PENIZE, TRH PENEZ A

‘ INFLACE
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PENEZNI X REALNA EKONOMIKA

o S ohledem na existenci rozliSujeme:

> Redlnou ekonomiku

vV této ekonomice jsou kombinaci vyrobnich
faktoru produkovany uzitecné vyrobky a sluzby

> Penézni ekonomiku

v Z velké casti neni hmatatelna a je predstavovana
penézi v jejich nejruznéjsich formach a také
utvarenim cen

o Obeé tyto strany ekonomiky jsou spolu propojeny
a vzajemne se ovlivnuji .




VYVOJ PENEZ

o Barterovy obchod
v Vlymena zbozi za zbozi

v Problém — je treba nalézt prave toho, kdo potrebuje co mam ja a
ma néco, co potrebuji, dalsim problémem je stanoveni sménné
hodnoty — kolik ceho za co

o Komoditni penize
v Resi problém stanoveni sménné hodnoty

v Relativné vzacna komodita a v dané komunité akceptovana jako
platidlo (jantar, stl, musle)

v Casem nahrazeny drahymi kovy (zlato, stfibro) — bimetalismus —
nasledné razeni minci - usnadnéni obchodu

o Papirové penize

v 17. - 18. stol. rozvoj vyroby v manufakturach, potreba
moderneéjsich forem platidel — vznik papirovych penéz, které byly
kryty zlatem (sménitelné za zlato)

v Statovky — papirové penize, které vznikaly z rozhodnuti

panovnika a slouzily k financovani napf. vale¢nych vydaju (neb
kryty zlatem)




VYVOJ PENEZ

o Systém zlatého standardu — hotovostni penize

v Souvisi s plvodnimi papirovymi penézi, které byly
smenitelné za zlato
vV rliznych modifikacich existoval az do 70. let 20. stoleti, v

té dobé byla zlatem kryta pouze jedna ména — americky
dolar

v Po rozpadu zlatého standardu jiz penize nejsou kryty zlatem
a bankovky a mince jsou emitovany centralnimi bankami

o Bezhotovostni penize

vV poslednich cca 30 letech jsou zcela bézné v podobé
debetnich, kreditnich karet nebo formou placeni mobilnim
telefonem

v Nékteré staty se snazi o naprosté odstranéni hotovostnl'c.
penéz (napr. Skandinavie)




DEFINICE PENEZ A JEJICH VLASTNOSTI

o Penize jsou statek, ktery v urcité spolecnosti slouzi jako
vSeobecné prijimany prostredek smény (platidlo)

o Z pohledu prava se pouziva zakonné platidlo, tj. ména
daného statu (v CR koruna, zatim)

o Vlastnosti penéz
v Délitelnost (vyhoda = lze je rozlozit na mensi jednotiky
— libry x pence)
v Zaménitelnost (je jedno v jaké forme penize
prijimame — 2 x 500 nebo 1000 K¢)
v Prenositelnost (vyrazné lehci oproti drahym kovum)

v Trvalost a trvanlivost (zatim neni Zadné datum .
spotreby a maiji relativné dlouhou Zivotnost)




FUNKCE PENEZ

o Rozlisujeme 3 zakladni funkce penéz:

1. Prostredek smény

v Penize slouzi ke zprostredkovani smeny
(obchodu)

2. Zuctovaci jednotka
v Penize vyjadruji hodnotu statku a sluzeb, slouZi
k tzv. ocenovani

v Jsou dulezité pro kalkulaci a odhadovani pfijmu
a nakladu

3. Uchovatel hodnoty
v Pomoci penéz je mozné uchovat hodnotu pro
budouci spotrfebu a na zakladé jejich akumula.
vytvaret bohatstvi pro budoucnost




PENEZNi AGREGATY

o V souvislosti s penéznimi agregaty pracujeme s pojmem
likvidita = stupen pripravenosti aktiv k platbam
o Penézni agregaty se lisi prave stupném likvidity, k jejich
clenéni pouzijeme to, které vyuziva Ceska narodni
banka:
v M1 - tzv. ,uzké penize”
Nejlikvidnéjsi aktiva, ktera zahrnuji hotovost a
neterminované vklady (vklady na pozadani, tj. bézné ucty)
v M2 = tzv. ,,stredni penize”
Zahrnuje M1 + terminované vklady (jejich pouziti je
omezené vypovédni lhutou nebo splatnosti, max. do 2 let)
v M3 = tzv. ,,Siroké penize”

v Zahrnuje M2 + obchodovatelné nastroje emitovaneé

sektorem ménovych financnich instituci (akcie, podl'lové.
listy apod.)




