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Abstrakt

Prace se zaméfuje na komunikaci Ceské narodni banky v obdobi dva tydny pred a dva
tydny po ozndmeni ménové intervence v roce 2013. V teoretické Casti autor zasazuje
komunikaci CNB do oborového kontextu a pfichazi s vlastni definici komunikace
centrdlnich bank. Rozebirdny jsou pojmy jako krizova komunikace, financni PR a
komunikace vefejné spravy. V deskriptivni Casti prace je popsana spolecensko-
ekonomickd situace pred zahajenim intervence a divod, pro¢ k tomuto kroku musela
CNB piistoupit. V praktické ¢asti je rozebrana metoda préce, kterou je piipadova studie,
a jsou polozeny vyzkumné otdzky. Déle je popsan sbér dat a riizné formy kvalitativniho
vyzkumu, které autor v piipadové studii aplikoval. V analytické ¢asti se autor zabyva
piipadovou studii, popisuje pojem intervence a detailné analyzuje komunikaci CNB a
jeji dopady v definovaném obdobi. Zaver prace tvoii souhrn ziskanych dat. Zaroven
vném autor pfichdzi sodpovédmi na vyzkumné otdzky a skomunikacnim

doporucenim.

Abstract

This thesis focuses on communication of the Czech National Bank during the period
two weeks prior and two weeks after the announcement of monetary intervention in the
year of 2013. Theoretical part consists of contextualization of the Czech National Bank
communication into the scope of marketing communication and public relations studies.
Author in this chapter also comes up with his own definition of central bank
communication. Descriptive part of this thesis consists of description of socio-
economical situation which predated the monetary intervention. Practical part deals with
the case study research method and research questions are given. Analytical part

consists of case study of communication of the CNB during given period. In conclusion



of this thesis is a summary of analysed data and the authors' communicational

recommendation.
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1 Uvod

1.1 Motivace a vychodiska k vybéru tematu prace
,,S velkou moci pfichdzi i velkd zodpovédnost.” - Z dekretu vydaného Narodnim

konventem béhem Velké francouzské revoluce a z komiksu Spiderman od Stana Lee.
Tento citat, ktery byl pouzit v komiksu o superhrdinovi, nebyl pro zacatek prace o
komunikaci centralni banky vybran nahodou. Centralni banky maji podobné jako
superhrdinové velkou moc, se kterou se poji obrovskda zodpovédnost. Na jejich
rozhodnuti casto zavisi Zivoty lidi, jestli budou mit prdci a penize, jestli stat
nezbankrotuje a jestli bude mit stabilni ménu, kterou denné pouzivdme. Ceska narodni
banka vtomto ohledu neni Zadnou vyjimkou. VétSinou se jeji rozhodnuti nesetka
s velkym nesouhlasem a obecné se, az do nedavna, dalo fict, Ze se tési velké dlivére

verejnosti.

V pfipadé devizové intervence z roku 2013 doslo ale k razantni zméné tohoto
paradigmatu. DGvéra verejnosti v centralni banku se béhem jednoho mésice podle dat
z priizkumu CVVM propadla z 66 % na 31 %.” Jako paradox také miZe plsobit ocenéni
pro nejlepsiho guvernéra stfedni a vychodni Evropy, které obdrzel Miroslav Singer
necely mésic pred zahajenim intervence. Zatimco zahrani¢ni experti ve stejné dobé

guvernéra ocenovali, domaci mu spilali.

Ceska narodni banka se na konci roku 2013 dostala do krize dvéry, ze které se
bude vzpamatovavat léta. Napomahda tomu i soucasnd spolecenska situace, kde jsou
pojmy jako korupce, klientelismus a neefektivnost soudu stale aktualni.? O krizi dlvéry
lidi vdemokratické instituce piSou i dalsi autofi, napfiklad Coleman ji pfipisuje Spatné
komunikaci politickych instituci s verejnosti (konkrétné hovoii o strachu ptimo

komunikovat s vefejnosti ve spojeni se ztratou p¥irozené a politické autority)*, Denisa

! Collection Générale des Décrets Rendus par la Convention Nationale,. 1793 [cit. 2017-04-19]., Strana
72

* Nézor na devizové intervence Ceské narodni banky. Centrum pro vyzkum verejného minéni [online].
2014 [cit. 2017-04-19]. Dostupné z:
http://cvvm.soc.cas.cz/media/com_form2content/documents/c1/a7172/f3/ev140204.pdf

> Srov. Miiller, K., 2002 s. 104

* Srov. Coleman, S. (2009) s. 114 - 115



Hejlova zase hovofi o masovém rozsifeni nedlveéry v instituce ve spojeni s finan¢ni krizi

z roku 2008.°

Spolu s propadem diveéry spolecnosti zaroven vzrista riziko, Zze se do verejné
debaty dostane téma nezavislosti Ceské narodni banky a moinosti jejiho omezeni.
Soucasna data napovidaji, Ze politické strany, které by této populistické rétoriky
vyuzily, by mohly ziskat velmi levné velikou podporu verejnosti. Pokud by se rozhodly
takovou politiku i realizovat, do ohroZeni by se dostala jedna ze zakladnich Ustavnich
instituci a jeden ze stavebnich kamen( demokratické spolecnosti. Takovy scénar se
autorovi prace vlbec nezamlouvd. Rozhodl se tedy pfrijit na to, jestli Slo lepsi
komunikaci danému propadu dlvéry predejit, efektivnéji mu celit nebo ho alespon
neutralizovat. Ambici této prdce je pfijit s doporucenim, jak pfi podobné situaci
efektivnéji komunikovat. Autor prace rovné? povazuje za ddlezité zminit, e v Ceské
narodni bance nékolik mésicli pracoval, nicméné to bylo v dobé, ktera se nijak
neprekryva se zkoumanym obdobim. Véfi tedy, Ze si bude schopny zachovat objektivni

pristup.

1.2 Teoreticky postup prace

Oproti navrhované tezi byla po konzultaci svedoucim prace pozménéna
struktura prace. Po uvdzeni byla zménéna metoda prace z obsahové analyzy na
pfipadovou studii, diky cemuz se mohl autor efektivnéji vénovat SirSimu dopadu
komunikace Ceské narodni banky na spole¢nost jako celek. Dale nebyly v tezi vyuzity
nékteré tituly, jelikoZz se autor setkal srelevantnéjSimi texty, nejcastéji ve formé
zahrani¢nich odbornych ¢lanku, které byly novéjsSiho data a tématu se vénovaly

podrobnéji.

Prvni teoretickd ¢ast prace je vénovana oborovym pojmim a jejich
aplikovatelnosti na komunikaci Ceské narodni banky. Autor se dale vénuje Ceské
narodni bance jako instituci, hleda, jaké jsou jeji cile, co je definuje a jak jich dosahuje.
V neposledni fadé popisuje jeji komunikacni styl a omezeni, kterd banka na svou

komunikaci dobrovolné uplatfiuje a jak si vtomto ohledu stoji v porovnani s dalsimi

> Srov. Hejlova, D. 2015, s. 172



vyznamnymi centralnimi bankami v Evropé. Nakonec vytvofi vlastni definici
komunikace centralni banky. Dale se autor prace vénuje deskripci socioekonomické
situace v Ceské republice a ve svété pred zavedenim kurzového zdvazku a blize
popisuje dlvody jeho zavedeni. V této Casti se rovnéZ popisuje, s jakym predstihem
Ceskd ndrodni banka sv(j zamér komunikovala. V analytické &&sti se autor vénuje
vyzkumné metodé, kterou je pfipadova studie, jsou také poloZeny vyzkumné otazky.
Soucasti praktické ¢asti je pripadova studie, kde autor vyuziva ziskand data k analyze
komunikace Ceské narodni banky vobdobi dva tydny pfed zahdjenim ménové

intervence a dva tydny po zahajeni.

Prace pfindsi poznatky vevelmi malo zkoumaném oboru komunikace
centralnich bank, popisuje trendy v tomto oboru a zdroven poskytuje mozny vyhled do
budoucnosti. Na zavér autor vyhodnoti komunikaci Ceské narodni banky b&hem

ménové intervence a pokud existuje, prijde také s komunikaénim doporucenim.
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2 Teoreticka vychodiska

V Uvodni ¢asti prace se autor zaméril na definovani marketingové komunikace a
public relations ve vztahu ke komunikaci Ceské narodni banky, konkrétné ke
komunikaci ménové intervence. Pozdéji pfistupuje k deskripci Ceské narodni banky. To
povazuje za nutné ktomu, abychom spravné pochopili motivaci, metody a kanaly,
které CNB pouzivd, a styl, kterym komunikuje. Podrobnéji se zaméfil na cile ¢eské
narodni banky a také problematiku jejiho nazvu. Zaroven se v této ¢asti zminuje, jaka
komunikaéni omezeni Ceska narodni banka uplatfiuje, co? je porovnano s dal3imi
evropskymi centralnimi bankami. Zjistujeme, 7e Ceskd narodni banka je instituci
s velkou mirou transparentnosti, kterou ale béhem konkrétniho obdobi (v porovnani

s ostatnimi centrdlnimi bankami) na delSi dobu limituje.

2.1 Marketing

O pojmu marketing pojedndva napftiklad Philip Kotler ve své knize Moderni

marketing. Definuje ho jako:

,SpoleCensky a manazZersky proces, jehoZ prostirednictvim uspokojuji jednotlivci a

skupiny své potfeby a prani v procesu vyroby a smény produktu. b

Dle jeho pojeti se tedy jedna o manaZersky proces, ktery ma jasné dané cile a
uréuje si metody, pomoci kterych jich dosahne. Jako Uspésny marketing pak vnima
Kotler ten, ktery porozumi potfebam a prfanim okoli a diky tomu efektivné vytvari
sluzby, produkty nebo myslenky, které dané potreby napliuji. Vtomto pfipadé je
marketing souéasti sménného procesu, konkrétné Kotler uvadi, Ze slouzi k efektivnimu
Fizeni poptdvky a budovani efektivnich vztahC se zakazniky.” Celkovou definici
marketingu jesté rozvadi Dombrovskd, a sice takto: ,Marketing (jako pojem i jako
¢innost) je spojovdn s podnikdnim. Casto je zamériovdn s prodejem, reklamou nebo s
vyzkumem trhu. Jednd se vsak o komplexnéjsi sadu cinnosti, kterd vede k budovadni
dlouhodobého vztahu s cilovym zdkaznikem a uspokojovdni jeho potreb. Marketing

rozhoduje v dlouhodobém horizontu o uspéchu kaZdého subjektu, ktery se nachdzi v

% Kotler, P., 2007, s. 39
7 Srov. Kotler. P., 2007, s.45



11

konkurencnim prostredi. Proto se tykd nejen komercnich produktu, ale miZe byt s

Uspéchem aplikovdn také na neziskové — soukromé i vefejné — produkty. “®

2.1.1 Marketingovy mix

Soucdsti kazdé marketingové strategie je takzvany marketingovy mix. Autorem
tohoto pojmu je N. H. Borden a vyraznou mérou ho zpopularizoval E. J. McCarthy.’
Marketingovy mix je soubor taktickych marketingovych nastrojd, jenz firma pouziva
k Upravé nabidky podle cilového trhu. Nejcastéjsi déleni marketingového mixu je do
Ctyr skupin, kterym se bézné fika 4P: produktova politika, cenova politika, komunikaéni

politika a distribucni politika.

2.1.2 Produkt
Pod produkt spadaji vSechny vyrobky a sluzby, které spole¢nost na cilovém trhu

nabizi.

2.1.3 Cena

Suma je v nejuzsim smyslu penéini ¢astka uctovana za sluzbu nebo vyrobek,
ktery nabizi spolec¢nost na cilovém trhu. V SirSim smyslu je cena soucet viech hodnot,

které zékaznici vyméni za uzitek z uzivani nebo vlastnictvi sluzby nebo vyrobku.

2.1.4 Komunikace

Marketingovd komunikace zahrnuje aktivity, které slouzi k presvédcovani
cilového zékaznika, aby si dany produkt nebo sluzbu koupil.’® Nebo jak ji definuje
Karlicek a Krdl: ,Marketingovou komunikaci se rozumi Fizené informovani a
presvédcovdni cilovych skupin, pomoci kterého naplriuji firmy a dalsi instituce své

marketingové cile. «l

Podle Kotlera spada do komunikace i budovani dobrych vztaht
s riznymi cilovymi skupinami, budovani pfiznivé publicity a feSeni nepfiznivych
informaci a fam nebo rovnou odvraceni krize. Tyto body podle néj fesi public

. 12
relations.

8 Dombrovska, M. (2009). Management a marketing informacnich sluzeb na Ustavu informaénich studii
a knihovnictvi. Dizertaéni prace. Masarykova univerzita. Ustav informaénich studii a knihovnictvi.

’ MCCARTHY, E. Jerome a William D. PERREUALT. Basic Marketing: A Global-Managerial
Approach. 14. Homewood, IL: McGraw-Hill/Irwin, 2002.

"Srov. Kotler. P., 2007, s. 70

"'Karli¢ek M., Kral. P., 2011, 5. 9

2 Srov. Kotler. P., 2007, s. 888
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2.1.5 Distribuce
Do distribuce podle Kotlera spadaji ¢innosti, které Cini produkt nebo sluzbu

dostupné zakaznikam.

