6 paskaita

FINANSŲ RINKOS (4 vadovėlio skyrius)

Pagrindiniai temos tikslai, esminiai momentai ir dalykai, kuriuos privalote išmokti nagrinėdami šį skyrių—

1. Suprasti skirtumus tarp pinigų ir obligacijų;

2. Suprasti skirtumus tarp taupymo, santaupų, turto, pajamų ir investicijų;

3. Suvokti, kuo skiriasi turto (atsargos) ir srauto kintamieji;

4. Paaiškinti pinigų paklausos veiksnius;

5. Paaiškinti, kokie veiksniai lemia palūkanų normą ir suprasti LM priklausomybę;

6. Žinoti pagrindines bankų ir centrinio banko balansų skiltis;

7. Suprasti pinigų pasiūlos komponentes ir veiksnius;

8. Paaiškinti atviros rinkos operacijų poveikio pinigų pasiūlai dinamiką;

9. Suprasti, kaip centrinio banko pinigų rinkoje formuojama palūkanų norma.  

1. Pinigų ir obligacijų skirtumai

Šioje paskaitoje manysime, kad egzistuoja tik dvi turto rūšys — pinigai ir obligacijos. 

(1) Pinigai

Finansinio turto rūšys, kuri gali būti panaudota atsiskaitymams ir už kurią nemokamos palūkanos. (t.y. jie neneša pelno).

(a) M1 (P1) 

(1) Valiuta (grynieji pinigai) CU — banknotai ir monetos, kuriuos išleidžia centrinis bankas 

(2) pinigai sąskaitose (vienadieniai indėliai).

Taigi, P1 — tai grynieji pinigai apyvartoje ir vienadieniai indėliai litais ir užsienio valiutomis.

(b) M2 (P2)

P2 =P1 ir kiti trumpalaikiai indėliai litais ir užsienio valiutomis: sutarto iki 2 m. termino indėliai ir įspėjamojo iki 3 mėn. laikotarpio indėliai.

( c ) M3 (P3)

P3 = P2 ir rinkos priemonės: atpirkimo sandoriai, PRF akcijos (vienetai) ir išleisti iki 2 m. termino skolos vertybiniai popieriai.
(2) Obligacijos — finansinis turtas, kuris (a)atneša pelną (gaunamos palūkanos), bet (b) nenaudojamas finansiniams atsiskaitymams. 

Nepainiokite pinigų ir obligacijų su tokiais rodikliais 

Santaupos  — disponuojamų pajamų dalis, kuri nevartojama;

Turtas vertine išraiška — finansinis turtas, iš kurio išskaičiuoti finansiniai įsipareigojimai;

Pajamos — mokėjimai, kuriuos gauname kaip darbo užmokestį, rentą, palūkanas, dividendus, tantjemas, etc.

Investicijos — verslo vykdomi naujos įrangos ar nekilnojamo turto pirkimai ir gyventojų naujų būstų įsigijimai;

Svarbu: Minėtas sąvokas lengva supainioti, nes dažnai šie žodžiai ekonomine prasme nekorektiškai vartojami skirtingose situacijose. Pabandykite pasakyti tinkamai šiuos sakinius: 

(a) baigęs mokslu tikiuosi gauti daug pinigų;

(b) ji daug investuoja vertybinių popierių rinkoje. 

(3) Atsargos ir srauto kintamieji

Srauto kintamieji — kintamieji, kurie išreiškiami per laiko vienetą (pajamos per metus, per mėnesį, etc.); biudžeto deficitas per metus. etc.

Atsargos kintamieji — kintamasis, kuris išmatuotas apibrėžtu laiko momentu (turtas ar pinigai yra atsargos kintamasis)

2. Pasirinkimas tarp pinigų ir obligacijų

Gyventojai visada sprendžia turto paskirstymo tarp pinigų ir obligacijų klausimą. 

2 kraštutiniai tokio pasirinkimo atvejai gali paaiškinti pasirinkimo logiką.

