
Wykčad 4 

Rynek pieniöŀny



Co 
jest przedmiotem obrotu 
ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǇƛŜƴƛťȍƴȅƳΚ



.ƛƭŀƴǎ ōŀƴƪƽǿ ƪƻƳŜǊŎȅƧƴȅŎƘ
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Depozyty bieũńce
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Bilans banku centralnego

Got·wka

w obiegu

PĠynne rezerwy bank·w 

?

?

?

Rynek REPO, rynek 

bon·w skarbowych

DEPO, REPO, 

FX SWAP



Przedmiotem obrotu ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǇƛŜƴƛťȍƴȅƳ Ȋ ǊŜƎǳƱȅ 
ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǇƛŜƴƛŊŘȊςƎƻǘƽǿƪŀ ƻǊŀȊ ǏǊƻŘƪƛ ǇƱŀǘƴƛŎȊŜ 
gospodarstw domowych i firm na rachunkach w 
bankach komercyjnych 

lecz 

ǇƱȅƴƴŜ ǊŜȊŜǊǿȅ ōŀƴƪƽǿΣ ŎȊȅƭƛ ǏǊƻŘƪƛ ǇƱŀǘƴƛŎȊŜΣ 
ƪǘƽǊŜ ƳŀƧŊ ƴŀ ǎǿȅŎƘ ǊŀŎƘǳƴƪŀŎƘ ōƛŜȍŊŎȅŎƘ ǿ 
banku centralnym 



½ ŎȊŜƎƻ ƎƱƽǿƴƛŜ 
wynika znaczenie 
ǇƱȅƴƴȅŎƘ ǊŜȊŜǊǿΚ



/ƘŎŊŎ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŜŏ 
ƴŀ ǘƻ ǇȅǘŀƴƛŜΣ ƳǳǎƛƳȅ ȊŀƧǊȊŜŏ
Řƻ ǎȅǎǘŜƳǳ ǇƱŀǘƴƛŎȊŜƎƻΦ 

! ǿŀǊǘƻ ŎƻǏ ǿƛŜŘȊƛŜŏ ƴŀ ǘŜƴ ǘŜƳŀǘΣ 
ǇƻƴƛŜǿŀȍ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƭŀǘŀŎƘ 
ƴŀƧǿƛťŎŜƧ ǎǘŀǊǘ-ǳǇƽǿ 

ǿ ōǊŀƴȍȅ Cƛƴ¢ŜŎƘ ǇƻǿǎǘŀƱƻΣ 
by ǳǎǇǊŀǿƴƛŏ ǇƱŀǘƴƻǏŎƛ



½ŀŎȊƴƛƧƳȅ ƻŘ αŘȊƛǿƴŜƎƻέ 
ǇȅǘŀƴƛŀΣ ƴŀ ƪǘƽǊŜ ƻŘǇƻǿƛŜŘȋ 
ǿȅŘŀƧŜ ǎƛť ƻŎȊȅǿƛǎǘŀΥ

/Ȋȅ ǇƱŀǘƴƻǏŎƛ ŘƻƪƻƴǳƧŊ 
ǎƛť ǘŀƪΣ ȍŜ ǇƛŜƴƛŊŘȊŜ ǇǊȊŜǇƱȅǿŀƧŊ 

ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛƻ
ǇƻƳƛťŘȊȅ ǊŀŎƘǳƴƪŀƳƛ ƪƭƛŜƴǘƽǿ 
ōŀƴƪƽǿ ƪƻƳŜǊŎȅƧƴȅŎƘΚ



ING PKO B.P.

Rachunek 

Flytech
Rachunek 

AGH

ING  

PKO B.P.

NBP

R/NBP R/NBP

Flytech
ǇƱŀŎƛ Ȋŀ ǇǊƻǘƻǘȅǇ ǿȅƪƻƴŀƴȅ 

w AGH



Wŀƪ ŘƻƪƻƴǳƧŜ ǎƛť ǇƱŀǘƴƻǏŏ 
Ȋŀ ŀƪŎƧŜΣ ƪǘƽǊŜ ƪǳǇǳƧŜƳȅ 

w domu maklerskim?



Santander PKO S.A.

Rachunek 

kupujŃcego 

akcje

Rachunek 

domu 

maklerskiego

Santander  

PKO S.A.