2.2 Marketing a Ceska ndrodni banka
Problém uplatnéni marketingového mixu v komunikaci Ceské narodni banky

béhem ménové intervence je takovy, Ze Kotler chdpe marketing predevsim jako sluzbu,
ktera slouZi k prodeji. Definice Dombrovské je sice rozvitéjsi, ale nardzi na stejny
princip aplikovatelnosti marketingu v konkurenénim prostfedi. Ceska narodni banka je
Ustavni instituce, kterd ma zakonem dané cile, nefiguruje jako soucast trhu, ale na cely
financni trh dohlizi a zaroven ho reguluje. RovnéZz neni v konkurenénim trznim
prostfedi s dal$i centrdlni bankou. V nasem pftipadé tak nelze cely marketingovy mix
jednoduse aplikovat na komunikaci CNB. Souéasti komunikace CNB je ale budovani
dobrého vztahu s cilovou skupinou, kterou je vtomto pfipadé Cesky stat, viada a jeho
obcané, coz i podle Kotlera spada do marketingového mixu, konkrétné do komunikacni
politiky a jeji ¢asti, kterou Kotler definuje jako public relations. Kritika Kotlerova
zasazeni PR do marketingového mixu je na misté. Denisa Hejlova konkrétné uvadi, Ze
tak, jak zasadil public relations Kotler do marketingového mixu, to plati pro firmy, které
maji klasicky produktovy cyklus, ale PR vyuZivaji také dalsi instituce, organizace nebo
jednotlivci a PR se diky tomu stava zékladnim néstrojem komunikace se stakeholdery®?,

ktery ovliviiuje i vlastni podobu samotné organizace, produktu nebo sluiby.14

2.3 Public relations
Mnoho lidi ztotozruje pojem public relations s propagandou. To je ovSem

nepresné. Cilem propagandy je pfinutit lidi, aby si mysleli to, co propagandista chce,
bez ohledu na nazor recipienta nebo jeho vili. Ackoliv mezi propagandou a PR existuji
jisté podobnosti, je cilem public relations predevsim planovand a udrzitelnd snaha
zachovat dobrou vili a vzajemné pochopeni mezi organizaci a vefejnosti.'> Zaklady PR

tkvi v planovani, dlouhodobém Uusili a vzajemném pochopeni. Hlavni roli PR neni, na

" Stakeholder = anglicky pojem, pro ktery neni jasné ustaleny Eesky ekvivalent. OznaGuje viechny osoby
s jasn¢ definovanym vztahem k instituci ¢i organizaci.

' Srov. Hejlova D., 2015, s. 90

15 Srov. Baines P., Egan J., Jefkins F., 2004, s. 7
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rozdil od marketingové komunikace, generovani zisku, ale budovani znacky a
povédomi o organizaci a vytvareni oboustranné prospésnych vztahl mezi spolecnosti a
vefejnosti. Existuje vice nez 470 definic oboru public relations. Pro zjednoduseni
vyberu definici britského Chartered Institute of PR, ktery je i podle Denisy Hejlové

nejvlivnéjsi oborovou organizaci v Evropé. PR definuje jako

»...obor, ktery se stard o reputaci organizace. Jeho cilem je ziskat porozuméni a
podporu a ovlivnit ndzory a chovdni. Zaklada a udrzuje dobré vztahy a oboustranné

porozuméni mezi organizaci a jejimi publiky“.*®

Organizaci se mini jakakoliv instituce libovolné velikosti. Publikem jsou ti, kdo
jsou pro organizaci dulezZiti, coZ mohou byt zakaznici, investofi, ale tfeba i vldda nebo
nazorovi vuadci. Porozuménim se chdpe obousmérny proces, kteryzto CIPR
charakterizuje tak, Ze prispiva k efektivité. Tim se zaroven vymezuje vuci propagandé,
ktera stavi na neustdlém toku jednostranné informace, coz uz v dnesni spolecnosti

nestaéi.t’

Zakladni formou PR a hlavnim kandlem propagace organizace jsou jeji webové
stranky. Webové stranky slouZi ¢asto jako vychozi bod PR kampani nebo jako jejich
cilova destinace. Do PR aktivit Ize zaradit tiskové zpravy, editoridly, tiskové konference,

eventy, atd.

2.3.1 Zakladni komunikaéni kanaly PR

Webové stranky — Hlavnim ukolem webovych stranek je poskytnout ndvstévnikim
vSechny relevantni informace o organizaci. V pfipadé vladni instituce ¢i instituce
vefejné spravy lze do tohoto popisu zakombinovat i informaci o svém zdkonném
poslani a formu plnéni.

Editorialy — Tento komunikacni nastroj plni dvé hlavni funkce. Pomaha dostavat

organizaci do povédomi laické i odborné verejnosti a vétSinou zvysuje navstévnost

'® Hejlova D., 2015, s. 97
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webovych stranek. Editorialy mohou nabyvat i formu blogu, jak je tomu napfiklad u
Ceské narodni banky a jejiho €nBlogu, ktery €asto prebiraji i ostatni média.

Tiskové zpravy — Jednd se vétSinou o delsi textové sdéleni, které je uréené mediim.
Tiskové zpravy jsou vyddvané spolecnostmi, organizacemi ¢i jinymi subjekty
v pripadech, kdy chtéji, aby se vefejnost dozvédéla o nécem, co povazuji za dllezité a
pro né prospésné. Jako prospéch mlzZeme vnimat financni zisk, ale i plnéni zdkonem

danych povinnosti.*®

2.3.2 Krizova komunikace
Jako krizi |ze podle Kathleen Fearn-Banksové chapat jakoukoliv uddlost, kterd

miZe mit potencidlné negativni disledek ovliviujici organizaci, firmu nebo odvétvi

stejné jako vefejnost, produkty, sluzby nebo dobré jméno.*

Kazda instituce nebo firma se ¢as od casu setka s krizi, at uz v podobé
objektivni reality (nestésti v ramci podniku, Spatné financni vysledky, vadné produkty
atp.), nebo komunikacniho razu (negativni obraz, pomluvy atp.). Kazda takova krize
mUzZe vainé poskodit reputaci organizace. DuleZité je, Ze se krizim neda vyhnout, ale
Ize se na né pripravit. Podle Denisy Hejlové je soucdsti kazdé krizové komunikace
dlkladny komunikacni audit, ktery si klade za cil analyzovat pravdépodobna ohniska a
predpoklady pro vznik krize. Na to je potfeba navazat vytvorenim moznych scénari
krizové situace a jejich feseni. DlleZitou roli v krizové komunikaci hraje i informovanost
zaméstnanc(, aby kazdy védél, co ma v dané situaci délat. Scénare potencialnich krizi
by mély byt popsany v krizovych manualech, kde jsou presné uréené postupy, jak krizi
Fesit.’ Podle Hayese je dokonce nedostatek pripravenosti na krizi nejlepsi metodou,

. . o v . cve .21
jak si mGze firma nechat znicit reputaci.

7 Srov. CIPR in. Hejlova D., 2015, s. 97
'8 Srov. Svoboda V., 2006, s. 168 - 182
' Fearn-Banks, K., 2010, s. 2

20 Srov. Hejlova D., 205, s. 147 - 149

2 Srov. Hayes in. Egan, J., 2004, s. 259
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Moznosti vypoiadani s krizi podle Timothy W. Coombse?

e Poprieni
o Pokud zvoli krizovy manazer tuto metodu, znamena to, Ze se soustredi
na kompletni vyvraceni existence krize. MUZe se aktivné hajit proti
obvinéni nebo obvinit tfeti stranu.
e Minimalizovani viny
o Minimalizovani viny slouZi k presvédceni o minimalni odpovédnosti za
krizi. At uZ tim, Ze bude krizovy manaZer bagatelizovat mnoZstvi Skod
nebo Ze nebylo v sildch spolecnosti s problémem néco délat.
e Omluva a kompenzace
o Moiznost vyporadani omluvou a kompenzaci postizenym.
e Upeviovani vlivu
o Krizovy manaZer klade dliraz na dosavadni Uspéchy spolecnosti. M(ze
zaCit hledat podporu od svych stakeholderl nebo spolecnost oznaci
sebe sama za obét krize.
Podle Wilcoxe a kol. znamend krizova situace pro organizaci velké zatizeni a
klade dlraz na co nejrychlejsi, presnou a komplexni odpovéd. Jak se spole¢nost béhem
nasledujicich 24 hodin ke krizi postavi, podle nich rozhoduje, jestli se ze situace stane

pouhd udalost, nebo plnohodnotna krize.?®

Nastroje vyuZivané krizovymi manazery

e Maedia relations

o Vztahy s novinari, medidlni vyjadreni, tiskové konference.
e Osobni komunikace

o Osobni komunikace s postizenymi osobami.
e Vlastni média

o Interni kandly a média spolec¢nosti.

22 Coombs T., 1999, s. 296
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e Socialni sité a média
o Tento nastroj je predevsim efektivni pro monitorovani diskusi,
pfimou komunikaci se zainteresovanymi osobami a informovani
online.
e Dalsi
o Jako dalsi nastroje lze brat tfeba placenou inzerci nebo navazani

dialogu se zainteresovanymi osobami.

Vybér strategie se lisi podle typu spolecnosti a ochoty komunikovat a
sdélovat informace. Déli se na strategii uzavienych dvefri (nekomunikace),
polootevienych dvefi (Castecnd komunikace) a otevienych dvefi (snaha
poskytnout kompletni, spravné a ovérfené informace, snaha o maximalni

transparentnost za kazdou cenu).*

2.4 Public relations a Ceska narodni banka

Autor se nezaobird komunikaci Ceské narodni banky smérem k finanénim
trhiim, ¢emuz se vénuje vétsina praci podobného razu, ale smérem k Siroké verejnosti.
Cini tak z toho dlivodu, e bude zkoumat dopady komunikace na spoleénost, ktera
nepfimo skrz Ustavu propGjcuje CNB svou legitimitu a ovliviiuje tak jeji chod a

predevsim nezavislost.

2.4.1 Komunikace centralni banky
Komunikace centralni banky by se obecné dala popsat jako zprostifedkovavani

informaci verejnosti o tématech, kterymi jsou: cile monetarni politiky, strategie

monetarni politiky, ekonomicky vyhled a nastinéni budoucich ménovych rozhodnuti.

Do dnesnich dni se studium komunikace centrdlnich bank zaméfovalo
predevsim na komunikaci banky s finan¢nimi trhy. Zkoumalo jejich reakci a podle toho
vyzkumnici hodnotili, zda byla komunikace Uspésna, nebo nelspésna. V soucasné dobé
je potfeba se hloubéji zamérit i na komunikaci centralnich bank s laickou verejnosti, a

to z dlivodl popsanych vySe. Nakonec je to pravé verejnost, kterd svym investi¢nim

2 Wilcox D., Cameron G., Reber B., 2015, s. 291
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rozhodnutim, nebo naopak rozhodnutim stfadat, hybe ekonomikou a nepfimo tak
ovliviiuje, zda je Ceskd narodni banka schopna plnit své cile.”” Pro to, abychom
pochopili, o jaky typu komunikace se v pfipadé Ceské narodni banky jednd, si musime

nejprve definovat Ceskou narodni banku jako instituci.

2.4.2 Ceska narodni banka
Ceska narodni banka je centralni bankou Ceské republiky, orgdnem

vykonavajicim dohled nad finanénim trhem a orgdnem pfislusnym k rfeSeni financni
krize. Je zfizena Ustavou Ceské republiky a svou ¢&innost vykondva vsouladu se
zakonem o Ceské narodni bance. S vlastnim majetkem, véetné devizovych rezerv,
hospodafi CNB s odbornou péé&i. Do jeji €innosti lze zasahovat pouze na zakladé
zdkona.

V Eele Ceské narodni banky stoji sedmi€lenna bankovni rada. Viechny ¢leny
jmenuje nejvySe na dvé Sestiletd obdobi prezident republiky. Jejimi ¢leny jsou
guvernér, dva viceguvernéfi a Ctyti fadovi ¢lenové bankovni rady.

Podle ¢lanku 98 Ustavy CR a v souladu s primarnim pravem EU je hlavnim

cilem &innosti CNB péce o cenovou stabilitu.

»DosaZeni a udrZeni cenové stability, tj. nizkoinflacniho prostredi v ekonomice,
je trvalym prispévkem centrdlni banky k vytvdreni podminek pro udrZitelny
hospoddrsky rist. Predpokladem ucinnosti ménovych ndstroji vedoucich k cenové

stabilité je nezdvislost centrdini banky. “?®

Ceska narodni banka se stard o finanéni systém v Ceské republice, jeho
bezpecné fungovani a stabilitu. Za timto ucelem uzpUsobuje svou politiku. Zaroven
podporuje obecnou hospodarskou politiku vlady, pokud ovSsem neni tento druhotny cil

. 2
v rozporu s hlavnim.?’

