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Abstrakt

Tato bakalarska praca sa zaobera tematikou centralneho bankovnictva, jeho pociatkami,
vyvojom a primarne sucasnym stavom. Ciel’ prace je analyza funkcii centralnych bank
Ceskej a Slovenskej republiky ako verejno-spravnych subjektov aich nasledna
komparacia. Hlavnym bodom je menova politika a oblast’ dohl'adu a regulécie, nasledne
sa zameriavam na ostatné funkcie. V teoretickej Casti sa snazim poskytnut’ teoretické
podklady pre analyzu realizovanu v praktickej Casti. Jednou zo zdsadnych otazok su
dopady jednotlivych krokov a ¢innosti centralnych bank na spotrebitel'ov, a ¢i vobec st.
Po analyzovani a naslednej komparécii zakladnych funkcii a postupov Ceskej narodnej
banky a Narodnej banky Slovenska dospievam k zaveru jednoznacnej dolezitosti
apotrebnosti  centralnych  bank v systéme trzného hospodarstva, a taktiez
k skuto¢nostiam ako kroky centralnej banky ovplyviiuju kazdodenny Zivot a banalne
situdcie v zivote jednotlivcov alebo firiem.
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Abstract

This Bachelor’s thesis deals with central banking theme, from it’s beginning, through
evolution till current situation, primarily. The aim of this thesis is to analyse and
compare central bank functions of Slovak republic and Czech republic from a public —
asministrative point of view as well. The main part focuses on monetary policy and
supervisory and regulation policies, afterwards |focus on other functions. The
theoretical part gives a brief introduction into theories which are important for the
practical part. The main question of this work is if central banks and their business has
any impact on individuals. After the analysis and comparison support my hypothesis
about importance and need of central banks and their policies and functions, especially
in market oriented economies, and alsol give a few examples of central bank policies
having impact on individuals choices and everyday life.
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Uvod

Centralne banky su neodmyslitelnou sucastou kazdej vyspelej spolocnosti. Toto
tvrdenie mnohych expertov ¢i ekonomov vyvolava v l'ud’och pocit dolezitosti existencie
centralnych bank, no je to naozaj realita? Ako naozaj funguju centralne banky, preco
zastavaju svoje miesto v systéme verejnej spravy, a ¢o su ich hlavné tlohy respektive
funkcie? V stcasnosti je kladeny doraz na liberalizaciu spolocnosti, volna trznu
vymenu, nie prilisné ak vobec nejaké zasahovanie do ekonomiky. Je zaujimavé
pozorovat’ funkciu jednej ajedinej institucie, ktora ma monopol na vykon c¢innosti,

ktora moze ovplyvnit’ zivoty obéanov v Krajine.

V teoretickej Casti sa snazim vybudovat informaéni zakladiu pre cast prakticku,
objasiiujem zdkladné pojmy, historiu vzniku centrdlneho bankovnictva, ¢o bolo
motivéciou k vzniku monopolistickej inStitticie tohto typu, a ¢i to vZzdy vyzeralo tak ako
dnes. Ked'ze je centrdlna banka v Ceskej a Slovenskej republike teoreticky a pravne
ukotvend ako verejno-spravna inStitlicia majuca pdsobnost’ na celom uzemi Statu,
charakterizujem jej zaclenenie v systéme verejnej spravy a taktieZ prdvne ukotvenie.
V neposlednom rade objasnim zakladné funkcie, ktoré ma centralna banka vo svojej
pOsobnosti, a pre miia najzaujimavejSou Castou je porovnanie pristupov k niektorym

funkciam a K ich realizacii.

V Praktickej &asti analyzujem vybrané funkcie centrdlnych bank Ceskej a Slovenskej
republiky navzajom, pricom doraz kladiem na rozdielnosti v realizacii. Hlavny rozdiel
je sposobeny ucastou Slovenskej republiky v Eurozone, ateda Narodnej banky
Slovenska v Eurosystéme. To spoOsobuje, hlavne prenesenie niektorych zakladnych
funkcii centrdlnej banky na nadnarodnti Groven atym padom aj obmedzenie
funkcionality Narodnej banky Slovenska v danej sfére. Na druht stranu to povazujem
ako vyhodu, pretoze poskytujem nahl'ad na dva Staty, ktoré pred par rokmi boli jednou
republikou, v sucasnosti participujii v jednom z najvacésich integraénych zoskupeni na

svete, no stale existuju rozdielnosti vo vykone ich zakladnych funkecii.



Cielom bakalarskej prace je analyzovat’ a porovnat’ konkrétne funkcie centralnych bank
a dopady menovej politiky na ekonomiku a spotrebitel'ov. V dobe pisania bakalarske;j
prace sa na ekonomickej pdde analyzovanych krajin udiali zaujimavé aktivity, u ktorych
je za potreby si spravit’ vlastny, na faktoch zalozeny usudok, a nekonat na zaklade

predlozenych informacii.



1. Teoreticka Cast’

1.1 Historia centralneho bankovnictva
Vznik centralnych bank je nespochybnitelne dolezitym medznikom na ceste vyvoja

centralneho bankovnictva. Je ale potreba rozliSovat medzi dvoj a jednostupniovym
systémom. Vi¢§ina krajin funguje na baze dvojstupiiového systému, ato aj Ceska
a Slovenska republika. Revenda tvrdi, Ze centrdlne banky s inStitucie majuce
nezastupitelné miesto predovSetkym pri reguldcii mnozstva penazi v obehu a pri
regulacii bankového systému danej ekonomiky.! Vo svojej podstate su to aj hlavné
dovody, preco centralne banky zacali vznikat. Tvrdi, ze to boli vojny aich ni¢ivé
dopady na ekonomiku, rozhadzovac¢nost’ panovnikov a vlad a nedostatocné zdroje
penazi v podobe drahych kovov, ¢o podnecovali zdujem o zakladanie Specifickych
bankovych institacii- centralnych bank. Ako d’alsi dovod, ktory prisiel ale postupom
casu a bol ekonomicky racionélnejsi je centralizdcia emisie periazi, ku ktoré sa pripajali
stdle nové uz nie len dovody vzniku centrdlnych bank, ale zarovenl aj ich definicné
znaky, ako st napr. prevddzanie menovej politiky s ciel’om stability meny, reguldcia
druhého stupiia bankového sektoru s ciel’om jeho bezpecnosti. Prvé centralne banky
vznikali uz v 17. storoc¢i, no realna funkcionalita centralnych bank sa datuje az od 20.
storo€ia, S ¢im uzko suvisi aj vznik zdsad pre fungovanie centrdlnych bdnk, ktoré
sformuloval guvernér Bank of England Baron of St. Clere, Montagu Collet Norman,
v rokoch 1920-1944. Su to zasady ako 1., nemala by konkurovat’ inym bankam, 2.,
nemala by troCit’ vklady prijimané od obchodnych bank, 3., mala by byt’ nezdvislou
inStituciou, 4., mala by sledovat ciel’ zdravej meny, 5., mala by podporovat
efektivnost, inovativnost’ a doveryhodnost’ finanénych trhov, atd..? Pokial ide
0 najstar$iu centralnu banku, podl'a datumu zaloZenia ide o Sveriges Riksbank z roku
1668, no ako prva Cisto centralna banka zahgjila svoju ¢innost’ v roku 1694 Bank of
England. Na nasom uzemi mézeme povazovat’ za 1. centralnu banku tzv. Privilegovanii
Rakusku ndrodnut banku, kt. vznikla v roku 1816 a uz o rok neskor ziskala monopol
na emisiu penazi. Jej naslednikom sa stala Rakusko-Uhorska banka zalozena v roku
1878. Po vzniku samostatnej Ceskoslovenskej republiky v roku 1926 vznikla Ndrodnd
banka Ceskoslovenskd. Od roku 1950 plnila na uzemi Ceskoslovenska ulohu centréalnej

banky Statna banka Geskoslovenska, uz ale v podmienkach centrdlne planovanej

! REVENDA, 1999, s. 31
2 REVENDA, 1999, s. 34



ekonomiky. Po rozdeleni Ceskoslovenska na dve samostatné republiky tak vznikli Ceska

narodna banka a Narodna banka Slovenska.

1.2. Centralne bankovnictvo v sucasnosti
Vyznam, fungovanie a ciele centralnych bank sa v ¢ase transformovali a prispdsobili sa

novodobej spolocnosti. Centrdlna banka nemdze diktovat’ svoj vyvoj bez urcitého
stupiia synchronizacie s vyvojom spoloc¢nosti. Pre¢o? Centralne banky maji na starosti
mnozstvo funkcii, ktoré uzko suvisia s ekonomickym dianim v State, ak ho priamo
neovplyviiuji svojou c¢innostou. Hlavnym ,,motorom* ekonomiky S$titu sme my
obCania, spotrebitelia a firmy. Vytvarame vzajomné prepletené vztahy dopytu
a ponuky, atak ako aj centralne banky ovplyviiuju svojimi operaciami ekonomické
dianie a vyvoj hlavne makroekonomickych ukazovatelov v krajine, tak aj spotrebitel
svojimi osobnymi preferenciami a ekonomickymi aktivitami na trhu ovplyviiuje chod
ekonomiky. Centralne bankovnictvo bolo od pociatku svojej existencie sférou
s protichodnymi nazormi o jeho potrebnosti a dolezitosti. Rothbard zastaval nazor
krajny, dalo by sa povedat’ vyhradeny proti centralnym bankam. Podl'a neho st to
inStitucie, ktorych potrebnost’ v spolo¢nosti sa modze prirovnavat’ k potrebnosti
kanalizacie alebo ciest — bez ich existencie sa povazuje spolocnost za zastaralu,
primitivnu a naopak s existujicou centralnou bankou je automaticky spolo¢nost’
vyspeld, pokrokova. V podstate opisuje centralne banky ako preceniované ,firmy*
vznikajuce za Ucelom zisku, ktoré maji v rukach ohromnti moc nad ekonomikou Statu,
nehovoriac o dovere, ktort im jednak komeréné banky ale aj spotrebitelia zverili do ruk.
Popisuje centralne bankovnictvo ako obchod, biznis, ktory je spity s vladou, a v oCiach
spoloCnosti je centralna banka ,,velkou narodnou bankou“. Poskytuje pohlad na
centralne banky aich cinnost ziného uhla pohladu ako vécSina ekonémov.®
V nasledujicich kapitolach priblizim centrdlne banky Ceskej a Slovenskej republiky

z viacerych uhlov - verejno-spravny, pravny, ekonomicky a institucionalny.

* ROTHBARD, 1990, 5.74-77



1.2.1. Verejna sprava
Centralna banka je ako v Ceskej, tak aj v Slovenskej republike zaradena do systému

verejnej spravy, konkrétne do oddielu $pecializovanej samospravy. Preto sa v tejto
kapitole budem venovat’ charakterizacii a systému verejnej spravy.

Samotnd definicia verejnej spravy sa u vacSiny autorov lisi, preto stanovit’ presni
a jednotnu ,,poucku je takmer nemozné, no v generalizovanej reprodukcii definicii pod
pojmom verejnd sprava mdzeme rozumiet vykon verejnych zalezitosti, so zamerom
vykonu §tatnej moci.

Podla Skultétyho je ,,verejna sprava -ako sprava verejnych zaleZitosti - spravou vo
verejnom zaujme a subjekty, ktoré ju realizuji ako pravom uloZenu povinnost, a to zo
svojho pravneho postavenia verejnopravnych subjektov. Sukromna sprava, naopak,
riadi len sukromné zalezitosti, ktoré vykonavaju sikromné osoby orientujiice sa na
vlastné ciele. Verejna sprava sa vymedzuje v organizatnom a funkénom ponati. V
organiza¢nom ponati predstavuje verejnu spravu $tat reprezentovany vlastnymi orgdnmi
a verejnopravne subjekty ako predstavitelia a nositelia verejnej moci. Organizaény
systém verejnej spravy umoziuje kreovanie takych institicii, ktoré nemaju povahu
samospravnych korporacii, oznacuji sa ako mimovladne organizacie. Vyznacuji sa
¢innostami, ktoré podporujii plnenie Statnych, respektive inych verejnych uloh.
Spravidla st to verejnopravne korporacie, ktoré su realizované zakonom a financované
zo Statnych prostriedkov. Verejna sprava sa sklada z dvoch zakladnych zloziek, a to zo

v 1 . , , . v , . , ;e
Statnej spravy a samospravy. Osobitnou zlozkou st verejnopravne korporacie.*

Konkretizacia clenenia systemu VS

Ceskd republika
Systém verejnej spravy je rozdeleny nasledujucim sposobom
1. Statna sprava,
2. Samosprava,
3. Ostatnd verejnd sprdva
1., - ustredné organy Statnej spravy- ministerstva,
- uzemné organy Statnej spravy,

- ostatné Statne organy- Statne fondy,

* SKULTETY, 2008, 5. 20



- iné k tomu opravnené subjekty- verejna straz.

2., - uzemnda samosprava- je charakterizovana pradvom vopred vymedzeného tizemného
celku/tizemia samostatne rozhodovat’ o svojich zalezitostiach vo veciach verejnych.
Jedna sa napriklad o obce, ako zdkladné tzemné samospravne celky, alebo kraje ako
vy$Sie uzemné samospravne celky. Pravo na samospravu obci a krajov je ukotvené
v Ustave Ceskej Republiky, hlava prva- ¢l. 8, hlava siedma- &l. 99-105), d’alej v zékone
¢. 128/2000 Sb., o obciach a v zakone ¢. 129/2000 Sb., o krajoch.

- zdujmovd samosprdva- jedna sa o subjekty, ktoré spaja jednotny zamer a bolo im
udelené pravo samostatne rozhodovat’ o vlastnych zalezitostiach. Prikladom st roézne
komory, ako napr. Ceska advokatska komora, Ceska komora architektov, Exekutorska
komora Ceskej republiky.

3., do ostatnej verejnej spravy zarad’ujeme inStitucie s pravnou subjektivitou, ktoré
vykondvaju cCinnosti verejného zaujmu, no su nezavislé na centre. Patria sem napr.

vzZP, CT. CTK a CNB.®

Slovenska republika
Systém verejnej spravy je rozdeleny nasledujucim sposobom
1. Statna sprava,
2. Samosprava.
1., - ustredna Statna sprdava- patria sem Ustredné organy Statnej spravy, tzn. vlada
a ministerstva,
- miestna Stdtna sprdva- V su¢asnosti vykonavana 72 okresnymi tradmi.
2., - uzemna samosprdva - miestna- obce a mesta
- regiondlna- vysie uzemné celky VUC, ktorymi st
samospravne kraje
- zdaujmova samosprava — do tohto okruhu zarad'ujeme institucie, ktoré rovnako ako
v CR spaja rovnaky zamer. Su odvodené od zdruZovacicho prava, ktoré upravuje
zékon €. 83/1990 Zb. o zdruzovani obCanov. Jednd sa o zdruzenia ako Slovenska
advokatska komora, Notarska komora, Lekarska komora. Mézeme sem zaradit’ aj
tzv. Skolski samospravu- ziacke rady, rodicovské rady, prostrednictvom ktorych sa
na riadeni §kol podiel’aju hlavne ziaci a ich rodicia.
- $pecializovany druh- jedna sa o verejnopravne institicie/korporadcie, ktoré mozu

byt $tdtne, zriadované za ucelom poskytovania verejnych sluZieb, alebo nestdatne

% http://portalgov.cz/verejna-sprava/organizace-verejne-spravy



(non- governmental), ktoré su  financované  ciastocne alebo  vobec
Z verejnych/Statnych zdrojov, a ich cinnost podlieha Statnemu dozoru.
Do tejto skupiny zaradujeme napr. Maticu Slovensku, NBS, Zdravotné poist’ovne,

Iy . v 6
Socidlnu poist’oviiu.

1.2.2. Pravne ukotvenie
Ceskd republika

Stcasné pravne postavenie a legislativne ukotvenie centralneho bankovnictva na
tizemi Ceskej republiky nadobudlo svoju podobu v roku 1993, kedy prebehla plna
legislativna transformacia  tykajica sa pravneho ukotvenia CNB a nadobudla
pravneho predpisu najvyssej sily.’Za najdolezitejsi zakon zriadujuci CNB
povazujem zdkon ¢&1/1993 Sb., Ustava Ceskej republiky (d’alej tiet ,, Ustava CR).
Ustava CR  definuje CNB ako centralnu banku $tatu, ktora svoju ¢innost’ vyvija
nezavisle na vlade a ostatnych tustavnych &initeloch . Ustava CR dalej definuje
hlavny ciel CNB, ktorym je starostlivost’ o stabilitu meny. Tento ciel’ bol zachovany
aj Vv neskorsich novelizaciach Ustavy CR, aZ novelizacia z roku 2001 a zakon &.
448/2001 Sb., pozmenili formuldciu hlavného ciel'a na starostlivost’ o cenovi
stabilitu. Ustava z roku 1993 definovala, Ze do ¢innosti CNB je mozné zasahovat len
na zaklade zdkona. Tymto délezitym pravnym predpisom je zdkon ¢.6/1993 Sb.,
0 Ceskej ndrodnej banke, v zneni neskorsich predpisov. Je treba poznamenat, Ze
CNB je z hl'adiska objektivneho prava nie len recipientom, ale aj tvorcom prava,
ato podla zakona &.6/1993 Sh., o Ceskej nirodnej banke, v zneni neskorsich
predpisov. Vydava tzv. wyhlasky- maji pravnu silu sekundarnych pravnych
predpisov. CNB je pravnickou osobou verejného prava so sidlom v Prahe.