(1 atvejis) tarkime visas finansinis turtas laikomas obligacijose. Tokia portfelio alokacija (išdėstymas) reiškia, kad 

(a) maksimizuojamos palūkanų pajamos, bet tuo pačiu metu

(b) maksimizuojamos ir obligacijos konvertavimo į pinigus sąnaudos (sandorio sąnaudos)

(2 atvejis) tarkime visas jūsų finansinis turtas laikomas grynųjų pinigų pavidalu. Tokia alokacija 

(a) minimizuoja obligacijų keitimo į grynuosius sąnaudas (faktiškai jos nulinės), bet tuo pačiu metu

(b) minimizuoja ir turto palūkanų pajamas (palūkanų pajamos lygios 0).

Taigi, paprastai finansinis turtas laikomas ir grynųjų pinigų, ir obligacijų pavidalu.

3. Pinigų paklausos (Md) veiksniai

Md priklauso nuo:

(1) Sandorių apimties: Kai sandorių skaičius auga, didesnė portfelio dalis laikoma grynųjų pavidalu. Mes vietoje sandorių apimties nurodysime nominaliąsias pajamas $Y. Kodėl? Priešingai nei sandorių apimtė, $Y galime išmatuoti. Kai $Y auga, sandorių apimtis (jų lygis) irgi auga, taigi, didėja ir Md.

(2) Palūkanų normos (i)

Kai i auga, tai žmonės sutinka su papildomomis obligacijų konvertavimo į pinigus sąnaudomis, nes nugali troškimas gauti didesnes palūkanų pajamas. . Taigi 
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Taigi, Md auga, kai auga nominaliosios pajamos ir mažėja palūkanos.

Md = $YL (i)

Kaip paaiškinti šią funkciją?

(1) Md proporcinga $Y. Jei $Y padidėja, pavyzdžiui, 5%, tai ir Md padidėja 5%.

(2) Augančios palūkanos mažina pinigų paklausą  ir tai rodo likvidumo funkcija L(i) 

Pinigų paklausos funkcija 

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



Ką privalote žinoti apie Md.

(1) Bet kuri pinigų paklausos kreivė brėžiama duotam nominaliųjų pajamų lygiui;

(2) Kai palūkanos kinta, ekonomika juda kreive. Pinigų paklausa aprašoma žemėjančia kreive, nes, pavyzdžiui, kai i auga, tai pinigų paklausa mažėja, nes žmonės mažina laikomų pinigų kiekį, bet didina obligacijų apimtis. Pati kreivė savo padėties NEKEIČIA.

(3) Kai kinta $Y (o i nekinta), tai kinta Md, o kreivė pasislenka. Kai $Y didėja, kreivė slenka į dešinę, o kai $Y mažėja, tai kreivė slenka į kairę.  

Svarbu: Kredito kortelės — NE pinigai. Tačiau mokėdami jomis žmonės sumažina vidutinį pinigų kiekį, kurį laiko, taigi pinigų apyvartos greitis didėja. 

4. Palūkanų normos nustatymas iš pinigų rinkos perspektyvos

(1) Įvadas

Finansų rinka yra pusiausvyroje, kai pinigų pasiūla (M) lygi pinigų paklausai M = $Y L(i)

[Pinigų paklausa =  likvidumo paklausa]. Ši pusiausvyros sąlyga vadinama LM priklausomybe. Ką ji reiškia? Kad finansų rinkoje būtų pusiausvyra, palūkanų norma turi būti tokia, kad žmonės norėtų laikyti tokią pinigų apimtį (Md), kuri būtų lygi esamai pinigų atsargai (t.y. M = Md).
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Svarbu: Jei M =Md, tai aišku, kad ir obligacijų paklausa lygi jų paklausai. Kodėl? 

(a)Tarkime, kad pinigų ir obligacijų apimtys duotos. 

