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1. UVOD

Informacie o sutazi

U¢elom sutaze pre $tudentov Generacia €uro, ktora pre-
bieha kazdy rok, je priblizit studentom strednych kol
vyznam menovej politiky a jej vazbu na hospodarstvo ako
celok. Prostrednictvom informdcii o funkcii menovo-poli-
tickych néstrojov a na zdklade niektorych udajov, ktoré
ma k dispozicii Rada guvernérov Eurdpskej centralnej
banky (ECB), si Studenti vytvoria predstavu o Ulohe cen-
tradlnej banky. Cielom sutaze je tiez rozsirit poznatky Stu-
dentov o Eurosystéme a prehlbit ich vieobecné poznatky
o svete financii.

Pre medzinarodné a eurdpske skoly sutaz organizuje ECB.
Na urovni jednotlivych krajin sutaz organizuju narodné
centralne banky krajin eurozény.

Sutaz pozostéva z troch samostatnych kol - online kviz,
esej a prezentdcia. Na zaver sutaze sa v ECB vo Frankfurte
nad Mohanom uskuto¢ni zavere¢né odovzdavanie cien
na eurdépskej urovni.

Uéast

Sutaz je urcend pre Studentov vo veku 16 az 19 rokov ziju-
cich v krajindch eurozoény. Ich presny vek sa v zavislosti od
Skolského systému v danej krajine méze mierne lisit, Stu-
denti by vSak mali byt v poslednom ro¢niku strednej
skoly. Na sutazi sa moézu zucastnit vietci Studenti bez
ohladu na 3tudijny odbor. Opakovand ucast v sutazi je
mozna za predpokladu, Ze Studenti nesutazia v tom istom
time (ako predchadzajuci rok).

Podmienkou sutaze je vytvorenie stvor¢lenného az pat-
¢lenného timu za asistencie uditela. Clenovia timu by mali
byt z rovnakej skoly, pricom o Ucasti v time sa ucitelia a
Studenti rozhoduju sami. Kazdy tim by si mal zvolit
jedného c¢lena za veduceho timu. Na sutazi sa moze
zUcastnit aj viac timov z rovnakej skoly. Ucitel by mal byt
zamestnancom sutaziacej skoly a udit aspon jedného z
¢lenov timu. Zlozenie timu by sa pocas sutaze nemalo
menit, pokial sa nevyskytnd mimoriadne okolnosti, napri-
klad choroba.

Jednotlivé timy a ucitelia sa do sutaze mézu zaregistrovat
na internetovej stranke sutaze Generdcia €uro www.
generationeuro.eu. Na Uvodnej stranke staci kliknut na
ikonu ,zaregistruj sa” a ndasledne na vlajku prislusnej
krajiny, ¢im sa otvori formuldr na registraciu v sutazi na
narodnej urovni.

Ceny

Finalistom sutaze na narodnej tUrovni budu odovzdané
diplomy a ceny pri prilezZitosti findlového kola, ktoré sa
uskuto¢ni v Narodnej banke Slovenska (NBS) v Bratislave.

Vitazny tim bude okrem toho pozvany aj na odovzdava-
nie cien na eurépskej Urovni, ktoré sa uskutocni v ECB. Pri
tejto prilezitosti sa Studenti budu moct stretnut s prezi-
dentom ECB, guvernérmi narodnych centralnych bank
krajin eurozdny a vietkymi ostatnymi vitaznymi timami z
jednotlivych krajin.

Aky ma sutaz prinos pre studentov?

Ucast v sutazi studentom pomoze prehibit si svoje vedo-
mosti v oblasti ekonomiky. Zaroven v nej maju prilezitost
nadobudnut a zdokonalit schopnosti ako napriklad ana-
lytické a kritické myslenie, schopnost pracovat v time a
rozvinut komunikacné a prezentacné zru¢nosti. Maju tiez
moznost stretnut sa s vyznamnymi ekondmami a vymenit
si skusenosti so Studentmi z inych krajin eurozény.
Poznatky a zru¢nosti nadobudnuté pocas sutaze mézu
byt v neposlednom rade pre studentov uzitocné aj v
ramci priprav na studium na univerzite.



Pravidla

Pravidla sutaze najdete v tejto prirucke a na stranke sutaze
Generacia €uro v casti v sekcii ,Vyhlasenie o ochrane
osobnych udajov”.

2. UCITELIA

Vasa uloha

Ucitel zohrava v sutazi kli¢ovu ulohu. Vasou hlavnou
ulohou je koordinovat tim a viest svojich studentov jed-
notlivymikolami sutaze, predovsetkym pri vypracovavani
eseje a zabezpecleni jej konzistentnosti a kvality.

Ak vas tim postupi do tretieho kola, mali by ste ho tiez
sprevadzat pri prezentdcii v NBS, a ak zvitazi, aj na odo-
vzdavani cien na eurdpskej trovni.