Odo dia vstupu CR do EU - 1.5.2004 - je stGlastou Eurdpskeho systému
centralnych bank a podiela sa na plneni jeho cielov aftiloh. Dalej je stcastou
Eurépskeho systému dohladu nad finanénymi trhmi a spolupracuje s Eurépskou
radou pre systémové rizika a europskymi orgdnmi dohladu nad finan¢nymi trhmi.
Tieto Cinnosti vykondva na zéklade zakona ¢. 442/2000 Zb., ktory harmonizuje

zakon o CNB s legislativou EU. 8

® http://www.minv.sk/?organizacia-a-vykon-statnej-spravy-v-slovenskej-republike-2-vydanie
" http://www.cnb.cz/cs/legislativa/zakony/zakon_o_cnb.pdf
8http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky_rozhovory/media_2010/cl_10_101215_rezabek_cfuc.pdf



Slovenskda republika

Narodna banka Slovenska vznikla 1.januara 1993 na zéklade zdkona NR SR
¢ 566/1992 Zb. o0 Ndrodnej banke Slovenska, ako nezavisla centralna banka
Slovenskej republiky.’ Dalej je jej pravne ukotvenie, tak ako aj v CR, definované
v Ustave Slovenskej republiky, Hlava II., Oddiel Hospodarstvo Slovenskej
republiky, ¢1.56, ktorého odst. 1.) hovori, Ze Narodna banka Slovenska je nezavisla
centralna banka Slovenskej republiky.10 Narodna banka Slovenska méze v ramci
svojej posobnosti vydavat vSeobecne zavdzné pravne predpisy, ak je na to
splnomocnena zikonom. Dalej ustanovuje Bankovu radu ako najvyssi riadiaci organ
NBS. Od 1. januara 2009 - dna zavedenia eura v Slovenskej republike, sa stala
sucastou Eurosystému, tvoriaceho systém centralneho bankovnictva eurozony v
ramci Europskeho systému centralnych bank. Eurosystém ako celok ma prevazne
rozhodovaciu ulohu. Rozhoduje o menovej politike, devizovych intervenciach,
sprave devizovych rezerv, objeme hotovosti v obehu a medzinarodnej spoluprici.
Nérodna banka Slovenska vykonéava trhové operacie na Slovensku, podiela sa na
devizovych intervenciach a sprave devizovych rezerv. Zabezpecuje tla¢ eurovych
bankoviek a razbu eurovych minci a spolupracuje v medzinarodnych
organizaciach.™

Z vysSie uvedeného je zrejmé, Zze prdvne postavenie oboch centralnych bank je
ukotvené v ustave, o je bezpeCnejSia forma, pretoZze na zmenu Ustavy je za potreby

dosiahnutie vicsej zhody ako na zmenu ,,len“ bezného zakona. CNB m4 vyclenent

V Ustave samostatni hlavu, ¢o naopak NBS je definovand v prvom oddiele hlavy

tretej Ustavy Slovenskej republiky, na druht stranu je ale nezavislost centralnej

banky priamo definovana v tstave len u NBS, u CNB sa odvodzuje nepriamo.

1.2.3. Funkcie a zakladné informacie
Revenda definuje 3 zdakladné charakteristiky centrdlnej banky trinej ekonomiky,

podla neho su to institucie, ktoré:
1. ,Majii emisny monopol na hotovostné peniaze — bankovky, pripade aj
mince,

2. Vykondvaju menovi politiku,

9 http://www.nbs.sk/sk/o-narodnej-banke/zakladne-informacie
10 https://www.prezident.sk/upload-files/20522.pdf
" http://www.nbs.sk/sk/o-narodnej-banke/zakladne-informacie
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https://www.prezident.sk/upload-files/20522.pdf

3. Regulujii bankovy systém

Ceskd ndrodnd banka ma ako centralna banka $tatu za hlavny ciel’ dosahovanie a
udrziavanie cenovej stability. Cenovou stabilitou, tzn. nizko-inflaénym prostredim,
podporuje udrzatelny hospodarsky rast. Jednym zo zakladnych predpokladov
spravnej funkcionality centralnej banky je jej nezavislost'.

CNB za uéelom starostlivosti o finanénu stabilitu a bezpe¢né a spravne fungovanie
finan¢ného systému v CR tvori makro obozretnu politiku, prostrednictvom ktorej je
schopna identifikovat’ mozné rizika naruSenia finan¢nej stability v krajine a zaroven
posilnovat’ stabilitu finan¢ného systému. Svojou c¢innostou podporuje vyvoj
hospodarskej politiky vlady, a vzhladom k ucasti v Eurosystéme podporuje aj
hospodarsku politiku Eur6pskej tinie, pokial’ nie je v rozpore s primarnym narodnym
cielom- t.j. dosahovanie cenovej stability.™

Ceska narodna banka ma vo svojich rukach menovii- monetarnu politiku $tatu, riadi
obeh petiazi v ekonomike, zodpovedd za tla¢ bankoviek arazbu minci. Dalej
dohliada na bankovy sektor, kapitadlovy trh, poistovne, zmendarne a inStitiucie
vykonavajuce ¢innost’ s elektronickymi peniazmi. Centralna banka je nazyvana ako
banka $tatu, a to z dovodu, Ze v spolupraci s Ministerstvom financii Ceskej republiky
riadi a spravuje emisiu $tatnych dlhopisov a investicie na finan¢nych trhoch, vsetko
v stlade srozpoctovymi pravidlami. V stvislosti s dohladom nad bankovym
sektorom CNB vykonava funkciu dozorcu nad komerénymi bankami, vedie uéty
komerénych bank, a prostrednictvom menovo-politickych nastrojov monetarnej
politiky je schopna ovplyvilovat’ vybrané makroekonomické ukazovatele Statu. Je
treba si uvedomit, Ze centrdlna banka S$tatu ma mnoho moznosti, ktoré nie si vzdy
spravne pochopené, no vsetky su hodené do hry s cielom udrziavania a dosahovania

cenovej stability v krajine ako primarneho ciel'a monetarnej politiky.

Narodna banka Slovenska je centrdlnou bankou S§tatu ajej hlavnym cielom je
udrziavanie cenovej stability, ktora podporuje nizko-inflacné prostredie
a zabezpecuje udrzatelny hospodarsky rast pri vysokej urovni zamestnanosti. NBS
je nezavislou centralnou bankou, disponuje emisnym monopolom a riadi mnozstvo

penazi v obehu. Vykondva dohl'ad nad bankovym sektorom a je veritel'om poslednej

2 REVENDA, 2011, s. 28
3 http://www.cnb.cz/cs/o_cnb/



inStancie. Jej riadiacim orgdnom je bankova rada na cele s guvernérom. Slovenska
republika je ¢lenom Eurozony, ¢o so sebou nesie aj ucast NBS v Eurosystéme.
Tento systém v prvom rade dohliada na finanény trh EU, ktory ovplyviluje
prostrednictvom kontrolovania devizovych rezerv ¢lenskych zemi aich zmien
Vv pripade potreby. Stabilita a dohl'ad nad finanénymi trhmi je jednou z kl'a¢ovych
funkcii ako ECB tak aj centralnych bank ¢lenskych zemi Eurosystému, a to hlavne
pre mozné prietahy na finan¢nych trhoch a kurzové zmeny, ktoré maju vplyv na
ceny, teda aj hlavny ciel NBS a ECB- cenovit stabilitu. \/ poslednych rokoch kladie
ECB vicsi doraz na dohlad a regulaciu finanénych trhov, a vydala opatrenie platné
pre centrdlne banky zlcastiiujlice sa v Eurosystéme, ktoré nariad’uje zvysenie
efektivity a nabor novych pracovnych sil na pozicie v oblasti dohl'adu a regulacie.
Narodna banka Slovenska je zodpovednd za monetirnu politiku Statu,
prostrednictvom ktorej prispieva k plneniu vopred stanovenych ciel'ov. Jej tilohou je
podielat’ sa na spolo¢nej menovej politike, ktorti stanovuje eurosystém. Blizsie
fungovanie vztahov ECB anarodnych bank vramci tohto systému vysvetlim
v praktickej Casti konkrétne na NBS, ked’Ze povinnost’ i¢asti v tomto systéme majl
len centralne banky c¢lenskych zemi eurozony. V suvislosti s dohladom nad
bankovym sektorom udel’uje licencie na vykon financnej ¢innosti, s ¢im savisi
dohl'ad, a zabezpefovanie jednotnych podmienok pre spotrebitelov a uzivatel'ov
finanénych produktov.'*

Zhrnutie

Funkcie NBS a CNB sa neli§ia, obe centralne banky maju rovnaké povinnosti a sféry

posobnosti, zasadny rozdiel je ale Vv stanovovani, riadeni a vykone monetdrnej
politiky, ktora vykonava NBS ako spoloéni menovu politiku v ramci nariadeni

eurosystému, CNB riadi a stanovuje samostatne.

1.2.4. Menova politika
Menova politika je jednou zo zakladnych funkcii centralnej banky. Revenda
definuje menova politiku ako ,,vedomil c¢innost' nejakého subjektu, ktory sa
prostrednictvom menovych nastrojov snazi regulovat vyvoj mnoZstva penazi
v obehu, atym dosiahnut’ urcité ciele“.’> Mankiw charakterizuje menovu politiku

ako naro¢nl adoleziti funkciu centrdlnej banky, kedy centrdlni bankari celia

¥ http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/OstatnePublik/BROZURA_NBS_2015.pdf
S REVENDA, 2011, 5.67
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aktuadlnym okolnostiam ekonomiky, a musia sa Snimi vysporiadat v stlade so
stratégiou dosahovania zvolenych cielov, pricom vedia, ze ich konanie bude mat
Siroko - siahajuce dopady na ekonomiku. Aj napriek doblezitosti tychto rozhodnuti
existuju efekty a kanaly, ktoré nejde uplne jednozna¢ne vyhodnotit’ a predpovedat’ so
100%-tnou presnostou, nehovoriac o protichodnych nazoroch makroekonémov
tykajacich sa pravidelnosti, respektive nepravidelnosti a rozsahu zasahov centralne;j
banky.16 Za ciele menovej politiky sa povazuji narodohospodarske, respektive
makroekonomické ukazovatele Statu, ktorymi st napriklad nezamestnanost’, ktora
bola ciefom FED-u, alebo inflacia ako je to u CNB a NBS, konkrétnejsie cenova
stabilita. Ovplyvnenie koneéného ciel'a ale nie je také jednoduché a priamociare,
funguje prostrednictvom transmisnych mechanizmov, vramci ktorych maju
centralne banky k dispozicii menovo-politické ndstroje, pomocou nich ovplyviiuju
operacné ciele, tie zas ovplyviluju sprostredkujiice ciele, aaz tie v koneCnom
dosledku posobia na konecné ciele. Holman definuje ako nastroje menovej politiky
operdcie na vol’nom trhu, urokové sadzby centrdlnej banky a povinni mieru
bankovych rezerv. Medzi operacné ciele radi #rokovii mieru a bankové rezervy
(periaZnu bazu). Sprostredkujucimi ciel'mi si #rokovd miera na kapitilovom trhu,
menovy kurz aperiaind zdsoba, akonetné narodohospodarske ciele si miera
inflicie, miera nezamestnanosti a bilancia tovarov a slufieb.'’” Podla toho ktory
menovo-politicky ciel’ sa subjekt reguldcie snazi ovplyvilovat’ rozliSujeme rdzne
pristupy k hospodarskej politike. Zasadnym rozdielom je pristup ku vnimaniu
penazi, ato ¢i su alebo nie su neutrdlne. V preklade znamend neutralita penazi
dlhodoby efekt na ekonomiku, zédkladnou otdzkou je ¢i v dlhom obdobi je napriklad
menova expanzia uéinna a ¢i je ciel’ udrzatel'ny z hl'adiska dlhého obdobia. Z tohto
uhla pohladu c¢lenime hospodarsku politiku na monetaristicki  a keynesidansku.
Oba smery riadenie hospodarskej politiky poniali po svojom, a vel'mi rozdielne. Kym
Keynes hlasal rastacu ulohu Statu a teda hlavne regulécie strany dopytu, Friedman,
zakladatel monetarizmu, zdsadne odmietal Statne zasahy, zastaval nézor regulacie
strany ponuky, teda regulaciu mnozstva penazi v obehu prostrednictvom monetarnej
politiky centrdlnej banky. Friedman bol zéastancom liberalizmu, ado dejin
ekonomického myslenia sa zapisal ako ekonom, ktory po dlhom obdobi

Keynesianstva vniesol hospodarskej politike novy impulz, novy uhol pohladu na

1 MANKIW,1994, s.1
" HOLMAN, 2010, s 355-7.
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peniaze. Jeho teoria podporovala dolezitost’ existencie centralnych bank ako subjektu
S vylu¢nou pravomocou vykonu menovej politiky so zretelom na stabilitu objemu
penazi v obehu, pretoze podla neho boli peniaze hlavnym faktorom, ktory
sposoboval inflaciu, neCakané zmeny peniaznej zasoby alebo nedostatocny dopyt po
existujucej ponuke penazi vyvolavali inflacné tlaky. Preto zastdval nézor, ze
hospodarska politika, konkrétne menova sa ma riadit’ pravidlom stdleho menového
rastu, a nema sa utrzkovite a nahle prisposobovat’ aktudlnym potrebam ekonomiky,
pretoze reakcény cas nastroja menovej politiky moze byt 8-24 mesiacov, takze je
narocné zastavit inflaciu, tak ako aj podporit’ ekonomiku, nie su to procesy, ktoré by

. . v v 18
sa udiali zo dna na den.

1.2.5. DohPad a regulacia
Funkcia dohl'adu a regulacie je spolo¢ne s menovo - politickou funkciou povazovana

za jednu z najdolezitejSich. Centralna banka S$titu nemodze vykonavat menova
politiku, pripadne emisiu hotovostnych penazi alebo devizovl ¢innost’ bez toho, aby
tieto funkcie nésledne neboli kontrolované a dohliadané. Bankovy systém by bol
nekompletny a neovladatel'ny, menovo — politické ciele nenaplnitelné. Z kapitoly
pravneho ukotvenia vieme, Ze centrilna banka Ceskej republiky funguje na baze
dvojstupiiového riadenia. V pripade NBS mame treti stupen, ECB. Uz z tejto
klasifikdcie mozeme odvodit’ existenciu funkcie dohladu a regulacie. Bankovy
systétm pre svoje riadne aspravne fungovanie potrebuje supervizora, ktorého
vykonéava najvyssi organ bankovej ststavy — centralna banka. Tato funkcia v sebe
teda zahfna stanovovanie pravidiel - reguldcia ¢innosti, a zaroven sankcie za ich
poruSovanie - dohl'ad. Podl'a Revendu Vv oblasti regulacie vystupuje ako hlavny organ
vzdy centrdlna banka, pripadne moZe spolupracovat’ s d’alSimi inStiticiami.
Regulované su ,podmienky vstupu do bankovnictva, zdkladné povinnosti bdnk,

“19 v tejto role by

povinné poistenie vkladov v bankdch a veritel’ poslednej inStancie,
ale mali vystupovat’ len centralne banky. Druhou stcastou tejto funkcie centralnej
banky je uz spominany dohl'ad, ktory Revenda definuje ako na dial’ku alebo na
mieste. Dohl'ad na dialku spociva v tzv. monitoringu na zaklade pravidelne
zasielanych dajov, ktorymi su najmi Statistické a bankové vykazy. Vyhodou tejto

metddy dohladu je pravidelnost’ a tym padom aj aktualnost’ informacii, ktoré su

8 FRIEDMAN, 1992, 5.45-53
1 REVENDA, 2011, s. 100

12



celistvé a stale rovnakého charakteru, tento spdsob ma ale aj nevyhodu, ktorou je
moznost’ nespravnosti zasielanych udajov, pripadne bankové podvody. Dohl'ad na
mieste, teda aj previerky st fyzického charakteru aje praktizovany najmi na
problémovych bankach. Preveruje sa spravnost’ poskytovania zékladnych bankovych
sluzieb ako st napriklad poskytovanie tverov, vklad hotovosti, informacné toky,
technickd a metodicka spdsobilost’ zamestnancov banky. K vykonu dohl'adu je banka
zaviazana pravne, je zabezpeCovany prostrednictvom externé¢ho auditu, no banka ma
nariadenie zabezpeCovat’ ho aj interne. Auditor posudzuje spravnost, pravdivost’
a uplnost’ udajov. Previerky interného charakteru st vykondvané zamestnancami
banky z oddelenia $pecializovaného na dohl'ad so zarukou nezavislosti. Regulacia
adohlad je ako som pisala vySSie neodmyslitelnou sucastou vykonu menovej
politiky, respektive zabezpeCovania plnenia makroekonomickych cielov. Revenda
definuje zékladné ciele dohl'adu a regulécie nasledovne:

1. ,,podpora efektivneho vykonu menovej politiky,

2. spolahlivost, doveryhodnost a bezpecnost bankového systému,

3. efektivnost fungovania bankového systému,

4. zaistenie informdcii pre investorov,

5. zaistenie zakladnej urovne ochrany investorov — vkladatelov,

6. ochrana bankového sektoru pred nekalymi praktikami. «20
Nevylucuje sa, Ze nastane situdcia, ktord si vzdjomne protire¢i v napliiovani cielov
dohladu a regulacie. Je dolezité urcit’ institacie, ktoré dohl'ad a regulaciu buda vykona,
vysSie som spominala, Ze regulaciu prirodzene vykonava centrdlna banka, ked’ze je
tvorcom a vykonavatel'om menovej politiky, u dohl'adu sa to ale 1i8i v zavislosti na tzv.
jednotnom pristupe k dohl'adu. Preto je potreba urcit’ instituciu, alebo institucie, ktoré
su schopné jednotne spolupracovat’ a dohliadat na financny sektor. Zakladnou
inStiticiou dohl'adu je centrdlna banka, ktora dalej moZe spolupracovat so
Specializovanymi inStiticiami V oblasti dohl'adu nad finan¢nym trhom, sektorovom
dohl'ade bank a funkcionalnom dohl'ade bank. Na medzinarodnej urovni zastava post
inStitucie regulatora a supervizora bazilejska Banka pre medzinarodné platby a jej
Bazilejsky vybor bankového dohl'adu, ktorého ¢lenom, mimo inych, je aj Europska unia
ako celok, zastupuje ju ECB a v ramci nej sa spolupodiel'a aj SSM — single supervisory

mechanism.

