Posudek na disertacni praci Ing. Mgr. Jakuba Jedlinského :
»Alternativni pohled na ménovy systém EU: zkoumani pomoci
dynamickych SFC modela“.

Nazev predlozené prace je ponékud tajuplny, nicméné se stava ponékud zfejméjsim po precteni
subsekce 2.4,4. TakZe podstata nazvu ,alternativa” v ,,pohledu na ménovy systém“ mize spocivat
v tom, Ze, Zze do ménového analyzy sytému jsou zahrnuty i alternativni mény, které jsou vytvareny
mimo bankovni soustavu, a autor se bude snazit ukazat, ze ovliviiuji ménovy systém.

Struktura prace je prehlednd. Uvod prace je napsan srozumitelng, je logicky délen na sekce. Prvni
kapitola obsahuje definice pojmu a prezentuje hlavni teoreticka vychodiska. Zde nemam zavaznéjsich
pripominek, pouze se domnivam, zZe pojem stability by mél byt [épe vysvétlen a pti tomto vysvétleni
by mély byt respektovany definice systémové védy.

Kapitola druha vysvétluje funkce penéz a typy jednotlivych mén. Vyklad je netradi¢ni z hlediska
zakladniho pfistupu k problému, totiz evoluce mény z frekventovaného barteru. Autor uvadi funkce
penéz v poradi podle dlleZitosti (pravdépodobné). Toto poradi je ovSsem jiné, neZ by tradicni teoretik
ocekdval. Napfriklad jako prvni funkci uvadi funkci statutarni. Tato funkce vsak neni ekonomicka
podobné jako dale uvedend funkce socidlni. Autor charakterizuje tyto dvé funkce vystizné, presto
vsak se domnivam, Ze nejsou pro vysvétlovany problém podstatné. DlleZité jsou ekonomické funkce
penéz. Mimoekonomické funkce penéz jsou v podstaté zbytecné a nemad cenu se jimi ve vykladu
zabyvat. Zbytecné se komplikuje vyklad, ktery se stdva méné efektivnim.

Rovnéz tak je zbytecné uvadét tzv. politické funkce penéz. Je to prosté problém zavést statutarni
funkci (patfi do okruhu osobnostnich funkci) a zarover zavést mocenskou funkci (ktera patti do
okruhu politickych funkci) a pfitom je dokonale odlisit. Podle mého nazoru jsou v podstaté stejné. Co
vsak je dulezité, Ze je nepotiebuiji je pro feseni problému.

Po funkcich penéz nasleduje sekce 2.2 nazvand ,,Navaznosti“, kde autor resi problém, jestli penize
mohou plnit idedlné vSechny své funkce a dochdzi k ndzoru, Ze to neni mozné a misto univerzalnich
penéz v daném prostoru navrhuje ,,specialni“ penize pro kazdou funkci, coz je diskutabilni autor(v
nazor. Penize ve funkci obéZiva zprostredkuji spotrebu, Uspory jsou odloZeni spotieby, kdy penize
méni funkci (z hlediska subjektu), coZ je vyjadreno druhem vkladu a Urokem. Hledat samostatného
idedlniho uchovatele hodnoty je nemozné nebo neefektivni. | vtomto pfipadé se hodnota eventualni
budouci spotfeby zméni, i kdyzZ prostfedek uchovani hodnoty bude stabilni, protoZze bude zaviset na
ekonomickych podminkach budoucnosti. Jinak fe¢eno: | kdybychom mély dvé mény, jednu jako
obézivo a druhou jako uchovatel hodnoty, potom stejné by zlstaly dva problematické body. Jednim
by byl transfer mény prostfedek smény do mény uchovatel hodnoty v okamziku, kdy subjekt se
rozhodne odloZit spotfebu a druhy transfer mény uchovatel hodnoty do mény obéziva v okamziku,
kdy se subjekt rozhodne spotfebovavat. Prvni transfer probiha v pfitomnosti, a tedy neobsahuje
prvek neurcitosti a druhy transfer probiha v budoucnosti a prvek neurdcitosti (kurs) obsahuje. Podle



mého nazoru systém vice mén specializovanych z hlediska funkci nepfinese zlepseni, a tudiz
nevznikne, a pokud by byl vnucen, zdegeneruje.

