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* Inflace je obvykle chapana jako opakovany
: rust vétSiny cen v dan¢ ekonomice.

* Jde o oslabeni realn¢ hodnoty (tj. kupni sily)
dané mény vici zbozi a sluzbam, které
spotiebitel kupuje.




Co je inflace: — %
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1. PfiCina inflace: Inflace taZzena poptavkou smsm,@

UNIVERSITY
SCHOOL OF BUSINESS
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Inflace tazena poptavkou nastava:

EXCLUSIVE
SNEAKERS

$100 $150

1. KdyzZ zvySeni nabidky penéz a uvéra stimuluje
celkovou poptavku po zbozi a sluzbach, ktera roste
rychleji nez produkéni kapacita ekonomiky.

2. To zvySuje poptavku a vede k rlistu cen.

Kdyz maji lide vice penéz, vede to k vy$Sim vydajiim, coz
tahne ceny vysSe. Vytvaii mezeru mezi poptavkou a
nabidkou s vyssi poptavkou a méné flexibilni nabidkou,
coz ma za nasledek vyssi ceny.




2. Pri¢ina inflace: Nakladova inflace suzsmu%
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Nakladova inflace - kdy vyrobni naklady
zvySuji ceny hotovych vyrobki, sluzeb




3. Pii¢ina inflace: Vestavéna inflace mm@
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Vestavéna inflace - kdyz ceny rostou, rostou take mzdy,

aby se udrzely zivotni naklady:

1. Vzhledem k tomu, Ze ceny zboZi a sluzeb rostou,
mohou lidé v budoucnu ocekavat neustaly rist
podobnym tempem.

2. Jako takovi mohou pracovnici pozadovat vyssi naklady
nebo mzdy, aby si udrzeli svou Zivotni Groven.

3. Jejich zvySené mzdy vedou k vy§Sim nakladiim na zboZi
a sluzby a tato spirala mezd a cen pokracuje, protoZze jeden
faktor vyvolava druhy a naopak




Jaky je inflaéni cil CNB? A%

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA ¥V KARVINE




Cilovani inflace v Cesku:

SLEZSKA %

Polozky
spotrebniho
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Infladni cil CNB - meziroéni ptirastek indexu
spotiebitelskych cen ve vysi 2 %

— CNB pravidelné¢ vyhodnocuje plnéni
inflacniho cile, pfiemz vychazi ze
statistickych dat publikovanych Ceskym
statistickym uradem.

— Toleran¢ni pasmo +/- 1 procentni bod.




Jaka je inflace ted’ a jaka je prognoza CNB? mm%
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Vyvoj inflaci
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* Mira inflace wyjadfena pfindstkem indexu spotfebitelskych cen ke stejnému midsici pledchozitvo roku wiadiuje
procentnl zménu cenowéd hilading ve vwkazovandm misici dandho roku proti stejndmu mésici pledchozibo roku.




Prognéza CNB

SILESIAN %
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Ménovépoliticka inflace v 1. étvrtleti 2024 a na horizontu ménové politiky

leden 2024 unor 2024
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Co je ménova politika a kdo ji realizuje? mm%
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Co je ménova politika a kdo ji realizuje: mm%

UNIVERZITA

OBCHODNE PODNIXATELSKA

1. Monetarni politika je soubor ¢innosti Ceské narodni*BAREY
ke kontrole celkové penéZzni zasoby a dosazeni ekonomického
rustu.

M¢énova politika je systém procest, jejichz prostiednictvim
ménova autorita usiluje o splnéni definovanych cili pii1 vyuziti
svych nastroju.

Ulohou ménové politiky je zajistovat nizkou, stabilni, a tim i
predvidatelnou inflaci.

4. Ménova politika je Casto koordinovana s jeji fiskalni politikou.

5. Fiskalni politika je dalSim nastrojem, ktery pouzivaji vlady, nikoli centralni banky. Zatimco
centrdlni banka muze ovliviiovat nabidku penéz v ekonomice, ministerstvo financi miize
vytvaret nove penize a zavadét nove danove politiky. Posila penize, pifimo nebo nepifimo, do
ckonomiky, aby zvySila. vydaje a riist




Co je ménova politika a kdo ji realizuje: mm%
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3. Ménova politika je bézné klasifikovana jako:

* expanzivni (rozsifujici, kdy hlavni problémy jsou recese, snizeni ekonomického ristu,
nezameéstnanost) nebo

 restriktivni (omezujici, kdy hlavni problém je inflace).

Jakou politiku ted’ provadi CNB?




Jaké jsou nastroje ménove politiky? A%

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA ¥V KARVINE




Nastroje ménove politiky: A%
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1. Hlavnim nastrojem ménoveé politiky

CNB jsou tirokové sazby:
CNB CZECH . Y

NATIONAL BANK dvoutydenni (2T) repo sazba

diskontni sazba

lombardni sazba

2. DalSi nastroje ménove politiky:
* Povinn¢é minimalni rezervy
* Devizové intervence




Co je dvoutydenni (2T) repo sazba? mm%
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Dvoutydenni (2T) repo sazba: mm%

UNIVERZITA
o

BCHODNE PODNIXATELSKA

1. CNB pti repo operacich stahuje prebytek likVidpigAglcvlm
bank a bankam jako kolateral poskytuje cenné papiry.

2. Po uplynuti doby splatnosti (zakladni doba trvani
tdchto operaci je 14 dni) CNB vrati véfitelské bance
zapujcenou jistinu zvySenou o dohodnuty urok a
veritelska banka vrati zpét poskytnuty kolateral.

