kontextu evropského vyvoje

M¢énova politika je kliCovou soucasti hospodaiské politiky statu, kterd slouzi
k napliiovani narodohospodaiskych cilu. V Uvodu této kapitoly, vénujici se monetarni
politice na Ceské i evropské urovni, budou vymezeny z&kladni cile a nastroje
K provadéni ménové politiky statu v obecné teoretické rovin€. Nasledovat bude
historicky exkurz do ménovépolitickych opatieni, provadénych Ceskou narodni bankou
po roce 1993, na coz bude navazovat podrobnéjsi analyza cilovani inflace jako
ménovépolitického rezimu zavedenému Ceskou narodni bankou v roce 1997 s dirazem
na zhodnoceni plnéni stanovenych inflaénich cili a na vyvoj ekonomiky v Ceské

republice do soucasnosti.

Dalsi podkapitola bude vénovéana konkrétnim ndastrojim ménové politiky, které
Ceské narodni banka v soudasnosti vyuziva k dosahovani stanovenych cila, a na tuto
cast bude navazovat teoretické vymezeni transmisniho mechanismu ménové politiky
s uvedenim jeho konkrétniho fungovani na ptikladu Evropské centralni banky, které

bude doplnéno cili a nastavenim ménové politiky ECB.

4.1. Cile a nastroje ménové politiky

4.1.1. Cile ménové politiky

V obecné roving lze jako cile ménové politiky jmenovat makroekonomické cile
jako je hospodarsky riist, stabilita cenové hladiny, zaméstnanost, vyrovnana platebni
bilance ¢i stabilni sménny kurz. ,,Podle postaveni centralni banky v narodnim
hospodafstvi a vztahu ménové politiky k politice fiskalni jsou v jednotlivych zemich
chapény cile ménové politiky rizné.“* Ve vyspélych ekonomikach spodiva ménova
politika v regulaci trzni kratkodobé trokové miry jako opera¢niho kritéria tak, aby
nakonec ovlivnila inflaci jako koneény cil. Cesk4 narodni banka stejné jako Evropska
centralni banka ma v soucasnosti jako primarni cil pfi provadéni ménové politiky

stanovenu cenovou stabilitu.

45 KVIZDA, Martin. Centrdlni banka a ndrodni hospoddrstvi. 1. vydani. Brno: Masarykova univerzita
v Brng, 1998. 217 s. ISBN 80-210-1942-5, str. 46
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4.1.2. Nastroje ménové politiky

Nastroje ménové politiky 1ze obecné délit z hlediska jejich dopadu na bankovni
systém na piimé (pravidla likvidity, povinné vklady, limity uvéri bank a urokovych
sazeb) a nepiimé (operace na volném trhu, kurzové intervence ¢i diskontni nastroje). Na
pomezi téchto dvou skupin pak lezi povinné minimalni rezervy bank a doporuceni ¢i

vyzvy centrélni banky. Pfehled nastrojti ménové politiky je uveden v Tabulce 2.

,Nepiimé nastroje ménové politiky jsou charakteristické ploSnym piisobenim na
cely bankovni systém, v podstaté¢ jednotnymi podminkami pro vSechny bankovni
instituce a predevsim tim, Ze banky na né¢ mohou, ale nemuseji — ,,povinné — reagovat.
Tyto nastroje tedy pfimo neomezuji samostatnost rozhodovani obchodnich a dalsich
bank v ekonomice, pouze vymezuji zakladni ramec pro podnikéani téchto bank. Pi¥imé
nastroje jsou svym zpusobem trzni ekonomice cizi, nebot piimo dopadaji do
rozhodovaciho mechanismu obchodnich a dalSich bank, a omezuji tak jejich

podnikatelskou samostatnost.«*°

NASTROJE MENOVE POLITIKY
PRIME NEPRIME PRIME I NEPRIME
Pravidla likvidity Operace na volném trhu | Povinné minimalni rezervy
Limity avéra bank Diskontni nastroje Doporuceni
Limity urokovych sazeb bank Kursové intervence Vyzvy a dohody
Povinné vklady

Tabulka 2: Nastroje ménové politiky
Zdroj: REVENDA, Zbyngk. Centralni bankovnictvi. 2. rozsifené vydani.
Praha: Management Press, 2001. str. 277 (vlastni zpracovani)

Operace na volném trhu piedstavuji jakysi obchod mezi centralni bankou a
domacim bankovnim subjektem. Ackoliv patii mezi neptimé nastroje ménové politiky,
které jsou oproti nastrojim piimym mén¢ uc¢inné, jsou tyto nastroje pfi regulaci ménové
baze nebo jejich slozek a pii ovliviiovani kratkodobé turokové miry jednémi

z nejucinngjSich. Centralni banky provadéji operace na volném trhu nejcastéji se

46 REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 2. rozsitené vydani. Praha: Management Press, 2001.
782 s. ISBN 80-7261-051-1, str. 277-278
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statnimi cennymi papiry, poptipadé i s cennymi papiry vlastnimi. Z hlediska ptsobeni
na ménovou bazi Ize rozliSovat tfi druhy operaci — ptfimé, repo a switch operace. ,,Repo
operace se skladaji vzdy ze dvou opacnych transakci. Pfi prostych repo operacich
centralni banka prodava cenné papiry a pozdéji je zpétné nakupuje, ménova baze tedy
docasné klesne a pozd€ji se vrati na puvodni uroven. Pfi reverznich repo operacich
centralni banka nakupuje cenné papiry a pozd¢ji je prodava — ménova baze se docasné
zvysi. Ke zpétné transakci pii repo operacich muze dojit bud’ v piesné stanoveném
terminu (terminované repo operace), nebo kdykoliv do ur¢eného terminu na zakladé
rozhodnuti kterékoliv z obou ztgastndnych stran (neterminované repo operace).“’
Centrdlni banky vSak zpravidla preferuji terminované repo operace z divodu
ptesnéjsiho urceni jejich vlivu na ménovou bazi.

Mezi diskontni néstroje ménové politiky patii predev§im uvéry, jeZ poskytuje
centralni banka tuzemskym obchodnim bankdm (rozliSujeme tvéry diskontni,
reeskontni a lombardni) a Urokové sazby z téchto uvéru. Diskontni uvéry predstavuji
jeden z nejlevnéjsich uvérovych zdroji pro obchodni banky a jsou uroceny diskontni
sazbou. Tyto uvéry jsou kratkodobé, kdy lhita jejich splatnosti neptesahuje tfi mésice.
Poskytnuti diskontniho tvéru vede k ristu ménové baze a rezerv bank, jeho splaceni
k jeviim opaénym. Stejné dopady na ménovou bazi maji i reeskontni Gvéry, které jsou
taktéz kratkodobé. Centralni banka odkupuje od domécich bank sménky a ptislusné
¢astky (snizené o urok) pfipisuje danym bankam na ucty rezerv. Centralni banky také
poskytuji lombardni Gvéry proti zastavé smének a jinych cennych papiri. Tyto Gvéry

jsou uroc¢eny lombardni sazbou.

Kursové intervence jsou provadény s cilem regulovat ménovy kurz domaci mény.
Jsou provadény bud’ pfimo nakupem ¢i prodejem zahrani¢nich mén za ménu domaci,
nebo nepiimo zménou diskontni sazby. Pravidla likvidity stanovi strukturu aktiv a pasiv
v bilanci bank scilem regulace zadouci urovné likvidity bank. Limity Gvért bank
stanovi maximalni rozsah uvéru, které mohou banky poskytnout svym klientiim s cilem
regulovat tivérové agregaty. Jsou spojeny s uvérovym transmisnim mechanismem a
mohou ovlivnit i kratkodobou urokovou miru. Limity Grokovych sazeb bank urcuji

maximalni drokové sazby bank z uvéri a také maximalni nebo minimalni Grokové

a7 REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 2. rozsitené vydani. Praha: Management Press, 2001.
782 s. ISBN 80-7261-051-1, str. 283-284
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sazby bank z vkladi. Tento nastroj ménové politiky piimo ovlivituje kratkodobou
urokovou miru. Povinné vklady jsou povazovany za nepiili§ vyznamny nastroj ménové
politiky a byvaji pouzivany s cilem ziskat kontrolu nad pohybem penéznich prostredka

zpravidla u centralnich organti statu ¢i orgdnli mistni samospravy.

Povinné minimalni rezervy bank se vyuzivaji kovliviiovani penéZnich
multiplikdtorti. Banky jsou povinny vytvaret rezervy ve stanovené vysi, a pokud svij
zavazek nedodrzi, hrozi jim od centralni banky sankce ¢i dokonce zakaz ¢innosti. Tento
ménovépoliticky nastroj je bankami vniman jako ndastroj, jenz znané narusuje volnost
dispozice s vklady, zvysuje nakladovost a snizuje vynosnost bank. Revenda® povazuje
smysl existence povinnych minimalnich rezerv za sporny a to ze tii davodd — davod
likvidity, divod ménové politiky a danovy divod. A shrnuje, Ze ,,povinné minimalni
rezervy ziejmé maji své opodstatnéni pouze v téch zemich, kde je omezeny prostor pro
vyuzivani jinych ndastroji ménové politiky, zejména operaci na volném trhu a
diskontnich nastroji.” Doporucéeni, vyzvy a dohody se vyuZzivaji pro doplnéni jinych

nastrojit ménové politiky a konkretizaci ur€itych zaméra.
4.2. Historicky vyvoj ménové politiky CNB

Ceska narodni banka od svého vzniku v roce 1993 provadéla cilovani penézni
zésoby®® M2 a ménového kurzu vsouladu se svym hlavnim cilem, kterym bylo
zabezpeCovat stabilitu ¢eské mény. Pevny ménovy kurz byl povazovan za urcitou
stabilizujici kotvu ceské ekonomiky. V letech 1994 az 1996 dochézelo k nartistani
vnéjsi nerovnovahy. ,,S cilem pfispét k obnové makroekonomické stability piijala CNB
v pribéhu roku 1996 né¢kolik opatfeni. Zasadni vyznam mélo rozsifeni kurzového
fluktuacniho padsma z + 0,5 % na + 7,5 %, kter¢é mélo zejména branit pfilivu
kratkodobého spekulaéniho kapitalu. Dale CNB v poloviné roku 1996 zvysila urokové

sazby. Problémem byl rist mezd, ktery byl daleko rychlej$i nez rast ekonomiky.

48 REVENDA, Zbyné¢k. Centrdlni bankovnictvi. 2. rozsifené vydani. Praha: Management Press, 2001.
782 s. ISBN 80-7261-051-1, str. 307-313

49 penézni agregadt M2 v souCasnosti dle eurosystému zahrnuje ob&zivo, jednodenni vklady, vklady se
splatnosti do 2 let a vklady s vypovédni lhitou do 3 mésici
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Zacatkem roku 1997 pokracovalo prohlubovani nerovnovéhy. Rust redlnych mezd byl

nadale nadmarny a neodpovidal naristu produktivity prace.«*°

Vsechny tyto problémy vedly k ménové krizi ¢eské koruny v kvétnu roku 1997.
Reakei Ceské narodni banky byly cizoménové intervence, zvyseni urokovych mér (repo
mira byla v ¢ervnu tohoto roku zvySena na 39 %) a snizeni rezerv bank. Tyto ménové
turbulence vedly k ptechodu z dosavadniho pevného kurzu mény na rezim fizeného
proménlivého kurzu, coz s sebou piineslo po vzoru jinych evropskych zemi (napf.
Velkéa Britanie, Finsko, Svédsko) volbu ménové-politického rezimu cilovani inflace.
Argumentem pro zavedeni byla téz snaha piekonat setrvacnost vysoké inflace z let

minulych a provést ucinnéjsi opatieni k obnové dezinflaéniho procesu.

Ve vyvoji ménovépolitickych rezimli na nasem uzemi v obdobi od transformace
do soucasnosti lze tedy rozliSovat tii etapy. Prvni probihala po roce 1990 a skoncila pii
ménovych turbulencich koncem kvétna 1997. V tomto obdobi bylo vyuzivano schéma,
jez kombinovalo kurzovy zavés (nominalni kurz ceské koruny byl fixovdn na ménovy
kos, ktery obsahoval mény s nejvétsim podilem na obratu bézného uctu platebni
bilance) s ménovou politikou zaloZenou na cilovani ménovych agregati. Druhé obdobi
trvalo do konce roku 1997 a bylo pro n¢j typické cilovani pen¢zni zadsoby a nahrazeni
rezimu fixniho kurzu kurzem volné plovoucim. Od pocatku roku 1998 do soucasnosti je
vyuzivan rezim cilovani inflace, jehoz cilem bylo zpoc¢atku zabezpecit stabilitu ceské

mény a od kvétna 2002 stabilitu cenovou.

Cilovani ménovych agregatl se do roku 1992 pievazné provadélo prostiednictvim
administrativnich néstrojﬁSl, jez mély ptimou vazbu na zprostfedkujici cil — penézni
zasobu (ménovy agregat M2). Od roku 1993 byly administrativni nastroje nahrazovany
nastroji nepiimymi. Zajisténi plnéni zprostfedkujiciho cile si Zadalo stanoveni
adekvatniho operativniho cile, jenz byl Gasto ménén. Zeman®? k tomuto uvédi: ,,0d Fijna
1992 do srpna 1994 byla jako operativni cil vyuzivana ménova baze (obézivo + rezervy

bank u CNB). Diivodem pro volbu ménové baze byl predpokladany vztah mezi jeji vysi

50 JILEK, Josef. Penize a ménova politika. 1. vydani. Praha: GRADA Publishing, 2004. 744 s. ISBN 80-
247-0769-1, str. 499

1 trokové a ivérove limity
52 ZEMAN, Ivo. Ménovdi a kurzova politika v CR (Ceskoslovensku) po roce 1989. IN Euro versus

koruna: rizika a pfinosy jednotné evropské mény pro CR. 2., roz§. vyd. Editor Ivana Pe¢inkova. Brno:
Centrum pro studium demokracie a kultury (CDK), 2008, 215 s. ISBN 978-807-3251-383, str. 72
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a vyvojem penézni zéasoby. Plivodni zdmér vsSak nebyl zcela naplnén. Penézni
multiplikdtor nemohl v podminkach dynamicky se rozvijejiciho penézniho trhu
vykazovat dostatecné stabilni vazbu. V obdobi od zatfi 1994 do prosince 1995 byly jako
operativni cil vyuZivany rezervy bank u CNB. Hlavnim diivodem opusténi ménové baze
byla snaha nalézt pevnéjsi cil pro provadéni dennich operaci na volném trhu. Tomuto
charakteru operaci nejlépe odpovida tizeni kratkodobé urokové sazby penézniho trhu.

Od ledna 1996 doposud je jako operativni cil vyuzivana urokova sazba 1T PRIBOR.*

4.3. Cilovani inflace

Cilovani inflace definuje Jilek® jako: ,,reZim ménové politiky, kdy inflaci jako
konec¢ny cil se centralni banka snazi docilit pfimo prostiednictvim operacniho cile ¢i
posloupnosti cili, a nikoli pouze prostiednictvim zprostiedkujicich cili. Centralni banka
vetejn¢ vyhlasi konkrétni cile pro vysi inflace v uréitém Casovém horizontu, a poté
reguluje trzni kratkodobou trokovou miru (tj. operacni cil) tak, aby se inflace dostala do
cilového koridoru. Snahou je vytvofit pro vefejnost Citelny a transparentni systém,

Vv némz je rozhodovéani o ménové politice podiizeno jasnym proceduram a pravidlim.*

Neuspokojivé vysledky realizace menové politiky prostrednictvim cilovani penézni
zdasoby vedly Ceskou ndarodni banku ke konci roku 1997 k rozhodnuti vyuzivat od ledna

nésledujiciho roku cilovani inflace.

,Priklon k rezimu cilovani inflace byl vychodiskem ze situace, kdy po ménovych
turbulencich hospodarskd a ménova politika ztratila svou dosavadni nominalni kotvu
vV podobé kurzové veliiny. Soucasné bylo zfejmé, Ze ndvrat ke kurzovému zavésu je
v dal$i etapé zcela nerealisticky a Ze ani dalSi alternativa — cilovani penéZzni zasoby —
nemtize v danych podminkach poskytnout dostate¢n¢ funkéni kritérium pro orientaci
ménové politiky. Ceska republika v tomto sméru nasledovala zkusenosti fady zemi,

které pfed zavedenim cilovani inflace byly rovnéZ nuceny opustit reZim fixniho kurzu.

%3 JILEK, Josef. Penize a ménovd politika. 1. vydani. Praha: GRADA Publishing, 2004. 744 s. ISBN 80-
247-0769-1, str. 449-450
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Podstatnym argumentem pro zavedeni cilovani inflace byla rovnéz setrvacnost relativné

vysoké hladiny inflace v predchazejicich letech.>*

Mandel a Tomsik> rozli$uji cilovani inflace v Ceské republice na tii obdobi.
Prvni obdobi v letech 1998 — 2001 je charakteristické tim, ze CNB cilovala meziro¢ni
zménu cenové hladiny stanovenou indexem ¢&isté inflace®, kdy inflagni cil byl stanoven
pouze pro posledni mésic daného roku. V letech 2002 — 2005 dochéazi ke dvéma
vyznamnym zménam ve fungovani inflaéniho cilovani. Ceskd narodni banka zacala
cilovat celkovy index spotiebitelskych cen a od dosahovani pozadované inflace
k prosinci daného roku presla na udreni inflace v urditém koridoru®. Od roku 2006
prechazi CNB na bodovy cil pro celkovou inflaci, ktery byl do konce roku 2009
stanoven na Grovni 3 %, od roku 2010 pak na 2 % s tim, ze Ceska narodni banka bude
usilovat o to, aby skute¢nd inflace neptekrocila stanoveny cil o vic nez jeden procentni

bod na ob¢ strany.

Zeman®® rozlisuje je§té prvni uvedené obdobi na dvé etapy. K prvnimu obdobi
uvadi dva hlavni rysy: ,inflaéni cile stanovila vyhradné CNB a tyto cile jesté nebyly
zasazeny do dlouhodobégjsiho dezinflaéniho ramce®. Stézejnim stfednédobym cilem
bylo udrzeni ¢isté inflace v rozpéti 3,5 % az 5,5 % koncem roku 2000 a kratkodobym
cilem v rozpéti 5,5 % az 6,5 % ke konci roku 1998. Infla¢ni cile byly tedy stanoveny ve
formé pasma, které melo byt plnéno ke konci piislusnych rokt. Ke druhé etapé¢ Zeman
uvadi: ,,Druha etapa se od etapy prvni kvalitativné odlisovala. CNB se snazila navazat
co nejuzsi spolupraci s vladou pifi stanovovani a konkretizaci inflacnich cildi, popf.
ziskat jeji podporu, a touto cestou zvysit kredibilitu stanoveného infla¢niho cile.*

Dlouhodoby infla¢ni cil byl stanoven jako meziro¢ni rast Cisté inflace ve vysi 2 %

>4 ZEMAN, Ivo. Ménovd a kurzova politika v CR (Ceskoslovensku) po roce 1989. IN Euro versus

koruna: rizika a piinosy jednotné evropské mény pro CR. 2., rozs. vyd. Editor Ivana Pe¢inkova. Brno:
Centrum pro studium demokracie a kultury (CDK), 2008, 215 s. ISBN 978-807-3251-383, str. 77

S MANDEL, Martin; TOMSIK, Vladimir. Monetdrni ekonomie v malé oteviené ekonomice. 2. rozsitené
vydani. Praha: Management Press, 2008. 367 s. ISBN 978-80-7261-185-0, str. 260-262
spotiebitelsky ko§ pro vypocet toho indexu ve srovnani s indexem spotiebitelskych cen nezahrnoval
olozky, jez byly statem a mistnimi organy regulovany (cca 20% podil)
na poc¢atku obdobi nastaveném v rozmezi 3-5 %, na konci jiZ na Grovni 2-4 %
58 ZEMAN, Ivo. Ménovdi a kurzova politika v CR (Ceskoslovensku) po roce 1989. IN Euro versus

koruna: rizika a pfinosy jednotné evropské mény pro CR. 2., rozs. vyd. Editor Ivana Pe¢inkové. Brno:
Centrum pro studium demokracie a kultury (CDK), 2008, 215 s. ISBN 978-807-3251-383, str. 78-79
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(% jeden procentni bod). Koncem dubna 2000 byl vyhlasen cil pro konec roku 2001 jako

meziro¢ni rust ¢isté inflace v rozmezi 3 % (+ jeden procentni bod).

Pocatek roku 1998 je charakteristicky vysokou inflaci a vysokymi urokovymi
sazbami. Inflace byla negativné ovlivilovana piedevSim plsobenim nakladovych
inflaénich faktord a absorpce cenovych Soku byla pomalejsi, nez se predpokladalo. Od
druhé poloviny roku 1998 dochazi Kk rychlému poklesu inflace a sniZovani
ménovépolitickych sazeb a sazby povinnych minimalnich rezerv. Silnd rozpoctova
restrikce spojena se stabiliza¢nimi balicky a vladnimi Skrty vedla jiz v roce 1997 ke
stagnaci vladnich vydaji. Vysledkem bylo podstieleni inflaéniho cile® ke konci roku
1998. Od unora do zaii 1999 dosahovala meziro¢ni Cistd inflace dokonce zdpornych
hodnot a do prosince vzrostla na 1,5 % (infla¢ni cil 4 % az 5 % byl tedy opét znacné
ptestielen). Pro roky 2000 a 2001 bylo typické postupné zrychlovéni inflace. Meziro¢ni
Cista inflace v prosinci 2000 dosahla 3 % (inflacni cil 3,5 % az 5,5 %) a o rok pozdé&ji

2,4 % pfi inflacnim cili 2 % az 4 %.

,Podstfelovani stanovenych infla¢nich cili ve sledovaném obdobi lze pricist
pfedev§im unikatnimu soubchu antiinflaéniho plsobeni vnéjSich a vnitinich faktort
exogenniho charakteru, které¢ bylo patrné obzvlast¢ v prvnich dvou letech vyuzivani
schématu cilovani inflace (1998 — 1999). Pro vyvoj ve vné&j$im prostiedi v daném
obdobi byly pfizna¢né mimotadné intenzivni vykyvy spojené s krizovym vyvojem na
finanénich trzich v jihovychodni Asii a v Rusku. Paralelné pisobily rovnéz faktory
zevnitt ekonomiky. Mezi nejvyznamngjsi patiilo silné posilovani koruny zptisobené
predevs§im piilivem kapitalu v souvislosti s privatizaci statniho podilu ve velkych

bankéch a podnicich.“60

Az do poloviny roku 2002 trval dlouhodobgjsi trend posilovani nominalniho
kurzu €eské koruny vii€i euru pfedevS§im diky rostoucimu vlivu pfimych zahrani¢nich
investic. Tento trend byl zastaven opatfenimi pro zpomaleni dal$iho posilovani kurzu
prijatymi Ceskou narodni bankou ve shodé s vladou spolu s devizovymi intervencemi

CNB a snizovanim ménovépolitickych sazeb. Inflace s uritym zpozdénim kopirovala

5 meziro¢ni ¢ista inflace na konci roku 1998 doséahla hodnoty 1,7 % a infla¢ni cil byl stanoven v rozmezi
5,5%az 6,5 %
60 ZEMAN, Ivo. Ménovdi a kurzova politika v CR (Ceskoslovensku) po roce 1989. IN Euro versus

koruna: rizika a piinosy jednotné evropské mény pro CR. 2., rozs. vyd. Editor Ivana Peéinkova. Brno:
Centrum pro studium demokracie a kultury (CDK), 2008, 215 s. ISBN 978-807-3251-383, str. 84-85
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vyvoj nominalniho kurzu ¢eské koruny vi¢i euru a na pocatku roku 2004 se vratila do
spodni poloviny pasma inflaéniho cile. Cenovy vyvoj byl také ovlivnén vstupem Ceské
republiky do Evropské unie a zménami v oblasti nepifimych dani. V nasledujicich letech
se inflace pohybovala kolem spodni hranice pasma inflaéniho cile a Ceska republika tak

dosahla charakteristik nizkoinfla¢ni ekonomiky.

V roce 2008 dosdhla mira meziro¢ni zmény inflace 6,3 %, coz byla nejvyssi
hodnota od roku 1998. Podil na tom nesla svétova finan¢ni a hospodaiské krize, ktera se
raznymi kanaly odrazila i v domacim ekonomickém vyvoji, ackoliv Ceska narodni
banka se tomuto snazila zabranit postupnym snizovanim urokovych sazeb celkem az o

1,5 procentniho bodu.®

V roce 2009 na cCeskou ekonomiku naplno dopadla hospodaiska krize. Mira
inflace se v druhé poloving roku pohybovala kolem 0 %, kratkodob¢ se dostala dokonce
do zapornych hodnot znacicich deflaci. Centralni banka se rozhodla pokracovat v trendu
snizovani kratkodobych urokovych sazeb a s pomoci uc¢inného ménového nastroje
dosadhnout stabilizace ekonomiky. 2T repo sazba postupnym snizovadnim zstala ke
konci roku na hodnoté 1 %, diskontni sazba na 0,25 % a lombardni sazba na Urovni
2 9%.%

,Ménova politika v roce 2010 operovala v prostiedi postupného zotavovani
ekonomiky z dasledki svétové finaneni a hospodarské krize. Ceska ekonomika sice na
rozdil od piedchoziho roku rostla, ovsem ve srovnani s léty 2005 — 2007 jen zhruba
tietinovym tempem, a propad v drovni ekonomické aktivity od zacatku krize se tak v
roce 2010 — stejné jako ve druhé poloviné roku predeslého — dafilo umazavat jen
pozvolna. Inflace, kterd se v prvnim ¢&tvrtleti nachdzela mirné pod dolni hranici
tolerancniho padsma, se od cervence pohybovala v blizkosti dvouprocentniho cile. Nizka
inflace a zejména pak jeji umirnény vyhled na horizontu ménové politiky umoznil CNB
pocatkem kvétna dale snizit klicové Grokové sazby (s vyjimkou diskontni sazby, ktera
zastala na 0,25 %) o dalsich 0,25 procentniho bodu. Vyvoj kurzu koruny v roce 2010

nadale ovliviiovaly predevsim vnéjsi faktory a v jejich ramci zejména tecka krize,

61 Vyroéni zprava Ceské narodni banky, 2008, Praha: Ceska narodni banka, 2009, str. 18
82 \iyrocni zprava Ceské nrodni banky, 2009, Praha: Ceska narodnf banka, 2010, str. 21-22
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pozdéji problémy bankovniho sektoru a fiskalni krize v Irsku a obavy z rozsireni

dluhové krize do dalsich zemi eurozény.«®®

Inflace se v prabéhu roku 2011 nachazela vétsinou pobliz cile CNB. Mira inflace
za cely rok 2011 dosahla 1,9 %. V zavéru roku doslo k narastu inflace nad Uroven dvou
procent, zptsobenym zejména ¢astecnym promitnutim zvySeni sazby DPH,
planovaného od roku 2012, do cen potravin s piedstihem jiz v poslednich mésicich roku
2011. Rust ceské ekonomiky béhem roku postupné zpomaloval. V priabéhu roku 2011

se nastaveni domécich drokovych sazeb nemenilo.