Zdroje informacii

Informécie potrebné na vedenie a podporu svojich Stu-

dentov v jednotlivych koldch sitaze mozete ziskat z via-

cerych zdrojov, najma:

. z tejto prirucky,

. pocas $koleni organizovanych NBS.
Na Skoleniach ziskate uzitocné tipy na pisanie eseje
ainformacie potrebné na usmerfiovanie studentov
pocas druhého a tretieho kola sutaze. Dozviete sa
vietko potrebné o organiza¢nych aspektoch a ziskate
odpovede na svoje otazky. Toto podujatie je ur¢ené
vsetkym ucitelom a Studentom, ktori maju zaujem
zUcastnit sa na sutazi.

Naklady na cestovné a obcerstvenie hradi NBS;

. na internetovej stranke sutaze Generacia €uro
(www.generaciaeuro.sk), kde su k dispozicii vietky
informdcie o sutazi, ako aj dalSie materidly, ktoré vam
ulahcia objasriovanie zdkladnych konceptov tvorby
menovej politiky;

. na stranke Generdcia €uro zriadenej na socialnej
sieti Facebook (www.facebook.com/GenerationEuro),
kde najdete pravidelne aktualizované informéacie o
sutazi a tipy na zvladnutie jednotlivych kol;

. na internetovych strankach ECB a NBS, kde
najdete prepisy mesacnych tlacovych konferencii,
vydania Mesa¢ného bulletinu, najnovsie spravy, statis-
tiky atd.

3. JEDNOTLIVE KOLA
SUTAZE

Prvé kolo: online kviz

Ak chct Studenti vyriesit kviz s cielom zapojit sa do sutaze,
musia sa najskor zaregistrovat, aby sa ulozilo ich skére. Po
zaregistrovani je kviz mozné vyplnit len raz. Studenti by
mali na otdzky odpovedat ako tim. Kviz ma spolu 30
otazok: desat jednoduchych, desat naroc¢nejsich a desat
tazkych. Pri kazdom otvoreni kvizu sa z rozsiahleho
suboru ndhodne vyberie 30 otdzok. Na konci kvizu ziskaju
vsetky zUcastnené timy elektronicky diplom, na ktorom je
uvedené ich skore. Timy s najlepsim skére postupuju do
dalSieho kola (esej), do ktorého sa tiez budu musiet
zaregistrovat.

Druhé kolo: esej

V tomto kole je tlohou timov:

1. predpovedat nadchadzajuce rozhodnutie Rady
guvernérov o vyske urokovej sadzby hlavnych refinan¢-
nych operacif;

2. svoje rozhodnutie odovodnit na zéklade vyhod-
notenia dostupnych hlavnych ekonomickych ukazovate-
[ov, hospodarskych a menovych podmienok v eurozéne a
vyhladu vyvoja inflacie; a

3. v opodstatnenych pripadoch identifikovat pri-
padné rizikd pomalsieho alebo rychlejsSieho cenového
vyvoja v strednodobom horizonte a vyjadrit sa k pripad-
nym neStandardnym opatreniam menovej politiky.



Odborna porota NBS obzvlast oceni, ak sutazné timy v

z3avere eseje:

. blizSie preskimaju vybrany ekonomicky
problém eurozény (napriklad nezamestnanost
mladych ludi, dochodkova politika, fiskalna tnia a
pod.) a navrhnu jeho riedenie s prihliadnutim na redlne
moznosti

. blizsie Specifikuju, aky efekt o¢akavaju od
novych, nestandardnych menovo-politickych nastro-
jov ECB.

Format

Timy musia vypracovat pisomnu analyzu, v ktorej pred-
stavia vysledky svojho vlastného prieskumu, a uviest
dovody svojho rozhodnutia o Urokovej sadzbe. Esej m6ézu
pripravit v otvorenom formate.

Sucastou eseje by nemal byt prehlad ani vysvetlenie insti-
tuciondlnych funkcii ¢i riadenia ECB. V zavere eseje musi
byt uvedené jednoznacné rozhodnutie o vyske Urokovej
sadzby.

Rozsah eseje nesmie presiahnut 2 000 slov (t. j. priblizne
dve strany A4).

Dlhsia esej moze dostat horsie

hodnotenie.

Priprava

Dodatoc¢né informacie o tom, ¢o je ulohou Studentov,
najdete na internetovej strdnke sutaze Generacia €uro.
Na napisani eseje sa musia podielat vsetci ¢lenovia timu a
jej obsah by mal vyjadrovat nazor vacsiny z nich. Od ucite-
lov sa vyzaduje, aby svojich Studentov aktivne viedli a
radili im.

Timy musia svoje eseje odovzdat prostrednictvom inter-
netovej strdnky sutaze Generdcia €uro. Eseje potom

anonymne vyhodnoti porota zloZzend z odbornikov NBS,
ktord zaroven vyberie timy postupujuce do dalSieho kola.
Postupujuce timy dostanu od NBS ozndmenie.

