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Nastroje MP vyuzivané NBS

| —

Struktara néstrojov sa bliZi néstrojom vyuZivanym ECB:

Operécie navornom trhu
Automatické operécie,
Povinné minimélne rezervy,
Devizové intervencie
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1. Operécie navornom trhu (Open M arket Operation)

januér 1993 — december 1999
- kvantitativne riadenie MP (prostrednictvom M2),
- hlavny ciel’: sabilita meny,

od januéra 2000

- kvalitativne riadenie MP (prostrednictvom kl'd¢ovych
Grokovych sadzieb),

- hlavny ciel: cenova gtabilita

QOd januéra 2005
- inflatné cielenie MP (naplnenie inflatného a kurzového
maastrichtského kritéria)
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1. Operécie navornom trhu (Open M arket Operation)

predstavuju nakup alebo predaj cennych papierov
centrdlnou bankou vo vztahu k obchodnym a
daSim doméacim bankdm v domécef mene s
hlavnym ciel'om regulovar finanénu likviditu a/alebo
krétkodobé trokové miery,
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REPO obchod vs. REPO tender

- sU realizované prostrednictvom REPO oper acif,

ktoré sa z hradiska ciel'a a pravidelnosti delia na:

a) hlavné oper acie — Standardny REPO tender s
dvojtyzdinovou splatnostou,

b) operécie na dlhodobejSieriadenielikvidity —
emitovani e pokladni¢nych poukézok NBSaich
odpredaj do portfdlia obchodnych bank,

¢) nastroje najemné doladenie—rychly tender,

d) Strukturélne oper acie — individuélne obchody.
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n poskytnutie alebo prijatie Gveru so zabezpecovanim
prevodom cennych papierov (REPO obchod),

n poskytnutie alebo prijatie Gveru so zabezpecovanim
prevodom cennych papierov vykonavané
hromadnou formou (REPO tender),
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REPO OBCHOD

(repurchase agreements — dohody o spatnom odkipeni)
REPO obchod - skladba

n pohotova transakcia — poskytnutie Gveru so
zabezpec¢ovanim prevodom cennych papierov

n terminova transakcia — splatenie Gveru vratane
dohodnutého troku so spatnym prevodom cennych
papierov vo vopred stanovenom termine
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1. Operéacie navol'nom trhu (Open Market Operation)
a) REPO operéacie

K spétnej transakcii pri REPO operéaciach moze dojst:
1) bud’ v presne ur¢enom termine (terminované repo
oper acie) alebo

kedykol'vek do urc¢eného terminu na zéklade
rozhodnutia ktorejkol'vek z oboch z(¢astnenych
strén (neter minované r epo oper acie).

2

~

Centrdne banky obvykle preferujd terminované operacie,
ktoré im umoziuju z hl'adiska ¢asu presnejSiu kvantifikéciu
vplyvu na finanenu likviditu.
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1. Operécie navol'nom trhu (Open Market Operation)

a) REPO operéacie

&andardny REPO tender s dvojtyzdiiovou splatnost’ou —

n NBS uskutogiiuje s obchodnymi bankami pravidel ne kazdy
utorok.

n NBSvyhlasuje pre tieto operacie limitnt Grokovd sadzbu.
n $tandardizacia realizacie tendrov

Pri repo operéaciach mézu nagtat’ dva varianty.

n Bud’ komeréné banky ziskaju likviditu za Grok, ktory s samé
navrhli —hovorime o americkej aukcii, alebo

n komeréné banky ziskgj( likviditu zajednotny Grok, tzv.
rovnovazny Urok — hovorime o holandskej aukcii.
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1. Operéacie navol'nom trhu (Open Market Operation)

a) REPO operécie
(repurchase agreements — dohody o spatnom odkuipent)

Repo operécie sa kladajli vzdy z dvoch opagnych transakaif.

Pri jednoduchych REPO oper aciach:

n centrdlna banka predéva cenné papiere a

n neskér ich spatne odkpi,

n financnd likvidita komer¢nych bank teda docasne kiesa
aneskOr savréti na pdvodnu Uroveri.

Pri rever znych REPO oper aciach

n centrélna banka nakupuje cenné papiere a

n neskér ich predava—

n finan¢né likvidita koger¢nyeh bank sa docasne zvysi,

REPO TENDER

REPO tender — formy realizécie

n REPO tender s nestanovenou trokovou sadzbou
n aukcia americkym spdsobom
n aukcia holandskym spdsobom

n REPO tender so stanovenou Grokovou sadzbou
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T Postup a harmonogram realizécie tendrov

den (T-1) nozndmenie tendra (REUTERS)

npriprava pondk Géastnikmi obchodovania

npredloZenie pondk Géastnikmi obchodovania

obchodovania | nuzatvorenie ponk Gsastnikov obchodovania

nNBS — zoradenie ponutk
npridelenie prostriedkov
nozndmenie vysledkov tendra

npotvrdenie pridelenia prostriedkov
jednotlivym G¢astnikom

den T+1 nzUctovanie transakcii




REPO TENDER 1. Operécie navol’nom trhu (Open Market Operation)

_REPO tender — formy realizécie

n aukcia americkym spésobom
aukcia, ak st ponuky zoradené podra vysky drokovych
sadzieb a vsetci Geastnici, ktori boli v aukcii

b) oper acie na dihodobejSie riadenie likvidity

o o B o emitovanie pokladniénych poukazok NBS aich
akf:ep/tf)vam, st usp_ok01en| za Urok, ktory uviedli v odpredaj do portfélia obchodnych bank — aukcie
prihlaske do aukcie pokladrnicnych poukézok NBS sa uskutogitijd

n aukcia holandskym sposobom nepravidel ne so splatnost'ou 3 mesiace, holandskym
L aukcia, ak si ponuky zoradené podra vysky urokovych | spbsobom.