Nasledujici grafy ukazuji inflacni cile stanovené Ceské ndarodni bankou v letech
1997 az 2012 a hodnoty skutecné dosazené inflace ve sledovaném obdobi, kde je patrné
podstrielovani inflace v pocatcich a pozdéji nizkoinflacni tendence bez vyraznych vykyvii

kromé obdobi vypuknuti financni a hospodarské krize v roce 2008.
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Graf 1: Inflaéni cile Ceské narodni banky
Zdroj grafu: http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/menova_politika_cnb.html

63 Vyroéni zprava Ceské narodni banky, 2010, Praha: Ceska narodni banka, 2011, str. 20
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Graf 2: Vyvoj inflace v Ceské republice (meziro&ni riist spoti-ebitelskych cen)
Zdroj grafu: http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/menova_politika_cnb.html

4.4. Nastroje ménové politiky CNB

Ceska ndrodni banka vyuziva k dosahovani stanovenych meénoveépolitickych cilii
V soucasné dobé vyhradné neprimé nastroje ménové politiky — operace na volném trhu,
automatické facility, povinné minimalni rezervy a ve zcela vyjimecnych pripadech i
devizové intervence. Pomoci téchto nastrojii se CNB snaZi ovliviiovat iirokové sazby v

ekonomice a dosahovat nizké a stabilni inflace.

Hlavni Glohou operaci na volném trhu je usmérfiovani vyvoje Urokovych sazeb
v ekonomice. Operace na volném trhu jsou provadény predevs$im jako repo operace ve
form& tendrii, pii kterych Ceska narodni banka piijima od bank jejich piebyte¢nou
likviditu a predava jim jako kolateral dohodnuté cenné papiry. Po uplynuti doby
splatnosti probéhne reverzni transakce, kdy CNB vrati véfitelské bance zaptjéenou
jistinu navysenou o predem dohodnuty urok a dana banka vrati zpét CNB poskytnuty

kolateral.

Doba splatnosti je stanovena na 14 dni, proto je zde klicova tzv. 2T repo sazba
(dvoutydenni repo sazba). Ceska narodni banka provadi repo tendry s variabilni sazbou,
coz znamena, ze vyhlaSend 2T repo sazba predstavuje maximalni limitni sazbu, které

mohou obchodni banky dosdhnout. Nabidky komer¢nich bank jsou vypotadany podle

46


http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/menova_politika_cnb.html

v

pfijme nejdiive nabidky téch bank, které pozaduji nejnizsi Urokovou sazbu a to az do
vyse predikovaného prebytku likvidity, pficemz nabidky ostatnich bank za nejvyssi
sazby odmitne nebo pomérné zkrati. Repo tendry jsou zpravidla provadény ttikrat do
tydne a minimalni akceptovany objem objednavek je stanoven na 300 milioni K¢ a dale
na celé nasobky 100 miliontt K¢. Devizové operace a operace s cennymi papiry jako
nastroje jemného ladéni jsou vyuzivany pouze ve vyjimecnych ptipadech, kdy je

ohrozena stabilita Grokovych sazeb.

Automatické facility jsou zamétené na regulaci kratkodobé urokové miry a
probihaji z iniciativy obchodnich bank. Jedna se o vklady a uvéry bank ulozené a
¢erpané pies noc (overnight, O/N). Uplatnuji se zde diskontni a lombardni sazby, které
tvofi minimalni a maximalni hranici kratkodobych trokovych sazeb na penéznim trhu, a
téz dvoutydenni repo sazba. Mezi automatické facility patii depozitni facilita a
marginalni zaptjcni facilita.

O depozitni facility se jedna v piipad¢, kdy banky ukladaji svou ptebyte¢nou
likviditu k Ceské narodni bance pies noc. Ulozena likvidita neni zajisténa a tento vklad
je urocen diskontni sazbou, kterd piedstavuje dolni mez pro pohyb kratkodobych
urokovych sazeb na finanénim trhu. Minimalni objem vkladu je stanoven na

10 miliénd K& a neni shora omezen.

Marginalni zapijcni facility pfedstavuji moznost komerénich bank vyptjcit si pies
noc finanéni prostiedky od Ceské narodni banky, a to formou repo operace na zaklads
uzaviené ramcové repo smlouvy. Tyto prostiedky jsou tro¢eny lombardni sazbou, kterd
pfedstavuje horni mez pro pohyb kratkodobych trokovych sazeb na finanénim trhu, a
stejn€ jako u automatickych facilit je minimalni objem vkladid uréen hranici 10 miliona
K¢ a neni shora omezen. V praxi jsou marginalni zapjéni facility vyuZivany
minimalné.

Vedle automatickych facilit zavedla Ceska narodni banka na podzim roku 2008
tzv. mimotadné facility (ve formé& dodavacich repo operaci smaximalni dobou
splatnosti tii mésice a od pocatku roku 2011 dva tydny), jejichZ cilem je stimulace a

podpora hladkého fungovani trhu se statnimi dluhopisy. K pfijeti vedla snaha o
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zamezeni piipadného pienosu problému ze zahrani¢nich finan¢nich trhi do ¢eského

finan¢niho sektoru.

V Ceské republice musi kazda banka, stavebni spofitelna a poboc¢ka zahraniéni
banky, ktera ziskala od Ceské narodni banky bankovni licenci nebo zde podnika na
zékladg tzv. jednotné licence, drzet na Gétu u Ceské narodni banky stanoveny objem

likvidnich prostedki — povinné minimalni rezervy.®*

Pozadovany objem povinnych minimalnich rezerv se od roku 1993 meénil a od
roku 1997 dochazelo k jeho postupnému poklesu az na hranici 2 % od 7. fijna 1999,
kterd je platna az do soucasnosti. Tato dvouprocentni sazba je shodna pro sazbu
povinnych minimalnich rezerv urcenou Evropskou centralni bankou pro banky v
Hospodarské a ménové unii a je stanovena na 2 % z celkové sumy primarnich zavazku
komeréni banky s dobou splatnosti do dvou let. Pfislusna banka je povinna udrzovat
takovy denni zustatek, ktery je v priméru za udrzovaci obdobi (pfiblizn¢ jeden mésic)
roven minimaln¢ stanovené hodnoté¢ PMR pro dané udrzovaci obdobi. Tyto prostredky
vedené na Gétu v Zuétovacim centru Ceské narodni banky (tzv. clearingovy tdet) jsou

od 12. ¢ervence 2001 uroceny dvoutydenni repo sazbou.

Povinné minimalni rezervy jsou v soucasné dobé nejméné pouzivanym ndstrojem
ménové politiky, ale predstavuji duleZitou cast mezibankovniho platebniho styku a

slouzi k jeho hladkému prubéhu.

4.5.  Transmisni mechanismus ménové politiky

Jilek®® definuje transmisni mechanismus ménové politiky jako fetézec
ekonomickych vazeb, ktery umoziuje, aby zmény v nastaveni opera¢niho cile (tj. trzni
kratkodobé miry) vedly k zddoucim zménadm inflace (pfipadné také k Zadoucim
zménam v HDP a zaméstnanosti). Existuji ¢tyfi zakladni kanaly ménové politiky, a to

uvérovy kanal, podnikatelsky kanal, vydajovy kanal a kanal ménového kurzu.*

M¢énova politika uskuteciiuje své podnéty jednotlivymi c¢lanky systému, tzv.

kanaly transmisniho mechanismu, a tim dava cely systém do ob&hu. Proces zacina

64 § 25 zakona ¢. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance
% JILEK, Josef. Penize a ménova politika. 1. vydani. Praha: GRADA Publishing, 2004. 744 s. ISBN 80-
247-0769-1, str. 459
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zménou v nastaveni oficidlnich urokovych sazeb, jez stanovi centralni banka a pajcuje
kapitadl ostatnim obchodnim bankam. Cely bankovni systém pozaduje penize od
centralni banky pro uspokojeni klientské poptavky po penézich, pro zactovani na
mezibankovnim trhu a pro uspokojeni pozadavkil stanovenych pro povinné minimalni

rezervy a je tak zavisly na drokovych sazbéch stanovenych centréalni bankou.

Transmisni mechanismus meénové politiky Evropské centralni banky je priblizen

na Obrazku 1.

Obrazek 1: Transmisni mechanismus ménové politiky Evropské centralni banky
Zdroj obrazku: www.ech.cz

4.6. Meénova politika Evropské centralni banky

Primarnim cilem v ramci strategie provadéni ménové politiky Evropskou centralni
bankou je cenova stabilita, jez ma pfispivat k ristu ekonomického blahobytu a
samotnému potencidlu ekonomiky. Cenova stabilita je definovana jako meziro¢ni rist
harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen pro eurozénu o méné nez 2 %. Cenova

stabilita ma byt zachovana ve stfednédobém horizontu.

Aniz je dotfen tento hlavni cil, podporuje Eurosystém obecné hospodarské

politiky v Evropské unii se zamérem piispét k dosazeni cili EU, jak jsou vymezeny v
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&lanku 3 Smlouvy o fungovéani Evropské unie. Tento ¢lanek ve svém odstavci prvém®®

stanovi, ze Evropskd unie mé vylu¢nou pravomoc v téchto oblastech:
a) celni unie;

b) stanoveni pravidel hospodaiské soutéze nezbytnych pro fungovani vnitiniho

trhu;
€) meénova politika pro ¢lenské staty, jejichz ménou je euro;

d) zachovani biologickych motskych zdroji v ramci spoleéné rybaiské

politiky;

e) spole¢na obchodni politika.

Cile ménové politiky Evropské centralni banky tedy zahrnuji snahu o zachovani
fungovani transmisniho mechanismu, zohlediiovani budouciho vyvoje a moznych rizik,
pevné ukotveni infla¢nich o¢ekavani i zaméfeni na stfednédoby horizont a plos$né
pusobeni. Strategie ménové politiky Evropské centralni banky stoji na dvou hlavnich
pilifich. Prvnim z nich je penéZni agregat M3% a vyhlaSovéni referen¢ni hodnoty pro
jeho rhst s predpokladem stabilni dlouhodobé vazby mezi mnozstvim penéz
v ekonomice a cenovou urovni. Druhy pilif sleduje vyvoj cen a hodnoti mozna budouci
rizika cenové stability na zakladé celé fady indikatorti ekonomické aktivity. Oba pilite
se vzajemné dopliuji a Evropskéd centrdlni banka pii provadéni své ménové politiky
vychazi z analyz obou.

Briizek®® rozliSuje nastroje ménové politiky Evropské centralni banky do tii
skupin. Prvni skupinu tvofi oteviené trzni operace, mezi které patii hlavni refinan¢ni

operace, jejichz prostfednictvim poskytuje ECP pijcky formou tzv. reverznich operaci.

66 odstavec 2 &lanku 3 Smlouvy o fungovani EU dale stanovi, ze ve vyluéné pravomoci Unie je rovnéz

uzavieni mezinarodni smlouvy, pokud je jeji uzavieni stanoveno legislativnim aktem Unie nebo je
nezbytné k tomu, aby Unie mohla vykonavat svou vnitini pravomoc, nebo pokud jeji uzavieni mize
ovlivnit spole¢na pravidla ¢i zménit jejich plsobnost.

zahrnuje hotovostni obézivo, vklady pies noc, kratkodobd depozita (se splatnosti do dvou let),
kratkodobé vklady (s vypovedni lhiitou do tii mésicti), kratkodobé cenné papiry penézniho trhu, dluhové
cenné papiry (se splatnosti do dvou let) a dohody o zpétném odkupu

BRUZEK, Antonin; SMRCKOVA, Gabriela; ZAKLASNIK, Martin. Evropskd ménova integrace a
Ceskd republika. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi Velryba, 2007. 197 s. ISBN 978-80-85860-19-1, str.
51-52
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Dalsi kategorii jsou dlouhodobé refinancni operace (vyhlasované ve formé mésicnich
tendrt se splatnosti 3 mésice) s cilem zajist'ovat likviditu bankovniho sektoru. Déle sem
patii vyladéné operace s cilem likviditu pené¢zniho trhu stahovat ¢i dodavat a tzv.
strukturdlni operace scilem piizptisobeni struktury likvidity. Druhou skupinu
predstavuji disponibilni penézni zdroje v podobé marginalnich uvérovych zdroji nebo

depozitnich zdrojt. Posledni tieti skupinu piedstavuji povinné minimalni rezervy.
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5. CNB jako dohledovy organ v kontextu evropského vyvoje

Tato kapitola bude vénovana dohledové &innosti nad finanénim trhem v Ceské
republice a na evropské Urovni. V prvni ¢asti budou vymezeny zakladni pojmy a
teoreticke aspekty z oblasti regulace a dohledu nad finanénimi trhy. Poté bude rozebran
vyvoj dohledu nad finanénim trhem v Ceské republice a to z hlediska jeho jednotlivych
segmentil a subjekti v nich ptsobicich — banky, kapitalové trhy, pojistovny, penzijni
fondy a druzstevni zalozny — se zaméienim na institucionalni zajiSténi a pravni Gpravu.
Nasledovat bude analyza sjednoceni dohledové &innosti nad finanénim trhem v CR pod
jedinou instituci — Ceskou narodni banku, s ohledem na zvazované varianty a davody
zavedeni. Nasledujici podkapitola uz bude vénovana samotnému vykonu sjednoceného
dohledu Ceskou narodni bankou s ohledem na pravni ipravu a svéfené pravomoci v této
oblasti. Poté se budu zabyvat zasadami efektivniho vykonu dohledu, které jsou
upraveny na mezinarodni Grovni pro jednotlivé segmenty finan¢niho trhu. Posledni ¢ast
této kapitoly bude vénovana problematice dohledu nad finan¢nim trhem na evropské
arovni, budu se vénovat souasnym trendim, které smétuji k integraci dohledové

¢innosti v rimci Evropské unie.

5.1.  Vymezeni zakladnich pojmi

V této uvodni casti je tfeba vymezit zékladni pojmy jako je financni trh,
regulace, deregulace a dohled, které spolu v souvislosti s ¢innosti centralni banky uzce

souviseji. Dale budou piedstaveny modely uspofadani regulace a dohledu.

Financ¢ni trh je nezbytnou soucasti trzniho systému, kde se stietdva nabidka a
poptavka po finan¢nich néstrojich. Jilek®® rozliSuje ¢tyfi hlavni kategorie finan¢niho
trhu z hlediska finanénich rizik — dluhovy, akciovy, komoditni a ménovy trh. Na
dluhovém trhu se obchoduje s dluhovymi finanénimi nastroji, na akciovém s nastroji
kapitalovymi, komoditni trh je spojen pfedev§im s drahymi kovy a ménovy s celou

fadou finan¢nich néstroji v cizich ménéach. Dale rozliSuje na zakladé splatnosti financni

%9 JILEK, Josef. Financni trhy a investovéni. 1. vydéni. Praha: GRADA Publishing, 2009. 648 s. ISBN
978.80-247-1653-4, str. 63-64
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trh na trh penézni (s kratkodobou splatnosti do jednoho roku) a kapitalovy (jedna se o

trh s dluhovymi cennymi papiry se splatnosti delsi nez jeden rok a akciemi).

Regulace v obecné roviné piedstavuje stanovovani pravidel chovani a to bud’
pozitivni (spocivajici v podpofe urcitého chovani), nebo negativni (zakazujici néjakou
¢innost). ,,Vedle pozitivni resp. negativni regulace nds dale musi zajimat i mira
regulace. Mira regulace a jeji snizovani resp. zvySovani neni pouze ekonomickou a
technickou zalezitosti. Tak jako v jinych projevech vlivu na ekonomickou aktivitu se i
Vv oblasti regulace Casto projevuji vliv vlady a politické zajmy rtznych natlakovych

skupin.«

Provétovani plnéni regulacnich opatfeni je pak nasledné naplni dohledové
¢innosti. ,,Deregulace predstavuje snizovani miry regulace, zmékcovani pravidel
bankovni ¢innosti a nahrazovdni administrativnich pravidel trzni regulaci. Deregulace
rovnéZ znamena, Ze instituce regulace a dohledu se zamétuji predevSim na stanoveni a
kontrolu zakladnich vstupnich pravidel bankovni ¢innosti, a jednim z jejich projevil je

predevsim v&ts tlak na systémy vnitrobankovni kontroly kazdé banky.«"*

Bohm a Muzakova' shrnuji, Ze reguldtorem je instituce, jez formou tvorby
legislativniho rdmce upravuje moZznost existence a ¢innosti danych subjekt. Oproti
tomu dohled je vykonavan instituci, na kterou je reguldtorem pieneseno pravo (resp.
povinnost) dodrZzovat pravni ramce regulatorem stanovené. Dale uvadéji: ,,V riznych
zemich svéta existuji rozmanité institucionalni usporadani financni regulace a dohledu.
Tato rozmanitost vSak podporuje hypotézu, Ze neexistuje Zddny model zajistujici
optimalni strukturu finan¢ni regulace a dohledu, jez by byl aplikovatelny ve vSech

zemich.*

Vliv na existenci ruznych instituciondlnich usporadani a modelu fungovani
financniho dohledu ma historicky vyvoj, pravmni systém, ekonomické podminky a
vyspélost dané zemé. Z hlediska institucionalni upravy lze rozliSovat model sektorovy

(odvétvovy) a model funkcionalni”. Sektorovy model predstavuje uspoiadani regulace

70 REVENDA, Zbynék. Bankovni regulace a dohled. 1. vydani. Praha: Vysoka $kola ekonomicka v
Praze, 1995. 198 s. ISBN 80-7079-486-0, str. 9

& REVENDA, Zbyné¢k. Centrdlni bankovnictvi. 2. rozsifené vydani. Praha: Management Press, 2001.
782 s. ISBN 80-7261-051-1, str. 469-470

2 BOHM, Arnost; MUZAKOVA, Karina. Pojistovnictvi a regulace financnich trhii. 1. vydani. Praha:
Professional Publishing, 2010. 184 s. ISBN 978-80-7431-035-5, str. 58

3 vyskytuje se v nékolika variantach v zavislosti na tom, zda je dohled vykondvan v oddélenych
institucich pro jednotlivé segmenty finan¢niho trhu, nebo zda je pouzita ¢aste¢na ¢i Gplna integrace
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a dohledu podle zakladnich sektort finanéniho trhu. Funkcionalni model je typicky tim,
ze finan¢ni instituce nejsou primdrné predmétem dozoru, ale jsou jimi jednotlivé
funkcionalni prvky regulace a dozoru, jez napravuji selhani trhu. Vyskytuje se ve tfech
variantach — uspofadani zaloZzené na oddélenych regulatorech, ¢asteéna integrace a
uplna integrace. Alternativou instituciondlniho uspofadani regulace a dohledu nad
finanénim trhem je model integrovaného dozoru mimo centralni banku v nezavislé
dohledove instituci nebo v ramci centralni banky. Posledni uvedeny model se uplatiiuje
v od roku 2006 v Ceské republice a ve srovnani s ostatnimi zemémi OECD se jednd

spise o model vyjimecné pouzivany ve vyspélych ekonomikach.

,,Urovei integrace v oblasti dozoru finanénich trhii je mozno posuzovat z ndkolika
hledisek. Jednak ji lze posoudit podle miry koncentrace objemu finan¢nich operaci
v jednotlivych institucich regulace a dozoru, a dale pak podle celkového poétu instituci,
odpovédnych za regulaci a dozor. Pokud jde o prvni charakteristiku, CR dosahovala jiz
pted prijetim integrovaného modelu dohledu nad finanénim trhem v roce 2006 pomérné
vysoké koncentrace dozoru, protoze vic nez osmdesat procent objemu finan¢nich aktiv
vSech dozorovanych instituci je regulovdno a dozorovano jedinym subjektem, tj.
bankovnim dohledem CNB.«"*

Pavlat a Kubicek™ se zabyvaji otazkou optimalniho nastaveni regulace a dohledu
nad finan¢nimi trhy a to s ohledem na nékolik hledisek. ,,VétSina ivah o adekvatnim
systému regulace a dozoru nutné musi vyustit v postulat maximalni pruZnosti tohoto
systému, ktery by mél umét nejen reagovat ex post (tj. uplatilovat represivni stranku ve
své Cinnosti), ale ktery by také dovedl pfedem piedvidat vznik negativnich situaci a
pokud mozno predem ochrénit. Soucasné uvahy o moznych a nutnych zménach
regulacnich a dozorovych systému se tedy tykaji na jedné stran€ otdzky zmény cilli
regulace a dozoru souvisejicich se zménami finan¢niho systému, které nastaly
v minulych letech nebo se rysuji jako pravdépodobné tendence vyvoje, na druhé strané

pak s efektivnosti jednotlivych typt systému regulace a dozoru.*

7 BOHM, Arnoit; MUZAKOVA, Karina. Pojistovnictvi a regulace financnich trhii. 1. vydéani. Praha:
Professional Publishing, 2010. 184 s. ISBN 978-80-7431-035-5, str. 58-59

S PAVLAT, Vladislav; KUBICEK, Antonin. Regulace a dohled nad financnimi trhy. 2. ptepracované
vydani. Praha: Vysoka §kola finanéni a spravni, o.p.s., 2010. 228 s. ISBN 978-80-7408-036-4, str. 27
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5.2.  Vyvoj dohledu nad finanénim trhem v CR

Financni trh a potreba jeho regulace a dohledu nad nim byl do 90. let 20. stoleti
na nasem vzemi pojmem neznamym. Az v sSouvislosti s prechodem na trzni ekonomiku i s
celou radou spolecensko-ekonomickych zmeén doslo kvytvoreni financéniho trhu a
systému jeho regulace a dohledu, ktery se vsak zpocdtku potykal s mnoha problémy,
ktere byly spojeny predevsim s nedostatecnymi zkusenostmi a zaostavanim legislativy za
realnymi zmenami.

Postupné v Ceské republice vznikaji &tyfi instituce povéfené dohledem nad
uréitou ¢asti finanéniho trhu. Ceské narodni bance je svéfen bankovni a devizovy
dohled — tedy dohled nad ¢innosti bank, pobo¢ek zahrani¢nich bank a devizovych mist.
Komise pro cenné papiry vykonava statni dozor vramci kapitdlového trhu a nad
kolektivnim investovanim. Ministerstvo financi Ceské republiky, resp. Utad statniho
dozoru v pojistovnictvi a penzijnim pfipojisténi, dohlizi na oblast pojiStovnictvi a na
penzijni fondy. Poslednim organem byl Uiad pro dohled nad druZstevnimi zaloznami,

ktery provadé¢l dohledovou ¢innost nad spofitelnimi a avérnimi druzstvy.

5.2.1. Systém regulace a dohledu bank po roce 1993

Na pocatku 90. let dochazi ke zformovani bankovniho dohledu, ktery si zaklada
na kontrole dodrzovani pravné stanovenych pravidel a postupt. ,,Systém regulace a
dohledu bank byl u nas vybudovan postupné, vznikala a zpfesiiovala se obezietnostni
opatieni, lze Fici, Ze pravé potieba dotvafet pravomoci CNB v oblasti bankovniho
dohledu byla nejcastéjsi pri¢inou novelizaci zdkona o bankéach. Postupné tak byl
vytvofen standardni systém regulace a dohledu bank analogicky jako ve vyspélych

trznich ekonomikach, ktery je zalozen na Ctyfech zékladnich principech.“76

Prvnimi z téchto principt jsou vstupni podminky kladené na instituce pro ziskani
povoleni pusobit jako banka, jez se u nas formovaly postupné a dochazelo k jejich
zpiistiovani a zvySovéani pozadavki. Mezi tyto podminky patii minimalni kapital’’,

moralni a kvalifikacni zplisobilost osob ve vedeni, zabezpeceni Cinnosti banky po

® VENCOVSKY, Frantisek; JINDRA, Zdensk; NOVOTNY, Jifi; PULPAN, Karel; DVORAK, Petr.
Déjiny bankovnictvi v ceskych zemich. 1. vydani. Praha: Bankovni institut a.s., 1999. 594 s. ISBN 80-
7265-030-0, str. 494

"V roce 1990 byl pozadavek stanoven na 50 mil. K¢, od roku 1993 byl zvysen na 500 mil. K¢
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strance technické a bezpecnostni a dostatecny kontrolni a ucetni vnitrobankovni systém.
Déle je mozno uvést pravidla ¢innosti, kterd zahrnuji kapitalovou pfimétenost (rizikoveé
vyvazena aktiva), pifimefend likvidita, pravidla uvérové angaZovanosti, informacni
povinnost ¢i ochrana proti nelegalnim praktikam. Oblast standardniho pojisténi vklada
byla upravena az v roce 1994, kdy pravni tUprava zavedla povinné pojisténi

neanonymnich vklada fyzickych osob (limit byl stanoven na 125 000 K&’

S pojistnou
nahradou 80 %). Upravena byla téz role centralni banky v oblasti vétitele posledni

instance pro doc¢asné nelikvidni banky.

V rdmci préavni Gpravy dohledu nad bankovnim sektorem je vyznamny zékon
&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ktery vymezuje pravomoci Ceské narodni banky
a jeji postaveni vramci bankovniho dohledu. V roce 1994 je novelizovan zékon
&. 21/1992 Sb., o bankach. Dochazi k posileni napravnych opatieni i kompetenci Ceské
narodni banky a nov¢ je zavedeno pojisténi vkladi fyzickych osob a zvyseni zakladniho

jméni banky na 500 miliént K¢.

Ovsem vyvoj bankovniho sektoru v Ceské republice byl poznamendn zdvaznymi
problémy. Za hlavni ditvody lze povazovat aktiva bank vytvorend pred rokem 1990, dale
pak uvéry, poskytnuté uz v obdobi dvoustupnového systému, s ndslednou nesolventnosti
dluznikii bank, ktera byla ovlivnéna i nekvalitnim bankovnim personédlem a bankovnim
dohledem. Dalsi negativni okolnosti byla nedostatecna priprava bankovniho sektoru na
privatizaci podnikit a nasledné vyuzivani podvodnych praktik podnikatelskymi subjekty
Cerpajicimi bankovni uvery.