Tretie kolo

Ulohou timov postupujicich do tretieho kola sutaze
bude prezentovat rozhodnutie o Urokovej sadzbe odbor-
nej porote NBS. Prezentacia sa uskuto¢ni v priestoroch
NBS. Cestovné a ndaklady na ubytovanie jednotlivych
timov a ich ucitelského sprievodu preplati NBS. Toto kolo
pozostava z dvoch cCasti:

A) Prezentacia

Ulohou timov je:

1. predpovedat nadchadzajice rozhodnutie Rady
guvernérov o vyske urokovej sadzby hlavnych refinanc-
nych operacii;

2. svoje rozhodnutie odovodnit na zéklade vyhod-
notenia dostupnych hlavnych ekonomickych ukazovate-
[ov, hospodarskych a menovych podmienok v eurozéne a
vyhladu vyvoja inflacie; a

3. v opodstatnenych pripadoch identifikovat pri-
padné rizikd pomalSieho alebo rychlejSieho cenového
vyvoja v strednodobom horizonte a vyjadrit sa k pripad-
nym nestandardnym opatreniam menovej politiky;

4. zhodnotit efekt nestandardnych menovo-poli-
tickych ndstrojov ECB;
5. priblizit vybrany ekonomicky problém eurozény

(iba v pripade, Ze je obsiahnuty aj v eseji sutazného timu)

Format

V rdmci prezentacie by mali Studenti predstavit svoje roz-
hodnutie a odévodnit ho prostrednictvom ekonomickej a
menovej analyzy a ich vzajomnym porovnanim (tieto infor-
macie su podstatnou sucastou tvodnych vyhldseni na tlaco-
vych konferenciach, ked' prezident ECB vysvetluje menovo-
-politické rozhodnutia Rady guvernérov). Odportca sa
kreativny pristup, pricom na prezentdcii by sa mali v rovnakej
miere podielat vsetci ¢lenovia timu (okrem ucitela). Timy by
mali porote poskytnut vytlacenu findlnu verziu svojej pre-
zentdcie, aby si pocas prezentacie mohla robit poznamky.

Dizka prezentécie nesmie presiahnut 20 minut. Timom,
prekro¢ia, porota moze znizit

ktoré tento limit

ohodnotenie.



Priprava

Dodatoc¢né informdcie o priprave prezentacie najdete na
internetovej strdnke sutaze Generacia €uro.

B) Zodpovedanie otazok

Po prezentacii nasleduje odpovedanie na otazky, ktoré
bude trvat najviac 20 minut. Tymto sp6sobom si porota
overi znalosti timu v oblasti menovej politiky a posudi,
nakolko dokaze zdovodnit svoje rozhodnutie o Urokovej
sadzbe. Tato ¢ast ma byt obdobou otdzok a odpovedi na
mesacnych tlacovych konferencidch po zasadaniach
Rady guvernérov ECB, na ktorych prezident ECB zd6vod-
fnuje menovo-politické rozhodnutia (rozhodnutia o Uro-
kovych sadzbach). Clenovia timu mézu byt vyzvani, aby
objasnili, pripadne podrobnejsie rozviedli argumenty
uvedené pocas prezentacie, resp. aby priblizili spésob
fungovania ekonomiky a to, ako ich rozhodnutie o Uroko-
vej sadzbe zodpoveda mandatu Eurosystému dosahovat
cenovu stabilitu. Porota sa tiez moze pytat na doélezité
udalosti v redlnom svete s potencidlnym vplyvom na
ekonomiku.

Clenovia timu sa mézu radit medzi sebou, ale nie s ucite-
[om. Do zodpovedania otazok by sa mali podla moznosti
zapdjat vietci ¢lenovia timu.

Po skonceni vietkych prezentacii a zodpovedani otazok
porota vyberie vitazny tim. Rozhodnutie poroty bude
ozndmené v pritomnosti vietkych zucastnenych timov.
Vsetci Studenti, ktori sa zGcastnili na prezentacii, ziskaju
diplom a cenu.

4. ZLOZENIE POROTY

Porotu, ktord bude hodnotit eseje a prezentdcie, tvoria
odbornici NBS v oblasti menovej politiky, vyskumu a
komunikacie.

5. KRITERIAHODNOTENIA

Porota bude eseje hodnotit na zadklade nasledujucich
kritérii:

. odovodnenie ndvrhu rozhodnutia o vyske uro-
kovej sadzby,

. spravnost rozhodnutia o vyske urokovej sadzby,

. znalost a spravne pouzivanie terminov a

pojmov z oblasti menovej politiky,
. kreativita Studentov a ich vlastny prieskum.

Pri hodnoteni prezentdcii bude porota zohladrnovat tieto

kritéria:

. odovodnenie ndvrhu rozhodnutia o vyske uro-
kovej sadzby,

. spravnost rozhodnutia o vyske urokovej sadzby,

. znalost a spravne pouzivanie terminov a
pojmov z oblasti menovej politiky,

. Struktura prezentacie,

. ustny prejav,

. Ucast vsetkych ¢lenov timu,

. forma prezentacie.

6. ODOVZDAVANIE CIEN
NA EUROPSKEJ UROVNI

Vitazné timy zo vietkych krajin (vitazi sutazi organizova-
nych prislusnymi narodnymi centralnymi bankami krajin
eurozony), ako aj vitazny tim sutaze medzindrodnych a
eurdpskych $kol (vitaz sutaze organizovanej ECB), budu
pozvané (okrem pripadov vys$sej moci) na odovzdavanie
cien na eurdpskej urovni, ktoré sa uskuto¢ni v ECB vo
Frankfurte nad Mohanom.

