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Dva modely centralniho bankovnictvi mm%
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* Rozdil v cilech a vztahu k vlad¢
* Anglo-francouzsky model

— Centralni banka usiluje o naplnéni vice cili, cenova stabilita je jednim z nich
a nema privilegované postaveni

— M¢énove politicka rozhodnuti podléhaji schvaleni viadé
— Politicka zavislost
* Némecky model
— Centralni banka pecuje vyhradné o cenovou stabilitu
— Rozhodnuti centrélni banky ptijimany bez ohledu na vladu

— Politicka nezavislost

* ECB vystavéna na zakladech némeckého modelu
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Pro¢ némecky model mm%
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Vyvoj v ekonomickém mysSleni a prevaha monetaristického pohledu na
centralni bankovnictvi

Témér vSichni centralni bankéri konvertovali na monetarismus [

Strategicka role Némecka v procesu ménove integrace

— Neémecko si jako podminku vstupu do eurozény stanovilo vyraznou
podobnost ECB fungovani Bundesbanky

ECB je velmi konzervativni centralni banka
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Dukaz konzervatismu ECB mm%
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ECB repo rate
US Federal funds target rate:
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Dukaz konzervatismu ECB
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FED reaguje silngji na pokles produkéni mezery nez ECB
FED klade vét3i dliraz na stabilizaci produktu

ECB je vtomto smyslu konzervativnéjsi nez FED
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Zékladni udaje ECB a ESCB mm%
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* 1.6.1998 vznik ESCB

» Sklada se z ECB a narodnich CB ¢lenskych zemi EU

* FEurosystem

e Zvlastni status CB zemi EU, které se EMU neucastni
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Evropsky systém centralnich bank
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Organizacni struktura ECB mm%
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Ridici rada (Governing Council) < odkaz >
— Rada guvernérii

— Clenové Vykonného vyboru + guvernéfi centralnich bank eurozony
— Formulace ménové politiky + kli€ova rozhodnuti

Vykonny vybor (Executive Board) < odkaz >
— Prezident + viceprezident + 4 ¢lenoveé

— Odbornici v mé€nove-politické oblasti

* Generalni rada (General Council)

— Prezident + viceprezident + guvernéii vSech centralnich bank zemi EU
— Poradni funkce, stanoveni pracovnich podminek
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Sidlo ECB smm%
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Pavodni
budova
Commerzbank

Eurotheum
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Charakteristika ESCB

Principy ¢innosti ESCB

Decentralizace ESCB
Nezavislost ESCB

Financ¢ni ukazatele ECB

Zékladni kapital ECB 10,825 mld. EUR

Splaceny kapitdl ECB cca 7,71 mld. EUR

Devizové rezervy ECB z ptispévkil narodnich CB
Celkovy objem rezerv Eurosystemu cca 720 mld. EUR

Evropska centralni banka

SLEZSKA %

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA ¥V KARVINE



Kapital ECB zemé Eurozony
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Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de

Belgique (Belgium) 2.4778 268,222,025.17
Deutsche Bundesbank (Germany) 17.9973 1,948,208,997.234
Eesti Pank {Estonia) 0.1928 20,870,613.63
Central Bank of Ireland {Ireland} 1.1607 125,645,857.06
Bank of Greece (Greece) 2.0332 220,094,043.74
Banco de Espaiia (Spain) 8.8409 957,028,050.02
Banque de France (France} 14.1792 1,534,899,402.41
Banca d'Italia (Italy) 12.3108 1,332,644,970.33
Central Bank of Cyprus (Cyprus) 0.1513 16,378,235.70
Latvijas Banka {Latvia} 0.2821 30,537,344.94
Lietuvos bankas (Lithuania) 0.4132 44,728,929.21
Bangue centrale du Luxembourg {Luxembourg) 02030 21,974,764.35
Central Bank of Malta {Malta) 0.0648 7,014,604.58

De Nederlandsche Bank (The Netherlands) 4.0035 433,379,158.03
Oesterreichische Nationalbank (Austria) 1.9631 212,505,713.78
Banco de Portugal (Portugal}) 17434 188,723,173.25
Banka Slovenije (Slovenia} 0.3455 37,400,399.43
Narodna banka Slovenska (Slovakia) 0.7725 83,623,179.61
Suomen Pankki — Finlands Bank {(Finland} 1.2564 136,005,388.82
Total* 70.3915 7,619,884,851.40
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Kapital ECB — zemé mimo Eurozony