Az do roku 1997 lze hovofit o rozvojovém obdobi bankovniho dohledu, které¢ je
spojeno s celou fadou negativ a problému. Jako piiklad Ize uvést nasledky nedostatecné
pfipravy bankovniho sektoru na privatizace podnikl ¢i chyby obchodnich bank pfi
poskytovani uvérti a podezieni na nekalé praktiky osob ve vedeni. Od roku 1998
dochazi ke standardizaci a zefektivnéni fungovani dohledové cinnosti v oblasti
bankovnictvi, které je o nékolik let pozdé&ji spojeno s nutnosti harmonizovat pravni
Gipravu &innosti bank a dohledu nad nimi v souvislosti s pfipravou pfistoupeni Ceské

republiky do Evropské unie.

"8  souvislosti s novelou zakona o bankéch byl tento limit v zati 1998 rozsifen na 444 000 K¢ s pojistnou

ndhradou 90 % a vztahoval se i na nebankovni pravnické osoby
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5.2.2. Dohled nad kapitalovym trhem po roce 1993

Ptechod z centrdln¢ planované ekonomiky na ekonomiku trzni piinesl obnovu
fungovani kapitalového trhu na nasSem tuzemi. Zakladem se stala tzv. kuponova
privatizace provedend na zaklad¢ zakona ¢. 92/1991 Sb., o pievodu majetku statu na
jiné osoby. Na oblast kapitalového trhu se vztahovaly jak pravni piedpisy vzniklé jiz
diive (napt. zakon ¢. 40/1964 Sb., obansky zakonik, zakon ¢. 191/1950 Sb., zakon
sménecny a Sekovy), tak zakony piijaté v pocatcich 90. let (zakon ¢. 563/1991 Sb.,
o ucetnictvi, zakon ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, zakon ¢. 328/1991 Sb.,
o konkurzu a vyrovnani, zakon ¢. 530/1990 Sb., o dluhopisech, zakon ¢. 248/1992 Sb.,
o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech, zakon ¢. 591/1992 Sb., o cennych

papirech, zakon ¢. 214/1992 Sb., o burze cennych papirt).

Od 1. zafi roku 1992 zacina fungovat v rdmci Ministerstva financi Odbor dozoru
nad kapitdlovym trhem, ktery se stdvd prvnim dohledovym orgdnem nad timto
segmentem finan¢niho trhu. Z pocatku svého fungovani se potyka s nedostatkem
odborného personalu bez praktickych zkuSenosti s fungovadnim kapitadlového trhu a téz
s technickymi problémy. Jako poradni organy byly zfizeny tii komise — Komise pro
analyzu pusobeni investi¢nich spole¢nosti a investi¢nich fondd, Komise pro udélovani
povoleni k obchodovani s cennymi papiry a Komise pro udélovani povoleni k emisi

vetejn¢ obchodovatelnych cennych papiri.

Licenéni proces je zahajen az o nékolik mésici pozdéji a zacatkem roku 1993
vstupuje na Cesky podnikatelsky trh celd fada subjektﬁm, jelikoz moznost vstupu neni
regulovana efektivné. Ministerstvo financi zfizuje Stfedisko cennych papird, v dubnu
tohoto roku vznika Burza cennych papiri a o mésic pozdé¢ji téz RM-Systém jako

mimoburzovni organizator trhu s cennymi papiry.

Efektivnéjsiho provadéni regulace a dohledu v oblasti kapitdlového trhu bylo
dosaZeno az ve druhé poloviné roku 1996, kdy byla piijata novela zakona o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech, jeZ pfinesla rozSifeni pravomoci dozorového
organu. V unoru roku 1997 byl Odbor dozoru nad kapitalovym trhem pfejmenovan na

Utad pro cenné papiry.

79 . cx s . v s N . ;s ;o ; rye
investi¢ni fondy, investi¢ni spole¢nosti, obchodnici s cennymi papiry, makléti
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Tento ufad byl od 1. dubna 1998 nahrazen Komisi pro cenné papiry, kterd
vznikla jako spravni Gfad oddéleny od Ministerstva financi a financovany ze statniho
rozpoCtu na zaklad¢ zakona ¢. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu.
Komise pro cenné papiry tak byla povéiena vykonem dohledu nad kapitalovym trhem
v Ceské republice. Organy Komise pro cenné papiry tvofilo prezidium a predseda KCP.
Prezidium zahrnovalo predsedu a Ctyii dalsi ¢leny, které mohl jmenovat a odvolavat

prezident republiky na pétileté funkcni obdobi a ne vice nez dvakrat.

Pisobnost Komise pro cenné papiry byla vymezena v § 3 vySe uvedeného zakona.
Komise predev§im vykonava statni dozor v oblasti kapitalového trhu, rozhoduje o
pravech, pravem chranénych z4jmech a povinnostech pravnickych i1 fyzickych osob,
kontroluje plnéni informacnich povinnosti dohlizenych osob a plnéni povinnosti
vyplyvajicich ze zdkazu vyuzivat divérné informace, vede seznamy subjektt
kapitadlového trhu, vydava Véstnik KCP a také spolupracuje s jinymi spravni Gfady a
institucemi. Komise pro cenné papiry pak dale plni svou informacni povinnosti vici
ucastnikim finan¢niho trhu a vefejnosti, spolupracuje s mezinarodnimi organizacemi,
podporuje vzdélavani a osvétu v oblasti kapitalového trhu a vykonava téz dalsi cinnosti

k naplnéni svého postaveni a ptisobnosti.

Komise pro cenné papiry jako ustiedni orgdn stdtni spravy a dohledu nad
kapitalovym trhem funguje az do 31. brezna 2006, kdy dochazi ke sjednoceni dohledu

nad financnim trhem a jeji puisobnost prechazi na Ceskou narodni banku.

5.2.3. Dohled nad pojistovnami po roce 1993

Z&kladni pravni upravou vV oblasti soukromého pojistovnictvi se stal zakon
¢. 185/1991 Sb., o pojistovnictvi, kterym byl vytvoren statni dozorovy organ, a byly zde
stanoveny obecné principy provozovani c¢innosti v pojisStovnictvi. ,,Po zéisadnich
politicko-ekonomickych zménach, ke kterym doslo ve stfedni a vychodni Evropé na
prelomu 80. a 90. let, bylo jednim z hlavnich cilii tehdejsiho Ceskoslovenska znovu
vybudovat pojistné prostiedi na bazi trzné-ekonomickych principi. Tomu takeé
odpovidal charakter a obsah zakona o pojistovnictvi piijaty Ceskou narodni radou dne
26. dubna 1991 a zvefejnény ve Sbirce zakonl pod ¢. 185/1991. Zakon platil pro Gzemi

Ceské republiky, upravoval specifické podminky podnikani v pojistovnictvi a zavedl
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nad nim statni dozor, jehoZ vykon svéiil Ministerstvu financi Ceské republiky. Zakon

%

¢. 185/1991 Sb. byl postaven vice méné¢ na zdsadach materidlniho dozoru, jez

odpovidaji prechodné dobg.«®

Novela tohoto zakona ¢. 320/1993 Sb. méla posilit bezpecnost podnikéni
pojistoven a finan¢ni kontrolu a stanovila povinnost pojisStoven vytvaret technické
rezervy a vykazovat solventnost. Zakonna Uprava vsak byla nedostacujici a v mnoha
ohledech za vyvojem v pojistovnictvi zaostavala. S ucinnosti od dubna roku 2000 je
puvodni zidkon nahrazen zédkonem ¢. 363/1999 Sb., o pojiStovnictvi a o zmeéné
nékterych dalSich souvisejicich zakont, ktery méni podminky provozovani pojistovaci
¢innosti, zavadi institut pojistného matematika, odklani se od administrativni regulace,
posiluje finan¢ni kontrolu s ohledem na ochranu spotiebitelll a klade dliraz na kontrolu
v oblasti odpovédnosti osob v fidicich organech pojistoven. Zmény se dotkly i
technickych rezerv a dochdzi téz k rozsifeni opatieni, jez je organ dohledu opravnén
ukladat pti zjisténi nedostatkii pii vykonu pojistovaci ¢innosti.

Dohledovym organem pro oblast pojistovnictvi je v obdobi 90. let Ministerstvo
financi, jehoZ postaveni a pravomoci byly vymezeny v zédkoné ¢. 185/1991 Sb.,
0 pojistovnictvi. ,,Vykon statniho dozoru spocival v kontrole dodrzovani ustanoveni
zédkona o pojiStovnictvi a dal$ich obecné zavaznych pravnich pfedpisti upravujicich
pojisténi a plnéni opatieni vydanych dozoréim organem. Dale spocival v kontrole
hospodareni pojiStovny z hlediska zabezpeceni plnéni jejich zavazkd a jeji platebni
zpusobilosti a z hlediska dodrzovani obecné zavaznych pravnich ptedpist upravujicich
jeji hospodateni. Dozor spocival i v kontrole pfedmétu provozované ¢innosti v souladu
sudélenym povolenim a zpisobu tvorby a pouziti rezerv a nakladani s jejich

pros‘[fedky.“81

Utad statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim piipojisténi vznika na zakladé
usneseni vlady ¢. 555 ze dne 9. ¢ervna 1999 v ramci Ministerstva financi a s G¢innosti

od 1. zafi 2000 se stdvd organem statniho dohledu, ktery zajistuje péci o finanéné

zdravy pojistny trh a trh penzijniho pfipojisténi.

8 Ministerstvo financi, Utad statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim piipojisténi. Statni dozor
V pojistovnictvi — Vyrocni zprava za rok 2000. str. 16

81 K ARFIKOVA, M., PRIKRYL, V., Pojistovaci pravo. Praha: Leges, 2010. 352 s. ISBN 978-80-87212-
45-5, str. 138-139
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V souvislosti se vstupem Ceské republiky do Evropské unie byla nutna
harmonizace pravnich pifedpisi v oblasti pojistovnictvi. Doslo k novele zékona o
pojistovnictvi (zakonem ¢. 39/2004 Sb.)82 a téz zakona ¢. 168/1999 Sb., o pojisténi
odpovédnosti z provozu vozidla a k pfijeti zakona ¢. 37/2004 Sb., o pojistné smlouve a
zdkona ¢. 38/2004 Sb., o pojistovacich zprostiedkovatelich a samostatnych

likvidatorech pojistnych udalosti.

Dozor v pojist'ovnictvi

v . '

Povolovaci ¢cinnost | — Kontrolni éinnost |— | Legislativni éinnost | —
Obchodni plan L— Kontrola dodrfovan Navrhy pravnich
zakonn piedpisn
Zaméteni pojisténi dle N » ) .
pojistnych odvétvi - hcrntmi;'! tvorby a « R'lpﬂmntkni'e fizeni v |
pouiti rezerv legislativé
Zakladni kapatal — N
Kontrola ~ -
mvestitnich aktivit Poradm.s.’:.:a a —
Odborna zpisobilost konzultatni {ranost
managementu Kontrola
solventnost b

Obrazek 2: Cinnosti dohledu v poji§tovnictvi
Zdroj obrazku: CEJKOVA, Viktoria; NECAS, Svatopluk. Pojistovnictvi. 2008, str. 90

5.2.4. Dohled nad penzijnimi fondy po roce 1993

..V Ceské republice existovaly az do roku 1994 pouze penze vyplacené statem,
resp. existoval zde pouze zékladni, povinny systém diichodového pojisténi, garantovany
statem. Dopliikové pfijmy pro staii nebo pro ptipad obtiznych socialnich situaci k témto
staitem vyplacenym penzim si mohl obCan zajistit jen prostfednictvim pojisténi u
soukromych pojistoven. Pfitom v celé fadé evropskych stati (Velkd Britanie, Némecko,

Holandsko, Finsko, aj.) existuji vedle statnich penzi i penze nestatni, které maji mnohdy

82 pracovano Gplné znéni zikona o pojistovnictvi & 409/2004 Sb.
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dominujici postaveni. Projekt ekonomické a socialni transformace, zahajeny pocatkem
devadesatych let, tyto skute¢nosti nemohl pominout. Ve snaze snizit miru statniho
paternalismu zac¢al byt v Ceské republice vytvafen od r. 1994 systém penzijniho
pEipojisténi.«®

Z&kladem pravni tpravy penzijniho ptipojisténi s t€innosti od 21. biezna 1994 je
zakon ¢. 42/1994 Sb., o penzijnim pfipojisténi se statnim piispévkem. Penzijni
piipojisténi je zajiSténo penzijnimi fondy ve formé akciovych spolecnosti a je zalozeno
na prispévkové definovanych penzijnich planech. VySe davky zavisi na piispévcich
zaplacenych ucastnikem i stitem a na podilu na vysledku hospodateni. Vyznamnou
zménu piinasi novela tohoto zakona ¢. 170/1999 Sb., kterd piispiva k vétSi ochrané
z4jmu ucastnikil penzijniho ptipojisténi, posileni dohledové funkce Ministerstva financi
a zvySeni stability celého samotného systému penzijniho pfipojiSténi. Potieba dalsi
novelizace tohoto z&kona je spojena s pozadavky kladenymi evropskym pravem,
potiebna novela vSak nékolikrat neprosla legislativnim procesem a k GspéSnému piijeti
dochézi az se zakonem ¢&. 36/2004 Sb., jehoz uéinnost se shoduje se vstupem Ceské

republiky do Evropské unie a harmonizuje tuto oblast s pravem evropskym.

Orgédnem dohledu se stava odbor Ministerstva financi pro statni dozor v oblasti
pojistovnictvi, kde fungovala dvé oddéleni pro oblast penzijniho pfipojisténi. Zakon
¢. 15/1998 Sb., o Komisi pro cenné papiry, z dohledové ¢innosti nad penzijnimi fondy
vykonavané Ministerstvem financi vyjima dozor nad investi¢ni ¢innosti penzijnich
fondi a svéfuje tuto pravomoc Komisi pro cenné papiry v rdmci dohledu nad
kapitalovym trhem. Od 1.zafi roku 2000 se odbor Ministerstva financi stava
samostatnym Utadem statniho dozoru v poji§tovnictvi a penzijnim pfipojisténi a

dochazi k jednotnéjsimu vykonu dozorové ¢innosti nad touto oblasti.

5.2.5. Dohled nad druZstevnimi zdloZnami po roce 1993

Cinnost druzstevnich zaloZen je upravena zakonem ¢&. 87/1995 Sb., o spofitelnich
a uvérnich druzstvech, ktery nabyva Gc¢innosti 1. ledna 1996 a ve svych 33 paragrafech
upravuje vztahy souvisejici se vznikem, podnikdnim a zdnikem druzstevnich zaloZen a

také dohled nad nimi. Spofitelni a Gvérni druzstva ozna¢ovana jako druzstevni zalozny

8 Ministerstvo financi, Utad statniho dozoru v poji§tovnictvi a penzijnim pfipojisténi. Statni dozor
V penzijnim pripojisténi — Vyrocni zprava za rok 2000. str. 9
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provozuji finan¢ni ¢innosti (jako je pfijimani vkladd ¢i poskytovani Gvéri) za celem
podpory hospodatfeni svych ¢lenti. Pocet druzstevnich zalozen i objemu vkladd do

poloviny roku 1999 rostl, ale pozdéji se zacaly vyskytovat problémy v celém sektoru.

Ke dni 1. kvétna 2000 nabyla ucinnosti novela vySe uvedeného zékona
¢. 100/2000 Sb., ktera prinesla vyrazné zmény. Druzstevnim zaloznam byl zaveden
zékaz nabyvat pfimy ¢i nepfimy podil na zakladnim jméni pravnické osoby a byla
stanovena pravidla obezietného podnikani v této oblasti. Zavedeni povoleni
Kk ptisobnosti druzstevni zalozny piineslo ukonceni volného vstupu do odvétvi a
stanoveni fady podminek® pro vznik a pokradovani v Einnosti druZstevni zalozny.
Zakon ¢. 406/2001 Sb., ktery ptinesl zménu zdkona ¢. 87/1995 Sb., o spofitelnich a
uvérnich druzstvech, nabyl G¢innosti k prosinci roku 2001 a upravoval otazky dosud
nefeSené. Napiiklad definoval dfive blize nespecifikované pojmy jako opravnéna osoba

nebo pojistény vklad.

Utad pro dohled nad druZstevnimi zaloznami je (zikonem &. 87/1995 Sb.) nové
zfizenym spravnim organem, ktery vykonavd dohled nad cinnosti a hospodafenim
spofitelnich a uvérnich druzstev od roku 1997. Tento specializovany tfad vykonava
dohled nad dodrzovéanim pravidel stanovenych pravnimi ptedpisy vyluéné v oblasti
penézniho druzZstevnictvi. V souvislosti s pojisténim vkladd c¢lent byl ziizen také
Zajistovaci fond druzstevnich zalozen. Cinnosti Utadu pro dohled nad druZstevnimi
zaloznami Fidi feditel, kterého jmenuje a odvolava ministr financi. Reditel také po
pfedchozim souhlasu Ministerstva financi vydava statut Ufadu pro dohled nad
druzstevnimi zaloZznami a tato organizace je povinna vydavat kazdoro¢né zpravu o své
¢innosti a hospodafeni (ufad hospodafi podle vlastniho rozpoctu, ktery musi byt
schvalen Poslaneckou snémovnou) a tuto zpravu predlozit Ministerstvu financi ke

schvaleni.

Organizacni strukturu a instituciondlni zajisteni regulace a dohledu nad
financénim trhem v Ceské republice do roku 2006 zndzoriuje nasledujici schéma na
Obrazku 3.

84 v . o . : TN . . Y
naptiiklad odborna zpisobilost a bezihonnost osob v fidicich organech nebo povinné ovéfovani ro¢ni
ucetni zédveérky auditorem
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CNB KCP AMF UDDZ

Y ¥ Yy ¥ Yy ¥ ¥
Komeréni banky Investi¢ni spolednosti Pojistovny Druzstevni
Stavebmni spofitelny Investiéni fondy Penzijuni fondy rialoinv
Obchodnici s CP

+— regulace
+—— supernize

Obréazek 3: Orgény regulace a dohledu v Ceské republice pied rokem 2006
Zdroj obrazku: MASINDOVA, Véra. Institucionalni uspofadani regulace a dohledu
nad finan¢nim trhem v CR z pohledu CNB, 2003 (vlastni uprava)

5.2.6. Cesta ke sjednoceni dohledu nad financnim trhem

Dohled provadeny ctyrmi riiznymi institucemi a také vyvoj na financnich trzich
vedl Ceskou republiku ke snaze o zménu nastaveni stavajici dohledové cinnosti, ktera
vyustila ke sjednoceni dohledu nad vsemi segmenty financniho trhu pod jednu jedinou
instituci, kterou se stala Ceskd ndrodni banka. Jako vécné divody pro sloucent dohledu
nad financnim trhem lze uvést usporu nakladii, jednodussi vymenu informaci ¢i zvysujici

se provazanost dohlizenych subjektit na ceském financnim trhu.

Tomuto rozhodnuti pfedchazelo uvazovani o dvou variantach — prvni bylo
vytvoteni dvou dozorovych instituci a druhou pak slouceni vSech dozorovych ¢innosti
do instituce jediné. Prvni alternativa ptedstavovala rozdéleni dozorovych ¢innosti mezi
Ceskou narodni banku a Komisi pro cenné papiry. Obé tyto instituce podporovaly
nasledné sjednoceni dohledu nad celym finanénim trhem do jedné instituce
v budoucnosti. Pro druhou variantu se vyjadiilo Ministerstvo financi. Dle jeho nazoru se
sektorové uspofadani dohledu neosvédc¢ilo a podminkdm cEeského financéniho trhu by
spiSe vyhovoval integrovany dohled nad celou oblasti. Myslenka sjednoceného dohledu
v ramci jedné faze pod jedinou instituci byla pfijata a organem sjednoceného dohledu
nad finanénim trhem Ceské republiky se od 1. dubna roku 2006 stala — oproti jinym

zemim svéta témét netypicky — centralni banka.
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Jako divody pro toto rozhodnuti jsou nejéastéji uvadény tfi argumenty. Prvnim
Z nich je struktura ¢eského finan¢niho systému, ktery je zalozen na bankach. Bankovni
dohled je od roku 1993 vykonavan Ceskou narodni bankou, a proto se zdélo logické
svefit dohled nad celym finan¢nim trhem instituci, ktera jiz vykonava dohled nad
vét§inou®™ subjektt finanéniho trhu (bankami) a funguje efektivng. Pravé reputace
bankovniho dohledu, nezavislost Ceské narodni banky a odbornost pracovniki byva
uvadéna jako divod druhy. Ceska narodni banka je také odpovédna za finanéni stabilitu
a plni funkci véfitele posledni instance, coz spolu s dohledovou ¢innosti predstavuje

vhodné spojeni pii rozhodovani v Krizovych situacich.

Dohledova cinnosti rozdélena mezi nekolik instituci miize zpiisobit prekryvani
kompetenci nebo naopak nepokryti nékterych oblasti, jimiz se nebude zabyvat ani jeden
regulator. Integrovany dohled by mél tomuto zabranit, nebot informace se shromazduji
na jednom misté, kde jsou také kompletné zpracovavany a vyhodnocovany. Pro subjekty
financniho trhu také dochdzi ke snizeni ndkladii, nebot plni informacni povinnost jen

VIci jednomu organu.

5.2.7. Vykon sjednoceného dohledu Ceskou ndrodni bankou

Ceska narodni banka ve svém dokumentu nazvaném Poslani Ceské narodni banky
pfi dohledu nad finanénim trhem Ceské republiky stanovi, Ze: ,,Podle zakonii Ceské
republiky, evropského prava a mezinarodné uznavanych standardi v oblasti dohledu
nad finanénim trhem Cesk4 narodni banka plni svou roli integrovaného organu regulace

a dohledu zejména prostrednictvim:

1. regulatorni ¢innosti, tj. pfedev§im stanoveni pravidel obezietného podnikani
a pravidel jednani se zdkazniky formou provadécich pravnich predpisi, které
Ceska narodni banka vydava v ramci a v mezich pfislusnych zakoni;

2. licen¢ni a povolovaci ¢innosti, tj. zejména ud€lovani povoleni ke vstupu do

regulovanych segmentt finan¢niho trhu;

3. dohledovych €innosti, k nimz patfi:

8 7 hlediska podilu jednotlivych typti finanénich instituci na aktivech finanéniho sektoru v Ceské

republice tvofily banky v roce 2008 celkem 75 %

64



f) dohled na dalku nad finan¢nimi institucemi, trznim jednanim i
infrastrukturou kapitalového trhu a analyzy finan¢niho trhu a jeho

sektord,

g) dohlidky na mist¢ ve finan¢nich institucich a dalSich institucich

tvoricich infrastrukturu kapitalového trhu;

4. stanovovani opatieni k napravé poptipad¢ i uklddani sankci v ptipadé

zjisténi nedostatkli v ¢innosti subjektli, nad nimiz vykonava dohled;

5. shromazd’'ovani, zpracovavani a vyhodnocovani informaci, jez slouzi
k podpoie dohledu a k informovani vefejnosti o stavu a vyvoji finanéniho

trhu Ceské republiky.“®®

Ceska narodni banka se stala orginem integrovaného dohledu nad finanénim
trhem Ceské republiky s u¢innosti od 1. dubna 2006. Od této doby neni zodpovédna jen
za vykon bankovniho dohledu, ale pievzala dozorovou c¢innost i nad zbytkem
finanéniho trhu, jenz spadal do ptisobnosti Komise pro cenné papiry, Utadu pro dohled
nad druzstevnimi ziloznami a Ufadu statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim
piipojisténi. V ramci Ceské narodni banky vznikaji (vedle Sekce bankovni regulace a
dohledu) Sekce regulace a dohledu nad kapitdlovym trhem a Sekce regulace a dohledu
nad pojistovnami. V souvislosti s integraci dohledu vznikéa také novy organ v ramci
Ceské narodni banky — Vybor pro finanéni trh, ktery se stava poradnim organem
Bankovni rady pro oblast dohledu nad finanénim trhem. Rok 2008 Ize povaZovat za
druhou fazi integrace dohledu, kdy dochdzi k ptfechodu od sektorového k
funkcionalnimu modelu dohledu, ktery je svéfen Sekci dohledu nad finan¢nim trhem.
Vedle ni plsobi jesté Sekce regulace a analyz finan¢niho trhu a Sekce licen¢nich a
sank¢nich tizeni. Prrechod ze sektorového modelu na model funkciondlni je schematicky

znazornen na Obrazku 4.

88 (eska narodni banka. Posldni Ceské nérodni banky p¥i dohledu nad financnim trhem Ceské republiky.
Praha: Ceské narodni banka. 2007, str. 1
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Sektorovy model

. Sekce regulace a Sekce regulace a
Sekce bankovni
regulace a dohledu c!the:{u nad dn_lﬂgdu nad_
kapitalovym trhem pojistovnami

Funkcionalni model 1 1. ledna 2008

Sekce dohledu nad Sekce regulace a Sekce licenénich a

finanénim trhem analyz fiﬂa“‘f‘-"ihﬂ sankénich Fizeni
trhu

Obrazek 4: Vnitini organiza&ni uspoiadani dohledovych sekei v Ceské narodni bance
Zdroj obrazku: SINGER, Miroslav. Aktualni otdzky dohledu nad finanénim trhem, 2007

Ptechod na integrovany dohled ptfedstavoval také prevzeti majetku, zaméstnanct,
organiza¢nich zmén ¢i propojeni informacnich systémt a také potiebnou zménu
pravnich ptedpisii. Tuto funkci splnil zdkon ¢. 57/2006 Sb., o zméné zikonl
v souvislosti se sjednocenim dohledu nad finanénim trhem, jenz nabyl Géinnosti k
1. dubnu 2006. Tento zakon prevedl kompetence v oblasti dohledu na Ceskou narodni
banku a novelizoval celou fadu zdkonti — napf. zakon o Ceské narodni bance, zakon o
Komisi pro cenné papiry ¢i sektorové zakony jako je zakon o bankéch, zakon o
pojistovnictvi, zdkon o penzijnim pfipojisténi se statnim piispévkem, zdkon o
spofitelnich a tivérnich druzstvech a dalsi.

Dle § 44 odst. 1 zakona &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, vykonava CNB
dohled nad témito subjekty:

a) bankami, pobockami zahrani¢nich bank, spofitelnimi a Gvérnimi druzstvy,
institucemi  elektronickych  penéz, pobockami  zahrani¢nich instituci
elektronickych penéz, vydavateli elektronickych penéz malého rozsahu,
platebnimi institucemi, poskytovateli platebnich sluzeb malého rozsahu a nad

bezpecnym fungovanim bankovniho systému,

b) obchodniky s cennymi papiry, emitenty cennych papirt, centralnim depozitaiem,
jinymi osobami vedoucimi evidenci investiCnich nastroji, investicnimi

spole¢nostmi, investicnimi fondy, provozovateli vyporadacich systémd,
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organizatory trhu s investicnimi nastroji a dal$imi osobami, o nichz tak stanovi

zvlastni pravni predpisy upravujici oblast podnikani na kapitalovém trhu,

C) pojistovnami, zajistovnami, penzijnimi fondy a dal§imi osobami plisobicimi v
oblasti pojiStovnictvi a penzijniho pfipojisSteni podle zikonli upravujicich

pojistovnictvi, ¢innost pojistovacich zprostiedkovatelli a penzijni piipojisténi,

d) zpracovateli tuzemskych bankovek a tuzemskych minci podle zékona

upravujiciho ob¢h bankovek a minci,

e) bezpenym, spolehlivym a efektivnim fungovanim platebnich systémi podle

zakona upravujiciho platebni styk,

f) Cinnosti jinych osob, které maji povoleni nebo registraci podle zvlastnich

pravnich ptedpis.

