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4.5 Fungovani trhu penéz

Penézni trh muzeme vymezit jako systém vztaht, nastroju a instituci zajist’uji-
cich pohyb raznych forem penéz (kratkodobych) mezi trznimi subjekty navzajem.
Z trznich subjektd dominantni tlohu na tomto trhu hrajf zejména komeréni banky
a centralnf banka. 7 dalsich subjektli je mozné uvést pojist’ovay a zajist' ovny, fondy
penézniho trhu, statni spofitelny, sménarny, uvérova a spofitelni druzstva a dalsi.
Penézni trh funguje jako kterykoliv jiny trh (i kdyz vykazuje jisté specifické zvlast-
nosti, které budou popsany pozd¢ji). Fungovani tohoto trhu je ovlivhéno poptav-
kou po penézich, jejich nabidkou a pfirozené i cenou (Grokem).

4.5.1 Poptavka po penézich

7 funkci penéz vyplyvaji také motivy poptavky po penézich:

e Transakéni poptivka: Domacnosti potiebuji nakupovat potraviny, platit
najem, elektfinu, plyn atd. Firmy potfebuji penize k platbam za suroviny, mate-
rial, na mzdy atd. Tyto potfeby vytvateji transakcni poptavku po penézich.
Poptavka je zavisla na vysi dichodu trznich subjektt a drovni cenové hladiny
na trzich zbozi a sluzeb.

*  Majetkova poptavka: Cilem majetkové poptavky po penézich je ziskat penézni
prosttedky na nakup aktiv, ktera pfinesou v budoucnu dalsi penézni dtchody
(napf. cenné papiry, vkladové ucty, investice do nemovitosti atd.).

4.5.2 Vliv urokovych sazeb na poptavku po penézich

Poptavka po penézich (transakéni i majetkova) je citliva na vysi trokovych sazeb.
7 drzby penéz vyplyvaji jisté ,,naklady®. Vyse téchto nakladt je rovna ztratim
uroku, které by vlastnik penéz mohl ziskat, kdyby tyto penize uloZil na Grocené
vklady nebo do cennych papir, pfinasejicich urok (obligace). V odborné termino-
logii se hovoif o nakladech obétované prilezitosti (angl. opportunity cost). Z téchto
uvah je zfejmé, Ze v pifpadé vyssi urokové sazby je drzba penéz v domacnostech
i u firem nevyhodnd. Naopak v pifpadé nizkych trokovych sazeb je nevyhodné
penize ukladat na drocené vklady ¢i acty.

Zavislost mezi poptavkou po penézich a vysi urokové miry lze vyjadfit graficky
(poptavka po penézich je citliva na zménu trokové miry).
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Obrazek 10: Kiivka poptavky po penczich
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Zdroj: Blazek, ]. Zdklady ekonomie. 2. opr. vyd. Brno: Masarykova univerzita, 2002.
s. 120. ISBN 80-210-2801-7.

Dulezité zavéry:

*  Umisténi linie grafu zavisi na velikosti produkce, Grovni cenové hladiny atd.
Pri rastu produkee ¢i cenové hladiny roste i poptavka po penézich (linie kiivky
se posune doprava), pii poklesu produkce ¢i cenové hladiny poptavka klesa
(linie kfivky se posune doleva).

e S rastem urokové miry poptavané mnozstvi klesa a naopak.
4.5.3 Nabidka penéz

Nabidka penéz je tvofena jednak hotovostnimi penézi, jednak bankovnimi depo-
zity s riznou mirou likvidity. V podminkach existence ob¢hu papirovych penéz
a depozitnich penéz je vyznamnou mérou nabidka penéz z velké miry ovlivnéna
uverovou ¢innost{ obchodnich bank. Z téchto divodu je nabidka penéz velmi tésné
svazana s vyvojem urokové miry.
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Tyto souvislosti lze vyjadfit grafem:
Obrazek 11: Kiivka nabidky penéz
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Zdroj: Blazek, ]. Zdklady ekonomie. 2. opr. vyd. Brno: Masarykova univerzita, 2002.
s. 121 ISBN 80-210-2801-7.

Dulezité zavery:

e Umisténi linie grafu zavisi na urcitém typu monetarni politiky centralni banky.
Monetarni politika ovliviiuje vjvoj nabidky penéz a tim i posun kfivky doleva
¢i doprava (podrobnéjsi vyklad o monetarni politice je v dalsi ¢asti publikace).

¢ Sklon kfivky je pomérné strmy (to znamena, ze nabidka je nepruzna). Je to
zpusobeno tim, ze reakce nabidky penéz na zmény trokovych sazeb (cen
penéz) je pomérne mald, coz potvrzuji empirické vyzkumy penézniho trhu.

4.5.4 Bankovni soustava a nabidka penéz

Fungovani trhu penéz si bez bankovni soustavy nelze pfedstavit. Vyznamna je
predevsim tloha bank pfi utvareni penézni nabidky. Rozebereme proto podrobnéji
ulohu bankovni soustavy.

V kazdé vyspélé trzni ekonomice existuje rozvinuta soustava bankovnich instituci.
Obvykle ji tvofi centralni (emisni) banka, komercni (obchodni) banky, finanéni

instituce.

