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Cztery kluczowe dla globalnego swiata finansdéw banki
centralne: Rezerwa Federalna, Europejski Bank Centralny (ECB),
Bank Anglii oraz Bank Japonii, zobowigzaty sie do rzetelnego
informowania inwestordéw odnosnie przysztych decyzji
dotyczgcych polityki monetarnej. Deklaracja ta jest wazna w
kontekscie specyficznej sytuacji, jaka panuje obecnie na
rynkach finansowych, wskutek wieloletnich planéw
stymulacyjnych realizowanych przez wymienione instytucje.

Prowadzona przez banki akcja pobudzania globalnej gospodarki
to okoto 10 biliondéw dolardéw wpompowanych w system finansowy,
poczgwszy od 2008 roku. Jest to umowna data wybuchu kryzysu na
rynku nieruchomosci w Stanach Zjednoczonych, w wyniku ktérej
Swiatowy system gospodarczy pogrgzyt sie w recesji. W roku
2017, a wiec niemal dekade pézniej, oficjalnie mozna méwic o
rozpoczeciu procesu stopniowej rezygnacji z programoéw
stymulujgcych. Dla inwestordéw oznacza to koniec dostepu do
taniego pieniadza.

Aby cata procedura odwrotu od ekspansywnej polityki monetarnej
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przebiegta mozliwie najtagodniej, prezesi 1instytucji
oficjalnie potwierdzili, iz swoje decyzje beda zawczasu
upublicznia¢. W zargonie Swiata finanséow takie postepowanie
nazwano ,forward guidance”. Chodzi o informowanie otoczenia,
gtéwnie inwestordw, o kierunku dziatan wybranym przez wtadze
monetarne, wykraczajgcym poza horyzont nastepnego posiedzenia
ciata decyzyjnego. Ujmujgc rzecz prostym jezykiem, celem jest
»wysytanie %*agodnych ostrzezen przed tym, co nadchodzi”. W
praktyce liczne organy postugujg sie tym narzedziem juz od
wielu lat.

Tymczasem kazdy z wymienionych bankéw znajduje sie na nieco
innym etapie odchodzenia od tagodnej polityki monetarnej.
Rezerwa Federalna we wrzes$niu biezgcego roku oficjalnie
poinformowata o zakonczeniu ,luzowania ilo$ciowego”, programu
majgcego na celu utrzymanie niskich stop procentowych (w
praktyce zblizonych do zera), przy jednoczesnym zwiekszeniu
podazy pienigdza. Ponadto poczawszy od grudnia 2016 roku
rezerwa sukcesywnie podnosi stopy procentowe. Jeszcze przed
nowym rokiem planowana jest pigta z kolei podwyzka. Jesli
chodzi o ECB, to nie podjeto jak do tej pory decyzji co do
podwyzek stdp. ECB w swoich dziataniach skupia sie gtdéwnie na
ograniczeniu ilo$ci nabywanych obligacji. Bank Japonii wciagz
aktywnie zwieksza podaz pienigdza w Kraju Kwitngcej Wisni,
jednak w komunikacie wydanym przez instytucje kolejny pakiet
stymulacyjny okresla sie jako ,mato prawdopodobny”. Bank
Anglii na poczgtku listopada dokonat pierwszej od dekady
podwyzki stop, ruchu rozwazanego juz w potowie roku 2016.

Procesy nabywania oraz sprzedazy papierdéw wartosciowych przez
bank centralny to aktualnie jeden 2z najpopularniejszych
mechanizméw uzywanych do prowadzenia polityki monetarnej. W
teorii bodziec, jakim sg niskie stopy procentowe 1 wzrostu
ptynnosci systemu finansowego w ramach zwiekszonej podazy
pienigdza, ma ozywi¢ gospodarke i zniwelowa¢ negatywne skutki
recesji. Na tagodnej polityce monetarnej korzystali chociazby
przedsiebiorcy, osoby sptacajgce kredyty hipoteczne czy



inwestorzy lokujgcy pienigdze na gietdzie.

Historia gospodarcza pokazuje, ze rezygnacja z pakietow
stymulacyjnych nie zawsze jest prosta i przyjemna. Poprzednik
obecnej prezes Rezerwy Federalnej, Ben Bernanke, zastynagt z
wprawienia rynku obligacji w chaos w maju 2013 roku. Bernanke
zasugerowat wtedy, ze skupowanie przez FED papierdw
wartosciowych moze zostad ograniczone. Inwestorzy spanikowali
i zaczeli wycofywaé¢ ulokowane na rynku obligacji oszczednoSci.
Podobne doswiadczenia posiada prezes ECB, Mario Draghi. Jego
wypowiedzi z potowy biezgcego roku na temat mozliwych zmian w
polityce banku przyczynita sie do znaczgcej wyprzedazy aktywéw
finansowych.

Z duzg doza prawdopodobienstwa mozna stwierdzié¢, iz
nadchodzace lata to odwrdét od programéw stymulujacych. Bardzo
mozliwe, ze taki obroét spraw doprowadzi do zawirowan na
rynkach finansowych badz ostabienia globalnej koniunktury. Z
drugiej strony warto wspomnieé¢, ze jesli sytuacja stanie sie
naprawde zta, banki centralne najpewniej ponownie wkroczg do
akcji.
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