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Nástroje měnové politiky (I) 

    Diskontní nástroje a operativní kritéria 

    Operace na volném trhu a operativní kritéria 

    Klasifikace operací na volném trhu 

Struktura 

    Úvěry centrální banky 

    Úrokové sazby centrální banky 



Operace na volném trhu 
Dopady: Rezervy bank 

Nákupy nebo prodeje cenných papírů centrální bankou ve vztahu 
k obchodním a dalším domácím bankám v domácí měně s hlavním 
cílem regulace měnové báze nebo krátkodobé úrokové míry. 
Základní charakteristika: Permanentní, operativní, zaměřené na 
regulaci operativního kritéria, nepřímé. 

 

Operace na volném trhu s domácími bankami a v domácí měně 

Růst rezerv bank (MB) Nákup státních cenných papírů 

Pokles rezerv bank (MB) Prodej státních cenných papírů 

Pokles rezerv bank (MB) Prodej vlastních cenných papírů 

Růst rezerv bank (MB) Nákup vlastních cenných papírů 



Operace na volném trhu 
Dopady: Úroková míra, měnový kurs 

    Dopady závisejí na tom, zda centrální banka při těchto operacích 

stanoví či nestanoví cenu, resp. úrokovou sazbu 

   Krátkodobá úroková míra Prodej i nákup státních nebo 
vlastních cenných papírů 

 

Operace na volném trhu s domácími bankami a v domácí měně 

   Tlak na zhodnocení domácí měny 
Prodej státních nebo vlastních 
cenných papírů 

  

      Dopady nejsou bezprostřední ani jednoznačné 

   Tlak na znehodnocení domácí měny 
Nákup státních nebo vlastních 
cenných papírů 

  



Operace na volném trhu 
Členění   (I) 

   Přímé operace 

Operace na volném trhu s domácími bankami a v domácí měně 

Nákup (státních) cenných papírů Růst rezerv bank (měnové báze) 

Prodej (státních) cenných papírů Pokles rezerv bank (měnové báze) 



Operace na volném trhu 
Členění   (II) 

   Repo operace 

Nákup a pozdější prodej 
cenných papírů 

Reverzní repo 

Zpětné operace v přesně určeném termínu Termínované 

Zpětné operace kdykoliv do určeného termínu Netermínované 

Operace na volném trhu s domácími bankami a v domácí měně 

Prodej a pozdější nákup 
cenných papírů 

Prosté repo 
Dočasný pokles 

rezerv bank (MB) 

Dočasný růst                                 

rezerv bank (MB) 



  Žádná změna rezerv bank (MB) 

Operace na volném trhu 
Členění   (III) 

Operace na volném trhu s domácími bankami a v domácí měně 

Switch operace 

Prodej cenných papírů s delší lhůtou splatnosti  
a nákup cenných papírů s kratší lhůtou splatnosti 

S “give-up” 

úrokovým rozdílem  

S “pick-up” 
úrokovým rozdílem  

Prodej cenných papírů s kratší lhůtou splatnosti  
a nákup cenných papírů s delší lhůtou splatnosti 



Diskontní nástroje 

Úrokové sazby a některé podmínky úvěrů poskytovaných 
centrální bankou obchodním a dalším domácím bankám  
v domácí měně, stanovené za účelem regulace měnové 
báze nebo krátkodobé úrokové míry. 

Základní charakteristika: Permanentní, neoperativní, 
zaměřené na regulaci operativního kritéria, nepřímé. 

Depozitní  Rezervy bank 
          u centrální banky 

Diskontní sazba 
( depozitní facilita) 

Úrokové sazby 

Zápůjční     Úvěry bank 
          od centrální banky 

Diskontní sazba 
( diskontní úvěry) 

Lombardní sazba 
( zápůjční facilita) 

Z cenných papírů   Transakce 
 mezi centrální bankou a bankami 

Repo sazba 
( operace na volném trhu) 



Diskontní nástroje 
Úvěry: 

Dopady na operativní kritérium 

Úvěry centrální banky 

Růst rezerv bank                                    
(růst měnové báze) 

Splácení diskontního a lombardního 
(a jiného) úvěru 

Poskytnutí diskontního a lombardního 
(a jiného) úvěru   

Pokles rezerv bank                                     

(pokles měnové báze) 



Diskontní nástroje 
Úrokové sazby: 

Dopady na operativní kritérium 

Růst krátkodobé 
úrokové míry 

Snížení diskontní a lombardní 
(a repo) úrokové sazby 

Zvýšení diskontní a lombardní 
(a repo) úrokové sazby 

Pokles krátkodobé 
úrokové míry  

 

  Dopady nejsou bezprostřední ani jednoznačné 

Úrokové sazby centrální banky 



Diskontní nástroje 

Úrokové sazby a měnový kurs 

Tlak na zhodnocení 
domácí měny 

Snížení diskontní a lombardní 
(a repo) úrokové sazby 

Zvýšení diskontní a lombardní 
(a repo) úrokové sazby 

Tlak na znehodnocení 
domácí měny 

   Dopady nejsou bezprostřední ani jednoznačné 

 

 



Úvěry centrální banky 

Diskontní úvěry 

Běžné diskontní úvěry 

Úvěry přes noc 

Účelové diskontní úvěry 

Lombardní úvěry 

Úvěry na povinné minimální rezervy 

Úvěry v zahraničních měnách 

Nouzové úvěry 

Nouzové hotovostní úvěry 

Nouzové bezhotovostní úvěry 

Součást nástrojů 
měnové politiky 

Úvěry od centrální 
banky jako věřitele 
poslední instance 

Jiné účely 
poskytnutí 

Krátkodobé úvěry 
na doplnění likvidity 



Diskontní nástroje 
Úrokové sazby centrální banky a dalších bank 

z úvěrů v ekonomice 

Mezibankovní 
úroková míra 

DALŠÍ BANKY 

CENTRÁLNÍ BANKA 

Diskontní sazba 

Základní             
úroková míra 

Dlužníci 

Další banky 

Výše           
úrokových sazeb 

Nejnižší 

Nejvyšší 

Úrokové sazby z úvěrů 

Lombardní sazba 

Tržní úroková míra 

Nebankovní 
subjekty 


