Kuzmiuk: Mario Draghi bedzie ,,rozsypywal
euro z helikoptera”

1. Rada Dyrektorow Europejskiego Banku Centralnego (EBC) pod przewodnictwem prezesa Mario
Draghiego, podjela w ostatni czwartek decyzje o kolejnym obnizeniu stop procentowych i jeszcze wiekszym
niz do tej pory tzw. luzowaniem ilosciowym czyli dodatkowa emisja miliardéw euro.

Tzw. stopa depozytowa (dla lokowania przez banki komercyjne srodkéw w EBC) bedzie od potowy marca wynosita
-0,4% (wczesniej -0,3%), co oznacza ze banki chcac lokowacé takie srodki w EBC, beda musialy do tego doptacié.

Z kolei oprocentowanie kredytéw udzielanych przez EBC bankom komercyjnym zmalalo po raz kolejny tym razem z
0,3% do 0,25% (dla poréwnania analogiczna stopa w Polsce wynosi obecnie 2,5%).

Wreszcie EBC zdecydowat sie na zwigkszenie tzw. luzowania ilosciowego czyli dodatkowego zwiekszenia emisji euro
z dotychczasowych 60 mld euro do 80 mld euro miesiecznie przy czym rozszerzyt jednoczesnie wachlarz
instrumentéw, ktore beda za te srodki skupowane o euroobligacje przedsiebiorstw niebankowych (wczesniej
skupowane byly przez EBC obligacje rzadowe i obligacje bankow).

2. Przypomnijmy tylko, ze w 2012 roku wtedy kiedy przyszlos¢ strefy euro wydawata sie mocno niepewna, prezes
Draghi powiedziat ,ze EBC zrobi wszystko co bedzie sie dato, Zeby utrzymac i obronic¢ euro”.

I rzeczywiscie od tego momentu EBC zaczal prowadzi¢ polityke bardzo niskich stép procentowych (w ostatnich kilku
miesiacach nawet stdp ujemnych), a od marca 2015 roku do marca 2017 roku (a wiec przez 2 lata) tzw. poluzowanie
ilosciowe.

W praktyce oznacza to skup przez EBC na rynku wtérnym obligacji rzadowych krajow nalezacych do strefy euro (wg.
proporcji wynikajacych z wktadéw do EBC) na sume okoto 60 mld euro miesiecznie, co oznacza ze w calym okresie
interwencji bank wyda na to przynajmniej 1,5 biliona euro (od kwietnia tego roku jak juz wspomniatem bedzie to 80
mld euro).

3. Mimo tych ogromnych wysitkéw EBC dynamika akcji kredytowej bankéw komercyjnych w strefie euro jest ciagle)
niezwykle niska, co wiecej warunki udzielania kredytéw dla matych i srednich firm w poszczegdlnych krajach strefy
euro sg niezwykle zréznicowane.

Ciagle nizszy niz przed kryzysem jest poziom inwestycji zaréwno prywatnych jaki publicznych i nawet uruchomienie
od wrzesnia 2015 roku Europejskiego Funduszu Inwestycji Strategicznych (EFSI) nazywanego takze planem
Junckera, raczej nie zapewni przetomu w tym zakresie.

W zwigzku z nadmiarem pieniadza w obiegu, mamy za to pogtebiajace sie ryzyko powstawania kolejnych baniek
spekulacyjnych na réznych rynkach, ktére moga by¢ przyczyna kolejnej fali kryzysu w krajach strefy euro.

4. Ale niski poziom wzrostu gospodarczego w strefie euro (KE zmniejszyto prognoze w tym zakresie z 1,7% do 1,4%
PKB), a szczegdlnie utrzymujaca sie deflacja (spadek cen), spowodowaly ta naglta decyzje prezesa Draghiego.

Zdecydowat sie po raz kolejny zmniejszy¢ stopy procentowe EBC, a skale poluzowania ilosciowego zwiekszy¢ do
wspomnianych 80 mld euro miesiecznie i tak przynajmniej do marca 2017 roku przy czym za te pieniadze maja by¢
juz skupowane nie tylko obligacje panstw strefy euro ale takze euroobligacje europejskich przedsiebiorstw sektora



pozafinansowego.
Czes¢ ekonomistow nazywa te decyzje uzyciem przez EBC tzw. bankowej bazuki czyli juz ostatniej broni jaka ma
bank centralny strefy euro, a niektérzy nawet rozrzucaniem pieniedzy z helikoptera z nadzieja, ze ci ktérzy je

przechwyca, wykorzystaja na przedsiewziecia w gospodarce, ktére wplyna na jej rozruszanie.

Tego rodzaju dziatania do tej pory nie daly specjalnie pozytywnych rezultatéw, duza czes¢ ekonomistow uwaza, ze i
ta bankowa bazuka takze nie pomoze.

Zbigniew Kuzmiuk, Posel PiS

fot. moerschy/pixabay.com/CCO0