Pojde o dvojdnové podujatie, ktorého sucastou bude
seminar o menovej politike, odovzdavanie cien vitaznym
timom a spolocensky program. Na odovzddavani cien
vitazom zablahoZeld prezident ECB spolu s guvernérmi
narodnych centralnych bank krajin eurozény. Cielom
podujatia je umoznit studentom ziskat prehlad o praci
ECB.

Clenom v3etkych timov a uéitefom, ktori sa zi¢astnia na
odovzdavani cien na eurépskej trovni vo Frankfurte, pre-
plati ECB cestovné a ndklady na ubytovanie.



7. VYHLASENIE o
OCHRANE OSOBNYCH
UDAJOV

i) Ochrana udajov a ucel ich
spracovania

Vsetky poskytnuté osobné udaje budu spracované v
sulade s nariadenim o ochrane osobnych udajov . Udaje
bude zbierat a spracovdvat odbor ECB pre informacie a
protokol ako spravca udajov. Internetovu stranku sutaze
Generacia €uro spravuje spolo¢nost Havas Worldwide
Dusseldorf GmbH (Euro RSCG GmbH), ktora na zaklade
pokynov ECB a v jej mene spracovéava Udaje ziskané pros-
trednictvom tejto stranky.

Udaje vietkych ucastnikov poskytnuté prostrednictvom
registra¢ného formuldra na internetovej stranke sutaze
Generacia €uro sa ulozia v databaze. Zhromazdené udaje
sa pouziju na organizaciu Ucasti v sutazi, pristup k infor-
macidm tykajicim sa sutaze, na urcenie poradia ucastni-
kov, udelenie cien, kontaktovanie Gcastnikov a poskytnu-
tie relevantnych informacii. UloZzené budu len osobné
Udaje poskytnuté v rdmci registracie na stranke sutaze
Generacia €uro alebo prostrednictvom e-mailu na adresy
sutaz@nbs.sk a generationeuro@ech.europa.eu.
Uvedenim svojich osobnych udajov Studenti a ucitelia
vyjadruju suhlas s tym, Ze ndzov vitazného timu a mena
jeho ¢lenov budu zverejnené na internetovej stranke ECB
a/alebo prislusnej narodnej centralnej banky, resp. ozna-
mené na verejnych podujatiach. Zaroven je pravdepo-
dobné, Ze na odovzdavani cien na narodnej a eurépskej
urovni budu vyhotovené fotografie a kratke video-
zdznamy vitaznych timov, ktoré ECB a prislusné narodné
centralne banky mézu zverejnit.

ii) Ochrana udajov a ich poskytovanie
tretim stranam

Osobné udaje ziskané prostrednictvom stranky sutaze
Generacia €uro mozu byt poskytnuté narodnym central-
nym bankam krajin eurozény na Ucely organizacie sutaze
na narodnej urovni. Akykolvek dalsi spésob spracovania
osobnych udajov narodnymi centralnymi bankami pod-
lieha zarukam stanovenym vo vnutrostatnych pravnych
predpisoch, ktorymi sa vykondva smernica o ochrane

osobnych tdajov 95/46/ES . Havas Worldwide Diisseldorf
GmbH (Euro RSCG GmbH) ako spracovatel udajov a
narodné centrdlne banky sa zavazuju zabezpetit zacho-
vanie dovernosti osobnych Udajov a adekvatnu ochranu
sukromia. Osobné udaje mézu byt poskytnuté tymto cen-
trdlnym bankdm: Eurépskej centralnej banke, Nationale
Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique, Deutsche
Bundesbank, Banc Ceannais na hEireann/Central Bank of
Ireland, Bank of Greece, Banco de Espafa, Eesti Pank,
Banque de France, Banca d'ltalia, Central Bank of Cyprus,
Latvijas Banka, Banque centrale du Luxembourg, Bank
Centrali ta* Malta/Central Bank of Malta, De Neder-
landsche Bank, Oesterreichische Nationalbank, Banco de
Portugal, Banka Slovenije, Narodnej banke Slovenska,
Suomen Pankki — Finlands Bank a od 1. januara 2015 aj
Lietuvos bankas.

iii) Casovy limit a pravo na pristup,
opravu a zmazanie

Casovy limit archivécie uvedenych Gdajov predstavuje tri
roky odo dia prijatia osobnych udajov (vratane portrétov,
fotografii a videi). Studenti a ucitelia maju pravo na pristup
k svojim udajom, ako aj na ich opravu a aktualizaciu. Pri-
padné otdzky tykajuce sa zberu a spracovania osobnych
udajov a prava na pristup k Udajom a ich opravu je mozné
posielat e mailom na adresu generationeuro@ecb.
europa.eu a sutaz@nbs.sk. Poskytovatelia udajov maju
pravo obratit sa na Eurépskeho dozorného uradnika pre
ochranu udajov: http://www.edps.europa.eu/EDPSWEB/.



UVOD DO OBLASTI CEN-
TRALNEHO BANKOVNICTVA
A MENOVEJ POLITIKY

V EUROZONE

Tato priloha obsahuje stru¢ny prehlad o Eurépskom
systéme centralnych bank (ESCB) a Eurosystéme a uvod
do menovej politiky ECB. Podrobnejsie informacie
potrebné na pripravu Studentov na Ucast v sutazi najdete
na internetovej stranke sutaze Generacia €uro v sekcii
Informdcie o Eurosystéme.