(b)Md + Bd = $Turtas 

(c)Taip pat žinoma, kad M + B = $Turtas 

(d)Taigi, Md + Bd = M + B 

(e) Jei Md = M, tai ir Bd = B.

Įsitikinkite, kad galite paaiškinti, kodėl pinigų pasiūlos kreivė yra vertikali. Atsakymas: Palūkanų normos pokyčiai neveikia pinigų pasiūlos. Pinigų pasiūlos pasikeitimai verčia pinigų pasiūlos kreivę judėti į kairę arba dešinę. 

(2) Palūkanų normos pasikeitimai

Palūkanų norma  keičiasi, kai keičiasi $Y arba pinigų pasiūla. 

(a) $Y pasikeitimai. $Y didėjimas lemia Md didėjimą. Esant pradinei palūkanų normai Md viršija pinigų pasiūlą, taigi, (Md > M). Kad norimų laikyti pinigų apimtis sumažėtų, i turi sumažėti. Tai atsitinka, kai turime i‘. Kai i padidėja, tai M vėl susilygina su pinigų paklausa.

Svarbu: $Y padidėjimas lemia pinigų paklausos kreivės poslinkį. Palūkanų normos padidėjimas lemia judėjimą nauja, dabar aukštesne pinigų paklausos kreive. Dar kartą pagalvokite, ar tikrai suprantate, kuo judėjimas kreive skiriasi nuo kreivės poslinkių.

(b) Pinigų pasiūlos pasikeitimai. Pinigų pasiūlos pasikeitimai lemia pinigų pasiūlos kreivės poslinkį į dešinę. Esant pradinei palūkanų normai i pinigų pasiūla viršija pinigų paklausą. Tai atsitinka taške i‘. Esant mažesniam i‘, M vėl susilygina su pinigų paklausa.

5. Pinigų politika, atviros rinkos operacijos ir obligacijų rinka

(1) Obligacijų rinka. Obligacijų rinkoje

(a) asmenys, kurie parduoda obligacijas (mainais į grynuosius pinigus) pageidauja padidinti pinigų dalį savo portfelyje;

(b) asmenys, kurie perka obligacijas pageidauja sumažinti pinigų dalį savo portfelyje;

(c) pusiausvyroje palūkanų norma yra tokia, kad B = Bd (arba, kaip jau buvo anksčiau minėta, M = Md).

(2) Centrinis bankas ir obligacijų rinka. Centrinis bankas gali pakeisti pinigų atsargą pirkdamas arba parduodamas obligacijas obligacijų rinkoje (tai vadinama atviros rinkos operacijos).

Pinigų pasiūlos padidėjimas. Centrinis bankas perka obligacijas ir moka už jas, tai sukurdamas pinigus. Tai turi dvejopą poveikį centrinio banko balansui: 

(a) padidėjusi obligacijų apimtis padidina centrinio banko turtą; ir

(b) padidėjusi pinigų apyvartoje apimtis padidina centrinio banko įsipareigojimų apimtį.

Pinigų pasiūlos sumažėjimas. Centrinis bankas parduoda obligacijas ir už tai gauna pinigus.  Tai turi dvejopą poveikį centrinio banko balansui: 

(c) sumažėjusi obligacijų apimtis sumažina centrinio banko turtą; ir

(d) sumažėjusi pinigų apyvartoje apimtis sumažina centrinio banko įsipareigojimų apimtį.

Svarbu: Privalote gerai žinoti, kokia yra priklausomybė tarp obligacijų kainos ($PB) ir palūkanų normos. Vienerių metų obligacijos, kuri garantuoja fiksuotą nominalią 100 dolerių išmoką po metų, palūkanų norma yra 
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. Taigi, kuo didesnė obligacijos kaina, tuo mažesnė žadama palūkanų norma. Ir atvirkščiai, kuo pigesnė obligacija, tuo didesnė palūkanų norma. Taip yra todėl, kad, pavyzdžiui, kai $PB mažėja, skaitiklis (ką gaunate), $100 - $PB didėja, vardiklis $PB mažėja. Taigi, i didėja. Taigi, dolerio, investuoto į obligacijas, grąža padidėja, kai obligacija atpinga. 

