CVICENI 10. - Monetérni politika
Opakovani: Co zahrnujeme do verginych financi? Definujte dane. Jakym zpisobem rozdelujeme dané?
Jaké jsou v CR neprimé dane? Jak se déli rozpoctové vydaje? Co jsou cisté dane? Jakym zpiisobem miize
vlada 7eSit rozpoctovy deficit? Vysvetlete a zakredete rozdil mezi strukturdinim a cyklickym deficitem.
Jaké jsou dva hlavni typy nastroju, které miize uZit fiskalni politika? Co je efekt vytesneni (crowding out)?
Jak funguiji vestavené stabilizatory? Jaky je rozdil mez expanzivni a restriktivni fiskalni politikou (uvedte
priklady)? Popiste a vysvetlete Lafferovu krivku.

Monetarni (ménova) politika

def: stabilizace hospodaistvi pomoci regulace penézniho trhu
cile CB: stabilita cenové hladiny, ale nékdy i ek. rast, plna zaméstnanost a vyrovnanost platebni bilance
Na jaky druhy cil je CNB zejména soustiedéna?
nezavidost CB - Pro¢ je pro dosahovani cilii nutna nezavislost centralni banky?
nutné podminky fungovani:
a. dvoustupnova bankovni soustava a jen CB miiZze emitovat penize
b. v ekonomice musi byt rozvinuty penézni obéh a penézni trh
C. rozvinuty avérovy systém atrh kapitalu
Proc¢ jsou tyto body nutné podminky pro fungovani?
Nastroje monetarni politiky
neprimé = neadresné, trzni, trzné konformni
piimé = adresné, administrativni, selektivni a mené casté
Neprimé nastroje Vysvetlete funkci jednotlivych nastrojui.
a. diskontni sazba - hodn¢ hruby zésah, rozhodné ne jemné dolad’ovani
Arg 20Sywafra o Msa o inflaceadY a U a i priliv kapitalu
zpozdéni—Dr & DP po 12 — 18 mesicich
za tuto sazbu mozno pies noc ulozit u CNB prebytecnou likviditu pokud o to pozadaji nejpozdgji 15
minut pied uzévérkou ucetniho dne. Min objem 100 mil K¢
b. povinné minimalni rezervy - G¢inné, ale neprilis operativni

| APMR & O uvérové kapacity & © Ms a O inflacea ©Y a AU a 0 priliv kapitalu |
c. operace navolném trhu - nékup ¢i prodej vliadnich cennych papira

|prodej CP & O uavérovékapacity & © Msa O inflacea oY a iU a A priliv kapitéJu|
d. reeskont smének - banka odkupuje pohledavky pred lhatou splatnosti
e. lombard - Gvér proti zastavé cennych papira
za tuto sazbu s banky mohou pijcit pres noc od CNB likviditu. MIN objem neni stanoven —
vzhledem k prebytku likvidity se pouziva minimangé
+ repo sazba -- v soucasnosti nejdalezitejsi - maximalni limitni sazba, za kterou centrélni banka piijiméa
od bank piebytecnou likviditu a predava jim dohodnuté cenné papiry. Po uplynuti doby splatnosti
(zpravidla 14 dni) CNB jako dluznik zp&tné vréti bankam penize i s Grokem za cenné papiry
f. konverze mény — nékupy ¢i prodeje zahrani¢nich mén za domaci ménu
g. swapy - nakupy ¢i prodegje zahrani¢nich mén za domaci ménu stim, Ze je soucasné dohodnut termin
Zpétné operace
h. operace na devizovych trzich - prodg a nékup cizich mén

PFimé nastroje
a. pravidla likvidity - zavazna struktura pasiv a aktiv bank
b. Gvérové kontingenty - limity Gvéra (relativni a absolutni)
c. povinné vklady - povinnost oteviit béZzny Ucet, ukladat vklady a provadét urcité operace pres CB
d. gentlemanské dohody - osobni pohovory a doporuceni
Kdy bude CB zavadét piimé nastroje a proc?; Uvazujte klady a zapory primych a neprimych nastrojui.
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Fungovéni monetarni politiky N closing up
tradi¢ne” US yields, %
meénova kritéria - rist penéZni zésoby, trokova mira T Tebnybonts  Toeshny bons
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Na ¢em je zalozena meénova politika CNB? RSVAA ;
Typy monetarni politiky T VI
Soeurce: Tharmson Datastream

expanzivni monet. politika - zvétSovani penézni masy: A Ms O O i
restriktivni monetérni politika - snizovani nabidky penéz © Ms O A i
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Zobrazte situaci, kdy dojde k narzistu MD a CB chce udrZet stabilni Urokovou miru.
Uvedte konkrétni priklady expanzivni a restriktivni monetarni politiky.
Jaky je rozdil mezi nominalnimi a redlnymi arokovymi sazbami?
Monetarni politika a cile HP
tradi¢ni keynesidnské schéma & AM; O Oi & Nl & AAD & AY (A zaméstnanogti) + P (?) =
keynesidnské transmise
Zavisi velikost zmen na tvaru AS?
Jaké jsou dopady expanzvni monetarni politiky v ekonomice s plné a s nedostatecné vyuzitymi zdroji?
v situaci za potencidnim produktem: AY & AMp & Ai & Neutralizace
+ za potencidnim produktem & i cen FV & aZ dojde k vyrovnéni & v LR jen AP (protoZe tvar AS!)
Zobrazte tuto situaci na grafu. Jaka je situace v CR?
monetaristé & v = konstantni & AM & A nomindniho produktu
Zobrazte monetaristické chapani iAM v grafu AD a AS
Penize a urokove sazby
Amnozstvi penéz v ekonomice & A nomindnich drokovych mér ALE piizpisobovéani & rtzné
prabehy
MM O vice penéz v ekonomice O Oi = efekt likvidity
ALE mohou byt i jiné dopadly:
dichodovy efekt - AM & ekonomické expanze & rist nominadniho diichodu & A
efekt cenove hladiny - AM & A cenové hladiny & A
efekt o¢ekavané inflace - AM O A cenové hladiny & 1 oc¢ekavané miry inflace A
OO vydedny efekt ngjisty:
rychlost pasobent:
nejdrive ptisobi efekt likvidity
pozdéji dichodovy efekt a efekt cen. hladiny (trva delSi dobunez i M & A 'Y a i cen hladiny)
efekt o¢ekavané inflace mize pasobit rychle nebo pomalu
OO tii dternativy vyvoje ...
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Naplsiovani inflacnich cils Ceskou nérodni bankou

9
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Poznamka: v obdobi 1998-2001 je inflace udavéna jako meziroéni zména cisté inflace, od 1.1.2002 inflace udavana jako

meziro¢ni zména celkové inflace métend pomoci indexu spotiebitel skych cen
Pramen: CU, CNB

Inflace (meziroéni procentni zmeny)
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Zdroj: IMF: World Economic Outlook Database,

http: //wwwv.imf.or g/exter nal/pubs/ft/weo/2006/02/data/index.aspx (5.2.2007)
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