Europsky systém centralnych bank,
Eurosystém a eurozona

Eurépska centralna banka (ECB) od 1. januéra 1999 zod-
poveda za vykon menovej politiky v eurozéne - jednej
z najvacsich ekonomik na svete.

Eurozénu tvoria krajiny Eurdpskej unie, ktoré prijali
euro za svoju menu. Vznikla v januari 1999, ked'sa
zodpovednost za menovu politiku previedla

z narodnych centralnych bank (vtedy) jedenastich ¢len-
skych krajin na Radu guvernérov ECB. Nasledne v roku
2001 do eurozény vstupilo Grécko, v roku 2007 Slovinsko,
v roku 2008 Cyprus a Malta, v roku 2009 Slovensko, v roku
2011 Estonsko a v roku 2014 Lotyssko. Dia 1. januara
2015 sa devatnéastym ¢lenom eurozény stala Litva. Vytvo-
renie eurozony a zriadenie ECB bolo vyznamnym medzni-
kom v procese eurépskej integracie. Podmienkou vstupu
vsetkych uvedenych krajin do eurozény bolo splnenie
konvergencnych kritérii. Pred prijatim eura v budtcnosti
budd musiet tieto kritéria splnit aj ostatné ¢lenské staty
EU. Konvergenéné kritéria stanovuju hospodarske a
pravne podmienky zapojenia jednotlivych krajin do hos-
podarskej a menovej Unie.

Pravnym zdkladom jednotnej menovej politiky je Zmluva
o fungovani Eurépskej Gnie a Statut Eurépskeho systému
centralnych bank (ESCB) a Eurépskej centralnej banky.
ECB bola zriadend ako jadro Eurosystému a ESCB. ECB a
narodné centralne banky vykonavaju zverené ulohy
spolocne.

ESCB pozostava z ECB a narodnych centrélnych bank viet-
kych ¢lenskych tatov EU bez ohladu na to, ¢i prijali alebo
neprijali euro. Eurosystém tvori ECB a ndrodné centrélne

banky ¢lenskych $tatov, ktoré prijali euro. Eurosystém a
ESCB budu existovat paralelne dovtedy, kym sa ¢lenmi
eurozoény nestanu vietky ¢lenské staty EU.

Europska centralna banka

ECB je centralnou bankou pre jednotnu eurépsku menu
euro.

Ciele

Podla zmluvy je hlavhym cielom ESCB udrziavat cenovu
stabilitu. Bez toho, aby bol dotknuty ciel cenove;j stability,
ESCB podporuje véeobecnt hospodarsku politiku EU, ako
napr. dosiahnutie pInej zamestnanosti a udrzatelny rast.

Ciele menovej politiky podla zmluvy

Zmluva stanovuje jasnu hierarchiu cielov Eurosystému,
pricom prvorady vyznam pripisuje cenovej stabilite.
Zaroven jasne stanovuje, ze zabezpelovanie cenovej sta-
bility je najdolezitejsi spésob, akym mdze menova poli-
tika podporovat vytvéranie priaznivého ekonomického
prostredia a zabezpecovanie plnej zamestnanosti.

Tieto ustanovenia zmluvy vyjadruju vieobecne uznavany
nazor, ze cenova stabilita ma znaéné prinosy. Trvalé udr-
Ziavanie cenovej stability je nevyhnutnym predpokladom
rastu hospodarskeho blahobytu a rastového potencidlu
ekonomiky. UdrzZiavanie cenovej stability v ekonomike je
prirodzenou Ulohou menovej politiky. Menové politika
dokéze ovplyvnit redlnu hospodarsku aktivitu len v krat-
kodobejSom horizonte a v kone¢nom désledku dokaze
ovplyvnit len cenovu hladinu v ekonomike.

Z ustanoveni zmluvy zaroven vyplyva, ze Eurosystém by
pri realizacii menovo-politickych rozhodnuti mal brat do
Gvahy aj vieobecnejsie hospodarske ciele EU. Najma
vzhladom na skuto¢nost, Ze menova politika méze v krat-
kodobejSom horizonte ovplyvnit redlnu hospodérsku
aktivitu, by sa ECB mala spravidla vyhybat spésobovaniu
nadmernych vykyvov v hospodarskej produkcii a v
zamestnanosti, pokial to neohrozi sledovanie jej hlav-
ného ciela.



Zakladné ulohy

Zmluva stanovuje ESCB tieto zakladné ulohy:

. urcovat a vykondvat menovu politiku Unie,

. vykondvat devizové operdcie,

. drzat a spravovat oficidlne devizové rezervy
krajin eurozény,

. podporovat plynulé fungovanie platobnych
systémov.

Dalsie ulohy ESCB

ESCB tiez plni cely rad uloh v nasledujucich oblastiach:

. Bankovky: ECB a narodné centralne banky su
zodpovedné za vydavanie eurovych bankoviek v rdmci
Eurosystému.