** Hejlova D., 2015, s. 148

2 BLINDER, Alan, Michael EHRMANN, Marcel FRATZSCHER, Jakob DE HAAN a David-Jan
JANSEN. CENTRAL BANK COMMUNICATION AND MONETARY POLICY A SURVEY OF THEORY
AND EVIDENCE [online]. 2008, (898) [cit. 2017-04-16]. ISSN 1561-0810. Dostupné z:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp898.pdf?380fa5b27a75abbce1100132519afaf

6 0 CNB. Www.cnb.cz [online]. [cit. 2017-04-16]. Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/

70 CNB. Www.cnb.cz [online]. [cit. 2017-04-16]. Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/
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Je dulezité si uvédomit, Ze slovo banka stejné jako slovo ndrodni v nazvu
instituce jsou znacné zavadeéjici. V nasem pfripadé nelze slovo banka chdpat jako
instituci, ktera zabezpecuje mikroekonomické funkce, ale jako instituci, ktera plni
makroekonomické funkce — monetarni politiku vlady. Banky, které jsou typické svym
mikroekonomickym zamérenim, jsou samotnymi podnikatelskymi subjekty, které
usiluji o maximalizaci zisku. Kdezto centrdlni banka ma v tomto ptipadé své cile dané
zakonem.?® Slovo narodni v ndzvu je problematické, jelikoz Ustava CR byla vytvorena
na principech obc¢anské spolecnosti, coz se mizeme docist v jeji preambuli, a souc¢asné
tento pojem neni jinde v Ustavé uzit.”’ Pojem narod se vyskytoval v Ustavé bé&hem
nékolika obdobi nasi republiky, at uZz jako narod ceskoslovensky, coz do tehdejsi
Ustavni listiny Ceskoslovenské republiky zakomponoval v roce 1920 Tomas G. Masaryk,
nebo jako narod cesky a slovensky v obdobi federaci, ale od roku 1993 se hovofi jen o
obcanské spolecnosti, a to diky zdsahu Vaclava Havla, ktery tim nahradil pojem

narod.*°

2.5 Specifika CNB

2.5.1 Nezavislost CNB

Vsechny ¢leny bankovni rady jmenuje nezdavisle na vladé prezident republiky.
Tito ¢lenové jsou odvolatelni pouze zdkonem stanovenymi dlvody a mlze tak ucinit
pouze prezident republiky. Instituciondlni nezavislost banky je utvrzena tim, Ze
bankovni rada nesmi vyZadovat ani pfijimat pokyny od parlamentu, prezidenta nebo
vlady ¢i jakychkoliv jinych subjektl. O probihajicich opatfeni ménové a fiskalni politiky
se CNB a vlada vzajemné informuji, ale CNB nale#i plna nezavislost v jednani. K tomu
véemu neni Ceskd narodni banka soucasti rozpoctti CR, pravé naopak, je od nich pfisné

oddélena. Neni tedy placend z penéz danovych poplatnikd. Naklady na svou cinnost si

* REVENDA, Z. Centralni bankovnictvi. 2. vyd. Praha: Management Press, 2001. str. 32. PAVLAT, V.
Centralni bankovnictvi. Praha: Vysoka skola finan¢ni a spravni, 2005. str. 7.

¥ Pavlicek, V. a kolektiv: Ustavni pravo a statovéda, 11. Dil, Ustavni pravo Ceské republiky, &ast 1.,

2. podstatn¢ rozsifené a doplnéné vydani, Linde, Praha, 2008, s. 699 - 700

3 SLADECEK, Vladimir. Ustava Ceské republiky: komentdr. Praha: C.H. Beck, 2007. Beckova edice
komentované zakony. ISBN 978-80-7179-869-9.
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banka hradi ze svych vlastnich vy'/nosﬁ.31 Nezdvislost centrdlni banky slouzi

k efektivnimu uplatnéni ménovych nastrojd.*

V kazdé demokratické spolecnosti je tfeba dusledné dbat na oddéleni
konkrétnich pilif( statni moci a jejich vzdjemného vyvazovani a kontroly. U vztahu
centrdlni banky a vlady, jakoZto jednoho z hlavnich organ(i vykonné moci, je velké
riziko, ze pokud bude mit vldda moc nad centralni bankou, mlze poZadovat od
centralni banky pfimou pujcku, aby zakryla své financni potize, a tim vyvola tlak na rist
inflace. Tomu je ptedejito ukotvenim Ceské narodni banky v Ustavé. Pokud by byla
¢innost banky upravena na Urovni zdkona, tak by stacila shoda prosté vétsSiny

zékonodarného sboru k tomu, aby ovlivnili zdsadné finanéni prostiedi v zemi.*

2.5.2 Transparentnost
Ceska narodni banka deklaruje na svych webovych strankdch, e jeji nezavislost

je doprovazena vysokou transparentnosti.

,Sirokd verfejnost je priibéiné seznamovdna s hlavnim cilem ménové politiky
CNB i spodstatou reZimu cilovdni inflace, jehoZ prostfednictvim je tento cil

v , 4
napliiovédn.“

K informovani vefejnosti vyuziva CNB pravidelné ¢&tvrtletni Zpravy o inflaci,
které predklada poslanecké snémovné a vyvésuje je na svych webovych strankach.
Dale zminuje prezentace v odborném, ale i laickém tisku, vystoupeni a pfednasky ¢lena

Bankovni rady.>”

Potfeba komunikovat transparentné se u centrdlnich bank objevila celkem

nedavno. Jesté v roce 1981 prohlasil renomovany ekonom Karel Brunner, Ze centralni

3! Proc je CNB nezdvisla? [online]. [cit. 2017-04-16]. Dostupné z:

https://www.cnb.cz/cs/fag/proc_je cnb nezavisla.html

20 CNB. Www.cnb.cz [online]. [cit. 2017-04-16]. Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/

3 POUZAR, Petr. Nezavislost CNB a jeji vyvoj od roku 1993 po soucasnost. Praha, 2009. Diplomové
prace. Univerzita Karlova. Vedouci prace JUDr. Petr Kotab.

** Proc je CNB nezavisla? [online]. [cit. 2017-04-16]. Dostupné z:

https://www.cnb.cz/cs/fag/proc_je cnb_nezavisla.html
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banky tézi ze zazité predstavy, Ze jejich pocinani je spiSe ezoterické uméni, o kterém
rozhoduje jen hrstka zasvécenych elit.>*® O patnact let pozd&ji, v roce 1996, se ale u?
mluvilo o potrebé vétsi transparentnosti, a to s oddvodnénim, Ze toto pocinani posili
efektivitu monetarnich rozhodnuti. Pét let na to, na konferenci centralnich bankéra
v Jackson Hole, prohlasil ekonom Michael Woodford, Ze zakladni soucasti monetarni
politiky je uméni kontrolovat otekavani skrz transparentnost centralni banky.?’ Tento
rychly posun byl nejvice znat na Bank of England a Svédské Riksbank, které dnes patfi

mezi nejtransparentnéjsi banky na svété.®®

2.6 Komunikace CNB a jeji omezeni

2.6.1 Komunikaéni kanaly

Na webovych strankach Ceské narodni banky je uvedeno: , Ceskd ndrodni banka
poskytuje verejnosti informace o skutecnostech, udajich a rozhodnutich vznikajicich
béhem jeji &innosti a informace, jejichZ poskytovdni ji uklddaji zdkony.“*° Déle uvadi, ze
hlavnim komunikaénim kanalem jsou pro CNB jeji internetové stranky. Banka rovnés
pravidelné i nepravidelné provadi publikacni cinnost a verejnosti zpfistupnila svou

. S , / v , s 4
odbornou knihovnu a expozici v podzemnich prostorach prazské centraly.*

2.6.2 Medialni karanténa
Ceska narodni banka dobrovolné uplatfiuje pravidlo medidlni karantény. To ma

za nasledek, Ze jeden tyden pred a jeden tyden po pravidelném ménovém zasedani,
které se kona osmkrat ro¢né, se ¢lenové bankovni rady nijak nevyjadfuji k ménovym

7 s 41
otazkam.

 tamtéz

¢ BLINDER, Alan. Talking about monetary policy: the virtues (and vices?) of central bank
communication. BIS Working Papers [online]. 2009, (274) [cit. 2017-04-16]. ISSN 1020-0959. Dostupné
z: http://www.bis.org/publ/work274.pdf

37 BLINDER, Alan, Michael EHRMANN, Marcel FRATZSCHER, Jakob DE HAAN a David-Jan
JANSEN. CENTRAL BANK COMMUNICATION AND MONETARY POLICY A SURVEY OF THEORY
AND EVIDENCE [online]. 2008, (898) [cit. 2017-04-16]. ISSN 1561-0810. Dostupné z:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecbwp898.pdf?380fa5b27a75abbce1 10013251 9afaf

% EIJFFINGER, Sylvester C.W. a Petra M. GERAATS. How Transparent Are Central Banks? [online].
2003 [cit. 2017-04-16]. Dostupné z: https://www.mnb.hu/letoltes/eijffinger.pdf

3% Komunikace s verejnosti [online]. [cit. 2017-04-16]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/komunikace s verejnosti.html

“ Tamtéz

* Medidini karanténa [online]. [cit. 2017-04-16]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/medialni_karantena.html
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,Duvodem tohoto opatreni je snaha centrdini banky predejit vzniku spekulaci o
aktudlnim ménovém rozhodovdni a zajistit zejména financnim trhiim rovné podminky

pro pfijeti a zpracovdni této citlivé informace. “*

2.6.3 Medialni karanténa CNB v porovnani s ostatnimi evropskymi
bankami

Na rozdil od Bank of England nebo Evropské centralni banky trva u CNB obdobi
medidlni karantény i tyden po ozndmeni ménového rozhodnuti. Bank of England
uplatrfiuje medidlni karanténu rovnéz pred ménovym zasedanim, ale pouze do pulnoci
tého? dne, kdy je ménové rozhodnuti ozndmeno.*® Evropska centrélni banka uplatiiuje
pouze sedmidenni Ihdtu pifed ozndmenim ménového rozhodnutim a nikoliv po ném.*
Ceskd narodni banka rovnéz uvadi, ze bankovni rada mdze medialni karanténu zrusit

v pfipadé, Ze to uznd za vhodné. Nejednd se tedy o nezrusitelné pravidlo, ale spiSe o

vSeobecné pfijimany Uzus, ktery neni vidy dodrZzovan.

2.7 Teoretické ukotveni komunikace Ceské ndrodni banky
Autor se nikde v odborné literature nesetkal s definici, kterd by byla

aplikovatelna na komunikaci centralni banky smérem k verejnosti. Zda se, Ze se nikdo z
akademik( podobnym tématem nezabyval a mnozZstvi literatury vydané k tomuto
tématu ddva autorovi za pravdu. Rozhodl se tedy v ndasledujici kapitole ze ziskanych
poznatkll o marketingové komunikaci a public relations zformulovat vlastni definici,
ktera je aplikovatelna na komunikaci Ceské narodni banky jakoZto centralni banky

Ceské republiky.

2.7.1 Ceska narodni banka a finanéni PR
Samotny nazev instituce evokuje, Ze by méla komunikace Ceské narodni banky

spadat do oblasti financniho PR. Nazev instituce ale neni determinujici pro jeji ¢innost

* tamtéz

 COMMUNICATIONS GUIDANCE FOR MPC MEMBERS [online]. 2016 [cit. 2017-04-16]. Dostupné
z: http://www.bankofengland.co.uk/monetarypolicy/Documents/mpccoc.pdf

* Guiding principles for external communication by members of the Executive Board of the European
Central Bank [online]. 2017 [cit. 2017-04-16]. Dostupné z:
https://www.ecb.europa.eu/ecb/orga/transparency/html/eb-communications-guidelines.en.html
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a k problematice nazvu se autor vyjadfi i v dalsi ¢asti prace. Mnozi americti PR praktici
a teoretici vnimaji pojem finanéni PR jako synonymum pro vztahy s investory, ale
v evropském pojeti dostava tento pojem Sirsi vyznam. Komunikace se v takovém
pfipadé zaméfuje na budovani vztahl mezi finanéniky, ndzorovymi vidci a tretimi
stranami, které ovliviiuji investory nebo potencidlni investory.”> Cilem takové
komunikace je udrZovat vysokou dlvéru ve firmu a dlouhodobé budovat jeji pozitivni
obraz, cozZ je zadouci, protoZe to pfispiva k lepSim organizacnim vykonim a predevsim

ziskovosti.*®

V takovém pripadé ale nelze jednoduse aplikovat principy finanéniho PR na
komunikaci Ceské narodni banky, protoze hlavnim cilem CNB je péée o cenovou
stabilitu, nikoliv ziskovost. Nicméné jisté prvky finan¢niho PR na komunikaci centralni
banky aplikovat Ize. Konkrétné snahu odhadnout potfebu medialniho pokryti dané
informace tak, aby reakce na trhu nebyla pfilis pfehnana (at uz smérem nahoru, nebo
doll), ale adekvatné prijata. Na odhadnuti spravného mediadlniho pokryti tak zavisi
cena akcii dané firmy na finanénim trhu a jeji volatilita.*” Finanéni PR na tuto
problematiku nahliZi jen z pohledu firmy a jejich akcii, ale lze ji logicky aplikovat i na
cely finanéni trh. Je v zajmu Ceské narodni banky, aby se vyvarovala vyraznym vykyviim

na finan¢nim trhu i ndzorovym vykyvim ve spolec¢nosti.

2.7.2 Ceska narodni banka a institucionalni komunikace
Komunikace vefejné spravy a politickych instituci — zjednodusené institucionalni

komunikace, je vtuzemsku bohuZel velmi opomijenou oblasti komunikaéniho
vyzkumu. Kdyz uZ se v odborné literatufe tento pojem vyskytne, tak je nejéastéji
vztdhnut na komunikaci smérem k verejné spravé a lobbingu, nikoliv smérem verejné
spravy k obéanlm. Autora ale zajima komunikace instituce smérem k verejnosti. Pojem
institucionalni komunikace lze nalézt v oficidlnich dokumentech vydanych Ceskou

narodni bankou, které se tykaji ménové intervence.