Ceska narodni banka provadi vykon dohledu nad finanénim trhem na dalku
(prabéznym sledovanim stability dozorovanych subjektll) a na misté prostiednictvim
kontrol. ,,.Dohled na dalku spoc¢iva v prabézném sledovani ¢innosti a hospodareni
jednotlivych subjekta pasobicich na finanénim trhu a ve vyhodnocovani vyvoje trhu
jako celku, ve¢etne jeho dil¢ich segmenti. Kontroly na misté se v souladu s platnou
legislativou zamétuji na ovéreni dodrzovani regulatornich pravidel podle zakonnych a
provadécich predpist. Jednotlivé kontroly se zaméiuji bud’ na provéreni vsech
relevantnich aktivit kontrolovanych subjekti (komplexni kontroly), nebo na jejich
vybrané ¢asti (dil¢i kontroly). Naplni prace dohledu je kromé& samotnych kontrol na
misté i schvalovani pokrocilych metod pro vypocet kapitalovych pozadavki. Vzhledem
k propojenosti finanénich trhic CNB soustavné prohlubuje spolupréaci se zahrani¢nimi

regulatory.«®’

Kompletni prehled a pocty subjektii financniho trhu Ceské republiky, které
podléhaji dohledu provadénému Ceskou ndrodni bankou, je uveden v Priloze dle stavu
k 15. zari 2012,

87 Viyrocni zprava Ceské narodni banky, 2011, Praha: Ceské narodni banka, 2012, str. 24-25
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5.3. Zakladni principy efektivniho dohledu

Pro jednotlivé segmenty finan¢niho trhu byly v ramci mezinarodnich organizaci
vytvoieny zakladni principy a standardy efektivniho dohledu, jeZ by mély byt ze strany
dohledovych organti dodrzovany s ohledem na splnéni stanovenych cili v oblasti

regulace a dohledu nad finan¢nimi trhy.

Pro oblast bankovnictvi byly vydany v roce 1997 Basilejskym vyborem pro
bankovni dohled tzv. Basilejské zékladni principy efektivniho bankovniho dohledu®,
které obsahuji 25 principli mezindrodné uznavanych jako minimalni pozadavky pro
efektivni vykon dohledu v této oblasti. V roce 1999 byla pfijata Metodika zakladnich
principd a v roce 2006 revidovana verze zakladnich principt. ,,Tyto dokumenty obsahuji
25 principt, které jsou celosvétové odsouhlasené jako minimalni standardy pro bankovni
regulaci a dohled pokryvajici Sirokou skalu aspekt jako jsou: pravomoci a cile organu
dohledu, povolené aktivity, licenéni kritéria, souhlasy ke zméné vlastnictvi a k velkym
akvizicim, kapitalova pfimétenost, fizeni rizik, konsolidovany dohled, feSeni situace
problémovych bank, rozd€leni tloh a odpovédnosti mezi domovskym a hostitelskym

dohledem apod.“®

Mezinarodni organizace komisi pro cenné papiry® vznikla v roce 1983 s cilem
vzajemné spoluprace pii regulaci a efektivnim dohledu nad kapitalovym trhem. Ceska
narodni banka se v bfeznu roku 2007 stala signatafem Mnohostranné dohody o
spolupraci v ramci této organizace a aktivné spolupracuje s konkrétnimi staty a Gcastni
se vymény informaci mezi organy dohledu nad kapitdlovym trhem. Tato organizace
pijala v roce 1998 dokument nazvany Cile a principy regulace trhu s cennymi papiry®,
ktery shrnuje z&kladni principy efektivniho dohledu nad kapitdlovym trhem. Cile jsou
rozdéleny do nékolika skupin dle toho, zda se vztahuji k regulatorovi, seberegulaci,
vynucovani pravidel regulace, spolupraci v oblasti regulace, emitentim, auditorim,

ratingovym agenturdm a dalSim poskytovatelim informaci, systémim kolektivniho

% Core Principles for Effective Banking Supervision

89 ¢eska narodni banka. Basilejské zakladni principy efektivniho bankovniho dohledu — revidované verze
z roku 2006. Praha: Ceska narodni banka. 2007. str. 1

% |rternational Organization of Securities Commissions - IOSCO

o Obijectives and Principles of Securities Regulation
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investovani, zprostifedkovatelim na trzich scennymi papiry nebo k sekundarnimu

trhu.%

Mezinarodni organizace organi dohledu v pojistovnictvi® je mezinarodni
asociaci sdruzujici organy dohledu v sektoru pojistoven fungujici od roku 1994. Ceska
narodni banka je ¢lenem této organizace, ucastni se jednani a podili se na vzajemné
spolupraci pti vykonu dohledu v oblasti pojistovnictvi. Tato organizace pftijala v roce
2000 tzv. Zakladni principy pro pojistovnictvi (Insurance Core Principles), které upravuji
podminky pro efektivni dohled v této oblasti. V fijnu roku 2011 byla vydana revidovana
verze téchto principl, ktera pfinasi posileni dozoru nad pojiStovnami v celosvétovém

méritku.
5.4.  Trendy v oblasti finanéniho dohledu na evropské drovni

V soucasné dobe nabyva na vyznamu posilovani financni stability. Jeji analyza
muze prispet k odhaleni hrozicich rizik, zabranéni pripadnym Sokiim ve financnim
systemu a ekonomickému rozvoji. Rostouci pocet nadnarodnich financnich instituci a

samotny trend globalizace smérfuje k nutnosti integrace financnich trhii.

Evropska unie si proto stanovila za cil vytvofeni jednotného trhu finan¢nich
sluzeb, ktery by pfinesl vétsi efektivitu a zvySeni konkurenceschopnosti Evropské unie.
,,Usili o0 zmény v pojeti regulace a dohledu nad finanénim trhem v ramci Evropské unie
muzeme sledovat jiz del$i dobu, na razanci vSak tyto snahy nabraly v souvislosti
S pokusy o nalezeni protikrizovych opatfeni. Nedostatecna troven regulace finan¢niho
trhu a dohledu nad nim byla a stale je oznacovana za jednu z hlavnich pfi¢in svétové
finanéni krize. Zatimco regulace byla jiz pfed pocatkem finanéni krize v evropském
prostoru sjednocena smérnicemi EU, dohled byl a stéle je svéfen jednotlivym ¢lenskym
zemim. Institucionalni uspotfadani dohledu je v kompetenci narodnich vlad a narodni

legislativy. Ani Evropska centralni banka nema v dohledové oblasti upraveno své

%2 |nternational Organization of Securities Commissions. Objectives and Principles of Securities

Regulation. ¢erven 2010. str. 2
%3 |nternational Association of Insurance Supervisors - I1AIS
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postaveni pro ni uspokojivym zptisobem. Vyznamnym ekonomickym argumentem pro

L L. .. . , ; v s . 94
fungovani dohledu na evropské Grovni je existence nadnarodnich finanénich skupin.*

5.4.1. Lamfalussyho proces

»Historicky vzniklé uspofadani finan¢ni regulace a dohledu v Evropské unii se
vyznacuje velkou rozmanitosti a usili o dalsi pokrok v integraci evropského trhu

finan¢nich sluzeb do zna¢né miry komplikuje. Opira se o Ctyii zasady:

1. o harmonizaci finan¢ni regulace prostfednictvim evropského prava,

konkrétné prostiednictvim pfislusnych direktiv,
2. vzdjemné uznavani téch narodnich pravidel, ktera nejsou harmonizovana,

3. narodni kompetence v oblasti vykonu dohledu a nové princip kontroly
primarné¢ domovskym regulaénim orgdnem u bank pulsobicich ve vice

zemich EU a

4. o piedpoklad uzké spoluprace mezi narodnimi regulatory.

Tyto zasady vychazeji z primarni role ¢lenskych stati (narodnich reguldtori) ve
finan¢ni regulaci a dohledu a pfedurcuji institucionalni formy a strukturu pro slad’ovani
pravidel finan¢ni regulace, standardi vykonu dohledu nad finan¢nimi institucemi a trhy
a pro vyménu informaci mezi regulatornimi institucemi a jejich kazdodenni spolupraci.
Takové uspotfadani predstavuje v soucasnosti predev§im tzv. Lamfalussyho proces,
ktery byl zahajen v cervnu 2000 rozhodnutim Rady ministrd financi (ECOFIN) o
ustaveni vyboru pod ptfedsednictvim M. Lamfalussyho a s ukolem piedlozit navrhy, jak
ucinit evropskou legislativu pro cenné papiry a regulaci kapitdlovych trhii flexibilng;jsi,

efektivnéjsi a transparentné;j §.%°

Cilem samotného Lamfalussyho procesu je zjednodusit a urychlit legislativni

proces Evropské unie v oblasti finanénich sluzeb, a to v ramci ¢tyf-troviiového planu.

o4 BLAHOVA, Nada. Analyza navrhovanych zmén v dohledu nadndrodnich financnich skupin. IN
Bohac, Radim (ed.), Aktudlni otdzky financi a finan¢niho prava z hlediska fiskalni a monetarni podpory
hospodatského riistu v zemich stfedni a vychodni Evropy po roce 2010: soubor odbornych stati z 1X.
mezinarodni monetarni védecké konference. 1. vydani. Praha: Leges, 2010, 888 s. ISBN 978-808-7212-
578, str. 89-90

% ERBENOVA, Michaela. Globalizace financnich trhii a integrace dozoru nad financnim trhem Ceské
republiky. Praha: Ceska narodni banka. 2005, str. 6-7
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Orgdny EU pod vedenim Evropské komise vytvoti pouze politickou ramcovou
legislativu a dalsi technické a podrobné provadéci piedpisy vypracuje Evropska komise
s podporou ¢ty odbornych vybort. Lamfalussyho struktura tedy ptredstavuje
Ctyfstupiiovy proces implementace pravnich ptedpisit Evropské unie pro oblast
finanéniho trhu. Ceska narodni banka jako organ dohledu nad finanénim trhem se do
prace v evropskych strukturach aktivné zapojuje zejmeéna na tieti Urovni Lamfalussyho
struktury, jez je sChematicky vyjadiena na Obrazku 5 (vysvétlivky: EBC — Evropsky
bankovni vybor, ESC — Evropsky vybor pro cenné papiry, EIOPC — Evropsky vybor pro
pojisténi a zaméstnanecké penze, FCC — Vybor pro finanéni konglomeraty, CEBS —
Vybor evropskych bankovnich dohledi, CEIOPS — Vybor evropskych dohledovych
organi v pojistovnictvi a zaméstnaneckém penzijnim pojisténi, CESR — Vybor
evropskych regulatori cennych papirii, JCFC — Prozatimni pracovni vybor pro finan¢ni

konglomeraty).

L1 | Rada EU | | Komise | | Parlament | Zakonny
ramec
Provadéci
1 1 1 1
s [Cesc ] [msc | [more | [ |/ Provede
| CEBS*® | |CEIOP‘S’| | CESR?* |
L3 Konvergence
| JCFC?{dffve IWCFC) |
EK - kontrola
L4 implementaca
" Ministarstva financ
? Drgany dohledu

Obrazek 5: Lamfalussyho struktura
Zdroj obrazku: CNB: Zprava o vykonu dohledu nad finanénim trhem 2008, str. 52

V této institucionalni podobé fungovala Lamfalussyho struktura do konce roku

2010. Poté doslo k transformaci na tieti Grovni a ¢innost zahajily tii nové organy pro
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dohled nad finan¢nim trhem tak, jak bylo doporuceno skupinou expertli pod vedenim

Jacquese de Larosiéra.

5.4.2. Larosierova zprava

V souvislosti s propuknutim finanéni krize doSlo v fijnu 2008 k ustanoveni
skupiny expertd, jejimz cilem bylo ptedlozit navrh na zvyseni pozadavkl kladenych na
dohledovou cinnost tak, aby doslo k obnové divéry ve financni systém a lepsi ochrané

samotnych obcand.

,Aktivity evropskych vyboru tieti Urovné Lamfalussyho procesu, které sdruzuji
narodni organy dohledu EU a jsou v rdmci EU mj. povéieny sblizovanim regulace a
dohledové praxe na finan¢nim trhu, byly do zna¢né miry ovlivnény v roce 2009
zveiejnénim zpravy skupiny experti pod vedenim Jacquese de Larosiéra, zaméiené na
priciny a teseni finanéni krize, z jejichz doporuceni nasledné vysly vyznamné névrhy
zmén v oblasti regulace a institucionalniho uspotédani regulace a dohledu v EU.
Vybory se snazily aktivné ovlivnit vyjednavaci proces smétujici k jejich preméné na tii

nové dohledové organy v EU (pro bankovnictvi, kapitalovy trh a pojistovnictvi).«®

Zpréava obsahujici celkem 31 doporuceni byla zvetejnéna 25. unora 2009. Jako
hlavni pfi¢iny finan¢ni krize na evropské urovni spatfovala tato expertni skupina
nedostatecny dohled na makroekonomické urovni, selhani krizového managementu,
chybneé hodnoceni rizika (jak ze strany finan¢nich instituci tak i dohledovych organit) ¢i
Spatnou Cinnost ratingovych agentur. Zaroven v této zpravé vyzvala Evropskou unii
k silngjsimu dohledu nad evropskym finan¢nim trhem, ktery by byl zaloZzen na

mikroobezietnostnim a makroobezietnostnim dozoru.

»Soucasnd finan¢ni krize odhalila rovnéz systémové nedostatky evropského ramce
pro dohled, jenZ 1 po vytvofeni jednotného vnitiniho trhu v této oblasti zlstava
roztfistény na urovni ¢lenskych statli; souc¢asné poukazala na vyznamnou roli vzajemné
koordinace mezi ¢lenskymi staty i na legitimni poslani celoevropskych instituci v této

oblasti. PfedloZzené ndvrhy pravnich predpisii fe$i nedostatky v oblasti obezietného

% (eska narodni banka. Zprdva o vykonu dohledu nad financnim trhem 2009, Praha: Ceskd narodni
banka, ¢erven 2010, str. 51
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dohledu na makro i mikro Urovni a vyznamné pozméiuji stavajici kontrolni

mechanismus. *’

5.4.3. Integrovany dohled v rAmci Evropské unie

,V navaznosti na zpravu de Larosiére ptedstavila Evropskd komise ve svém
sdéleni z kvétna 2009 cesty, kterymi by se reforma mohla ubirat. Ke sdéleni probéhla
vetejna konzultace. V ¢ervnu 2009 nasledovaly diskuze ministri financi a nejvyssich
predstavitel Clenskych statdh EU, jejichz vysledkem bylo urceni hlavnich sméra
zvazované reformy. Na jejich zakladé Evropska komise pfipravila a v zari 2009
zvetejnila bali¢ek celkem péti legislativnich navrhii na zménu dohledového usporadani
nad finanénim trhem v EU (tzv. dohledovy bali¢ek). Na zakladé téchto navrhi ma byt

vytvotena dvoupilifova struktura:

i) Evropskéa rada pro systémova rizika (European systemic risk board, ESRB),
ktera bude dohlizet a vyhodnocovat rizika ohrozujici finan¢ni stabilitu v EU

a v ptipadé potieby vVydavat varovani a doporuceni.

ii) Evropsky systém organi dohledu (European system of financial supervisors,
ESFS), ktery bude tvofen ndrodnimi organy dohledu a tfemi novymi
evropskymi organy vzniklymi transformaci dosavadnich evropskych

dohledovych vybori.

Tyto nové organy, krom¢ toho, ze budou vykonavat dosavadni ukoly svych
predchiidci, ziskaji nékteré nové pravomoci (napi. vypracovavani technickych norem,
zavazné feSeni sportt mezi narodnimi organy dohledu, posileni role pfi feseni krizovych
situaci). Clenské staty EU se shodly na kompromisni podobé vytvoteni ESRB v fijnu a
ESFS v prosinci 2009. V ftijnu 2009 Evropska komise zvefejnila dalsi legislativni navrh
(tzv. smérnice Omnibus I) souvisejici s reformou dohledového uspofadani. Navrh se
tykad nékterych zmén, které bude tieba ucinit v sektorové legislativé, aby se zohlednil
vznik novych organid a jejich pravomoci. Smérnice Omnibus | je pouze prvnim

souhrnem zmén sektorové legislativy, nasledovat bude navrh smérnice Omnibus Il a

o BOHM, Arnost; MUZAKOVA, Karina. Pojistovnictvi a regulace financnich trhii. 1. vydani. Praha:
Professional Publishing, 2010. 184 s. ISBN 978-80-7431-035-5, str. 72
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pravdépodobné i dalsi. Nafizeni dohledového balicku a smérnice Omnibus I byla

zvefejnéna v Utednim véstniku dne 15. 12. 2010.<%

Instituciondlni zajisténi reformovaného dohledu nad financnim trhem tak
predstavuji dva hlavni organy. Evropsky systém organi finan¢niho dohledu (ESFS)
vykondva  dohledovou Cinnost nad jednotlivymi  finan¢nimi institucemi
(mikroobezietnostni dohled) a zahrnuje Evropsky organ pro bankovnictvi (EBA),
Evropsky orgdn pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA),
Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA)®, Spoleény vybor evropskych organd
dohledu a pfislusné organy nebo organy dohledu ¢lenskych statti. A dale Evropska rada

pro systémova rizika (ESRB)'®

, jejiz funkci je predchazet a vyhodnocovat rizika pro
stabilitu celého finan¢niho systému v Evropské unii, vykondvat makroobezietnostni

dohledovou ¢innost a ptispivat k fadnému fungovani vnitiniho trhu.

,CNB v ramci ¢innosti v ESRB a ESAs, ve spolupraci s Ministerstvem financi
v politickych vyborech EU a s organy dohledu clenskych stata EU, usilovala o
zamezeni postupného presunu pravomoci narodnich organi dohledu na evropske organy
(a tim i oddéleni pravomoci od odpovédnosti za fungovani a stabilitu finan¢niho trhu),
omezeni narastu prebytecné regulace, snizeni administrativni zatéze pro narodni organy
dohledu a finan¢ni instituce, posileni finan¢nich instituci a jejich uc¢inného dohledu a
vhodné teseni pieshrani¢ni problematiky v oblasti finan¢nich trhi. Zastupci CNB
spolupracovali v ramci struktur Evropské centralni banky a ptsobili rovnéz v ostatnich

mezinarodnich institucich a asociacich. %

% Ministerstvo financi CR. Dohled nad financnim trhem: Minuly vyvoj a soucasny stav. [online]

% organy EBA, EIOPA a ESMA byvaji souhrnné nazyvany jako ESAs — European Supervisory
Authorities

100 Evropska rada pro systémova rizika. Poslani, cile a tkoly. [online]

101 \/¢rocni zpréava Ceské narodni banky, 2011, Praha: Ceské narodni banka, 2012, str. 24
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6. Evropska ménova unie

V Gvodu kapitoly tykajici se Evropské ménové unie se budu zabyvat teoretickymi
vychodisky samotné ménové integrace a to konkrétné teorii optimalni ménové oblasti,
ménovou unii, naklady a pfinosy jejiho zavedeni. Nasledovat bude historicky exkurz do
vyvoje evropské ménové integrace od 50. let az po konvergenéni postup na konci
minulého stoleti. Podrobngji bude rozebran Evropsky systém centralnich bank, jeho
institucionalniho zajisténi, kompetence a Cinnosti. V zavéru kapitoly bude vymezena
Evropska centrélni banka a to z hlediska organiza¢ni struktury, hlavniho cile jeji
¢innosti a ostatnich pravomoci. Samostatnd podkapitola bude také vénovana

nezavislosti této instituce.

6.1. Teoreticka vychodiska ménové integrace

V ramci teoretického uvodu do problematiky ménové integrace se budu zabyvat
teorii optimalni ménové oblasti, podminkami pro jeji efektivni fungovani a dale také
definici ménové unie, v jejimz ramci budou identifikovany naklady a vynosy zavedeni a

fungovani ménové unie.

6.1.1. Teorie optimalni ménové oblasti

Vznik teorie optimalni ménové oblasti je datovan do roku 1961, kdy Robert
A. Mundell publikoval sviij ¢lanek nazvany Teorie optimalnich ménovych oblasti ve
védeckém Casopise The American Economic Review. Mundell se zabyval kritérii, ktera
musi zemé& splnit, aby mohla zavést rezim fixniho ménového kurzu a definoval

optimalni ménové oblasti. Ty jsou dle jeho &lanku*®?

vymezeny vnitini mobilitou a
vnéj§i nemobilitou vyrobnich faktorfi, fixnim ménovym kurzem mezi ¢leny a

plovoucimi ménovymi kurzy vici tfetim zemim mimo tuto oblast.

Lacina'® ve své praci vychéazi ze sedmi podminek, které jsou relevantni pro

potencialni ¢leny ménové oblasti a na zakladé nich srovnava rozdily a shody mezi

102 podrobné&ji viz MUNDELL, Robert. A Theory of Optimum Currency Areas. [online]. American

Economic Review, vol. 51, no. 4, September 1961
103 LACINA, Lubor; RUSEK, Antonin a kolektiv. Evropskad unie: trendy, prilezitosti, rizika. 1. vydani.
Plzefi: Ale§ Cengk, 2007. 260 s. ISBN 978-80-7380-07-2, str. 35-37

75



Spojenymi staty americkymi a eurozonou. Prvni charakteristikou je faktorovd mobilita,
pro kterou plati, Ze vysoky stupenn mobility vyrobnich faktori kompenzuje ztratu
autonomie Vv oblasti ménové a kurzové politiky. Mobilita prace je nizka v kratkém
obdobi. Druhou podminkou je flexibilita cen a mezd, ktera je nezbytna pro kratkodobé
ptizptisobeni a tlumi nezaméstnanost a inflaci. Tteti kritériem je otevienost a velikost
ekonomiky. Mensi ekonomiky jsou zpravidla otevienégjsi a vice inklinuji k pfipadnému
Clenstvi v ménové unii. Ctvrtou charakteristikou je strukturalni podobnost tvorby
hrubého doméaciho produktu. Cim vice je podobna struktura tvorby HDP dle sektorti u
jednotlivych clenskych stati ménové unie, tim je mensi pravdépodobnost vzniku
asymetrického Soku. Dosazeni strukturdlni podobnosti je vSak procesem dlouhodobym.
Patd charakteristika — integrace finanénich trhi — je chapana jako podpora
dlouhodobého vyrovnavaciho procesu. Sestou podminkou je fiskalni integrace, jejiz
vysoky stupen zvySuje schopnost vyrovnat se s nasledky asymetrického Soku
v monetarni oblasti. Poslednim kritériem je integrace politicka. Lacina ktomu
konkrétné uvadi: ,,Politickd vile integrovat se je Casto povazovana za hlavni a
pravdépodobné i jedinou podminku ziizeni ménové unie. Uspéch ménové integrace je
zalozen na spole¢ném politickém konsensu ztc¢astnénych zemi v preferencich tykajicich
se ekonomického rastu, nezaméstnanosti, miry inflace ¢i stanoveni cilli a zplsobt

provadéni nadnarodnich makroekonomickych politik.«!%*

6.1.2. Ménova unie

Benjamin J. Cohen ve svém c¢lanku Monetary Unions'® definuje ménovou unii
jako skupinu dvou nebo vice stati, které sdileji spole¢nou ménu nebo jeji ekvivalent.
ménové rezimy narodnich federaci (jako Spojené staty americké ¢i diive Rakousko-
Uhersko), béZznou praxi je omezit tento termin na dohody mezi celky, jez jsou
mezinarodnim pravem uznavany jako plné svrchované staty. V nejuzsim slova smyslu
znamena meénova unie naprosté vzdani se narodnich mén a plnou centralizaci ménové

pravomoci do jediné spole¢né instituce.

104 LACINA, Lubor; RUSEK, Antonin a kolektiv. Evropskd unie: trendy, prilezitosti, rizika. 1. vydani.
Plzeit: Ales Cené&k, 2007. 260 s. ISBN 978-80-7380-07-2, str. 37

105 COHEN, Benjamin. Monetary Unions. [online]. EH.Net Encyclopedia, edited by Robert Whaples,
February 2010

76



Povazuji pojem ménova oblast (tak jak je vymezen v podkapitole 6.1.1. Teorie
optimalni meénové oblasti) za synonymum k pojmu meénova unie. I v odborné literature
dochazi k zameérnovani téchto pojmii, proto je povazuji za shodné a jejich definici bych
vymezila tak, Ze menova oblast/unie predstavuje skupinu zemi, které vzdjemné fixuji

kurzy svych ndarodnich mén nebo prijaly ménu spolecnou.

Oproti tomu sam autor teorie optimalni ménové oblasti Robert Mundell povazuje
rozliSovani téchto pojmi za dalezité. Hlavnim rozdilem je dle n€j poc¢et mén obihajicich
na daném Gzemi — ménova oblast zahrnuje dvé ¢i vice mén ve vzajemné fixaci, ménova

unie piedstavuje zavazek sdilet jedinou spole¢nou ménu.

6.1.3. Analyza ndkladit a vynosii vytvoieni ménové unie

Kazda zemé¢, jez uvazuje o vstupu do ménové unie, by se méla zabyvat nejen
piinosy, které ji tento vstup piinese, ale také naklady, které s tim budou spojeny.
Provedeni tzv. cost-benefit analyzy (CBA) s ohledem na konkrétni charakteristiky by
melo byt nezbytou soucasti zvazovani a ptipravy pro vstup do jakékoliv formy ménové

integrace.