. Statistika: ECB spolu s narodnymi centralnymi
bankami zbiera statistické udaje potrebné na plnenie
svojich Uloh od prislusnych vnutrostatnych organov
alebo priamo od hospodarskych subjektov.

. Finan¢na stabilita a dohlad: ESCB prispieva k
plynulému vykonu politiky prislusnych orgédnov pove-
renych dohladom nad obozretnym podnikanim tve-
rovych institucii a k stabilite finan¢ného systému.

. Medzinarodna a eurdpska spolupraca: ECB v
ramci pInenia Gloh ESCB udrziava pracovné vztahy s
prislusnymi institaciami, organmi a férami v ramci EU i
za jej hranicami.

Rada guvernérov ECB

Rada guvernérov je najvyssim rozhodovacim orgdnom
ECB.Tvoriju:

. Sest ¢lenov Vykonnej rady a
. guvernéri narodnych centralnych bank ¢len-
skych Statov, ktoré prijali euro.

Medzi jej ulohy patri:

. vyddvat nariadenia a rozhodnutia potrebné na
zabezpecovanie plnenia uloh zverenych ESCB,

. urcovat menovu politiku eurozény. Sucastou
tejto ulohy je prijimat rozhodnutia tykajuce sa cielov
menovej politiky, zdkladnych Urokovych sadzieb a
poskytovania rezerv v Eurosystéme, ako aj vydavanie
usmerneni potrebnych na realizaciu tychto
rozhodnuti.

Zasadania a rozhodnutia Rady guvernérov
ECB

Od januara 2015 sa zasadania Rady guvernérov

venované menovej politike uskuto¢nuju raz za Sest

tyzdnov (namiesto raz za mesiac). Na tychto zasadaniach
Rada guvernérov hodnoti hospodarsky a menovy vyvoj a
rozhoduje o menove;j politike. Zasadania, na ktorych sa
rokuje o zélezitostiach nesuvisiacich s menovou politi-
kou, sa
Na tychto zasadaniach Rada guvernérov prero-

kava najma otazky tykajuce sa dalsich uloh a povinnosti
ECB a Eurosystému. Zasadania sa zvycajne uskuto¢nuju v
sidle ECB vo Frankfurte nad Mohanom.

uskuto¢nuju minimalne raz za mesiac.

Rozhodnutia o menovej politike sa podrobne zd6vod-
nuju na tlacovej konferencii, ktord sa kond kratko po
kazdom zasadani venovanom menovej politike. Tlacova
konferencia, ktoru vedie prezident ECB spolu s viceprezi-
dentom, je rozdelena na dve casti: v prvej ¢asti prezident
prednasa uvodné vyhldsenie, ktoré obsahuje doévody
menovo-politického rozhodnutia prijatého Radou guver-
nérov, a v druhej ¢asti odpoveda na otazky novinarov. Od
januara 2015 ECB spravy z
Rady guvernérov o menovej politike.

zverejnuje rokovani

Ciel cenovej stability

Ciel' cenovej stability sa vztahuje na celkovid cenovu
hladinu v ekonomike. Pod cenovou stabilitou sa rozumie
prevencia dlhsich obdobi inflacie a deflacie.

ECB svoj ciel cenovej stability definuje ako ,medziro¢ny
narast harmonizovaného indexu spotrebitelskych cien
(HICP) eurozény v strednodobom horizonte na urovni
nizsej, ale blizkej 2 %."

Cenova stabilita prispieva k dosahovaniu vysokej irovne
hospodarskej aktivity a zamestnanosti:

. zvySovanim transparentnosti cenového mecha-
nizmu.V prostredi cenovej stability je pre ludi jedno-
duchsie sledovat zmeny relativnych cien (cien roznych
tovarov) bez toho, aby ich mylili rozsiahle zmeny cel-
kovej cenovej hladiny v case vysokej inflacie. To je
predpokladom raciondlnych spotrebitelskych a inves-
ti¢nych rozhodnuti a efektivnejsej alokacie zdrojov, t. .
ich penazi;

. znizovanim infla¢nych rizikovych prémii zahrnu-
tych do urokovych mier (t. j. kompenzacie, ktoru



investori pozaduju na krytie neo¢akdvaného zvysenia
inflacie pocas obdobia investicie). To znizuje redlne
urokové miery a zvysuje investi¢né stimuly;

. prevenciou neproduktivnych ¢innosti, ktorych
cielom je zabezpecit sa proti nepriaznivému vplyvu
inflacie alebo deflacie, napr. drzba tovaru v o¢akavani
narastu jeho ceny;

. obmedzovanim deformdcii spdsobenych infla-
ciou alebo deflaciou, ktoré mézu zhorsit rusivy vplyv
danovych systémov a systémov socidlneho zabezpe-
¢enia na spravanie hospodarskych subjektov;

. prevenciou svojvolného prerozdelovania bohat-
stva a prijmov v dosledku obdobi neocakavanej infla-
cie alebo deflacie.

