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https://www.youtube.com/watch?v=Aijn 4TFF_8&list=PL.nVAEZuF9FZk
wcITEKSG90QpS0j4LpB7o&index=1
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Eurozona

@ Zemeé eurozony
Pied vstupem do eurozony (ERM [1)
& Zemé EU, které zatim euro nepfijaly

@ Zemé& mimo EU, které plati eurem
@ Zemé mimo EU, které plati i

eurem bez dohody s EU
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Problemy Eurozony A%
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Politicky projekt, ktery by nevznikl ve stejné podobé, pokud by
rozhodovali ekonomové

Nedostatecna konvergence Clenskych zemi

Jednotna ménova politika ve spojeni s mnoha narodnimi fiskdlnimi
politikami

Neustalé prosazovani narodnich zaymu
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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

Evropska centralni banka



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

Evropska centralni banka



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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European Central Bank Banque centrale du

Luxembourg
Nationale Bank van Belgié/

Banque Nationale de Belgique Magyar Nemzeti Bank

bbArapcka HapoAHa BaHKa - Bank Centrali ta’ Malta/
(Bulgarian National Bank) Central Bank of Malta

Ceska nirodni banka : .. 9 De Nederlandsche Bank

Danmarks Nationalbank g Oesterreichische

Deutsche Bundesbank Nationalbank

Eesti Pank Narodowy Bank Polski

Central Bank of Ireland unzy dd Furzus

BTl ot Banca Nationald a Romaniei

Banco de Espafia Banka Slovenije

Narodni banka Slovenska
Banque de France

; o Suomen Pankki —
Hrvatska narodna banka @ A | Finlands Bank
Banca d’ltalia J

Fy Sveriges Riksbank
Central Bank of Cyprus {2 -

DANK OT Cngiana
Latvijas Banka

3%

Lietuvos bankas
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Organizacni struktura ECB mm%

S : ) UNIVERZITA
Ridici rada (Governing Council) < odkaz >

CBCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA V KARVINE
— Rada guvernéra

Clenové Vykonného vyboru + guvernéi centralnich bank eurozony
Formulace ménové politiky + kli¢ova rozhodnuti

Vykonny vybor (Executive Board) < odkaz >
—  Prezident + viceprezident + 4 ¢lenové
—  Odbornici v ménoveé-politické oblasti

*  Generalni rada (General Council) < odkaz >

Prezident + viceprezident + guvernéfi vSech centralnich bank zemi EU
Poradni funkce, stanoveni pracovnich podminek

e Rada pro dohled < odkaz >

Predseda jmenovany na obdobi 5 let bez moznosti znovuzvoleni + podpfedseda (¢len Vykonné rady) +
4 zastupci ECB + zastupci vnitrostatnich organti dohledu

Predmétem zasedani — diskuse, planovani a plnéni uloh ECB v oblasti dohledu
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OrganizaCni struktura ECB

Eurosystem
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- [ NCB1 ] [ NCB2 ] [ NCB3 NCBI13

N

Governors of’

NCBs

Executive

Board ECB

Decision stage —> Governing Council

|

Implementation stage ——> ‘ European Central Bank ’

[ NCBI1 ] [ NCB2 ] NCB3 NCBI13
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Sidlo ECB smm%
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Pavodni
budova
Commerzbank

Eurotheum
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Charakteristika ESCB mm%
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* Principy ¢innosti ESCB
— Decentralizace ESCB
— Nezavislost ESCB

* Finan¢ni ukazatele ECB
— Zékladni kapital ECB 10,825 mld. EUR
— Splaceny kapital ECB cca 7,58 mld. EUR

— NCB zemi eurozony splati v plné vysi svlyj zvySeny podil v disledku
odchodu Bank of England z ESCB ve dvou splatkach na konci roku 2021 a
2022

Evropska centralni banka



Kapital ECB zemé Eurozony
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Tabulka 9.3 Podily NCB zemi euroziny na zikladnimu kapitilu ECB

y e . Ty K¢ pro upisovini zakl. ka- | Splaceny sikladni kapital
MNirodni centrilni banka pitsilu (%) (EUR)

:i:l;qlw Mationale de Belgique (Bel- 2.9630 276 290 916,71
Deutsche Bundesbank (Némecko) 21,4394 1999 160 134,91
Eesti Pank ( Estonsko) 0,2291 21 362 892,01
Central Bank of Ireland (Irsko) 1.3772 128 419 794,29
Bank of Greece (Recko) 20117 187 585 027,73
Banco de Espana (Spanélsko) 49,6981 904 318 913,05
Banque de France (Francie) 16,610 1 548 907 579.93
Banca d Ttalia (Italic) 13,8165 1 288 347 43528
Central Bank of Cyprus (Kypr) 0,1750 16 318 228,29
Lavijas Banka (Lotyisko) 03169 29 549 980.26
Lictuvos bankas (Litva) 04707 43 B9l 371,75
Bangue centrale du Luxembourg 0.2679 24 980 876.34
(Lucembursko)

Central Bank of Malta (Malta) (),(KE53 7953 970,70
I;:;]ch.crla:ﬂschc Bank {MNizozem- 47662 444 433 941.02
Oesterreichische Nationalbank (Ra- 23804 231 965 203.55
kousko)

Banceo de Portugal (Portugalsko) 1,9035 177 495 700,29
Banka Slovenije (Slovinsko) 03916 36515 532,56
::{ﬁ;‘;ﬂﬂﬂ banka Slovenska (Sloven- 09314 46 850 273.32
g‘l:f]m” Pankki — Finalds Bank (Fin- 1,4939 139301 721.39
Celkem H1.3286 7 583 649 493,38

Zdroj: viasini zpracovani na zakladé udaji = ECB
CVIOpPSKd Coliualil vdaikda



Kapital ECB — zemé mimo Eurozony mm%
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Tabulka 9.4 Podily NCB zemi mimo eurozonu na zikladnim kapitilu ECB.

