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Role centralnich bank

* Emisni ¢innost a banka statu — vydava bankovky a mince
 Ménova stabilita — uchovani hodnoty penéz

* Penézni obéh — platebni styk a zO¢tovani

* Dohled nad bankami — véritel posledni instance

* Cenova stabilita — ménova politika

* Dohled a regulace bank a finanénich trho

* Finandni stabilita — makroobezretnostni politika

WWWw.cnb.cz



100 LET CESKO-SLOVENSKE KORUNY ONB

100 LET

...OSLAVTE JE S NAMI I«

» Cenova stabilita — ménova politika v<. jeji implementace a spravy devizovych rezerv

* Finandni stabilita — makroobezretnostni politika

* Dohled a regulace finanéniho trhu — mikroobezretnostni politika (v¢. role spravniho organu)
* Ochrana spotrebitele na finanénim trhu — dohled nad odbornou péci o klienty

« Reseni krizi na finanénim trhu — tzv. rezoluéni autorita

* Emisni ¢innost — vydavani bankovek a minci (obéznych i pamétnich)

Y Platebni styk — ziGc¢tovani plateb mezi bankami

Al » Banka statu — vedeni 0¢t0 Statni pokladny, podpora pfi spravé statniho dluhu

== . statistika a dalsi ¢innosti
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Co obnasi moderni centralni bankovnictvi
v ménové oblasti?

Nezavislost na vliadé

Flexibilni cilovani inflace

Aktivni komunikace a transparence

Prognézy zalozené na kvalitnim predikénim systému
Pouiiti novych (,nekonvencnich") nastrojo na ZLB/ELB
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Nezavislost na vliadé

* Nezavislost centralnich bank na vladé se od pocatku 90. let
i minulého stoleti zasadné zvysila (rdzné studie se
kvantitativné mirné lisi, kvalitativné vsak maji stejné vyznéni)
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» Tato nezavislost prispéla ke snizeni celosvétové inflace
a jejimu sblizeni pro jednotlivé skupiny zemi
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Cilovani inflace a cenova stabilita

 Cilovani inflace jako hlavni strategie ménové politiky s volné

Pocet cen’traltuc’h bank v rezimu pIovoucim /Fizen\’/m kurzem
cilovani inflace
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Cilovani inflace a infla¢ni ocekavani
 Cilovani inflace ma za cil zajistit nizkou, stabilni

a predvidatelnovu inflaci

o Spravna" (nevychylena) inflacni o¢ekavani umoznuji
domacnostem a firmam optimalni rozhodnuti

 Strednédobé jsou infla¢ni ocekavani ukotvena na cili aktivni
ménovou politikou centralni banky

« Cim lépe jsou inflacni ocekavani ukotvena, tim vice mbie MP
pomahat stabilizovat ekonomiku
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Komunikace a jeji historicky vyvoj
* Montague Norman (Bank of England): ,Nikdy nevysvétluj, nikdy se neomlouvej."

e Paul Volcker (US Fed): ,,Okamiité zverejnéni nasich rozhodnuti by mohlo znamenat, ze
jsme odhodlani k akcim, které zavisi na budoucich udalostech,
a tato ocekavani by méla tendenci snizovat nasi operacni flexibilitu."

 Alan Greenspan (US Fed): , Zrejmé bych vas mél varovat, ze pokud se vam zdaji ma
vyjadreni celkem jasna, pravdépodobné jste je spatné pochopili."

* Ben Bernanke (US Fed): ,,Nase komunikacni strategie pomaha ukotvit dlouhodoba inflacni
ocekavani a dava Fedu vétisi flexibilitu pri reakci na kratkodoby vyvoj."

* Mark Carney (Bank of England): ,,Komunikace ménové politiky je stejné dulezita jako jeji
tvorba a implementace."
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Komunikace a CNB
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Predikce a predikéni a analyticky systém

Cllolvanll lnﬂace. jle,Vpre:l:llledICI Strafegle => klicova role
maKroekonomicke predikce
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« Uspésnost prognéz CNB se v ¢ase zlepsovala

« CNB poskytuje technickou pomoc pii tvorbé a vyvoji
FPAS jinym centralnim bankam
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Nové nastroje

< n < ~ O
~— —l —l
T~ T~
— —

< ~ O < ~ O <<
— —l

1/13
1/16

Devizoveé intervence (prava osa, mld. EUR)
——CZK/EUR (leva osa)

Zdroj: CNB (2019)

~ O <+ ~ O <+ ~ O < ™~
— — —

1/17
1/18
1/19

Klientské operace(prava osa, mld. EUR)
——Kurzovy zavazek (leva osa)

r 20

K¢

e Centralni banky nerezignovaly na cenovou stabilitu
po dosazeni nulové hranice pro urokové sazby

* Nekonvenéni ménovépolitické nastroje jako
kvantitativni uvolnovani, kurzovy zavazek, ,forward
guidance" a zaporné Urokové sazby pomohly odvratit
riziko deflace

* Jejich vedlejsi efekty jsou nadale predmétem
zkoumani (zejm. z hlediska redistribuce bohatstvi
a financni stability)
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