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Penize —
a centralni banka

7.7y ¥

Penize jsou hybnou silou ekonomického kolobéhu a umoziiuji iicinnou sménu zdrojit v ekonomice.
Co jsou to penize? Jaké jsou jejich zdsadni funkce?
Jakd je 1iloha bank? Co je iilohou centrdlni banky?

Penize maji sviij vlastni ekonomicky sektor (financni) se systémem centrdlniho bankovnictvi -
centrdlni bankou, kterd sleduje a ¥idi penézni aktivitu.

Jaké mnozstvi penéz (a jakého druhu) se v ekonomice pohybuje v obéhu? Jaké md mnozstvi penéz
v obéhu dopady?

5.1 Uvod

Ekonomicky kolobéh (viz kapitolu 3) ukazuje vyznam penéz v narodni ekonomice. Penize jsou
v ekonomice pouzivany ve vSech dtlezitych transakcich, véetné transakei na trzich vyrobnich fak-
tord, vyrobki, zahrani¢nich trzich a tak déle.

Penize jsou jakdkoliv véc ¢i komodita, ktera je obecné prijimana jako prostfedek platby za statky
a sluzby nebo ke splaceni dluhu a kterd zéroven slouzi svému drZiteli jako aktivum. Ve starych pri-
mitivnich spole¢nostech bylo zbozi sménovano za jiné zbozi, nebot nebylo dostupné zZadné obecné
uznavané platidlo (napfiklad zlato nebo stiibro). Prvni formou penéz tak byly mince vyrobené
z drahych kovi. Mince byly obecné uzndvanym platebnim prosttedkem, protoze mély vnitini hod-
notu (napiiklad vahu zlata v minci). Naopak v modernich ekonomikdch nemaji penize ve formé
bankovek a minci prakticky Zddnou vnitfni hodnotu. Tento druh mény, zdkonem ustaveny coby
platny prostfedek penéini smény, je oznacovan jako penize v nuceném obéhu. A co vic, bankovni
vklady jsou pouze zaznamy v bankach, jejichz hodnota se odviji od duvéry verejnosti ve funkénost
tohoto prosttedku smény.

Jelikoz se role penéz v moderni ekonomice neopird o jejich vnitfni hodnotu, finan¢ni systém
funguje na principu davéry, spoléhd se na divéru vefejnosti v ustanoveny zptisob penéZni smény.
Penize maji tfi zdkladni funkce:

Prosttedek smény. Lze je sménit za statky a sluzby. Tato zdsadni funkce je vyhodou oproti
neefektivité naturdlni smény.

Zuctovaci jednotka. Lze je pouzit k vyjadieni cen.
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Uchovatel hodnoty. Nepodléhaji zkaze v Case, Ize je pouzit pro sménu v budoucnosti. To
vyzaduje udrZeni stabilni hodnoty penéz, aby byla zachovana jejich kupni sila v case (viz
také kapitolu 9 ,,Cenova stabilita®).

5.2 Nabidka penéz

Ackoliv je zékladni definice penéz relativné ziejmad, presna definice celkové nabidky penéz je

o néco slozitéjsi, protoze v modernich ekonomikdch existuje $iroké spektrum penéznich forem.
Mezi zékladni veli¢iny (nebo také agregaty) nabidky penéz patfi:
M1. Méfi nabidku penéz v nejuz$im pojeti. Zahrnuje emitované obéZivo drzené neban-
kovnimi subjekty, tj. bankovky a mince, dale pak vklady na pozadani a $ekovatelné ucty.
Agregat M1 se vztahuje zejména k funkci penéz coby prostfedku smény.

M2. Obsahuje kromé agregatu M1 také kratkodobé terminované vklady na uctech, ve fon-
dech, poptipadé jiné formy kratkodobych finan¢nich aktiv. Agregat M2 se vztahuje zejmé-
na k penézni funkci uchovatele hodnoty.

M3. Obsahuje kromé agregitu M2 i jind finan¢ni aktiva a penéZni instrumenty, naptiklad
akcie ¢i podilové listy fondil penézniho trhu a repo operace. Agregat M3 se vztahuje zejmé-
na k funkci penéz coby zactovaci jednotky.

(L. Obsahuje kromé agregatu M3 likvidni aktiva, napiiklad kratkodobé cenné papiry
(pokladni¢ni poukazky), sménky akceptovatelné bankou.)
Vklady na uétech v bankdch a dal$ich finan¢nich institucich prijimajicich vklady jsou povazovany
za penize, a tedy zahrnuty v penéznim agregatu M1. Pokud se lidé rozhodnou vybrat finan¢ni pro-
stiedky z bankovnich uctt a penize drzet pro osobni pottebu (,pod matraci®), pak ndrtist objemu
téchto penéz lezicich ladem ovlivni schopnost bank poskytovat pij¢ky a bude mit vliv na nabidku
penéz (viz pojednani o centralni bance a bankovnictvi ¢aste¢nych rezerv v této kapitole).
Avsak ani nékteré zcela bézné zpusoby provadéni plateb je$té nemuseji byt nutné soucasti nabidky
penéz. Platby Sekem nejsou soucasti nabidky penéz, protoze Seky pouze presunuji jiz existujici
penize mezi dvéma osobami, aniz by cokoliv pridavaly ke stavajici nabidce penéz. V nabidce penéz
také nejsou zahrnuty kreditni karty, protoZe jsou povazovany za okamzitou formu spottebitelského
uvéruy, a nejsou tudiz ¢istym prirtstkem nabidky penéz.