TRH PEN

EZ

O Penize jsou urcitym typem zbozi, se kterym se
obchoduje na trhu, existuje jejich nabidka a

poptav

Ka po hich

o Trh penéz je tedy misto, kde se stretava
nabidka s poptavkou, i kdyz se €asto jedna o
misto virtualni

O Mnozstvi penéz je termin pomeérné jasny, co

je vsak
prostre
vytvari

jejich cenou? Cena penéz je vyjadrena
dnictvim urokové miry, ktera se
na trhu vzajemnym pusobenim S a D.




POPTAVKA PO PENEZICH (MD)

o Penize jsou urCitym typem zbozi, se kterym se
obchoduje na trhu, existuje jejich nabidka a poptavka po
nich

o Prani ekonomickych subjektl drzet penize jako
prostredek smény a uchovatele hodnoty = D po penézich

O Predstavuje mnozstvi penéz (v co nejlikvidnéjsi podobé,
agregat M1) poptavanych pfi urcité cené (Urokové mire)

o Nominalni penézni zlstatek

v Zdsoba penéz bez ohledu na ceny statku na trhu

o Realny penézni zustatek

v Predstavuje kupni silu penézniho zUstatku, zohledr”u..
zmeny cenoveé hladiny




POPTAVKA PO PENEZICH (MD)

o Co vede ekonomické subjekty k drzbé peneéz, jaka je
jejich motivace?
o J.M.Keynes rozlisil tfi motivy drzby penéz:
v Transakcni

Je zalozen na funkci penéz jako prostredku smeéeny. Ek.
Subjekty drzi takovou penézni zasobu, kterou potrebuje
k realizaci béznych transakci

v Opatrnostni

Je spojen s vyjimecnymi vydaji, které nejsou casté, ale
muze k nim dojit (poroucha se pracka, auto — je treba
koupit nové), tzv. financ¢ni rezerva

v Spekulativni
Jeho podstata vychazi z vnimani penéz jako uchovatele

hodnoty. Penize drzime za ucelem investice do CP Ci .
nemovitosti




KRIVKA POPTAVKY PO PENEZICH

Urokova mira

(1)

F 3

Poptavka po
penézich
(MD)

Mnozstvi penéz
(M)

>




Co PUSOBI NA KRIVKU MD?

O zména urokové miry zpusobuje pouze posun po
krivce
o Co zpUsobuje posun celé krivky (doprava, doleva)?

v Zména urovné realnych dichodu
Rostou-li prijmy ek. subjektl, mohou tyto subjekty
vice nakupovat (vice transakci), coz vede ke zvyseni
poptavaného mnozstvi penéz = posun krivky
doprava (1) a naopak (2)

v Zmena cenové hladiny
Roste-li cenova hladina pri dané urovni realnych
dichoduU, budou ek. subjekty poptavat vetsi
mnozstvi penéz, aby si koupily stejné mnozstvi
statkU jako pred rustem cenové hladiny = posun ‘
krivky doprava (1) a naopak (2)




POSUN KRIVKY POPTAVKY PO PENEZICH

Fy
Urokova mira

(1)

Mnozstvi penéz
(M)




NABIDKA PENEZ (MS)

© Nabidkou penéz rozumime celkové mnozstvi peneéz,
které v ekonomice urcitou rychlosti obihaji

o Je to vztah mezi nabizenym mnozstvim penéz a
urokovou mirou

o Definice penéz je Siroka, proto budeme nabidku
penéz chapat v uzsim smyslu slova (M1)

o Nabidku penéz tvori bankovni sektor predstavovany
centralni bankou a komercnimi bankami




CENTRALNI BANKA

O muzeme ji oznacit jako ,, banku bank”

O nejvyssi monetarni autorita, zodpovedna za regulaci
bankovniho systému a dohled nad jeho fungovanim

o V soucasnych rozvinutych trznich ekonomikach se funkce
centralnich bank prilis nelisi a jde je rozlisit do dvou
hlavnich oblasti:

v mikroekonomicka

predstavuje regulaci a dohled bankovniho systému,

Bostavem’ centralni emisni banky jako banky bank a
anky statu, ale také jeji vystupovani vuci verejnosti a

zahranicCi jako reprezentant statu v menove oblasti;

v makroekonomicka

je zalozena predevsim na provadeéni monetarni politiky,
emise hotovostnich penez a operace s devizovymi
prostredky a devizovou Cinnost. .