2 REVENDA, 2011, s. 105
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2. Prakticka ¢ast’

V teoretickej Casti som vSeobecne popisala funkcie centralnych bank, ktoré
Vv nasledujucich kapitolach zanalyzujem a vysledky porovnam. Mdze sa to javit ako
zbyto¢na &innost,, pretoze Ceska a Slovenské republika este pred par rokmi boli jednym
Statom, no v sucasnosti sa vyvoj funkcii centralnych bank aplikovanych v praxi moze
odliSovat, ato hlavne z dovodu ucasti Slovenska v Eurozone, ktorej naopak Ceska
republika sti€astou nie je. V nasledujucich kapitolach analyzujem praktické vyuZzivanie
nastrojov. NBS a CNB, konkrétne zakladné funkcie ako menovii politiku, dohlad
areguliciu nad finanénym trhom av neposlednom rade emisnit funkciu. Ako

posledné rozoberiem centralne banky z institucionalneho hl'adiska.
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2.1. Menova politika a jej dopady na ekonomiku a spotrebitel’a

CNB

Hlavnym cielom menovej politiky je udrziavanie cenovej stability a taktiez
podporovanie hospodarskej politiky vlady s cielom udrzateIného rastu, pokial’ tym nie
je ohrozeny hlavny ciel menovej politiky, t.j. udrziavanie cenovej stability. Pre
monetarnu politiku CNB je hlavnym menovo-politickym nastrojom #irokovd sadzb- 2T
repo sadzba ( dvojtyfdennd repo sadzba). Dalsim doplnkovym menovym néstrojom je
troj mesacny repo tender.

2T repo sadzba funguje na principe najcastejSie odCerpavania prebytocnej likvidity od
komer¢nych bank (d’alej KB), kedy centrdlna banka prijima prebytocnu likviditu a KB
obdrzi ako protihodnotu dopredu dohodnuté cenné papiere. Celd operacia trva po dobu
dvoch tyzdilov, no méze byt’ zjednand aj na kratSiu dobu, Vv pripade potreby. Ddlezitym
faktorom je repo sadzba, ktora je variabilnd. Znamena to, z¢ CNB stanovi maximalnu
vysku repo sadzby, ktorit méze komerénym bankdm pontknut pri uskutocnovani
tendru. Minimalny akceptovatelny objem je 300 mld. K¢. Cela operacia je
uskuto¢niovana na baze amerického aukéného systému, o znamena uprednostiiovanie
ponuk s nizSou repo sadzbou. Repo tendre su vyhlasované 3x tyzdenne, okolo 9:30 hod.
Banky maji moznost’ podat’ svoje ziadosti s konkrétnou pozadovanou sadzbou a sumou.
3 mesacna repo sadzba je doplnkovym nastrojom menovej politiky, ktory funguje na
rovnakom principe ako 2T repo sadzba, len sa jedna o 3-0j tyZzdenny interval tendru.
CNB uvéadza na svojich webovych strankach, Ze cielom tohto doplnkového nastroja nie
je vysielat’ ekonomike signaly, preto je urokova sadzba stanovend na aktualnu sadzbu
finan¢nych trhov v Case tendru.

Nastroje jemného ladenia si vyuzivané vynimocne, a to za ucelom stabilizacie vyvoja
urokovych sadzieb.?

Vsetky vysSSie spomenuté nastroje menovej politiky tvoria skupinu operdcii na vol’nom
trhu, ktoré CNB vyuziva pre ovplyviiovanie a korigovanie vyvoja sirokovych sadzieb.
Dal$im nastrojom menovej politiky CNB st tzv. automatické facility, ktoré funguju na
principe ,,overnight”. Komer¢né banky si mozu svoju prebytocnu likviditu bud’ ukladat’
alebo si ju naopak v pripade potreby vypoziCiavat, pricom doba tejto operacie je
stanovend na dobu jednej noci. Tento nastroj vytvara suCasne medze pre pohyby

kratkodobej uUrokovej sadzby na pefaznom trhu. Maximalnou hodnotou urokovej

2 http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/index.html#operace
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sadzby je tzv. lombardnd sadzba, ktora je pouzivana pri vypoZiciavani si cez noc.
Vtomto pripade teda ide o margindlnu zdpoZi¢nu facilitu. V pripade potreby
vypozicania si cez noc je KB povinna podat ziadost na Odbor korunovych
a devizovych intervencii CNB maximaélne 25 minit pred uzavierkou Gétovnickeho dita
systtmu CERTIS. DalSou variantou trokovej sadzby, ktora ale naopak urduje
minimélnu hodnotu kratkodobej urokovej sadzby na trhu penazi, je diskontnd sadzba,
ktora je vyuzivana pri depozitnych facilitach. Komerc¢né banky maji moznost’ si uloZit’
prebytoénii likviditu u CNB cez noc, bez akéhokol'vek zaistenia a s moznost'ou pristupu
CNB k likvidite. Tak ako aj pri marginalnej zapoziénej facilite, je proces Ziadosti
rovnaky, li§i sa len v ¢asovej podmienke, ktora predstavuje u depozitnej facility 15
minut. Pre obe operacie je minimélna hodnota vkladu/vyberu stanovena na 10 mil. Ke.?
Od roku 2008 boli zavedené mimoriadne 2T repo operacie a 3-0j mesacné repo
operacie, nasledne ale od januara 2011 bola ponechand len 2T repo operacia. Tieto
mimoriadne repo operdcie boli zavedené hlavne za ucelom ozivenia trhu Statnych
dlhopisov.?

Jednym zo zakladnych nastrojov menovej politiky st povinné minimadlne rezervy (dalej
len PMR), ktorych uloha je stabilizovat' bankovy systém, ato odCerpavanim
prebytoéne;j likvidity, o ale v Ceskej republike pre prebytok likvidity v podstate nie je
az tak aktudlne, apreto funguje tento néstroj len na bdze zabezpecovania hladkého
chodu platobného styku. Podl’a zakona o Ceskej narodnej banke je povinnostou kazdej
bankovej inititucie, vratane poistovni, mat u CNB vedeny udet PMR. ,,Predpisany
objem PMR je stanoveny na 2 % zo zakladne pre vypocet PMR. S platnostou od 12. 7.
2001 je touto zdkladiiou objem priméarnych zaviazkov danej banky voci nebankovym
subjektom, ktorych splatnost’ neprevysuje 2 roky.“24

KB moézu samozrejme ukladat’ na uéty PMR vedené u CNB aj likviditu nad troveii
zékonne stanovenych 2%, no v pripade likvidity nad 2% im nie su pripisate'né uroky
z prebytocnej likvidity, ktoré su u hodnoty do 2% trocené dvojtyZdennou repo sadzbou

CNB, a to od 12.7.2001.

Poslednym a v sti¢asnosti najaktudlnej§im ndstrojom menovej politiky su devizové
intervencie, ktoré vrezime cielenia inflicie nie st beznym ahlavnym menovo-

politickym nastrojom, no od jesene roku 2013 bola CNB niitena podstiipit’ tento krok,

22 http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/index.html#facility
2 http://www.cnb.cz/cs/menoya_politika/mp_nastroje/index.htmI#dodavaci_repo_operace
2 Ménovépolitické nastroje - Ceska narodni banka. [online]. Copyright © Ceska nérodni banka, 2003 [cit. 29.04.2017].
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a zaviazala sa intervenovat’ pre oslabenie menového kurzu ceskej koruny, ato na
hladine 27CZK/EUR. Stranky CNB uvédzaju ako jeden z prikladov potrebnosti pouZitia
tohto nastroja je situacia kedy boli menovo-politické sadzby znizené na ,technicku
nulu®, a je za potreby vykonat’ d’al$ie uvolnenie menovej politiky za pomoci oslabenia
menového kurzu.

Tabul’ka 1- Vyvoj menovo-politickych ndstrojov v rokoch 1993-2016

Povinné minimalne rezerny
(%)
Rok 2T repo (%) Diskontna {%)| Lombardna (%) stavebnych
bank sporitelied a
CMZRB
1993 ® 9,6—8.0 14,0—12,6—11,5 90«30 x
1994 % 8.5 10,6—11,0—11.5 9.0 <31 %
1995 11,3 9.5 12,6 8,5 4
1996 11.5—=11.6—=11.8=12.0 10,6 14 11,5
1997 39—14.75 13 50—23 9.5
1998 15—89.5 11,5—7.5 19,0—12.5 7.5
1999 8,75—5,25 6,0—50 10,0—=7.5 £.0—=2.0 2
2000 5,25 5 7.5 2 2
2001 5—4.75 4.0—3,75 6—5.75 2 2
2002 45275 3.5—1.75 5.5—3.75 2 2
2003 252 1,6—1 3.5—3 2 2
2004 22525 1,26—1.5 3,25—3.5 2 2
2005 2252 1,26—1 3,26—3 2 2
20086 22524 1,26—1.5 3.25—3.5 2 2
2007 275—=35 1,76—2.5 3.75—4.5 2 2
2008 3.75—225 275125 4.75-3,25 2 2
2008 1,76—1 0,75—025 2,752 2 2
2010 0.75 0,25 1,76 2 2
2011 0,75 0,25 1,75 2 2
2012 0,5—0,05 0.25—0,05 1.5—0,25 2 2
2013 0,05 0,05 0,25 2 2
2014 0,05 0,05 0,25 2 2
2015 0,05 0,05 0,25 2 2
2016 0,05 0,05 0,25 2 2

Zdroj: vlastné spracovanie, data dostupné z www.cnb.cz?®

Z tabul’ky 1. Vyvoj menovo-politickych nastrojov v rokoch 1993-2016 mozeme vycitat,
ze k zniZeniu trokovych sadzieb na ,,technicki nulu“ doslo v roku 2012, no aj napriek
tomu Ceskej ekonomike hrozila deflacia, teda pokles cenovej hladiny, a devizové
intervencie sa javili byt najistejSim spdsobom dosahovania hlavného ciela menovej
politiky CNB, cenovej stability. Inflaénym ciefom CNB je aj bola troven 2%.
Intervencie, podl'a vyjadrenia CNB, mali zabezpegit' plnenie tohto ciela a taktiez
urychlit’ navrat do situdcie kedy bude opdt’ schopna vyuzivat' Grokové sadzby ako
hlavny menovo-politicky nastroj. CNB dostala odporiéanie vyuzivat menovy kurz ako

vynimo¢ny nastroj pre dosahovanie cenovej stability aj od hodnotiacej misie

% http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/index.html#devint
% Vlastné spracovanie, data dostupné z http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/mp_nastroje/#historie
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Medzindrodného menového fondu.”’ Finalne rozhodnutie uéinila Bankova rada CNB na
jesen v roku 2012. ,,Tento krok podporil prekonanie najdlhsej recesie v historii ¢eskej
ekonomiky, ¢o by nebolo v zaujme firiem ani ob&anov®. Toto vyjadrenie CNB bolo,
samozrejme pozitivne, podporené aj vyjadrenim o makroekonomickych ukazovatel'och,
kde CNB zmiefiovala, Ze ,,0slabenie kurzu koruny vedie k zvy$eniu dovoznych cien, a
tym aj celkovej cenovej hladiny v tuzemsku. V mensej miere podporuje aj domécu
ekonomicku aktivitu. Vplyvom narastu dovoznych cien sice mézeme ocakavat’ nizSiu
konkurencieschopnost domacnosti, ich dopyt vSak mdze byt vo zvySene] miere
presmerovany k domacim tovarom a sluzbam a podporeny niz8§imi redlnymi Grokovymi
sadzbami v dosledku zvySenych inflacnych ocakavani. Zaroven slabsi kurz podporuje
Ceské vyvozy, a tim rastie konkurencieschopnost’ a ziskovost’ podnikov a aj ich ochota
investovat. Ozivenie vyroby nasledne prispieva k narastu zamestnanosti a miezd, ¢o
zvySuje kupnu silu doméacnosti.«?®

Devizové intervencie sa stali na jesefi roku 2013 vychodiskom ako ochranit Cesku
ekonomiku pred krizou, CNB sa rozhodla vyuzivat tento netradi¢ny menovo — politicky
nastroj aby docielila ¢o najrychlej$i navrat k mozZnosti vyuzivania urokovych sadzieb
ako nastroja menovej politiky. Podla spravy o inflacii sa v tretom Stvrtroku 2013
inflacia nad’alej priblizovala k dolnej hranici toleranéného pasma — +/- 1% , pricom
menovo-politicka inflacia, teda inflacia odistena o dopady nepriameho zdanenia®, sa
Vv tomto obdobi pohybovala pod touto hranicou. Zdrojom inflacie su danové zmeny-
novelizdaciou zakona ¢ 235/2004 Sb., o dani z pridanej hodnoty doslo ku zvyseniu
spodnej hranice sadzby z 14% na 15% a u zakladnej sadzby doslo k zvySeniu z 20% na
21%;*" ceny potravin a regulované ceny, ktorych dopady sa ale znizuju. Prostredie
Ceskej ekonomiky pdsobilo silne protiinflaéne, ¢o by do buducna nepodporovalo
dosahovanie inflacného ciela. Prognozovand inflacia ku koncu roku 2014 mala
dosahovat’ trovne 2%, s ¢im je konzistentna aj progndza urokovych sadzieb, ktoré mali
ku koncu roku 2014 nadobudnut’ zaporné hodnoty, ¢o je pri nulovej dolnej hranici
nerealizovatel'né, a taktiez to napoveda o potrebe d’alSieho razantnejSicho uvolnenia

menovej politiky. Zakladny scenar teda predpokladal nedostatoc¢nu inflaciu, pokles

27 http://www.cnb.cz/cs/fag/menovy_kurz_jako_nastroj_menove_politiky.html

28 Ménovy kurz jako nastroj ménové politiky — nejéastéjsi otazky a odpovédi - Ceskd narodni banka. [online]. Copyright © Ceska
narodni banka, 2003 [cit. 29.04.2017].

% Ménovy kurz jako nastroj ménové politiky — nejéastéjsi otazky a odpovédi - Ceskd narodni banka. [online]. Copyright © Ceska
narodni banka, 2003 [cit. 29.04.2017].

% https://www.cnb.cz/cs/fag/co_to_je_menovepoliticka_inflace.html

3 http://www.financnisprava.cz/cs/dane/dane/dan-z-pridane-hodnoty/informace-stanoviska-a-sdeleni/ruzne/2013/novela-zakona-o-
dph-2013-2136
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urokovych sadzieb do zdpornych hodnét, rast HDP a jemné posilovanie kurzu CZK
voéi EURU ajeho ndslednii stagndciu. Urokové sadzby ale nemdzu klesnat do
zéapornych hodndt, ¢o bolo hlavnym dévodom preco bol vypracovany alternativny
scendr pre riadenie menovej politiky, ktorym boli prave devizové intervencie. Tie podl'a
prognozy mali zabezpecit' dosiahnutie tirovne 2% infla¢ného ciel'a uz v druhej polovici
roku 2014, kurz koruny sa mal pohybovat vo vyrazne slabSej hladine ato 27
CZK/EUR. Rychlejsi rast inflacie by bol sposobeny prave zvySenim dovoznych cien,
a postupnym zvysSovanim inflacnych tlakov domacej ekonomiky, prognézovana inflacia
mala dokonca k roku 2015 dosiahnut’ hornu hranicu toleranéného pasma a jeho jemné
prestrelenie, ¢o ale kompenzuje vyrazné podstrel'ovanie z roku 2013. Minuld progndza
podcenila vyvoj inflacie, dosledkom coho doSlo k zmendm v nastaveni jednak
dlhodobych trendov ako st domadci rast zo 4% na 3%, alebo zhodnocovanie kurzu
z povodnych 2,4% na 1,5%. Dopady na zakladné makroekonomické ukazovatele boli
jednoznacne pozitivne, doslo k oziveniu domacej ekonomiky, zvySeniu poctu

, . . . , . 32
pracovnych miest, poklesu nezamestnanosti, rastu inflacie.