5.3 Banky
Instituce pfijimajici vklady je firma, kterd ptijima vklady vefejnosti a pouziva tyto vklady na posky-
tovani pujcek. Priklady instituci pfijimajicich vklady jsou komeréni banky, zalozny (stavebni spofi-
telny, spofitelny, druzstevni zalozny) a podilové fondy penéiniho trhu. Pro zjednoduseni budeme
ve zbyvajicich ¢astech této knihy pouzivat slovo banka pro veskeré instituce prijimajici vklady.
Banky maji ¢tyti zékladni ekonomické funkce:

umoznuji, aby byly likvidni prostfedky dostupné spotiebitelim i firmdm;

snizuji naklady ptijcek, protoze banka zaujima roli jediného hlavniho poskytovatele ptjcek;

snizuji naklady na kontrolovani splaceni ptjcek;

snizuji vzniklé riziko tim, Ze poskytuji paj¢ky mnoha dluznikam.
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Ackoliv doslo v poslednich desetiletich v mnoha zemich k deregulaci, banky stédle ztstavaji regu-
lovany dvéma zakladnimi zptsoby: prostfednictvim pojisténi vkladii (naptiklad Fond pojisténi
vkladi v Ceské republice) a obecnymi pravidly tykajicimi se bilance (naptiklad pravidla tykajici se
vlastniho kapitalu a povinnych minimalnich rezerv, pravidla pro ptijimani vkladd a poskytovani
aveéra).

V obdobi po Velké depresi byl ve Spojenych stétech ptijat zakon, ktery komer¢nim bankam zaka-
zoval podilet se na ¢innostech investi¢niho bankovnictvi. V rdmci pokracujici deregulace bankov-
niho sektoru pak byla tato natizeni Glass-Steagallova zdkona v roce 2001 zrusena.

Poznamka N5.3A
Glass-Steagalliv zdkon

Mezi lety 1929 a 1933 zkrachovalo nebo bylo donuceno se sloucit s jinymi bankami celkem 11 tisic
z celkového poctu 25 tisic americkych bank. SlySeni Kongresu, kterd se konala na pocatku roku
1933, méla za tkol tyto kolapsy bank, které v déjinach nemély obdoby, vysettit. Vypovédi svédki
v pribéhu slySeni nasvédcovaly tomu, Ze bankéti pochybili a zneuzili duvéry verejnosti. V reakci
na to americky Kongres roku 1933 schvalil Bankovni zékon, ktery komerénim bankam zakazoval
podilet se na investi¢cnim bankovnictvi a naopak. Tato opatieni zakona vesla v povédomi jako
Glass-Steagalltiv zakon. (Naftizeni bylo nakonec zruseno v roce 2001.)

Nékteti ekonomové se domnivaji, Ze onen kolaps bank v takovém métitku byl zptisoben probihajici
Velkou depresi, a nikoliv pochybenim bankéiu. Hodnota nékterych aktiv (napfiklad nemovitosti)
v prvnich letech Velké deprese strmé poklesla, ¢imZ pfimo ohrozila bankovni uvéry.

Zékon o bankéch z roku 1933 v$ak paradoxné neopravil zdsadni nedostatek amerického bankov-
nictvi: nafizeni jednotného bankovnictvi, které zakazovalo bankdm operovat na federdlni arovni.
Existovalo mnoho bank, které operovaly pouze na trovni jednotlivych stati, a z 11 tisic zkracho-
valych bank mélo jen velmi madlo z nich rozsdhlou sit pobocek. Aktiva devadesati procent zkra-
chovalych bank neptevy$ovala dva miliony dolart. Ve srovnani s americkym bankovnim systémem
nezaznamenal kanadsky systém celostatniho bankovnictvi béhem Velké deprese vyznamnéjsi
bankovni kolapsy.

Poznamka N5.3B

The South Sea Bubble (Tichomoiskd bublina)

Jednim z klasickych ptikladii hospodéafské paniky je pripad z Anglie pocatku 18. stoleti, ktery
vstoupil do déjin pod ndzvem , Tichomoiskd bublina“ Zvlastni Bubble Act (,Zakon o bubliné®),
ktery byl schvalen rok po skonceni celé tddlosti, se paradoxné viibec nezabyval jeji zékladni prici-
nou a v kone¢ném dusledku negativné ovlivnil ekonomickou aktivitu zemé.