»Zemé, kterd zvazuje zruSeni narodni mény a zavedeni cizi nebo nadnarodni
meény, zcela logicky intenzivné hleda odpovéd’ na otazku, nakolik je pro ni takovy krok
vyhodny ¢i naopak nevyhodny. Mezi uznavané nastroje takové analyzy patii sedmnact
argumentll pro a proti zavedeni eura nositele Nobelovy ceny za ekonomii Roberta
Mundella, déle tzv. pét ekonomickych testl britského ministra financi Gordona Browna
nebo tfi kritéria Vaclava Klause. VétSina téchto kritérii pfimo ¢i nepfimo vychazi
Z teorie optimalnich ménovych oblasti, kterou formuloval Robert Mundell jiz v roce
1961. Indikatorem vhodnosti zavést jednu ménu na daném uUzemi je proto mira

konvergence — posouzeni toho, nakolik se jednotlivé ekonomiky vyvijeji pospolu.«'%

¥ 1,107 Lax:r ;o r Iz 7 s s ’
Mandel a Tomsik'®’ uvadgji hlavni piinosy a naklady vzajemného spojeni zemi do

ménové unie. Mezi vynosy zahrnuji:

106 MACH, Petr. Euro a jeho budoucnost. IN Euro versus koruna: rizika a piinosy jednotné evropské
mény pro CR. 2., rozs. vyd. Editor Ivana Pe¢inkova. Brno: Centrum pro studium demokracie a kultury
gCDK), 2008, 215 s. ISBN 978-807-3251-383, str. 96-97

0 MANDEL, Martin; TOMSIK, Vladimir. Monetdrni ekonomie v malé oteviené ekonomice. 2. roziitené
vydani. Praha: Management Press, 2008. 367 s. ISBN 978-80-7261-185-0, str. 314
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pokles transakénich a administrativnich nakladi spojenych s vice ménami,
snizeni nakladi fizeni ménovych (kurzovych) a tirokovych rizik,

zvyseni stability ménového kurzu spoleéné mény,

vEtsi sila centralni banky ménové unie,

expanze zahrani¢niho obchodu a zvySeni mobility kapitdlu mezi Cleny,

snizeni dopadu zmén ménového kurzu na cenovou hladinu a realny rust,

N o o bk~ w DdoE

moznost vyuzivani spole¢né mény ve funkci mezinarodni obchodni a rezervni
mény.

Kugerova'® ve své studii ,,Teorie optimalni ménové oblasti a moznosti jeji

aplikace na zem¢ stfedni a vychodni Evropy* také shrnuje obecné vynosy a naklady

meénové integrace. Jako naklady ménové unie uvadi:

1. ztrata hospodatsko-politického nastroje v podobé ménového kurzu,

2. ztrata autonomie monetarni politiky,

3. mozna ztrata fiskalni autonomie,

4. mozné zvySeni nerovnosti mezi bohat$imi a chuds$imi regiony,

5. ztrata vynosi z razebného,

6. néklady mikroekonomického charakteru (napt. naklady na zavedeni nové

meny).

Jako nejvyznamnéjsi prinosy spojeni zemi do ménové unie spatiuji sniZeni

transakcnich ndkladii, omezeni volatility ménového kurzu, prohlubovani ekonomické

integrace a pokles urokovych sazeb. Naopak za nejvétsi nevvhody povazZuji ztrdtu

autonomie menové politiky a ztratu kurzové politiky.

6.2. Historicky vyvoj evropské ménové integrace

Zé&kladnim dokumentem k vytvofeni jednotného evropského trhu byla Smlouva o
zalozeni Evropského hospodaiského spoleenstvi z roku 1957 (Rimskéa smlouva). Jejim
cilem byla podpora ekonomické integrace mezi Sesti zemémi. Prohlubovani

integracnich procest v nasledujicich letech zvySovalo potfebu koordinace ménovych

1 X ‘ . T , . . .. . Ly ,
08 KUCEROVA, Zuzana. Teorie optimalni ménové oblasti a moznost jeji aplikace na zemé stredni a

vychodni Evropy. 1. vydani. Praha: Narodohospodaisky tstav Josefa Hlavky, 2005. 141 s. ISBN 80-
86729-18-4, str. 34-37
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politik ¢lenskych statl a stabilizace kurzl jejich narodnich mén. Smlouva o EHS se tak

stala pomérné Sirokou zakladnou vzajemné spoluprace.

Prvnim pokusem o ménovou integraci byla schiize v Haagu v roce 1969, kde
skupina experti nazvana Werneriv vybor dostala za kol piipravit zpravu tykajici se
postupu pii utvafeni ménové unie, kterou piedlozila vroce 1971 jako zpravu o
vytvareni stadii hospodarské ménové unie. ,,Wernerova zprava obsahovala plan na
dosazeni hospodaiské a ménové unie v ramci ES v urCitych stadiich do 10 let.
Konec¢nym cilem se mélo stat vytvoieni oblasti, kde se voln¢ pohybuji osoby, zbozi a
kapital bez nekalych soutéznich tlaki a s vylouCenim hrozby strukturalnich a
regionalnich nerovnosti. Wernerova zprava doznala, ze k uspésnému vytvoreni ménové
unie musi byt nékteré pravomoci vykondvané na néarodnich drovnich pfendSeny na
uroven nadnarodni, tedy na organy ES. Wernerova zprava pfedpokladala dva zakladni

znaky této unie:

- vzajemné zafixovany sménny kurz ¢lenskych mén a
- jednotnou ménovou politiku, fizenou centralni ménovou instituci, ktera by

fidila rozpoctovou politiku a byla podiizena Evropskému parlamentu.“109

Misto této zpravy bylo pfijato kompromisni feSeni o zesileni spoluprace mezi
centralnimi bankami s cilem prohloubeni koordinace ménové a Gvérové politiky. Tim
doslo k odlozeni Wernerova planu na neurcito. Na zakladé nafizeni Rady (ES) ¢. 907/73
vznikd v roce 1973 Evropsky fond ménové spoluprace (EMCF) jako nezavisly organ
Rady ES. V jeho cele stali guvernéfi centralnich bank ¢lenskych zemi a vykonaval fadu
funkci v oblasti spole¢né ménové spoluprace a devizové politiky. V tomto roce byla téz
ziizena evropska zuctovaci jednotka EUA pro operace EMCF, s niz byla srovnavana
ména kazdého ¢lenského statu. Tyto pokusy vedly k vytvofeni Evropského ménového

systému v roce 1979.

Evropsky ménovy systém byl vysledkem dohody mezi centralnimi bankami

¢lenskych stath Evropskych spolecenstvi, kterd byla uzaviena v roce 1979 na zaklad¢

109 TOMASEK, Michal. Evropské ménové pravo. 2. aktualizované a doplnéné vydani. Praha: C. H. Beck,
2007. 180 s. ISBN 978-80-7179-940-5, str. 41
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Rezoluce Evropské Rady piijaté v Brémach v &ervenci 1978. Brizek™? jako pii¢inu
vzniku EMS uvadi ,,zamezit negativnimu piisobeni labilniho USD na ¢lenské zemé ES,
jez naruSovalo a brzdilo ekonomickou integraci zvenci, a nastolit pevné ménové vztahy
(ménové kurzy) mezi CcClenskymi zemémi jako nezbytnou podminku dalSich
ekonomickych a ménovych integratnich procest.” Ugelem EMS bylo vytvéafeni blizsi
spoluprace Clenskych zemi v mé€nové oblasti za i¢elem ménové stability. ,,EMS tvorily
tii vzajemné propojené¢ prvky: evropskd meénova jednotka (European Currency
Unit — ECU), mechanismus devizovych kurzii ¢i sménny mechanismus (ERM) a

. el
mechanismus uvérovy.*

Mechanismus sménnych kurzti ERM stanovil kazdé clenské méné stiedni kurz
vuci evropské ménové jednotce ECU. Cilem bylo dosahnout stability v kurzovych
relacich mezi jednotlivymi zemémi Evropského ménového systému. ERM zavazoval
centralni banky ¢lenskych statt k tomu, aby dodrzovaly kolisani sménného kurzu mén
navzajem v ramci stanoveného pasma (puvodné stanovené + 2,25 %, od roku 1993 na
zaklad¢ Bruselského kompromisu rozsitené na 15 %). Evropskd ménova jednotka se
stala nastupcem EUA a pfedstavuje ménovy kos, ve kterém jsou zahrnuty v pevnem

poméru mény ¢lenskych zemi.

Smlouva o EHS byla v roce 1986 doplnéna Jednotnym evropskym aktem, jez se
stal pravnim zdkladem vyvoje hospodaiské a meénové unie a uzndva existenci

Evropského ménového systému i ECU.

6.3. Konvergenéni proces k Evropské ménové unii

Evropsky ménovy systém se stal predstupném vyvoje Evropské ménové unie.
Zakladem pro zvySeni meénové integrace se stala tzv. Delorsova zprava, ktera
pfedpokladala tfi etapy postupu ke vzniku ménové unie. ,,V Cervnu 1988 byla
ustanovena skupina oznacovana jako Delorstiv vybor, jejimz tkolem bylo zpracovani
projektu vytvoieni Evropské ménové unie (EMU). V nésledujicim roce pak tato skupina
predlozila zakladni podobu projektu, ve které pokracovala v otdzkdch nastolenych

110 BRUZEK, Antonin. Evropskd ménovd integrace. 1. vydani. Praha: Vysoké 8kola ekonomicka v Praze,
2001, 138 s. ISBN 80-245-0158-9, str. 52

11 BRUZEK, Antonin; SMRCKOVA, Gabriela; ZAKLASNIK, Martin. Evropskd ménovd integrace a
Ceskda republika. 1. vydani. Praha: Nakladatelstvi Velryba, 2007. 197 s. ISBN 978-80-85860-19-1, str. 17
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»Wernerovou skupinou®, které v nékterych bodech doplnila, v nékterych pak
modifikovala. Schiizka Rady ES konana v Madridu v roce 1989 tyto zavéry piijala a

rozhodla o startu prvni etapy vytvoieni EMU.“!*?

Krutilek**® ve svém piispévku ,,Spole¢na ména jako politicky projekt* zavérem
uvadi: ,,Delorsova zprava nakonec uspéla piedevs§im proto, Ze pro jeji pfijeti existovalo
v porovnani s pielomem 60. a 70. let, kdy byl vypracovavan Werneruv plan, nékolik
ptiznivych politickych podminek. Kromé Delorsovy osobnosti, schopné ziskavat pro
napliiovani svych vizi efektivni politickou podporu, mezi né patiil i fakt, Ze s ohledem
na ménici se situaci ve stiedni a vychodni Evropé se Spolecenstvi viceméné shodlo na
nazoru, ze dal$i prohloubeni integrace bude politicky méné obtizné nez vyjednavani

S postkomunistickymi zemémi o jejich mozném zaclenéni.*

Prvni etapa byla zahajena 1. Cervence 1990 a probihala az do konce roku 1993.
Jejim cilem bylo zformovani vnitiniho trhu za vyuziti odbourani vzajemnych ménovych
a devizovych bariér mezi ¢lenskymi staty. Pro tuto etapu byla stanovena nominalni
konvergen¢ni kritéria — Maastrichtskd kritéria, kterd jsou zavazna pro jednotlivé ¢lenské
zem¢. Mezi parametry patii cenova stabilita, stav vefejnych financi, mechanismus

sménnych kurzt a dlouhodob4 nominalni tirokova sazba.

Podrobnéji  budou Maastrichtska kritéria nominalni konvergence a jejich
soucasny stav pinéni Ceskou republikou rozebrdna v nasledujici kapitole v ramci

analyzy tykajici se zavedeni spolecné evropské mény v Ceské republice.

Druhda etapa probiha od pocatku roku 1994 az do 31. prosince 1998 a piinasi
uklidnéni na trhu a stabilizaci pro budouci integraci. Spolu se zahajenim této etapy
dochazi ke vzniku Evropského ménového institutu, jehoz ukolem bylo zajistit technicka
hlediska integrace a vypracovat spoleéné ménové-politické néstroje. EMI se stal
piedchiidcem Evropské centralni banky. Drdla a Rais™** shrnuji pét zakladnich akoli

Evropského ménového institutu. Prvnim z nich je pfiprava zavedeni budouci jednotné

112 RAIS, Karel; DRDLA, Milo§. Evropska integrace a bankovnictvi. 1. vydani. Praha: Computer Press,
1999. 133 s. ISBN 80-7226-211-4, str. 62

113 KRUTILEK, Ondfej. Spolecnd ména jako politicky projekt. IN Euro versus koruna: rizika a ptinosy
jednotné evropské mény pro CR. 2., rozs. vyd. Editor Ivana Pedinkova. Brno: Centrum pro studium
demokracie a kultury (CDK), 2008, 215 s. ISBN 978-807-3251-383, str. 37

114 RAIS, Karel; DRDLA, Milo$. Evropska integrace a bankovnictvi. 1. vydani. Praha: Computer Press,
1999. 133 s. ISBN 80-7226-211-4, str. 65
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ménové politiky, coz vyzaduje harmonizaci v oblasti nastrojli, provadéni ménové
politiky a nutné je téz sjednoceni a definice pravidel budouciho fungovani. V druhé
oblasti je tieba zesileni koordinace ménovych politik a posileni cenové stability. Jako
tfeti je zminovana kategorie dohledu nad Evropskym ménovym systémem a spole¢nou
evropskou ménou. Posledni dvé podoblasti jsou tvoieny na jedné strané realizaci
konzulta¢ni a poradenské ¢innosti a na stran¢ druhé pak uschovou a spravou devizovych

rezerv centralnich bank ¢lenskych zemi.

Pro tieti etapu, kterd nastdva od roku 1999, je typicka jednotna ménova politika,
spolecna evropskda ména a spolecnéd centralni banka v rdmci skupiny ¢lenskych stati
Evropské unie. Dochazi ke vzniku Evropského systému centralnich bank, jenz je tvoten
Evropskou centralni bankou a centrdlnimi bankami ¢lenskych stati Evropské unie.
»Evropsky ménovy systém prestal fakticky plnit svoji funkci v kvétnu 1998, poté, co
byly orienta¢né zafixovany vzajemné kurzy zucastnénych mén euro. Pocinaje 1. lednem
1999 byl jako jeho nastupce ziizen Evropsky ménovy systém 2. EMS 2 se od svého
pfedchiidce 1i8i ve dvou podstatnych znacich. Za prvé, zanikem ECU odpadl jeden
Z komponentt jeho ptedchiidce, totiz ménovy ko§ ECU. Za druhé, nova spolecnd ména
euro se stala kotvou pro ostatni mény za¢astnéné v ERM 2. Ulast v ERM 2 je
dobrovolna a fluktuac¢ni pasmo zustava stejné jako u piivodniho ERM, totiz + 15 %,
opét s moznosti individualné si stanovit vic¢i euru fluktuacni pasmo uz§t.

k" ktomuto uvadi: »Hospodarskd a ménova unie (EMU) byva

Sevéi
z teoretického hlediska povaZzovana za vrchol ekonomické integrace, jejiz dlouhodobé;jsi
fungovani se neobejde bez dalSich centralizacnich procesii. Centralizace se posléze
preléva z oblasti ménové politiky i do oblasti rozpoétové politiky. Pro tyto faze
integraniho procesu je dale charakteristickd snaha o sladovéani socialni politiky a
»harmonizaci® dalSich oblasti hospodaiské politiky. To pak nevyhnutelné¢ vede ke
vzniku politické unie. Pivodné ekonomicky zamyslena integrace vyusti v integraci

politickou.*

115 TOMASEK, Michal. Evropské ménové pravo. 2. aktualizované a doplnéné vydani. Praha: C. H. Beck,
2007. 180 s. ISBN 978-80-7179-940-5, str. 46

116 SEVCIK, Miroslav. Nomindlni kritéria konvergence CR aZ na jednu vyjimku plni, redlnd nikoliv. IN
Euro versus koruna: rizika a piinosy jednotné evropské mény pro CR. 2., rozs. vyd. Editor Ivana
Pecinkova. Brno: Centrum pro studium demokracie a kultury (CDK), 2008, 215 s. ISBN 978-807-3251-
383, str. 107-108
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6.4. Evropsky systém centralnich bank

Evropsky systém centralnich bank (ESCB) se sklada z Evropské centralni banky
(ECB) a narodnich centralnich bank (NCB) vSech zemi Evropské unie. Oproti tomu
pojem Eurosystém zahrnuje vedle Evropské centralni banky pouze centralni banky téch
zemi EU, které vstoupily do ménové unie. Evropska centrlni banka jako nadnarodni
instituce s vlastni pravni subjektivitou vznikla v ¢ervnu roku 1998 ve Frankfurtu nad
Mohanem a navézala na Cinnosti Evropského ménového institutu. ,,ECB je fizena
Sesti¢lennou Vykonnou radou jmenovanou ptedstaviteli vlad a zemi, které vstoupily do
ménové unie, po konzultaci s Evropskym parlamentem a Radou guvernéri ESCB. Ta se
sklada ze Sesti ¢lent Vykonné rady a guvernéri NCB ¢lenskych zemi ménové unie.

Rada guvernért je klicovym organem rozhodujicim o mé&nové politice. Jeji rozhodnuti

: . R IIT Yo , Lo v s X s 117
JSou V zéasad¢ piijimana vétsinovym hlasovanim, kdy kazdy ¢len ma jeden hlas.*
Rada guvernénd Generdlni rads
o~ .
I -~
e i . .. .
' Duverneh narodnich Wykonnd Guvernéli ndrodnich
:n:-'an!'.zin_-e'_."._ I:_-t:.-_.-t_ ;!‘_1 :l'- - rada centralnich bank (NCB :
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] ] ] o — —
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Centraini banky cend ECE Centralni barky zemi,
MEnaoE unie které nejsou Leny ménowd unie
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Evropsky systém centradnich bank (ESCE)

Obrazek 6: Evropsky systém centralnich bank
Zdroj obrazku: BALDWIN, Richard E. Ekonomie evropské integrace. 2008, str. 702

Smlouva o fungovani EU ve svém c¢lanku 127 stanovi, ze hlavnim cilem
Evropskeho systému centralnich bank je udrzovat cenovou stabilitu a upravuje i cile

vedlejsi. ,,Prvotfadym cilem ESCB je udrZovat cenovou stabilitu. Aniz je dotéen cil

17 BALDWIN, Richard E. Ekonomie evropské integrace. 1. vydani. Praha: Grada, 2008, 478 s. ISBN
978-80-247-1807-1, str. 402
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cenové stability, podporuje ESCB obecné hospodaiské politiky v Unii se zdmérem

ptispét k dosazeni cild Unie, jak jsou vymezeny v ¢lanku 3 Smlouvy o Evropské unii.*

Pri usilovani o cenovou stabilitu byl stanoven cil udrzet miru inflace ve
strednédobém obdobi v blizkosti 2% urovné. Tento cil je urcen nepresné, vhodnéjsi by
bylo stanoveni pripustného rozpéti inflace, jak je tomu u celé rady centralnich bank

véetné Ceské narodni banky.

Evropsky systém centralnich bank plni ¢tyfi zakladni ukoly, které jsou vymezeny
v ¢lanku 127 Smlouvy o fungovani EU. ,,Prvnim je provadét ménovou politiku, kterou
pfijala Rada guvernéra ECB, tedy naptiklad rozhodnuti o zékladnich urokovych
sazbach ECB (tj. zakladni nabidkové sazb& pro hlavni refinan¢ni operace i o Grokovych
sazbach pro mezni zapujéni facilitu a vkladovou facilitu) a dale rozhodnuti tykajici se
ménovych cilll a vytvafeni mé€novych rezerv. Druhym a tfetim ukolem Eurosystému je
provadét devizové operace a drzet a spravovat oficialni devizové rezervy statd
eurozény. Ctvrtym zakladnim tikolem Eurosystému je podporovat plynulé fungovani
platebnich systémil. Dale se Eurosystém podili na provadéni finan¢niho dohledu tim, ze
v oblasti své piisobnosti poskytuje doporuceni autorim legislativy a sestavuje ménovou
a finan&ni statistiku.“**® P¥i provadéni mé&nové politiky pouziva Eurosystém jako hlavni
nastroj kratkodobé urokové sazby. Zaméiuje se na jednodenni urokovou sazbu EONIA
— Evropsky jednotny primérny ukazatel — vazeny primér jednodennich zapijcnich

transakci na mezibankovnim trhu eurozony.

6.5. Evropské centralni banka

Evropska centralni banka tvoii soucast Evropského systému centralnich bank.
V této podkapitole je vénovana pozornost jeji organizacni struktufe a nezavislosti této
instituce. Problematika ménové politiky Evropské centralni banky a jejich nastroju byla
rozebrana jiz dfive jako soudast kapitoly tykajici se ménové politiky Ceské narodni

banky.

118 Evropska centralni banka. Evropska centralni banka, Eurosystém, Evropsky systém centralnich bank.
Frankfurt nad Mohanem: ECB, duben 2009, str. 13
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6.5.1. Organizacni struktura ECB

Organizacni strukturu Evropské centrdlni banky tvoii Vykonna rada, Rada
guvernérti, Generdlni rada a celd tfada vyborti. Radé¢ guvernér, Vykonné radé¢ a
Generalni rad¢ ECB predseda prezident, nebo v jeho nepfitomnosti viceprezident
Evropske centralni banky.

Vykonna rada se sklada z prezidenta a viceprezidenta ECB a dalsich &tyf ¢leni'™®,

kterymi jsou uznavané osobnosti s profesionalni zkusenosti v ménovych a bankovnich
zalezitostech (vzajemnou dohodou mezi vladami zemi eurozony na trovni hlav statd ¢i
predsedi vl&d na zakladé doporuceni Rady Evropské unie a po konzultaci s Evropskym
parlamentem a Radou guvernéri ECB). Vykonnd rada ptipravuje zasedani Rady
guvernérii, provadi ménovou politiku eurozéony v souladu s obecnymi zdsadami a
rozhodnutimi pfijatymi Radou guvernérii a v ramci této ¢innosti pak udéluje pokyny
narodnim centralnim bankam, fidi béznou ¢innost Evropské centralni banky a vykonava
uréité pravomoci (véetné regulatornich), kterymi ji povéii Rada guvernéri. Cleny
Vykonné rady mohou byt pouze statni piisluSnici ¢lenskych statli eurozény a jejich

funk¢éni obdobi je osmileté S tim, ze nemohou byt jmenovani opakovang.

Rada guvernérii se dle ¢lanku 283 odst. 1 Smlouvy o fungovani EU sklada z ¢lenti
Vykonné rady a guvernérii narodnich centralnich bank zemi celé eurozény a zaseda
alespon desetkrat ro¢né€. Zasedani se muize ucastnit pfedseda Rady EU a jeden ¢len
Evropske komise, ale pravo hlasovat pfislusi pouze ¢lenim Rady guvernért, z nichz
kazdy mé jeden hlas.'®® Mezi zékladni ukoly Rady guvernéri patfi uréovani ménové
politiky eurozony (ptijima rozhodnuti o zakladnich Urokovych sazbach ECB) a pfijima
téZ obecné zasady a rozhodnuti nezbytnd pro provadéni cinnosti, kterymi byl

Eurosystém povéien.

Generdlni rada je zfizena na zdkladé Protokolu o statutu Evropského systému

centralnich bank a Evropské centralni banky (¢l. 44) jako organ s omezenym trvanim do

121

té doby, dokud existuji ¢lenské staty EU, na které se vztahuje vyjimka.” Je slozena z

prezidenta a viceprezidenta Evropské centralni banky a z guvernéri narodnich

119 “lanek 283 odst. 2 Smlouvy o fungovani EU
120 do té doby, nez pocet ¢lenti Rady guvernért piesdhne 21
121 “lanek 141 odst. 1 Smlouvy o fungovani EU
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centralnich bank vSech zemi EU. M4 pouze poradni funkci a slouzi predevsim ke
kooperaci a sblizovani ménovych politik v EU. Jeji pravomoci spocivaji také v
pomocnych funkcich v ramci standardnich ¢innosti ECB. ,,Generalni rada neodpovida
za ménova rozhodnuti v eurozoné. Pievzala ukoly Evropského ménového institutu,
které je ECB povinna plnit ve tfeti etapé Hospodaiské a ménové unie, dokud budou
existovat Clenské staty EU, které nezavedly euro. To znamena, Ze odpovida predevsim
za poskytovani tdajii o konvergenci dosazené Clenskymi staty EU, které dosud euro
nezavedly, a informaci o ptipravach nezbytnych k jeho zavedeni. Také plni poradenské

o 1 NP e o (122
funkce v rdmci ESCB a poméha se shromazd’ovanim statistickych udaj.*

Rozhodovacim organim Evropské centralni banky pomaha také celd fada vybort
Evropského systému centralnich bank (napt. Vybor pro bankovni dohled, Rozpoétovy
vybor, Vybor pro bankovky, Vybor pro ménovou politiku aj.), vnichz zasedaji
odbornici nejen z Evropské centrélni banky, ale i z narodnich centralnich bank ¢i

vnitrostatnich organi.

6.5.2. Nezavislost ECB

Revenda'®

povazuje Evropskou centralni banku za vysoce nezavislou a k tomuto
dale uvadi: ,Jeji samostatnost obsahuje ¢tyfi zakladni podminky (vztahuji se rovnéz na
centralni banky ¢lenskych zemi Evropské ménové unie):
i) institucionalni samostatnost — Evropska centrdlni banka a narodni
centralni banky nemohou pfijimat ¢1 pozadovat pokyny od organii
Evropské unie ani od narodnich vIad,;
ii) funk¢ni samostatnost — hlavnim cilem ménové politiky musi byt cenova
stabilita;
iii) osobni samostatnost — vrcholné organy Evropské centralni banky a

narodnich centralnich bank museji mit minimalné pétileté funkéni obdobi

s nemoznosti odvolani z politickych davodd;

122 Evropska centralni banka. Evropska centralni banka, Eurosystém, Evropsky systém centralnich bank.
Frankfurt nad Mohanem: ECB, duben 2009, str. 18-19

123 REVENDA, Zbynék, et al. Penézni ekonomie a bankovnictvi. 4. vydani. Praha: Management Press,
2005. 627 s. ISBN 80-7261-132-1, str. 347
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Iv) finan¢ni samostatnost — vlady nesméji vyuzivat narodni centralni banky
k financovani rozpoc¢tovych vydajii a nesméji ovliviiovat rozpocty téchto

bank.*

Evropsky systém centrdlnich bank je fizen rozhodovacimi organy Evropské

centralni banky.'?*

Podle ¢lanku 127 odst. 1 a ¢lanku 282 odst. 2 Smlouvy o fungovani
Evropské unie a ¢lanku 2 Protokolu €. 4 o statutu Evropského systému centralnich bank
a Evropské centralni banky je prvotfadym cilem ESCB udrzovat cenovou stabilitu. Aniz
je tento hlavni cil dotéen, podporuje ESCB obecné hospodaiské politiky v Evropské
unii se zdmérem piispét k dosahovani cili EU stanovenych v ¢lanku 3 Smlouvy
o fungovani Evropské unie. Evropsky systém centralnich bank jedna v souladu se
zasadou otevieného trzniho hospodafstvi s volnou soutézi, ¢imz podporuje efektivni

umistovani zdrojl, a ve shodé se zdsadami stanovenymi v ¢l. 119 Smlouvy o fungovani

Evropské unie.