Tabul’ka 2- Zmena zakladnych makroekonomickych ukazovatel’ ov*

Dostupné Dostupne
k7.11.2013  k31.10.2014
Hruby domact produkt {s.0) 3 -1.3 W4 25
Index spotfebitelskych cen 13 10 W4 07
naanovapolitice Inflace 913 02 W4 0F

Chaond miia reramtstrenos v sol] 93 71 an4d c9

Prirmémia nominalnd meda . e
v podnikatekkam sektoru v KE 5.0 W3 25198 4 25 542

Framéma nomindlnl meda calkem 13 1.2 N4 23

Poled volngch pracovnich mist (podied)} 913 39040 94 56 600
Souhrmy Indiktor divery (inde) 113 BE% 1014 54,1

Zdroj: www.cnb.cz®

%2 http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy_o_inflaci/2014/2014_IV/index.html
% Zprava o inflaci — IV/2014 - Ceska narodni banka. [online]. Copyright © Ceska nérodni banka, 2003 [cit. 14.05.2017].
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Graf 1.- Vyvoj ¢eskej ekonomiky v porovnani s eurozénou
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Zdroj: www.cnb.cz **

Priaznivy vplyv devizovych intervencii na vyvoj Ceskej ekonomiky je evidentny, ako
z vyvoja makroekonomickych ukazovatelov, tak aj z vyvoja HDP Ceskej republiky.
CNB nebola jedinou bankou, ktora zakro¢ila inym, ako tradiénym menovo-politickym
nastrojom z dovodu dosahovania cenovej stability, viaceré vyznamné centralne banky
sa snazili eliminovat’ negativne vplyvy finan¢nej krizy na ,,svoje ekonomiky, napriklad
FED (USA), ECB, ale aj Bank of England pristapili k nakupom cennych aktiv na trhoch
a tym padom pumpovanim likvidity - petiazi do ekonomiky. Aj napriek zakroceniu ECB
vidime, Ze Ceska ekonomika sa vyvijala omnoho zdravS§ie a razantnejSie ako eurozona.
CNB predpokladala navrat k pouZivaniu irokovych sadzieb ako menovo - politického
nastroja uz ku koncu roku 2015, po stabilizacii cenovej hladiny, sudiac zo spravy
o inflacii z roku 2013 a 2014.% Pokial’ sa pozrieme na rok 2016, doslo k spomaleniu
ekonomického rastu, ¢o ale vyrazne neohrozilo ekonomicky vyvoj, pretoze koncom
roku 2016 inflacia po $tyroch rokoch nespliiiania ciel'a dosiahla Groven 2% inflaéného
ciela. Za tymto vyvojom podla spravy o inflacii 2017 stoji zvySenie cien potravin,
zvySenie miezd, no taktiez zavedenie elektronickej evidencie trzieb, ktora sama o sebe
sposobila inflaciu v uréitych odvetviach. V 4.-tom mesiaci tohto roku (t.j. 2017) CNB
opustila devizové intervencie, ukoncila ich pouZivanie ako nastroja menovej politiky,
s ¢im suvisia urit¢ ekonomické dopady, tie nasledne ovplyviiuju spotrebitela.
Zasadnou zmenou je samozrejme uvolnenie kurzu koruny, ktord bola dlhodobo

oslabovana audrziavana na urovni 27 CZK/EUR. Pred ukonéenim intervencii

% Zprava o inflaci — IV/2014 - Ceska narodni banka. [online]. Copyright © Ceska nérodni banka, 2003 [cit. 14.05.2017].
% http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy_o_inflaci/2014/2014_IV/index.html

20


http://www.cnb.cz/

Spekulanti uvazovali mozny vynos z menovych prietahov, vymienali eurd za koruny, ¢o
ale pokial’ nemenite va¢s$i obnos penazi, sa neoplati, pretoze miera vynosu nie je tak
zaujimava, Co je ale kazdého uvazenie. Tymito Spekuldciami bola stabilita koruny
ohrozena, ¢o sa nakoniec ale nepotvrdilo, tak isto ako ani silné posilnenie kurzu
CZK/EUR, z povodnych 27 CZK/EUR sa kolise na urovni okolo 26,575 CZK/EUR®,
pri¢om experti ocakavali moznu uroven 25,0-25,5 CZK/EUR. V suvislosti s ukon¢enim
intervencii dochadza aj k narastu trokovych sadzieb, priCom je prognoézovany ich d’alsi
stabilny rast, tak ako aj rast trhu prace a stym spojeny rast priemernej nominalnej
mzdy. HDP by mal aj nad’alej rast’ tempom 2,8% , a inflacia by mala dosahovat’ na ciel’

2%, pripadne sa pohybovat’ v pasme. >/

NBS
Vyvoj menovej politiky NBS a jej aktualny stav je odlisny, a to hlavne z dévodu ucasti
Slovenskej republiky v Eurozone. NBS vlastne vicsinu svojej funkcionality v oblasti
menovej politiky delegovala a preniesla na Europsku centralnu banku (d’alej len ECB).
Aj napriek Gcasti Slovenskej republiky v eurosystéme a delegovania menovej politiky
na ECB, v Slovenskej histérii po rozdeleni Ceskoslovenska vykonavala samostatne
nezavislt menova politiku, ato vrokoch 1993-1999. Nasledne sa zacala éra
synchronizacie a zblizovania Standardov menovej politiky NBS a ECB.
Podl'a dostupnych zdrojov, NBS rozdel'uje obdobia vyvoja svojej menovej politiky
nasledovne:

1. |, nezavisla menovd politika (1993-1999)

2. implicitné inflacné cielenie ( 2000-2004)

3. inflacné cielenie v ERM Il (2005-2008)

4. menovd politika ECB od roku 2008 ,, 38
V prvej fize nadviazala NBS na riadenie menovej politiky po vzore Statnej banky
Ceskoslovenskej, zameriavala sa primarne na menovy vyvoj pomocou pefiaznej zasoby,
kurz bol stanoveny fixny, s fluktuacnym pasmom +0,5%, pricom ,mal sluzit' ako
nominalna kotva pre vyvoj inflacie. Priame a nepriame menové nastroje tvorili: uverové
limity (administrativna forma riadenia Gverovych aktivit bank), operacie na volnom

trhu (OMO), povinné minimalne rezervy (PMR), diskontn4 sadzba, lombardnd sadzba,

% www.cnb.cz, platné k 14.05.2017
3 http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy_o_inflaci/2017/2017_I/index.html
% Menova politika - www.nbs.sk. [online]. Copyright © Narodna banka Slovenska. Vietky prava vyhradené. E [cit. 29.04.2017].
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zmenkové operacie a funkcia posledne;j instancie.“*® NBS sa v d’alsich rokoch snaZila
priblizit' kvalitativnemu riadeniu menovej politiky, ato zmierfiovanim pouZzivania
uverovych limitov ako nastroja MP, a zintenziviiovanim pouZzivania operacii
zabezpecenych cennymi papiermi, ¢im sa priblizovala k Standardnym repo operaciam-
OMO. Tieto snahy boli av§ak naruSené nestabilitou ekonomiky, ktoré snahy NBS vratili
na Startovaciu C¢iaru. NBS bola natend v dosledku zvySujuceho sa fiskalneho
a obchodného deficitu rozsirit' fluktuacné pasmo najskor na +£5%, neskor na £7%.
V roku 1998 NBS zahgjila rezim flexibilného menového kurzu- floatingu, ktory bol
riadeny, ¢o znamena ze NBS V pripade potreby nakupovala alebo predavala slovensku
korunu podla potreby udrzania kurzu, a to az do roku 2005 kedy vstupila do
mechanizmu ERM II.

Obdobie implicitného inflaéného cielenia znamenalo pre Slovensku republiku a menovi
politiku zblizovanie so Standardmi ECB, NBS definitivne presla na kvalitativne
riadenie menovej politiky, a to hlavne prostrednictvom stanovenia Grokovych sadzieb
a prechodu k vyuzivaniu trhovych operacii na pefiaznych trhoch, ¢o spravilo monetarnu
politiku omnoho flexibilnejsiu. Tieto Strukturalne zmeny v menovej politike potvrdila
novela zakona z roku 2001 o0 NBS, kde hlavny ciel’ — udrziavanie menovej stability- bol
nahradeny novym cielom ato wudriiavanie cenovej stability. Nadalej pokracovala
modernizécia a Standardizacia menovo-politickych nastrojov, bankova rada sa zaviazala
znizovat’ mieru PMR kazdoro¢ne o 1 p.b., a hlavaymi nastrojmi menovej politiky sa tak
ako aj u CNB stali 2T repo operacie, ktorych 2T repo sadzba sa rovnala tandardnej
urokovej sadzbe, prostrednictvom ktorej NBS riadila a dosahovala hlavny ciel MP,
cenovu stabilitu. Zasadnymi sa stali taktiez tUrokové sadzby jednodiovych
sterilizacnych obchodov- vklady ajednodnovych refinanénych obchodov- uvery,
p62iéky.40V roku 2003 Ministerstvo financii Slovenskej republiky v spolupraci s NBS
prijali dokument ,,stratégia prijatia eura“, a po vstupe SR do Eurdpskej tnie v roku 2004
sa SR zaviazala spravit’ vSetko pre hladky priebeh prijatia spolonej meny euro a to

v rokoch 2008-2009. 4

% 1993-1999 (nezavisla MP NBS) - www.nbs.sk. [online]. Copyright © Narodna banka Slovenska. Vietky prava vyhradené. E [cit.
29.04.2017].

“0 http://www.nbs.sk/sk/menova-politika/menova-politika-nbs-do-roku-2009/2000-2004-implicitne-inflacne-cielenie

! http://www.nbs.sk/sk/menova-politika/menova-politika-nbs-do-roku-2009/2005-2008-inflacne-cielenie-v-erm-ii
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EU a NBS
Historia spojitosti SR, CR a EU (vtedy este Eurdpskeho spologenstva- d’alej len ES) sa
zatala uz vroku 1991, kedy este CSFR a ES podpisali asociacnii dohodu, ktorej
predpokladom bol vstup CSFR do ES, no zmluva nebola ratifikovana pre rozdelenie
CSFR na CR a SR vroku 1993. Nasledne SR samostatne 4. oktobra 1995 podpisala
asociatni dohodu s ES, ktorej predpoklad bol taky, ze SR sa stane clenom ES.
Pristupové jednania sa zalali az v roku 1999, kedy uz EU na Helsinskom summite
rozhodla o zacati pristupovych jednani so SR. Pre SR sa zacalo obdobie monitoringu,
screeningu a zblizovania primarne accquis communitaire. Pocas celého procesu
monitoringu, kedy muselo byt vzijomne harmonizovanych 30. kapitol, bola SR zo
vSetkych 11-tich kandidatskych zemi priblizne na 6.tom mieste v Gspesnosti a rychlosti
plnenia poziadaviek. V roku 2003 Eurdpsky parlament schvalil prijatie Slovenskej
republiky ako &lena EU, &o ale muselo byt ,odsuhlasené” aj ob&anmi Slovenskej
republiky, prebehlo referendum o vstupe SR do EU, ktoré bolo tispesné, a nasledne bola
ratifikovana Zmluva o pristiupeni k Eurdpskej unii, a 1. maja 2004 sa Slovenskd
republika stala clenom Eurépskej uinie. ** Pristupenie k EU so sebou ale nieslo aj
urcitd mieru zodpovednosti za budici vyvoj v Krajine - ¢i uz politicky, ekonomicky,
pravny alebo aj socidlny. Slovenskd republika musela, v ramci menovej politiky
a vyvoja ekonomiky S$tatu, harmonizovat’ svoje doposial’ pouzivané menovo-politické
nastroje tak, aby podporovala ¢o najrychlejsi a v prvom rade stabilny rast ekonomiky
Statu. Roky 2005 az 2008 predstavovali pre SR obdobie inflacného cielenia
v mechanizme ERM II. Slovenska republika sa podpisom Zmluvy o pristipeni SR do
EU zaviazala prijat’ spoloéni menu euro, pri¢om ako som uZ pisala, SR si dala za ciel
prijat’ spolo¢ni menu v rokoch 2008-2009.
Pre prijatiec eura musela Slovenskd republika spinat komvergenéné kritérid- tzv.
maastrichtské, ktoré zneju nasledovne:

1. |, deficit statneho rozpoctu nesmie presiahnut’ 3% HDP

2. Statny dlh nesmie presiahnut' 60% HDP

3. Cclensky stat si udrziava dlhodobu cenovu stabilitu a priemernu mieru infldacie

vykazovanu v priebehu roka pred skumanim, ktorda nepresahuje o viac ako 1,5
% mieru inflacie najviac troch clenskych Statov, ktoré dosiahli v oblasti cenovej

stability najlepsie vysledky

“2 https://euractiv.sk/fokus/slovenske-predsednictvo/slovensko-a-europska-unia/
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4. v priebehu jedného roka pred preskumanim nesmie prekrocit priemernd
dlhodobd nomindlna urokovd sadzba daného clenského Statu viac ako o dve
percentd urokovu sadzbu maximalne troch Statov, ktoré v oblasti cenovej
stability dosiahli najlepsie vysledky

5. povolené fluktuacéné pdasmo poskytnuté vymennym mechanizmom musi byt
dodrziavané bez vyznamnejsich napiti najmenej dva roky pred preskimanim “*

Tieto kritéria maja zabezpecit’ jednotni harmonizaciu vyvoja ekonomik ¢lenskych zemi

pred vstupom do Eurozony. ,,Prechod NBS na infla¢né cielenie v roku 2005 znamenal

okrem vyuzivania urokovych sadzieb ako menovo-politického nastroja centralnej banky
orientdciu vo vicsej miere na formovanie inflaénych ocakavani verejnosti ako d’alSieho
nepriameho, ale silného nastroja ovplyviiujiceho vyvoj inflacie. Priniesol tiez
vyuZzivanie Stvrtro¢ného strednodobého predikéného modelu v prognostickom procese,

prezentacia prvej strednodobej predikcie P2Q-2005 bola v aprili 2005.

V juli 2005 bol prijaty Narodny pldn zavedenia eura na Slovensku. Dna 25. novembra

2005 wvstupila slovenskd koruna do Mechanizmu vymennych kurzov ERM II, kde

centrdlna parita koruny voci euru bola stanovend na trovni 1 euro = 38,4550 Sk, pricom

mohla vyuZivat §tandardné fluktuané pasmo £15% okolo centralnej parity. Clenstvo v

ERM II a stanovena centralna parita prispeli k stabilizacii kurzového vyvoja slovenskej

koruny a nomindlnej konvergencii. Pri vstupe do ERM 1II sa Slovensko zaviazalo

nad’alej uskutociiovat’ zdrava fiskalnu politiku a podporovat’ taky vyvoj miezd, ktory
bude v stlade s rastom produktivity.

V marci 2007 sa na ziadost' Slovenska s u¢innostou od 19. 3. revalvovala centralna

parita slovenskej koruny v ERM II na troveil 1 euro = 35,4424 Sk.

V maji 2008 Konvergenéna sprava Europskej komisie konstatovala, Ze Slovensko spiiia

kritéria na prijatie eura a centralna parita slovenskej koruny v ERM Il revalvovala

017,6472 %, nova bola stanovend na urovni 1 euro = 30,1260 Sk. V juni zasadnutie

Rady EU pre ekonomické a finanéné otazky (ECOFIN) odporudilo vstup SR

do eurozony k 1. januaru 2009 a neskor Rada Eurdpskej unie definitivne potvrdila

prijatie SR do eurozony. V juli Rada Eurdpskej tinie na urovni ministrov financii

Clenskych Statov Europskej unie (ECOFIN) stanovila neodvolatelny prepocitavaci

koeficient medzi eurom aslovenskou korunou (konverzny kurz) natrovni 1 €

=30,1260 Sk.

Slovenské republika sa ditom 1. janudra 2009 stala v poradi 16. krajinou eurozc')ny.“44

“ Konvergenéné kritéria | Hospodarska politika / euro | Politiky EU | Euro Encyklopédia | Europskaunia. Europskaunia [online].
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ECB a NBS
Vstupom do EU NBS ponechala vykon menovej politiky na ECB, ktorej hlavnym

cielom je udrZiavanie cenovej stability, ¢oho dosahuje pomocou dvojpilierového
systému.. ,ECB v zaujme udrzania cenovej stability sleduje, ako sa vyvija objem periazi
v ekonomike, nazyvany M3 (tzn. vklady a obeZivo) a aky je vyhlad
makroekonomického vyvoja a jeho vplyv na inflaciu. “ 4

Dolezitou sucastou spolocnej menovej politiky ECB a CB c¢lenského Statu je
progndzovanie budiuceho vyvoja ekonomiky, ato hlavne z dovodu zabezpecovania
bezproblémového vyvoja spolo¢nych politik. ECB si zaklada hlavne na formovani
ocakdvani spotrebitela, ¢o je velmi efektivny ,,néstroj* pre usmerniovanie vyvoja
ekonomiky. Tak ako aj CNB alebo NBS maju svoje riadiace organy, pre ECB je tymto
organom Rada guvernérov ECB, ktord rozhoduje o menovo-politickom vyvoji.
V stvislosti so SR, Guvernér NBS sa spolupodiel’a na tychto rozhodnutiach a disponuje
jednym hlasom v Rade guvernérov ECB. Udast’ v Eurosystéme zaroveii znamena aj to,
ze jedinym zdrojom menovej baze (obezivo + rezervy) pre NBS je ECB, ¢o samo o sebe
zna¢i vel'mi silnt zavislost NBS na ECB. Stranky NBS uvadzaji nasledujuce kandly,
prostrednictvom ktorych menova politika centrdlnej banky ovplyvituje vyvoj
ndrodohospoddrskych agregdtov atie d’alej zabezpecuju dosahovanie vopred
prognozovanych a stanovenych konecénych cielov. Jednd sa konkrétne o kanal
tirokovy, iverovy, vimenny a kandl bohatstva. Tieto kanaly vyuZiva tak isto aj CNB,
podla potreby vybera najvhodnej$i, no najastejSie pouzivanym je kanal drokovy,
ked’Ze hlavnym menovo-politickym nastrojom pre CNB aj ECB- teda NBS su tirokové
sadzby.