* HEJLOVA, Denisa. Public relations. Praha: Grada Publishing, 2015. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-5022-4.

% TENCH, Ralph a Liz YEOMANS. Exploring public relations. 2nd ed. Spain, 2009, s. 465. ISBN 978-
0-273-71594-8.

7 Baines, P., 2004, s. 305
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,CNB zareagovala upravami svych komunikacnich procedur smérem k jejich vétsi
rychlosti, primocarejsimu charakteru a posileni instituciondlni komunikace ve srovndni s

prezentaci individudlinich ndzord ¢lend bankovni rady. “*®

Posileni institucionalni komunikace vtomto pfipadé znamend predevsim
jednotu ve vystupovani. Stépan Soukenik ve své bakalafské praci vénované
institucionalni komunikaci uvadi, Ze abychom nasli odpovidajici zdroje k této
problematice, musime se zaméfit na blizké socialné-védni obory jako sociologii,
politologii a vefejnou spravu. Sociologie sice zkoumad nazor verejného minéni na
politické instituce a vefejnou spravu, cozZ je dllezité k vytvareni komunikacni strategie,
ale pravé v aplikaci ziskanych poznatk(l tento obor pokulhdva. Politologické texty se
vénuji predevsim politickému marketingu, jeho uplatnéni ve volbach do vykonnych
organt a pozdéjéi komunikaci b&hem vladnuti.*® Jako tfeba Wilcox, ktery pise, ze kazda
demokraticka vlada operuje v rdmci jasné danych pravidel a regulaci a kazdy jeji ¢len
ma zakonem dany cil a smysl. Soucdsti vladni komunikace je podle Wilcoxe
informovani o plnéni svych zdkonem danych povinnosti a v posledni dobé i snaha
zainteresovanych politickych stran, vétSinou v obdobi bliZicich se voleb, obrazné

feceno prodavat své politické kroky veFejnosti.50

Vzhledem k instituci, kterou Ceska narodni banka je, poklddda autor za ddlezité
popsat zakladni rozdily mezi politickymi institucemi a komercénimi institucemi. Politické
instituce figuruji jako samostatné ¢inné jednotky v nekonkurenénim prostfedi a svou
podstatou nabyvaiji jisty monopolni charakter. Na rozdil od firem, které se nachazeji
v konkurenénim prostfedi a jako hlavni zajem sleduji maximalizaci zisku s tim, Ze za
chod firmy zodpovidaji jeji ¢clenové a majitel. Na druhou stranu politické instituce a
jejich voleni nebo jmenovani zastupci jsou zodpovédni Siroké cilové skupiné, potazmo

celé vefejnosti.>® Autor se pojmu nezavislosti a odpovédnosti Ceské narodni banky jiz

“EANTA, Michal, Tomas HOLUB, Petr KRAL, Ivana KUBICOVA, Katefina SMIDKOVA a Botek
VASICEK. Ménovy kurz jako néstroj pii nulovych iirokovych sazbdch: pripad CR [online]. 2014 [cit.
2017-04-19]. Dostupné z:

https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/vyzkum/vyzkum publikace/rpn/download/rpn_
3 2014 cz.pdf

* Soukenik, S., 2012, Diplomova prace (Bc.)

0 Wilcox D., Cameron G., Reber B., 2015, 5.520 - 541

ST Kotler P.,Ned R., Lee N., 2002
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v této praci vénoval a jasné z ni vyplyva, 7e CNB se ji t&3i ve velké mite, ale to hlavné
z toho dlvody, Ze to slouzi k efektivnéjsi monetarni politice. BéZné jsou pracovnici ve
verejné spraveé, stejné jako pracovnici v komercni sfére, zodpovédni svému rediteli a
ten je, podle konkrétniho typu instituce, zodpovédny bud pfislusSnému zvolenému
ministrovi, primatorovi, fediteli nebo prezidentovi. Autor rovnéz v praci uvedl|, Ze
v piipadé Ceské narodni banky se bankovni rada zodpovida prezidentovi a ten ji mdze
odvolat pouze zdkonem stanovenymi diivody. V zajmu CNB tedy je udrZovat si divéru
verejnosti. Pfedevsim proto, aby neplsobila v pfipadé nespokojenosti na své pfimo
volené reprezentanty a nenavadéla je k omezeni nezdvislosti CNB, ¢imi by zérovef
nepfimo omezila efektivitu monetarni politiky. Tento tlak mezi volenymi zastupci a
verejnosti je obousmérny. K dlleZitosti dlvéry v politické strany se v minulosti vyjadfil

napftiklad irsky politolog Peter Mair:

,Strany musi nejen myslet a jednat jako majoritni, aby tak mohly byt
klasifikovdny, ale také museji umét presvédcit volice o jejich duvéryhodnosti... Nejen, Ze
strany odrdZeji postoje volicu, ale také spoluvytvdreji tyto postoje... Jazyk politiky neni

sém o sobé plné uréovdn, ale je také determinantem samotnym.“*?

Limity tohoto citatu v aplikovatelnosti na komunikaci Ceské narodni banky jsou
jednoznaéné. Ceska narodni banka neodrézi svou podstatou postoje voli¢(, nybrz své
postoje podlozené interni analyzou. Podle svych internich analyz také externé jedna.
Nicméné svou komunikaci by méla spoluvytvaret spolecenské postoje a presvédcovat o
své dlvéryhodnosti, jinak se mulZe stat, Ze prijde o svou nezdvislost a mozZnost

efektivné jednat.

2.7.3 Definice pojmu komunikace centralni banky
K vytvoreni definice komunikace centralni banky je potfeba vychazet z vyse

uvedenych teoretickych poznatk(l z relevantnich disciplin. K tomu, abychom ziskali co

mozna nejpresnéjsi definici, bude autor vychazet z definice finanéniho PR v kombinaci

52 Mair P., 1979 s. 458
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spolu s poznatky z pfechozi kapitoly a se zasazenim do Ustavou daného poslani Ceské

narodni banky.

Komunikace centralni banky by se dala definovat jako poskytovani informaci
odborné i laické verejnosti tykajici se monetarni politiky v takové mire, aby reakce
spole¢nosti a trh( byla vidy adekvatni dané informaci a zaroven aby podporovala

zddni, Ze centrdlni banka je dlvéryhodnd instituce, ktera se v idedlnim ptipadé nemyli.
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3 Deskriptivni ¢ast

3.1 Spoleéensko-ekonomicky kontext kurzového zévazku CNB
V této ¢asti prace se autor zaméfil na spoleéenskou situaci v roce 2013 v Ceské

republice. Ve stru¢nosti rozebird pric¢iny vzniku Hypotecni krize v USA v roce 2008, jeji
rozsifeni do Evropy a jaké byly jeji dopady na ceskou ekonomiku. Dozvidame se, co
stdlo za zpomalenim ekonomického rlistu a pro¢ se rozhodla CNB pro ménovou

intervenci.

3.2 Hypotecni krize v USA v roce 2008

Hypotecni krize ve Spojenych statech zacala splasknutim realitni bubliny v srpnu
2007. Pozdéji se, diky propojenosti finanéniho sektoru, roziifila po celém svété. >3
V soucasné dobé se priciny krize vysvétluji kombinaci nékolika krokl, které vedly
k prehtati hypotecniho trhu.

V roce 1977 schvalil Kongres Spojenych statl americkych zakon pojmenovany
Community Reinvestment Act. Jeho cilem bylo eliminovat pfisné podminky bank, které
museli Zadatelé o pajc¢ku splnit, aby dostali hypotéku. Cilem vlady bylo, aby vice lidi
mohlo bydlet ve vlastnim domé. Do této doby bankovni Ustavy pujcovaly vyhradné
bohatym vrstvam obyvatelstva, aby eliminovaly riziko nesplaceni Uvéru. To mélo za
nasledek, Ze bohati méli vétsi Sanci riskovat a potencidlné zbohatnout nez lidé, kterym
se dostalo stejného vzdélani, ale pochazeli ze socialné slabSich skupin spoleénosti.
Zakon se tak stal soucasti boje proti rasové diskriminaci a podle toho k nému i politici
pFistupovaIi.54

Pozdéji, vroce 1995, schvalil Kongres dalsi zakon, ktery umoznil finanénim
institucim avéry prevadét do formy cennych papiri. Diky tomu zacaly vznikat nové
finan¢ni instrumenty.

Komplexnost financniho instrumentu CDO, tedy zajisténé dluhové obligace,

ktera méla formu dluhopisu, jenZ obsahoval zdroven rizikové hypoteéni Uvéry a méné

SREZABEK, Pavel. Méni posledni krize (financni) svét? [online]. In: . 2014 [cit. 2017-04-16]. Dostupné
z:https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/konference projevy/vys

toupeni_projevy/download/rezabek 20141210 vse.pdf

** KOVANDA, Luké3. Jak zacala krize: "Cim Ze jsou ty papiry viastné kryty?" [online]. In: . 2008 [cit.
2017-04-16]. Dostupné z: http://kovanda.blog.tyden.cz/clanky/2557/jak-zacala-krize-cim-ze-jsou-ty-
papiry-vlastne-kryty.html
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rizikové uvéry v takovém mnoistvi, aby jej ratingové agentury prohlasily za dostatecné
diverzifikovany a bezpecny, stdla za masivnim rozsifenim krize po celém financnim
sektoru.”

Svou roli sehrala rovnéZz monetarni politika. Federalni rezervni systém, coz je
centrdlni bankovni systém Spojenych statd americkych, ktery byl zfizen v roce 1913
Kongresem, reagoval na prelomu tisicileti na poklesy na finanénich trzich v dlsledku
splasknuti technologické bubliny a teroristického Utoku na Svétové obchodni centrum
z 11. za¥ 2001 razantnim snizenim Urokovych sazeb aZ na &tyficetileté minimum.®
Podle profesora Stanfordské univerzity Johna B. Taylora ale sniZil FED Urokovou sazbu
pfili§ hluboko a na zbyteéné dlouho.>” K tomu viemu se p¥idaly rostouci bonusy, a to i
v obdobi krize, pro manazery z finan¢nich instituci na Wall Street, coZ je motivovalo

podnikat rizikové investice a jeSté vice tak vyuZzivat komplexnich financnich

instrument(.>®

Postupné, jak rostl pocet nesplacenych uvér(, se banky dostavaly do vétsich
problém( a nékteré dokonce zkrachovaly, zaroven pribyvalo domu, které nikdo
nechtél a na které nakonec ani nemél penize.”® Finanéni trh se tak dostal do krize,

ktera je mnohymi ekonomy oznacovana jako nejhorsi od doby Velké hospodarské krize

> ACHARYA, Viral, Thomas PHILIPPON, Matthew RICHARDSON a Nouriel ROUBINI. The
Financial Crisis of 2007-2009: Causes and Remedies. Financial Markets, Institutions &

Instruments [online]. 2009, 18(2), 89-137 [cit. 2017-04-15]. DOI: 10.1111/j.1468-0416.2009.00147 2.x.
ISSN 09638008. Dostupné z: http://doi.wiley.com/10.1111/j.1468-0416.2009.00147 2.x

% Fed slashes rates again: U.S. central bank makes 9th cut of year, bringing rates to 40-year

lows [online]. In: . 2001 [cit. 2017-04-16]. Dostupné z: http://cnnfn.cnn.com/2001/10/02/economy/fed/
*’ TAYLOR, John B. The Fed and the Crisis: A Reply to Ben Bernanke. The Wall Street Journal [online)].
2010 [cit. 2017-04-16]. ISSN 0099-9660. Dostupné z: http://web.stanford.edu/~johntayl/2010_pdfs/Fed-
Crisis-A-Reply-to-Ben-Bernanke-WSJ-Jan-10-2010.pdf

*» CROTTY, J. Structural causes of the global financial crisis: a critical assessment of the 'new financial
architecture' [online]. [cit. 2017-04-16]. DOI: 10.1093/cje/bep023. Dostupné z:
https://academic.oup.com/cje/article-lookup/doi/10.1093/cje/bep023

* NYSE to Suspend Trading in Lehman Brothers Holdings, Inc. and Related Securities listed on NYSE
and NYSE Arca; Moves to Remove from the List" (Press release). NYSE Euronext. September 17, 2008.
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z roku 1929.%! Zaroveri viak s ekonomickym poklesem prisel i pokles dlvéry. Lidé

prestali dGvéFovat vladé i podnikaim.®

3.3 Spoleéensko-ekonomicka situace v CR pred zahdjenim
ménove intervence
Diky pomérné konzervativnimu bankovnimu sektoru se nds, na rozdil od

Némecka a Velké Britanie, finan¢ni krize nedotkla pfimo, ale zprostfedkované,
poklesem zahrani¢ni poptavky po nasem exportu. | tak ale doSlo vroce 2008
k prudkému zpomaleni ekonomického ristu a v roce 2009 se propadlo hospodarstvi o
vice neZ 4 procenta. Postupné nasledovalo oZiveni ekonomiky, které trvalo zhruba 2
roky, jen aby se ekonomika opét v letech 2012 a 2013 dostala do recese.®® Dopady
ekonomické recese byly znat v narlstu nezaméstnanosti, snizeni spotfeby domacnosti
a prijmu, stejné jako investic a zisk( firem. Zaroven, na zacatku roku 2013, probéhla
prvni pfima volba prezidenta CR. Tim se stal Milo§ Zeman a ve funkci nahradil Vaclava
Klause.** To je dulezité z toho davodu, ze prezident CR jmenuje ¢leny bankovni rady
CNB a mdzZe je i na zakladé zadkonem danych diivod(i odvolat. Tim, koho jmenuje,
zaroven ovliviiuje sméfovani CNB. Reakce CNB na ekonomicky vyvoj byla pohotova. Jeji
dopady ale nemély idealni uc¢inek. Do konce roku 2012 vycerpala vSechny své tradi¢ni
ménovépolitické nastroje, kdyZ snizila urokové sazby aZz k technické nule (0,05 %).

