8. kapitola: Penize, bankovni soustava a trh penéz
Studijni cile: V této kapitole se seznamite:

» se vznikem pen¢ a s jejich ulohou v ekonomice

" s podstatou penéz

» s dvoustupniovou bankovni soustavou a tlohou centralni banky
* s ¢innosti koler¢ni banky

» s nabidkou, poptdvkou a rovnovéhou na pené¢znim trhu
Kli¢ova slova:

penézni forma smény, vSeobecny ekvivalent, komoditni penize, symbolické penize, statovka,
bankovka, eskont sménky, hotovostni penize, bezhotovostni penize, bankovni penize,
elektronické penize, kvantitativni teorie penéz, funkce penéz, dvoustupnova bankovni
soustava, centralni banka, komercni banka, bankovni operace, zdsady bankovnich operaci,
nabidka penéz (penézni zasoba), penézni agregaty, poptdvka po penézich, motivy drzby

penéz, rovnovaha na trhu penéz,

Metodika vykladu:

Otazku: "Co jsou to penize?" si polozil asi kazdy clovék. Tajemstvi penéz spociva v tom, ze
penize nejsou véc, ale forma dohody mezi lidmi - v zdsadé¢ neuvédoméla. Penize maji
dlouhou historii a vznikly jako pfirozeny disledek rozvoje vyroby, délby prace a smény
zbozi. V trzni ekonomice maji penize nezastupitelnou ulohu, protoze slouzi k usnadiovani

smény mezi lidmi.

Penize predstavuji vSeobecné ptijimany prostiedek smény a existuji v rozdilnych formach. V
soucasné¢ dob€ jako hotové a depozitni (bankovni) penize. Jestlize ve spolecnosti obihaji
penize, potom je musi nékdo dévat do obehu (emitovat je), a také je stahovat. Tyto ¢innosti
zajistuje bankovni soustava. V jejim &ele je centralni banka (v CR Ceska nirodni banka),
kterd reguluje ¢innost komercnich bank. Komeréni banky obsluhuji klienty v ramci svych

pasivnich, aktivnich a neutrdlnich operaci.

Trh penéz se zdsadn¢ odliSuje od trhu ekonomickych statkti. Lidé penize poptavaji proto, aby
je drzeli a pouzili je ve vhodném okamziku na nakup ekonomickych statki. Ekonomické
statky lidé nakupuji proto, aby je spotfebovali. Poptavka po penézich vyplyva ze tii motivl

drzby penéz, které objasiuji, pro¢ lidé drzi (potiebuji) penize. Nabidka penéz, tj. mnozstvi




penéz, které je momentalné k dispozici (v obéhu, tzv. penézni zasoba), je vysledkem ¢innosti
celé bankovni soustavy, a v zdsadé i jejich klientii. To, jak se penize dostavaji do ob¢hu, si

ukézeme na tzv. "vyrob&" bezhotovostnich penéz (viz 21. kapitola).

Penize nejsou jen vSeobecnym ekvivalentem. Penize jsou zaroven dominantni formou
kapitalu, formou dichodt (mzdy, penze apod.) a spolecenskych fonda (viz 22. kapitola, ktera
je veénovana stadtnimu rozpoctu). Znalost podstaty penéz a procesu jejich tvorby je
vychodiskem pro vysvétleni inflacnich tlakii v ekonomice (viz 19. kapitola) a pochopeni

monetarni politiky (viz 21. kapitola).

Studijni text:

Pouzijte literaturu:
VLCEK, J.: Ekonomie a ekonomika. Praha: Wolters Kluwer, 2009; kapitola 18.

Po prostudovéni doporuc¢ené kapitoly vyuzijte studijni oporu k procviceni latky.

8.1 Penize, jejich funkce a formy

Penize vznikly jako nevyhnutelny disledek rozvoje vyroby zbozi a smény. Piedstavuji
specificky druh zbozi (vSeobecny ekvivalent), jehoZ prostfednictvim jsou vyjadiovany ceny

ostatniho zbozi a ktery zprostfedkovava vyménu vSech ostatnich statki a sluzeb na trhu.

Terminem penize oznacCujeme vSeobecné piijimany prosttedek smény — je to cokoli, co je

pfijimano pfi placeni za zbozi a sluzby nebo pii ndhradé dluhu.