G P Kli¢ pro upisovini ZK Splaceny ZK
Nirodni centrilni banka (%) (EUR)
Bulharska narodni banka (Bulharsko) 0.0832 3991 180,11
:_l;:l]w narodni banka (Ceska repub- 18704 762919436
Danmarks Nationalbank (Dansko) 1,7591 7140 851,23
Hrvatska narodna banka ( Chorvatsko) 0,6595 2677159,56
Magvar Nemzeti Bank (Mad'arsko) 15448 6287 164,11
Narodowy Bank Polsk: (Polsko) 60335 24 492 255,06
iﬂ}ua Nafionali a Romanie1 (Rumun- 3 8949 11483 573.44
Sveriges Riksbank (Svédsko) 29790 12 092 886,02
Celkem 18.6714 75794 263.89

Zdroj: Vlasmi zpracovani na zaklade =droju z ECB
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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

Evropska centralni banka



Nezavislost a odpovédnost mm%
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Independence
ECB
@
@
Bundesbank
Fed

B
P

Accountability
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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



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

Evropska centralni banka



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

Evropska centralni banka



Definice cenove stability

Od roku 1998 chapana jako meziro¢ni zvySeni harmonizovaného indexu HICP

pro oblast eurozony pod 2 %

Rada guvernértit ECB 8/7/2021 schvalitanovou strategiit MP — reakce klicové

vyzvy soucasnosti 1 budoucnosti

ECB nanovo definuje cenovou stabilitu jako inflaci na urovni 2% v

stitednédobém horizontu

Dosahovano ve stfednédobém horizontu - neplanuje reagovat na prechodné

vykyvy v tempu rastu cen

Vyhodou kvantifikace cenové stability je transparentnost ménové politiky ECB

Transmisni mechanismus ménove politiky je prosttedkem k dosazeni hlavniho

cile ECB

Evropska centralni banka
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Nova strategie MP ECB mm@
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Graf 1: Suhrn hlavnych zmien v stratégii menovej politiky ECB.

Ciel cenovej stability Meranie inflicie Razna reakcia pocas ZLB

Inflaény ciel sa stiva symetricky na Index HICP je stile vhodnfm V prostredi dihodobo nizkych sadzieb (ZLE)
tirovni 2% v strednodobom CENOVYIN ukazovatelom, bude ECE konat' Zpeciilne rizne, Mode to
horizonte. Odchylky inflicie oboma zohladnené budi aj niklady na spisobit’ dofasné ovidenie inflicie nad del,
smermi sii rovnako nefiaduce, byvanie vo viastnom obydli. ktoré je ECB ochotnd akeeptovat'
Nekonvenéné nastroje Komunikicia Modelovy aparat

menovej politiky Rozhodnutia menovej politiky a Zahrnie aktudlne vizvy doby ako

5a v prostredi dlhodobo nizkych kltitové dokumenty ECB budi finanéné rizikd vyplivajicez
tirakovich sadzieb zarad'uji medzi komunikované jednoduchsiea klimatickej zmeny alebo implikacie
bedné ndstroje menove| politiky ECB. zrozumitelnejdie pre Sirkiu verejnost. | | dlhodobo nizkych tirokovych sadzieb.

Klimatické zmeny Digitalizacia Dlhodobé trendy v ekonomike
Rada guvernérovuznala zasadnj vplyv
klimatickych zmien na cenov stabilitu a
v tejto suvislosti sa zaviazala realizovat
ambicidzny klimaticky akéng plan.

Bude skimat vplyv Bude nad'alej skiimat vplyvdlhodobo
digitalizacie na ekonomiku a na | | nizkych drokovych sadzieb a poklesu
vykonavanie menovej politiky. produktivity na vykon menovej politiky.

BUDUCE
VYZVY

CVIOpPSKd Coliualil vdaikda



ECB a opatreni pro uleh¢eni pristupu k avérum

SLEZSKA %

zachovaf tok Gverov
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,,mimoriadne casy
si vyzaduju
mimoriadne
opatrenia. Nase
odhodlanie chrdnit
euro je
neohranicené. V
ramci svojho
manddtu sme
pripraveni vyuzit
plny potencial
nasich nastrojov."
CH. Lagardova



Vyvoj inflace v Eurozoné mm%
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https://www.ecb.europa.eu/stats/macroeconomic_and_sectoral/hicp/h
tml/index.en.html
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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
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Shocks outside
the control of the
central bank

Changes in
risk premia

Changes in
bank capital

e—

Changes in the
global economy

Changes in
fiscal policy

Changes in
commodity

prices
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Od zvySeni sazeb k poklesu inflace
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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)

Evropska centralni banka



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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M¢énova politika ECB v soucasnoti mm%

. UNIVERZITA
https://www.ecb.europa.eu/press/pressconf/visual- OBCHODNE PODNIKATELSKA

FAKULTA V KARVINE
mps/2021/html/mopo_statement explained_october.sk.html

https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.mp211028~85474438a4.sk.html

https://www.ecb.europa.eu/ecb/educational/explainers/tell-me-more/html/app.cs.html

https://www.ecb.europa.eu/ecb/educational/explainers/tell-me/html/pepp.cs.html

https://www.ecb.europa.eu/ecb/educational/explainers/show-
me/html/app_infographic.cs.html
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