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Cil seminarni prace:

O seznamit se s praktickou penezni a
menovou politikou provadenou v CR a
provést srovnani s vybranymi zememi
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Co jsou penize?

O drive... zlato, stribro, drahe kovy, ktere lide
prijimali jako obézivo

O dnes... slozité definovat, podstata zustava
stejna — PROSTREDEK SMENY

O penize jsou jednim z aktiv, od jinych aktiv se liSi
tim, ze jsou likvidni
O Fce penez:
prostredek smeny

zUctovaci jednotka
uchovatel hodnoty
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Poptavka po penezich

0 = snaha drzet penezni zustatky namisto
jinych aktiv

O za poptavkou po penéezich stoji
rozhodovani Cloveka o strukture jeho
bohatstvi




|vor5a penezZ a penezZni

zasoba

0 Penize vytvari nejen CB, ale i komercni banky,
a to proto, ze komercni banky jsou bankami
s casteCnymi rezervami.

0 Tvorba penez — kdyz CB do obehu uvadi
dodatecCné penize, zvysi to penéezni bazi.
Penezni baze je suma obéziva a bankovnich
rezerv. Na penezni bazi pak v multiplikacnim
procesu tvorby vkladu vyrusta penézni zasoba.
Penéezni zasoba je suma obeziva a bankovnich
vkladu.
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Menove agregaty

0o M1 = obezivo + bézne ucty
o M2 =M1 + terminované depozita

o M3 = M2 + dlouhodobé terminované
vklady + ucty u nebankovnich instituci

CNB pracuje s mé&novymi agregaty M1 a M3
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Kvantitativni teorie penez

0 zkouma vztah mezi mnozstvim penéez a
cenovou hladinou, dochazi k zaveru, ze
Zmeny cenove hladiny jsou primo umerné
zmenam cenove hladiny.

0 Irving Fischer — transakcni pristup
O Ms*V =Yn
o Ms*V=P*Y
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Inflace

penezni jev vyvolavany nadmernou emisi penez

kdyz penezni zasoba vzroste bez zmeny realné |

poptavky po penezich, nastane zvyseni cenove hladiny

m,=1m+p

tempo rustu penézni zasoby = mira inflace + tempo

rustu realné poptavky po penezich

O T =mg-Hd mirainflace je rozdilem mezi tempem rustu
nominalni a realné poptavky po penéezich

O rust realné poptavky po penézich kopiruje rust realného

domaciho produktu, mira inflace v dlouhém obdobi

odpovida rozdilu mezi rustem penezni zasoby a

realneho domaciho produktu.

O O

O O




enova politika - cile a
nastroje

o Nastroje:
- operace na volném trhu
- urokové sazby CB
- povinna mira bankovnich rezerv
o Operacni cile:
- urokova mira na penéeznim trhu
- bankovni rezervy
o Zprostredkujici cile:
- urokova mira na kapitalovém trhu
- menovy kurz
- penézni zasoba
0 Konecné cile:
- mira inflace
- mira nezamestnanosti
- bilance zbozi a sluzeb




Expanzwnl a I’ESEI'I REIV“I

menova politika

O expanzivni ménova politika:
projevi se v depreciaci narodni meny
zlepSeni zahranicné-obchodni bilance zbozi a sluzeb
roste agregatni poptavka a domaci produkt
klesa nezaméstnanost
pozdéeji dojde ke zvySeni inflace
0 restriktivni menova politika:
projevi se v apreciaci narodni mény
zhorSeni zahranicne-obchodni bilance zbozi a sluzeb
klesa agregatni poptavka a domaci produkt
roste nezameéstnanost
pozdéji dojde ke snizeni inflace
o V dlouhém obdobi ma menova politika jediny ucCinek — zvyseni
(exp.) nebo snizeni (restr.) inflace.
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Aktivisticka menova politika

O pouzivana ke zmirinovani hospodarskych cyklu
O potyka se s problemem zpozdeni
rozpoznavaci (5 mésicu)
rozhodovaci (1 mesic)
zapusobeni (déle nez rok)
O protiargument aktivistickeé politiky — CB
nedokaze spolehlive odhadnout vyvoj
potencialniho produktu
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Desinflacni politika

O

O

O O

restriktivni menova politika zamérena na
snizeni setrvacne inflace

spojena s prechodnym poklesem potencialniho
produktu — tato ztrata merena koeficientem
obetovani

kK= (-AY)/(-ATT)
razantni x gradualisticka desinflacni politika

razantni — rychlé snizeni inflace zaroven s prudkym
zvysenim nezamestnanost

gradualisticka — rozlozeni menove restrikce do vice
let, mirnegjsi zvyseni nezamestnanost, ale trva déle




Inflacni cilovani

CB si jako svuj dlouhodoby cil stanovi
urcitou miru inflace




Inflaéni cile CNB
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nriacni ciie

v ciste inflaci

sianovene

pro rok ve vySi pInéni k mésici stanoven
1998 9,5-6,5% prosinec 1998 prosinec 1997
1999 4-5% prosinec 1999 listopad 1998
2000 3,5-55% prosinec 2000 prosinec 1997
2001 2-4% prosinec 2001 duben 2000
2005 1-3% prosinec 2005 duben 1999
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Cilove pasmo stanoveneé v celkove inflaci
v obdobi leden 2002 - prosinec 2005

pro meésic ve Vysi plnéni kK mésici stanoveno

zacCatek pasma leden 2002 3-5% leden 2002

duben 2001

konec pasma prosinec 2005 2-4% prosinec 2005
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Dalsi cile
0 Inflacni cil v celkové inflaci ve vySi 3 % platny
od ledna 2006 do prosince 2009. CNB zaroven
usiluje o to, aby se skutecna hodnota inflace

nelisila od cile o vice nez jeden procentni bod
na obe strany.

0 Inflacni cil v celkové inflaci ve vySi 2 % platny
od ledna 2010 do pristoupeni CR k eurozoéne.
CNB bude stejne jako doposud usilovat o to,
aby se skutecna hodnota inflace neliSila od cile
0 vice nez jeden procentni bod na obe strany.
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Mira inflace
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Mira inflace
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Mira inflace
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Mira inflace
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