Centralni banka je instituce, kterou zpravidla zfizuje stat. Pfesto, Ze je stat zfi-
zovatelem této banky, mira zavislosti na vladni politice je velmi rizna. V nékte-
rych zemich se ¢innost centralni banky zaméfuje na realizaci ménové a monetarni
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politiky vlady (tak tomu bylo napf. ve Velké Britanii a Francii). V jinych zemich je
centralni banka na ¢innosti vlady nezavisla a realizuje vlastni monetarni politiku
(napt. CNB). K nejdilezitéjsim tkolam centralni banky patif:
* emitovat bankovky (odtud téZ nazev emisni banka),
* kontrolovat a udrzovat stav obéziva v penéznim obéhu,
e poskytovat uvéry obchodnim bankim (a tim udrzovat stabilitu bankovni
soustavy),
* prostiednictvim riznych zdsaht tzv. monetarn{ politiky ovliviiovat ¢innost
obchodnich bank s cilem regulovat nabidku penéz,

* provadét financni operace vlady atd.

V Ceské republice funkci centralni banky plni Ceska narodni banka (dile CNB). Jeji
postaveni, struktura, funkce, organizacn{ ¢lenéni, dloha atd. je pfesné definovana
v zdkoné ¢. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdéjsich predpisi.®
Komeréni (obchodni) banky jako soucast bankovni soustavy maji za kol posky-
tovat zejména:

* pasivni bankovni operace (pfijimani vklada, vypisovani obligacnich uvért),

* aktivni bankovni operace (poskytovani tveéru),

* komisionafské operace (zprostfedkovani sluzeb pro klienty, jako napf. pfe-
vody depozitnich penéz, emise akcii, vedeni uctt, poskytovani zaruk, otevirani
akreditiva atd.).

Soucasti komercni bankovni soustavy jsou investicni banky, hypotecni banky,
zarucni banky a dal$i. Obchodni banky pracuji na stejném principu jako kterakoliv
jind firma, zakladnim kritériem jejich hospodateni je ziskovy motiv.

Vzhledem k mimofadné dulezité roli bankovn{ soustavy v narodnim hospodarstvi
a vysoké citlivosti eventualnich poruch bankovniho systému na destabilizaci hos-
podarského systému je proto angazovanost statu pii fizeni a kontrole bankovni
soustavy (predevsim prostfednictvim centralni banky) velice dlezitd. Regulace ¢in-
nosti obchodnich bank prostfednictvim centralni banky je zaméfena zejména na:

* zabezpeceni stability bankovni soustavy, tj. zajisténi likvidity, zabezpecent jis-
toty vsem vkladatelim, event. zabranéni masovému vybéru vkladt a tim ban-
kovnim bankrotim (tzv. run na banky) atd.,

* ovliviovani vjvoje mnozstvi penéz prostfednictvim Gvérové cinnosti obchod-
nich bank.

58  Pro ¢tenéfe, ktery se chce o CNB dozvédét vice, jsou dile uréeny publikace uvedené v zavéru kapitoly:
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Mezi hlavni opatfent, jak zabezpecit stabilitu bankovni{ soustavy patfi:
e stanovovani podminek pro zalozeni banky (napf. minimum zakladniho kapi-
talu atd.),
* stanovovani pravidel bezpe¢ného hospodateni bank,
* dohled a kontrola hospodateni bank a eventuelné stanoveni sankci za vzniklé
nedostatky,
e povinné pojisténi depozit (vytvati zaruku, ze v pifpadé bankrotu banky vkla-
datelé nepfijdou o své uspory),
* povinnost obchodnich bank udrzovat tzv. minimalni penéznf rezervy v likvid-
nim stavu a mnohé dalsi.
Ovliviiovani vyse bankovnich rezerv je vyznamnym nastrojem regulace nabidky
penéz. Tyto monetarni operace jsou podrobnéji rozepsany v dalsi ¢asti publikace.
Finan¢ni instituce: V podminkach rozvinutého finanéniho trhu existuje velké
mnozstvi financnich instituci s odlisnym poslanim. Jde napt. o rizné typy pojist’o-
ven, penzijnich fondd, investi¢nich a kapitdlovych spolecnosti, spole¢nosti prova-
d¢jicich financni leasing, franchising, faktoring atd.

4.5.5 Proces tvorby bankovnich penéz

Vsechny vklady s rtznou lhutou vybéru (nejdilezitejsi jsou tzv. depozita na poza-
dani) tvoii bankovni depozita. Banka vyuziva skute¢nosti, ze vsichni majitelé depo-
zit si nevyberou své penize najednou. Tohoto casového nesouladu mezi vklady
a vybéry banka vyuziva a podstatnou ¢ast téchto depozit opét ve formé avera puj-
cuje. Aby nebyla narusena likvidita banky (schopnost uspokojit pozadavky vkla-
dateld), ma banka povinnost ¢ast depozit ulozit jako rezervu u centralni banky.
Stanoveni povinné miry minimalnich bankovnich rezerv je pomeérné komplikova-
nou zalezitosti (s ohledem na vyvoj ekonomiky, druhy Gctd, situaci na penéznim
trhu atd.). Mira rezerv ovliviiuje proces tzv. multiplikace bankovnich depozit (gene-
rovani bankovnich depozit).

Uvedeme jednoduchy piiklad procesu multiplikace bankovnich depozit:

Banka ziskd vklad 1000, K& (vjse depozit je 1000), povinnd mira bankovnich regery
Je 10 %. Penize, které banka vénovala na pijcky (900), si pije napr- firma, kiterd za né
koupt suroviny. Tyto trby nlogi obchodnici do jiné banky. Banka s témito penézi nalogi stejné
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