Téma 4 Penize a mény

Penize maji podstatny vliv na fungovani trzni ekonomiky.

4.1 Historicky vyvoj smény a penéz

Sména je vyménovani komodit mezi jednotlivei €i skupinami jednotlived, které probiha
pfimo prostfednictvim naturdlni vymény, nebo nepfimo s vyuzitim penézniho ,,média®.
Ptinosy smény (obchodu) spocivaji v rozsifovani okruhu komodit slouzicich spotiebé a
ve specializaci vyrobnich ¢innosti. Bez obchodu by jednotlivci (skupiny jednotlivei)
museli uspokojovat své potieby pouze z vlastnich zdroji. Dobrovolny obchod
umoziuje délbu prace, z niz mohou mit prospéch vSichni zii¢astnéni.

Pocatky ekonomické Cinnosti lidi spojené s prvotni délbou prace (10. — 5. st. pf. n. L)
jsou spjaty se sme€nou jednoho statku za druhy formou naturadlni vymény. Takovéto
smeng se fiké barter.

Nevyhody barterového obchodu:

- obtizné sladéni potfeb obchodnich partneri
- obtiZzné nalezeni sménnych pomért

V souvislosti s dal§Sim rozvojem obchodu byl vyclenén jeden druh zbozi, tzv.
vSeobecny ekvivalent (téZ zboZové penize). Musel to byt takovy druh zboZi, ktery byl
typicky pro dané tzemi v daném case a soucasné toto zbozi byl kazdy ochoten
pfijmout. (Napt. koteni, dobytek, mouka, jantar. Na nasem tGzemi se jednalo o platno
resp. platéné Satecky).

Nevyhody zboZovych penéz:
- obtizné d¢litelné na mensi ¢asti, které by predstavovaly mensi hodnotu
- obtizné skladovatelné (dobytek, mouka)

- nestabilni ohledn¢ hodnoty (omezena trvanlivost)

Postupné ulohu vSeobecného ekvivalentu zacaly hrat drahé kovy (zlato, stiibro). Tato
forma méla znacné vyhody:

Vyhody ryziho zlata:
- lehce délitelné i stmelitelné
- malé mnoZstvi zlata pfedstavovalo velkou hodnotu
- fyzicka trvanlivost
- univerzalné akceptovany prostiedek smény

Nevyhody ryziho zlata:

- snizovani hmotnosti zlata v ob&hu diky otéru
Ryzi zlato bylo nahrazeno slitky.



S rozvojem vyroby a obchodu byly zlat¢ a slitkové mince nahrazovéany upisy,
(sménkami). Z téchto pfedchliidcti cennych papiri se postupné vyvinuly bankovky a
mince z neplnohodnotnych kovii. Tyto bankovky a mince byly pln€ kryty zlatem a za
zlato sménitelné. Hovofi se o zlatém standardu.

- Pokud chtél stat zvysit mnozstvi penéz v obéhu, musel nejprve doplnit své zlaté
zéasoby.

- Rostouci poptavka po zlatu zvysSovala jeho cenu a tim také hodnotu narodnich
zlatych poklada. To mélo piiznivy vliv na inflaci, nebot’ penize neztracely svoji
hodnotu.

V disledku nutnosti financovani 1. svétové valky, vlady vydavaly do ob&hu stale vétsi
mnoZzstvi penéz (tzv. statovky), které nebyly kryty zlatem, coZ vedlo k ristu inflace.
Pozn. Bankovky vydavaly banky na zaklad€ svych zlatych rezerv. Zlaty standard ve
své ,,Cisté podobé prestal po 1. svétoveé valce fungovat. Byl nahrazen tzv. standardem
zlatého slitku, ktery znamenal omezeni ve volné sménitelnosti bankovek za zlato.

Po 2. svétové vélce doslo ke zméné ve fungovani mezindrodniho ménového systému.
V Cervenci 1944 byl na konferenci v Bretton Woods v americkém New Hampshire
ustaven novy, tzv. Bretton-woodsky systém, ktery podrzel sménitelnost za zlato pouze
u amerického dolaru, zatimco vSechny ostatni narodni mény byly sménovany za
americky dolar. Byla stanovena fada opatfeni, za kterych tento systém fungoval. Mimo
jiné byla 1 stanovena pevna cena zlata k dolaru, a to 35 USD za 1 trojskou unci Au (=
31,1035 g 24-karatového Au).

Bretton-woodsky systém fungoval do 15. 8. 1971, kdy prezident Nixon ohlasil konec
zlatého standardu. Cena zlata zacala byt tvofena trhem a okamzité vzrostla na 350 USD
za trojskou unci.