V roce 2013 i tak ale klesla inflace k spodni hranici toleranéniho pasma cile CNB na 1 %.

Od podzimu roku 2012 prohlasovala Ceskd narodni banka, Ze je pfipravena
vyuZit ostatnich nastroji k uvolnéni ménové politiky. Poprvé na tiskové konferenci z 1.
listopadu 2012 zminil guvernér Miroslav Singer, Ze bankovni rada rozhodla o ukonceni

programu prodeje ¢asti vynosl z investovani devizovych rezerv, jelikoZ nelze vyloucit

% Eigner, Peter; Umlauft, Thomas S. "The Great Depression(s) of 1929-1933 and 2007-2009? Parallels,
Differences and Policy Lessons"[online]. MTA-ELTE Crisis History Working Paper No. 2: Hungarian
Academy of Science. [cit. 2017-04-16] Dostupné z: http://dx.doi.org/10.2139/sstn.2612243

' Have unconventional policies overstretched central bank independence? Challenges for accountability
and transparency in the wake of the crisis [online]. 2017 [cit. 2017-04-16]. Dostupné z:
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2017/html/sp170329.en.html

%2 HEJLOVA, Denisa. Public relations. Praha: Grada Publishing, 2015. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-5022-4.

% DUBSKA, Drahomira, Jiti KAMENICKY a Luka$ KUCERA. [online]. In: . 2014 [cit. 2017-05-09].
Dostupné z: https://www.czso.cz/documents/10180/20549933/110913g4a-1+po-+uprave.pdf/5Sbb293d9-
0744-4405-9d6a-4f8fd02c615¢c?version=1.0

% Volba prezidenta republiky konand ve dnech 11.01. — 12.01.2013 [online]. [cit. 2017-05-09]. Dostupné
z: https://volby.cz/pls/prez2013/pe2?xjazyk=CZ
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pravdépodobny rozpor této operace s implementaci ménové politiky ve chvili, kdy jsou
ménovépolitické trokové sazby na technické nule.®® V prabéhu roku 2013 jiz CNB jasné
hovofi o moznosti vyuZziti devizovych intervenci k uvolnéni ménové politiky, a to hned
nékolikrat. Konkrétné v bfeznu®®, kvétnu®, cervnu®®, srpnusg, zaFi’® a nakonec
v listopadu’®, kdy za&ind €NB intervenovat. Do listopadu roku 2013 prekvapivé dobfe
fungovaly pouhé slovni intervence, kdy trhy reagovaly oslabenim koruny v fadu
desetihaléfd, ale i ty postupné zacaly ztracet na G&innosti.”” Diky slovnim intervencim
doslo ke zbrzdéni dezinflacnich tendenci. Vyslo ale najevo, Ze recese a pokles na trhu
prace neodeznivaji dostatecné rychle a spolu s poklesem cen energii a surovin vedou
k dal$imu snizovani inflace. Z dat, kterd méla Ceskd narodni banka ke konci roku 2013
k dispozici, vyplyvalo vzrlstajici riziko deflace. Ktomu vSemu ddle klesaly ceny
nékterych poloZek spotiebniho kose a podle CNB hrozilo, 7e lidé a firmy zaénou
racionalné odkladat spotfebu do chvile, kdy budou polozky levnéjsi. To by ale mélo
velmi negativni dlisledky na ceskou ekonomiku. Obava z deflacné-recesni spirdly

nakonec dovedla CNB k tomu, aby 7. listopadu 2013 zacala intervenovat na devizovém
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trhu.”® Zaroveri sitimto rozhodnutim zajistila CNB b&hem jednoho mésice pokles

davéry vetejnosti z 66 % na 31 %.”*

7 Divody a prinosy oslabeni koruny - nejcastéjsi otazky a odpovédi [online]. [cit. 2017-04-19]. Dostupné
z: https://www.cnb.cz/cs/fag/duvody a prinosy oslabeni_koruny.html

™ Nazor na devizové intervence Ceské narodni banky. Centrum pro vyzkum verejného minéni [online].
2014 [cit. 2017-04-19]. Dostupné z:
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4 Prakticka cast

4.1 Metoda prace

Jako metodu prace zvolil autor pfipadovou studii. V odborné literature je
pfipadova studie popsana jako jedna z kvalitativnich metod vyzkumu. Pfesto mlze
vyuZivat jak kvalitativnich metod pro sbér a zpracovani dat, tak téch kvantitativnich. Je
tak mnohymi povaZovana za jednu z nejflexibilnéjsich vyzkumnych metod.”” Za
kvalitativni vyzkum lze povaZovat vyzkum, jehoZ vysledky se nedaji vyjadfit numericky
za pomoci kvantifikace & statistickych metod.”® John Gerring o pfipadové studii pide, ze

jde o:

intenzivni, detailni studii jednoho konkrétniho pripadu, za ucelem aplikace

ziskanych poznatki k porozuméni podobnym pfipadim.“”’

Pfipadova studia se pouzivda predevsim v pfipadech, kdy vyzkumnd otazka chce
odpovéd na otazky typu ,Pro¢“ a ,Jak“.”® Obsahem kvalitativniho vyzkumu mQze byt
popis situace, udalosti, lidi, proces nebo systémd, jejich chovani nebo interakci. Jeho
cilem muze byt explanace, interpretace, verifikace, explorace, evaluace, generalizace
nebo komparace. Toho dosahuje pouZitim nejrlznéjSich metod ziskavani dat, mezi
které patfi analyza dokumentu, pfimé pozorovani, dotazovani nebo interview. Sbér dat
podléhd u kvalitativniho vyzkumu rovnéz velké flexibilité. Dllezité ale je ziskat takova
data, ktera pfipad popii vco moznd nejvétsi celistvosti véetné viech kontextd.”
Kvalitativnimu vyzkumu se ¢asto vycita subjektivita, a to je pomérné pochopitelné.
Hlavni roli v ném totiz hraje sdm vyzkumnik, jehoZz ukolem je data nashromaidit a

usporadat, to vSechno musi zvlddnout a pritom si zachovat neutralitu a otevienost

jinym interpretacim. Kvalitativni vyzkum i pfesto vSechno zaujima v socidlnich védach

> Srov. Yin, R., 2013

76 Srov. Strauss, A., Corbinova, J., 1999
7 Gerring, I., 2006, s. 20

8 Srov. Yin, R., 2013

7 Srov. Hendl, J., 2008
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rovnocenné postaveni s ostatnimi formami vyzkumu, a to i za absence obecného

konsenzu, jak ho vymezit & délat.®

4.2 Sbér dat

Aby dosdahl vyzkumného zaméru, rozhodl se autor kvyuZiti riznych technik
sbéru dat, ¢imZ je ostatné i pripadova studie charakteristickd. V zavislosti na cili a
v ramci kvalitativniho vyzkumu bylo rozhodnuto pro vyuZiti metody interview, pfimého
pozorovani a analyzy dokument(l. Hlavnim zdrojem primarnich dat bude studium
dokumentt, jako sekunddrni data poslouzi rozhovor s byvalym feditelem tiskové
kanceldfe CNB a p¥imé pozorovani komunikacnich aktivit Ceské narodni banky.
Nasbirand data budou pozdéji v pripadové studii dana do kontextu. Tak by mél autor
co nejpresnéji zjistit, jak Ceska narodni banka pfistoupila ke komunikaci ve zkoumaném

obdobi.

4.2.1 Interview
Interview, jinymi slovy metodicky vedeny rozhovor, je metodou, jeZz umoziuje

hlubsi vhled do problematiky diky zkoumani rlznych motiv(i. Podle Yina je takova
metoda vhodna pro kvalitativni vyzkum, a dokonce je podle néj pro ptipadovou studii
nejvyznamnéj$im zdrojem informaci.*® Rozhovor s byvalym feditelem komunikace
Ceské narodni banky poskytne vhled do problematiky a pomdze lépe odpovédét na
vyzkumnou otazku. Rozhovory lze rozdélit do tfi zakladnich typld podle jejich
neformalni ¢i formalni struktury. Déli se na standardizovany, nestandardizovany a
polostandardizovany. Pro standardizovany rozhovor je typickd prace s predem
pfipravenym scénarem. Pro nestandardizovany je zase typicky zplsob otevienych
otazek. V takovém pfipadé je rozhovor volnéjsi a dava vétsi volnost odpovédi a rovnéz
poskytuje autorovi prostor pro doplnujici otazky. Lze tak docilit lepsSiho pochopeni
SirSich souvislosti ve zkoumaném fenoménu. Nestandardizovany rozhovor se pouziva
predevsim v kvalitativnim vyzkumu, jelikoZz je svou podstatou hlre srovnatelny

82 Otazky pro

s dalSimi rozhovory, coz by bylo typické pro kvantitativni vyzkum.
interview byly vytvofeny vsouladu steoretickym ramcem prace, po dasledném

pozorovani komunikaénich aktivit CNB a tak, aby byly relevantni vyzkumnym otazkam.

80 Tamtéz
8 Srov. Yin, R., 2013
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Jelikoz se jedna o nestandardizovany rozhovor, doslo i k dopliujicim otazkam, které

pomohly Iépe pochopit kontext zkoumaného fenoménu.

4.2.2 Pozorovani
Za terénni vyzkum je povazovano sbirani informaci mimo knihovny, laboratore

¢i jind pracovisté. Observacni pfistup (neboli pozorovani) se povazuje za formu
terénniho vyzkumu. Pro svou prdci zvolil autor nestandardizovanou formu pozorovani,

ktera je typicka nizkou az nulovou formalizaci.®? Reichelova definice pozorovani zni:

,Technika sbéru informaci zaloZend na zaméreném, systematickém a

organizovaném sledovdni aspektd, fenoménd, které jsou pfedmétem zkoumdni.“®*

Pfipadova studie zkoumd komunikaci v jasné daném obdobi a situaci, kterd se
opakuje osmkrat ro¢né, ménovépolitické ozndmeni po zasedani Bankovni rady,
kterému byl autor trikrdt v minulém roce pfitomen a provadél nestandardizovanou

formu pozorovani.

4.2.3 Studium dokumentu

Dalsi kvalitativni metoda, kterd je v ptipadové studii pouZita, je studium
dokumentu. Studiem dokumentl se mysli predevsim sekundarni a obsahova analyza
dat. Sekundarni analyza se zabyva studiem dokumentl a rozborem dat, které byly
nashromazdény nékym jinym a mozna i za rozdilnym ucelem, ale mohou i tak poslouzit
k ziskani dllezitych, dosud nevyhodnocenych a novych informaci. Obsahova analyza je
asto kvantitativni a skryva té? systematicky popis obsahu dokumentu.®> V naem
pripadé doslo k vyuziti sekundarni analyzy dat, aby autor lépe obsahl Siroky zabér
zkoumaného fenoménu. Zkoumany byly predevsim tiskové zpravy, prezentace ¢lenu
bankovni rady, statistiky a dokumenty dostupné na webovych strankdch CNB. Dale
novinové C¢lanky tykajici se intervence a jiz zpracované vyzkumy, které davaji volné

dostupné informace do souvislosti.

%2 Srov. Disman, M., 2011

% Srov. Reichel, J., 2009 s. 94 - 98
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4.3 Formulace vyzkumnych otazek
Cilem této prace je zjistit, podrobné popsat a zanalyzovat komunikacni aktivity,

které Ceska narodni banka provedla v obdobi tykajici se ménové intervence. Idedlnim
vychodiskem celého zkoumani by mélo byt komunikaéni doporuéeni pro Ceskou
narodni banku, jak postupovat v pfipadé opakovani podobné situace. Prvni vyzkumna
otazka je formulovdna predevsim s pfihlédnutim k praktice zvané medialni karanténa,
které se autor vénoval v teoretické casti prace, kde ji rovnéz zasadil do kontextu
uplatfovani dalsimi centrdlnimi bankami v Evropé. Druha vyzkumna otazka se pokusi

odpovédét na divody negativni reakce verejnosti. Vyzkumné otazka tedy zni:

e Jak prispéla, nebo nepfispéla medidlni karanténa po ozndmeni ménové

intervence k jejimu vnimadni verejnosti?“

e Pro¢ doslo ktak vyraznému poklesu duvéry vefejnosti a co v tomto ohledu

vvvvvv

V nasledujici ptipadové studii autor nejprve popiSe pojem intervence, posléze
navaze popisem komunikace CNB dva tydny pfed a dva tydny po ozndmeni mé&nové
intervence. Pro zodpovézeni vyzkumné otazky je vyuZita interpretace obsahové
analyzy, interview sbyvalym fteditelem odboru komunikace CNB, analyza dal3ich

dokumentu a pfimé pozorovani autora préce.