Penize nemtzeme ztotoznovat s pojmem bohatstvi, které ma Siroky obsah a zahrnuje vSechna
aktiva ekonomickych subjektli — vedle pencz, cenné papiry (akcie, obligace), nemovitosti,

umeélecké artefakty, predméty dlouhodobé spotieby apod.

Penize ve svém historickém vyvoji nabyvaly riznych forem. Prvotni formou byly zbozové
(komoditni) penize (koZeSiny, musle, platno, obecné kovy), které byly postupné nahrazeny

v

symbolickymi penézi.' Jejich hodnota nebo kupni sila je vyssi, nez jsou néklady na jejich

! Mince z drahych kovii byly zpo&atku plnohodnotné (jejich nominalni hodnota - na nich vyraZena - se rovnala
cené /tzv. vnitini hodnoté/, za kterou byly vyrobeny). Mincovnictvi se postupné stalo monopolem statu a zacalo
dochazet k zamérnému znehodnocovani minci (byl snizovan realny obsah ménového kovu). Mince se stavaly




vyrobu. Existuji dvé hlavni formy symbolickych penéz - papirové penize (bankovky,

statovky) a mince; ve svém souhrnu tvoii tzv. obézivo (hotové penize).

Prvni bankovky zacali vydavat zlatnici — sméndrnici (v Evropé ve vétsi mife az v 17. stoleti),
ktefi pfijimali do Gschovy penézni kovy (vznikala tzv. depozita). Pfijem depozit potvrzovali
depozitnimi listy, v nichz se zavazovali, Ze uloZzené penize vrati na pozadéani. Tato forma
nahrady zlatych a stiibrnych minci v ob¢hu vedla k vzniku tzv. nepravych bankovek (v zasadé¢
to jsou klasické ,,sménky bankéfe®, které jsou splatné na pozadani v ménovém kovu).
Nominalni hodnota emitovanych (vydavanych) bankovek byla vzdy vétsi nez mnoZzstvi
vzacnych kovl, které méla banka k dispozici. Bankéfi nepfedpokladali, Ze vSichni majitelé

téchto bankovek si je pfijdou vyménit za kovovy ekvivalent najednou.

Rozvoj obchodniho uvéru vedl k vzniku tzv. pravych bankovek. Pti poskytnuti obchodniho
uveéru prodavajici dodé zbozi kupujicimu, ktery za néj zaplati az po urcité dob¢. Kupujici sviyj
zéavazek stvrzuje vystavenim sménky, kterou obdrzi prodavajici (vétitel). Jestlize véritel bude
mit zdjem ziskat penézni prostfedky ptfed dobou splatnosti sménky, potom ji prodd bance
(eskont sménky). Banka mu vyplati ptislusSnou ¢astku v bankovkach a tim dojde k rozsiteni
mnozstvi penéz v obehu. Pfi zaplaceni sménky véfiteli (bance) se penize stahuji z obéhu a

jejich mnozstvi v obéhu se snizuje.

Statovka je cenny papir, ktery emituje stat ke kryti statnich vydaji. V podstaté to jsou statni
dluhopisy, jeZ maji tzv. nuceny ob¢h (vefejnost je povinna piijimat statovky pfi placeni za

ekonomické statky), jsou nesménitelné za ménovy kov a stat urcuje jejich nominalni hodnotu.

V soucasné dobé je vétsina penéZnich prostiedki pouZivana ve formé tzv. depozitnich penéz.
Jsou to bezhotovostni zapisy na bankovnich Gc¢tech obsahujici pfevody penéznich pohledavek
a zavazkl. Vedle nazvu depozitni penize jsou oznacovany za bankovni, ucetni nebo zirové
penize (platby se uskute¢niuji v kruhu vzdjemné propojenych klientd v rdmcei jedné nebo
nékolika bank). Depozitni penize jsou vklady (depozita), které lze kdykoliv vybrat (bez
vypovédni lhity), a tak je zménit na hotovost. Depozita mohou mit i nizsi stupen likvidity,
potom je oznaCujeme za quasipenize (near money, skoropenize) a zahrnujeme sem
terminované vklady (vklady s vypovédni lhttou) a likvidni cenné papiry (predevsSim statni

obligace).

neplnohodnotnymi. Ob&h neplnohodnotnych minci ovlivnil utvareni rovnovahy zbozi a penéz. Rovnovaha byla
zajistovana pohybem cenové hladiny. Osamostatnéni ob&éhové funkce penéz vedlo k poznani, Ze roli
prostfednika smény mohou zajist'ovat neplnohodnotné penize (symboly, znaky penéz).