CINNOST CENTRALNi BANKY (CNB)

O pecuje o cenovou a financni stabilitu v ekonomice
o Emituje hotovostni obézivo (bankovky a mince)

o Stanovuje miru povinnych minimalnich rezerv a zakladni
urokové sazby (reposazbu, diskontni a lombardni)

o Ridi a dohliZi na penéini obé&h, platebni a zu¢tovaci styk
komercnich bank

o Vykonava dohled nad bankovnim a financnim sektorem

o Vystupuje jako ,,banka bank®— KB si u ni ukladaji své rezervy a
také si od ni pujcuji, pokud je potrebuji zvysit

o Jako ,banka statu“ vede ucty a provadi nekteré operace pro
vladu

o Vede ucty organizacim a osobam napojenym na statni rozpocet

o Ovliviuje kurz mény intervencemi na ménovych trzich .




KOMERCNI BANKY

o vznikaji na zakladé poskytnuté bankovni licence od centralni
banky.

o v zasade vykonavaji tyto zakladni operace:
v pasivni operace
prijimaji vklady — v tomto pripadé se dostavaji do role dluznika
a vznikaji ji zavazky.
Aby banky motivovaly ekonomické subjekty k vkladum, plati
jim za poskytnuti vkladu uroky.
v aktivni operace, tj. poskytuji uvéry

v tomto pripadé se banky dostavaji do role véritele a vznikaiji ji
pohledavky.

V tomto pripade plati uroky dluznici, které jsou vyssi nez uroky
poskytované u vkladu, coz je zakladni princip fungovani .

bankovniho sektoru.
vzprostredkovatelské a poradenské operace




KRIVKA NABIDKY PENEZ (MS)

. 4 Nabidka penéz
Urokova mira (MS)

(1)

.

Mo Mnozstvi penéz .
(M)




POSUNKY KRIVKY NABIDKY PENEZ (MS)

A
Urokova mira

(1)

MS,

M5,

MS,

M,

My

Mnozstvi penéz

(M)

>

o Pokud se centralni banka

rozhodne zvysSovat
nabidku penéz v
ekonomice, potom dojde
k posunu krivky MS
smeérem doprava (jedna
se o tzv. expanzivni
monetarni politiku) — viz
pohyb 1

Pokud se centralni banka
rozhodne nabidku penéz
snizit, potom se krivka
MS posune smérem
doleva (jedna se o tzv.
restriktivni monetarni
politiku) - viz pohyb 2




ROVNOVAHA NA TRHU PENEZ

o Rovnovazny bod E je
- s prisecikem obou kFivek,

(i tedy bodem, kde se stretava
nabidka a poptavka a kde je
poptavané mnozstvi penéez
rovno tomu nabizenému (viz
bod E).

o0 Za tohoto stavu je dosazena
rovhovazna urokova mira (i)
a rovnovazné mnozstvi
penéz (M,).

MD

» O Prijakékoliv jiné urovni
Mnojstvi penéz urokové miry by byl trh .
(M) penéz v nerovnovaze




ROVNOVAHA NA TRHU PENEZ — POSUN MD
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Mnozstvi penéz

(M)
Pokud dojde k posunu krivky MD smérem doprava (pohyb 1), Cili
doslo ke zvyseni poptavky po penézich, potom se v zajmu
zachovani rovnovazného stavu zvysi také urokova mira z
hodnoty i; na i;. Ke snizeni urokove miry by doslo v pripadé
snizeni poptavky po penézich (viz pohyb 2).




ROVNOVAHA NA TRHU PENEZ — POSUN MS
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(M)
Pokud se zvysi nabidky penéz z urovné M, na uroven M, (krivka
MS se posune smérem doprava, viz pohyb 1), potom se snizi
urokova mira z ic na uroven i;. V pripadé snizeni nabidky penéz .

(viz posun 2) - urokova mira by se zvysila na droven i,).




INFLACE

o Je definovana jako trvaly rust vSeobecné (prumérné)
cenové hladiny (Pozor nemuzete rict cen!!!)