3. Repo sazbou se ovliviiyje kratkodobé¢ trzni trokové
sazby.

4. Repo operace provadi CNB obvykle tfikrat tydné
formou tendrl s variabilni sazbou.




Co je diskontni sazba? Co je lombardni sazba? mm%
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Lombardni a Diskontni sazba: A%
SLEZSK

UNIVERZITA

2020y Chg « Zalombardni sazbu si komeréni banky mohouites=
/\__ noc likviditu od CNB pUycit oproti poskytnuté

zastavé v ramci zapjCni facility. Za tuto sazbu si
banky ptjéuji penize od CNB. Tato sazba
predstavuje maximalni urokovou sazbu na
mezibankovnim trhu.

* Naopak za diskontni sazbu si komerc¢ni banky
likviditu u centralni banky v depozitni facilité pres
noc ukladaji. Diskontni sazba je sazbou, za kterou
CNB ptijima vklady od bank. Tato sazba piedstavuje
spodni hranici sazeb na mezibankovnim trhu.




Aktualni SaZby éNB‘? SLEZSKA%
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Jaka ze sazeb je nejvyssi a proc?




Aktuadlni ménovépoliticke sazby CNB: mm@
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Sazb

y . ] FAKULTA V KA £
/% * Mezi sazbami plati vztah:

Diskontni sazba < repo sazba < lombardni sazba

Nazev Sazba Platna od

21 repo sazba 6,25% 9. 2. 2024

Diskontni sazba 525% 9.2.2024

Lombardni sazba 725% 9. 2. 2024

Jaka ze sazeb je nejvyssi a proc?




i epo ity o
Vyvoj repo sazby 722020 225 .

17.3.2020 1,75 UNIVERZITA
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27.3.2020 1,00
11.5.2020 0,25
24.6.2021 0,50

6.8.2021 0,75
1.10.2021 1,50
5.11.2021 2,75

23.12.2021 3,75
422022 4,50
1.4.2022 5,00
6.5.2022 5,75

23.6.2022 7,00

22.12.2023 6,75

9.2.2024 6,25




Vyvoj diskontni sazby: mm@

UNIVERZITA
7.2.2020 1 ,25 CBCHODNE PODNIKATELSKA

17.3.2020 0,75
27.3.2020 0,05
1.10.2021 0,50
5.11.2021 1,75

23.12.2021 2,75

422022 3,50
1.4.2022 4,00
6.5.2022 4,75

23.6.2022 6,00
22122023 5,75
9.2.2024 5,25




Vyvoj lombardni sazby: mm@

7.2.2020 3,25

UNIVERZITA
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17.3.2020 2,75 FAKULTA V KARVINE
27.3.2020 2,00
11.5.2020 1,00
24.6.2021 1,25
6.8.2021 1,75
1.10.2021 2,50

= 5.11.2021 3,75
/\ 23.12.2021 4,75
422022 5,50
1.4.2022 6,00
6.5.2022 6,75
23.6.2022 8,00
22.12.2023 7,75
0.2.2024 7,25




Povinné minimalni rezervy jak dalSi nastroj ménové politiky: A%
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povinné minimalni rezervy sazba z primamich vkladi plati od
banky 2,00 % 7.10.1999
stavebni spofitelny a CMZRB 2,00 % 7.10.1999




Co je transmisni mechanismus a jaké transmisni kanaly ma? A%
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Transmisni mechanismus a transmisni kanaly: A%
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1. Zména tGrokovych sazeb CNB se promita do trznich urokovych sazeb, skrze ktere
pusobi na fadu dalSich ekonomickych veliCin a s uritym zpozdénim (v obdobi za
jeden az jeden a piil roku) pak ovliviiuje 1 ceny zbozi a sluzeb, resp. inflaci.

2. Pusobeni ménove politiky na inflaci probiha n€kolika riznymi cestami, ktere
nazyvame transmisnimi kanaly. Tyto kanaly funguji soubézné, avSak nékteré plisobi
na ekonomiku s vétsi a jiné s mensi intenzitou.

3. 'V Ceské ekonomice hraji hlavni roli kurzovy, urokovy a uvérovy kanal.

Restriktivni politika centralni banky (zvySeni sazeb) vede k poklesu inflace.

5. Dopady expanzivni politiky (sniZzeni sazeb) do ekonomiky jsou piesné opacné a ve
svych disledcich znamenaji urychleni ekonomického ristu a inflace, je-li to potieba
k navraceni inflace do cile.

Jakou politiku provadi ted’ CNB?