Cilem této ptipadové studie je tedy popsani komunikace Ceské narodni banky
ve zkoumaném obdobi, zodpovézeni vyzkumnych otazek a formulace doporuceni pro
CNB, které by mohlo slouZit i jako doporuéeni pro ostatni centralni banky v pfipadé, ze

by se dostaly do podobné situace.
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5 Analyticka cast

5.1 Pripadova studie

(Ndsledujici informace pochdzeji bud’ z dokumentii CNB, které ddvaji volné dostupnd
data do souvislosti a k jejichZ pouZiti dostal autor svoleni od feditele tiskové kanceldre
Ceské ndrodni banky, nebo je vyuZivdno pfimého pozorovdni autora, analyzy dalsich
dokument( a ¢lank( skrz medidlni monitoring Ci interview s reditelem komunikacniho

tymu, ktery ve zkoumané dobé ptsobil v CNB.)

5.1.1 Ménova intervence
Ménovd nebo devizova intervence je oznaceni pro nestandardni ndstroj

ménové politiky, ktery uplatiuji centralni banky po celém svété. Ménova intervence
znamend, Ze centrdlni banka nebo centralni bankou povérend instituce zacne
nakupovat nebo proddvat ménu statu ¢i systému, ve kterém se nachdzi a kterému
odpovida. V pripadé zahajeni intervence jsou centralni bankou vyhrazené penize, za
které na volném trhu zadd pokyn pro nakup ¢i prodej mény. Diky prakticky
neomezenym moznostem centralni banky dojde k rychlému uspokojeni poptavky nebo
nabidky. Tim dojde k nedostatku nebo nadbytku mény na trhu a jeji cena se tak musi
posunout smérem, ktery urci stale se vyskytujici prikaz k prodeji nebo nakupu. Tak

docili centralni banka ke zméné ceny smérem, ktery chce.®

5.1.2 Cile ménové intervence podle CNB
Ceska narodni banka na svych webovych strankach uvadi, Ze cil pouZiti ménové

intervence je totozny scilem vSech dalSich ménovépolitickych nastrojli, a totiz
vsouladu s dodrZovanim svého zakonného mandatu udrZovat cenovou stabilitu
v Ceské ekonomice, ktera je vyjadfena spinénim infla¢niho cile ve vysi dvou procent.
Existujici obavy z deflaéni spiraly a vyéerpani véech standardnich nastrojd donutily CNB
pfistoupit k ménové intervenci. Takové rozhodnuti byla i v souladu s doporucenim
hodnotici mise Mezinarodniho ménového fondu z roku 2013. Zaroveri CNB deklaruje,

Ze z hlediska svého druhotného cile (podporovani obecné hospodarské politiky vlady)

%Intervence na ménovém trhu. Fxstreet.cz [online]. 2010 [cit. 2017-05-09]. Dostupné z:
http://www.fxstreet.cz/intervence-na-menovem-trhu.html
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pfispélo toto opatfeni k prekonani nejdéle trvajici hospodarské recese v historii

samostatné Ceské republiky.

5.2 Komunikace CNB v obdobi dva tydny pfed ozndmenim
ménove intervence

5.2.1 Vystoupeni ¢lend bankovni rady
Dne 24. 10. vySel v casopisu Reflex rozhovor sguvernérem Miroslavem

Singerem, kde se probiralo ocenéni pro nejlep$iho bankére stredni a centralni Evropy,
které si privezl z neddvné navstévy Spojenych statli. Cena samotna byla darovana za to,
e diky pouzivani slovnich intervenci nemusela CNB sahnout k faktickym devizovym
intervencim. K tomu Singer fekl: ,Nemysleli jsme si, Ze komunikace samotnd zabere
tolik, kolik nakonec zabrala. Pred rokem bych dokonce rekl, Ze dnes uZ budeme

“87 Dalim vystupem &lena

intervenovat na trzich, pajde-li vyvoj v souladu s prognézami.
bankovni rady byl rozhovor Kamila Janacka pro Reuters ze dne 29. 10., kde vyjadfil své
obavy z potencidlniho zahdjeni ménové intervence a fekl, Ze by toleroval i deflaci
v desetinach procenta po kratkou dobu dvou az tfi mésicli, nez aby hlasoval pro

intervenci.®

5.2.2 Webové stranky CNB a tisk
V obdobi od 24. 10. 2013 do 6. 11. 2014 byl na hlavnim komunikaénim kanalu

Ceské narodni banky, jejich webovych strankach, publikovan jeden ¢lanek a jedna
studie relevantni tématu ménové intervence. Clanek byl pfepis novinového &lanku
viceguvernéra Mojmira Hampla pro Lidové noviny do rubriky Nazory, které vysly 6. 11.
2013 den pred oznamenim ménové intervence, a jmenoval se Kam se podéla inflace?
V ¢lanku se vSak dotyka souéasné ménové politiky jen okrajové a pouze ve srovnani
s finanéni krizi 30. let a tehdejSim chovanim centrdlnich bank. Takové jednani je

pochopitelné, vzhledem k tomu, Ze tyden pfed ménovépolitickym rozhodnutim, které

¥Krize odezni. Cnb.cz [online]. 2013 [cit. 2017-05-09]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2013/cl 13 131024 singer reflex.
html
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bylo vtomto pfipadé naplanované na 7. listopadu, se zddvodu medidlni karantény

nemaji ¢lenové bankovni rady vyjadiovat k aktualnim ménovépolitickym otazkam.

Dalsim publikovanym dokumentem je studie pojmenovana Infla¢ni ocekavani
finanéniho trhu — Rijen, kterou zpracovala Sekce bankovnich obchodd Odbor Fizeni
ménovych operaci a finanénich trhl. Jedna se o studii zhotovenou Ceskou narodni
bankou, ktera se skldda z ndzord odborné verejnosti na potencidlni vyvoj financniho
trhu a na ji predpoklddané ménovépolitické rozhodnuti CNB. Priizkum byl zpracovén
25. 10. 2013, tedy témér dva tydny pred oznamenim ménového rozhodnuti, a
zverejnén rovnéz 6. 11. 2013. Prazkumu se zucastnili tito analytici (ti co maji ve sloupci
X. plus):

DOMACE ANALYTICI

Martin Lobotka, Ceska spofitelna

David Marek, PATRIA Finance

Jan Vejmélek, Komeréni banka

Pavel Sobisek, Unicredit Global Research
Michal Brozka, Helena Horska, Raiffeisenbank
Petr Dufek, CSOB

Petr Sidenaf, J&T Banka

Radomir J4&, Generali PPF

Jaromir Sindel, Citi

Tomas Holinka, Moody's Analytics

Jan Kudladek, AXA
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Z téchto zG&astnénych analytik( pouze dva predpokladali, Ze CNB pfistoupi na
listopadovém meénovépolitickém zasedani k devizovym intervencim, a jeden této
varianté prisuzoval témér 50% pravdépodobnost. Ostatni analytici Zadné intervence
neolekdvali nebo se nezutastnili.®® Ze studie bohuzel neni patrné, jestli ti, co
predpokladali zavedeni intervenci, byli zahraniéni analytici, nebo domadci. Je tak mozné,
Ze z tuzemskych analytik(i neocekaval zavedeni ménové intervence ani jeden, ale i tak

dobre ilustruje ocekavani odborné verejnosti.

% ODBOR RIZENI MENOVYCH OPERACI A FINANCNICH TRHU, Sekce bankovnich

obchodtl. INFLACNI OCEKAVANI FINANCNIHO TRHU RIJEN [online]. In: . [cit. 2017-05-09].
Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/financni_trhy/inflacni_ocekavani_ft/inflacni_oc
ekavani_ft 2013/C _inflocek 10 2013.pdf

OTamtéz
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Kolik analytiki o¢ekavalo, Ze CNB v listopadu oznami intervence:

O Oéekavali

B oéekavali s 50% jistotou

2 0O nevyjadfrili se

10 O neoéekavali

91

5.2.3 Média o potencialni intervenci CNB
Na internetu, ktery v prizkumu agentury STEM/MARK vysel jako zdroj,

z kterého lidé nejvice Cerpali informace o intervencich, se ve sledovaném obdobi téma
zavedeni intervenci objevilo ve ¢tyfech relevantnich pfipadech. Z téchto Ctyr pripadd
byly 3 citace domdcich nebo zahraniénich analytiku, které vSechny predpokladaly, Ze

Ceska narodni banka nezavede ménové intervence.

Dne 24. 10. 2013 vysel na serveru fxstreet.cz €lanek, kde autor investicni
skupina Patria cituje renomovanou americkou investi¢ni banku Goldman Sachs, ktera
se vyjadruje k potencidlnimu zavedeni ménové intervence. , “Naddle ocekdvdme, Ze se
koruna bude za tfi mésice i za Sest mésici obchodovat na 25,85 CZK/EUR, 92 Fikd
fijnovd progndza banky Goldman Sachs. Hladinu 25,50 CZK/EUR nicméné ménovi
stratégové banky nepovazuji za nedosaZitelnou. Ceskd ména by se sem vsak podle nich

méla posunout a? za 12 mésici. >

°! Autor grafu: autor prace

%2 Goldman Sachs: Pro¢ se nam libi evropské mény. Fixstreet.cz [online]. 2013 [cit. 2017-05-09].
Dostupné z: http://www.fxstreet.cz/zpravodajstvi-56866.html

% Tamtéz
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Dne 27. 10. 2013 vySel na serveru kurzy.cz vyhled vyvoje svétovych mén na
dalSich 12 mésicli, kde analytici ze Citigroup avizovali, Ze by méla koruna zlstat na

hladiné 25,5 a7 26 korun za euro.”

Dne 1. 11. 2013 vySel na serveru ihned.cz ¢lanek Ekonomové nedoporucuji
investice do ceské mény. Korunu ¢ekd nejistd zima, kde se analytici shodnou, Ze koruna

neni vhodna ke spekulativnim nakuptim.®

A konecné posledni ¢lanek z 6. 11. 2013 na serveru investicniweb.cz s titulkem
Jak vyzrdt na CNB a nejlépe si zajistit kurz koruny proti vykyvim, kde se hovofi o 50%

riziku zavedeni intervence a 0 moznostech zaji$téni se proti kurzovym vykyvam.®

5.3 Komunikace v den oznameni intervence a dva tydny po
oznameni

5.3.1 Den oznameni intervence 7. 11. 2013

Tiskova zprava a konference
Ve ctvrtek 7. 11. 2013 byla, v souladu s tradici, zvefejnéna v 13:00 tiskova

zprava o vysledcich zasedani Bankovni rady z tého? dne, ve které informuje CNB o
zahdjeni intervence slovy: , Bankovni rada ddle rozhodla zacit pouZivat devizovy kurz
jako dal§i ndstroj uvolfiovdni ménovych podminek. CNB bude intervenovat na
devizovém trhu na oslabeni kurzu koruny tak, aby udrZovala kurz koruny vici euru
pobliz hladiny 27 CZK/EUR.“°" Ceska narodni banka v tiskové zpravé neuvedla ddvod
ani obavu z defla¢né-recesni spirdly. Tato informace byla zminéna a demonstrovana na
tiskové konferenci po ménovém zasedani guvernérem Miroslavem Singerem. Po této
tiskové konferenci vstoupila medialni karanténa do svého druhého tydne, ale hned

druhy den byla z divodu nestandardni situace zrusena, coZ vyplyva z analyzy medii

% FX: Vyhled pro svétové mény na piistich 12 mésict. Kurzy.cz [online]. 2013 [cit. 2017-05-09].
Dostupné z: http://www .kurzy.cz/zpravy/358099-fx-vyhled-pro-svetove-meny-na-pristich-12-mesicu/

% Ekonomové nedoporuduji investici do Geské mény. Korunu &eké nejista zima. Ihned.cz [online]. 2013
[cit. 2017-05-09]. Dostupné z: http://byznys.ihned.cz/c1-61116980-ekonomove-nedoporucuji-investici-
do-ceske-meny-korunu-ceka-nejista-zima

% Jak vyzrat na CNB a nejlépe si zajistit kurz koruny proti vykyvim. Investicniweb.cz [online]. 2013 [cit.
2017-05-09]. Dostupné z: http://www.investicniweb.cz/2013-11-6-jak-vyzrat-na-cnb-nejlepe-si-zajistit-
kurz-koruny-proti-vsem-moznym-vykyvum/

°7 CNB ponechava tirokové sazby beze zmény, rozhodla o intervencich. Cnb.cz [online]. 2013 [cit. 2017-
05-09]. Dostupné z:

http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/tiskove zpravy cnb/2013/20131107 _menove rozhodnuti.html
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provedené autorem, a potvrdil to v rozhovoru i tehdejsi Feditel komunikace CNB Marek

Petrus.