Vyvoj penéznich soustav v jednotlivych statech vedl ke vzniku konkrétnich penéznich
jednotek, které tvoii zaklad mény (v CR to je Koruna ¢eska). Penize pouZivané v sou¢asné
dobé jsou penczi nekrytymi neboli penézi s nucenym obéhem (rozdil mezi bankovkami a
staitovkami je zcela setfen). VSechny subjekty penize piijimaji proto, ze jsou zédkonem

pfedepsanym platidlem.

Penize v trzni ekonomice plni tfi funkce. Znamena to, ze funguji jako:

1. prostfedek smény,
2. zuctovaci jednotka,

3. uchovatel hodnot.

Funkce penéz jako prostiedku smény je zaloZena na jejich schopnosti zprostfedkovat sménné
akty. Roli transakéniho prostfedku (vSeobecného ekvivalentu), ktery byl ochotné pfijiman pfi
jakémkoli prodeji, nejdiive plnily rtizné statky (stl, dobytek, platéné Satky), pozdéji vzacné
kovy (zlato a stiibro) ve slitcich a od 7. stoleti pfed naSim letopoctem skute¢né mince.

V soucasné dobé to jsou hotové a bezhotovostni penize.
Penize funkci prostiedku smény mohou plnit jen tehdy, kdyz:

- jsou vSeobecné uznavané (kazdy subjekt je ochotné pfijima) a poskytuji
svobodu volby,
- maji stalou a relativné vysokou hodnotu,
- nejsou rozmnozitelné (maji nulovou elasticitu substituce a vyroby), to
znamena, Ze nejsou volné reprodukovatelnym statkem.
Funkce méfitka cen ¢i jednotky zGctovani je spojend se schopnosti penéz byt mirou hodnoty
(ocenéni) vSech ostatnich statkd a sluzeb. Jednotkou zuc¢tovani jsou méfena i aktiva, pasiva,
uvery, bohatstvi apod. Penize se vtéto funkci stavaji néstrojem srovnavani hodnot
ekonomickych statkli a maji tak dilezity informaéni pfinos pro sménu (snizuji ndklady na
ziskani informaci). Pfi stanovovani ceny nemusi byt penize realné pfitomny. Hodnota zbozi

vyjadiend v penézich je cena (je to mnozstvi penéz, za které je mozné dané zbozi koupit).

Penize ve funkci zdsoby bohatstvi, uchovatele hodnot umoznuji pfendset hodnotu do
budoucnosti (udrzovat kupni silu v ¢ase). Schopnost penéz plnit tuto funkci ,,pokladu® je
podminéna stabilitou jejich hodnoty. V inflaénim prostiedi plni znehodnocené penize funkci

uchovatele hodnot Spatné¢ a v obdobi hyperinflace tuto schopnost ztraceji uplné. Lidé




nejcastéji shromazd’uji (uchovavaji) penize v podobé¢ uspor - jako vklady v bankach, nakupem
akcii ¢i statnich obligaci a jinych cennych papird. Uchovani hodnoty je mozné i1 v jinych
aktivech (napf. Sperky, nemovitosti, pozemky, umélecka dila), kterd ovSem maji nizsi stupen

likvidity neZ penize.”

Podle kvantitativni teorie pen¢z kupni sila penéz zavisi na mnozstvi penéz v ob&hu. Ceny
ekonomickych statkii se proto pohybuji proporcionalné s nabidkou penéz. Znamena to, ze
zvySeni mnozstvi penéz v obéhu vyvolad zvySeni cen. Mnozstvi penéz v obc¢hu (M) je tak

rovno soucinu cen (P) a mnozstvi sménovaného zbozi (Q), tedy M =P - Q.