124 dle ¢lanku 8 Protokolu €. 4 o statutu Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni
banky
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7. Role CNB v procesu zavedeni spole¢né evropské mény v CR

Posledni kapitola bude vénovana problematice postaveni a roli Ceské narodni
banky v souvislosti se zavedenim eura v Ceské republice. V ramci teoretického Gvodu
do problematiky budou definovany zékladni pojmy a rdmcové pfiblizeno pravni
zakotveni tykajici se dané oblasti. Nasledovat bude konkrétni analyza rozhodnuti o
zavedeni spoleéné evropské mény v Ceské republice, vybrany scénai piijeti eura a
souvisejici pravni Uprava nutna k jeho zavedeni. Podrobné&ji budou také rozebrana tzv.
Maastrichtska konvergenéni kritéria — Kkritérium cenové stability, kritérium
dlouhodobych urokovych sazeb, kurzové konvergenéni kritérium a kritérium
udrzitelnosti vetejnych financi, které zahrnuje kritérium vefejného deficitu a kritérium
hrubého vefejného dluhu — a to z hlediska jejich vymezeni v legislativé a plnéni Ceskou
republikou v poslednich nékolika letech. Pozornost bude vénovana také kritériu realné
konvergence. Nasledujici kapitola se bude zabyvat ndklady a ptinosy, které by zavedeni
spole¢né evropské mény v Ceské republice piineslo a v samém zavéru této kapitoly
bude provedeno zhodnoceni celé problematiky a nastinény moznosti jejiho oéekavaného

budouciho vyvoje.

7.1.  Uvod do problematiky

Nejprve je tieba vymezit zakladni pojmy vyznamné pro piijeti spole¢né evropské
meény. Tomasek'® definuje Maastrichtskd nomindlni konvergencni kritéria jako
,kritéria pro zapojeni Clenskych stati EU do tfeti etapy hospodaiské a ménové unie
spojené se zavedenim eura®. Redlna konvergencni kritéria pak rozliSuje na ekonomicka
a pravni. Ekonomicka kritéria vymezuje jako ,,ekonomické ukazatele, které vypovidaji
o vyvoji ekonomiky c¢lenského statu a o jeho zpiisobilosti pfijmout euro (zejm. pomér
HDP na hlavu)®“. Oproti tomu pravni kritéria jsou ,ukazatele, jimiZ se hodnoti
sluditelnost pravniho fadu ¢lenského statu s podminkami hospodaiské a ménové unie,

zejména pravni uprava centralniho bankovnictvi.

125 TOMASEK, Michal. Evropské ménové pravo. 2. aktualizované a doplnéné vydani. Praha: C. H. Beck,
2007. 180 s. ISBN 978-80-7179-940-5, str. 70
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Potencialni zapojeni Ceské republiky do ménové unie je spojeno kromé vyhod
s fadou nakladu a rizik, a proto dochazi ke sledovani nékolika ukazateld, které informuji
o tom, jak je narodni ekonomika shodné/odlisnéd od celkové ekonomiky ménové unie.
Ceska republika sleduje tii skupiny indikatort, mezi néZ patii indikator sladénosti
hospodarského cyklu, synchronizace ekonomickych Sokt a ukazatel stupné integrace

finan¢nich trha.

Ceska republika vstupem do Evropské unie na sebe automaticky prevzala zavazek
ucastnit se tietiho stddia Hospodaiské a ménové unie, jehoz soucasti je i prijeti spolecné
evropské mény. CR patii mezi ¢lenské staty, na které se vztahuje vyjimka — zemé, které
nespliiuji podminky nezbytné pro zavedeni eura a na které se vztahuje vyjimka
z pravidel fiskalni a ménové politiky platnych pro Clenské staty. ,,Stanoveni terminu
vstupu je v kompetenci kazdého ¢lenského statu, zavisi na jeho pfipravenosti. Narodni
plan zavedeni eura v CR z roku 2007 interpretuje smlouvu tak, ze zemé s prechodnou
vyjimkou ,,je povinna usilovat o zavedeni eura v nejbliz§im mozném terminu.” Podle
daldi interpretace Geské vlady a Ceské narodni banky je CR zavazéna postupovat tak,
,»aby byla na pfistoupeni k eurozoné co nejdiive pfipravena.” Interpretace typu ,,co

© 1w ’ I ’ r . s T 12
nejdfive* neni v zavaznych dokumentech Evropské unie explicitng vyjadiena. %

Protokol o statutu Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni
banky pracuje s cilovym stavem, kdy vSechny ¢lenské staty Evropské unie jsou zaroven
zemémi eurozony. Jakykoli jiny stav, kdy existuji ¢lenské zemé EU, ve kterych se
nepouziva spolecna evropska ména jako zdkonné platidlo, stanovi tento statut jako

prechodny a tyto zemé identifikuje jako zemé s vyjimkou.

V soucasné dobé je Ceska ndrodni banka tvircem ménové politiky v Ceské
republice. Vstupem do eurozony by se stala jen prodlouzenou rukou Evropské centralni
banky, ktera provadi ménovou politiku pro celou Hospodarskou a ménovou unii a je

zamérena na cenovou stabilitu, ale jen v priiméru za celou unii clenskych statu.

126 HELTSEK, Mojmir. Euro v CR z pohledu ekonomii. Plzen: Ale Cengk, 2009. 206 s. ISBN 978-807-
3801-823, str. 20
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7.2.  Rozhodnuti o vstupu CR do eurozény

V roce 2003 byl vladou ve spolupraci s Ceskou narodni bankou piijat dokument
nazvany ,.Strategie piistoupeni CR k eurozong“, ktery obsahoval hlavni vychodiska,
piinosy i rizika zapojeni Ceské republiky do eurozény. Predpokladem byl vstup do
eurozony v obdobi let 2009 az 2010 pii plnéni Maastrichtskych kritérii nominalni
konvergence. Vzhledem k nenaplnéni tohoto planu byla vroce 2007 pfijata
,,Aktualizovana strategie pfistoupeni CR k eurozén&“, ktera vyhodnocovala piedchozi
dokument, jeho nenaplnéni a shrnovala budouci vyhlidky pfijeti spoleéné evropské
meény. Na rozdil od piivodniho dokumentu nestanovuje nové cilové datum pfijeti eura

v CR.

Jiz vroce 2005 schvélila vlada dokument nazvany ,Institucionalni zaji$téni
zavedeni eura v CR“, na n&jZ navazuje ,,Narodni plan zavedeni eura a provedeni
potiebnych krokd k pfijeti eura jako zdkonné mény v Ceské republice®. Diky nému
vznika Narodni koordinagni skupina pro zavedeni eura v CR (NKS), kterd je piimo
podfizena Ministerstvu financi. O dva roky pozdéji vlada schvaluje ramcovy dokument
nazvany ,,Narodni plan zavedeni eura v Ceské republice”, jenZ stanovi zakladni kroky a
ukoly, které je tfeba provést K piechodu na spole¢nou evropskou ménu, nestanovi vsak
konkrétni termin jejiho pfijeti. V roce 2008 schvélila vlada ,,Zpravu o plnéni Narodniho
planu®, ktera je jeho aktualizaci, vyhodnocuje splnéné tikoly a stanovi prioritni plnéni.
,16. 7. 2008 byl zvefejnén Obecny zakon o zavedeni eura v CR — zéakladni principy.
Tento stru¢ny dokument vyjadiuje principy pravni kontinuity, neutrality,
zaokrouhlovani, duélni cirkulaci koruny a eura, dudlniho oznafovéni cen, konverze

penéZnich prostfedkil na uctech a pfemény jmenovité hodnoty cennych papirﬁ.“127

Od roku 2004 kazdoro¢né vydava Ministerstvo financi CR spolu s Ceskou
narodni bankou dokument nazvany ,,Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych
konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou®. Posledni
dokument byl schvélen vladou Ceské republiky dne 14. prosince 2011. Ceskéa narodni
banka vydava téz kazdy rok dokument nazvany ,,Analyzy stupné ekonomické sladénosti

Ceské republiky s eurozonou®.

12T HELTSEK, Mojmir. Euro v CR z pohledu ekonomii. Plzen: Ales Cengk, 2009. 206 s. ISBN 978-807-
3801-823, str. 26
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Singer'® k tomuto uvadi: ,,Pokud jde o otizku, zda do eurozény vstoupit &
nikoliv, nema Ceska republika o em rozhodovat, nebot’ na zakladg pfistupovych smluv
je povinna do eurozony vstoupit. Otazky, kdy tento krok ucinit, vSak pro rozhodovani

otevira téméf absolutni volnost diky velmi vagni formulaci o ,,vhodném* nacasovani.*

7.3. Pravni Gprava zavedeni eura

Kromé pozadavku plnéni kritérii nomindlni i realné konvergence je kladen diiraz
také na slucitelnost pravnich predpisii zemé pristupujici do eurozony s legislativou
Evropské unie. Cilem legislativniho procesu v souvislosti s touto problematikou bude
zavést tuto spolecnou evropskou ménu jako zdkonné platidlo v Ceské republice a
upravit oblasti s tim souvisejici.

Na ustavni Grovni je Ceska narodni banka vymezena v ¢l. 98 Ustavy CRY

jako
ustfedni banka statu, jejimz hlavnim cilem je péce o cenovou stabilitu a do jejiz ¢innosti
lze zasahovat pouze na zakladé zakona. Postaveni, pisobnost a dal$i podrobnosti pak
stanovi zakon (zékon ¢&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdé&jsich
predpisti). Po zavedeni spoleéné evropské mény v Ceské republice dojde k ukondeni
autonomie Ceské narodni banky v oblasti fizeni ménové politiky, protoze ménové-
politickd rozhodnuti tykajici se eurozony pfijima vyhradné Rada guvernéri Evropské
centralni banky. Omezeni pravomoci CNB vyvazi ziskani vlivu na rozhodovacim
procesu v ramci Eurosystému. Tato situace bude vyzadovat zménu ¢lanku 98 Ustavy
CR. Podstatnou zménou ¢&i spise navrhem nového zikona si bude muset také projit
zakon ¢&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ktery upravuje ¢innost centralni banky, jeji
povinnosti, organizaci, vztah k vladé a jinym organim a dale také emisi bankovek a
minci, nastroje ménové regulace, dohled a hospodaieni, jeji obchody, pravomoc

Vv devizovém hospodafstvi a dalsi ¢innosti a opravnéni.

Ceska republika ma prechodnou vyjimku pro zavedeni spoledné evropské mény.
Pokud bude tato vyjimka zru$ena, bude to znamenat, e pro Ceskou republiku se stanou

zavaznymi dalSi ustanoveni Smlouvy 0 fungovani EU, ktera se tykaji pouze stati

128 SINGER, Miroslav. Pét otdzek a odpovédi k problematice zavedeni eura v Ceské republice. IN Euro

versus koruna: rizika a p¥inosy jednotné evropské mény pro CR. 2., rozs. vyd. Editor Ivana Pe¢inkova.
Brno: Centrum pro studium demokracie a kultury (CDK), 2008, 215 s. ISBN 978-807-3251-383, str. 51

129 Ustavni zékon &. 1/1993 Sb., Ustava CR, ve znéni pozd&jsich predpisi
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eurozony a jsou vymezena v ¢lanku 139 odst. 2 Smlouvy o fungovani EU. Jedné se o
tyto oblasti:

a) piijeti téch casti hlavnich smért hospodaiskych politik, které se obecné tykaji

eurozony (¢l. 121 odst. 2);
b) donucovaci opatieni k napravé nadmérnych schodki (¢l. 126 odst. 9 a 11);
c) cileaukoly ESCB (¢l. 127 odst. 1, 2, 3 a 5);
d) vydavani eura (¢lanek 128);

e) akty Evropské centralni banky (¢lanek 132).

V oblasti sekundarniho prava Evropské unie upravuji problematiku technického
zavedeni eura a jeho pouZzivani Ctyfi zakladni nafizeni Rady. Prvnim z nich je nafizeni
Rady (ES) ¢. 1103/97 ze dne 17. Cervna 1997 o nékterych ustanovenich tykajicich se
zavedeni eura. Natizeni upravuje soukromopravni aspekty zavedeni eura, zejména
princip pravni jistoty v oblasti pfepoétli penéznich Castek pii zavadéni eura a pravni
kontinuity smluv a jinych pravnich nastroji. Dale stanovi pravidla pro zaokrouhlovani a

pro pouziti prepocitacich koeficientli mezi eurem a narodni ménou.

Druhym je nafizeni Rady (ES) €. 974/98 ze dne 3. kvétna 1998 o zavedeni eura.
Toto natizeni je z hlediska pfechodu z narodnich mén na euro kli¢ové, jelikoz upravuje
nahrazeni narodnich mén spolecnou evropskou ménou podle piepocitacich koeficientt.
Dale uvadi, ze euro je ménovou a zGctovaci jednotkou Evropské centralni banky a
centrdlnich bank c¢lenskych statl a jeho dalsi ustanoveni se pouziji béhem ptechodného
obdobi od pfijeti eura po jeho zavedeni v hotovostni podob& eurobankovek a eurominci.
Natizeni Rady (ES) ¢. 975/98 ze dne 3. kvétna 1998 o nomindlnich hodnotach a
technickych specifikacich eurominci uréenych pro penézni obéh stanovi pro jednotlivé
hodnoty eurominci (od jednoho centu do dvou eur) technické parametry jako je primér,

tloustka, hmotnost, tvar, barva, slozeni aj.

Natizeni Rady (ES) ¢. 2866/98 ze dne 31. prosince 1998 o piepocitacich
koeficientech mezi eurem a ménami clenskych stath piijimajicich euro. Toto nafizeni
bylo pfijato v souvislosti s prvnimi ¢lenskymi zemémi vstupujicimi do eurozoény a je

titeba ho novelizovat v piipadé kazdého rozsifeni eurozony, kdy je soucasné kazdému
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novému piistupujicimu Statu stanoven nezménitelny ptepocitaci koeficient mezi eurem

a narodni ménou.

Tato narizeni tykajici se zavedeni eura budou ode dne jeho zavedeni na nasem
tizemi primo zdvaznd a pouzitelnd. Legislativni zmény budou muset byt prijimdany
S dostatecnym casovym predstihem (nejpozdéji dva roky prede dnem Ssamotného
zavedeni eura). Zakony by mély vstoupit v platnost minimalné jeden rok pred vstupem

do eurozony.

Z hlediska ucinnosti lze rozliSovat dva druhy pravnich norem — ty, jez vstoupi
v U¢innost diive, nez bude stanoveny den pro piechod na euro, a ty, které se stanou
ucinnymi v den piijeti spoleéné evropské meény, kterymi budou piedevsim zakony
danové ¢i pifedpisy z oblasti UcCetnictvi, vefejného zdravotniho pojiSténi, socidlniho

zabezpeceni a jiné.

Dle dokumentt zvefejnénych Narodni koordina¢ni skupinou pro zavedeni eura v
Ceské republice’®® bude u nas vyuZita metoda jednorazové zmény legislativy
prostfednictvim samostatného tzv. zménového zakona, ktery bude upravovat piechod na
euro, a jeho soucasti budou novelizace souvisejicich zakond. Navrhy dil¢ich zmén
pravnich piedpisit budou v plsobnosti jednotlivych ministerstev, jichZz se pozadovana
zména bude tykat. Tento zplsob zmény legislativy byl uplatnén také na Slovensku
v souvislosti s ptijetim spolecné evropské mény. Byl zde piijat zakon ¢. 659/2007 Z. z.,
o0 zavedeni meny euro v Slovenskej republike a zmene a doplneni niektorych zakonov,
ktery zahrnoval novelizace stdvajicich zdkonli a ustanoveni tykajici se okamziku
prechodu na spolecnou evropskou ménu. SpiSe teoretickou moznosti je aplikace piimo

pouzitelnych ustanoveni evropského pravniho fadu s minimem novelizaci zakont.

V souvislosti s pfijetim eura bude tfeba zajistit konverzi bezhotovostni formy
mény, hotovostniho obéZiva 1 jinych majetkovych hodnot, jejichZ nominalni hodnota je

stanovena v ¢eskych korunach.

Z diivodu velké administrativni zatéze staZzeni a vymény veskeré hotovostni
podoby staré mény nelze prechod na jinou ménu uskutecnit k jedinému casovému

okamziku. Pfi pfechodu na spole¢nou evropskou ménu v Ceské republice bude nutné

1 . ; c vy . P X . . L, L T
30 Narodni koordina¢ni skupina pro zavedeni eura v Ceské republice. Priprava prdavniho prostiedi na
zavedeni eura v Ceské republice. Praha, 2009. str. 3
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(stejn€ jako v ostatnich jiz ¢lenskych zemi eurozony) vyuzivat po urCité prechodné
obdobi v fadu nékolika tydni jako zdkonnou ménu dualné ¢eskou korunu i euro. Po
skonéeni tohoto obdobi se stane euro vyhradnim zakonnym platidlem. Poté budou
v obdobi né€kolika mésicti az jednoho roku piijimat a vyménovat ¢eské koruny pouze

banky a pozdgji ziistane tato povinnost jen Ceské narodni bance.

Zavedeni spole¢né evropské mény v ramci bezhotovostniho platebniho styku bude
oproti hotovostni formé snazsi. Ke dni zavedeni eura se stanovi bankdm povinnost
bezplatn¢ pievést vSechny penize vV ceskych korunach uloZené na tctech, jez jsou jimi
vedeny, na eura. Bude také zavedena povinnost pfijimat vklady v ¢eskych korunach a
piipisovat je majitelim Gcta jiz v eurech. Mély by byt zastaveny pievody ¢eskych korun
mezi ucty a nadale by pfevody mély byt uskuteciiovany jen v eurech. Ke dni pfechodu
na euro bude tfeba zafixovat kurz ¢eské koruny K euru na urcité ¢astce tak, aby byla
zajiSténa vymeéna uspor ve stejném sménném kurzu. Pfed¢asné urceni tohoto kurzu by
vedlo ke spekulacim. Podle tohoto fixniho sménného kurzu budou ptepoditany i ¢astky

u jinych majetkovych hodnot.

V souvislosti se zavedenim eura bude piipraven navrh tzv. Obecného zékona o
zavedeni eura. Cilem tohoto zakona je vytvofit obecné pravni ptedpoklady pro zavedeni
mény euro v Ceské republice a zaGlenéni do eurozény — zakon by mél pokryvat
nejzavazndj§i pravni aspekty zavedeni spoletné evropské mény v CR a aspekty, které
jsou spole¢né pro vice oblasti. Obecny zakon by mél poskytnout zakladni pravni ramec
pro hladky pfechod na novou ménu. Bude navazovat na zdkladni nafizeni prava EU
tykajici se zavedeni eura a zaroven respektovat judikaturu Evropského soudniho dvora

k této problematice.

7.4. Scénar zavedeni eura

V roce 2006 byl v souladu snavrhem ,,Volby scénafe zavedeni eura v Ceské
republice” schvalen usnesenim vlady scénatr tzv. velkého tresku (big bang), ktery
spoc¢iva v soucasném zavedeni eura v hotovostni i bezhotovostni podobé¢. Alternativou
je tzv. madridsky scénaf, ktery predpokladd dvoufazovy piechod s piechodnym

obdobim, jenz se vyuzival pfi prvni vin€¢ vzniku ¢lenstvi v eurozong. A také scénar
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»phasing-out” s jednofdzovym ptfechodem na spole¢nou ménu s do¢asnym pouzitim

narodni mény v nékterych nastrojich (napf. dang).

7.5. Maastrichtska konvergencni kritéria

Maastrichtska konvergencni kritéria jsou vymezena v ¢lanku 140 odst. 1 Smlouvy
o fungovéani Evropské unie a v Protokolu ¢. 13 o kritériich konvergence. Jedna se
celkem o Ctyfi (resp. pét) ukazateld — Kritérium cenové stability, Kritérium
dlouhodobych urokovych sazeb, kurzové konvergencni kritérium a kritérium
udrzitelnosti vefejnych financi (zahrnujici kritérium vetfejného deficitu a kritérium

hrubého vetejného dluhu).

VELICINA KRITERIUM

max. 1,5 p. b. nad primér tii zemi

Inflace (% i v : .
(%) Evropské unie s nejnizsi kladnou inflaci

max. 2 p. b. nad pramér tii zemi Evropské

Dlouhodobé nominalni urokové sazby (%) : e . .
unie s nejnizsi kladnou inflaci

Deficit vetfejnych rozpocti (% HDP) max. 3 % HDP

Hruby vetejny dluh (% HDP) max. 60 % HDP

2 roky uspésného Clenstvi v systému ERM

11, tj. bez vyboceni kurzu mimo stanoveny

interval kolem oficialn€ vyhlaSené stfedni
hodnoty

Stabilita kurzu mény (%)

Tabulka 3: Maastrichtska konvergenéni Kritéria
Zdroj dat: Smlouva o fungovani EU, www.cnb.cz (vlastni zpracovani)

Evropskd komise spolu s Evropskou centralni bankou minimalné jednou za dva
roky kontroluje plnéni kritérii konvergence a o vysledcich této kontroly podavaji zpravy
Radé¢ Evropské unie. Rada po konzultaci s Evropskym parlamentem a po projednani v
Evropské radé rozhoduje na ndvrh Komise, které clenské staty, na které se vztahuje
vyjimka, splituji podminky nezbytné na zéklad€ kritérii stanovenych v ¢lanku 140

odstavci 1 Smlouvy o fungovéni EU, a zrusi vyjimky doty&nych statt. ™

131 “lanek 140 odst. 2 Smlouvy o fungovani EU
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7.5.1. Kritérium cenové stability

Clanek 140 odst. 1 odrazka prvni Smlouvy o fungovani Evropské unie pozaduje
»dosazeni vysokého stupné cenové stability patrného z miry inflace, kterd se blizi miie
inflace nejvyse tii Clenskych statl, jez dosahly v oblasti cenové stability nejlepSich

vysledka®.

Dale ¢lanek 1 Protokolu ¢. 13 o kritériich konvergence stanovi: , kritérium cenové
stability, jak je uvedeno v ¢l. 140 odst. 1 prvni odrazce Smlouvy o fungovani Evropskeé
unie, znamena, ze Clensky stat vykazuje dlouhodobé udrzitelnou cenovou stabilitu
a pramérnou miru inflace méfenou v prubéhu jednoho roku pied provedenym Setfenim,
jez nepiekracuje o vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace nejvyse tfi Clenskych
statd, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepsich vysledki. Inflace se méfi
pomoci indexu spotiebitelskych cen na srovnatelném zakladé s pfihlédnutim

K rozdilnému vymezeni pojmu v jednotlivych ¢lenskych statech.

Kritérium cenové stability v srpnu roku 2011 Ceské republika spliiovala. Z dat
zvetejnénych za prvni pololeti roku 2012 vyplyva, ze v tomto roce nebude Kritérium
cenov¢ stability nejspiSe naplnéno a to pfedev§im z divodu zmény sazby u dané
z ptidané hodnoty. Predikce vSak piedpokladaji opétovné plnéni tohoto kritéria v letech
2013 a 2014, to je vSak podminéno tim, Ze v rozhodném obdobi pro vyhodnoceni
kritéria nedojde k proinflaénim tpravam nepiimych dani ¢i jinym administrativnim

opatfenim v oblasti spotiebitelskych cen.

Ceska republika neplnila toto kritérium v roce 2004, v nasledujicich dvou letech
Jjiz plnila a od roku 2007 do zari 2009 opét kritérium cenové stability nespliovala.
Nejvyznamnéjsimi faktory v tomto obdobi byl prudky ndrist cen energii (ropy) a
potravin, dale také opatreni v souvislosti s neprimymi danémi (zvySeni snizené sazby
dané z pridané hodnoty z 5 % na 9 %, zavedeni tzv. ekologickych dani, rust spotiebnich
dani — napr. zvyseni dané na tabdkové vyrobky) ¢i zavedeni poplatkii ve zdravotnictvi a

narust cen regulovanych najmii.

Roky 2007 a 2008 jsou téz spojeny s poklesem miry nezaméstnanosti v Ceské
republice, jez zpusobil nedostatek na trhu prace a tlacil na rist mzdovych nakladi, coz
pisobilo protiinfla¢né. Nasledujici Tabulka 4 ukazuje situaci v Ceské republice pri

plnéni kritéria cenové stability v letech 2004 — 2011.
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2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 8/2011

Primér 3 zemi EU | 0,7 1,0 1,4 1,3 2,6 0,0 0,7 1,3
S nejnizsi inflaci
Hodnota kritéria 2,2 2,5 2,9 2,8 4,1 1,5 2,2 2,8

2,6 1,6 2,1 3,0 6,3 0,6 1,4 1,9

Ceska republika

Tabulka 4: Kritérium cenové stability — Harmonizovany index spotfebitelskych cen
Zdroj dat: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné
ekonomické sladénosti CR s eurozénou z let 2004 — 2011

7.5.2. Kritérium dlouhodobych Grokovych sazeb

Kritérium dlouhodobych drokovych sazeb vychazi ze ¢tvrté odrazky Elanku 140
odst. 1 Smlouvy o fungovani EU, ktery vymezuje toto kritérium jako stalost
konvergence dosazené ¢lenskym statem, na ktery se vztahuje vyjimka, a jeho ucasti v
mechanismu sménnych kurzl, kterd se odrdzi v urovnich dlouhodobych urokovych
sazeb. Clanek 4 Protokolu o kritériich konvergence dale stanovi: kritérium konvergence
urokovych sazeb, jak je uvedeno v ¢l. 140 odst. 1 ¢tvrté odrazce uvedené smlouvy,
znamena, ze v prubéhu jednoho roku pied Setfenim primérna dlouhodoba nominalni
urokova sazba c¢lenského statu nepifekracovala o vice nez 2 procentni body trokovou
sazbu nejvyse tii Clenskych stath, které dosahly v oblasti cenové stability nejlepSich
vysledki. Urokové sazby se zjistuji na zakladé dlouhodobych statnich dluhopist nebo
srovnatelnych cennych papirti, s pifihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmui

Vv jednotlivych ¢lenskych statech.

Toto kritérium je Ceskou republikou dlouhodobé plnéno s rezervou minimalné
jednoho procentniho bodu (konkrétni hodnoty jsou uvedeny v Tabulce 5). Primérna
hodnota dlouhodobych urokovych sazeb pro konvergen¢ni ucely cinila v roce 2005
3,51 % a v nasledujicich letech vykazovala rostouci tendenci. Predikce uvadéji, ze i
v budoucnu by Ceské republika neméla mit problém s plnénim tohoto kritéria. Nutnym
pfedpokladem pro jeho plnéni je vSak divéra financnich trhli v udrZitelnost ceskych
vefejnych financi a s ni spojené zabranéni zhorSovani ratingu Ceské republiky. Ztrata

vvvvv

vydaji statniho rozpoctu.