V roce 1720 nabyly béhem Tichomoiské bubliny v Anglii spekulace s akciemi rozmért paniky.
Tichomotska spole¢nost byla zaloZzena v roce 1711, aby vedla anglicky obchod s Jizni Amerikou.
V roce 1719 spole¢nost nabidla, Ze bude spravovat ¢ast anglického statniho dluhu, coz bylo
tradi¢né ulohou Bank of England (pozn. pfekladatele: anglické centrdlni banky). Zdalo se, Ze
Tichomoiska spole¢nost nabidla investortim i vladé lepsi podminky nez Bank of England. Kvuli
emisi akcii za nizké ceny bylo zapottebi rychlych vynosti, coz vedlo k financovani formou dalsich
upistt akcif a ¢im dal pfemrsténéj$im ocekéavanim. Tichomortskd spole¢nost se roku 1720 zhroutila
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a tento pad znic¢il vétsinu jejich investortl. Zakon o bubliné z roku 1721 zakazal zakladani akci-
ovych spole¢nosti bez krélovského svoleni. Natizeni vSak zpomalilo rozvoj britského primyslu.

Pti pohledu do historie je vidét, Ze banky staly casto ve stfedu hospodaiskych panik. V 19. sto-
leti doslo k rozvoji hospodaiskych systémi za hranice vesnic a mensich Gzemi. Nédsledkem toho
zachvitily paniky na finan¢nich trzich mnoho oblasti spotfeby a kapitalového priimyslu a vyvolaly
paniku po celé zemi. A vliv téchto panik se neomezoval pouze na ndrodni ekonomiku. Volny
obchod od zacatku 19. stoleti znatelné rostl a paniky, které probéhly v 19. stoleti, odhalily stale
silné&j$i vazby mezi velkymi svétovymi ekonomikami (Spojenymi staty, Anglii a Francif).

Panika ve Spojenych statech v roce 1857 byla vyvolana chovanim Zelezni¢nich spole¢nosti, které
nespldcely své zavazky. Aktiva bank tak byla vazana v nelikvidnich Zelezni¢nich investicich, coz
meélo za nésledek zavirani bank, ale i strmy ndrtist nezaméstnanosti v USA a paniku na evropskych
penéznich trzich. Krize roku 1873 (pozn. prekladatele: u nas znama jako krach na videnské burze)
zalala finan¢ni krizi v ¢ervnu ve Vidni a v zafi v New Yorku a ukoncila dlouhé obdobi expanze
svétového hospodafstvi, které zacalo koncem Ctyticatych let 19. stoleti.

Poznamka N5.3C
Velky krach na newyorské burze v roce 1929

Nejznaméjsim prikladem ekonomické paniky byl Velky krach na newyorské burze v roce 1929,
ktery stal u zrodu Velké deprese.

Prvni den paniky ptisel 24. fijna 1929 (Cerny ¢tvrtek). Velké banky a investi¢ni spole¢nosti
okamzit¢ vzniklou paniku zastavily tim, e nakupovaly akcie, ale 29. #ijna (Cerné ttery) doslo
k naprostému zhrouceni cen akcii. K tomuto padu vedly bezuzdné spekulace (vyvolané nizkymi
pozadavky na vysi zdlohy pfi nakupu akcii, tzv. margin), nartast poctu holdingovych spole¢nosti,
které vytvarely dluh, i velké nelikvidni bankovni Gvéry.

Komise pro cenné papiry (SEC) vznikla v obdobi po Velkém krachu, aby dohliZela na obchody
s cennymi papiry. Predmétem dohledu se rovnéz stala finan¢ni vykonnost bank, coz mélo za nésle-
dek zavedeni minimalnich rezerv americkych bank, na které dohliZi Federalni rezervni systém.

5.4 Ceska narodni banka: usporadani

Cesk4 narodni banka je centralni bankou Ceské republiky. Jedna se o vetejnopravni subjekt pové-
feny dohledem nad fungovanim finan¢nich trhi. Centralni banka je nezavisld a jejim hlavnim
ukolem je udrzeni cenové stability v zemi, tedy podpora ekonomického prosttedi s nizkou mirou
inflace. Pokud se cile vzjemné nevyluduji, poskytuje také CNB soucinnost vladé pii provadéni
jeji hospodaiské politiky. Ceska ndrodni banka zodpovida za monetirni politiku zemé, vydava
bankovky a mince, vykonava dohled nad bankovnimi subjekty, spravu devizovych rezerv, ptsobi
jako banka statu a plni dalsi tikoly, které se fid{ zdkonem o centralni bance z roku 1993, ve znéni
pozdéjsich predpist.