(3) Politika

(a) Skatinamoji atviros rinkos operacija. Centrinis bankas perka obligacijas ir taip padidinęs obligacijų paklausą padidina ir jų kainą (obligacijos brangsta), taigi, sumažina palūkanų normą bei padidina pinigų pasiūlą.

(b) Stabdančioji atviros rinkos operacija. Centrinis bankas parduoda obligacijas, taigi, padidina obligacijų pasiūlą, sumažina jų kainą (obligacijos pinga), didina palūkanų normą bei mažina pinigų pasiūlą.

6. Bankai ir pinigų pasiūla

(1) Įvadas. Bankai yra finansų tarpininkai (finansų institucijos). Atidarydami sąskaitas (indėlius), jie kaupia lėšas. Už sukauptas lėšas jie perka obligacijas, teikia paskolas ir laiko atsargas ( R ). Indėliai yra bankų įsipareigojimas, o obligacijos, paskolos ir atsargos — jų turtas. 

	CB balansas

	Turtas
	Įsipareigojimai

	Obligacijos
	CB pinigai (pinigų bazė)

H = CU + R (valiuta + atsargos)


	Komercinio banko balansas

	Turtas
	Įsipareigojimai

	Atsargos,

Paskolos

Obligacijos
	Sąskaitos (indėliai)


Viena iš centrinio banko funkcijų — komercinių bankų kontrolė, nes komerciniai bankai irgi gali kurti (ir kuria) pinigus. 

Centrinio banko pinigai (pinigų bazė) aprašomi lygtimi H = CU + R, kur 

H — pinigų bazė, 

CU — valiuta (banknotai ir monetos), 

c — kintamasis, kuris parodo, kokią pinigų paklausos dalį žmonės pageidauja laikyti valiuta, taigi, CU = cMd , 

R — atsargos, 

θ — atsargų norma (indėlių procentas, kurį bankai laiko atsargose), taigi R = θD.

(2)  1 atvejis: CU = 0. kai CU = 0, H = R, o M = D. Lėšos sąskaitose D = 
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. Jei  θ = 0,2, o R = $100 mln., tai bankų sukurta pasiūla bus $500 mln. Kodėl? Kai θ = 0,2, tai reiškia, kad  kiekvienam 100 dolerių indėlių bankai į atsargas padeda 20 dolerių. Kai R = $100 mln. tai bankai gali išleisti $500 mln. 

Kadangi M = D, tai mes turime, kad M = 
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Pinigų pasiūla lygi pinigų multiplikatoriui, (
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) padaugintam iš pinigų bazės R.

(3) 2 atvejis: CU > 0

Kai turime CU, tai žinoma, kad

(1) H = CUd + Rd (t.y. centrinio banko pinigų pasiūla yra lygi centrinio banko pinigų paklausai);

(2) H = cMd + θ(1-c)Md = [c + θ (1-c)]Md, taigi

(3) H/[c + θ(1-c)] = Md;

(4) Kai pinigų rinka pusiausvyroje, turime, kad H/[c + θ(1 – c)] = Md = M.

Išraiška 
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 yra pinigų multiplikatorius. Tarkime c = 0,6, o θ =0,2. Tada pinigų multiplikatorius yra 1,47. Vienu doleriu pasikeitęs R lems 1,47 dolerio pasikeitusią pinigų pasiūlą.

Svarbu:  Centrinio banko balansas yra iš esmės toks pat ir įskaičiuojant valiutą. Centrinis bankas kontroliuoja centrinio banko pinigų apimtį. Centrinio banko pinigai gali būti laikomi valiutos ir atsargų forma. Centrinis bankas gali padidinti centrinio banko pinigų apimtų, jei jis perka obligacijas, ir, atvirkščiai, parduodamas obligacijas centrinis bankas gali sumažinti centrinio banko pinigų apimtį. 