#2005-2008 (inflaéné cielenie v podmienkach ERM II) - www.nbs.sk. [online]. Copyright © Nérodna banka Slovenska. Vietky
prava vyhradené. E [cit. 30.04.2017].

* Menova politika ECB (od roku 2009) - www.nbs.sk. [online]. Copyright © Narodn4 banka Slovenska. Vietky prava vyhradené. E
[cit. 30.04.2017].
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Tabulka 3- llustrdcia transmisného mechanizmu od urokovych mier do cien.

ILUSTRACIA TRANSMISNEHO MECHANIZMU OD UROKOVYCH MIER DO CIEN

Oficialne idrokové sadzby
Priklady sokov

mimo kontrolu CB

Urokové sadzby pefiazného trhu a bankové

Ocak i
avania urokové sadzby

¥
PeraZna zasoba a : Zmeny v globainej
(nery : ekonomike

Zmeny vo fgkalnej
politike

A

Mzdy a tvorba cien

Zmeny cien komodit

CENOVY VYVOJ Zaroj: ECB

Zdroj : NBS(ECB)*

NBS taktiez publikuje prognozy budiiceho ekonomického vyvoja, ktoré spractiva
v spolupraci s ECB, vramci jedného predikéného procesu. Podla strednodobej
predikcie z roku 2013 doslo v 3.Q tak ako aj uCR k poklesu inflacie, v dosledku
poklesu cien vo vSeobecnosti, bol predpoklad poklesu cien energii a spotrebitel'skych
cien. Rast produktu by mal byt podporeny rovnako ako u CR zahraniénym dopytom
a cerpanim prostriedkov z eurofondov, rizikami pre vyvoj infldcie su technické
predpoklady. Prognézovany bol aj rast cien ropy z roku 2014 na rok 2015, ktoré by
inflaciu vytlacili do vysSich hodnét, no rizikom opacného efektu na inflaciu je znizenie
DPH z roku 2015 podPa zik. ¢ 268/2015 Z.z., ktory dopliia zdkon &222/2004 Z..
odani zpridanej hodnoty, Vv zneni neskorSich predpisov. Podla tohto zakona
s platnost'ou od 1.1.2016 dochadza k zniZeniu sadzby DPH z 20% na 10%, na vybrané,
zékonom stanovené V}'Ilrobky.47 KedZze SR je ¢lenom eurozony, podlicha v menovej
politike rozhodnutiam z centra — z ECB. Eurozoénu, tak ako aj samotnti Cesku republiku,
trapilo nizko-infla¢né prostredie, v sprievode so slabym hospodarskym rastom. ECB
potrebovala oZivit' ekonomiku eurozony, pri€om urokové sadzby boli nastavené na
technickt nulu — 0,05%. Ked’Zze pomocou Standardného menovo-politického néastroja
nepredisla ECB deflacii, bola potreba pouzit' razantnej$i nastroj, ktorym sa stalo

kvantitativne wuvol’iiovanie. Tento proces spocival v nakupe Statnych dlhopisov

% Menova politika ECB (od roku 2009) - www.nbs.sk. [online]. Copyright © Nérodna banka Slovenska. Vietky prava vyhradené. E
[cit. 07.05.2017].
*7 hitp://www.nbs.sk/sk/publikacie/strednodoba-predikcia/strednodoba-predikcia-2013

26


http://www.nbs.sk/sk/publikacie/strednodoba-predikcia/strednodoba-predikcia-2013

&lenskych zemi, so splatnostou 2 - 30 rokov. *® Tento krok mal zabezpeGit tzv.
napumpovanie penazi do ekonomiky, o by zabranilo pokra¢ovaniu deflacnych tlakov.
Slovenska ekonomika v d’alSich rokoch pokracovala vo vyvoji podobnom roku 2013,
podlichala deflacii, rast HDP, ale nie markantny. Podl'a strednodobej predikcie z roku
2016 sa do d’alsich rokov predpoklada ozivenie ekonomického rastu a taktiez zvysSenie
cenovej hladiny vd’aka zahranicnému dopytu, a vd’aka investorovi v automobilovom

priemysle, ktory by mal vytvorit’ nové pracovné miesta a podporit’ ekonomicky rast.*

Zhrnutie

Je evidentné, e CNB ma vo vykone menovej politiky viacej moznosti, a hlavne vacsiu
autondmiu, nemusi prijimat’ rozhodnutia ECB, ked’Ze sa nezuc¢astiiuje eurosystému, len
Europskeho systému centralnych bank. V roku 2013 zakrocila proti deflaénym tlakom
a pouzila nestandardny ndastroj menovej politiky, devizové intervencie, ktoré podla
dostupnych dat a prognéz, no taktiez redlnych ukazovatel'ov pomohli nastartovat’ ¢eska
ekonomiku, dokonca nad uroven eurozony. Toto mdze byt jeden z faktorov pre
porovnanie u¢innosti menovych politik, a efektivity vybraného nastroja menovej
politiky, SR aj napriek kvantitativnemu uvolfiovaniu ECB v strednodobom horizonte
nedosahovala tak stabilni inflaciu, no ani vykonnost' ekonomiky. Politici Slovenske;j
republiky maji tendenciu pripisovat’ tieto strnulosti k vykonnosti automobilového
priemyslu na Slovensku, no samotna NBS prehlasila, Ze predpoklada ekonomicky rast
V nadviznosti na prichod nového investora prave v automobilovom priemysle. Ked’ sa
zameriame na dopady intervencii a ich ukoncenie pre Cesku ekonomiku, jednozna¢ne sa
jednalo o G¢inné a vCasné zakroenie, ktoré vyvolalo taktiez mnoho protichodnych
nazorov, ale sami vidime na faktoch, Zze to malo svoje opodstatnenie, ¢o je
nespochybnitelné. Na beZného spotrebitel’a ukonenie intervencii vplyva skrz finanény
trh, teda pokial’ by ste si chceli zaziadat’ o hypotéku na byvanie, a kapit’ nehnutel'nost’,
momentalne nie je najlepSi Cas, Urokové sadzby vzrastli, zniZilo sa percento
poskytovanych prostriedkov na kipu nehnutelnosti, teda neposkytuji sa uz 100%
krytie, ale len krytie okolo 80%. Mimo toho, vzrastli ceny nehnutelnosti, tento rast
trznych cien je ale pozorovatelny uz dlh§iu dobu, ama savis aj so snahou CNB

0 dosiahnutie vyssej inflacie.

“8 https://europskenoviny.sk/2015/01/26/kvantitativne-uvolnovanie-v-podani-ecb-je-na-svete-ake-bude-mat-dopady/
* http://www.nbs.sk/sk/publikacie/strednodoba-predikcia/strednodoba-predikcia-2016
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2.1.1. Transmisny mechanizmus
Transmisny mechanizmus pdsobi na rovnovéhu na trhu penazi. Peniaze Uizko suvisia

s centralnym bankovnictvom, ¢i uz ako uchovavatel’ hodnoty, prostriedok zmeny, no
hlavne v pripade hotovosti ako aktivum s vysokou likviditou. Transmisny mechanizmus
je v podstate stiborom operacii ekonomickych subjektov, na zaklade ktorych sa na trhu
petiazi ustali rovnovaha. Tuto rovnovéhu ale najskor musi nie¢o a niekto narusit’. Dalej,
ako som uz spominala, nasledujuce trzné operacie vykondvaju urcité subjekty,
konkrétne spotrebitelia, ktori vytvaraja dopyt po peniazoch. V mojom pripade je
naruSitelom centralna banka Statu, ktord pouzije jeden zo svojich nastrojov, a nakupi
dlhopisy od komercnej banky. Centralna banka diktuje ponuku penazi v State, ktora je
exogeénna, pevne dana.

Pokial’ centralna banka vykona tento krok, laicky povedané ,,pusti do obehu peniaze®.
Co sa udeje na trhu? Holman toto popisuje ako stav, na ktory je potreba sa pozriet’ ako
spotrebitel’, do rik sa ndm dostane viac peiiazi ako potrebujeme, ¢o teraz? Zaneme sa
tychto prebytoénych tzv. penaznych zostatkov zbavovat, priCom uvazujeme trhy
S inymi, menej likvidnymi, no viac vynosnymi aktivami. Prebyto¢né penazné zostatky
investujeme do dlhopisov alebo akcii. Vacsi dopyt po dlhopisoch a akcidch vyvola
ndrast v ich trznych cenach, ¢o ma za nasledok pokles miery vynosu- nastava vSeobecny
pokles trokovych mier. Tento pokles jednak pdsobi na zvySenie investicii a spotreby,
no v malej otvorenej ekonomike (ktorou st aj Ceska a Slovenska republika) sposobi
pokles urokovych mier odliv kapitalu, teda zvySenie ¢istého vyvozu kapitalu, o
povedie k nominalnej depreciacii domacej meny a ta spdsobi zvysenie Cistého vyvozu
tovarov a sluzieb. Tieto faktory ovplyviiuju planované- agregatne vydaje Statu, ktoré
posobia na domaci produkt, v naSom pripade ho zviacSuji. Pri viacSom produkte
potrebuju l'udia drzat’ viacej peniaznych zostatkov, ¢o ma za nasledok opédtovné zvySenie
urokovej miery. Tento jav je sposobeny hlavne spominanym zvySenim agregéatnych
vydajov, ktoré znamenaji aj rast cien a miezd. Toto je hlavnym ,kamenom trazu*
zvySovania penaznej zasoby, respektive ,,pumpovania“ penazi do ekonomiky. Je
potrebné rozliSovat’ kratkodobé a dlhodobé ucinky menovej politiky. V kratkom obdobi
sice rast objemu penazi v obehu sposobuje ekonomicky rast- rast produktu, investicii,
pokles nezamestnanosti, no dlhodobo maju nasledky charakter neutralny. Neutralny
v zmysle, ze aj napriek dodato¢nym peniazom v ekonomike, sa v horizonte dajme tomu

12.-tich mesiacov ich ucinky vytratia, jediné ¢o ostane, je vysSia cenova hladina, ktorej
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zvySenie sposobi, ze redlny produkt sa nezmenil, koruna realne nedepreciovala. Vsetko

y , _ : o ., N 50
¢o centralna banka svojimi krokmi ovplyvnila, je nominalna peniazné zasoba.

Zhrnutie

Transmisny mechanizmus je teda mechanizmus prostrednictvom ktorého dochadza ku
stabilizécii trhu peiazi, tak aby bola docielend rovnovaha. Tento mechanizmus moéze
nadobudat’ rozne podoby, podla typu pouzitého nastroja menovej politiky — menovy,
uverovy pripadne urokovy. V pripade transmisnych mechanizmov sa teda neda najst
vela odlisnosti, hlavne pokial' ide o aplikovanie na takmer totozné malé otvorené
ekonomiky Ceskej a Slovenskej republiky. Jediny rozdiel je v riadeni menovej politiky
na Slovensku, pretoze je stanovend ECB, to znamenad, Ze v tomto pripade ide o centrdlne
nariadenie vykonu funkcie, naopak Ceskd republika ma zatial vacSiu volnost, na
centralnom riadeni eurosystému sa podiela dobrovolne a nie je nutné aby aplikovala

menovo - politické rozhodnutia na zéklade nariadeni ECB.

2.2. Vykon dohl’adu a reguldcie

Jedna sa o neodmyslitelnu ¢innost’ centradlnych bank, ktord spociva v stanovovani
pravidiel ariadeni finanénych trhov, bankového sektoru, poistovnictva, penzijnych
fondov a kapitalového trhu, rovnako v CR aj SR. Funkcia dohl'adu a regulécie vyplyva
uz z dvojstupniového systému, na baze ktorého funguje véacsina trznych ekonomik, ako
som uz spomenula v kapitole 1.1. teoretickej Casti- Historicky vyvoj bankovnictva.
Dvojstupiovy systém znamenad nadradenost’ stupiia prvého nad stupiom druhym,
priom zakladom je tvorba a aplikovanie podmieiiujucich pravidiel, ktorymi su aj
regulacie tvorené centrom aich nasledné delegovanie a aplikovanie na podriadeny
stupen. V nasledujtcich podkapitolach popisem vykon dohl'adu a regulacie, a uvediem
konkrétny priklad poruSenia podmienok a pravidiel subjektom finanéného trhu, kde sa
zameriam na popis charakteru porusenia a popis naslednych krokov vykonanych zo

strany CB ako hlavného regulatora.

% HOLMAN, 2010, 5.88
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CNB
Cinnost’ CNB v oblasti regulacie a dohl'adu upravuje §1 odst. 1.) zak. &. 6/1993 Sb.,
0 Ceskej narodnej banke, ktory ustanovuje Ceski narodnii banku ako organ
vykonavajtci dohl'ad nad finanénym trhom v Ceskej republike.
Zabezpecuje stabilitu a dohl'ad nad:

1. bankovym sektorom,

2. druzstevnymi zaloznami,

3. kapitdalovym trhom,

4. poistovnictvom, penzijnymi spolocnostami a ich fondmi,

5. zmendrnami a instituciami vykonavajucimi platobny styk.
Stanovuje pravidla, prostrednictvom ktorych reguluje, vykondva dohlad a pripadne
postihuje nedodrziavanie stanovenych pravidiel. >* CNB je hlavnym organom dohladu
nad finan¢nym trhom, v oblasti bankového trhu spolupracuje s Ministerstvom financii
ad’alsim finanénym arbitrom. Na medzinarodnej Grovni spolupracuje s eurdpskymi
organizaciami posobiacimi v oblasti dohl'adu a regulécie pre zblizovanie a dosahovanie
jednotného vyvoja finan¢nych trhov. Na eurdpskej trovni sa jedna najmé o spolupracu
s ESMA (kapitalové trhy), EBA (bankovy sektor), EIOPA (poistovne a penzijné fondy)
a ESRB (makroobozretnostna politika). Na medzindrodnej urovni sa jedné o organizacie
I0SCO (kapitalové trhy), IAIS ( poistovnictvo) a IOPS ( penzijné fondy).*? Je sucastou
Eurdépskeho systému dohl'adu nad finanénymi trhmi a aktivne spolupracuje s Europskou

radou pre systémové rizikd a europskymi orgdnmi dohl'adu.