Nejvy$sim organem Ceské nirodni banky je sedmi¢lenna bankovni rada. Mezi ¢leny rady patii
guvernér, dva viceguvernéfi a Ctyti dalsi ¢lenové rady. Clenové rady jsou jmenovani prezidentem
republiky vzdy na $estileté funkéni obdobi. Jménem bankovni rady jedna guvernér ¢i zastupujici
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viceguvernér. Guvernér predklada dvakrat ro¢né Poslanecké snémovné Parlamentu CR zpravu
o ménovém vyvoji. Ceskd narodni banka sidli v Praze a ma sedm regiondlnich pobocek ve vétsich
méstech.

Poznamka N5.4A
Federdlni rezervni systém

Federdlni rezervni systém byl ziizen americkym Kongresem v roce 1913. Federalni rezervni sys-
tém se sklada z dvanacti Federalnich rezervnich bank, 25 pobocek téchto bank, Rady guvernérd,
Federdlniho vyboru pro otevfeny trh a ¢lenskych bank. Federdini rezervni banky jsou vlastnény
¢lenskymi bankami, ¢lenové jejich rad jsou vybirdni ¢lenskymi bankami a Radou guvernériL
Rada guvernérii Fedu ma sedm ¢lend, z nichZ kazdy je jmenovéan na ¢trnactileté funkéni obdobi.
Obdobi jsou rozlozena tak, aby byl jeden ¢len rady volen kazdé dva roky. Clenové jsou jmenovani
americkym prezidentem a v ufadu je potvrzuje Sendt Spojenych stata. Prezident jmenuje pfedsedu
a mistopredsedu Rady guvernérii. Rada guvernéra dohlizi na ¢innost federdlnich rezervnich bank
a tvoti vétsinu ¢lent Federalniho vyboru pro otevieny trh. Federdlni vybor pro otevieny trh uréuje
mnozstvi vladnich cennych papirt a dal$ich obligaci, které federdlni rezervni banky nakupuji ¢i
prodavaji. Ridi také ndkupy zahrani¢nich mén. Vybor je zodpovédny za provadéni kazdodennich
operaci na volném trhu a schézi se alespon jednou za tfi tydny.

Na zdkladé znéni platného Zdkona o ménové kontrole z roku 1980 jsou véechny americké banky
¢lenskymi bankami Federalniho rezervniho systému.

Poznamka N5.4B
Prvni banka Spojenych stdti

Historie americkych bank je pfimo spojena s prvnim prezidentskym obdobim George Washingtona
a jeho ministrem financi Alexandrem Hamiltonem.

Otézka bank hréla dulezitou roli ve vyvoji politickych stran Spojenych statt a problém bankovni
politiky byl jednim z astfednich témat nékolika prezidentskych voleb, a to zejména v poc¢ate¢nim
obdobi. Prvni banka Spojenych statt byla ztizena Kongresem roku 1791 za bouilivé debaty o jeji
ustavnosti (hdjené federalisty, ktefi byli vedeni ministrem financi Alexandrem Hamiltonem)
ajejim udajném zasahovani do prav jednotlivych statt (coz tvrdili demokraticti republikani vedeni
Thomasem Jeffersonem).

Debata o pozitivech a negativech centrélni banky znatelné ptispéla ke vzniku prvnich americkych
politickych stran. Kontroverzni bance nebyla v roce 1811 obnovena jeji dvacetileta licence. Znovu
byla zaloZena az roku 1816 a pokracovaly debaty mezi Henrym Clayem (a stranou Whigt), ktery
existenci banky podporoval, a Andrewem Jacksonem (a demokraty), ktery byl proti jejimu fungo-
vani. Problém existence banky byl tstfednim tématem prezidentskych voleb roku 1832, v nichz
Jackson Claye porazil. Jackson pak zdkon o obnoveni banky vetoval a banku oznacil za ,,Gpadek
nasi vlady, ktery vede k obohacovani mensiny na tkor vétsiny“. Spory o banku Spojenych statt byly
u konce a trvalo dalsich osmdesdt let, nez doslo k u¢inné regulaci amerického systému soukromych
bank, a to v roce 1913 zfizenim Federalniho rezervniho systému.
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Zakon o bankdach z roku 1935 udélil Federalnimu rezervnimu systému pravomoc stanovovat hoto-
vostni rezervy americkych komer¢nich bank. Piivodneé byl ztizen, aby stanovil zasady minimélniho
ziistatku na uctu a poprvé byl pouzit jako nastroj monetarni politiky pti velkém ruastu v letech
1936-1937, kdy mél kontrolovat penézni nabidku. Systém povinnych minimalnich hotovostnich
rezerv je u¢innéjsi spise jako protiinfla¢ni opatteni, nez coby prostiedek boje s recesi, protoze
nemuize donutit banky, aby puj¢ovaly penize.

5.5 Role centralni banky

Centrdlni banka je ,bankou bank, vefejnym organem, ktery dohliZi na finan¢ni instituce.

Hlavni funkci centrdlni banky je slouzit bankdm jako véfitel posledni instance. Véfitel posledni
instance je instituce, kterd je za kazdé situace ochotna na zdkladé svych vlastnich podminek puj¢it
bankam finan¢ni prostredky.

