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CMenová politika ECb v súčasnom 

ekonomickom prostredí
vystúpenie guvernéra nbs na vedeckom seminári 
imricha karvaša na pôde Ekonomickej fakulty Univerzity 
Mateja bela v banskej bystrici

Na fotografii zľava: Marta Orviská – garantka študijného programu financie, bankovníctvo a investovanie,  
Jozef Makúch – guvernér Národnej banky Slovenska, Vladimír Hiadlovský – rektor Univerzity Mateja Bela v Banskej 
Bystrici, Vladimír Úradníček – prodekan pre vedu a výskum Ekonomickej fakulty Univerzity Mateja Bela v Banskej Bystrici

po dvoch rokoch sme na pôde Ekonomickej fa-
kulty Univerzity Mateja bela v banskej bystrici 
s potešením opäť privítali guvernéra národnej 
banky slovenska doc. ing. Jozefa Makúcha, phd., 
ktorý nám priblížil neštandardné operácie vyu-
žívané Európskou centrálnou bankou. v úvode 
prednášky pripomenul realizované neštandard-
né opatrenia ECb do roku 2014 a následný vývoj 
v eurozóne, ktorý si vyžiadal prijatie ďalších ne-
štandardných opatrení zo strany ECb v roku 2014, 
zameraných na odstránenie negatívnych vplyvov 
finančnej krízy. následne charakterizoval najnovší 
neštandardný nástroj ECb – rozšírený program ná-
kupu aktív (Expanded asset purchase programme 
– Eapp), tzv. kvantitatívne uvoľňovanie (Quanti-
tative easing – QE), ktorý ECb oznámila v januári 
2015 z dôvodu reakcie na spomaľujúcu sa infláciu 
a narušený transmisný mechanizmus. program 
umožňuje ECb dodávať mesačne likviditu do ban-
kového sektora vo výške 60 mld. EUR nákupom dl-
hopisov emitovaných ústrednou štátnou správou 
krajín eurozóny, agentúrami a európskymi inštitú-

ciami. Uvoľňovanie likvidity prostredníctvom Eapp 
bude realizované do septembra 2016. Guvernér 
nbs sa v prednáške ďalej venoval vývoju výmen-
ného kurzu a peňažnej zásoby. predstavil aktuálny 
posun v predikciách v oblasti hrubého domáceho 
produktu a inflácie. Zdôraznil, že postupne začína 
dochádzať k rastu peňažnej zásoby, trend pre-
padu úverov sa otočil, úrokové sadzby a výnosy 
z vládnych cenných papierov sa znižujú. Odhady 
ekonomického rastu a inflácie na budúci rok sa za-
čali revidovať smerom nahor. v roku 2017 očakáva, 
že inflácia sa priblíži k stanovenému cieľu.

v závere prednášky J. Makúch poukázal na dô-
ležitosť doplnenia menovej politiky opatreniami 
hospodárskej politiky, konkrétne štrukturálnymi 
reformami, ktoré vzájomne prispievajú k udrža-
teľnosti rastu ekonomiky. po prednáške odznela 
podnetná diskusia iniciovaná otázkami študentov 
i pedagógov.

Daniela Dvorščáková
členka organizačného výboru 

Foto: Matej Žofaj
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Z viedenského letiska sme odleteli v skorých ran-
ných hodinách a pred pristátím nás privítal krásny 
výhľad na mesto z výšky dvoch kilometrov. priví-
tanie na letisku bolo menej veselé – celoštátny 
štrajk na železniciach, jeden z najväčších v deji-
nách zjednoteného nemecka. na našej ceste do 
hotela sa to však nijako neodrazilo.

keďže jednotlivé akcie v našom časovom harmo-
nograme boli naplánované úplne presne, nemali 
sme moc času nazvyš. a preto nás hneď po prícho-
de do hotela čakala návšteva novej budovy ECb. 

nová budova, okolie a celkový dojem z ECb 
boli jednoducho famózne. Takmer na každom 
rohu by sa dala uplatniť známa veta: v jednodu-
chosti je krása. 

po dokončení registrácie sme navštívili najvyššie 
poschodie ECb, kde sme v miestnosti, v ktorej sa ko-
najú zasadania Rady guvernérov, mohli vidieť kon-
krétne miesta, resp. kreslá guvernérov národných 
bánk, strop vymodelovaný v tvare Európy a krásny 
výhľad na Frankfurt. neskôr sme si pochutili na veľ-
mi dobrých nemeckých jedlách, po ktorých nasle-
dovalo hromadné fotenie a nakoniec slávnostná 
ceremónia s prezidentom ECb Mariom draghim 

Frankfurt, Európska centrálna 
banka a Generácia €uro z pohľadu 
študentov víťazného tímu  
4. ročníka súťaže
Tri kolá celoštátnej súťaže Generácia €uro trvali spolu niekoľko namáhavých mesiacov, 
avšak stálo to za tú snahu. Odmenou nám totiž bola návšteva novej budovy Európskej 
centrálnej banky vo Frankfurte nad Mohanom a stretnutie s prezidentom ECB Mariom 
Draghim a s guvernérom NBS Jozefom Makúchom.

a s guvernérmi národných bank. O pol hodiny ne-
skôr sme sa stretli osobne s pánom Jozefom Ma-
kúchom, ktorý nám porozprával, aké to je byť gu-
vernérom nbs a zároveň členom Rady guvernérov 
ECb. po tomto stretnutí nasledovali dve inšpirujúce 
prednášky hlavných predstaviteľov ECb. 

na konci dňa bola pre nás v reštaurácii Oosten 
pripravená vynikajúca večera, ktorej na výbornej 
atmosfére pridávala aj večerná pohoda a možnosť 
pozorovania západu slnka pod dekou na streche 
reštaurácie.

druhý deň sa niesol v znamení poznávania mesta 
Frankfurt. City Hunters Game. Tak sa volala hra/akti-
vita, ktorú si pre nás pripravila ECb. Musíme povedať, 
že išlo o naozaj akčný, tímový a najmä nezvyčajný 
spôsob spoznávania nového mesta. po City Hunters 
Game nám zvýšilo trocha času, ktorý sme využili na 
naobedovanie sa a kúpu darčekov pre rodinu. po-
tom nás už čakala len cesta naspäť – na slovensko. 

vo Frankfurte bolo naozaj úžasne. Ďakujeme 
všetkým, ktorí nám pomáhali a boli oporou počas 
celej súťaže Generácie €uro. 

TeamOne
Foto: Európska centrálna banka