Uloha stratégie menovej politiky
Eurosystému

Stratégia menovej politiky predstavuje suvisly a Struktu-
rovany rdmec toho, ako sa prijimaju rozhodnutia v snahe
dosahovat ciel centralnej banky. V pripade eurozény pini
dve dolezité ulohy. Po prvé, urcuje presnu Strukturu
samotného procesu tvorby menovej politiky, o znamen3,
Ze Rada guvernérov ECB ma k dispozicii vietky informacie
a analyzy potrebné na prijimanie menovo-politickych
rozhodnuti. Po druhé, stratégia je rdmcom na zd6vodrio-
vanie menovo-politickych rozhodnuti verejnosti. Straté-
gia prispieva k uc¢innosti menovej politiky a je prejavom
zavazku Eurosystému udrZiavat cenovu stabilitu, ¢im
zvysuje jeho doveryhodnost na finan¢nych trhoch.

Urcovanim kratkodobych drokovych sadzieb menovo-
-politické rozhodnutia Rady guvernérov ECB ovplyviuju
hospodarsku aktivitu a v kone¢nom désledku i cenovu
uroven.

Dvojpilierovy systém
Zé&klad rozhodnuti o vyske urokovej sadzby

Rada guvernérov pristupuje k uréovaniu povahy arozsahu
rizik ohrozujucich cenovu stabilitu v eurozéne v stredno-
dobom horizonte Specifickym spésobom. Jej pristup k
spracovavaniu, hodnoteniu a porovnavaniu informacif
dolezitych pri hodnoteni rizik ohrozujucich cenovd stabi-
litu sa zaklada na dvoch navzajom sa doplnajucich analy-
tickych pohladoch, tzv. pilieroch:

. ekonomickej analyze a
. menovej analyze.

Ekonomicka analyza sa zameriava na hodnotenie kratko-
dobych az strednodobych vplyvov na cenovy vyvoj s
ddrazom na redlnu hospodarsku aktivitu (t. j. produkciu
tovarov a sluzieb) a podmienky financovania v hospodar-
stve. Tento pristup zohladriuje skuto¢nost, Zze cenovy
vyvoj je v tychto casovych horizontoch vo velkej miere
ovplyviiovany vzajomnym posobenim ponuky a dopytu
na trhu tovarov, sluzieb a vyrobnych faktorov (t. j. faktorov
produkcie, konkrétne prace, kapitalu a pody).

Menova analyza sa zameriava na dlhodobejsi horizont a
vyuziva dlhodoby vztah medzi peniazmi a cenami. Sluzi
predovsetkym na porovnanie (z pohladu vyvoja v stred-
nodobom az dlhodobom horizonte) kratkodobych az
strednodobych ukazovatelov menovej politiky vyplyva-
jucich z ekonomickej analyzy. Na doplnenie informacii o
perlaznom a Uverovom vyvoji sa okrem toho pouzivaju
rozne ukazovatele finan¢nych trhov, ktoré tak dotvaraju
celkovy obraz a poukazuju na pripadné rizika vyplyvajuce
z finan¢nej stranky hospodarstva.

Cielom dvojpilierového pristupu je zabezpecit, aby sa pri
hodnoteni rizik ohrozujucich cenovu stabilitu nepre-
hliadli Ziadne relevantné informdcie a aby sa venovala
ndlezitd pozornost ré6znym hladiskdm a porovnéavaniu
informacii v snahe dospiet k celkovému zaveru, pokialide
orizikd ohrozujuce cenovu stabilitu. Dvojpilierovy pristup
predstavuje systém diverzifikovanej analyzy a je zarukou
prijimania fundovanych rozhodnuti.

Nastroje menovej politiky

Menova politika pésobi prostrednictvom optimalneho
usmernovania kratkodobych trokovych mier, ¢im ovplyv-
nuje hospodarsky vyvoj. Kratkodobé trokové miery sa
usmernuju operativnou realizdciou menovej politiky.
Eurosystém ma na tento ucel k dispozicii sibor nastrojov
menovej politiky, a to operacie na volnom trhu, automa-
tické operécie a povinné minimalne rezervy.

A) Operacie na volnom trhu

Operacie na volnom trhu su najddlezitejsim nastrojom
menovej politiky. Ich G¢elom je:

. usmernovat urokové miery,
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" riadit stav likvidity na periaznom trhu,
. signalizovat nastavenie menovej politiky.

Operécie na volnom trhu mozno rozdelit do Styroch
kategorii:

= hlavné refinan¢né operacie: pravidelné reverzné
obchody na dodanie likvidity s tyzdennou frekvenciou

a tyzdnovou splatnostou,

= dlhodobejsie refinan¢né operacie: reverzné
obchody na dodanie likvidity s mesa¢nou frekvenciou

a trojmesacnou splatnostou,

= doladovacie operacie: vykonavaju sa v pripade
potreby na riadenie stavu likvidity na trhu a usmernova-
nie urokovych mier, najma s cielom zmiernit dosah
neocakavanych vykyvov v likvidite na Urokové miery,

= Strukturalne operdcie: vykonavaju sa prostred-
nictvom emisie dlhovych certifikdtov, reverznych
obchodov a priamych obchodov.

B) Automatické operacie

Eurosystém ponuka aj automatické operdcie, prostred-
nictvom ktorych doddva a absorbuje jednodrovu
likviditu

a urcuje hranice jednodnovych trokovych sadzieb.