0 Ma za nasledek snizovani kupni sily penéz

o Pokud dojde v ekonomice ke zdrazovani nekterych
statkt, nemusi to nutné znamenat inflaci, protoze
zaroven muze cena jinych statkud klesat

o Cenova stabilita = situace, kdy cenova hladina ani
neroste ani neklesa




INFLACE

o Akcelerace inflace
v Zvysovani miry inflace (jeji zrychlovani)

o Deflace

v Prirozeny pokles cenove hladiny, ktery ma za nasledek
zvysovani kupni sily penéz

o Dezinflace

v Umeélé snizovani miry inflace, tzn. Jeji zpomalovani,
obvykle provadi centralni banka

o Stagflace

v Situace v ekonomice, kdy ekonomika stagnuje (realny
Erodukt se neméni) a zaroven dochazi k rustu cenove
ladiny (inflaci)

o Slumpflace

v Situace v ekonomice, kdy ekonomika klesa (jde do .
recese) a cenova hladina roste




MERENI INFLACE — CENOVE INDEXY

o Z matematického hlediska je inflace tempo rustu
cenoveé hladiny

o Pokud tedy chceme inflaci zmérit, musime
primarneé zjistit, jaka je cenova hladina v ekonomice
— k tomu slouzi cenové indexy

o Nejcasteji byvaji pouzivany tri zakladni typy
cenovych indexu:
v Index spotrebitelskych cen (CPI)
v Implicitni cenovy deflator (deflator HDP)

v Index cen prumyslové produkce (PPI) .




INDEX SPOTREBITELSKYCH CEN (cPI)

o Tento index vyjadruje, jak se zméni cena daného koSe komodit
(tzv. spotrebni kos) v bézném obdobi proti zakladnimu obdobi
pfi jeho stdle stejném slozeni

o Spotrebni kos slouzici pro vypocdet indexu spotrebitelskych cen
obsahuje pres 700 polozek s rozdilnymi vahami {napf.
potraviny, bydleni, odévy, doprava)

o Vypocitava se na zakladé tzv. Laspeyrova indexu (1. prednaska)

2P XQq
CPI = X 100
2Pg X Qg
0 JU— spotrebni kos zdkladniho obdobi
Pgeeesesosons ceny statku ve spotrebnim koSi v zakladnim obdobi

P,...........ceny statkid v béZzném obdobi (roce)




INDEX CEN PRUMYSLOVYCH VYROBCU

© Mé&fi v €ase relativni zmeény cen, kterymi vyrobci
ocenuji vyrobenou produkci realizovanou na
domacim trhu

© Vztahuje se na zboii, které je vyrobeno a predano
k odbytu v tuzemsku a nezahrnuje vyvoj vyrobkd

pro vyvoz
IMPLICITNi CENOVY DEFLATOR (DEFL. HDP)

_ Y P1%Q; _ Nominilni HDP
IPD = S Pox0s X 100 = Redlny HDP X 100




RozDiLy MEzl CPl A DEFLATOREM HDP

o Deflator HDP

v Zahrnuje veskerou vyrobu na uzemi statu,
nezahrnuje import

v Vlypocitava se Ctvrtletné

v Je aktualnéjsi, |épe zaznamenava zmeény ve
spotrebé

o CPI

v Lze ho mérit kazdy mesic

v Spotrebni kos zahrnuje i vyrobky, které dovazime

v Nevyhodou je, ze spotrebni kos a vahy v ném se
meni jednou za €as (zpravidla 1x za 5 let) .




MERENI INFLACE

© Ekonomické subjekty vSak nezajima ani tak cenova hladina, jako
spiSe tempo jejiho ristu, coz je mira inflace, ktera porovnava, jak
rychle se zvySovala cenova hladina v roce t oproti cenové hladiné
v roce t-1

o Vzorec pak vypada nasledovné:

i cenova hladina (t) — cenova hladina (t — 1)
mira inflace = cenovi hladina (t — 1) *100

© Miru inflace pomoci implicitniho cenového deflatoru pak zjistime:

IPD(t) — IPD(t — 1)

IPDGE—1) 100

mirainflace =

0 MoZnostiinterpretace zjistovani miry inflace pomoci srovnani CPl v Case a tfi
zakladni zptsoby meéreni inflace najdete na str. 51 opory doc. Tvrdoné




ZAKLADNI TYPY INFLACE

o Na zakladé toho, jaké hodnoty mira inflace dosahuje, rozliSujeme:

» Mirnou inflaci
v Neékdy oznacovana jako pliziva
v Dosahuje hodnot cca do 10%
v Nema vyraznéjsi negativni dopady na ekonomiku ani na
funkci penéz
» Padivou inflaci
v Dosahuje hodnot cca do 100%
v Ohrozuje kupni silu domaci mény, funkce penéz jako
uchovatele hodnoty je narusena
» Hyperinflaci
v Dosahuje hodnot nad 100%
v Znamena rozklad ekonomiky, penize zcela ztraci svou
hodnotu a vSechny funkce

v Domaci ména je nahrazena jinou pripadné se prechazi n‘
barterovy obchod




TYPY INFLACE DLE PROJEVU

o Na zakladé toho, jak se inflace v ekonomice projevuje,
rozliSujeme:
» QOtevrenou inflaci

v Plné se projevuje v rustu cenové hladiny
v Cenové index ji zachyti

» Skrytou inflaci
v ZvySovani cen se nepromita do cenovych indexu
v Vznika pokud je Spatné sestaven spotrebitelsky kos
v DalSim projevem muze byt zhorseni kvality vyrobkU aniz
by doslo k poklesu jejich ceny

» Potlacenou inflaci
v RUst cen je administrativné brzdén
v Napr. zastropovani najemného
v Byla velkym problémem v centralneé rizenych
ekonomikach, kdy byly ceny stanoveny administrativne .
bez ohledu na skutec¢né naklady a kvalitu vyrobku




PRICINY INFLACE

o Inflace muze byt zplUsobena poptavkovymi, nabidkovymi Soky
pripadné muze byt do ekonomiky importovana pomoci rustu
cen dovazeného zbozi

o Inflace tazena poptavkou
v Pri€inou je pozitivni poptavkovy sok
v VIada Ci centralni banka se snazi podporit poptavkovou
stranu ekonomiky (* vladnich vydaj(, transferd, J dani z
prijmuU, ¢ urokovych saze), to vSe vede k rlstu poptavky,
kterd se odrazi v rustu cenové hladiny (vice si vysvétlime u
modelu AS-AD)

o Inflace tazena nabidkou
v Pri¢inou je negativni nabidkovy Sok, napf. rist svétovych
cen strategickych surovin
v Vlyrobci nakupuji draz VF, coz se nasledné projevi v rlstu
cen vyrobkU a sluZeb a rdstu primérné cenové hladiny, .
zaroven dojde k poklesu vyrabéného mnozstvi (vice si
vysvéetlime u modelu AS-AD)




POZITIVNiI EFEKTY INFLACE

o Inflace v rozumné mire (u vyspéelych ekonomik se
odhaduje 2-4%) muze mit na ekonomiku pozitivni
vliv, nebot stimuluje ek. subjekty k ¢innosti,
kterou by bez jeji existence neprovadély

o Muze napr. motivovat zaméstnance k vyssi
produktivité prace, nebot jim prinese zvyseni
realnych mezd

o Inflace také muze pozitivné ovlivnit ekonomicky
rust v tom smyslu, ze podniti investory efektivnéji
investovat kapital. Jeho efektivnéjsi vyuziti
nasledné povede k vyssimu ekonomickému rustu




NEGATIVNI EFEKTY INFLACE A JEJi NAKLADY

o Prevazuji nad pozitivnimi efekty
o V této souvislosti je nutné rozlisit anticipovanou inflaci
(predvidana, oCekavana) a neanticipovanou

o Dusledky neanticipované inflace
v Ovlivnuje vztah mezi vériteli a dluzniky
v Ovlivauje vztah mezi zameéstnanci a zaméstnavateli
v Zpusobuje prerozdéleni prijm0 a bohatstvi mezi
jednotlivcem a statem

o Naklady, které zpusobuje jak anticipovana tak
neanticipovana inflace
v Precenovaci naklady (menu costs)

v Naklady oSoupanych podrazek
v DezinflaCni naklady




Na zaver je treba konstatovat, ze i kdyz je inflace
vnimana spise negativne ani jeji opak tedy deflace
neni pro ekonomiku nicim pozitivnim.

Deflace, ktera trva delSi dobu, muze vést az k tzv.
deflacni pasti.

Vice si prectete na str. 53 v opore doc. Tvrdoné




Dékuji za pozornost a
preji hezky den