Centrélni banka ovliviiuje prostfednictvim avért, které poskytuje bankdm, urokovou miru
a neptfimo i nabidku penéz. Je to také finan¢ni instituce, ktera poskytuje bankdm prosttedky
a pomaha jim vytesit jejich problémy s likviditou.

Cesk4 ndrodni banka je zodpovédna za monetarni politiku zemé a ma tii hlavni néstroje, jejichz
prostfednictvim #idi zdsobu penéz v ekonomice:

Povinné minimdlni rezervy. Centralni banky urcuji pomér minimalnich rezerv, coZ je objem
likvidnich prostfedk, které je kazdd z bank nucena drzet jako rezervy. To je zdkladem
bankovnictvi cdstecnych rezerv, které usmériuje zpusob, jakym banky tvofi penize. SniZeni
miry povinnych minimadlnich rezerv zvy$uje objem penéz, které banky poskytuji ve formé

uvérd, a tim dochazi k rastu celkového objemu penéz v ekonomice.

Diskontni sazba. Diskontni sazba je irokova mira, kterou vyhlaguje Ceska narodni banka
a poskytuje za ni bankdm nékteré typy uvéri. Pii poskytnuti finan¢nich prostredki bankam
oproti zastavé ur¢itého objemu cennych papirt jsou tyto prostfedky Groceny tzv. lombardni
sazbou. Repo sazba pak predstavuje sazbu pii poskytnuti Gvéru vyménou za zdstavu cen-
nych papird. Zmény téchto sazeb maji vliv na naklady vyptj¢enych finan¢nich prostredka
(s rostouci sazbou klesa objem vyptjcenych prostiedka). V disledku toho se méni mnoz-
stvi penéz v ekonomice.

Operace na volném trhu. Operace na volném trhu jsou ndkupem ¢i prodejem vladnich

cennych papirt (statnich pokladni¢nich poukazek a statnich dluhopisit), s nimiz centralni

banka obchoduje na volném trhu. Kdyz centralni banka nakupuje cenné papiry, stoupaji

rezervy bank, coz zvysuje poskytovani uvért a tim vede k riistu mnozstvi penéz v obéhu.
Banky vytvéfeji penize tim, Ze poskytuji ptjcky. Dodrzuji stanovenou miru povinnych minimal-
nich rezerv, tedy pomér depozit a rezerv, které jsou nuceny na zakladé natizeni centrdlni banky
vyhovét. Kdyz skute¢né drzené rezervy prekracuji pozadované rezervy, mohou finanéni institu-
ce poskytnout vét$i mnozstvi uvéra a zvysit zaruky za dluzniky, coz vede k dalsi tvorbé penéz.
Potencialni zména celkového mnoZstvi penéz v obéhu je rovna prebyte¢nym rezervam, které jsou
nasobeny penéznim multiplikdtorem. PenéZni multiplikdtor je roven 1 / ptedepsané povinné mini-
malni rezervy.
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Zakladnim néstrojem spravy bankovnich rezerv je politika centralni banky tykajici se operaci
na volném trhu. Zmény diskontni sazby slouzi spise jako signaly, zatimco ke zméné velikosti povin-
nych minimadlnich rezerv dochdzi jen ztidkakdy.

Tabulka 5.1 ukazuje takzvany T-tclet. Zachycuje, jak centrdlni banka prostfednictvim operaci
na volném trhu ovliviiuje penézni nabidku. Pfedpokladame, Ze stanovend mira povinnych mini-
malnich rezerv je 20 %, takze penézni multiplikator je roven 1/0,2 = 5. Tim, Ze Ceskd narodni
banka zakoupi stétni dluhopisy ve vysi 200 K¢, zvysi CNB penézni nabidku o 5 x 200 K¢ = 1 000 K&.
Mezi hlavni aktiva Ceské narodni banky patii pohleddvky vii&i zahrani¢i (akcie, dluhopisy, vkla-
dy ulozené v zahrani¢nich bankach, valuty), pohledavky vii¢i Mezinarodnimu ménovému fondu
(¢lensky podil a prosttedky ulozené nad jeho ramec) a ostatni aktiva (hmotny majetek, reverzni
repo operace a zlaté rezervy). Mezi hlavni polozky na strané pasiv pak patfi povinné minimalni
rezervy, které maji komeréni banky u Ceské narodni banky uloZeny, a ostatni zdvazky viiéi bankdm,
penize v obéhu, zavazky vi¢i Mezindrodnimu ménovému fondu a dal$im.

