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Anemiskai Eurozonai — monetarinio dopingo dozeé

Sjkart Europos centrinio banko (toliau - ECB) Valdangiosios tarybos susitikimo laukta su ypa¢ dideliu
susidoméjimu. Kad ECB prezidentui M. Draghi nepavyks apsieiti tik Zodiniais euro “uzkalbéjimais” buvo
aiSku i§ anksto, o paskutines abejones iSsklaidé savaités pradZioje paskelbtas iSankstinis Eurozonos
infliacijos rodiklis. Pagal jj, regiono metiné infliacija tesudaré 0,5 proc. — t.y. atotrikis nuo ECB kainy
stabilumo taikinio ,palaikyti metinés infliacijos lygj Siek tiek Zzemiau nei 2 proc.“ dar labiau iSsiplété. Be to,
praeitg ménesj ECB prezidentas davé netiesioginj pazada SlidkSteléti monetarinio parako vos rusenandiai
infliacijai ir jj teséjo.

ECB émési net keleto pinigy politikos sverty. Visy trijy palikany normy apkarpymas siunciant indéliy ECB
palikany normg Zemiau nulio, SMP sterilizacijg vykdandgiy piniginiy operacijy panaikinimas, nauja pigiy
pinigy banga bankams su grieztu nurodymu kredituoti jmones ir namy Ukius uz net 400 mird. eury ir
pazadas pradéti kiekybinj skatinimg netrukus — puikus jrodymas, kad ECB stipriai nerimauja dél
makroekonominés Eurozonos biklés ir defliacijos grésmes.

Pagrindiniy refinansavimo operacijy pallikany norma sumazinta iki 0,15 proc.; palikany norma, naudojantis
ribinio skolinimosi galimybe, apkarpyta iki 0,4 proc., o palikany norma uz indélius ECB nusiysta j neigiamg
teritorijg. Pastarasis zingsnis neturi precedento kertiniy pinigy politikos strategy elgsenos istorijoje. Kredito
jstaigos, norincios laikyti pinigus ECB bus priverstos uz tai susimokeéti.

Kokig tai turés jtakg euro zonos ekonomikai? Pirmiausia, i§siskyrus monetarinés politikos kryptims tarp ECB
ir FED, pagaliau turéty pradéti silpnéti euras. ISbranges euras i$ dalies yra kaltas dél Zzemos eurozonos
infliacijos, nes pigus energetikos neséjy ir kity tarpinio bei galutinio vartojimo prekiy i$ tre€iyjy Saliy importas
neigiamai veikia regiono kainy vidurkj. Be to, stiprus euras karpé eurozonos eksporto konkurencingumg j
treCigsias Salis vietiniy alternatyvy atzvilgiu. Eurozona yra palyginti atvira didelé ekonomika, tad Sis
veiksnys ribojo jos galimybes pasinaudoti iSorés paklausos stimulu. Lietuvai tai ypa¢ aktualu, nes
brangdamas euras aukstyn tempé prisiriSes ir litg. Lietuvos eksporto svoris j Rusijg yra didZiausias
Europos Sajungoje, todél brangi valiuta mums kainavo prekiy konkurencingumg Sioje rinkoje. Tikétina, kad
Sis I0zis Lietuvos eksporto konkurencingumui padés bent kazkiek atsitiesti.

Antra, tikétina, kad neigiamos paltkanos uZ indélius ir privalomuyjy rezervy pertekliy ECB privers bankus
ieSkoti alternatyviy uzutékiy pinigams laikyti. Kredity srautg paspartinti turéty Zenklus ECB stimulas
kryptingomis ilgalaikémis refinansavimo operacijomis. Taciau, ar pigls pinigai pasieks taip likvidumo
trokStancias periferines Salis, dar tikrai neaiSku, nes rizikos lygis jy stagnuojanciose ekonomikose yra
nepaprastai aukStas. TaCiau ECB pastangos dar labiau jliejo rinkoms pasitikéjimo periferiniy Saliy
obligacijomis, nes butent Sie rizikingesni, taCiau drauge ir patrauklesne graza sidlantys vertybiniai popieriai
jau kuris laikas yra pigiy pinigy turin€iy Eurozonos banky taikiniu. Ypa¢ kai ECB yra Sioms investicijoms
daves savotiSkg garantijg.

Eurozonos ekonomikos atsigavimas vis dar itin pazeidziamas. Nedarbo lygis nepalieka dvizenklés zonos,
tiek verslo, tiek gyventojy likescCiai geréja labai palaipsniui, vidaus vartojimas iSlieka vangus. didziausi
pesimistai zada Siam regionui Japonijos defliacinio deSimtmecio scenarijy. Todél ECB vykdoma monetariné
politika bent jau vidutiniuoju laikotarpiu iSliks skatinamoji, o palikany normos — prirakintos rekordinése
Zemumose.

ECB pristatytas monetariniy priemoniy arsenalas nustebino rinky dalyvius. Taciau Siy priemoniy poveikio
potencialas fundamentaliai Eurozonos dkio realaus sektoriaus raidai kol kas vertinamas atsargiai. Taciau,
anot ECB prezidento, tai dar ne viskas.
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