Nejdtilezitéjsi transmisni kanaly: Od zvyseni sazeb CNB mm%

UNIVERZITA

az k p Oklesu int]ace : OBCHODNE PODNIXKATELSEA

FAKULTA V KARVINE
Zvyseniurokovychsazeb CNB

+ ¥
Narusttrznich irokovychsazeb
¥ v
Posileni ménového Kurzu Vystsltfr?kovesa%Dy
z uverua vkladu

+ ¥ ' +

Pokles wyvozu, ) Omezeni investic (Rusl uspor, pokle )
st

NiZsi dovozni ceny zvyseni dovozu spotfeby domacno

firem

“ ¥ H
: Pokles domacivyroby )
: ¥ v
( Pokles zaméstnanosti, zpomaleni rastu mezd )
v ¥ v

Pokles inflace




Popiste zasady kurzového kanalu? A%
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UNIVERZITA

CRCHODNE PODHIXKATELSKA

1. Zména domacich urokovych sazeb ovliviiuje mehiepm
kurz koruny, ktery pak ovliviiuje ceny dovazene¢ho zbozi
a konkurenceschopnost ¢eskych vyrobci.

Zasady kurzového kanalu: mm%

‘5% Q{(O g

2. Silné¢jsi kurz koruny vede k poklesu cen dovazeneho
spotfebniho zboZi a meziproduktii, coz se postupné
projevi ve zpomaleni ristu domacich spottebitelskych
cen (nizsi inflaci).

3. Posileni mé€noveho kurzu vede take (s ponékud veétSim zpozdénim) ke zhorSeni
konkurenceschopnosti domacich vyrobcii a poklesu poptavky po jejich produkci v dasledku
rustu relativni ceny domaciho zbozi vii¢i zahrani¢nimu.

4. Dochazi tak ke snizovani vyroby doprovazenému poklesem zaméstnanosti a zpomalenim
rustu mezd. Tim vznika dalsi tlak na pokles inflace.




Popiste zasady trokového kanalu? A%
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UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA

1. Urokovy kanal pusobi pifimo pies chovani firem 1 R
domacnosti.

Zasady urokového kanalu: mm%

2. 'V ptipadé¢ ristu trokovych sazeb centrdlni banky a
nasledné trznich sazeb na mezibankovnim trhu dojde
postupné 1 k rtistu klientskych urokovych sazeb pro
vklady a Gvéry.

3. Domacnosti pii vysSich sazbach vice spotfi a meéné si piijcuji, a tedy méné nakupuji. Je pro né
totiZ relativné vyhodnéjsi svou spotrebu ¢astecné odlozit do budoucna. Poptavka po zbozi
a sluzbach tak klesa, coz se promita do zpomaleni inflace.

4. Firmy zéaroven Celi vySSim Urokovym nakladiim svého financovani a omezuji tak vydaje na
investice.

5. Pokles spotiebitelskeé poptavky domdcnosti a investi¢nich vydajl firem pak vede k poklesu
vyroby v ekonomice, zpomaleni ekonomického ristu, zpomaleni ristu mezd a poklesu inflace.




Popiste zasady uveroveho kanalu? A%
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Zasady urokového kanalu: mm%
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* Pii zvySeni urokovych sazeb dochdzi k nartstu vyse
splatek uvéru a roste riziko nesplaceni avéru.

* Banky tedy zpftisiiuji hodnoceni rizikovosti svych
klientt a zvySuji svoji rizikovou prirazku, ¢imz snizuji
dostupnost nové poskytovanych tveéra.

* Vysledkem je dal$i sniZeni spotieby, investic, vyroby,
rustu mezd a nasledné inflace.




Zasady ménové politiky: nazor guvernéra CNB? A%
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Ales Michl:

e vyzvy pro CNB?

* jaké jsou proinflacni rizika?

« pro¢ CNB musi byt opatrna
vzhledem k rychlému snizeni
urokovych sazeb




Zhodnoceni ménove politiky podle nazoru riznych odbornikii mm%
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Teorie Matterhorn & Rip




Zhodnoceni ménove politiky podle nazoru riznych odbornikii mm@
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e Rozdiln¢ nazory na nastaveni ménové
politiky CNB.

e Jak se dafilo CNB bojovat s inflace,

e jak operativné nebo pozd¢ podle
nazort odbornikiit CNB zadala néco
d¢lat aby zastavit inflace ......




Problém inflace a siln¢ koruny? A%
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e Jaka je dynamika kurzu koruny?
e Jaky je kurz koruny ted’ ?




Problém inflace a siln¢ koruny?

SLEZSKA %
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Problém inflace a siln¢ koruny? A%
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Jak kurz koruny musi pomoci exportérum a proc€ to skute¢né
nepomaha jim ted’?
e ProcC export€fi jsou pro euro?




Problém nizkého HDP v Cesku mm%
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e vliv ménové politiky na hospodarsky rust
e jaka je progndéza HDP podle nazoru CNB




SLEZSKA %
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oBCH:

ODNE PODNIKATELSKA
FAKULTA V KARVINE

Dékuji za pozornost!