Su to:

" jednodnové refinan¢né (Uverové) operacie,
ktoré zmluvnym strandm (t. j. finan¢nym instituciam,
napr. bankdm) umozniuju ziskat od néarodnych

centralnych

bank krajin eurozény jednodnovu likviditu proti

zaruke v podobe akceptovatelnych aktiv,

. jednodnové steriliza¢né (vkladové) operécie,
ktoré zmluvnym strandam umoznuju ukladat jednodriové
vklady v ndrodnych centralnych bankéch krajin
eurozény.

(@] Povinné minimélne rezervy

Eurosystém od Uverovych institucii vyzaduje, aby mali na
Uuc¢toch v néarodnych centrdlnych bankdch krajin
eurozény

ulozené minimalne rezervy. U¢elom systému povinnych
minimalnych rezerv je stabilizovat Urokové miery na
penaznom trhu a vytvorit, resp. zvysit strukturalny deficit
likvidity.

Nestandardné opatrenia menovej politiky

Vzhladom na hlboku a dlhotrvajicu finan¢nu krizu by
nebolo zabezpecit stabilitu
prostrednictvom  Standardnej politiky.
Kratkodobd urokova sadzba bola znizena na efektivnu
spodnu hranicu, v dosledku ¢oho sa obmedzili moznosti
dalsieho znizovania sadzieb na podporu ekonomiky. V
skutocnosti musela ECB uz pred tymto obmedzenim
kratkodobej Urokovej sadzby zaviest niektoré zo svojich
nestandardnych opatreni menovej politiky v reakcii na
zavazné narusenietransmisie menovejpolitiky spdsobené
finan¢nou fragmentéciou eurozény.V zdujme zmiernenia
dezinflacnych  rizik  boli dodatoc¢né
nestandardné menovopolitické opatrenia, ktorych ciefom
bolo posilnit expanzivne nastavenie menovej politiky.
Celkovo mozno konstatovat, Zze kombinacia Standardnej

mozné cenovu len

menovej

zavedené

menovej politiky a suboru neStandardnych opatreni
menovej politiky zabezpecila cenovu stabilitu v eurozéne.
Nestandardné opatrenia menovej politiky zavedené ECB,
ktoré svojou povahou, rozsahom a vyznamom nemaju
obdobu, sltzia hlavhému cielu ECB, ktorym je ochrana
stability a primeraného
transmisného mechanizmu menovej politiky. Tieto
opatrenia su sucastou suboru nastrojov, ktory ma
Eurosystém v ramci vykonu menovej politiky k dispozicii,

cenovej zabezpecovanie

su vsak definované ako vynimocné a docasné. Ich ucelom
je poskytovat likviditu bankovému sektoru, zlepSovat
vseobecné finan¢né podmienky a obnovovat $pecifické
segmenty trhu a kandl bankovych Gverov. Bankovy sektor
je mimoriadne délezitym kanalom transmisie menovych
impulzov na firmy a domacnosti eurozény.

Medzi nestandardné opatrenia menovej politiky patria:

Ll Opatrenia tykajtce sa likvidity a financovania

- tendre s pevnou urokovou sadzbou a
neobmedzenym objemom pridelenych finan¢nych
prostriedkov

- predizenie splatnosti refinanénych operacii
(trojro¢nych dlhodobejsich refinan¢nych operécii v
novembri 2011)

- rozsirenie kolateralového ramca



= Priame nakupy v narusenych trhovych
segmentoch

- program pre trhy s cennymi
- programy nékupu krytych dlhopisov
- priame menové transakcie (september 2012)

= Signalizacia budiceho nastavenia menovej
politiky (jal 2013)

= Ulahéenie pristupu k tverom a nakupy aktiv
(jun 2014 az juin 2016)

- cielené dlhodobejsie refinancné operacie

- program nakupu cennych papierov krytych
aktivami

- program nakupu krytych dlhopisov

- program nakupu aktiv podnikového sektora

- rozsireny program nakupu aktiv

Dna 22. januara 2015 ECB zaviedla rozsireny program
nakupu aktiv. Existujuce programy nakupu aktiv
sukromného sektora, ktoré ECB zaviedla koncom roka
2014 na podporu plnenia svojho mandatu cenovej
stability, tak rozsirila o ndkup statnych dlhopisov. Mesacné
nakupy aktiv v objeme 80 mld. EUR, nasledne znizené
na 60 mld. EUR, maju prebiehat do koncaroka 2017,

v pripade potreby aj dlhsie, minimalne viak dovtedy,
kym sa podla Rady guvernérov neprejavi trvaldzmena
vyvojainflaciezodpovedajucajejinflacnému cielu.

12


bercikb
Text napsaný psacím strojem

bercikb
Text napsaný psacím strojem


* X %
e e

GENERACIA €URO *
SUTAZ PRE STUDENTOV 4

* p Kk
KONTAKTNE UDAJE

Pracovnici NBS vam v priebehu sutaze radi odpovedia na vsetky otazky.
Kontaktovat ich moézete e-mailom na adrese sutaz@nbs.sk.

pr

Ve & MR

L1

e —

h, Sy
™

EUROPEAN CENTRAL BANK —
_ NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM EURDSYSTEM