National central bank

bbarapcka HapogHa BaHka
{Bulgarian National Bank)
{Bulgaria}

Ceska narodni banka (Czech
Republic)

Danmarks Nationalbank
{Denmark)

Hrvatska narodna banka
{Croatia)

Magyar Nemzeti Bank
(Hungary)

Narodowy Bank Polski
{Poland)

Banca Nationali a Roméaniei
{Romania}

Sveriges Riksbank [Sweden})
Bank of England (United
Kingdom}

Total

Capital key %

0.8590

1.6075

14873

0.6023

1.3798

5.1230

2.6024

2.2729

13.6743

29.6085
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Paid-up capital (£}

3,487,005.40

6,525,449.57

6,037,512.38

2,444,963.16

5,601,129.28

20,796,191.71

10,564,124.40

9,226,555.46

55,509,147.81

120,192,083.17
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Nezavislost ECB
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0.80
0.60
0.40
0.20
0.00 . 3
ECB | SRB | NBS RBNZ | FED | BOC | RBA | BOE | BOJ
® VWeighted Political Independence 036 | 0.38 | 030 | 023 | 025 | 033 | 0.23 | 0.23 | 0.25
o Weighted Economic Independence | 0.37 | 0.33 | 0.33 | 040 | 0.29 | 0.21 0.29 | 0.21 0.13
@ Overall Independence 073 | 071 | 063 063 | 054 | 054 | 052 | 0.44 | 0.38
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Nezavislost a odpovédnost mm%
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* Kdykoliv vlada deleguje pravomoc na centralni banku, existuje

souvisejici potteba odpovédnosti

* Jednotna zodpovédnost vlady viici voliciim, jakakoliv delegace vyZzaduje

kontrolu
* Nezavislost a odpovédnost jako soucasti jednoho procesu delegovani
* ECB vice nezavisla nez ostatni centralni banky
* Mira odpovédnosti nizsi nez napt. FED

* Proti teorii, kde zodpovédnost ma narustat s mirou nezavislosti
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Nezavislost a odpovédnost mm%
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OdeVéan St ECB SLEZSKA%
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Odpovédnost koresponduje s preciznosti, jakou jsou definovany cile
centralni banky
— Smlouva je vagni o jinych ukolech nez cenové stabilité
— ECB to interpretuje, Ze proto jiny ukol a cil nema
— ECB tak je zodpovédna za malo véci a ziidkakdy tak miize byt volana k
odpovédnosti

Moderni centralni banky maji Sifej1 definovanu zodpovédnost

Konflikty mezi ECB a EK a vladami budou nartstat, kdyZ ECB nebude
dostate¢né reagovat na recesi, rostouci nezameéstnanost apod. ..

Evropska centralni banka



Nezavislost a transparentnost ECB

CBI Independence Central bank Transparency
ranking transparency

ranking
ECB 0.73 RBNZ 14
RBS 0.71 RBS 14
NBS 0.63 BOE 13
RBNZ 0.63 ECB 10.5
BOC 0.54 BOC 10.5
FED 0.54 FED 10
RBA 0.52 RBA 9
BOE 0.44 BOJ 8
BOJ 0.38 NBS 1.5
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Ukoly eurosystému mm%
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* Vymezovani a provadéni ménove politiky

* DrzZeni a sprava devizovych rezerv zu€astnénych ¢lenskych stath EU
* Provadéni devizovych operaci

* Podpora plynulého fungovani platebnich systém

* Sbér a sestavovani statistickych vykazi

* Vydavani bankovek a minci

* Prispivani k obezietnému dohledu a finan¢ni stabilité

* Mezinarodni spoluprace
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Cile ECB s:.szsm%
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* Hlavni cil
— UdrZeni cenove stability
* Vedlejsi cile
— Jednotna ménova politika eurozony
— Devizové operace zemi eurozony
— Platebni systém v eurozony
— Emise mény

— Legislativa
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Definice cenové stability mm%
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* Od roku 1998 chapana jako meziro¢ni zvySeni harmonizovaného indexu

HICP pro oblast eurozény pod 2 %

* Dosahovano ve sttednédobém horizontu

* Vyhodou kvantifikace cenove¢ stability je transparentnost ménové
politiky ECB

e Transmisni mechanismus ménove politiky je prostftedkem k dosaZeni

hlavniho cile ECB
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Vyvoj inflace v Eurozoné

Owerall HICP inflation rate - Latest (October 2016): 0.5%
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Minimum (July 2009): -0.7% - Maximum {(July 2008): 4.1% - Average: 1.7%
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Cenova stabilita umoznuje... mzm%
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* Rozpoznat zmény relativnich cen