Jednotlivé funkce penéz nelze chapat izolované, ale v jejich vzajemné provazanosti.
Napftiklad prosttedkem smény mohou byt penize pouze za ptredpokladu, Ze zaroven plni
funkci méftitka cen. Penize jako uchovatel hodnoty se uplatni jediné tehdy, kdyz budou plnit

ob¢ ostatni funkce (jinak by jim nikdo nedtivéroval).

8.2 Banky a funkce bankovni soustavy

Bankovni soustavu (systém) tvoii souhrn vSech bank v daném staté a souhrn pravidel a norem
k usmériiovani jejich vztahii. Ve vétSin¢ zemi je bankovni soustava dvoustupnova - tvofi ji
centrdlni banka a sit’ obchodnich (komer¢nich) bank. Centrdlni banka je instituciondlné
oddélena od obchodnich bank, které obsluhuji mikroekonomické subjekty a podnikaji na

zéakladé ziskového principu.

Centralni banku zfizuje stdt a vzajemny vztah obou instituci je upraven rizn€. Hlavnim
poslanim centralni banky je peCovat o kvalitu mény — jak vnitini (minimalizovat inflaci), tak
vnéjSi (udrzet optimalni ménovy kurz). Tyto cile zajiStuje monetarni politikou (viz 22.
kapitola). Obecn¢ vymezeny ukol centralni banky lze rozvést do zakladnich funkci.

Konkretizujte je:

v’ Emisni funkce:

v' Funkce banky bank:

v’ Funkce banky stdtu:

? Likvidita ve smyslu snadného a rychlého pievodu daného aktiva na platebni prostiedek. Pi sméiiovani jednoho
aktiva za druhé je tieba vynalozit urcité dodate¢né naklady a nést jista rizika. Z tohoto pohledu jsou penize zcela
likvidnim aktivem.



v’ Provddi bankovni dohled a regulaci:

V' Reprezentuje bankovni soustavu:

v’ Provadi monetarni politiku:

Centralni banka vytvaii zakladni rdmec fungovani bankovni soustavy a komer¢ni banky tvofi
jeji obsah. Banka je organizace, kterd ma povoleni provadét bankovni operace, tzn. je to

instituce specializovana na obchodovani s penézi. Banky mohou byt:
o univerzalni,
o specializované.

Konkretizujte operace, kterymi komercni banka provadi obchod s penézi:
a) Pasivni:
b) Neutralni:
c) Aktivni:

Banky pfi své cinnosti disponuji s obrovskymi finan¢nimi prostiedky, které jim svéfili
bankovni klienti. Je proto v jejich z4jmu dodrzovat zékladni zasady bankovnich operaci.

Konkretizujte je:

a) Zasada likvidity:

b) Zasada ziskovosti:

¢) Zasada bankovni jistoty (bezpecnosti):

8.3 Trh penéz

Na penéznim trhu se stfetava poptavka po penézich (MD) s nabidkou penéz (MS) a utvaii se

urokova mira.

Nabidka penéz (mnozstvi penéz v obehu) je urcena predevSim monetarni politikou centralni
banky. Nabidka penéz vyjadiuje funkéni zavislost mezi nabizenym mnoZzstvim pen€z a jejich
cenou, urokovou mirou. Citlivost nabidky penéz (MS) na zmény urokovych sazeb je pomérné

mala (graf 18.1).

Mnozstvi penéz, které je v ekonomice k urcitému okamziku k dispozici, povazujeme za

penézni zasobu (M). Jeji vymezeni patii k obtiznym makroekonomickym otazkam (v kazdé



zemi je jiné), protoze mnozstvi penéz, které v ekonomice skute¢né funguje, méa vliv na
chovani trznich subjekti a na vyvoj celého hospodaistvi. Penézni zasobu (nabidku pencz)
vyjadfujeme prostifednictvim tzv. penéznich agregatl, jez se od sebe odlisSuji mirou likvidity

penéznich prosttedkll do nich zahrnutych. Standardné jsou rozliSovany tii penézni agregaty.