Priklady dohladu a reguldacie
Komercna Banka
Ako priklad vykonu dohladu a regulécie na uzemi Ceskej republiky uvediem zasah
CNB ako spravneho organu voéi Komerénej banke, a.s.. Jedna sa o prikaz uhradit’
pokutu vo vyske 400.000,-K¢. Vo vykone ¢innosti pochybili viaceré pobocky po celej
Ceskej republike, a to konkrétne vo veciach :

1. zamestnanci poboeciek KB nevykondvali kontrolu tuzemskych bankoviek pred

vrdatenim do obehu tak ako im stanovuju Standardy, konkrétne v ramci rucnej

5 http://www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/vykon_dohledu/index.html
52 http://www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/vykon_dohledu/mezinarodni_aktivity/
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kontroly tuzemskych bankoviek nebola prekontrolovand licova strana
bankovky,
2. nezabezpecovala efektivny systém kontroly, v dosledku coho dochddzalo
K siistavnému poruSovaniu Standardov stanovujucich jasné postupy pre
kontrolu tuzemskych bankoviek pred vratenim do obehu
3. odmietnutie vymenit’ beinou cinnost’ou poskodené tuzemské bankovky za

nové, neposkodené
Komer&na banka bola vopred oboznamena s kontrolou CNB ako spravneho organu,
ktord konala na zaklade zakona &. 6/1993 Sb., o Ceskej narodnej banke, v zneni
neskorsich predpisov. Kontrola bola prevedena na celkom 8-mich pobockach, z ktorych
1 pobocka vykonala kontrolu bankoviek podla Standardov. Pre spracovanie bankoviek
je za potreby ich bud’ prekontrolovat manudlne a to prehliadnutim obojstranne, alebo
ich vlozit' do stroju pre spracovanie bankoviek. Bolo zistené, Zze zariadenie Ntegra
Fitness pre strojové spracovanie bankoviek na pobockach nebolo funkéné podla
certifikicie pozadovanej CNB, a pracovnici pobo¢iek nemali potrebny aktualizovany
Manudl pre pracu so strojom, ¢o znamend ze ho nemohli pouzivat spravne. Pocas
kontroly bolo zistené, Ze stroje dostupné na pobockach neboli nastavené spravne, ¢o
vyustilo v strojové vyradenie vSetkych bankoviek vlozenych pre kontrolu. Pracovnici
pobociek stroje prestali ztychto dévodov pouzivat. Kontrolny pracovnik spravneho
organu dal kazdému pokladnikovi z 8-mich kontrolovanych pobociek balik bankoviek-
v baliku sa nachadzali bankovky, ktor¢ bolo potrebné vyradit- na manuélne
prekontrolovanie, pracovnici 7-mich pobociek pochybili, rozdelili bankovky na kopky s
rovnakymi nomindlnymi hodnotami, vloZili do trezoru, a Vv pripade potrebnosti uvedenia
ich do obehu ich z trezoru len vybert a vlozia do stroja na prepocitanie. Pracovnik
jedinej pobocky v Hodonine naSiel bankovky nevhodné na vratenie spdt’ do obehu.
V kone¢nom ddsledku, spravny organ zistil pri kontrole pochybenie, ktoré pretrvavalo,
a z toho dévodu bol subjektu Komeréna banka, a.s. ulozeny prikaz k thrade pokuty vo
vyske 400.000,-K¢&. Pri stanovovani vysky pokuty spravny organ bral v Gvahu, Ze
ucastnik riadenia sa pri vykone svojej ¢innosti dopustil troch spravnych deliktov, ¢o bol
rozhodujtci faktor pre udelenie prisnej$ich sankcii. U¢astnikovi spravneho riadenia bola
sudom stanovend aj povinnost’ niest’ naklady sudneho riadenia. Spravny organ konal na

zéklade zdkonom & 6/1993 Sb. o Ceskej ndrodnej banke, v zneni neskorsich predpisov
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ana zaklade zakona & 13672011 Sb. o obehu bankoviek a minci a 0 zmene zak ¢

6/1993 Sh., 0 Cv'eskej ndrodnej banke, v zneni neskorSich predpisov.53

Zrusenie licencie

Nemusi sa ale vzdy jednat’ o negativnu ¢innost’ subjektov finanéného trhu. CNB ma
V ramci oblasti dohl'adu na starosti aj udel'ovanie a S tym suvisiace ruSenie licencii pre
subjekty podnikajlice v oblasti poskytovania finanéného a poistovacieho poradenstva.

V tomto pripade obdrzala CNB Ziadost' o zruSenie licencie ¢lena spolodnosti
zastupujucej financnych sprostredkovatel'ov so sidlom v Ostrave, v spise nie je uvedené
protipravne jednanie subjektu, preto v tomto pripade predpokladam, ze ide o ziadost
zrusenia licencie z dovodu dobrovolného opustenia odvetvia finanéného poradenstva.>
CNB bola opravnena konat’ na zaklade nasledujtcich zdkonov:

1. , zakon ¢.6/1993 Sb., o Ceskej narodnej banke, v zneni neskorsich predpisov,
ako organ dohladu nad financnym trhom,

2. zdkon ¢.15/1998 Sb.,o dohlade v oblasti kapitalového trhu a 0 zmene a doplneni
dalsich zdkonov, vzneni neskorsich predpisov, ako orgdan dohladu nad
kapitalovym trhom,

3. zdkon ¢.256/2004 Sb., podnikani na kapitalovom trhu, v zneni neskorsich
predpisov,

4. zdkon ¢.427/2011 Sb., o doplnkovom penzijnom sporeni, vzneni neskorsich
predpisov,

5. zakon ¢.426/2011 Sb., o dochodkovom sporeni, v zneni neskorsich predpisov. «“o3

NBS

Narodné banka Slovenska je podla zédkona ¢. 747/2004 Z.z. o dohl'ade nad finan¢nym
trhom a 0 zmene a doplneni v zneni neskorsich predpisov, subjektom zodpovednym za
vykon dohladu aregulacie finan¢ného trhu, dohladu na makrourovni v ramci
obozretnosti a dohl'adu v oblasti ochrany finanénych spotrebitelov. Cinnost NBS

v oblasti dohladu aregulacie je totozna s ¢innostou CNB, t.j. stanovuje pravidla,

%% Dohled a regulace nad finanénim trhem. Ceské nérodni banka. [online]. Copyright © Ceska narodni banka, 2003 [cit.
29.04.2017]. Ptikaz, sp. zn. Sp/2017/42/573.

% Dohled a regulace nad finanénim trhem. Ceska narodni banka. [online]. Copyright © Ceska narodni banka, 2003 [cit. 29.04.2017]
Rozhodnuti, Sp. zn.: S-Sp-2017/00194/CNB/571.

% Dohled a regulace nad finanénim trhem. Ceské narodni banka. [online]. Copyright © Ceské narodni banka, 2003 [cit. 29.04.2017]
Rozhodnuti, Sp. zn.: S-Sp-2017/00194/CNB/571.
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reguluje ausmeriuje podnikanie a prevadzkovanie c¢innosti. NBS uvadza vykon
dohl'adu nad institiciami posobiacimi na finanénom trhu v nasledujucich 5-tich
odboroch-

1. , odbor dohladu nad nad bankovnictvom a platobnymi sluzbami,

2. odbor dohladu nad trhom cennych papierov, poistovnictvom a dochodkovym

sporenim,

3. odbor regulacie,

4. odbor politiky obozretnosti na makrovrovni

5. odbor ochrany financnych spotrebitelov. “>®
Utvar dohl'adu nad finanénym trhom je nezavisly, nestranny a samostatny, a pri vykone
¢innosti spolupracuje so zahrani¢nymi organizaciami. NBS spolupracuje v ramci
Jednotného mechanizmu dohladu (JMD) sECB. ,Vykon dohladu nad tzv.
vyznamnymi bankami je koordinovany a vykondvany Spolo¢nymi dohl'adovymi
timami ECB, ktorych c¢lenmi st aj zamestnanci NBS. Dohl'ad nad tzv. menej
vyznamnymi bankami je nad’alej vykonavany dohladom NBS za spoluprace s ECB.*’
Na eurdpskej Grovni sa jedna o spolupracu s ESMA (kapitalové trhy), EBA (bankovy
sektor), EIOPA (poistovne a penzijné fondy) a ESRB (makroobozretnostna politika).
Na medzindrodnej trovni sa jedna 0 organizacie IOSCO (kapitalové trhy), IAIS (
poistovnictvo) a IOPS ( penzijné fondy). Organizacie na eurdpskej urovni funguji pod
zastitou Europskeho systému finanéného dohl'adu (d’alej len ESFS), ktorého cielom je
posilnit’ spolupracu oblasti dohl'adu a regulacie financnych trhov na eurdpskej trovni
a napomahat’ k dosahovaniu cenovej stability.”® Od vstupu SR do Eurozény nastali tak
ako u menovej politiky, tak aj u oblasti dohl'adu a regulacie nad finanénymi trhmi urcité
zmeny V systéme riadenia tejto oblasti. Kazda c¢lenskd zem eurozony sa totiz musi
automaticky stat’ Clenom jednotného mechanizmu dohladu, pod zastitou ECB.
Ne¢lenské zeme eurozony, no &lenské zeme EU mézu naviazat' tzv. dzku spoluprdcu
s ECB, ato dobrovolne. Ulohou ECB je stanovovat’ jednotny pristup, harmonizovat
opatrenia a zabezpecovat’ konzistentné uplatiiovanie, so snahou zvacsit' doveryhodnost’

centralneho bankovnictva a tym zvysit’ jeho odolnost’. Pravomoci ECB v ramci JMD sa

% HLAVNE CINNOSTI NARODNEJ BANKY SLOVENSKA PRI VYKONE DOHZADU NAD FINANCNYM TRHOM,
www.nbs.sk. [online]. Copyright © Narodna banka Slovenska. VSetky prava vyhradené. E [cit. 29.04.2017].
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vztahuju na vykon hodnoteni, vedenie vySetrovani, udelovanie alebo dooberanie
bankovych licencii a zabezpecovanie dodrziavania pravidiel EU. >
V ramci dohl'adu nad finan¢nym trhom NBS:

1. ,,vedie konania, udeluje povolenia, licencie, suhlasy, predchddzajiice siuhlasy,
uklada sankcie a opatrenia na ndpravu, vydava iné rozhodnutia, stanoviska,
metodické usmernenia a odporucania,

2. vykonava dohlad na mieste a dohlad na dialku,

3. identifikuje, sleduje a posudzuje rizika,

4. vykonava ochranu financnych spotrebitelov,

5. wvykonava ulohy c¢innosti a opravnenia v ramci JMD. 60

,ECB vykonava priamy dohl'ad nad 125 vyznamnymi bankami zucastnenych krajin,

ktoré drzia takmer 82 % vSetkych bankovych aktiv v eurozone.“%

VUB banka

V tejto kauze VUB banka zamedzila svojim klientom pristup do sluzby internet
banking, aj napriek riadnemu zaplateniu, az pokym neschvalia nové verejné obchodné
podmienky (VOP). Kauza doposial vyrieSena nie je, a zaoberd sa fou Asocidcia
bankovych klientov (d’alej len ASBK), ktora riesi podnety od finan¢nych spotrebitelov,
Vv pripade relevantnosti sa pusta s bankami do stdnych konani a usiluje 0 odstranenie
nekalych praktik vo finanénom sektore na Slovensku. Vyjadrenie ASBK k tejto kauze
je, ze banka jednoznacne nepravom anepravne obmedzuje svojich klientov,
a zamedzuje im vyuzivanie zakupenych a riadne zaplatenych produktov v plnom
rozsahu.®

Prima banka

Prima banka je byvalou Dexia bankou posobiacou na Slovenskom trhu finan¢nych
sluzieb. V tejto kauze sa jednd o jednostranné zvysSenie urokovej sadzby z dovodu
zvySenej rizikovosti klienta. Dotknuté strany st sucasni klienti Prima banky, ktori
uzatvorili hypotekarne uvery s Dexia bankou, pripadne schvélili dodatok, a byvali
klienti Prima banky, ktori si vybrali moznost' prerusit’ existujlice uverové zmluvy
z doévodu jednostranného navySenia. Tak ako aj v predchadzajicom pripade, dotknuté

strany kvazi zastupuje a dohliada ASBK, ana zaklade podnetov klientov vstupili do

% https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/thessm/html/index.sk.html
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celého konania ako vedl'ajsia strana, hlavnymi stranami st ale NBS a Prima banka.
Prima banka vyzvala svojich klientov, s ktorymi mala uzavreté hypotekarne tverové
zmluvy, pred uplynutim fixacie na podpisanie novych zmluvnych podmienok, ktorych
sucastou bola fixacia na 3 alebo 5 rokov, pricom ale s markantne vysSSou urokovou
sadzbou, aka by klientov ¢akala po uplynuti pdvodnej doby fixacie podl'a povodnych
zmluvnych podmienok. Dévodom pre d’alsiu fixaciu vyssej urokovej sadzby mala byt
rizikovost’, to znamena, ze pokial’ klient neschvalil tieto podmienky, bola mu stanovena
uz spominand vysSia urokova sadzba z dovodu rizikovosti. Cely pripad vyvrcholil
v stidne konanie, kedy NBS potvrdila nepriehl'adné konanie Prima banky.®® | Banka sa
pritom odvoldva na ustanovenie zmluvy, ktoré tvrdi, Ze banka mdze jednostranne
zmenit’ urokovl sadzbu ak sa zmeni miera rizika klienta predovSetkym podl'a rizikovej
vahy stanovenej pravidlami Narodnej Banky Slovenska. Narodna Banka Slovenska
pritom viac krat potvrdila, ze bankam nestanovila ziadne pravidla pre posudzovanie
rizikovej vahy klientov.«®

Zhrnutie

V oblasti dohladu aregulacie je hlavny rozdiel spdsobeny znova c¢lenstvom SR
V eurozone, ateda aj v eurosystéme. Dohlad aregulacia na Slovensku je riadena
Jednotnym mechanizmom dohladu, alebo aj single supervisory mechanism. Ceska
republika sa natomto mechanizme podiel'a dobrovolne, ked'Zze je povinny len pre
¢lenské zeme eurozony. Hlavnym dovodom existencie tohto mechanizmu je zjednotit’
pravidla anasledny dohl'ad bankového sektoru na urovni eurozony, pricom tento
mechanizmus ma zaniknut’ ked’ vSetky ¢lenské zeme Eurdpskej tnie prijmu euro, takze
sa aktivnym &lenom s pravnou zaviznostou implementovat’ nariadenia stane aj Ceska
republika. V stéasnosti nachadzam rozdiel v organoch zodpovednych za dohlad nad
bankovym sektorom, kde CNB spolupracuje s MF CR a d’al§im finanénym arbitrom

pricom u NBS spolupraca tohto typu zistena nebola.

2.2.1 Nahlasovanie poruseni- WHISTLEBLOWING
Ddlezity je v politike dohladu a regulécii aj sposob, akym sa na nej moze podiel’at

obcan. Akym spdsobom nahlésit’ porusenie, podat’ podnet na sposobilé organy. Pre
vysvetlenie aké kroky podniknut je tu podkapitola whistleblowingu, teda nahlasovania

poruseni, ktord maja ako CNB tak aj NBS uvedené na svojich webovych strankach,

8 http://www.asbk.sk/prima-banka-a-jednostranne-zvysenie-urokovej-sadzby-z-dovodu-vacsej-miery-rizika-klienta/
8 Prima banka a jednostranné zvysenie trokovej sadzby z dovodu vagsej miery rizika klienta - asbk.sk. asbk.sk [online]. Copyright
©2014 Asociacia bankovych klientov [cit. 01.05.2017].
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S prislusnymi elektronickymi formuldrmi a krokmi, ktoré je potreba podstipit.
,V Ceskej republike spadajii pod kompetencie CNB porusenia nahlisené v sivislosti
SO zdakonom ¢. 21/1992 Sb., o bankdach, zdak. & 87/1995 Sb., o sporitelniach
a uverovych druZstvach

zak. & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitilovom trhu, v zneni neskorsich predpisov,

av savislosti s pravaymi predpismi EU“® ktoré upravuju danG problematiku.
,,V Slovenskej republike upravuje oblast’ dohl’adu zdkon ¢ 747/2004 Sb., o dohl’ade

nad finanénym trhom a 0 zmene a doplneni niektorych zdakonov v zneni neskorsich
predpisov.“®® O whistleblowing sa jedna, pokial nahlasujiica osoba spolupracuje
S porusovatelom zvnutra, t.j. bud’ ako zamestnanec, alebo spolupracovnik v urcitej
¢innosti (mdZeme napr. vyuzivat’ sluzby urcitej inStiticie, organizacie). O opravnené
nahlésenie sa jednd, pokial nahlasovany subjekt kond proti zmluvnym podmienkam,
a proti vSeobecne platnym podmienkam vykonu ¢innosti ¢i inym Standardom.
V pripade nahlasenia whistleblowingu je potrebné uviest’ nasledujiice informacie, ktoré
st totozné u NBS aj CNB:
1. nahlasujuca osoba- mdze sa podavat anonymne ale aj neanonymne,
prostrednictvom osobitého, oddeleného komunika¢ného kanalu,
2. c¢o je nahlasované/charakter porusenia- potreba opisat a odovodnit’ kroky
nahlasovatela a inStiticie obvinenej z poruSenia
3. porusovatel- na koho je poddvana staznost’, konkrétna osoba/institlcia.
Je potrebné rozliSovat medzi oznamovanim porusenia obozretnosti, a st'aznostou
jednotlivea na konkrétne postupy, ato z dovodu odliSnosti Gtvarov zaoberajicich sa
danou problematikou, a taktiez pre zvolenie adekvatneho komunika¢ného kanala.
Komunikaény kanadl je sposob predania informacii o poruseni od nahlasovatel'a smerom
K riesitelovi. Centralne banky maji povinnost zabezpeCit maximalnu ochranu

osobnych udajov, o sa tyka hlavne zabezpecenia komunikaénych kanalov. o7

8 Oznamovani poruseni (Whistleblowing) - Ceska narodni banka. [online]. Copyright © Ceské narodni banka, 2003 [cit.
01.05.2017].

% Nahlasovanie poruseni (Whistleblowing) - www.nbs.sk. [online]. Copyright © Narodna banka Slovenska. Vietky préava
vyhradené. E [cit. 01.05.2017].
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2.3. Emisna innost’
Jedna zo zékladnych funkcii centralnych bank, ktora je ale diametralne odlisna u CNB

aNBS. Hlavnym dovodom odliSnosti systému emitovania bankoviek je tucast’
Slovenska v eurozone, a jednotna mena euro.

