Akce FED za ticelem podpory likvidity trhu

FED a dalsi centralni banky ve svété snizily sazby a pustily na finan¢ni trhy obrovské sumy
prosttedkti za icelem podpory likvidity na trhu od doby prvnich indikaci kreditni krize
v srpnu 2007.

Vsechny programy jsou realizovany na rizeni likvidity na financnich trzich, tzn. objem cashe
nebo produkty snadno pievoditelné do cashe, jez mohou byt vyuzity pro transakce rezervy ¢i
puj¢ovani. ZvySovanim likvidity se FED snaZzi podpofit denni operace na trhu nebot’ banky a
ostatni finan¢ni instituce stale pozaduji likvidni aktiva.

Ve vétsing pripadi FED poskytuje likvidni aktiva, jako je cash nebo Treasury produkty
vyménou za méné likvidni aktiva jako jsou firemni bondy nebo mortgage-backed cenné
papiry. Témét vétsina transakei je povazovana za pujcky se ziskem FED na operaci.

Pokud by jsme tedy charakterizovali produkty FED, dostdvame se k témto bodim:

Federal Funds rate: FED snizil svoji benchmarkovou urokovou sazbu o 325 basis points
z Grovné 5,25% na soucasnych 2,0%. FED Funds rate je sazba, kterou banky uplatiiuji jedna
na druhou na overnight pij¢ky za uc¢elem naplnéni pozadavkll povinnych minimalnich rezerv.
FED touto sazbou muze ovliviiovat dodavani ¢i omezovani penéz v bankovnim systému
prosttednictvim prodeju ¢i nakupt Treasury cennych papirti.

Repurchase agreements: FED minuly tyden zaplavil finan¢ni sytém cashem v objemu 105
mld USD. Repurchase agreements dovoluje primarnim dealerim prodej Treasury dluhopisii
(bills, notes a bonds) FED na docasné bazi a poté zpétny odkup produktl pti konci platnosti
smlouvy nebo dal$i den aZ po né€kolik tydnli pozdéji po tomto datu.Reverzni repo pracuje na
opacném principu, kdy FED ziskavd penize ze systému docCasnym ndkupem Treasury
produkti. Udrzovanim denni penézni zasoby skrze repurchase agreements a reverzni repa
miize FED drzet sazby FED Funds blizko svych cila..

Discount rate: FED realizoval snizeni diskontni sazby o 400 bazickych bodu z 6,25 % na
2,25% a rozsitil ¢asové obdobi moznosti vyuziti sazby z overnight az na 90 dnli. V minulém
tydnu mély banky k dipozici 33,4 mld USD v pijckach prosttednictvim pravé discount
window. Diskontni sazba je sazba kterou FED uplatiiuje na banky za overnight ptjcky z tzv.
FED discount window op€t za ucelem splnéni pozadavkl na povinné minimalni rezervy.

Primary Credit Dealer Facility: FED také oteviel prilezitost ptijcek skrze discount window
pro primarni dealery (v¢etné brokert a byvalych investi¢nich bank) za podobnych podminek a
sazeb. Minuly tyden mély tyto subjekty k dispozici zbyvajici ptjcky za 59,8 mld USD ve
srovnani s nulovymi hodnotami tyden ptedtim. Pijcky jsou ziejm& ureny pro pomoc
likvidace aktiv Lehman Brothers.

Term Auction Facility: FED realizoval auk¢ni formou 150 mld USD na ptijcky na obdobi 28
nebo 84 dni v cashi komercnich (depositnim) bankam, které jsou vSeobecné v dobré finan¢ni
kondici. Pajc¢ky jsou plné zajistény bondy, akciemi, asset-backed cennymi papiry nebo
commercial paper.

Term Securities Lending Facility: FED realizoval v minulém tydnu aukei v objemu 117,2 mld
USD na 28 denni obdobi ptij¢ky vladnich cennych papirii primarnim dealerim, véetné opci
v hodnoté 50 mld USD. Pijcky jsou opét zajisStény jako v pfedchozim produktu.



Security Lending: FED rovnéZ v minulém tydnu realizoval aukéni prodej statnich cennych
papirdt za 17,4 mld USD na overnight bazi ve vztahu k primdrnim dealerim s plnym
zajisténim. Aukce jsou uskutecnovany na denni bazi. Za minuly tyden ¢inily pajc¢ky cennych
papird v priméru 8,4 mld denné.

Foreign currency swaps: FED nabidl swap v hodnoté¢ 247 mld v dolarové denominaci proti
jinym méndm z jinych centralnich bank, které poté mohou byt aukénim zptisobem vlozeny do
trhu zpravidla na overnight bazi ¢i s dvoutydenni maturitou. Minuly tyden bylo k dispozici
cca 88 mld USD jako ptij¢ky u centralnich bank.

Bear Stearns: FED v rdmci odprodeje firmy prevedl cca 30 mld aktiv Bear Stearns jako ¢ast
rychlého prodeje firmé¢ JP Morgan. Ke dni 17.9. mél FED portfolio aktiv byvalého Bear
Stearns ocenéno za 29,4 mld USD.

American International Group: FED realizoval emergency pijc¢ku pro AIG v rozsahu 85 mld
USD vyménou za majoritu v této firme.

Supplementary Financing Program: za ucelem posileni a navySeni bilance FED, ozndmilo
Treasury, ze bude konat specidlni aukce Treasury Bills na Gcet FED. V minulém tydnu se
jednalo o aukci 100 mld USD kratkodobych poukazek.

Fannie Mae a Freddie Mac: Treasury zavedlo kontrolni mechanismy (statni nucena sprava) a
ptevzalo akciové podily ve spolecnostech. Soucasné FED vyjadfil ptfipravenost likviditnich
castek v objemu 100 mld USD do kazdé z obou firem, které obhospodatuji znacnou cast
hypoték v USA.
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Bushovou administrativou) je pfipraveny plan (Emergency Economic Stabilization Act)
prevodu nebonitnich aktiv (ivéra) z financnich instituci do stitem nové zi'izené sbérné
instituce, kde budou tato Spatnd aktiva spravovana a poté prodavana. Celkem se jednd o
finan¢ni zalezitost v rozsahu kolem 700 mld USD. Nyni se po v¢erejSim odmitnuti planu ze
strany House of Representatives ¢eka na znovuzahdjeni dohod (pfipadnych tprav) v ramci
legislativniho procesu a ptijeti do formy zakona.
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