Nejuz§im agregatem je M1, jehoZz obsah tvofi penézni prostfedky s nejvy$Sim stupném
likvidity: hotové penize (mince a papirové penize), vklady na béznych uctech a cestovni Seky.
V bankovni praxi je tento agregat oznaCovan za "penize na vidénou". Penézni agregat M2
zahrnuje vysoce likvidni aktiva drzené vefejnosti, patii sem: M1, Usporné vklady a
terminované vklady v bankach (tzv. "penize na pozadanou"). Agregat M3 zahrnuje M2 a

ostatni likvidni aktiva (obligace, pokladni¢ni poukazky, sménky).

Poptavku po penézich vytvareji trzni subjekty (domdcnosti, firmy), jez maji zajem
disponovat urcitou zasobou hotovostnich penéz (tzv. penézni zlstatky). Penize drZi pro jejich
kupni silu, tzn. pro mnozstvi statkl a sluzeb, které si za né mohou koupit. Tato drzba penéz je
ovSem spojena s naklady obétované piilezitosti. Jestlize subjekt drzi penize, potom pfichazi o
urok, ktery by mohl ziskat, kdyby je ulozil jako depozitum v bance. Lidé¢ ptesto upiednostiuji
drzbu hotovych penéz. Pro¢ se tak chovaji, vysvétluje teorie preference likvidity, jez vychazi

z tii zakladnich motivli drzby penéz.

Transakéni motiv vyplyva z ¢asového nesouladu mezi ptijmem diichodt a jejich vydavanim.
Jeho zdkladem je nutnost drZet penize na ndkupy ekonomickych statkli (proto lidé obétuji
urok). Transakéni poptavka po penézich je zavisla na vysi dichodu, protoze jeho zvySovani

motivuje ekonomické subjekty k nakuptim drazsich statkd.

Opatrnostni motiv je projevem snahy subjektu zabezpecit se pred neocekavanou
budoucnosti. Lidé si vytvareji ur€itou penézni zasobu pro piipad nemoci, ztraty zaméstnani,

pro vyuziti ptilezitosti vyhodné koupé¢ apod.

Spekula¢ni motiv je odrazem touhy lidi zbohatnout (ziskat dodate¢ny majetek) a souvisi
s funkci penéz jako uchovatele hodnot. Hotové penize ekonomickym subjektiim neptindse;ji
zadné vynosy, jen bezprostiedni likviditu. Jina aktiva (depozita, akcie, obligace) ovSem ano.
Tato skutecnost motivuje fadu lidi k spekulacim, k ndkuptim téchto aktiv, coz je vétSinou

spojeno s rizikem (timto problémem se zabyva teorie portfolia aktiv).



Vzhledem k uvedenym motivim lze konstatovat, ze celkova poptavka po penézich (MD)
zéavisi na velikosti diichodt, cenové hladin€ a je zna¢né citliva na urokovou miru (graf 18.2).

S rGistem Grokové sazby poptdvané mnozstvi klesa, zavislost je tedy nepfimo imérna.

Na penéznim trhu se ustavuje urokova mira na zaklad¢ interakce nabidky penéz a poptavky

po penézich (graf 18.3).

Na penéznim trhu se penize nekupuji ani neprodévaji, ale v rdmci realizovanych transakci

dochazi k jejich vyménovani za jiné formy penéznich aktiv s jinym stupném likvidity.

Rovnovahu na trhu penéz ovliviiuje fada faktord, které vyvoldvaji zmény v MD a MS.
Zvyseni nabidky penéz (graf 18.4) zpusobi pokles trokové miry. Rist poptavky po penézich

(graf 18.5), pfi nezmeénéné nabidce penéz, vede k rlstu urokové miry.

Shrnuti kapitoly:

Penize jsou vSeobecné piijimanym prostftedkem smény. Jejich prvotni formou byly
komoditni penize, které byly postupné nahrazeny znamkami penéz (sybolickymi penézi),
jejichz kupni sila je vy$8i nez ndklady na jejich vyrobu. Penize piedstavuji vSeobecny
ekvivalent, ktery v trzni ekonomice plni tfi funkce: penize jako prostiedek smény, zictovaci
jednotka a uchovatel hodnoty. Vyraz penize mtze byt pouzit pro jakékoliv aktivum, jez je
schopno uvedené funkce plnit. V soucasné dobé penize obihaji v hotovostni podobé (mince,

bankovky, stdtovky) a ve formé bezhotovostni (depozitni penize).

