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ECONOMIA MONETARIA
L'equilibrio del mercato della liquidita bancaria
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Il mercato della liquidita bancaria

» E il mercato in cui operano la Banca Centrale e le banche,
> le banche presentano la loro domanda di liquidita (Hg),
» |a Banca Centrale gestisce |'offerta di liquidita al fine di
raggiungere gli obiettivi operativi:
» quantita di base monetaria,
> tasso di interesse a brevissimo periodo.



Laurea triennale in Economi Mercati e sviluppo

A\ Dipartimento di Scienze Filosofiche, Pedagogiche
ed Economico-Quantitative

La domanda di liquidita

La liquidita serve alle banche per due motivi:

» rispetto del vincolo di riserva obbligatoria, legata
all’ammontare della raccolta;

> necessita di tesoreria; gestire i flussi di cassa (riserve
libere).
Le necessita di tesoreria possono essere soddisfatte utilizzando
la riserva obbligatoria nel caso quest’ultima possa essere
mobilitata.
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Il mercato interbancario

Alla fine di ogni giornata lavorativa
» alcune banche hanno carenza di liquidita,
» alcune banche hanno eccessi di liquidita,

Le banche con eccesso di liquidita fanno prestiti a quelle con
carenza di liquidita

» con scadenza a brevissimo periodo (overnight)

» al tasso di interesse del mercato monetario iy.
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La domanda di base monetaria

Domanda di base monetaria da parte del sistema bancario
dipende da:

» costo dei fondi del mercato monetario, iy; se iy T, H,‘;’ 4
aspettative su iy; se i§, T, H3 1

volume dei fondi intermediati (D): se D 1, H3 1,

tasso sui titoli: se it 1, H3 |;

coefficiente di riserva obbligatoria; se k 1, H3 1,

vvyyVvyVvyy

aspettative delle banche eg: se eg 1, HZ |.

d ds- .o .
HB = HB(IM7 I'ns 97 ’TaﬁJEB)

- _
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Pendenza di Hg

» la pendenza della curva di domanda di riserve bancarie &
negativa: piu elevato iy, minore Hg.
» la pendenza é tanto minore (curva pil orizzontale) quanto
» migliore & il funzionamento dell'interbancario e

> pil concentrate sono le attese delle banche sul futuro
dell’economia e degli interventi di politica monetaria.
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Spostamenti di H3

Hg = H3(im, i5, D, i, k,eg)  (per memoria)
- 4 + — + _

» Spostamenti della curva:

» verso destra se: iy, T, D1, k T,

» verso sinistra se: it T, eg T,

» i movimenti sono invertiti se le variabili indicate si
Muovono in senso contratio;

» in sostanza, la Hg aumenta se si prevede un aumento del
costo della liquidita o si hanno maggiori necessita nel
presente o nel futuro e diminuisce nei casi contrari.
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L 'offerta di liquidita bancaria

La Banca Centrale
» regola il volume complessivo di liquidita a disposizione
delle banche Hg attraverso le operazioni di
rifinanziamento principale,
» stabilisce i tassi di interesse di politica monetaria sulle
operazioni su iniziativa delle controparti:
ot . . .+
> rlflnanz?mento. r_nal.'glnale (if),
» tasso sui depositi (i ).
Queste decisioni determinano la curva di offerta di base
monetaria H3
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Gli obiettivi operativi della BC

» Gli obiettivi operativi della BC sono (si veda il cap. 8)
> Hg
> iy
» La HZ pud essere soggetta a movimenti rapidi e rilevanti
a seguito del cambiamento delle condizioni economiche.
» Quando la Hg ¢ instabile, la BC

» deve scegliere uno degli obiettivi operativi,
» deve muovere la HZ in modo da raggiungere |'obiettivo
scelto.
» Per poter capire gli effetti dei movimenti della curva di
offerta di Hg & importante capire la relazione tra iy, il e
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Il tasso interbancario e i tassi di politica monetaria

Il tasso interbancario non pud di norma trovarsi al di fuori del
corridoio dei tassi sulle operazioni su iniziativa delle
controparti:

formalmente
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infatti:

» una banca con carenze di liquidita puo:

>

| 2

>

prendere a prestito da un'altra banca (interbancario) al
tasso iy, oppure

prendere a prestito dalla BC (rifinanziamento marginale)
al tasso ié“.

segliera dunque il tasso piu basso tra i due. Segue che iy

non pud essere pid alto di iEL.

» una banca con eccesso di liquidita puo:

>

| 2

prestare ad un'altra banca (interbancario) al tasso iy,
oppure

dep.05|tare presso la BC p.ercependo‘ll tasso i . '
segliera dunque il tasso pil alto tra i due. Segue che iy
non puo essere pitl basso di /.
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FREDA/J - Eca Depnslt Facility Rate for Euro Area
arginal Lending Facility Rate for Euro Area
Z Eoia: Euro Interbank offered Rate

Percent

e —————
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Source: European Central Bank

EONIA: Euro OverNight Index Average = iy.

Dal 2 ottobre 2019 é stato sostituito dal euro short-term rate
(EURSTR).

fred.stlouisfed.org
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Situazione attuale in Europa:
» tasso di interesse sul rifinanziamento marginale: 0,25%
» tasso di interesse sul rifinanziamento principale: 0%
» EONIA: Euro OverNight Index Average: -0,489% (i)
> tasso dui depositi presso la BCE: -0,5% (ig)
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Situazione attuale negli Stati Uniti:
» Discount rate: 0,25% (marzo 2020: 2,25%)
» Federal funds target range - upper limit: 0,25%
» |OER Interest Rate on Excess Reserves: 0,15% (i-)
» Effective Federal Funds Rate: 0,08% (in)
» Federal funds target range - lower limit: 0%

Si noti che iy < i-. Negli Stati Uniti ci sono istituzioni che
possono prestare nell'interbancario, ma che non possono
depositare presso la FED. Queste possono dunque offrire i loro
eccessi di liquidita a tassi inferiori a i-.
https://www.newyorkfed.org/aboutthefed/fedpoint/
fed15.html


https://www.newyorkfed.org/aboutthefed/fedpoint/fed15.html
https://www.newyorkfed.org/aboutthefed/fedpoint/fed15.html
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Scelta tra obiettivi operativi

FIGURA 1 Fluttuazioni della domanda e politica monetaria

m

a
Accomodamento (parziale) dell'offerta

Restrizione sui tassi ufficiali