Tabulka 5.1: Schéma operaci na volném trhu provadénych centralni bankou.
T-ucet: vychozi situace
Mira povinnych minimalnich rezerv = 20%

Rezervy bank (Ucty rezerv + hotovost) 1 900K¢, presné 20 % z vklad(i na béznych uctech (9 500 K¢), zadné nad-
mérné rezervy

Penézni zésoba = vklady na béznych uctech + penézni hotovost zékaznikl = 9 500 K¢ + 900K = 10 040 K¢

Aktiva Pasiva

Centralni banka

Statni cenné papiry 1900 K¢ 900 K¢ Ucty rezerv bank
1000 K¢ Bankovky
Banky
Ucty rezerv 900 K¢ 9500 k¢ Vklady na béZnych d¢tech
Bankovky 1000 K¢ 3800 K¢ Cista hodnota
Piijcky 11400 K¢
Klienti bank
Vklady na bé&znych ctech 9500 K¢ 11400 K¢ Pijcky
Bankovky 900 K¢
Treasury Securities 1000 K&

Pokracovini na ndsledujici strané
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Pokracovini

T-ucet poté, co centralni banka na volném trhu nakoupila statni cenné papiry v hodnoté 200 K¢ (expan-
zivni politika).

Penézni multiplikator = 1 / mira povinnych minimélnich rezerv=1/02=5

Cenné papiry, které centrélni banka v hodnoté 200 K¢ nakoupila, znamenaji 5 x 200 = 1 000 K¢ narCst vkladd
na béznych uctech

Nabidka penéz = vklady na béznych tGctech + penézni hotovost zékaznikd = 10 050 + 900 = 11 400K¢ (tj.
o 1 000K¢ vice nez ve vychozi situaci)

Aktiva Iména Iména Pasiva
Centralni banka
Stétni cenné papiry +200KE 2100 K¢ 1100k +200Ke Uty rezerv bank
1000 K¢ Bankovky
Banky
Ucty rezerv +200 K¢ 1100 K¢ 10500KE  +1000KE Vklady na béznych uctech
Bankovky 1000 K¢ 3800 K¢ Cista hodnota
Pijcky +800 K¢ 11400 K¢
Klienti bank
Vklady na béznych tétech  +1000KE 10500 K¢ 12200k +800 K¢ Pijcky
Bankovky 900 K¢
Treasury Securities -200 K¢ 800 K¢

5.6 Poznamky

P5.1

P5.2

Z ekonomického hlediska jsou penize synonymem nabidky penéz, napriklad M1 nebo M2.
Nejednd se o stejnou véc, jako je nase bézné uziti slova ,penize, které ziskavame prostted-
nictvim pfijmu (ty se z ekonomického hlediska oznacuji jako ,,spottebitelsky dichod).

Sazba federdlnich fondii je Grokovd sazba, za které si americké finanéni instituce mohou
vzit kratkodobé uvéry od jinych finanénich instituci (naptiklad banky si ptj¢uji od bank).
Neplette si tuto trokovou sazbu s diskontni sazbou, kterd je nastrojem centralnich bank.
Nicméné zmény diskontni sazby a operace Fedu na volném trhu maji vliv na vysi sazby
federalnich fondu. Za urcity ekvivalent sazby federalnich fondai (FFR) muazeme v ¢eské eko-
nomice povazovat PRIBOR (Prague InterBank Offered Rate) a PRIBID (Prague InterBank
Bid Rate). PRIBOR je tzv. prazska mezibankovni nabidkova sazba - irokova sazba, za kte-
rou si banky navzdjem poskytuji uvéry na ¢eském mezibankovnim trhu. PRIBID je pru-
mérnd trokova sazba, za kterou si ¢eské banky mohou uklddat penézni prosttedky u jinych
bank. PRIBOR a PRIBID mohou slouzit jako referen¢ni trokové sazby naptiklad pro vysi
uroktl u hypote¢nich uvéri a na uvérovych trzich obecné. Sazby se pochopitelné v jednot-
livych zemich li8i, takze napiiklad londynska mezibankovni sazba je oznacovana LIBOR.
Mezi FFR a PRIBOR jsou jisté odchylky, jejich zakladni ucel je vak totozny. PRIBOR
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a PRIBID jsou kazdodenné spocteny z jiz existujicich urokovych sazeb, zatimco FFR je
stanovovan zastupci Federalniho rezervniho systému.

P5.3 ObéZivo predstavuji bankovky a mince, které jsou v dané zemi prosttedkem smény. Zlato
a narodni mény, které slouzi jako rezervni ména (napriklad dolar), se nazyvaji mezindrod-
nimi rezervnimi ménami, protoZe se pouzivaji k uskute¢iovani mezinarodnich plateb.

P5.4 Financni inovace neboli vyvoj novych zpiisobti plijjcovani a poskytovani pijcek jsou
pohanény piisobenim ekonomického prostredi, technologiemi a predpisy. To mnohdy
komplikuje méfeni zdsoby penéz v ekonomice, kterou sleduje centralni banka (viz podkapi-
tolu 5.2).