Jesté tentyZ den generovala tiskova zprava o zahajeni intervence 121 pfispévku.
Ve vétsiné z téchto prispévkl (95) byl dominantni diskurz ménové politiky, nicméné se
jiz zacal projevovat trend interpretovat intervenci ve sméru cen a vlivu na ekonomiku:
,Exportéry krok tési, dovozové zboZi bude zdraZovat” (CTK). Z celkovych 36 piispévkd,
které interpretovali intervenci ve sméru cen, ji hodnotilo 14 negativné. Oproti tomu
celych 50 % prispévku, které vztahovaly intervence ve sméru vlivu na ekonomiku, bylo
pozitivnich (15 z 30). Jako prvni vyznamny aktér se kintervencim vyjadfil byvaly
prezident Vaclav Klaus, ktery jesté ten den napsal ndzorovy ¢lanek pojmenovany:
,Devizové intervence CNB jsou chybny a riskantni krok”.”® Dal$i analytici se ve vét§iné
pfipadl vyjadrovali jiz k cendm. Dominoval prvek prekvapeni, coz ve findle mélo vliv na
negativni hodnoceni. Téma informovani od CNB se v médiich objevilo, kdy? web
kurzy.cz uvedl, 7e CNB: ,neposkytne k intervencim Zddné blizsi komentdre. Podrobnosti
by se mély objevit béhem mésice v tradiénim zdpisu z jedndni CNB.“ *° Ceskd narodni
banka ten den utratila 200 miliard korun za to, aby dostala korunu vici euru na cilovou
hladinu. To pozdéji okomentoval v rozhovoru Marek Petrus jako Uspéch a pfipsal to

pochopeni komunikace CNB na zahraniénich finan¢nich trzich. Co? dokldda i tvrzeni

nékterych zahrani¢nich analytikd, jako tfeba Larse Christensena:

,CNB governor Miroslav Singer certainly deserves a lot of praise for this bold
move. It has taken him far too long, but he finally got it right in the end. In fact Singer
has long wanted to do this — but it has taken some time to convince the majority of

CNB board member that this was the right thing to do. %%

% Klaus: Devizové intervence CNB jsou chybny a riskantni krok. Tyden.cz [online]. 2013 [cit. 2017-05-
09]. Dostupné z: http://www.tyden.cz/rubriky/byznys/cesko/klaus-devizove-intervence-cnb-jsou-chybny-
a-riskantni-krok 288233.html

% URBANEK, Vladimir. CNB ve ctvrtek intervenovala proti koruné, pouzila 3-5 mld. EUR a oslabila ji o
4% k euru [online]. [cit. 2017-05-09]. Dostupné z: http://www.kurzy.cz/zpravy/358603-cnb-ve-ctvrtek-
intervenovala-proti-korune-pouzila-3-5-mld-eur-a-oslabila-ji-o-4-k-euru/

100 pyeklad Autor: ,,Guvernér CNB Miroslav Singer si rozhodné za tento odvazny krok zaslouzi velké
uznani. Trvalo mu to sice pfili§ dlouho, ale nakonec to zvladnul. Je pravda, Ze se o to Singer jiz delsi
dobu snazil, ale néjaky ¢as mu trvalo pfesveédcit vétSinu bankovni rady o tom, Ze je to ten spravny krok.*
" Miroslav “McCallum” Singer finally acts. Marketmonetarist.com., [cit. 2017-05-09]. Dostupné z:
https://marketmonetarist.com/2013/11/08/miroslav-mccallum-singer-finally-acts/
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5.4 Komunikace CNB v obdobi dva tydny po ozndmeni
intervence

5.4.1 Komunikace CNB a élent bankovni rady

5.4.2 Webové stranky

Jedté vden oznameni ménové intervence se na webovych strankach Ceské
narodni banky objevila strdnka s ¢asto kladenymi dotazy tykajici se intervence spolu
s prezentaci z tiskové konference a tiskovd zprava.'® Dne 12. 11. 2013 publikovali na
téchto strankdch experti CNB Tomas Holub a Petr Kral ze Sekce ménovd a statistika
¢lanek: , Nejcastéjsi myty oprdadajici intervenci”. Zde mimo jiné pisi, Ze rozhodnuti
intervenovat nebylo pro trhy a podniky prekvapivé, jelikoz o tomto scénafi jiz
v uplynulém roce CNB nékolikrat informovala.'®® Déle pak 20. 11. 2013 bylo na
strdnkach publikovano prohlaseni guvernéra Miroslava Singera, ve kterém
argumentuje zdkonnym poslanim CNB a dale podporuje rozhodnuti CNB

intervenovat.'®

5.4.3 Medialni vystupy

Ceska narodni banka témér okamzité ustoupila od medidlni karantény a
viceguvernér Vladimir Tomsik jiz druhy den odpovidal na dotazy novinarim. Svou
argumentaci jiz ten den zalozZil na tom, Ze tento krok pfinese vice pracovnich mist a
zabrani deflaci.’® Nejvyraznéjii vystoupeni bylo ze dne 10. 11. 2013, kdy vyslala ¢NB
106

do poradu Otazky Vaclava Moravce opét viceguvernéra Vladimira Tomsika.” DalSim

medialnim vystupem bylo prohlaseni viceguvernéra Mojmira Hampla, které prevzala

192 Mé&novy kurz jako nastroj ménové politiky — nejast&jsi otazky a odpovédi. Cnb.cz [online]. [cit. 2017-

05-09]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/fag/menovy kurz _jako nastroj menove politiky.html
"%Myty opradajici intervence CNB. Cnb.cz [online]. [cit. 2017-05-09]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2013/cl 13 131112 holub_kral.ht
ml
1% Prohlaseni guvernéra CNB Miroslava Singera. Cnb.cz [online]. [cit. 2017-05-09]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/tiskove zpravy cnb/2013/20131120 singer reakce.html

' Tomsik:Intervence zabrani ztraté pracovnich mist,podpofi spotfebu, Blesk.cz [online]. [cit. 2017-05-
09]. Dostupné z: http://www.blesk.cz/clanek/zpravy-live-ekonomika/2 18279/tomsik-intervence-zabrani-
ztrate-pracovnich-mist-podpori-spotrebu.html

1% Otazky Vaclava Moravce. Ceskatelevize.cz [online]. 2013 [cit. 2017-05-09]. Dostupné z:
http://www.ceskatelevize.cz/ivysilani/1126672097-otazky-vaclava-moravce/213411030511110-otazky-
vaclava-moravce-2-cast/obsah/290172-vladimir-tomsik-viceguverner-cnb-zbynek-frolik-clen-
predstavenstva-svazu-prumyslu-a-dopravy
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CTK, ze dne 12. 11. 2013: ,M. Hampl: Debata o inflaénim cili pr"ekvapi/a”.107 V tomto
¢ldanku reaguje zejména na argumenty rlznych analytik(l a politikd, ktefi zpochybnili
poslani CNB cilit na 2% inflaci. Vyznamnym medialnim vystupem byl rozhovor
s Miroslavem Singerem publikovany 13. 11. 2013 v Mladé fronté DNES, ve kterém
obhajoval krok €NB intervenovat.'®® V dal$im tydnu zalalo vyjadieni ze strany CNB
pribyvat. Nejprve publikoval expert CNB Tomas Holub 14. 11. 2013 ¢ldnek v Ekonomu,
téhoz dne publikoval viceguvernér Vladimir Tomsik v Lidovych novinach. Nasledujici
den vystoupil ¢len bankovni rady Lubomir Lizal v pofadu Udalosti, komentare a zaroven
o 4 dny pozdéji publikoval v Hospodarskych novinach a poskytl rozhovor serveru
patria.cz. Nakonec 21. 11. 2013 vySel v c¢asopise Ekonom rozhovor s Mojmirem
Hamplem a v Hospodarskych novindch rozhovor s Miroslavem Singerem, ktery zaroven

ten den poskytl rozhovor i €asopisu Reflex.'®

V nasledujici ¢asti pripadové studie bude autor prace vychdzet predevsim
z vyzkumu, ktery si nechala CNB zpracovat od spole¢nosti NEWTON media. Kapitola se
zabyva reakci médii na intervence CNB a slouZi jako nazornd ukdzka efektivity vyse

zminénych komunikacnich krok.

Parametry interpretovaného vyzkumu
Hodnoceni zprav

Kazda zprdva, ktera se tykala intervence, byla ohodnocena podle toho, jak ji
autor prispévku interpretoval. Zpravy dostaly bud' neutrdlni, pozitivni, negativni nebo
ambivalentni hodnoceni. S tim, Ze nebylo podstatné, aby autor zpravy zaujal aktivni

stanovisko, jestlize bylo vyznéni zpravy jasné i bez néj.

'"M. Hampl: Debata o inflaénim cili ptekvapila. Cnb.cz [online]. 2013 [cit. 2017-05-09]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2013/cl 13 131112 hampl ctk.ht
ml

1%8S]absi koruna alespoii na rok a pil. Cnb.cz [online]. 2013 [cit. 2017-05-09]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2013/cl 13 131113 singer mfd.ht
ml

19 Autorské &lanky, rozhovory s predstaviteli CNB. Cnb.cz [online]. 2013 [cit. 2017-05-09]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media 2013/



43

Medialni dopad

Sledovany parametr mediadlni dopad slouZi klepSi prezentaci skutec¢ného
medidlniho obrazu, nez jaky by podalo pouhé sledovani absolutniho poctu prispévkd.
tak vyjadiena mira zasahu prispévku a vychazi z prlmérného osloveni procentudlni
¢asti populace star$i 15 let, coz v CR ¢&itd 9 miliond obyvatel. Medialni dopad
zohledniuje ¢tenost a sledovanost jednotlivych médii a u tisku i umisténi ¢lanku v rdmci
titulu. Celkovy dopad je vyjadien v procentech a v GRP, kdy jeden GRP (Gross Rating
Point) odpovida 90 000 ¢tenarl ¢i divak(. Data o Ctenosti a sledovanosti jednotlivych
médii byla prevzata z vyzkumu Media projekt, ktery uskutec¢nuji agentury GfK — TN
Sofres — STEM/MARK na vzorku 15 000 respondentl. Vysledky byly ziskany z
internetové stranky Unie vydavatell na adrese www.uvdt.cz. Dale byla data ¢erpana z

www.iaudit.cz, www.abccr.cz, www.ato.cz.

Interpretace kvantitativni obsahové analyzy

Z analyzy dat vyplyva, Ze média zacala prakticky ihned interpretovat intervenci
v negativni konotaci a dominantni se stal akcent na cenu (zdrazovani). Akcent médii na
zdrazovani dominoval medialnimu prostoru cely prvni tyden, a to i po vystoupeni
viceguvernéra Vladimira Tomsika v Otazkach Vaclava Moravce. Kladna interpretace
intervence vrcholila ve dnech 14. a 15. 11., kdy analytici a komentatofi pfipoustéli, ze

intervenci CNB ospravedIiuje oznameny vyvoj ¢eské ekonomiky za tieti ¢tvrtleti.

Od prvnich dni tihla média k interpretaci intervence jako zdraZovani. Pfispélo
k tomu i obdobi Vanoc, kterého vyuZil napriklad Blesk, kdyz 8. 11. 2013 vydal ¢lanek
s titulkem: ,,Stastné a veselé: Do Vdnoc zdraZi vsechno. Potraviny, benzin, dovolend...”,

ale pozadu s touto interpretaci nezlistala ani seriéznéjsi média (Lidové noviny).

Nazorovi vudci, analytici a politickd reprezentace ve vétsiné pripadi navic
interpretovala komunikaci Ceské narodni banky jako nesrozumitelnou a? abstraktni.
Mezi témito aktéry dominoval Vaclav Klaus s MiloSem Zemanem. Pozadu nez(stala ani
vétSina domdcich analytik(l jako Ludék Niedermayer, ktery hned druhy den po

oznameni publikoval v Hospodaiskych novinach clanek ,Prekvapeni made in CNB“.
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Hlasem pro intervence se stal z fad odborné verejnosti David Marek z Patria Finance,
ktery vedle odborné argumentace v oblasti ménové politiky jako jeden z mala mluvil od
pocatku i o pfiznivém vlivu na zaméstnanost (mélo by podle néj vzniknout ,zhruba 10
tisic pracovnich mist“), v ¢emi jej pozdéji napodobil guvernér Singer (pf. Aktudlné.cz,
Singer: Slabsi koruna znamend prdci pro okresni mésto 20. 11.). Svlj nazor
popularizoval Marek i v prominentnich médiich (MfD Nedorozuméni, Respekt Sila slov
centrdlnich bank). Byl ale v mensiné. Asi nejlépe dominantni nazor laické verejnosti
shrnuje vyrok Petra Paulczinského, kdyZz na svém blogu na idnes.cz napsal: ,Jediny,
¢emu rozumim, je, Ze se zdrazi pred Vanocemi“. Z prizkumu vyplyva, Ze celkové
nejagiln&j$im aktérem byla samotna CNB, ktera aktivni postoj ke své intervenci zaujala
v 508 prispévcich, coZ odpovidalo 22 % veskeré publicity. Nej¢astéji argumentovala
monetarnim diskurzem (300) a vztahovala se k cenam, potazmo spotrebé (108), na
dalSich liniich pak poukazovala na vliv na ekonomiku (51) nebo zaméstnanost (22).
Agentura NEWTON media se ve své analyze domniva, Ze tyden po oznameni
intervence byl dliraz na zdraZovani v mediich natolik prevladajici, Ze jiz nemohl byt
ucinnéji napadnut. Graf nize ukazuje, Ze pozitivni interpretace intervence prevladla nad
negativni v den oznameni vyvoje ekonomiky za treti Ctvrtleti a rovnéz i nasledujici den.