(4)  Apibendriname

Pinigų pasiūla yra pinigų bazės (H), atsargų normos (θ) ir kintamojo c funkcija. Jei kinta bent vienas iš šitų rodiklių, tai keičiasi ir pinigų pasiūla.

Pavyzdžiui, jei centrinis bankas nuperka obligacijų už 200 mln. dolerių, tai H padidėja 200 mln. dolerių. Galutinis pinigų pasiūlos padidėjimas bus lygus pinigų multiplikatorius ir 200 mln. dolerių sandaugai. 

7. Palūkanų normos nustatymas iš centrinio banko pinigų rinkos perspektyvos

Norėdami nustatyti palūkanų normą galime kalbėti apie pinigų rinką (t.y. pinigų paklausą ir jų pasiūlą). Tačiau nustatyti palūkanų normą galima ir aptariant centrinio banko pinigus.

(1) Centrinio banko pinigų (H) pasiūla. Centrinis bankas visiškai kontroliuoja centrinio banko pinigus H. Norėdamas pakeisti H, centrinis bankas turi arba pirkti, arba parduoti obligacijas.

(2) Centrinio banko pinigų paklausa. Centrinio banko pinigų paklausą sudaro du dėmenys — valiutos paklausa ir atsargų paklausa.

· Valiutos paklausa: CUd. Ji užrašoma taip: CUd = cMd
· Atsargų paklausa: Rd. Ji užrašoma taip: Rd = θD =θ (1-c) Md.

· Centrinio banko pinigų paklausa yra šių dviejų anksčiau apibrėžtų dydžių suma: CUd + Rd.

(3) Centrinio banko pinigų rinka

Centrinio banko pinigų paklausos ir pasiūlos sąryšis gali būti pagrindas, leidžiantis nustatyti palūkanų normą. T.y., palūkanų norma turi būti tokia, kad būtų lygūs H ir [CUd + Rd].
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Svarbu. Keletas centrinio banko pinigų rinkos savybių, kurias privalote gerai žinoti.

Centrinio banko pinigų kiekis H (bet ne M) nurodomas horizontaliojoje ašyje. 

Centrinis bankas kontroliuoja H taikydamas atviros rinkos operacijas.

Centrinio banko pinigų paklausa mažėja, kai palūkanų norma didėja, nes tada gyventojai pageidauja laikyti mažiau pinigų. Kai Md mažėja, tai krenta tiek valiutos paklausa (kurią kuria gyventojai), tiek atsargų paklausa (ją kuria bankai).

Centrinio banko pinigų paklausa yra nustatoma duotam (pastoviam) pajamų lygiui. Jei pajamų apimtis kinta, pinigų paklausa, taigi ir valiutos paklausa ir atsargų paklausa taip pat kinta.

(4) Palūkanų normos nustatymas

Palūkanų norma suderina centrinio banko pinigų rinką. Modelis gali būti taikomas norint nustatyti, kokie veiksniai gali pakeisti pusiausvyros palūkanų normą.

Atviros rinkos operacijos. Pirkdamas arba parduodamas obligacijas centrinis bankas pakeičia ir centrinio banko pinigų pasiūlą, taigi, susiklosto nauja pusiausvyros palūkanų norma.

Nominaliųjų pajamų $Y pokyčiai. Bet kokie pajamų pokyčiai pakeičia ir pinigų paklausą, valiutos ir atsargų paklausą, taigi, kinta ir centrinio banko pinigų paklausa. Pavyzdžiui, centrinio banko pinigų paklausos padidėjimas padidins palūkanų normą.

Svarbu: Privalote gerai suprasti abu palūkanų normos nustatymo modelius: (1) pinigų rinkos modelį ir (2) centrinio banko pinigų rinkos modelį. Norėdami geriau suvokti medžiagą galite, pavyzdžiui, išnagrinėti, kaip veikia kintamieji c ir θ. 