97



2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 8/2011

Primér 3 zemi EU | 4,3 3,4 4,2 44 4,2 3,9 4,3 5,3
S nejnizsi inflaci
Hodnota kritéria 6,3 54 6,2 6,4 6,2 59 6,3 7,3
Ceska republika | 48 | 35 | 38 | 43 | 46 | 48 | 37 3,8

Tabulka 5: Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb
Zdroj dat: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné
ekonomické sladénosti CR s eurozonou z let 2004 — 2011

7.5.3. Kurzové konvergencni kritérium

Tteti kritérium stability ménového kurzu predstavuje tzv. kurzové konvergencni
kritérium (coz znamena, ze stat za posledni dva roky dodrzuje stanovené rozpéti pohybu
vlastni mény v mechanismu sménnych kurst). Upraveno je ve treti odrazce ¢l. 140
odst. 1 Smlouvy o fungovani EU, ktery pozaduje dodrZovani normalniho fluktua¢niho
rozpéti stanoveného mechanismem sménnych kurzii Evropského ménového systému po
dobu alespoti dvou let, aniz by doslo k devalvaci vigi euru. Clanek 3 Protokolu (&. 13)
o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v ¢l. 140 odst. 1 Smlouvy, stanovi:
»Kritérium ucasti v mechanismu sménnych kurzi Evropského ménového systému, jak je
uvedeno v ¢l. 140 odst. 1 tieti odrazce uvedené smlouvy, znamena, ze Clensky stat
alespon po dobu poslednich dvou let pfed Setfenim dodrzoval fluktuacni rozpéti
stanovené mechanismem sménnych kurzit Evropského ménového systému, aniz by byl
sménny kurz vystaven silnym tlakim. Zejména pak nesmél ¢lensky stat v tomto obdobi

z vlastniho podnétu devalvovat dvoustranny stfedni kurz své mény vici euru.*

Zhodnoceni napliiovani tohoto kritéria bude mozné az po vstupu do kurzového
mechanismu ERM Il a stanoveni centradlni parity ceské koruny k euru. Kurz tuzemské
meény vykazuje dlouhodobe apreciacni tendenci s minimalnimi vykyvy vzhledem k euru
(s vyjimkou let 2008 a 2009 v souvislosti s financni a hospodarskou krizi a nedivérou
zahranicnich investoru). V dusledku financni krize vykazovala ceskd koruna zvysenou
volatilitu, z Grafu 3 je patrné, Ze doslo ke skokovému zhodnoceni a znehodnoceni kurzu

koruny.

,»R0zsah depreciace mezi ¢ervencem 2008 a unorem 2009 (o 23 %) naznacuje

mozna rizika v plnéni kurzového kritéria. Od brezna 2009 koruna opét zacala posilovat
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a v tomto trendu nasledné pokracovala az do 3. Ctvrtleti roku 2011. V prabéhu
jednotlivych Ctvrtleti vSak byla zfejma vyssi volatilita kurzu, kterd odrazela zvySené
globalni nejistoty a ndhlé zmény nalad investord na finan¢nich trzich i miry jejich
averze k riziku. Celkové je mozné pozorovat, ze vychylky kurzu mohou Vv turbulentnich
dobach presahnout stanoveny rozsah fluktuace. Pro sp&$né plnéni kritéria stability
ménového kurzu do budoucnosti tak bude klicové vhodné nacasovani vstupu do
kurzového mechanismu ERM II. Tento vstup by se mél odehrat v situaci aktualné
1 perspektivné stabilni situace v tuzemské ekonomice, na svétovych financ¢nich trzich

i z hlediska investi¢nich nalad vi¢i CR i celému nasemu regionu.“**
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Graf 3: Nominalni ménovy kurz CZK/EUR
Zdroj grafu: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii
a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozonou (2011), str. 12

7.5.4. Kritérium veiejného deficitu

Kritérium podilu deficitu vetfejnych rozpocti na HDP (vymezeni udrZitelnosti
vefejnych financi) vychazi také z ¢lanku 140 odst. 1 Smlouvy o fungovani EU, ktery

stanovi dlouhodobé udrzitelny stav vefejnych financi patrny ze stavu vefejnych

132 .. . P X Lo ; , - . . .
Ministerstvo financi CR, Ceska narodni banka. Vyhodnocent plnéni maastrichtskych konvergencnich

kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozonou 2011. Praha, prosinec 2011, str. 12
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rozpo&td nevykazujicich nadmémy schodek ve smyslu &l. 126 odst. 6. Clanek 2
Protokolu o kriteriich konvergence pak dopliiuje, ze v dob¢ Setfeni se na Clensky stat
nevztahuje rozhodnuti Rady podle ¢l. 126 odst. 6 uvedené smlouvy o existenci

nadmérného schodku. Clanek 126 upravuje postup pii nadmérném schodku.

Kritérium vefejného deficitu (kritérium, které stanovi, ze pomér schodku
vetejnych financi k hrubému domécimu produktu nepiekroci 3 %) neni v soucasné dobé
plnéno. Po roce 2007 dochazi k vyznamnému zhorSeni salda vladniho sektoru (v
souvislosti s vyraznym zpomalenim ekonomického rustu v roce 2008 a ekonomickeé

recese v roce 2009).

Problémy nastaly jak na prijmové, tak na vydajové strané rozpoctu. V oblasti
prijmit verejnych rozpoctit dochazi k poklesu v souvislosti se snizenim danovych prijmii
a radou legislativnich zmén, na strané vydajii naopak dochazi k ndristu v souvislosti
Svydaji na zmirfovani dopadit hospodarské recese. Plnéni, resp. neplnéni, tohoto

kritéria v letech 2004 — 2011 je zndzorneno v Tabulce 6.

»Kritérium udrZitelnosti vefejnych financi neni opétovné plnéno, proto na konci
roku 2009 byla s CR jiz podruhé v historii zah4jena Procedura pii nadmérném schodku,
a to na zdklad¢ oCekavaného prekroceni referencni hodnoty podilu deficitu sektoru
vladnich instituci na HDP v roce 2009. V dusledku razantniho zpomaleni
ekonomického rastu a recese na pielomu let 2008 a 2009 doslo k vyznamnému zhorSeni
salda sektoru vladnich instituci. Vedle dosud nedofeSenych strukturdlnich problémi
Ceskych vetejnych financi celil sektor vladnich instituci bezprecedentnimu vypadku
danovych piijmu, a to jednak vlivem mimoiadné neptiznivého hospodaiského vyvoje a
jednak z titulu schvalenych legislativnich zmén zejména na pifijmové strané vefejnych
rozpoCtl. Soucasné doSlo ke zvySeni vydajli spojenych se zmirflovanim dopadi

LA 1 133
hospodarské recese na ekonomické subjekty.*

Velkym probléemem ceského statniho rozpoctu jsou dle mého ndzoru vysoké
mandatorni vydaje (tj. davky socialniho zabezpeceni, vydaje na dluhovou sluzbu, statni
prispevky ke stavebnimu sporeni a penzijnimu pripojisténi apod.) a demograficky vyvoyj,

ktery jejich objem bude navysovat. Proto je v této oblasti nutné provést celou radu

1 - 5D g s . Lo . . .
33 Ministerstvo financi CR, Ceska narodni banka. Vyhodnocent plnéni maastrichtskych konvergencnich

kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozonou 2011. Praha, prosinec 2011, str. 9
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reforem a usilovat o jejich snizeni. Predikce uvadeéji postupné snizovani salda sektoru
vidadnich instituci. Budouci vyvoj vSak bude velmi zalezet na ekonomickém riistu a
strukturalnich reformach a je dle meého nazoru v soucasné dobé velmi Spatné

predikovatelny.

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Hodnota kritéria | -3,0 | -30 | -3,0 | -30 | -3,0 | -30 | -3,0 | -3,0
Veiejny deficit CR | -30 | -35 | -29 | -07 | -2,7 | -58 | -51 | -3,7

Tabulka 6: Kritérium veiejného deficitu — saldo sektoru vladnich instituci

Zdroj dat: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné
ekonomické sladénosti CR s eurozonou z let 2004 — 2011

7.5.5. Kritérium vladniho dluhu

Kritérium vladniho dluhu (pomér vetejného vladniho dluhu k hrubému domécimu
produktu neptekro¢i 60 %) vychazi kromé Smlouvy o fungovani EU také z Protokolu o
postupu pii nadmémém schodku a je dlouhodobé plnéno. Hodnota hrubého vetejného
dluhu po roce 2004 byla ustalend a pohybovala se kolem 30 %. Predikce v roce 2008
pocitaly s udrZzenim této hodnoty, resp. s mirnym poklesem. Od roku 2009 vsak dochazi
k prudkému nartstu trovné dluhu (vyznamnou mérou se na tom podili velky nartst

deficitu statniho rozpoctu — viz ptedchozi kritérium).

Budoucit dluh bude tedy hlavne navysovan saldy statnich rozpoctit a bude zaviset
na rozpoctové discipliné vilady. Predpoklada se, Ze tento ukazatel by v roce 2013 mohl

dosdhnout urovné kolem 43 %, obavam se vsak, zZe by mohl byt i vyssi.

,»Vzhledem k nizké vychozi trovni dluhu sektoru vladnich instituci neméla zatim
CR s plnénim kritéria problémy. Po svém vyrazném navy$eni (zejména v dasledku
vladnich garanci) v obdobi let 2001-2003 se dluh sektoru vladnich instituci v letech
2007 az 2008 stabilizoval kolem hodnoty 30 % HDP. Od roku 2009 vSak dochazi k
prudkému nartistu Grovné dluhu, nebot” vysi dluhu ve velké mife ovliviluje vyvoj
deficitu vetejnych rozpoctii, kde nejvétsi zastoupeni ma vyrazné zvySeny deficit
statniho rozpoctu. Ve srovnani s primérem EU respektive eurozony vSak stale neni

uroven celkového zadluZzeni vysokd. Pfi daném nastaveni fiskdlni politiky a
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predpokladech dalsi konsolidace by méla troven dluhu dosdhnout svého maxima v roce
2013 na Grovni 42,8 % HDP a v nasledujicich letech zagit pozvolna klesat. Urovefi
dluhu by mohla byt pozitivné ovlivnéna piipadnymi privatizacnimi piijmy, jejich vyse
vSak bude pravdépodobné mensi nez v minulosti. Je zifejmé, ze obdobi, kdy bylo
kritérium dluhu sektoru vladnich instituci plnéno s velkou rezervou, skoncilo a je tieba
vénovat udrzitelnosti jeho plnéni do budoucna zvysenou pozornost.“** Tabulka 7
ukazuje podil vliadniho dluhu (dluhu sektoru vladnich instituci) na HDP v letech 2004

az 2011 a plnéni tohoto konvergencniho kritéria.

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
Hodnota kritéria | 60,0 | 60,0 | 60,0 | 60,0 | 60,0 | 60,0 | 60,0 | 60,0

Vladni dluh CR | 30,4 | 30,2 | 30,2 | 29,0 | 30,0 | 353 | 39,3 | 405

Tabulka 7: Kritérium vladniho dluhu
Zdroj dat: Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné
ekonomické sladénosti CR s eurozonou z let 2004 — 2011

7.6. Kritéria realné konvergence

Neméne dulezitym indikatorem jsou také kritéria redlné konvergence, tedy
priblizovani se realné vykonnosti ceské ekonomiky ekonomikam clenskych zemi EU,
kterd nejsou stanovena Vv zZadné smlouvé. Zavedeni spolecné evropské meny bude
znamenat ztrdtu samostatné meénové a kurzové politiky, hospodarsky vyvoj
pristupujiciho clena by tedy mél vykazovat podobnost s celkovym vyvojem hospodarstvi
V eurozoné. Realna konvergence je vyjadrovina ve sblizovani ekonomické urovné

(HDP na 1 obyvatele), sblizovani cenovych hladin a sladénosti hospodarskych cykli.

»oladénost  (téz  synchronnost, podobnost) hospodaiskych cykli patii
Vv soucasnosti mezi dominantni ukazatele podobnosti vyvoje ekonomik ¢lenskych a
kandidatskych zemi pfipravujicich se na pfijeti jednotné evropské mény. Zemé

pfijimajici jednotnou ménu ztraceji autonomii monetarni politiky a s ni moZnost

134 . . D Mails A . R . , .
3 Ministerstvo financi CR, Ceska narodni banka. Vyhodnoceni pinéni maastrichtskych konvergencnich

kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozonou 2011. Praha, prosinec 2011, str. 10
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ovliviiovat klicové trokové sazby. S ¢lenstvim v ménové unii je samoziejmé spojena i
neodvolatelna ztrata kurzové politiky. Také vyuziti autonomni fiskalni politiky vlad
Clenskych stath jako stabilizacniho nastroje je v Hospodaiské a ménové unii omezeno
nutnosti dodrzovat Pakt stability a ristu. ' § vys§i mirou konvergence dosazenou pied
vstupem do ERM II a pfijetim eura se snizuji mozné budouci tlaky na rlst cenové

hladiny a rovnovazné posilovani redlné¢ho kurzu.

Vyssi  stupen  realné ekonomické konvergence pfispiva k podobnému
dlouhodobému rovnovaznému vyvoji, ale neni zarukou budouciho bezproblémového
fungovani ekonomiky v ménové unii. Z dlouhodobého hlediska ¢eska ekonomika realné
konverguje k eurozoné, vlivem finanéni a ekonomické krize se vSak tento trend
pravdépodobné docasné zastavil. Sladénost ekonomické aktivity a ekonomickych Sokl
zvySuje pravdépodobnost, zZe spole€na ménova politika v ramci ménové unie bude
vhodné nastavena i pro ceskou ekonomiku. V ramci cCeské ekonomické aktivity
pfevazuje vysSi podil primyslu a mensi podil sluzeb (zejména finan¢niho
zprostiedkovani) oproti stavu v eurozéné a tento stav se predevSim diky podilu

automobilového primyslu v Ceské republice v poslednich letech prohlubuije.

Rychla konvergence nomindlnich drokovych sazeb v kratkém ¢asovém obdobi
pred vstupem do ménové unie milze piinést asymetricky Sok prinasejici
makroekonomickou nerovnovahu a riziko pro financni stabilitu. Proto je vhodné;si
dlouhodobéjsi sblizovani urokovych sazeb pied piijetim spolecné mény. Rozdil mezi
kratkodobymi trznimi urokovymi sazbami eurozény a Ceské republiky je jiz

dlouhodobé¢ témér nulovy.

,Dalsim indikatorem signalizujicim moZnost sdileni jednotné mény je dlouhodobé
podobny pohyb kurzti mén vici referenéni méné. V porovnani s ostatnimi sledovanymi
ménami byla korelace vyvoje kurzli ¢eské koruny a eura k dolaru relativné vysoka.
Vysoka obchodni a vlastnicka provazanost ¢eské ekonomiky S euroz6nou umociuje
pfinosy z odstranéni moznych vykyvll vzdjemného ménového kurzu a sniZeni
transak¢nich nékladd. Eurozona je partnerem pro 66 % ceského vyvozu a pro 60 %

dovozu, coz je uroven srovnatelnd ¢i vyssi nez v ostatnich sledovanych zemich. Mira

135 LACINA, Lubor; ROZMAHEL, Petr. Euro: ano-ne?. 1. vydani. Praha: Alfa Nakladatelstvi, 2010,
319 s. ISBN 978-80-87197-26-4, str. 23
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vlastnické provazanosti s eurozonou na strané pfilivu pfimych investic je v Ceské

C o . C oo s «l36
ekonomice téz relativné vysoka a trendove nardsta.

Struktura finan¢nich aktiv a pasiv ¢eskych nefinan¢nich podnikii a domacnosti se
pozvolna pfiblizuje struktufe aktiv a pasiv subjektli v eurozoné, nadale vSak vykazuje
odlisnosti*®’. Zadluzenost Geskych podnikii a domacnosti je stale vyrazn& nizsi nez ve
sledovanych zemich eurozony, na druhé strané¢ disponuji uvedené subjekty niz§imi
aktivy. VIiv sazeb penézniho a finanéniho trhu na klientské sazby byl v Ceské republice

v minulosti zhruba podobny jako v eurozong.

,»Vyvoj v eurozoné v poslednich letech si vyzaduje zvySenou pozornost, kdyz
jednak poukazuje na rozdilnost jednotlivych zemi ménové unie, jednak vede ke zméné
jejiho instituciondlniho nastaveni, a tim muze vyrazné¢ ménit piinosy a naklady pfijeti
eura. Ekonomickda sladénost zemi eurozoény je zdkladnim piedpokladem pro hladké
fungovani ménové unie. Vyvoj v poslednim obdobi pifitom poukazuje na nedostatky v
této oblasti. Budouci podoba hospodaiskopolitického uspofadani ménové unie pfitom
muze ménit ndhled na ekonomické pifinosy a ndklady plynouci z pfistoupeni. Ke
zménam dochazi na poli makroekonomického a fiskdlniho dohledu, i v oblasti
koordinace téchto politik. Ze zavadénych zachrannych mechanismti pro eurozoénu
vyplyvaji pro soucasné i budouci ¢leny eurozény nové a diive nepfedpokladané finan¢ni

zévazky.«'%®

7.7. Prinosy a naklady zavedeni spole¢né mény

Zavedeni spole¢né mény euro by pro Ceskou republiku znamenalo celou fadu
pfinost ale i nakladt. Dopady pfistupu k jednotné evropské méné lze rozliSovat na
piimé, které jsou zptisobeny bezprostiedné zavedenim eura a vzniknou témét okamzite,
a nepiimé, které se projevi v ekonomice zprosttedkované pomoci piimych dopadii a
pfechod na spole¢nou ménu je jen jednim z pusobicich faktort. Z hlediska ¢asového

pusobeni lze rozliSovat dopady jednorazové a trvalé, dale také dopady okamzité Ci se

136  4: - r X X f s ; , v . . v
Ministerstvo financi CR, Ceska narodni banka. Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergencnich

kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozonou 2011. Praha, prosinec 2011, str. 16-17
137 vysoky podil pohledavek z obchodniho styku na aktivech podnikd, vy$si podil ob&Ziva a vkladi na

aktivech doméacnosti

1 . 5D LA s . L . . .
38 Ministerstvo financi CR, Ceska narodni banka. Vyhodnocent plnéni maastrichtskych konvergencnich

kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozonou 2011. Praha, prosinec 2011, str. 20-21
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sttednédobym (do 5 let od zavedeni) nebo dlouhodobym horizontem. Prehled primych a

neprimych dopadii a jejich prinosi a ndkladii je uveden v Tabulce 8.

PRIME DOPADY
PRINOSY NAKLADY
Omezeni kurzového rizika Ztrata autonomni ménové politiky a ztrata
kurzové politiky
SniZeni transak¢nich naklada Bezprosttedni rtist cenové hladiny
Nizsi transakéni naklady na obstarani Administrativni a technické naklady
kapitalu prechodu na euro
Vys8i transparentnost cen Specifické néklady bankovniho sektoru
NEPRIME DOPADY
PRINOSY NAKLADY
Riist zahrani¢niho obchodu Dlouhodoby rtist cenové hladiny
Ptiliv zahrani¢nich investic
Stabilizace vetejnych financi

Tabulka 8: PFimé a nep¥imé dopady zavedeni eura — p¥inosy a naklady
Zdroj: LACINA, Lubor; ROZMAHEL, Petr. Euro: ano-ne?. 1. vydani.
Praha: Alfa Nakladatelstvi, 2010, str. 40 (vlastni zpracovani)

Mezi hlavni pfimé piinosy na narodni ekonomiku ze zavedeni spole¢né mény
patii omezeni kurzového rizika, sniZeni transakénich ndkladd, snizeni ndkladl na
obstarani kapitalu a vyssi transparentnost cen. Nestalost ménového kurzu dopadéd na
vSechny subjekty, které se podileji na transakcich se zemémi eurozény — investory pii
vypofadani finan¢nich operaci v eurech, podniky pfi zahrani¢nim obchodu a také na
ob&any pii jejich cestich do &lenskych statl eurozony. Uspora transakénich nakladt
predstavuje okamzity a trvaly piinos ¢eské ekonomice. ,, Transakéni ndklady Ize rozlisit
na finan¢ni, které jsou spojené s piimou realizaci sménnych transakci, a administrativni,
spocivajici v nutnosti zabezpe€it devizové operace. Finan¢ni naklady jsou spojeny se
sménarenskymi poplatky placenymi pii sméné korun za eura Vv bankach.
Administrativni transakéni ndklady zahrnuji pfedevSim naklady na spravu tucetnich

systémti umoziiujicich zpracovani dat ve vice ménach, spravu devizovych prostiedkd,
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osobni naklady na zaméstnance zajist'ujici devizové operace apod. Stejné jako v pripadé
finan¢nich transak¢nich nakladt, neni ani u téch administrativnich mozné ocekavat
jejich uplnou eliminaci, protoze mnoho subjektii bude i nadéle realizovat finan¢ni

transakce ve vice ménach. <%

Ceny finan¢nich produktii, které jsou dostupné na financnich trzich, urcuji
naklady na obstarani kapitalu. Klicovym ukazatelem pak jsou urokové sazby. Ménova
politika eurozony usiluje o zajisSténi cenové stability s cilem udrzet inflaci pod dvéma
procenty ve stfednédobém horizontu. Vys$i transparentnost cen piinasi snadnou
srovnatelnost cen zboZzi a sluzeb v celé eurozoné, ktera pozitivné ovliviiuje konkurenci
na jednotném vnitinim trhu Evropské unie a vede k vyrovnavani cen srovnatelného

zbozi ¢i sluzeb pomoci cenové arbitraze.

Na druhé¢ stran€ mezi ptimé naklady zavedeni eura patfi ztrata autonomni ménové
politiky a ztrata moznosti fizeni ménového kurzu, bezprostfedni rist cenové hladiny,
administrativni a technické néklady piechodu na spole¢nou ménu a specifické naklady
bankovniho sektoru. Po piijeti eura ztrati Ceska republika svou kurzovou politiku,
jelikoZ uz nebude existovat ¢eskd koruna, a bude muset akceptovat kurzovou i ménovou
politiku Eurosystému. V dobé stability by toto nemé&lo byt problémem, komplikace vSak
mohou nastat pfi vyskytu vyznamnych vné&jSich ¢i vnitinich Sokti dopadajicich na
Ceskou ekonomiku. Tento problém piedstavuje hlavni divod, pro¢ se nedoporucuje
vstupovat do ménové unie diive, nez kandidatskda zemé& dosahne dostatecné sladénosti
hospodaiskych cyklu a celé struktury hospodaistvi s ¢lenskymi zemémi unie. Zavedeni
spole¢né evropské mény je spojeno také s obavou z jednorazového naristu cen, tedy
bezprostfedniho riistu cenové hladiny. ZkuSenosti diive pfistupujicich zemi do eurozony

vSak dramaticky narast cenové hladiny nepfinaseji.

Administrativni a technické naklady pfechodu na euro budou patrné v obdobi pted
zavedenim a kratce poté. Naklady jsou spojené predevSim se zménou softwart,
ucetnictvi, faktur, danovych pfiznani, ocenéni zbozi apod., ale také s nutnosti
informovat vefejnost a zadkazniky ¢i zajisténi dudlniho obéhu korun 1 eura

v dvoutydennim obdobi po jeho zavedeni. Studie vlivu zavedeni eura na ekonomiku

139 LACINA, Lubor; ROZMAHEL, Petr. Euro: ano-ne?. 1. vydani. Praha: Alfa Nakladatelstvi, 2010,
319 s. ISBN 978-80-87197-26-4, str. 42-43
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CR™° tyto naklady piechodu na euro vy&islila na 0,86 % HDP pro podnikatele — jednéa
se o hrubou kalkulaci nakladi na zakladé odhadi uvedenych v jinych studiich

zabyvajicich se vycislenim nakladl na zavedeni eura v dalSich statech Evropské unie.

Lacina'* ke specifickym nakladim bankovniho sektoru uvadi: ,,Kromé vyse
uvedenych administrativnich a technickych néakladi bude bankovni sektor celit
specifickym nakladtim pii zavadéni eura. Ceska narodni banka bude nést navic naklady
spojené s ptipravou, vyrobou a distribuci euro-bankovek a minci a stazenim korunovych
minci a bankovek z obéhu vcetné jejich likvidace. Komeréni banky budou muset
ptizplsobit své bankomaty vydavani eur, s ¢imz souvisi zajiSténi bezplatné¢ vymény
korunovych bankovek za euroveé, Uprava software pro zobrazovani hodnoty vybirané
¢astky v eurech a podobné. Tyto néklady se projevi okamzité, budou jednordzového
charakteru a budou vynaloZeny béhem pfiblizné tfi let pfed a piiblizné pil roku po
zavedeni eura. Banky vSak zaznamenaji také naklady trvalé, a to v podobé omezeni
piijmi z devizovych transakci, at’ jiz provadénych pies bankovni ucty nebo hotovostné

na piepazce. Tyto naklady se projevi okamzit€ po zavedeni jednotné mény.*
7.8.  Zhodnoceni

Hampl**? hodnoti Maastrichtska kritéria a ukazuje jejich nedostatky ve svém
¢lanku O dvou euromytech. ,,Maastrichtska kritéria jsou zkratka problematicka. Prvnim
problémem je, ze vznikla zpramérovanim toho, co bylo obvyklé v zemich, jeZz eurozonu
vytvotily. Nejedna se tedy o nastaveni néjakého optimalniho (idealniho) stavu. Druhym
problémem je skutecnost, Ze jiz v okamziku, kdy zacala byt maastrichtska kritéria
vykladana, se k nékterym z nich pfistoupilo ,,mékce®. Typicky jde o pfiklad kritéria
vefejného dluhu na drovni 60 % HDP. Tretim problémem je piekonanost
maastrichtskych kritérii. Konecné ¢tvrtym problémem je nelogicnost inflacniho kritéria.