CNB

Emisnt ¢innost moze v Ceskej republike vykonavat’ CNB na zaklade zékona &. 6/1993,
0 Ceskej narodnej banke, v zneni neskorsich predpisov. Zodpoveda za stabilny vyvoj
penazného obehu, ma vyhradné pravo emitovat’ bankovky a mince aaj historické
zberatel'ské mince. Stahuje nevhodné a opotrebované bankovky a mince z obehu.
Podiel'a sa na technickom vyvoji mechanizmov na ochranu platidiel a na umeleckom
vyvoji designu.68

Graf 2. Vyvoj po¢tu  zadrzanych  falzifikditov v rokoch 2008-
2016

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
O Zahraniéni| 1330 3190 1543 1461 923 1083 3063 2018 1514
B Ceske 3062 3763 4036 4341 3336 2045 2308 2383 2132
W Celkem 4612 6933 6520 6002 4514 3130 3461 3301 3646

Zdroj: ,,www.cnb.cz”69

Z grafu mozeme vycitat', ze po roku 2008, kedy sa zacala finan¢na kriza sa zacal pocet
falzifikatov rapidne zvySovat’, hlavne sa jednalo o zahrani¢né falzifikaty ktorych pocet

sa zvySil na dvojnasobok. Tento narast mézeme prisudzovat' financnej krize, kedy

% http://www.cnb.cz/cs/platidla/
8 potty zadrzenych padélki v letech 2008 — 2016 - Ceska narodni banka. [online]. Copyright © Ceska narodni banka, 2003 [cit.
01.05.2017].
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subjekty mozno ocakavali menSie kontroly na finanénom trhu, pre zaneprazdnenost’
krizou, a vyuzivali rozhodenost’ finanéného systému.

Graf 3. Vyvoj poctu falzifikatov zadrzanych v obehu alebo policiou.

-
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2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

mObéh 3951 4816 3304 5170 3596 2789 3496 3132 3127

mPdicie 661 2139 1225 832 018 341 1965 2169 519

Roky

Zdroj: www.cnb.cz’

Toto tvrdenie v podstate potvrdzuje aj Graf. 2 zobrazujici vyvoj poctu falzifikatov,
ktoré boli zadrzané bud’ z obehu alebo policiou. Po roku 2008 stipla ako trestna ¢innost’
falzifikovania, tak aj ,,prirodzené* mnozstvo falzifikdtov v obehu. Cesk}'/ Trestny
zakonnik pritom definuje ,,padélani penéz* ako trestni ¢innost’ proti mene. Jedna sa
0 trestny cin falzifikovania a pozmeiiovania periazi na zéaklade §140 TrZ CR. V roku
2014 sa odzrkadlila expanzivna menova politika CNB a rast ekonomiky na opitovnom
zvySeni poctu falzifikdtov ako v obehu, no razantny bol ndrast hlavne v pocte
falzifikatov zadrzanych Policiou Ceskej republiky, pri¢om ked’ si spojime grafy 1. a 2.,
vacSinu tvorili zahranicné falzifikaty. Tento jav modze uzko suvisiet s menovou
politikou CNB, teda pouzivanim kurzu ako nastroja menovej politiky. Ako jeden
z dopadov intervencii prognézovala CNB vo zvyseni ¢eského vyvozu. Ked si dame
dokopy zaciatok intervencii v roku 2013, podporu vyvozu, ktord sa redlne mohla
odzrkadlit v druhej polovici roku 2013 adalej vroku 2014, azvyseny pocet

falzitikovanych penazi v obehu, vo vacsinovej miere zahrani¢nych, tak moéZeme vidiet

"0 padéland a pozménéna platidla zadrzena v ob&hu a policii 2008 — 2016 - Ceské narodni banka. [online]. Copyright © Ceska
narodni banka, 2003 [cit. 01.05.2017].
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zévislost medzi menovou politikou a trestnou ¢innostou. Pokial’ ¢esky vyrobca vyvaza
svoje tovary ¢i sluzby do zahrani¢ia, najymd do Nemecka a Slovenska, ktoré maji
jednotni menu euro, domov si prinesie eura, ktoré zostavaji v Ceskej republike a musi
ich zmenit’ na ¢eské koruny. Tento mechanizmus odpoveda udalostiam ako v menovej
politike a ekonomike, tak aj grafom 1. a2., ktoré zobrazuju pocty falzifikovanych
penazi dovezenych zo zahranicia.

Tabulka 4. — vyvoj poctu a Struktury falzifikatov

Padélana a p-nzménéné platidla a nap-ndnheninv v roce 2017 (ctvrtletné)

Padelll:v bankovek Pozménéné hanlmvlw a mince Napodobeniny
ﬂmmmmmmmmmm bankavelc = minc

. Ctvrtleti | 315 118
2. étvrtleti
3. ctvrtleti
4, étvrtleti
Celkem 315 197 | 118 8 o 0 o 0 0 o o 638 0

Padélana a pozménéna platidla a napodobeniny v roce 2016 (ctvrtletné)

| Padélani a pozménéné platidla a napodobeniny v roce 2016 (étvrtletnd) |
—
-mmm-mm-mmm bankovek 2 minc

. Ctvrtleti | 377 0 2866
2. ftvrtleti 410 368 67 16 i} 5 o 9 1 o i} 876 24
3. Ctvrtleti | 290 174 | 118 6 0 6 o] B 0 o] 0 598 72
4, ¢tvrtleti 1018 465 42 18 1 7 o 17 0 o i} 1568 246
Celkem 2093 1187 | 2568 42 1 25 o] 36 3 1 0 3646 3238

Zdroj: www.cnb.cz

Graf 1. zobrazuje klesajucu tendenciu vo falzifikovani platidiel, v roku 2016 sa podarilo
znizit' celkovy pocet na takmer polovicu roku 2015. Zaroven klesd pocet policajnych
zasahov ¢o odpovedd zniZeniu celkového poctu. Tabulka 4. zobrazuje vyvoj poctu
falzifikatov v rokoch 2016 a 2017 ato v Stvrtroénych intervaloch. Za prvy §tvrtrok
2017 klesol pocet ceskych falzifikatov, no mierne sa zvysil pocet eurovych falzifikatov
bankoviek a rapidne sa zvysil pocet dolarovych falzifikatov bankoviek. Tuto situaciu Si
taktiez mozeme dat’ dokopy s ukonéenim menového zavizku CNB, ¢o maly $pekulanti
na trhu chceli vyuzit, a zacali preddvat’ cudzie meny, pretoze ocakavali, Ze nasledné
zhodnotenie CZK im prinesie zarobok, ak by znova zmenili CZK za uz lepsi kurz.
Narast poctu falzifikatov ale nie je tak rapidny, v celkovom pocte sa jedna len o 34

kusov bankoviek.

™ Zadrzené padélky v roce 2017 - Ceské narodni banka. [online]. Copyright © Ceska narodni banka, 2003 [cit. 01.05.2017].
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NBS

Penazny obeh Slovenskej republiky je riadeny ECB, ktord stanovuje objem a menovu
politiku. To je ale na papieri, pricom v realite nemame pobocku ECB a pokladiiu, ktora
by riadila obeh, vydéavala a vymienala bankovky, tieto Cinnosti spadaji pod NBS.
Vyroba eurobankoviek prebieha decentralizovane, o znamend, Ze kazda centralna
banka Clenskej zeme eurozony si vyraba urcité mnozstvo eurobankoviek a eurominci
samostatne, a to na zéaklade rozhodnutia Rady guvernérov ECB z roku 2001, pricom
Vv platnost’ voslo v roku 2002. Distriblicia euro penazi je nalezitostou kazdej centralne;j
banky clenského Statu, na ¢o dohliada ECB, t4 ale nemoze distribuovat’ euro peniaze do
celej eurozony, pretoze nedisponuje technickym vybavenim. Bankovky a mince su
72

uvadzané do obehu prostrednictvom bankového systému.

Tabul’ka 5.- Vyvoj poctu falzifikovanych eurobankoviek na uzemi Slovenskej

republiky

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Obdobie = I Il. 1. L. I L. 1. . I Il l. L. I .
kusy 664 789 720 5540 790 654 979 1736 1910 1556 1878 1046 1852 1346

Zdroj: www.nbs.sk

V druhom polroku 2016 sa pocet eurobankoviek mierne zvysil, no oproti roku 2014
moézeme pozorovat' klesajucu tendenciu. Takmer polovicu zadrzanych falzifikatov
eurobankoviek tvoria 50 eurové bankovky, a d’alSou va¢Sinovo zastipenou skupinou su
20 eurové bankovky.

Tabul’ka 6. Vyvoj poltu falzifikovanych eurominci na tizemi Slovenskej republiky

2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016
Obdobie | I Il . . . Il . Il . Il . . . Il
kusy 642 767 766 642 89 2111 3216 | 29271 1511 1213 971 | 854 9622 638

Zdroj: www.nbs.sk ™

V prvom polroku 2016 doSlo k mimoriadnemu pripadu, kedy organy pdsobiace
V trestnej ¢innosti zadrzali na uzemi SR 8964 kusov eurominci v hodnote 2 EUR. NBS
konstatuje dobrii az velmi dobrii trover falzifikatov, ako u bankoviek tak aj u minci.”

Zhrnutie

" https://www.ech.europa.eu/euro/intro/issuance/html/index.sk.html
™ Sprava o vyskyte falzifikatov eurovych platidiel zadrzanych v druhom polroku 2016 - www.nbs.sk. [online]. Copyright ©
Narodna banka Slovenska. Vetky prava vyhradené. E [cit. 01.05.2017

™ http://www.nbs.sk/sk/bankovky-a-mince/falzifikaty/spravy-o-vyskyte-falzifikatov-eurovych-platidiel/sprava-o-vyskyte-
falzifikatov-eurovych-platidiel-zadrzanych-v-prvom-polroku-2016
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Rozdielnost’ sposobu emisie je spdsobend znova prisnejSimi pravidlami pre NBS,
samozrejme z dovodu, Ze v Slovenskej republike plati jednotnd mena euro, zatial' ¢o
Ceska republika ma zatial’ vlastni menu Ceskii korunu. CNB emituje hotovostné
peniaze samostatne, na zaklade svojich rozhodnuti, a jej ¢innost’ nie je regulovana
tretou stranou, samozrejme je regulovand zdkonom a ekonomickym dianim. NBS ale
pdsobi ako ,,sprostredkovatel™, pretoze nariadenia pre emisiu novych hotovostnych
penazi vydava ECB, ktora ale neemituje peniaze pre vSetky Clenské zeme eurozony,

tento konkrétny krok vykonéavaji narodne banky jednotlivych zemi.

41



2.4 Institucionalny a organizacny pohlad

Poslednou kapitolou praktickej &asti je institucionalny a organizaény pohl'ad na CNB
aNBS, kde rozoberiem ako vrealite funguji centralne banky, kto ma aku
zodpovednost, organiza¢nu Struktaru, a efektivitu z hl'adiska rozpoétového a z hl'adiska
I'udskych zdrojov.

CNB

CNB sa organizaéne sklada s dvoch hlavnych zloziek, ktorymi su centrum a pobocky.
Centrum CNB, ako aj ona samotnd, sidli v Prahe, je nim Rada guvernérov Ceskej
narodnej banky, ktord je hlavnym a riadiacim organom. Riadi, prijima a prijima
menovo-politické rozhodnutia, prostrednictvom ktorych zabezpecuje dosahovanie
cenovej stability. Bankova rada ma 7. ¢lenov, tvora ju guvernér, dvaja viceguvernéri
a dalsi Styria clenovia bankovej rady.

Obr.1.-Organizaéna truktara CNB k 31.12.2016
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V ramci Ustredia st vytvarané organizacné utvary, tzv. sekcie, na ktorych chod
dohliadaju c¢lenovia bankovej rady, podl'a vopred stanovenej prislusnosti. Pravomoci
vrchnych predstavitelov jednotlivych sekcii sa nevztahuju len na priame riadene
podriadenych zamestnancov, ale aj na dodrziavanie metodologickych postupov
a komunikaciu s ostatnymi organmi $truktary CNB. Vykon ¢&innosti vediiceho
konkrétnej sekcie je vykonavany v ramci stratégie rozvoja CNB. Obrazok 1. zobrazuje
organizaént $truktaru CNB k 31.12.2016, v ktorej oproti roku 2015 prebehla zmena
vedtceho predstavitela, 1.7.2016 bol Jifi Rusnok menovany prezidentom republiky do
funkcie guvernéra CNB na 6.-roéné funkéné obdobie. V predchadzajicom obdobi
zastaval funkciu ¢lena bankovej rady, konkrétne od roku 2014. Viceguvernér Mojmir
Hampl bol do funkcie menovany prezidentom republiky uz vroku 2008, aje nim
dodnes, jeho mandat je platny do roku 2018. Druhym viceguvernérom je Vladimir
Tomsik, ktory bol menovany prezidentom republiky v roku 2010, ajeho mandat je
platny taktiez do roku 2018. VSetci z menovanych predstavitel'ov vyStudovali, okrem
iného, aj Narodohospodarsku fakultu VSE v Prahe. Clenov bankovej rady menuje
prezident republiky.”” Druhym organizaénym stupiiom CNB st pobocky. CNB mé 4
$tyri pobo¢ky v Prahe, Hradci Kralovém, Brne a Ostrave. Dalej je zastapena v Ceskych
Budejoviciach, Plzni a Usti nad Labem. Pobo¢ky sluzia ako kontaktné miesto pre §irokt
verejnost, ale taktiez pre média. Zabezpecuju plnenie zakonov tykajticich sa CNB na

. .. i . . .y A . 78
mieste. ST miestom styku pre Statnu spravu a samospravu v regione pdsobnosti.

V oblasti riadenia Pudskych zdrojov CNB kladie doraz na odbornost svojich
zamestnancov. Neustale hl'ad4 v prvom rade kvalifikovant pracovnu silu, vol'né miesta
st obsadzované ¢i uz z internych l'udskych zdrojov, alebo z externého pracovného trhu.
Volné pracovné ponuky su zverejiiované ako na oficialnom webe CNB, tak aj
prostrednictvom inzertnych portalov, & oficidlnej strinky CNB na socidlnej sieti
Facebook. Vyber kvalifikovanej pracovnej sily sa neustale prispésobuje a CNB nekladie
doraz na obsadzovanie vol'nych pracovnych pozicii len odbornikmi alebo expertmi, ale
aj zdujemcami s rozvojovym potencidlom, ktory je rozvijany a podporovany pocas
trvania zamestnaneckého pomeru. V roku 2016 CNB v désledku posilnenia dohl'adu
nad finanénym trhom systematicky navySila pocet volnych pracovnych miest,

v dosledku ¢oho oproti roku 2015 doslo k zvySeniu o 13 zamestnancov, nastipilo 109

" https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/bankovni_rada/clenove_bankovni_rady/
"https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/hospodareni/vyrocni_zpravy/index.html
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novych zamestnancov a pracovny pomer ukonéilo 92 zamestnancov. Celkovo v CNB
ku koncu roka 2016 pracovalo 1365 zamestnancov a miera fluktuacie ¢inila 6,9%. Vyse
60% zamestnancov pdsobiacich na péde CNB dosiahlo vysokogkolské alebo vedecké
vzdelanie, ¢o sved¢i o pozadovanej vysokej trovni odbornosti. Dalsich takmer 30%
zamestnancov dosiahlo vyssSie odborné vzdelanie, a takmer 10% zamestnancov dosiahlo
vzdelanie nizSich stupnov. Vekova Struktiura je taktiez poznamenana poziadavkou
odbornosti, kvalifikovanosti a sktsenosti v odbore. Len 18% zamestnancov tvoria
osoby mladsie ako 35 rokov, najpocetnejSou skupinou st osoby vo veku medzi 41-45
rokov, stakmer 20%-nym zastipenim. Zastiipenie pohlavi je dlhodobo priblizne
vyrovnané, vroku 2016 pocet zamestnavanych Zzien jemne prevysil pocet

o L 79
zamestnavanych muZov.

Graf 4. Struktara zamestnancov podl'a najvys§ieho dosiahnutého vzdelania a veku

Struktura zaméstnanca dle nejvyssiho
dosazeného vzdélani k 31. 12. 2016 (podily v %)

%

B  vyockolkolko vedoisn

2 wadecksa vordoiand

wyizi odboms vedaksnd,
sthadni vrddiand = maturitos
2 winbni obor = maturnitou
ostatnd — rakiydas wrdokemd
2 wichni obor bar matunty

Vékova struktura zameéstnanca k 31. 12. 2016 {(podily v %)

- oS
N 2620
31-35

48
4650
5155
5560
nad &1

Zdroj: www.cnb.cz %

https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/hospodareni/vyrocni_zpravy/index.html )
8 yyroéni zpravy Ceské narodni banky - Ceské narodni banka. [online]. Copyright © Ceska narodni banka, 2003 [cit. 07.05.2017].