Standardni bankovni soustava je v soucasné dobé dvoustupnova a tvoii ji centralni banka a
komeréni banky. Centralni banka pecuje o vnitini a vnéj$i stabilitu mény a zaroveinn odpovida
za stabilitu komeréniho bankovniho systému. Komeréni banky plni funkci finanénich
zprosttedkovatell a jejich hlavni ¢innosti je ziskdvani do¢asné volnych penéznich prostredkli
(zejména ve form& vkladll) a poskytovani uverd. Pfi své Cinnosti banky dodrzuji zasady

bankovnich operaci: zasadu likvidity, zasadu ziskovosti a zdsadu bezpec¢nosti.

Na trhu penéz se stfetdva poptavka po penézich s nabidkou penéz. Poptavka po penézich je
vysledkem tfi motivi, které podnécuji obyvatelstvo k drzbé penéz. Lidé preferuji likviditu
vlivem transakcniho, opatrnostniho a spekula¢niho motivu. Nabidka penéz (penézni zasoba)

predstavuje mnoZzstvi penéz, které je momentidlné¢ v obchu. Méfime ji v tzv. penéznich




agregatech M1, M2, M3. Rovnovaha na penéznim trhu vede k vzniku tirokové miry.

Ukoly k zopakovani a procviceni

Prostiednictvim ukoll si ovéfite, zda jste porozuméli obsahu kapitoly. Kontrola znalosti
ziskanych studiem kapitoly je zakladem Vaseho sebehodnoceni.

A) Vyberte spravnou odpovéd’.

1.

Plnohodnotné penize byly postupné nahrazeny mincemi;

symbolickymi penézi, komoditnimi penézi.

Prostfedkem smény se mohou penize stat jen tehdy, kdyz

jsou vSeobecné uznavané; nejsou volné¢ reprodukovanym statkem; maji stalou a

relativné bysokou hodnotu.

Centralni banka ve funkci banky statu ptisobi jako

banka pro komercni banky; provadi bankovni dohled; reprezentuje bankovni soustavu.

Zasada bankovni jistoty znamena, Ze banka musi

byt schopnd v kterémkoli okamziku vyplatit vkladatelim uloZené penize; banka
dosahuje zisku pfi minimalnich nakladech; banka se snazi minimalizovat rizika,

kterym musi Celit pfi své ¢innosti.

Celkova poptavka po penézich je citlivad na urokovou miru; neni

citlivad na trokovou miru; je nezavisla na arokové mite.

B) Test pravdivé P) nepravdivé (N) vyroky:

Penize jsou univerzalnim zbozim, vSeobecnym ekvivakentem, a jejich tilohu mohou

plnit razné formy aktiv. P/N
Penize v CR jsou v soudasné dobé kryty aktivy centralni banky CNB). P/N

Penize ve funkci uchovatele hodnot umoznuji pfendset hodnotu do budoucnosti

(udrzovat kupni silu v ¢ase). P/N




4. Aktivni operace komercni banky znamend, ze banka pfijima penize a z téchto ¢astek

plati uroky. P/N
5. Penézni agregat M1 zahrnuje tzv. penize na pozadanou. P/N
6. Poptavka po penézich zavisi na velikosti dichodu a na urovni trokovych sazeb. P/N

7. Podle monetaristi nabidka penéz zavisi na vysi Urokové miry a nerozhoduje o ni

centralni banka. P/N
C) Kvizové otazky:
1. Zésada bankovni jistoty znamena, ze:
a) banka se snazi dosahovat co nejvétSich vynost pii minimalnich nakladech
b) penize neodplyvaji z bankovniho sektoru
¢) banky udrzuji vyssi, nez zdkonem stanovené rezervy
d) banka se snazi minimalizovat rizika, kterym musi Celit pfi své ¢innosti

e) banka musi byt schopna v kterémkoli okamziku vyplatit vkladatelim uloZené

penize
2. Penézni agregat M2 zahrnuje vedle M1 také:
a) obézivo
b) vklady na béznych uctech
c) cestovni Seky
d) terminované vklady
e) ostatni likvidni aktiva (obligace, sménky)
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