P5.5 Zakon o ménové kontrole z roku 1980 ucinil ze vSech americkych bank ¢leny Federalniho
rezervniho systému a rovnéZ stanovil jednotnou vysi povinnych minimalnich rezerv pro
banky a dalsi instituce piijimajici vklady, zavedl rovnéz jednotny poplatek za bankovni sluz-
by. Aby se banka mohla stit ¢lenem Federalniho rezervniho systému, musi spliiovat urcité
pozadavky tykajici se vy$e kapitalu a byt ochotna se fidit pravidly stanovenymi Federalnim
rezervnim systémem.

P5.6 Glass-Owentv zakon (neboli Zdkon o federdlnim rezervnim systému) z roku 1913 ustavil
Federalni rezervni systém a opravnil ho fidit mnoZstvi penéz v obéhu.

Kviz
U kazdé otazky vyberte nejvhodnéjsi odpovéd.
K5.1 Zustatky na béznych uétech v bankach:
(a) jsou soucdsti M1, M2 a M3.
(b) nejsou soucasti M1 ani M2.
(c) jsou soucasti pouze M3.
(d) jsou soucdsti M1 a M2, ale nikoliv M3.
(e) jsou soudasti pouze M2.

K5.2 Co z nasledujicich je povazovano za penize?
(a) Sekna 10 000K¢
(b) kreditni karta s limitem 10 000 K¢
(¢) vklad na bézném tctu ve vysi 10 000 K¢
(d) soukromy dluzni tpis vystaveny na ¢astku 10 000 K¢
(e) anijedno z vy$e uvedenych
K5.3  Prvni banka Spojenych statd, kterd byla zfizena roku 1791, byla velmi podporovana:
(a) Thomasem Jeffersonem.
(b) demokratickymi republikany.
(c) Andrewem Jacksonem.
(d) zastanci prav jednotlivych statu.

(e) Alexandrem Hamiltonem.
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K5.4

K5.5

K5.6

K5.7

K5.8

Kdo nese kazdodenni zodpovédnost za monetarni politiku Spojenych stata?

(a) Rada guvernérti Federalniho rezervniho systému

(b) prezidenti regionalnich bank Federdlniho rezervniho systému

(c) clenské banky Federalniho rezervniho systému

(d) Federalni vybor pro otevieny trh

(e) ministr financi

Pokud centralni banka snizi pozadovanou minimalni miru rezerv, povedetok ___ obje-
mu povinnych minimélnich rezerva __ mnozstvi penéz v obé¢hu.

(a) poklesu; rastu

(b) poklesu; nezménénému

(c) poklesu; poklesu

(d) rustu; rastu

(e) rustu; poklesu

Pokud je stanovend mira minimalnich povinnych rezerv 20 %, jaka je hodnota penézniho
multiplikdtoru?

(a) 3

(b) 4

(5

(d) 1,25

(e) 10

Které z nasledujicich tvrzeni o sazbé federalnich fondu je pravdivé?
IV. Je ovlivnéna diskontni sazbou.
V. Je to trokova sazba, za kterou banky poskytuji kratkodobé ptjcky jinym bankdm.

VI. Je ovlivinéna operacemi na otevienych trzich.

(a) jenomI

(b) jenom II

(¢c) Tall

(d) Malll

(e) LIIalll

Komer¢ni banka ma 100 000 K¢ v pasivech jako vklad na pozadani a 20 000 K¢ v rezervach.
Pokud je mira povinnych minimalnich rezerv 10%, jaké je maximalni mnozstvi, o které
mize banka zvysit poskytované avéry?

(a) 25000Ke

(b) 100 000 K&

(c) 120000K¢
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(d) 150 000 K&
(e) 400 000 K&

K5.9 Zakon o bankéch z roku 1935 udélil Fedu moc:
(a) provadét v americkych bankach audit.
(b) stanovit pro americké banky miru povinnych rezerv v hotovosti.
(¢) urcovat fiskdlni i monetarni politiku.
(d) stanovit sazbu federdlnich fondt.

(e) ucinit ze véech americkych bank ¢lenské banky Federalniho rezervniho systému.

K5.10 Jaky krok Ceské ndrodni banky povede k nartistu prebyte¢nych rezerv, které banky drzi?
(a) zvy$eni lombardni sazby
(b) zvyseni diskontni sazby
(c) nakup obligaci na otevieném trhu
(d) prodej obligaci na otevieném trhu
(e) zvySeni povinnych minimélnich rezerv
K5.11 Pojem véfitel posledni instance se vztahuje k:
(a) zéadosti o novou kreditni kartu.
(b) ochoté centralni banky ptj¢ovat bankam.
(c¢) vladni finan¢ni podpote centrélni banky.
(d) jediné bankovni pobodce ve velkém nakupnim centru.
(e) ochoté bank poskytovat uvéry klientim.
K5.12 Utinné vyuziti penéz s nucenym obéhem zavisi na:
(a) vnitfni hodnoté penéz.
(b) kryti penéz zlatem uloZenym u centralni banky.
(c) ochoté banky vyménit obézivo za stiibro.
(d) prijimani $ekt ze zahrani¢i.