sadzieb a vsetci Geastnici, ktori boli v aukcii

akceptovani, st uspokojeni za rovnaky Urok, a to

posledny akceptovany Grok v aukcii.
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o A Postup a harmonogram realizécie tendrov
1. Operécie navol'nom trhu (Open Market Operation)

nozndmenie tendra (REUTERS)
npriprava pondk Ggastnikmi obchodovania
npredloZenie pondk Géastnikmi obchodovania

rychly tender — néstroj NBS diiZiaci najemné nuzatvorenie pondk Ggastnikov obchodovania
operativne doladenie likvidity komerénych bank nNBS — zoraderie pontk

c) nastroje najemné doladenie

den

. e . ) . . | npridelenie prostriedkov
n rychle tendre (néstroj na jemné doladenie), ktoré by obchodovania | "Pr@eENepre
umoziovali oper ativne reagovat’ na aktudlnu ) noznamenie vysledkov tendra
situéciu npotvrdenie pridelenia prostriedkov
n vyhlasenie, realizéciai jeho vysporiadanie si v ten jednotlivym G¢astnikom
isty deii nz(tovanie transakcif
n Ich splatnost’ je planovand do uskutoénenia
najblizSieho Standardného.tendra, CiZze do siedmich,,
dni.
1. Operécienavornom trhu (Open Market Operation) 2. Automatické operacie
— Jednodiiové refinanéné operacie umoziuju obchodnymm——
5 | . bankam poZicat’ s cez noc od NBS prostrednictvom repo-
d) &trukturélne operécie operécie likviditu,
o ) ) - prostriedky st Urogené sadzbou 6,25%.
individualne obchody, predstavujd nastroj NBS - vzladom natrvaly prebytok likvidity je tento nastroj
umoziiujuci priamy nékup alebo predaj Statnych vyuzivany minimalne.
cennych papierov do alebo z portféliaNBS.
Jednodiiové sterilizaéné operacie umoziuj i obchodnym

— —— bankdm ulozit' cez noc v NBS bez zaistenia (kolaterdu) svoju
prebytoend likviditu.
- Urogenie erilizatnej Ulozky je 3,25%
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3. Povinné minimalne rezervy

—

w

w

zavazkov:

acudzg mene,

bankaje povinna viest povinné minimalne rezervy na lcte
peiiaznych rezerv banky vedenom v Narodnej banke

Slovenska v slovenskych korunach,
suma PMR je pre obchodné banky a stavebné sporitel’ne na rok
2005 uréenavo vyske 2% zo zakladne, ktor( tvori sicet tychto

s neterminované a terminované vklady a prijaté Gvery v domécej

s vklady a Uvery svypovednou lehotou v dovenskych korunéch av
cudzich menéch,

s emitované dlhové cenné papiere v dovenskych korunach av cudzich
menéch okrem hypotekarnych zaloznych listov

PMR si momentélne Groéené 1,5 % do stanovenej vysky
PMR pridusného mesiaca
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Porovnanie nastrojov NBS aECB

4. Devizové intervencie
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Ide o ovplyviiovanie dopytu a ponuky na devizovom
trhu s cielom ovplyvnit' nadmernu volatilitu alebo
vysku kurzu domécej meny. Centralna banka
najcastejSie intervenuje priamo, t.j. nékupom alebo
predajom domécej meny za cudziu.

1. cas? NBS ECB
Stratégia implicitné cielenie inflacie dvojpilierova stratégia
Nastroje
8hlavné operacie 8hlavné refinancné operécie
§operécie na dlhodobejsie | §dlhodobé refinanéné operécie
druh - P L e
Operacie . ovplyviovanie likvidity §dolad’ovacie operécie
p operécie | gonoracie na jemné doladeni struktural o
na peracie na jemné doladenie 8§strukturalne operacie
voPnom §Strukturalne operécie
trhu Kracova limitna urokova sadzba pre . , .
. X . . urokova sadzba z hlavnych
urokova dvojtyzdenné REPO tendre refinancnych operacii 3%
sadzba 4,75% cnych op ’
{Z?ir:‘c;?‘[}ﬁze refinanéna drokova sadzba refinanéna drokova sadzba
ane O/N 6,25% O/N 4%
Automat | operécie
ické - —
operécie | lednodiiové y y
sterilizacné steriliza¢nd drokova sadzba steriliza¢nd drokova sadzba
operacie O/N 3,25% O/N 2%

———— 1
Porovnanie nastrojov NBS a ECB
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2. cast’ NBS ECB
béza §vklady FO aPO, ktori nie sii §jednodriové vklady
bankou §vklady s vypovednou lehotou
§korunové adevizové depozitd alebo splatné na poZiadanie do
zahrani¢nych bank 2 rokov
+Dlhové cenné papiere okrem §dlhové CP so splatnostou do
hypotekérnych z&loznych listov 2 rokov vrétane cennych
papierov peiiazného trhu
Povinné
minimalne | 24202 2% 2%
rezenvy vyhodnoco den po zasadnuti riadiacej rady
vana ESCB, ktora rozhoduje
perioda kalendarny mesiac o  kracovych  Grokovych
sadzbéch nasledujiceho
mesiaca.
ocefovanie 159 (rokova sadzba z hlavnych
7 refinanénych operécii ECB
. podra potreby s ciefom zmiernenia | podra potreby s ciefom
Intervencie na . . . - . . "
devi tth nadmernej volatility menového zmiernenia nadmernej volatility
evizovom triu kurzu menového kurzu
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