V soucasné dobé je mnozstvi penéz v ob¢hu kryto hodnotou veskerého zboZi a sluzeb,
které za penize planujeme koupit, tj. hodnotou nomindlniho hrubého doméciho
produktu. Zbozim, které¢ lidé planuji koupit, mize byt i zlato.

4.2 MnoZstvi penéz v obéhu, penézni agregaty, funkce penéz

V minulosti bylo mnoZstvi penéz v ob¢hu regulovano zlatymi rezervami dané zemé. Po
padu zlatého standardu reguluje mnozstvi penéz emisni banka. V Ceské republice je
touto emisni, resp. centralni bankou Ceska narodni banka.

Otazka: Jak velké je optiméalni mnozstvi penéz v ob&hu?

Jistym voditkem je tzv. transak¢ni rovnice smény (pen€z). Jejim autorem je americky
ekonom Irving Fisher.

M;. V=P.Q
M; je mnozstvi penéz v ob&hu

V je rychlost obratu penézni jednotky, resp. primérny pocet obratli penézni jednotky
P je cenové hladina



0 je fyzické mnoZstvi produkce, které bylo v ekonomice nakoupeno nebo prodano
(resp. redlny hruby doméci produkt Y).

Levé strana rovnice vyjadiuje objem penéznich tidaji za urcité ¢asové obdobi. Prava
stana rovnice vyjadfuje penézni hodnotu veskeré smény za stejné Casové obdobi.
Ekonomika je v rovnovaze, pokud se obé strany rovnaji.

Pokud by leva strana rovnice byla vétsi neZ prava, rovnovéaha se obnovi riistem cenové
hladiny, pokud je pfedpokladéano, Ze produkt je na Grovni potencidlniho produktu.

Pokud by byl skutecny produkt pod trovni potencialniho produktu, pak rychlejsi rust
,levé strany rovnice by se mohl projevit v riistu redlného produktu i1 v riistu cenové
hladiny.

Pokud pfipustime, Ze v makroekonomické rovnovaze Fischerova transakéni rovnice
smény plati a Ze objem v penézich vyjadiené veskeré smény realizované za urcité
obdobi (rok) odpovida vysi nominalniho GDP, je mozné psat:

M]. V =nGDP
M;.V=PY
M;=1/V.P.Y

M; =k PY, kdek=1/V

Tato rovnice je nazyvana cambridgeskou rovnici penéz a predstavuje klicovy
analyticky nastroj pfi zkoumani mnozstvi penéz a jejich kryti objemem hrubého
domaciho produktu.

PenéZni agregaty se odlisuji podle toho, jak ,,Siroce jsou chapany penize.

- M; —tzv. uzké penize, tj. bankovky a mince a zlstatky na béznych uctech

- M; — zahrnuji Uzké penize M; + vklady se splatnosti do dvou let a vklady
s vypoveédni lhiitou do tfi mésict.

- M3 — tzv. Siroké penize zahrnuji: M, + akcie nebo podilové listy fondi
penézniho trhu a repo operace.

NejlikvidnéjSim penéznim agregatem je agregat M;. Bez jakéhokoli omezeni lze
penize pouzit okamzité k uhradé zavazka.

Penize v bezhotovostni podobé na uctech bank jsou nazyvany souhrnnym pojmem
bankovni penize (depozitni penize).

Funkce penéz

1. Mira bohatstvi, resp. méritko cen — schopnost penéz vyjadrit relativni vztahy
zbozi, poméfit soucet ndkladi a zisk dvou srovndvanych produktd, umozZnit
orientaci na trhu. Mira bohatstvi vyjadiena v konkrétni méné je oznacovéna
jako méfitko cen.



2. Obézivo - penize zprostiedkovavaji smeénu zbozi, tedy akt koupe a prodeje
soucasne.

3. Platidlo — akt koupé (pohyb zboZzi) bezprostiedné¢ neodpovidd aktu prodeje
(pohybu penéz). Penize jsou schopny zprostfedkovavat sménu na Gvér, nakup
na fakturu.

4. Uchovatel bohatstvi — penize samy bohatstvi vytvareji. Nepfimo tim, ze
urychluji obchod a usnadiiuji specializaci. Pfimo tim, Ze vstupuji do ekonomiky
jako zdroj investovani a kapitalizuji se, tzn. pfindseji zisk.

5. Svétové penize — zprostfedkovavaji sménu i za hranicemi jedné zemé. Tuto
funkci vSak plni jen n€které mény, a to narodni mény konvertibilni, nadnarodni
mény (EUR, SDR — Special Drawing Rights — Zv1aStni prava ¢erpani — ménova
jednotka Mezindrodniho ménového fondu — nema fyzickou podobu) a zlato.