(e) duwvéfe, Ze penize mohou byt sménény za statky a sluzby.

Odpovédi

K5.1 (a) Zustatky na béznych t¢tech v bankach jsou chdpdany jako sou¢dst M1 (nejuzeji definovand
penézni zasoba), protoze se jedna o penize, které jsou pouzity pro ucely smény a obchodnich trans-
akei. JelikoZ jsou bézné éty soucdsti M1, jsou automaticky i ¢asti agregattt M2 a M3.

K5.2 (c) Sek predstavuje pievod penéz, ale neni Cistym piirtistkem penéZni zasoby. Kontokorent
kreditni karty je okamzity spotiebitelsky Gvér, ale neni soucasti penézni zasoby. Dluzni upis sice
muze fungovat pro smluvni strany jako ,,penize®, ale neni to obecné prfijimana ména, takze neni
soucasti penézni zasoby. Bankovni vklad je ¢istym prirtstkem penézni zasoby v ekonomice, a jedna
se tedy o penize.
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K5.3 (e) Alexander Hamilton, ktery byl ministrem financi za prvniho amerického prezidenta
George Washingtona, byl horlivym zastincem (prvni) Banky Spojenych statii. Naproti tomu
Jefferson a jeho strana Demokratickych republikant byli proti, protoze méli za to, Ze federalni
banka by porusovala prava jednotlivych statt, coz vylu¢uje odpovédi (a), (b) a (d). Andrew Jackson
se postavil proti obnoveni ptisobnosti federalni banky, ale az v pozdéjsi dobé. Tim je vyloucena
moznost (c).

K5.4 (d) Zodpovédnost za tvorbu americké ménové politiky lezi na Federalnim rezervnim systému,
pri¢emz Federdlni vybor pro otevieny trh se stard o kazdodenni provoz, zejména prosttednictvim
fizeni kazdodennich operaci na volném trhu. Federalni rezervni systém pravidelné podava zpravy
americkému Kongresu o své ¢innosti a udrzuje také kontakt s vladou (tj. s ministrem financi).

K5.5 (a) Pokud Federalni rezervni systém snizi miru povinnych minimdlnich rezerv, znamena to,
ze banky jich mohou drzet méné. Mohou tak realizovat vice ptjéek, ¢imz dojde k nértistu mnoZstvi
penéz v ekonomice.

K5.6 (c) Penézni multiplikdtor = 1 / mira povinnych rezerv=1/0,2 = 5.

K5.7 (e) Sazba federalnich fondi je Girokova sazba pro kratkodobé ptijcky mezi bankami navzajem.
Tato urokova sazba bude ovlivnéna diskontni sazbou Federalniho rezervniho fondu a operacemi
na volném trhu.

K5.8 (b) Nadmérné rezervy banky se rovnaji jejim celkovym rezervdm minus jejim povinnym
rezervam, tedy 20 000 K¢ - (10 % x 100 000 K¢) = 10 000 K¢. Moznost Gvért v systému ziskame tak,
ze vynasobime penézni multiplikdtor (= 1 / mira minimalnich rezerv=1/10 % = 10) nadmérnymi
rezervami ve vy$i 10 000 K¢, ¢imz ziskdme 100 000 K¢.

K5.9 (b) Zakon o bankach z roku 1935 dal Federalnimu rezervnimu systému pravomoc stanovovat
povinny objem hotovosti v bankdach. Péivodné bylo jeho cilem poskytovat zékladni instrukce tyka-
jici se bankovnich praktik, ale rychle se z néj stal nastroj fizeni nabidky penéz, zejména za tcelem
potlaceni inflace. Byl to az zdkon o ménové kontrole z roku 1980, ktery ze vSech americkych bank
ucinil ¢lenské banky Federalniho rezervniho systému.

K5.10 (c) Kdyz centralni banka nakupuje obligace, pak zvys$uje prostiedky, které drzi prodejci, tedy
banky, a tim zvy$uje jejich prebyteéné rezervy. Véechny ostatni odpovédi popisuji ¢innosti, které
snizi pfebyte¢né rezervy.

K5.11 (b) Centralni banka (,,banka bank®) je pro banky vétitelem posledni instance, ¢imz chrani
jejich likviditu.

K5.12 (e) Neplnohodnotné penize jsou penize, které jsou pouzivany, protoze lidé maji davéru v to,
Ze tyto penize mohou byt sménény za cenné statky a sluzby. Vlada vétsinou vyda nafizeni, v némz
stanovi, co je platnou ménou. Zapamatujte si, ze vnitini hodnota penéz [odpovéd (a)] neni nezbyt-
na pro systém, v némz jsou neplnohodnotné penize. Lidé nevyzaduji, aby samotné penize mély
néjakou hodnotu (sttibrné ¢i zlaté mince).
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