Udajna neschopnost jedné mény plnit véechny funkce je podporou pro diskusi v sekci 2.3 o vice mén
v ramci jedné ekonomiky. Sekce 2.4 pojedndva o typech mén. DulezZité jsou tfi principy tvorby penéz
a to kreditni ména, metalickd ména a v posledni dobé nastupujici kryptoména.

Kapitola 3 je vénovana konstrukci modelu monetarni ekonomiky s jednou ménou. Tato kapitola je
vcelku dobre napsana a prehledné strukturovana. Predlozeny model je pravdépodobné schopen
plnit cile zadané autorem a jeho konstrukce je korektni. Ke kapitole mam pouze pfipominky
formalniho razu. PouZity matematicky aparat neni vidy standardni a modely ekonomickych vztah(
nejsou na pozadované Urovni obecnosti.

Naptiklad u produkéni funkce (1) na str. 99 plati, Ze pruznost produkce vzhledem ke kapitalu a praci
je stejna, totiz u, coz je velmi specificky pfipad. Odecitany élen Inventories/2 hraje Glohu redukce
produkce v dlsledku zvyseni zasob. Neni Gplné zfejmé, proc autor voli tuto hodnotu. To je otazka u
vSech matematickych vyraz( v predkladané, kde jsou obsazeny numerické hodnoty. V sekci investi¢ni
funkce na str. 108-110 najdeme proménnou investic v kapitalovém sektoru Invy, u této proménné
neni zcela jasné, jestli projde podobnou Upravou jako Inv¢ a jestli model uvazuje i kapitdl

v kapitdlovém sektoru. Nenasel jsem jeho evolucni rovnici (diferencialni rovnici pro tento kapital).
Dalsi sektory modelu maji pfevdiné finanéni charakter. Jsou vcelku srozumitelné popsany, takze
nemam vétsi pfipominky.

Simulace predkladaného modelu vyplnuji zavérecnou ¢ast predkladané disertacni prace. Data ziskana
simulacemi umoZiuji ,,otestovani“ hypotéz vytycenych autorem v Uvodu prace. Tyto simulace jsou
provedeny v rlznych rezimech: Simulace ekonomiky s kreditni ménou, s bitcoinem, fixni penézni
zasobou bez zasahu statu. Simulace prinasi zajimavé vysledky, které vyznamné pfispivaji k Urovni
prace. Domnivam se, Ze tato ¢ast by zasluhovala preciznéjsi zpracovani. Struktura této pasaze je vsak
dobfe zvolena a vyrazné prispiva ke srozumitelnosti vykladu. Grafy v této ¢asti by mély byt
zpracovany pomoci software s kvalitné;jsi grafikou.

Zavér prace je dobre zpracovan. Autor spravné chape prlikaznost vysledkl a problémy souvisejici
s pfipadnymi zménami ménovych systémd.

Zaveér:

Prace ma urcité znaky originality, jednak co se ty¢e konstruovaného modelu, uvazovani paralelnich
mén v dané ekonomice a testovani jejich vlivu na vyvoj ndrodohospodarskych veli¢in. Uvedené
skutecnosti patfi k pozitivim prace. Na druhé strané prace obsahuje az pfilis mnoho diskutabilnich
mist, kterd by méla byt |épe zpracovana. Pfesto se domnivam, Ze prace splfiuje poZadavky kladené na
disertacni praci a proto ji doporucuji k obhajobé.

Prof. RNDr. Ing. Jan Kodera, CSc
Katedra ménové teorie a politiky
Fakulta financi a ucetnictvi