4.3 Mény a klasifikace mén
Vlastnosti a schopnosti jednotlivych mén se 1i$i. Viz skripta — Schéma klasifikace mén.

Nadnarodni ména — je spole¢nou ménou nékolika zemi, které ji emituji spolecné. Jeji
pfednosti by méla byt kurzovad stabilita. Ta vede krozvoji obchodu a uspoie
transak¢énich nakladt v mezinarodnim obchodé. Piiklad: EUR, SDR.

Narodni ména — je ménou, kterd je emitovana centralni bankou jednoho statu. Narodni
meéna muze byt konvertibilni ¢i nekonvertibilni.

Konvertibilni ména — ména volné sménitelna, je schopna zprostfedkovavat obchodni
operace legdln¢ 1 za hranicemi statu, ktery ji emitoval. Na svété je piiblizn¢ 40
konvertibilnich mén z celkového poctu necelych 200 mén. Mezi konvertibilni mény
patii 1 CZK.

Konvertibilni ména s neomezenou oscilaci kurzu — kurz je stanoven na devizovém
trhu vz4jemnou interakci nabidky dané mény a poptavky po ni. Centralni banky zemi,
jejichz mény nemaji nijak omezenou oscilaci kurzu, nejsou ni¢im vazany k intervencim
na mezinarodnich finan¢nich trzich.

Konvertibilni ména s omezenou oscilaci kurzu — centradlni banky se zavéazaly
udrzovat kurz na urcité pevné Urovni vii€i néjaké silné konvertibilni méné (nejcastéji
USD ¢i EUR) nebo v urcitém oscilacnim pasmu.

Nekonvertibilni ména — je schopna legalné zprostfedkovavat obchodni operace pouze
na Uzemi statu, ktery ji emitoval.

Nekonvertibilni ména s vnitfni sménitelnosti — obcané a firmy si mohou v piipadé
potfeby sménit doméci nekonvertibilni ménu za ménu konvertibilni na zédkladné splnéni
pfesn€ vymezenych pravidel.



Nekonvertibilni ména bez vnitfni sménitelnosti — obcané ani firmy si nemohou
sménit domaci nekonvertibilni menu za ménu konvertibilni.

Ménovy kurz konvertibilni mény

Ménovy kurz konvertibilni mény je stanovovan trzné. Kurz mény piedstavuje pomér,
vnémz se vyjadfuje kvantitativni vztah mezi jednotlivymi ménami. VySe kurzu
konvertibilnich mén zpravidla vychéazi z poméru kupnich sil porovnavanych mén, tedy
z porovnani mnozstvi produktl, které si Ize za jednotku mény koupit v riznych zemich
(tzv. parita kupni sily PPP — Purchasing Power Parity).

Obrazek 4.1 zobrazuje devizovy trh s ¢eskou korunou. Ve vychozi situaci byl kurz
koruny vii¢i euru 25 CZK za 1 EUR. Pfedpokladejme, ze doslo k rstu nabidky ¢eskych
korun na devizovém trhu. Novy rovnovazny kurz se ustalil na trovni 35 CZK za 1
EUR. Doslo ke znehodnoceni koruny vii¢i euru, doslo k tzv. depreciaci.

Na obrazku 4.2 je kurz 35 CZK/EUR. Doslo k riistu poptavky po ¢eské koruné. Koruna
vuci euru posilila, doslo k tzv. apreciaci. Kurz koruny vici euru je 25 CZK/EUR.

Obr. 4. 1 Rast nabidky koruny na devizovém trhu
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Obr. 4.2 Rust poptavky po koruné na devizovém trhu
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Zménu kurzu konvertibilni mény zpravidla zptisobuje:

- rozdilné tempo inflace. Kurz mény zem¢, v niz je vyssi inflace bude pravdépodobné
oslabovat — depreciovat.

- rozdilna zména vyse irokovych mér. Napf. vyssi urokova mira napt. v CR vyvola
ptiliv zahrani¢nich investorti. Dochazi k rGstu poptavky po CZK a koruna bude
posilovat — apreciovat. Naopak nizni irokova mira v CR neZ v ostatnich ekonomikach
povede k ristu nabidky CZK, nebot’ zahraniéni investofi budou z CR odchazet a
budou koruny na devizovém trhu nabizet. Koruna bude oslabovat — depreciovat. Viz
Obr4.1a4.2.

Ménovy kurz nekonvertibilnich mén je stanovan administrativné, rozhodnutim monetéarni
autority. Devalvace kurzu je znehodnoceni nekonvertibilni mény. Revalvace je zhodnoceni
nekonvertibilni mény.