Do jeho vypoctu jsou zahrnovany i neclenské zemé eurozony. Obecné podle mé plati,

140 LACINA, Lubor (ed.). Studie viivu zavedeni eura na ekonomiku CR. Bu¢ovice: Nakladatelstvi Martin
Sttiz, 2008, 322 s. ISBN 978-80-87106-08-2, str. 14

141 LACINA, Lubor; ROZMAHEL, Petr. Euro: ano-ne?. 1. vydani. Praha: Alfa Nakladatelstvi, 2010,
319 s. ISBN 978-80-87197-26-4, str. 51

142 HAMPL, Mojmir. O dvou euromytech. IN Euro versus koruna: rizika a piinosy jednotné evropské

mény pro CR. 2., roz§. vyd. Editor Ivana Pe¢inkova. Brno: Centrum pro studium demokracie a kultury
(CDK), 2008, 215 s. ISBN 978-807-3251-383, str. 200-201
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ze maastrichtské kritéria byla vytvofena spi$ pro vznik eurozony a nejsou piili§ vhodna
pro jeji dalii rozsitovani, zv1asté pak o konvergujici zemé, jako je CR.“

Domnivam se, Ze se pripravenost Ceské republiky na prijeti spolecné evropské
meény zhorsila v dusledku financni a hospodarské krize (vzhledem ke zhodnoceni
ne/plnéni jednotlivych Maastrichtskych kritérii ve sledovaném obdobi let 2004 — 2011).
Ceska republika v soucasnosti nesplituje vSechna kritéria nomindlni konvergence nutna
pro pristoupeni ke spolecné meéné euro. Vzhledem k probléemum Cclenskych statu
eurozony poklesla jeji ditvéryhodnost a myslim si, Ze tivahy o zavedeni eura v Ceské
republice nejsou v nynéjsi dobé aktudlni. Ceskd republika se pri vstupu do Evropské
unie zavdzala prijmout spolecnou ménu euro, konkrétni casovy ramec vsak urcen neni
(Ceskd republika ma status clenské zemé s docasnou vyjimkou pro zavedeni eura).
Rozhodnuti o pristoupeni ke spolecné mené tedy zavisi na pripravenosti a rozhodnuti

samotné zemée.

V minulosti byly konkrétni terminy prijeti eura hojné diskutovany, nyni dochazi
spise k navrhiim realného prijeti spolecné meny v delsich casovych horizontech a casto
téz k jejimu neprijeti. Tomuto trendu odpovida i postoj soucasné vlady, ktera ve svém
funkcnim obdobi nechce stanovovat konkrétni mozny termin prijeti eura. Je vsak treba
dodat, Ze k moznému zavedeni eura je nutné uspésné provést konsolidaci verejnych
financi Ceské republiky. Pristoupenim ke spolecné evropské méné by Ceskd republika
ziskala celou radu vyhod ale i nevyhod. Prijeti eura by bylo zavrSenim integracniho
procesu a prineslo by Ceské republice moznost plné se icastnit tvorby a zavadéni
spolecné meénové politiky, nizsi transakcni naklady a eliminaci rizik smennych kurzu.
Cyklus ceské ekonomiky vsak neni synchronni s ekonomickymi cykly statii eurozony a
tuzemska reakce na pripadné vnéjsi ekonomické Soky by nebyla symetricka s reakci
Clenskych statii Evropské menové unie. Rizikem je také predcasné vzdani se mozZnosti
formulovat vlastni specifickou ménovou politiku dle potieb CR a flexibility sménného
kurzu, coz by mohlo ohrozit dlouhodoby ekonomicky rist. Vzdani se sménného kurzu by
pro proces vyrovnavani cenovych hladin znamenalo dohanéni vylucné prostiednictvim

inflacniho kanalu a nikoliv cestou apreciace meny.

Domnivam se, Ze v soucasné dobé nema Ceska republika s prijetim eura kam spéchat
a jen budouci ekonomicky a politicky vyvoj ukdze, zda pristoupeni ke spolecné evropské

méné je pro Ceskou republiku vhodné a vyhodné.
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Cilem této rigordzni prace bylo zanalyzovat pravni postaveni, pravomoci a napln
ginnosti Ceské narodni banky jako centralni banky Ceské republiky a to s ohledem na
vyvoj Ceské a evropské pravni legislativy v jednotlivych segmentech ¢innosti. Diiraz byl
kladen piedev§im na problematiku pfistoupeni Ceské republiky ke spoleéné evropské
méné¢ euro a jeji nasledné dopady na legislativni Upravu, postaveni, Cinnost a

kompetence Ceské narodni banky.

Uvodni kapitoly prace se zabyvaly historickym exkurzem do vyvoje centralniho
bankovnictvi na nasem tzemi od roku 1878 do konce roku 1992 a podrobnéji byly
rozebrany jednotlivé instituce vykonavajici funkce centralni banky — Privilegovana
rakouska narodni banka, Rakousko-Uherska banka, Bankovni Gfad ministerstva financi,
Narodni banka Ceskoslovenska a Statni banka &eskoslovenska. Pozornost byla
zaméfena na napln jejich ¢innosti, pravni Gpravu a postaveni a v samostatné kapitole
pak byly rozebrany jejich organiza¢ni struktury a jim stanovena pusobnost a svéiené

kompetence.

Podrobnéji byla rozebrana Ceska narodni banka jako centralni banka Ceské
republiky. Jeji pravni postaveni je zakotveno v samostatné hlavé Ustavy CR (¢l. 98) a
pusobnost upravuje dale zakon &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance. Institucionalni
zajisténi fungovani Ceské narodni banky piedstavuje sedmi¢lenna Bankovni rada jako
nejvyssi fidici organ (skladajici se z guvernéra, dvou viceguvernéri a dalSich ¢lend).
Jejimi poradnimi organy je taktéZ sedmiClenny Vybor pro financni trh (pro oblast
dohledu nad finan¢nim trhem) a Rozkladova komise (pro pfipravu ndvrhi rozhodnuti

Bankovni rady vydavanych ve spravnim fizeni).

Centralni banka plni celou fadu vyznamnych funkci v nadrodnim hospodaistvi a
jeji Cinnosti lze dé&lit na makroekonomické (provadéni ménové, emisni a devizové
politiky) a mikroekonomické (funkce banky statu a banky bank, reprezentace statu
v ménové oblasti, regulace a dohled). Emisni funkce centralni banky piedstavuje
vydavani bankovek a minci do ob&éhu a péce o jejich plynuly a hospodarny penézni

ob&h. Toto pravo zahrnuje téZ spravu bankovek a minci — Ceské narodni banka stahuje

109



penize z ob¢hu, vyménuje poskozené penize za nové a ni¢i opotfebované bankovky a
mince. Podili se téz na ptiprave, vyrobé a dodavani platidel a na tvorbé jejich pravni

ochrany.

Ménova politika Ceské narodni banky prosla od svého vzniku pievratnym
vyvojem. Pocatecni transformacni zmény v ekonomice a dynamicky rozvoj finan¢niho
trhu pfinesly zmény v makroekonomickych vazbach a nutnost zmén v mechanismu
fungovani ménové politiky. S rozvojem trzni ekonomiky v Ceské republice doslo k
prechodu k trznimu zptsobu vykonu ménové politiky Ceskou narodni bankou a
pouzivani efektivnéjsich ménoveé-politickych néstroja.

Ceska narodni banka od svého vzniku v roce 1993 provadéla cilovani penézni
zasoby a ménového kurzu v souladu se svym hlavnim cilem, kterym bylo zabezpecovat
stabilitu ¢eské mény. Pevny ménovy kurz byl povazovén za urcitou stabilizujici kotvu
ceské ekonomiky. V letech 1994 az 1996 dochézelo k nariistdni vnéjS$i nerovnovahy.
V roce 1996 si zacaly oba rezimy zasadné konkurovat v disledku pfilivu zahrani¢niho

kapitadlu a dovozl. Tyto problémy vedly k mé€nové krizi ¢eské koruny v kvétnu roku

1997.

Reakci Ceské narodni banky byly cizoménové intervence, zvyseni urokovych mér
a snizeni rezerv bank. Tyto ménové turbulence vedly k piechodu z dosavadniho
pevného kurzu mény na rezim fizené¢ho proménlivého kurzu, coz s sebou piineslo po
vzoru jinych evropskych zemi volbu reZimu ménové politiky — cilovani inflace.
V novém rezimu cilovani inflace byla zaméfena pozornost pouze na cenovou stabilitu

dosaZenou postupnym snizovanim inflace.

Historicky je ménova politika Ceské narodni banky charakteristickd vysokou
koncentraci na udrZeni cenové stability i za cenu Castého podstielovani infla¢niho cile.
DosaZeni a udrzeni nizkoinflacniho ekonomického prostiedi je velkym Uspéchem
ménové politiky CNB. T pies ¢asté podstielovani infla¢nich cili povazuji provadénou
ménovou politiku Ceské narodni banky za uspdsnou, jelikoz se inflace snizuje a
pfiblizuje se urovni zemi eurozony. K provadéni ménové politiky vyuziva CNB celou
fadu dalSich nastrojii, podrobngji jsem v této praci rozebrala operace na volném trhu,

automatické facility, mimotfadné facility a povinné minimalni rezervy.
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Lze tedy shrnout, ze hlavnim cilem &innosti Ceské narodni banky jako centralni
banky Ceské republiky je po opusténi fixniho ménového kurzu péée o cenovou stabilitu,
a pokud s timto cilem neni v rozporu, podporuje Ceska narodni banka jako nezavisla

instituce téz obecnou hospodatskou politiku vlady.

Pozornost byla také vénovana Evropské centrdlni bance a jeji organizacni
struktute, kterou tvoii Vykonna rada, Rada guvernérli, Generdlni rada a celd tada
vybort. Vykonna rada provadi ménovou politiku eurozény v souladu s obecnymi
zdsadami a rozhodnutimi pfijatymi Radou guvernéri. Rada guvernéri mimo jiné
rozhoduje o z&kladnich urokovych sazbach ECB. Generélni rada je poradnim organem s
omezenym trvanim do té doby, dokud existuji ¢lenské staty Evropské unie, na které se

vztahuje vyjimka.

Hlavni cil Ceské narodni banky a Evropské centralni banky je shodny a je jim
péce o cenovou stabilitu. V sekundarnich cilech obou bank Ize nalézt drobné odlisnosti,
ale spole¢nym sekundarnim cilem je naptiklad podpora hospodarského ristu. I nastroje
K provadéni ménové politiky jsou u obou bank velmi podobné a 1isi se pouze

Vv konkrétnich podminkach jejich provadéni.

Rozvoj a rist vyznamu dohledu nad finanénim trhem Ceské republiky Ize také
povazovat za reakci na transformacni kroky, liberalizaci a privatizaci a také na krizi v
jednotlivych oblastech finan¢niho trhu. Postupné dochazi k vyvoji dohledu zalozeného
na sektorovém piistupu, kdy ¢tyfi odlisné instituce provadéji dohled nad riznymi
segmenty finanéniho trhu — Ceské narodni bance je svéfen dohled nad bankovnim
sektorem, Ufad statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim piipojisténi pii
Ministerstvu financi CR dohliZi v oblasti pojistovnictvi a penzijniho piipojeni, od roku
1997 funguje pro dohled nad spofitelnimi a avérnimi druzstvy Utad pro dohled nad
druzstevnimi zaloznami a v roce 1998 vznik&d Komise pro cenné papiry jako dohledovy

organ nad kapitalovym trhem.

Vzhledem k tomu, Ze rostla propojenost jednotlivych segmentt finan¢niho trhu,
byla soubézna existence téchto Ctyt instituci dohledové Cinnosti neudrzitelna. Vstup
Ceské republiky do Evropské unie vyznamné piispél k ptipravé sjednoceni dohledu nad

finanénim trhem, protoze cesta k procesu integrace tohoto dohledu byla vedena snahou
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pfibliZit se ostatnim Clenskym statim a upravit oblast dohledu nad finan¢nim trhem na

obdobnych principech.

S G¢innosti od 1. dubna 2006 dochazi k ptechodu pravomoci jednotlivych instituci
pro oblast dohledu nad celym finanénim trhem na Ceskou narodni banku. V ramci této
instituce vznikaji (vedle Sekce bankovni regulace a dohledu) dvé nové sekce:
Sekce regulace a dohledu nad kapitdlovym trhem a Sekce regulace a dohledu nad
pojistovnami. Vznika téz Vybor pro finan¢ni trh jako poradni orgdn Bankovni rady
Ceské narodni banky pro oblast dohledu nad finanénim trhem, ktery se sklada ze sedmi
¢lenti.

Od 1. ledna 2008 v ramci druhé faze integrace dohledu dochazi k piechodu od
sektorového k funkciondlnimu modelu dohledu, ktery je svéfen Sekci dohledu nad
finanénim trhem ptisobici v ramci Ceské narodni banky. Vedle ni piisobi Sekce regulace
a analyz finan¢niho trhu a Sekce licen¢nich a sankénich fizeni. Lze shrnout, ze po
procesu integrace dohledu nad finanénim trhem do jednoho orgénu je vrcholnym
organem dohledu v Ceské republice Ceskd narodni banka na zikladé zakonného
zmocnéni dle zédkona &. 6/1993 Sh., o Ceské narodni bance, a jeji pravomoc v
jednotlivych segmentech finan¢niho trhu je déale upravena samostatnymi sektorovymi

zakony.

Proces sjednoceni dohledu nad finanénim trhem v Ceské republice pod jedinou
instituci povazuji za dobfe zvladnuty, kladn¢ bych hodnotila i spolupraci mezi
jednotlivymi subjekty pii procesu integrace. Je vSak nutné dodat, Ze by bylo vhodné&;jsi
piijeti jednotné pravni normy, kterd by upravovala vykon dohledu nad finanénim trhem,
nez ponechat pravni upravu dohledové cinnosti rozdrobenu v celé tadé zakond.
Finan¢ni trhy se vSak neustale rozvijeji a je tieba v oblasti regulace a dohledu reagovat
na nové trendy a zmény, které jejich vyvoj pfinese. V této oblasti bude tieba
prohlubovat spolupraci se zahrani¢nimi regula¢nimi a dohledovymi organy a organy
Evropské unie.

V poslednich nékolika letech 1ze na evropské urovni sledovat snahy o sblizovani
regulace a dohledu nad finan¢nimi trhy na nadnarodni urovni s cilem vytvofeni

jednotného vnitiniho trhu finanénich sluzeb. Nejvyznamnéjsim krokem v této oblasti je
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tzv. Lamfalussyho proces, jehoz cilem byla harmonizace pravidel regulace a dohledu

mezi ¢lenskymi zemémi EU na ¢tyfech trovnich.

V souvislosti s propuknutim finanéni krize doslo v Fijnu 2008 k ustanoveni
skupiny expertti pod vedenim Jacquese de Larosiera, jejimz cilem bylo pfedlozit navrh
na zvyseni pozadavkl kladenych na dohledovou ¢innost tak, aby doslo k obnové daveéry
ve financni systém a lepSi ochrané¢ samotnych obcant. Larosiérova zprava byla
zvetejnéna v Unoru roku 2009 a obsahovala vice nez tficet doporuceni a vyzvu Evropské
unii k silngjsimu dohledu nad celym evropskym finanénim trhem. Zprava shrnovala téz
hlavni pfi¢iny finanéni krize na evropské urovni — nedostatecny dohled na
makroekonomické urovni, selh&ni krizoveho managementu, chybné hodnoceni rizika

(ze strany finan¢nich instituci 1 dohledovych organtl) nebo Spatnou ¢innost ratingovych

agentur.

Na zaklad¢ doporuceni této skupiny navrhla Evropska komise systém evropského
dohledu. Institucionalni zajisténi reformovaného dohledu nad finanénim trhem
predstavuje Evropsky systém organt finan¢niho dohledu, ktery vykonavéa dohledovou
¢innost nad jednotlivymi finanénimi institucemi (mikroobezietnostni dohled), a
Evropska rada pro systémova rizika, jejiz funkci je pfispivat k fadnému fungovani
vnitiniho trhu, predchazet a vyhodnocovat rizika pro stabilitu celého finan¢niho

systému v Evropské unii (makroobezietnostni dohled).

Vrcholni ptedstavitelé Ceské narodni banky nahlizeji na evropsky dohledovy
systém spiSe skepticky a upozoriiuji na to, ze vznikl na politickou objednavku a
pfipadnému opakovani ¢i prohlubovani finan¢ni krize nedokaze zabranit. Nesouhlasi
s nastavenim rozsahlych pravomoci a neodpovidajici odpovédnosti evropskych organt
vii¢i narodnim organiim dohledu. Ceska narodni banka podporuje aktivni mezinarodni
spolupraci a véEtsi transparentnost ve finanénim sektoru, ale naopak nepodporuje
oddélovani narodnich pravomoci od narodni odpovédnosti a vyrazné pieneseni
pravomoci narodnich autorit na organy Evropské unie nebo globalni nadnarodni
instituce. Domnivam se, Ze systém dohledu na evropské tirovni mtize byt funkéni pouze
za predpokladu, Zze bude dobie nastaven — kdyz stanovené kompetence jednotlivych

organti budou plné korespondovat s jejich odpoveédnosti.
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Ceska republika se vstupem do Evropské unie prevzala zavazek G&astnit se téetiho
stddia Hospodatrské a ménové unie, jehoz soucasti je také pfijeti spoleéné evropské
mény euro. Ceska republika se zafadila mezi &lenské staty, na které se vztahuje
vyjimka — jedna se 0 zemé, které nesplituji podminky nezbytné pro zavedeni eura a na
které se vztahuje vyjimka z pravidel fiskalni a ménové politiky platnych pro ¢lenské

staty.

Kromé pozadavku plnéni kritérii nominalni i redlné konvergence je kladen diraz
také na slucitelnost pravnich ptedpisit zemé pristupujici do eurozony s legislativou
Evropské unie. Cilem legislativniho procesu bude zavést spole¢nou evropskou ménu
jako zakonné platidlo v Ceské republice a upravit oblasti s tim souvisejici. Po zavedeni
spole¢né evropské mény v CR dojde k ukonéeni autonomie Ceské narodni banky v
oblasti fizeni ménové politiky, protoze ménové-politickd rozhodnuti tykajici se
eurozény piijima vyhradné Rada guvernéri Evropské centralni banky. Omezeni
pravomoci CNB vyvazi ziskani vlivu na rozhodovacim procesu v ramci Eurosystému.
Tato situace bude vyzadovat zménu ¢l. 98 Ustavy CR. Podstatnou zménou (&i spise
navrhem nového zakona) si bude muset také projit zdkon &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni

bance.

Legislativni zmény budou muset byt pfijimany s dostatenym ¢asovym
predstihem, nejpozdéji dva roky prede dnem planovaného zavedeni eura. Zakony by
mély vstoupit v platnost minimalné jeden rok pted vstupem do eurozony. Bude vyuzita
metoda jednorazové zmeény legislativy prostfednictvim samostatného tzv. zménového
zakona, ktery bude upravovat piechod na spole¢nou evropskou ménu, a jeho soucasti
budou novelizace souvisejicich zakonti. Tento zakon by mél upravovat zejména
konverzi nominalnich hodnot véci, prav nebo jinych majetkovych hodnot, které jsou

V soucasnosti vyjadreny v ¢eskych korunach.

V souvislosti se zavedenim eura bude pfipraven navrh tzv. Obecného zdkona o
zavedeni eura. Zakon by mél pokryvat nejzavazné&jsi pravni aspekty zavedeni spole¢né
evropské mény v Ceské republice a aspekty, které jsou spoleéné pro vice oblasti.
Obecny zdkon by mél poskytnout zakladni pravni ramec pro hladky piechod na novou

meénu.
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V zavéreéné kapitole této rigordzni prace byla analyzovana tzv. Maastrichtska
nominalni konvergenéni Kritéria — kritérium cenove stability, kritérium dlouhodobych
urokovych sazeb, kurzové konvergencni kritérium a kritérium udrzitelnosti veiejnych
financi, které zahrnuje kritérium vefejného deficitu a kritérium hrubého veiejného
dluhu — a jejich plnéni &i neplnéni Ceskou republikou v letech 2004 az 2011. Z pocatku
sledovaného obdobi CR podminky nominélni konvergence spliiovala, nebyla zde viak
dle mého nazoru dostatecna politickd vile na piistoupeni ke spole¢né evropské méné.
Piipravenost Ceské republiky na vstup do eurozény se v souvislosti s finanéni a
hospodatskou krizi zhorSila a Ceska republika v soudasnosti nespliiuje vSechna

Maastrichtska kritéria nominalni konvergence.

Na zakladé téchto zjiiténi je pro Ceskou republiku v nyn&jsi situaci lepsi se
zavedenim spolecné evropské mény jesté vyckat. Vzhledem k ustanoveni soucasné
evropské legislativy bude ale muset byt v CR euro stejné jednou implementovano.
Ceska republika by se méla soustfedit na hospodatské reformy a postupné snizovani
deficitu statniho rozpoctu, které by v§ak nemélo byt na tkor stability a fungovani ¢eské
ekonomiky. V souvislosti se stabilizaci ¢eské ekonomiky by pak bylo mozné plnit
vSechna kritéria nominalni konvergence a bylo by redlné zahdjit jednani o stanoveni

konkrétniho data pfistupu ke spolecné evropské méng.

Stanoveni Casového horizontu pfijeti eura vSak zna¢né zavisi na budoucim
ekonomickém, pravnim i institucionalnim vyvoji nejen v Ceské republice, ale
predev§im v samotné Evropské unii. Vzhledem k problémim c¢lenskych stat
eurozoény poklesla jeji déivéryhodnost a myslim si, Ze ivahy o zavedeni eura v Ceské
republice nejsou v nyné&jsi dobé aktualni. Obdobny pohled na piijeti spolecné evropské
mény lze spatiovat v chovani soucasné vlady Ceské republiky, jejiz predseda nechce
ve svém funkénim obdobi stanovovat konkrétni terminy moZného pfijeti eura,
ackoliv drive byly tyto terminy Casto diskutovany a stanoveny, 1 kdyz k jejich naplnéni

nedoslo.

V soucasnosti dochézi tedy spiSe k tendencim uvadét navrhy technicky realného
prijeti eura v del§im &asovém horizontu — napiiklad guvernér Ceské néarodni banky

zminuje termin leden 2017 — nebo se stanovovani konkrétniho terminu vyhybat, jak ¢ini
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soucasnd vlada, ¢i dokonce zvazovat moznost nepiijeti spolecné evropské mény

v Ceské republice.

Jako obecné vyhody pfijeti eura v Ceské republice Ize uvést zavrieni integraéniho
procesu, provadeéni spolecné meénové politiky na evropské trovni, pokles transakénich
nakladl a eliminace rizik sménnych kurzi. Oproti tomu nespravné nacasovani by mohlo
ohrozit ekonomiku Ceské republiky. Cyklus Geské ekonomiky neni synchronni
s ekonomickymi cykly statd eurozony. Rizikem je téz predCasna ztrata moznosti
formulovat vlastni specifickou ménovou politiku dle potieb Ceské republiky. Vzdani se
sménného kurzu by pro proces vyrovnavani cenovych hladin znamenalo moznost
dohanéni vyluéné prostiednictvim tzv. inflacniho kanalu a nikoliv cestou apreciace

mény.

V soutasné dobé nespliiuje Ceska republika vSechna kritéria nominalni
konvergence a dle vyjadieni predstaviteld vlady a Ceské narodni banky nelze v
horizontu péti let s pfijetim spoleéné evropské mény u nas pocitat. Myslim si, Ze
vzhledem k souc¢asné ekonomické situaci, jak v CR tak hlavné v eurozoné, nema Ceska
republika s piijetim eura kam spéchat a jen budouci ekonomicky a politicky vyvoj ukaze,
zda piistoupeni ke spoleéné méné euro bude pro Ceskou republiku tou spravnou a

prospé&snou volbou.
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Seznam zkratek

CEBS Vybor evropskych bankovnich dohledt

CEIOPS Vybor evropskych dohledovych organti v pojistovnictvi a
zaméstnaneckém penzijnim pojiSténi

CESR Vybor evropskych regulatori cennych papirt

CNB Ceska narodni banka

CR Ceska republika

EBC Evropsky bankovni vybor

ECB Evropska centralni banka

EHS Evropské hospodarské spolecenstvi

EIOPC Evropsky vybor pro pojisténi a zaméstnanecké penze

EMCF Evropsky fond ménové spoluprace

EMI Evropsky ménovy institut

EMS Evropsky ménovy systém

EMU Evropska ménova unie

ERM mechanismus sménnych kurzt

ES Evropska spolecenstvi

ESC Evropsky vybor pro cenné papiry

ESCB Evropsky systém centralnich bank

ESFS Evropsky systém organii dohledu

ESRB Evropska rada pro systémova rizika

EU Evropska unie

EUA evropska zac¢tovaci jednotka

FCC Vybor pro finan¢ni konglomeraty

HDP hruby doméci produkt

JCFC Prozatimni pracovni vybor pro finan¢ni konglomeraty

KCP Komise pro cenné papiry

NBCS Nérodni banka ceskoslovenska

MF Ministerstvo financi

OECD Organizace pro hospodatskou spolupraci a rozvoj

SBCS Statni banka ceskoslovenska
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Summary

The status and activities of the Czech National Bank in the context of European

development

The aim of this thesis is to analyze the legal status, power and scope of activities
of the Czech National Bank as the central bank of the Czech Republic with regard to the
historical development of this institution and the development of European legislation.
The main part of the thesis is focused on possible impacts of euro adoption in the Czech
Republic, mainly the impact on legislature and the status and activities of the Czech
National Bank.

The first part of the thesis is devoted to the development of central banking. The
key part of this introductory chapter deals with the historical development of central
banking in our country from its very beginning until the 90th years since the
establishment of the Czech National Bank. The second chapter focuses on the
institutional framework of central banks in our country from 1878 to 1992. It is
followed by a section dealing with the Czech National Bank with regard to its

organization, activity and powers.

The main functions performed by the central bank are described in chapter three.
It deals with particular areas of activities which the Czech National Bank practices in
accordance to its primary objective. More detailed focus in the thesis is on the emission
function, the conduct of monetary policy and its instruments, regulation and supervision

of individual financial market segments.

The fourth chapter is devoted to monetary policy. There are defined the basic
objectives and instruments for implementing monetary policy and specific instruments
of monetary policy by the Czech National Bank currently uses to attain its objectives.
The fifth chapter is devoted to financial market supervision in the Czech Republic and
in the European level. There are defined the basic concepts, theoretical aspects,
segments and entities of financial market — banks, capital markets, insurance

companies, pension funds and credit unions.
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The sixth chapter defines the theoretical basis of monetary integration — the theory
of optimum currency areas, monetary union and the costs and benefits of implementing
a monetary union. The following is a historical guide to the development of European
monetary integration from the 50th years until the convergence process at the end of the
last century. It deals with the European System of Central Banks, its activities and
institutional framework. Emphasis is also placed on the European Central Bank — its

organizational structure, independence, the main objectives and activities.

The last chapter is called Role of the Czech National Bank in the process of
establishing a common European currency in the Czech Republic. There are defined the
basic concepts and legislation in this field and also the selected scenario for euro
adoption and related legislation necessary for its implementation. There is analyzed the
Maastricht nominal convergence criteria — the price stability, the long-term interest
rates, the exchange rate convergence criterion and the government finance which

includes the government debt and the annual government deficit.

Keywords
Czech National Bank, European Economic and Monetary union, monetary

policy and euro
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