Poté se ale média vratila zpét do svého ramce negativni interpretace.
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Vyvoj medializace dle hodnoceni:
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Vyvoj medializace jednotlivych kontexti
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5.5 Poznatky z rozhovoru s feditelem komunikace CNB
e Medialni karanténa

o ,Medidlni karanténa nebyla ani pred rozhodnutim v listopadu 2013
Zadna striktni zdleZitost. Vyjimky z této zavedené praxe nebyly
neobvyklé. CNB nikdy neZila ve vakuu a prakticky okamZité po oznémeni
ménového rozhodnuti 7. 11. 2013 bylo zfejmé, Ze je nutné pravidlo o
medidIni karanténé nedodrZovat a jednoduse se nedodrzelo.”

o ,Medidlni karanténa fakticky padla v nocize 7. 11. na 8. 11.”

e Bezprostfedni komunikace CNB po ozndmen

o ,My jsme méli pro to uplné prvni ozndmeni pripravenou sérii odpoveédi
na ocekdvané otdzky, kterd popisovala mechaniku pouZiti kurzu, jak ho
interpretovat, co znamend ohledné dopadu na trh a dopadu na
ekonomiku, co si od toho slibujeme a proc to déldme. To bylo zverejnéno
okamzité po skonceni tiskové Konference.”

o ,To, jak jsme to méli pfipravené, znamenalo, Ze tomu okamzZité
porozuméli zahranicni finanéni trhy, coz byla ta nejvétsi priorita. Protoze
ty musite pfi takové operaci, jako je zavadéni kurzového zdavazku, jako
centrdlni banka presvédcit o své duvéryhodnosti — Ze to myslite naprosto
vdzné, mdte to podloZené a vite, proc to déldate, musite vysvétlit, jak to
déldte, aby o tom nebyly pochyby, protoZe jinak prohrajete, ztratite
duveryhodnost. Povedlo se vysvétlit, Ze se neméni zdkladni rezim

2 Tamtéz
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meénové politiky, tj. cilovani inflace, a ozfejmit, jakd bude mechanika
tvorby ménové politiky CNB po zavedeni zdvazku a za jakych okolnosti se
bude uvazovat o jeho ukonceni. StéZejni bylo, Ze toto se podarilo
prakticky okamZité prodat na financnich trzich. BohuZel ty divody
nepochopila ceskd verejnost.”

Reakce médii
o ,,CNB byla spise pochopena a interpretovdna korektné vici reZimu

ménové politiky v zahranici, jak zahrani¢ni odbornou verejnosti, tak
médii, neZ doma.”

,VyvdZend interpretace se v domdcich médiich zacala objevovat az
postupné, kdy jednak cas a vyvoj ekonomiky zacal CNB ddvat za
pravdu.”

,Predchozi hrozby CNB ztratily na kredibilité, éemuZ nasvédcovala i
ziskand data a vyjddreni expertt z obdobi pred zavedenim kurzového
zdvazku. Ukdzalo se to i ndsledné, po ozndmeni kurzového zdvazku,
protoZe valnd vétsina domdcich pozorovatelti byla pfekvapena, Ze CNB
toto rozhodnuti pfijala. Oni nebyli pfekvapeni proto, Ze by CNB pfedem
nikomu nerekla, Ze o takovém kroku uvazuje. Naopak, o pouZiti kurzu
koruny jako ndstroje uvolnéni ménové politiky se opakované hlasovalo
na bankovni radé a toto bylo i verejné opakované sdéleno. Pozorovatelé,
vcéetné naprosté vétsiny domdcich analytikd, byli pfekvapeni, protoZe uz
prosté nevérili, 7e je CNB odhodldna svym sloviim dostdt a ten krok
skutecné udélat, jinymi slovy, varovdni CNB pfed zdsahem do kurzu
ztratila na davéryhodnosti.”

Hréla roli fixace Cechd na silnou korunu?
o ,Ano, ale nejen to. Roli hrdla i ¢eskd ndtura, kterd je v tomto podobnd

némeckému prostoru, kde se hodné spofi a panuje vseobecnd nechut ke
znehodnocovdni mény, at uZ jeji vnitini hodnoty pres inflaci nebo jeji
vnéjsi hodnoty pres depreciaci sménného kurzu.”

CNB byla prekvapend, 7e je napadana samotnd podstata jejiho fungovani,
zejména od vyznamnych aktér( (Vaclav Klaus), ktefi napadali cilovani na 2%
inflaci. Praktiky, kterou Ceska narodni banka uplatfiuje od roku 1998.

CNB neocdekavala, 7e bude muset znovu obhajovat a od samého zékladu
vysvétlovat, jak interpretovat zakonny mandat, kterym je péce o cenovou
stabilitu.

5.6 Souhrn pripadové studie a komunikacni doporuceni
Z vyse uvedenych informaci je patrné, Ze na oznameni ménové intervence

nebyla pfipravena odborna ani laicka verejnost. Nicméné je prekvapivé, Ze zahranicni
analytici pfijali intervenci vesmés pozitivné a za tento krok Ceskou narodni banku
chvdlili, ale tuzemsti to tak nevidéli. Jaky je tedy rozdil mezi zahraniéni a tuzemskou
odbornou verejnosti? Pouziva tuzemska odborna verejnost jiné ekonomické modely?

To je nepravdépodobné. Pro¢ nezménili analytici ndzor ani po oznameni dat o vyvoji
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ekonomiky ze 14. 11., ktera déavala CNB za pravdu? Pro¢ fungovala stranka o &asto
kladenych otazkdch a odpovédich na zahrani¢ni odbornou vefejnost, a nikoliv na
tuzemskou? Ceskd narodni banka zareagovala pohotové, ackoliv byla z vyjadfeni
Feditele komunikace CNB patrna absence krizového manudlu, a z konzervativniho
modelu medidlni karantény odstoupila prakticky ihned. Média zacala, bez ohledu na
komunikaci CNB, interpretovat intervenci téméf okamzité po svém, éemu? sekundovali
svymi prispévky analytici i politici. Dominantni se stal dUraz na vSeobecné zdraZzovani a
na to, Zze se jednd o prekvapivy krok. Medidlni rdamec zdraZovani podporovala
vSeobecnd fixace na silnou korunu, coZ v nasi spolecnosti nejvice prosazoval v 30.
letech 20. stoleti Alois Rasin,'*® a zd4 se, Ze je v nasi spole¢nosti stile pfitomna. To

ostatné potvrzuje ve své analyze Newton media a v rozhovoru i Marek Petrus.

5.6.1 Odpovéd na vyzkumné otazky

,Jak prispéla, nebo nepfispéla medidlni karanténa po oznameni ménové

intervence k jejimu vnimani verejnosti?“

Z hlediska komunikace vic¢i médiim nehrdla medialni karanténa Zadnou nebo
témér zadnou roli. Vzhledem ktomu, Ze od ni bylo ihned po ménovém ozndameni
odstoupeno a ¢lenové bankovni rady se pravidelné k ménovépolitickym otdzkdm od 8.
11. 2013 vyjadrovali, at uZ vtisku nebo v televizi. Média ale i tak interpretovala
intervenci v negativnim smyslu. Je moiné, Ze vice medidlnich vystupl by mélo

pozitivnéjsi efekt, ale mnozZstvi vystupl neni predmétem otazky.

,Proc¢ doslo k tak vyraznému poklesu divéry verejnosti a co v tomto ohledu sehrdlo

vvvvvv

Na tuto otazku nelze jednoznaéné odpovédét. Zda se, Ze roli sehrdlo nékolik
faktord dohromady. Za prvé Ceskd narodni banka zacala intervenovat az ve chvili, kdy
slovni intervence, za které byl ocenén guvernér Miroslav Singer, prestaly pusobit.

Jinymi slovy finanéni trhy jiz nevéfily, Ze CNB mysli své oznamované kroky vazné. Tomu

'3 Alois Rasin: Cht&jme silnou korunu!. investujeme.cz [online]. 2013 [cit. 2017-05-13]. Dostupné z:



49

nasvédcuje i nespocet predpokladanych vyvojud ekonomiky od rliznych analytikQl a
instituci, které byly pfed ozndmenim intervence zvefejnény. To se ale tykd spiSe
ekonomického rozhodnuti ne? komunikace. Nejvét$im prekvapenim pro CNB, jak
uvedli i néktefi élenové bankovni rady a feditel komunikace CNB, byla reakce analytikg.
Zda se, 7e v tomto ohledu Ceska narodni banka podcenila komunikaci. Zejména tedy v
nedostatku zpétné vazby od analytiki na jeji komunikaci z obdobi pred intervenci.
Ackoliv byl zdmér intervenovat mnohokrat oznamen a zdroven s analytiky
komunikovan na pravidelnych ctvrtletnich setkanich, tak i tak byli touto skutecnosti
prekvapeni a ve findle se o ni, aZ na vyjimky, negativné vyjadfovali do médii.
Celkovému negativnimu medialnimu rdmci bezpochyby pomohla i skute¢nost, ze ¢eska
spolecnost je citlivd na znehodnocovani své mény a nacasovani na dobu pred Véanoci. |
kvlli tomu se interpretace ve smyslu zdraZovani stala tak popularni a nakonec

dominantni.

5.6.2 Komunikacni doporuceni
1) Vytvoreni krizového manualu pro pfipad rliznych krizovych scénara.

2) Pred dulezitym ¢i nestandardnim ménovépolitickym rozhodnutim by méla
Ceska narodni banka vénovat vétsi ddraz tomu, zda jeji dosavadni komunikaci
rozumi predevsim odbornd verejnost. IdedIni by bylo pravidelné, pfed kazdym
ménovépolitickym zasedanim, ziskdvat zpétnou vazby formou kratkého
dotazniku, jeho? vyhodnocenim by CNB zjistila, jestli dosahuje pochopeni u
odborné verejnosti. Podle vysledk(l by pak mohla svou komunikaci efektivné

pfizplsobit ziskanym poznatkim.

http://www.investujeme.cz/clanky/alois-rasin-chtejme-silnou-korunu/
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6 Zaver

V praci nejprve autor zasadil komunikaci Ceské narodni banky do oborového
ramce a zaroven pfriSel svlastni definici komunikace centrdlni banky. Ddle se
v pFipadové studii vénoval rozboru komunikace Ceské narodni banky dva tydny pfed a
dva tydny od ozndmeni po ménovépolitickém zasedani, na kterém bylo dne 7. 11. 2013
oznameno zahdjeni kurzového zavazku. Cilem této prace bylo odpovédét na vyzkumné
otazky: ,Jak prispéla, nebo neprispéla medidlni karanténa po ozndmeni ménové
intervence k jejimu vnimdni verejnosti?“ a ,,Proc¢ doslo k tak vyraznému poklesu ddvéry

vvvvvv

a jeji dopady a navrhnout komunikacni doporuceni.

Z ptipadové studie vyplyva, 7e ze zavedené praxe medialni karantény CNB
témé¥ ihned po ozndmeni intervence odstoupila. Clenové bankovni rady se pravidelné
objevovali v médiich a obhajovali tento krok. Média vsak i tak dominantné
interpretovala intervenci v negativnim ramci. NejvétSim prekvapenim pro bankovni
radu bylo prekvapeni a nesouhlas ze strany tuzemské odborné verejnosti. Pfi zpétném
pohledu se zd3, e Ceska narodni banka mohla v tomto ohledu komunikaci zlepsit. Déle
je evidentni, Ze reakce verejnosti byla ovlivnénd mnoha faktory. At uz nacasovanim

intervence pred Vanoci, ozndmenim az po vyCerpani efektu slovnich intervenci, pfilis

odbornou argumentaci CNB nebo tim, ze Cesi chovaji ke své méné silnou vazbu.

Prace ptinasi poznatky z mélo zkoumaného oboru komunikace centralnich bank
a dava Siroké mnoistvi informaci tykajici se kurzového zdvazku do kontextu. Zaroven
pfichdzi s komunika¢nim doporucenim. Autor si ze své prace a zkoumani odnasi pocit,
Ze |épe rozumi reakci verejnosti na ménovou intervenci. Za dilezité povazuje i poznani,
Ze neexistuje jednoduchd odpovéd, kterd by jednoduse popsala dlivody reakce
spolecnosti, jelikoZz vtomto ohledu sehralo roli mnoho rlznych na sobé nezavislych

faktord. Z nichz se dalo nékterym predejit a dalSim nikoliv.

Na zavér je podstatné zminit, 7e Ceska narodni banka stale svou komunikaci
zlepsuje. Jiz v lednu roku 2014 spustila ¢nBlog, na kterém ¢lenové bankovni rady a dalsi

vyznamni bankovni experti publikuji své nazory a ¢lanky. Rovnéz je jako jedna z mala
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v

centralnich bank pritomna i na socialnich sitich, kde vytvari velmi kvalitni obsah. | za
tyto kroky bylo vroce 2015 Ceské narodni bance udéleno prestizni ocenéni za
otevienost a vyuZziti novych ndstroju v komunikaci. Zda se, Zze komunikace tykajici se
intervence je pouze mald epizoda v jinak velmi Uspéiné komunikaéni politice Ceské

narodni banky.
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Summary
The aim of this study was to answer two research questions. First one was:

“How big of an impact has the media embargo had on the perception of monetary
intervention by the public”. The second one was: “Why was there such a big decrease
of trust in the eyes of the public and what played the most decisive role in that?”. This
work answers these given research questions through case study method. At first
author came to conclusion that media embargo did not play any significant role in
perception of the monetary intervention because it has simply been abolished almost
instantly after the policy announcement. The biggest surprise according to some of the
Bank Board members and the director of communication of the CNB was the reaction
of Czech analysts and politicians in contrary to the reaction of foreign analysts and
experts. It seems that improvements in communication with this target group would
be appropriate. It is also evident that in formation of the public opinion on monetary
intervention various not interrelated factors played decisive roles. Such as the timing
of the announcement during the Christmas period or waiting after the verbal
interventions lost their effect and also overly complex argumentation of the CNB or
not taking into account that Czechs have a strong bond to their currency. This work
brings a vast amount of information into context of monetary intervention, and also

comes up with communicational recommendation for the Czech National Bank.
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