NBP

R/NBP R/NBP



5ƭŀŎȊŜƎƻ ǇƱŀǘƴƻǏŎƛ ōŀƴƪƽǿ ƛ ƛŎƘ 
ƪƭƛŜƴǘƽǿ ƳǳǎȊŊαǇǊȊŜŎƘƻŘȊƛŏέ ǇǊȊŜȊ 
ǎȅǎǘŜƳ ǇƱŀǘƴƛŎȊȅ ǿ ōŀƴƪǳ ŎŜƴǘǊŀƭƴȅƳΚ



ω² ǇǊȊŜǎȊƱƻǏŎƛ ǿ ǊƻȊƭƛŎȊŜƴƛŀŎƘ ǇƻƳƛťŘȊȅ ōŀƴƪŀƳƛ 
ƪƻƳŜǊŎȅƧƴȅƳƛ ŀƪŎŜǇǘƻǿŀƴŜ ōȅƱƻ zğotoΣ ŀ ǇƽȋƴƛŜƧ 
pğynne rezerwy emitowane przez banki centralne, 
ǇƻƴƛŜǿŀȍ ǘƻ ƻƴŜ όƛ ǇƛŜƴƛŊŘȊ ǇŀǇƛŜǊƻǿȅύ ǎŊ ǇǊŀǿƴȅƳ 
ǏǊƻŘƪƛŜƳ ǇƱŀǘƴƛŎȊȅƳΦ

ω|ǊƻŘƪƛΣ ƪǘƽǊŜ ƳŀƳȅ ƴŀ ǊŀŎƘǳƴƪŀŎƘ ōŀƴƪƻǿȅŎƘ 
ǿȅŜƳƛǘƻǿŀƱȅ ōŀƴƪƛ ƪƻƳŜǊŎȅƧƴŜΦ {Ŋ ŀƪŎŜǇǘƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ 
ǏǊƻŘŜƪ ǇƱŀǘƴƛŎȊȅΣ ǇƻƴƛŜǿŀȍ ǎŊ wymienialne na 
ŜƳƛǘƻǿŀƴŊ ǇǊȊŜȊ ōŀƴƪ ŎŜƴǘǊŀƭƴȅ ƎƻǘƽǿƪťΣ ƪǘƽǊŀ ƧŜǎǘ 
ǘŀƪȍŜ όƻōƻƪ ǇƱȅƴƴȅŎƘ ǊŜȊŜǊǿ ōŀƴƪƽǿύ ǇǊŀǿƴƛŜ 
ƻōƻǿƛŊȊǳƧŊŎȅƳ ǏǊƻŘƪƛŜƳ ǇƱŀǘƴƛŎȊȅƳΦ 



Wŀƪ ǇƻǿǎǘŀƱȅ 
izby rozliczeniowe, 

a wraz z nimi 
pğynne rezerwy?

New York Clearing House



Bank A

Bank B

BankC

Bank F

BankE

Bank D

NYCH

R

R

R

R

R

R
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Rozliczenia 

miŉdzybankowe

XIX-wieczny FinTechΣ ƪǘƽǊȅ ǳƳƻȍƭƛǿƛƱ 
ǊŀŘȅƪŀƭƴŜ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜ ƪƻǎȊǘƽǿ ƛ 
ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǎȊȅōƪƻǏŎƛ ǊƻȊƭƛŎȊŜƵ 
ƳƛťŘȊȅōŀƴƪƻǿȅŎƘ



Dlaczego utworzono 
System Rezerwy Federalnej?



Kryzys bankowy 1907



tƻȍȅŎȊƪƻŘŀǿŎŀ ƻǎǘŀǘƴƛŜƧ ƛƴǎǘŀƴŎƧƛ

.ŀƴƪƛ ƪƻƳŜǊŎȅƧƴŜ ƳƛŀƱȅ ƳƛŜŏ 
ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎŊ ƛƭƻǏŏ ǇƱȅƴƴȅŎƘ 
ǊŜȊŜǊǿΣ ōȅ ǇƻƪǊȅŏ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƛŀ 
ǿƻōŜŎ ƛƴƴȅŎƘ ōŀƴƪƽǿ ƛ ȊŀƪǳǇƛŏ 
ǿ ōŀƴƪǳ ŎŜƴǘǊŀƭƴȅƳ Ǝƻǘƽǿƪť 
Řƭŀ ǿȅŎƻŦǳƧŊŎȅŎƘ ƧŊ ƪƭƛŜƴǘƽǿΦ

LOLR



Bank centralny

Rachunek bieŨŃcy bankuA

Rachunek bieŨŃcy banku B

Rachunek bieŨŃcy banku C

Rachunek bieŨŃcy banku D

Rachunek bieŨŃcy banku E

Rachunek bieŨŃcy banku F

Rezerwy 

walutowe

Obligacje 
skarbowe

ÅBank centralny to ïz technicznego punktu widzenia ïizba 

clearingowa, 

Åkt·ra z czasem stağa siň takŨe poŨyczkodawcŃ ostatniej instancji 

(LOLR)

Åoraz instytucjŃ odpowiedzialnŃ za stabilizowanie inflacji

Pyczki pğynnoŜciowe 

dla bank·w



R: prawnie

obowiŃzujŃcy 

Ŝrodek 

pğatniczy

T rans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express T ransfer System

Dlaczego 

zlecenia 

pğatnicze sŃ 

rozliczane w 

banku 

centralnym? 

?

Dlaczego 

wiňkszoŜĺ 

transakcji 

zawierana jest 

na rynku O/N? 



Rezerwa Federalna

- globalny bank centralny



Banki inwestycyjne

Zagraniczne banki inwestycyjneBanki komercyjne

Broker-dealers