44


http://www.cnb.cz/

Zakladnym stavebnym kamefiom motivacného mechanizmu je odmenovaci systém.
Napomaha zviditeneniu a zatraktivneniu pozicii CNB, v dosledku ¢oho Ziadaji o pracu
kvalifikované pracovné sily a CNB sa stava konkurencie schopnou intiticiou na trhu
prace, ¢o je profitabilné ako pre zamestndvatela tak aj pre zamestnanca. Celkové
ndklady na zamestnancov CNB, vratane poisteni, socialnych a zdravotnych odvodov,
nahrad pocas pracovnej neschopnosti, ndkladov na stravovanie, vzdeldvanie
a zamestnanecké benefity, Cinili 1403 milionov K¢ Z tejto sumy boli naklady na
¢lenov bankovej rady nasledujtce:

Obr.2. Objem vyplatenych miezd ¢lenom bankovej rady v roku 2016

Objem mezd vyplacenych Elenim bankowni rady v roce 2016 v K
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Zdroj: www.cnb.cz &

Celkové mzdové naklady na ¢lenov bankovej rady Cinili v roku 2016 28 724 953 K¢.
Priemernad ro¢na mzda(hrubd) zamestnanca CNB ¢&ini 1 006 794,9 K¢&, pokial tato
Ciastku pouzijeme ako zaklad pre vypolet CGistej mzdy, zamestnanec CNB mesacne
vyrobi v priemere sumu okolo 56 000 K¢ Do nakladov spojenych s profesnym

rozvojom pracovnej sily spadaju aj vydaje na rozne Skolenia, workshopy, e-learningové

8 Vyroéni zpravy Ceské narodni banky - Ceské narodni banka. [online]. Copyright © Ceska narodni banka, 2003 [cit. 07.05.2017].
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platformy a kurzy, so zameranim na rozvoj zru¢nosti v oblasti jazykovej, dohl'adu nad
finan¢nym trhom a finan¢nou stabilitou. Rozvojové Cinnosti st zabezpecované interne,
no aj externe skrz Eurdpsky systém centralnych bank, euro institiicie posobiace v oblasti
centralneho bankovnictva, Medzindrodny menovy fond, Joint Vienna Institute
a podobne. V roku 2016 sa CNB stala dokonca najlepsie hodnotenou CB v ramci
aktivneho pristupu v organizacnej cinnosti v suvislosti S rozvojovymi aktivitami

a $koleniami.®

NBS

Od roku 2009 kedy Slovensko prijalo spolo¢ni menu euro, je NBS c¢lenom
Eurosystému riadeného ECB. Guvernér NBS je ¢lenom Rady guvernérov ECB, ktora
spolo¢ne riadi a vyddva rozhodnutia o fungovani Eurdpskeho systému centralnych
bank. NBS sa na spolupraci podiel'a aktivnou ucastou vo vyboroch Eurosystému,
podobne ako to bolo aj u CNB. Najvys$§im riadiacim orgdanom NBS je Bankova rada, na
Cele s guvernérom, d’alej s ¢lenmi viceguvernér a d’al$i traja ¢lenovia bankovej rady,
k 31.12.2016. Guvernéra a viceguvernérov do funkcie menuje a zaroven aj odvolava
Prezident republiky. Dali ¢lenovia Bankovej rady su do funkcie menovany Vladou
Slovenskej republiky na navrh guvernéra NBS. Veducimi predstavitelmi Bankovej rady
boli k 31.12.2016 doc. Ing. Jozef Makuch, PhD. na poste guvernéra NBS a Mgr. Jan
Toth, M.A. na poste viceguvernéra NBS. Dal§imi ¢lenmi boli Ing. Vladimir Dvoragek,
RNDr. Karol Mrva a prof. Mgr. LCubos Pastor. Clenovia Bankovej rady s povereni
vedenim, riadenim a dohladom nad pridelenymi vybormi, ktoré zastreSuju vykon
hlavnych funkcii NBS. Vykonnd rada Narodnej banky Slovenska je vykonnym,
riadiacim a koordinaénym organom zriadenim Bankovou radou v roku 2012. Clenom
vykonnej rady je guvernér spolu s viceguvernérom, a d’alsi ¢lenovia, ktori vykonavaja

vopred zverené funkcie. %

&https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/hospodareni/vyrocni_zpravy/index.html
8 http://www.nbs.sk/sk/publikacie/vyrocna-sprava
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Obr.3.- Organizacna Struktira NBS k 31.12.2016

Schéma organizaénej trukiiry Nirodnej banky Slovenska k 31. decembru 2016
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Kazdy z tsekov obrazku 4., zobrazenych tmavSou modrou farbou, ma na starosti jeden
z ¢lenov bankovej rady, tieto useky d’alej zastreSuji odbory.

Ludské zdroje su ako u CNB, tak aj uNBS taziskom uspechu, na ich ziskavanie
arozvoj su kladené vysoké naroky, zadkladnou poZiadavkou na zamestnanca je
kvalifikovanost a odbornost Ku koncu roka 2016 bolo evidovanych 1075
zamestnancov, 53 zamestnancov pracovny pomer ukoncilo a bolo taktiez prijatych 81
novych zamestnancov vramci 111.-tich vyberovych konani. Miera fluktuacie sa
pohybovala okolo 4,5%. NBS v ramci uzkej spoluprace s ECB praktizovala vymenu
zamestnancov s cielom skvalitiovania pracovnej produktivity, know-how a zblizovania
pracovnych procesov narodnej a Eurdpskej centrdlnej banky. V ramci tychto
vymennych programov pracovalo v ECB v roku 2016 6 zamestnancov NBS. Vysoké

naroky kladené na profesionalitu, kvalifikovanost a odbornost’ vyplyvaju aj

8 Vyroéna spréava - www.nbs.sk. [online]. Copyright © Narodna banka Slovenska. Vietky prava vyhradené. E [cit. 07.05.2017].
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Z prilezitosti pontkanych zo strany NBS ohladne Skoleni, kurzov a dalSieho
vzdelavania zamestnancov, ktoré vyuzilo v roku 2016 945 zamestnancov v oblastiach
jazykovych, manazérskeho rozvoja, odborného vzdelavania, informacnych technologii
a socialnej komunikécie. NBS sa aktivne zapaja do skoliacich a rozvojovych programov
vramci podujati organizovanych Eurdpskym systémom centralnych béank, dalej
organizovanych Joint Vienna Institute a Federal Reserve Bank, no naopak motivuje aj
svojich zamestnancov k lektorskym ¢innostiam na urovni narodnej ¢i nadnarodnej —
eurdpskej, ¢oho sa aktivne zucCastnilo 83 zamestnancov NBS. Samozrejmostou je
atraktivita pre verejnost’, a to hlavne pre budice nadejné talenty, ktorym NBS ponuka
odborné staze — Vroku 2016 tuto moznost vyuzili Styria Studenti zahrani¢nych
vysokych $kol a dvaja Studenti vysokych $kdl posobiacich na izemi SR. Ako jednou zo
zakladnych zlozZiek motivaéného systému je finanéné ohodnotenie zamestnancov NBS,
pri¢om priemerna mzda ¢inila v roku 2016 2 141,24 €, ¢o je v prepocte na CZK ( pokial
uvazujeme kurz 27 CZK/EUR) 57 813,48 K¢&. Cistd priemerna mzda vyplatend

zamestnancovi teda ¢ini 1 552,5 €8

Zhrnutie

Organizacnd Struktira a inStituciondlne hl'adisko je dolezitym faktorom, ktory nam
moéze napovedat o ,zdravosti“ danej institacie, ato hlavne z hladiska poctu
zamestnancov, miery fluktudcie, vyberu zamestnancov, motivaéného systému a pristupu
celkovo. Mo6Zeme odhalit’ podcenenie urCitych sfér, naopak precenenie doleZitosti
uinych. Nasledujuca tabulka je kratke zhrnutie podstatnych ciselnych informacii
0 CNB a NBS, z hl'adiska organiza¢nej $truktury.

Tabul’ka 7. Organizacnda Struktura a zakladné ukazovatele pre Pudské zdroje

. . . Miera . i
o i Pocet Utvary/ Pocet .. Priemerna mzda
Riadiaciorgan _ fluktuacie .
¢lenov  Sekcie zamestnancov (%) (v ¢istom)
0
CNB Bankové rada 7 13 1365 6,9 56 000,-K¢
NBS Bankovd rada 5 8 1075 4,5 41917,-K¢

Zdroj: Vlastné spracovanie, data dostupné z www.cnb.cz , www.nbs.sk

Predosla tabulka zobrazuje hlavné odlisnosti v institucionalnej zlozke CNB a NBS.
Hned’ prva odlisnost’ sa ndm ponuka u vrcholného organu, konkrétne u poctu clenov,

CNB ma o 2.-och ¢lenov viac, taktiez disponuje vac¢Sim poctom sekeii, pricom rozdiely

& http://www.nbs.sk/sk/publikacie/vyrocna-sprava
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v charaktere nie su, pretoze obsahovo maju priblizne rovnaké zlozenie
odborov/utvarov/sekcii rovnaké CNB aj NBS, len ich maju pomenované odlisne
a zaradené na nizSiu/vyssiu uroven. Taktiez si je potreba uvedomit, ze vo vela
funkciach a ¢innostiach je NBS obmedzend zo strany ECB, kedy vrcholni predstavitelia
odborov zastupujit NBS v rovnako mennom odbore v ECB. Tato skuto¢nost sa
odzrkadl'uje aj na poéte zamestnancov NBS, ktory je o 300 mensi ako u CNB, ¢o na
druht stranu méze byt udivujice pretoze Slovensko ma o polovicu menej obyvatelov
ako Ceska republika, takZe laicky povedané je potreba spravovat’ mensi ,,objem*. Miera
fluktuacie je uNBS taktiez niz§ia ako u CNB, za hlavny faktor spdsobujuci tito
skutoénost’ povazujem najmi to, ze CNB od roku 2016 posiliuje sekcie dohladu nad
finannym trhom, a celkovo skvalitiiuje dohl’ad a regulaciu, zaroven tu je aj fakt, ze do
CNB nastipilo 109 zamestnancov pri¢om do NBS len 81, a pracovny pomer ukonéilo
uCNB 92 auNBS 53 zamestnancov. Za zakladni zlozku motivaéného systému
povazuju obe centradlne banky najmi finanéné ohodnotenie svojich zamestnancov,
pripadne workshopy, S$kolenia a aktivne zaclenovanie zamestnancov do projektov
uskutoCniovanych ECB. Aj napriek menSiemu poctu zamestnancov u NBS,
priamejSiemu napojeniu na ECB ¢ini priemernd mesacnd mzda v Cistom o 14 000 K¢
menej ako uCNB, prepoéitané kurzom 27 CZK/EUR. Cim je tito skutoénost
spOsobend je tazko posudzovat’ z vonkajSieho prostredia, no z makroekonomického
hl'adiska by som to zhodnotila ako prirodzeny jav a rozdielnost’ v ekonomikach tychto
dvoch krajin, v priemernej mzde a celkovom stave ekonomiky $tatu. Obe banky klada
ale doraz na kvalifikovanost’ svojich zamestnancov, odbornost’, predoslé sktisenosti

a v pripade moZnosti sa snazia obsadzovat’ nové pozicie z internych zdrojov.
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Zaver

Za ciel prace som si polozila poukédzat’ na ddlezitost’ existencie centralnych bank, ich
vyvoj, ich stcasné posobenie. Zamerala som sa na analyzu a nasledné porovnanie
zékladnych funkcii centralnej banky Ceskej a Slovenskej republiky, s dérazom na
menovu politiku a nasledne dohl'ad a regulaciu. Povazovala som tieto dve funkcie za
najpodstatnejSie, ¢o som svojou bakalarskou pracou aanalyzou oboch institacii
potvrdila. Taktiez som sa zamerala na pravne a institucionadlne hladisko oboch
centralnych béank, pretoze v dneSnej dobe, kedy sa povazuje centralna banka za
neodmyslitel'nu stcast’ ekonomiky, a v ob¢anoch vzbudzuje pocit dolezitosti a vaznosti,
je nesmierne dolezité aby bola inStiticia tohto rozmeru, s tak dolezitymi funkciami
pravne ukotvend, aby nemala prili§ vela ale ani prili§ malo vol'nosti a hlavne aby vykon
jej funkcii, prava a povinnosti boli presne definované, na druhej strane aby vykon
pravnych stanov, prav a povinnosti bol spravne a Vv sulade so zdkonom premeneny
v realitu. Tak ako zmiefioval Rothbard vo svojej knihe Peniaze negativny postoj voci
postaveniu centralnych bank v spolo¢nosti a mienke 0 nich, musim s nim ciasto¢ne
suhlasit’, pretoze je vel'mi nebezpecné mat’ jednu inStituciu, existujicu taktiez za tcelom
zisku, s tak vel'kym vplyvom, kedy jednym krokom by mohla zni¢it' ekonomiku §tatu.
Je ale dolezité si uvedomit, Ze ako NBS, tak aj CNB maju svoje pravne ukotvenie
V Gstave, zaroveil velmi striktne stanovené vSetky prava a povinnosti, ¢o je ale
normalne pri takej zodpovednosti. Jednoznatne ma CNB vo vykone &innosti vadsiu
vol'nost’ ako NBS, hlavnym dovodom ako som uz spominala je ¢lenstvo SR v eurozone,
teda iné podmienky pre SR a mena jednotna v ramci eurdpskej unie. Ceska republika
prave z dovodu devizovych intervencii a pouzivania menového kurzu ako néstroja
menovej politiky nespiiiala jedno z konvergenénych, maastrichtskych kritérii pre
prijatie eura. Dovod tychto intervencii aich uskuto¢nenie a pretrvavanie bolo ale
opodstatnené a Ceski ekonomiku uchranilo od hlbokej recesie, a podla dostupnych
informacii sa viedlo pocas intervenovania ¢eskej ekonomike lepsie a produkt dokonca
prevySoval hodnoty eurozony. Je teda evidentné, e CNB konala spravne, a niektoré
famy a kontroverzné nazory na intervencie vObec nemuseli nastat, ale je treba
podotknut’ fakt, ze ako Student nemam pristup ku vSetkym informéciam, preto robim
zavery len z dostupnych zdrojov, ktoré¢ smeruju k jednoznacnej potrebnosti tohto kroku.
Dalou zasadnou otazkou ktori som si polozila bolo, ako a &i vobec méZe rozhodnutie

centralnej banky ovplyvnit' spotrebitela a pripadne na akej baze funguje vztah
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opacného charakteru, teda ako spotrebitel mdze ovplyvnit’ ¢innosti centralnej banky.
V kapitole menovej politiky v praktickej Casti som jasne poukazala na fakt, ako
devizové intervencie ovplyvnili jednak finan¢ny sektor, bankovy sektor no nésledne aj
vyskyt falzifikatov najméd eurobankoviek a euominci. Spotrebitelia na trhu Vv sucasnej
dobe mozu celit’ tazkostiam a to najmd pri snahe kupit' si nehnutelnost, pokial ste
priemerny Cech alebo Slovak, nemate v pefiaZenke na$porenych 30 000 eur alebo 5
miliénov K¢ z ktorych by ste zaplatili byt/dom. Po ukonceni intervencii ale uz aj pocas
nich dochadzalo k inflacii, o ktorad sa CNB snaZila, a teda aj k rastu cien nehnutel'nosti,
spotrebitel’a ale moze viacej trapit’ fakt, ze banky aktualne neposkytuju uvery v 100%-
tnej vySke ako to bolo este pred pol rokom, spotrebitel’ je niteny na pokrytie celkovej
ceny nehnutel’nosti siahnut’ po spotrebnom uvere alebo mat’ naSetrené cca 20% z ceny
nehnutelnosti. Urokové sadzby sice zostivaju nemenné, no tazkosti to spotrebitelom
uréite sposobilo. Dalej som &itatelovi poskytla nahlad na moznosti akymi sa moze
skontaktovat’ s tymito institiciami, na riadeni sa evidentne podielat’ nemdzeme, aj
napriek tomu, ze radime centrdlne banky do verejnej spravy, ¢o je spravne a logické, no
mozeme podavat’ podnety pre rieSenie pripadnych nedostatkov a problematickych
okolnosti, ¢o maji obe banky spracované prehl'adne, a kontaktovat’ banku v pripade
potreby moze kazdy. Centralne banky, ich funkcie a ¢innost’ si délezitou sucastou
modernej spolo¢nosti, je dolezité dbat’ na spradvnost vykonu prav a povinnosti, mat
kontrolné organy. Od vzniku prvej centralnej banky doSlo k mnohym transformaciam,
vylepSeniam v oblasti centrdlneho bankovnictva. Unikum svojho druhu je eurdpska
unia, ktord vytvorila a stadle vytvara integraciu zemi Eurdpy vo vSetkych oblastiach
zivota. Otazne je, €i je mozna integracia tak vysokého stupiia ako je napriklad socialna,
politickd alebo ekonomicka. V eurdpskej unii je mnoho krajin, narodov a kultar, ktoré
sa nemusia stotoZzilovat’ vo vSetkych oblastiach Zivota, preto je otdzne ako efektivne
a jednotne dokazu organy spominané¢ho eurosystému riesit’ krizy a potreby clenskych
zemi. Vo svojej bakalarskej praci som poskytla viacero ukazok, ktoré na jednu stranu
poukazujii na pozitiva Gnie, no na druht stranu v rieSeni hospodarskej krizy bola
efektivnejSia menova politika zvolend samostatnou centralnou bankou, ako t4 nariadena
ECB. Je zaujimavé sledovat’ dve takmer totozné ekonomiky, ktoré pred 24 rokmi tvorili
jednu, v sucasnosti su na odliSnych stupnioch integracie aich vyvoj je v podstate
totozny, ak sa zamyslim nad analyzou funkcii a inStiticie centralnej banky ako takej na
tizemi SR a CR, rozdiely st sposobené najmi existenciou eurdpskej unie, a skutonosti

7e Slovenska republika prijala euro skor ako Ceska republika.
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Zoznam pouzitych skratiek

SSM ............... Single supervisory mechanism = Jednotny mechanizmus dohl'adu

CR oo Ceska republika

SR i Slovenska republika

CNB. ... Ceska narodna banka
NBS ..o Nérodna banka Slovenska
ECB ............. Eurdpska centralna banka
CB ..o Centralna banka
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