* Eliminovat tzv. prémii za inflacni riziko

* Zajistit produktivni vyuziti zdroju

* Zmirnit rusivé vlivy systému zdanéni a socialniho zabezpeceni

» Zajistit socialni soudrznost a stabilitu
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Transmisni mechanismus s ménove politiky

Official interest rates

price-setting

goods and labour markets

—— Expectations Money market
interest rates
Money, | | Asset |, Bank [, Exchange
credit prices rates rate
! |
.| Wage and Supply and demand in

t

¥ ¥

Domestic Import
prices prices
I |

Price developments

Evropska centralni banka

Shocks outside
the control of the
central bank

Changes in
risk premia

Changes in
bank capital

e—

Changes in the
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Empirickd analyza transmisniho mechanismu ECB
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Dopad zvysSeni urokové sazby o 1 procentni bod na realny HDP
a spotrebitelské ceny v eurozoné

Real GDP Consumer prices
Year1 | Year2 | Year3 | Year4 | Year1 | Year2 | Year 3 | Year 4
Model 1 -0.34 -0.71 -0.71 -0.63 -0.156 -0.30 -0.38 -0.49
Model 2 -0.22 -0.38 -0.31 -0.14 -0.09 -0.21 -0.31 -0.40
Model 3 034 -047| -037| -028| -0.06( -010| -019| -0.31
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Kli¢ové rysy me€novée strategie ECB mm%
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U¢innost (effectiveness)

* Zodpovédnost (accountability)

* Transparentnost (transparency)

* Orientace na sttedné¢dobé cile (medium-term orientation)
* Kontinuita (continuity)

» Konzistentnost a nezavislost ESCB (consistency with the independence

of the ESCB)
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Typy strategii ménové politiky mm%
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Cleni se dle definice cile ménové politiky:

— Ptima definice cile - cilovani inflace (Novy Zéland, Australie, USA, Kanada,
VB, Svédsko, Chile, Japonsko, Izrael, CR, SR, Polsko)

— Zprostiedkujici cile (Némecko)
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Pilife ménove strategie ECB a ESCB

* Kvantitativni vymezeni cenové stability

* Mnozstvi pen€z v obéhu a jeho rust (1.pilit)
— Prominentni role agregatu M3
— Roénirust M3 04,5 %

* Ptedpovédi budouciho vyvoje cen a faktorti ovliviiujicich ceny (2.pilir)

* Odhaleni vlivu ruznych faktort

— Celkova produkce

Poptavka a podminky na trhu prace
Cenov¢ a nakladové indikatory
Charakteristiky fiskalni politiky

Platebni bilance

Evropska centralni banka
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Pilife ménove strategie ECB a ESCB

The stability-oriented monetary policy strategy of the ECB

Geoverning Council
fakes moEeiary |1u:|1|:'r. decimons hased on an oviorall asseisment
of the nisks io price :.||f|l,'|:|:'|t'r|.'

ECONOMIC MONETARY
ANALY SIS

ANALYSIS

Amilyais

Analysls
of economic dynumics

of midnetaty iredds

and ahooks

FULL SET OF INFORMATION ‘
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Zasady nastroju ménove politiky ECB mm%
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* Operativni efektivnost

* Soulad s trznimi pravidly

* Rovné zachazeni

* Jednoduchost, transparentnost a nakladova efektivnost
* Decentralizace

* Kontinuita

* Harmonizace

* Soulad s mechanismem piijimani rozhodnuti v ESCB

Evropska centralni banka



Nastroje meénove politiky ECB mzm%
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Stalé facility Operace na volném trhu Minimalni rezervy

| | |

Vkladova Mezni g VN, REZERVNI BAZE
Hlavni refinancni operace
facilita zapujeni Vklady, dluhové cenné papiry

facilita

> | @ cenné papiry pené&Zniho trhu
(Splatnost: jeden tyden)
I

(Obvykle (Obvykle

niz¥i sazby vy¥¥i sazby = SAZBA MINIMALNICH REZERY
neZ na trhu) neZ na trhu) Dlouhodobégjsi refinanéni A e el

operace ; .
i na které se pozadavek
—_—

(STRtnOE IR mEsice) minimalnich rezerv vztahuje
I

Operace jemného doladéni UROCENI
| Castka minimalnich
e e

Strukturalni operace

hlavni refinanéni operace

Eurosystému
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