Peniaze a bankovnictvo
/. prednaska

Menova politika - nastroje



Co je menova politika?

« Zakladné politiky
— Menova politika - inflacia
— Fiskalna politika — prijmy a vydavky Statu, dane
— Kurzova politika — vymenny kurz

— Makroprudencialna politika a pravidla dohladu nad bankami — schopnost’ bank
tvorit peniaze

— Cenova politika — regulované ceny

 Menova politika — spocCiva v tom, Ze centralna banka reguluje kratkodobé
urokoveé sadzby s cielom ovplyvnit inflaciu, pripadne HDP a zamestnanost’

— Expanzivna
— restriktivna



Inflacia v SR a Eurozone
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Fungovanie menove] politiky

Hlavny nastroj
— QOperacie na volnom trhu (typ, rozsah + stanovenie zakladnej urokovej sadzby)
— Dal&ie nestandardné operacie (nakup aktiv, dlhodobé refinanéné operacie)

Bezprostredny ciel:

— Kratkodoba urokova sadzba na medzibankovom trhu
« ESTER - Euro short-term rate
« EURIBOR - Euro Interbank Offered Rate.

Medziciel
— Mnozstvo penazi
— Vymenny kurz (?)

Hlavny ciel
— Cenova stabilita — cielenie inflacie (ECB, Bank of England, CNB, ...)
— Ekonomicky rast a zamestnanost (len Fed)



Standardné operacie menove;j
politiky ECB / Eurosystemu

* Povinné minimalne rezervy (1 % vkladov)

— Sluzia na stabilizaciu trhovych sadzieb, a to pomocou vytvorenia
strukturalneho nedostatku likvidity na medzibankovom trhu

— Ciasto&né mézu prispiet k ovplyviiovaniu miery poskytovania Gverov (?)

« Automatické operacie

— Jednodnoveé operacie (overnight) s ciefom ziskat chybajucu likviditu
alebo ulozit prebytocnu likviditu

» QOperacie na volnom trhu
— Hlavné refinancné a sterilizacné operacie (tyzdniové) — na baze aukcie
— Dlhodobé refinancné operacie



Zakladne sadzby ECB

Jednodnové refinanéné operacie 4,75 %
(marginal lending facility)

Hlavné refinancné operacie (hlavna sadzba) 4,50 %
(main refinancing operations)

Jednodnové sterilizacné operacie (automaticke) 4,00 %
(deposit facility)



Vyvoj hlavnych sadzieb ECB
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Refinancné operacie

SterilizaCné operacie
Hlavna sadzba



Ovplyvnovanie medzibankovych
sadzieb

depositrate = ==|ending rate s 3-month Euribor



Sadzby inych centralnych bank
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Zaporné sadzby?
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Forma operacii na volnom trhu

Refinantné operacie — repo obchody

— Centralna banka poskytne peniaze komercnym bankam, ktoré jej ako
zaloh daju nejakeé aktivum (vacsinou cenné papiere)
— Funkcia zalohu: pokrytie rizika zlyhania banky

SterilizaCné operacie — obratené repo obchody

— Banky poskytnu peniaze centralnej banke, ako zaloh dostanu cenny
papier
— Funkcia zalohu: zabezpedit' likviditu poCas trvania obchodu

Pred krizou cely bankovy sektor zvykol vykonavat len 1 druh
operacii — EU refinancovanie, SK sterilizacia

Po krize: strata d6very => oba typy operacii suCasne
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