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MONETARNI{ POLITIKA

 vramci prednasky se dozvite:

« se dozvite, ze monetdrni politika je pouzivand nezavislou centrdlni bankou k regulaci
cenové hladiny a vystupu,

« pochopite roli, kterou hraji ptimé a neprimé ndstroje monetdrni politiky,
« naucite se rozliSovat mezi restriktivni’a expanzivni monetdrni politikou,
« pochopite rozdil mezi keynesindskym a monetaristickym pristupem k monetarni politice

 ana zavér ziskate informace o monetdrni politice Ceské ndrodni banky.

Literatura:

- TULEJA, P, NEZVAL, P., MAJEROVA. Ziklady makroekonomie. Praha: BizBooks, 2012.
ISBN 978-80-265-0007-0, ss. 205-224
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MON'ET{XRNf POLITIKA
A JEJI NASTROJE

- monetdrni politika predstavuje ovliviiovani nabidky penéz, vyse trokovych mér a
podminek k poskytovani uvéru pro dosaZeni stanovenych makroekonomickych
cilt, jimiz jsou cenovd stabilita a stabilita nirodni mény.

« vyznam monetarni politiky je ovlivnén:

- postavenim a itilohou centrdlni banky,

- strukturou bankovniho systému,

 existenci penéZnich a kapitdlovych tokd,

- rozsahem a intenzitou platebnich stykii se zahrani¢im

* a ostatnimi vilivy (integra¢ni snahy).
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MON'ET{XRNf POLITIKA
A JEJI NASTROJE

centralni banka pouziva ndstroje, jez mtzeme délit z hlediska:
« casového na kritkodobé a dlouhodobé,
Cetnostina bézné a vyjimecné

a z hlediska adresnosti na primé a neprimé.
- primé ndstroje jsou zasahy, které narusuji trzniho fungovani bankovniho sektoru.
K témto ndstrojim patfi:
- pravidla likvidity,
 Uvérové kontingenty,
- povinné vklady

 a doporudeni, vyzvy a dohody.
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http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_politika/mp_nastroje/#d4

MON'ET{XRNf POLITIKA
A JEJI NASTROJE

« neprimé ndstroje vyuzivaji trznich zakon a neplsobi adresné, ale plosné na
vSechny subjekty bankovniho sektoru. Patii mezi né:
diskontni sazba,
repo sazba,
lombardni sazba,
operace na volném (otevreném) trhu,
povinné minimdlni rezervy,
konverze a swapy

a intervence devizového kurzu.
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http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_politika/mp_nastroje/tabulka2005.html

TYPY MONETARNI{
POLITIKY

- monetdrni expanze: proces k némuz dochazi v okamziku, kdy centralni banka
zvysSuje nabidku penéz a ve svém dusledku i agregatni poptavku.

 Udcinnost monetarni expanze ovliviiuje:
 délka obdobi — neutralita penéz,
« neochota komercénich bank,
- past likvidity

- a negativni ofekdvdani ekonomickych subjekti.
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TYPY MONETARNI{
POLITIKY

monetdrni restrikce: centralni banka pouziva v pripadé hrozby inflace k tomu, aby
snizila agregatni poptavku.

 Ucéinnost monetarni restrikce ovliviiuje:
- pozitivni ofekdvdni ekonomickych subjekty,
 délka obdobs

 a pujcky ze zahranici.

MONETARN{ POLITIKA




12-1: DOPADY ZVYSENI
NABIDKY PENEZ NA
AGREGATNI POPTAVKU
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12-2: FAKTOBYV
OSLABUJici UCINKY | o |
MONETARNI EXPANZE
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12-3: UCINKY RESTRIKTIVNI MONETARNI
POLITIKY
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12-1: POUZITi NASTROJU PRI JEDNOTLIVYCH
TYPECH MONETARNTI POLITIKY

e 2
nastroje monetarni expanze monetarni restrikce
diskontni sazba snizeni zvySeni
repo sazba snizeni zvysenti
lombardni sazba snizeni zvysenti
operace na volném trhu nakup cennych papira prodej cennych papirt
povinné minimdalni rezervy  sniZeni zvySeni
konverze a swapy nakup deviz prodej deviz
N y
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DILEMA CENTRALNIi
BANKY

- tvrzeni: expanzivni monetdrni politika, kterd zptisobuje narust nabidky penéz, ma
za nasledek pokles urokovych mér a vzrist agregatni poptavky a restriktivni
monetdrni politika, kterd zptsobuje pokles penézni nabidky, zvySuje tirokové miry
a snizuje agregatni poptavku.