UŽDUOTYS DARBUI NAMUOSE

1. Kokį poveikį pinigų paklausai daro nominalių pajamų sumažėjimas? Paaiškinkite.

2. Trumpai paaiškinkite, kokį poveikį pinigų paklausai ir pinigų pasiūlai daro kiekvienas iš žemiau paminėtų įvykių:

a) 10 proc. sumažėja nominaliosios pajamos;

b) sumažėja palūkanų norma;

c) skatinančioji atviros rinkos operacija.

3. Naudodami lentelės informaciją atsakykite į žemiau pateikus klausimus:

	Metai
	$Y
	M
	i
	$Turtas
	Apyvartos sparta

	1964
	648,0
	160,3
	4,03
	1997,2
	

	1974
	1458,6
	274,3
	7,82
	4078,9
	

	1984
	3777,2
	552,1
	11,89
	11409,6
	

	1994
	6736,9
	1147,6
	6,27
	19493,4
	


$Y — tai nominalus BVP išmatuotas mlrd.; M yra M1 išmatuotas mlrd.;  $Turtas yra nominalus turtas; i — JAV 3 metų trukmės iždo vertybinių popierių palūkanų norma. Šaltinis: The Economic Report of the President, 1995.

a) Suskaičiuokite nurodytų metų pinigų apyvartos greitį. Trumpai paaiškinkite, kas galėjo pasikeisti per nurodytus laikotarpius.

b) Tarkime, kad minėti palūkanų normos pokyčiai atspindi tik pasikeitimus finansų rinkoje. Ar jūsų apskaičiuoti pinigų apyvartos spartos pasikeitimai gali būti nuspėti, prisimenant priimtą pinigų paklausos prielaidą? Paaiškinkite.

c) Remdamiesi paskaitoje išdėstytu pinigų paklausos modeliu, paaiškinkite, kokį poveikį $Turto pasikeitimams daro pinigų apyvartos sparta? Trumpai paaiškinkite.  

4. Remdamiesi pateiktu grafiku, atsakykite į pateiktus klausimus:

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



a) Tarkime, kad tiek pinigų paklausa, tiek jų pasiūla pastovūs.  Kokia rinkos padėtis, kai palūkanų norma yra i''. Kokią pinigų sumą nori laikyti žmonės, esant tokiai palūkanų normai? Kiek realiai yra pinigų, esant tokiai palūkanų normai?

b) Kaip turi pasikeisti palūkanų norma, kad a) dalyje aprašytoje rinkoje susiformuotų pusiausvyra? Kaip pasikeis pinigų paklausa ir jų pasiūla, pasikeitus palūkanų normai?

c) Tarkime, kad tiek pinigų paklausa, tiek jų pasiūla pastovūs.  Kokia rinkos padėtis, kai palūkanų norma yra i'. Kokią pinigų sumą nori laikyti žmonės, esant tokiai palūkanų normai? Kiek realiai yra pinigų, esant tokiai palūkanų normai?

d) Kaip turi pasikeisti palūkanų norma, kad a) dalyje aprašytoje rinkoje susiformuotų pusiausvyra? Kaip pasikeis pinigų paklausa ir jų pasiūla, pasikeitus palūkanų normai?

5.   Remdamiesi pateiktu grafiku, atsakykite į pateiktus klausimus:

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



a) Kokią sumą pinigų laiko žmonės esant pradinei palūkanų normai (i)? Pademonstruokite tai grafike.

b) Tarkime sumažės  $Y. Kaip tai paveiks pinigų paklausą ir palūkanų normą? Parodykite grafike.

c) Kaip reaguoja pinigų paklausa esant pradinei palūkanų normai i?

d) Kaip turi pasikeisti palūkanų norma, kad būtų atstatyta pusiausvyra?

e) Kai i kinta, kaip keičiasi pinigų paklausa?

f) Kokią sumą pinigų laiko žmonės, esant šiai naujai palūkanų normai? Savo atsakymą palyginkite su a) dalies atsakymu?

6. Remdamiesi 5 užduotyje pateiktu grafiku, atsakykite į pateiktus klausimus:

a) Kokią sumą pinigų laiko žmonės esant pradinei palūkanų normai (i)? Pademonstruokite tai grafike.

b) Tarkime sumažės  pinigų pasiūla. Kaip tai paveiks pinigų pasiūlos kreivę ir palūkanų normą? Parodykite grafike.

c) Kas vyksta su faktine pinigų apimtimi, esant pradinei palūkanų normai i?

d) Kaip turi pasikeisti palūkanų norma, kad būtų atstatyta pusiausvyra?

e) Kai i kinta, kaip keičiasi pinigų paklausa?

f) Kokią sumą pinigų laiko žmonės, esant šiai naujai palūkanų normai? Savo atsakymą palyginkite su a) dalies atsakymu?

7. Tarkime už obligaciją mokama $200 per vienerius metus. Apskaičiuokite palūkanų normą, kuri mokama už šį vertybinį popierių, kai obligacijos kaina yra: 

a) $150;

b) $160;

c) $180;

d) $195;

e) Kas atsitiks su palūkanų norma, kai obligacijos kaina sumažės?

8. Tarkime už obligaciją mokama $1000 per vienerius metus. Apskaičiuokite obligacijos kainą, kai palūkanų norma yra: 

a) 5 proc.;

b) 10 proc.;

c) 15 proc.;

d) Kaip keičiasi obligacijos kaina, kai auga palūkanų norma? 

9. Tarkime, kad visi pinigai laikomi valiutos (grynųjų) pavidalu. Tarkime, kad pradžioje centrinio banko pinigų suma yra $100 mln. Dabar tarkime, kad Centrinis bankas atliko skatinančiąją atviros rinkos operaciją, kurios apimtis $10 mln. Remdamiesi tokia informacija paaiškinkite, kaip tai paveiks:

a) Centrinio banko turto apimtį;

b) Centrinio banko įsipareigojimų apimtį;

c) Obligacijų kainą;

d) Palūkanų normą;

e) Pinigų paklausos kreivę;

f) Centrinio banko pinigus;

g) Pinigų pasiūlos kreivę.

10. Tarkime, kad visi pinigai laikomi valiutos (grynųjų) pavidalu. Tarkime, kad pradžioje centrinio banko pinigų suma yra $100 mln. Dabar tarkime, kad Centrinis bankas atliko stabdančią atviros rinkos operaciją, kurios vertė $20 mln. Remdamiesi tokia informacija paaiškinkite, kaip tai paveiks:

a) Centrinio banko turto apimtį;

b) Centrinio banko įsipareigojimų apimtį;

c) Obligacijų kainą;.
d) Palūkanų normą;

e) Pinigų paklausos kreivę;

f) Centrinio banko pinigus;

g) Pinigų pasiūlos kreivę.

11. Lietuvos situacija 2009 metų pradžioje. Analitikai daro prielaidą, kad banko paskolų portfeliui sumažėjus 1 mlrd. Lt, BVP sumažėja 1,1 mlrd. Lt (arba 1 procentiniu punktu sumažėjus paskolų portfeliui, BVP sumažėja 0,2 proc. punkto). Šios sąsajos pasireiškia per kelis laikotarpius — investicijos transformuojasi į pridėtinę vertę ir produkciją maždaug po metų – dviejų. Beje, reikia atsižvelgti, kad ne visos paskolos skiriamos investicijoms — dalis paskolų nukeliavau importuojamoms prekėms įsigyti, o tokios išlaidos mažina BVP. Kodėl sumažėjus paskolų portfeliui, krenta BVP? Paaiškinkite vykstančius procesus nuosekliai
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