- dilema centrdlni banky: mechanismus, jenz banka pouzije tehdy, pokud neni
schopna ovlivnit poptavku po penézich, v duisledku ¢ehoZ je nucena volit mezi

stalou nabidkou penéz a stédlou drokovou mirou.
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12-4: VZRUST POPTAVKY PO PENEZICH A
NEAKTIVISTICKA POLITIKA CENTRALNI
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DILEMA CENTRALNI BANKY
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KLASICKY PRISTUP K
MONETARNI POLITICE

vychodisko: predpoklad pruznych cen a nomindlnich mezd a pravidlo ,laisses

faire®.
dvoji dopad monetarni politiky:

- anticipovand monetdrni politika: politika je nedc¢inna,

 neanticipovand monetdrni politika: politika md destabilizujici a¢inek — penéZnif iluze.

klasic¢ti a nasledné i neoklasicti ekonomové rozpracovali rovnici smény, na niz byl

nasledné zaloZen monetaristicky pristup k monetdrni politice
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KEYNESIANSKY
PRISTUP K MONETARNI
POLITICE

keynesidnsky transmisni mechanismus: vazba mezi drokovou mirou a agregatni
poptavkou:

AMg — Ai - AI(C,G) - AAD — AL, AP, AY (12.1)

nomindlni iirokové miry jsou ty, které ekonomické subjekty ve skutec¢nosti plati (a
dostavaji), zatimco redlné urokové miry jsou upraveny o predpoklddanou miru
inflace.
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KEYNESIANSKY PRISTUP
K MONETARNI POLITICE

b =lp—m (12.2)

ipn=1,+m (12.3)
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MONETARISTICKY
PRISTUP K MONETARNI
POLITICE

monetaristickd interpretace rovnice smény: jestlize se zméni mnozstvi (nabidka)
penéz v ekonomice a rychlost obéhu je stabilni, musi se zménit nomindlni vystup,
¢ili agregatni vydaje.

jelikoz se ekonomika pohybuje na drovni potencidlniho produktu: odrazi se zmén
v mnozstvi (nabidce) penéz pouze ve zméné cenové hladiny.

doporuceni: pevny a pozvolny rist mnozZstvi penéz v ekonomice, ktery bude
provazen stejnomérnym rastem produktu.

dal$im problémem jsou éasovd zpoZdéni:
- pozndvaci zpoZdéni,

« rozhodovaci zpoZdéni

- a provddéci zpoZdéni.

ucinnost monetdrni politiky: zévisla na stabilité, resp. predvidatelnosti rychlosti
obéhu penéz.
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MONET{&RNi POLITIKA
V CESKE REPUBLICE

- podstata ménovépolitickych reZimii: stanoveni urcité struktury usnadiujici

rozhodovani centrdlni banky a vysvétleni tohoto rozhodovani ostatnim
ekonomickym subjekttim.

« rozeznavame Ctyri ménoveépolitické rezimy:

- reZim s implicitni nomindini kotvou (neni vyhlasovin vné banky — davéryhodnost
centrdlni banky),

« cilovdni ménove zdsoby (fizeni vybraného penézniho agregitu),

« cilovdni ménového kurzu (stabilni nominalni ménovy kurz vaci méné kotevni zemé —
ztrata autonomie ménové politiky)

« a cilovdni inflace (pouziva Ceskd ndrodni banka, kterd s predstihem vyhldsi inflaéni cil).
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http://www.cnb.cz/cz/menova_politika/cilovani.html

KOMBINACE FISKALNTi
A MONETARNI
POLITIKY

« koordinace hospoddrskych politik mize byt zamérena dvojim smérem:
na stranu agregdtni poptdvky (monetarni akomodace)

a na sloZeni vystupu (zména struktury jednotlivych komponentd produktu — zvyseni
vladnich vydaji pomoci monetarni restrikce).
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