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Tento týždeň o tom  ako FED nechce dať pokoj klávese „Tlač!“ a za čo môžete ísť v 
Argentíne do basy. V Európe si posvietime na najväčší bankrot v histórii, budeme 
dúfať, že nevzlietne nemecká Luftwaffe, spomenieme Iron Lady  a zabavíme sa na 
novom titule Kill Bill Saving EU. 

Stačilo pár dní klesajúcich akciových trhov po tlačovke, kde guvernér americkej 
centrálnej banky FED hovoril o absencii potreby ďalšieho kola kvantitatívneho 
uvoľňovania (QE) a QE je opäť na stole.  FED 
ohlásil možnosť ďalšieho QE,  tento krát “sterilizo-
vaného”. Za novo vytlačené budiž doláre by FED 
nakúpil americké dlhopisy s dlhou splatnosťou a 
následne by nové peniaze z obehu stiahol vydaním 
krátkych pokladničných poukážok. Cieľom je 
zníženie dlhodobých úrokov. Nie trhová ponuka a 
dopyt, ale štátne centrálne banky sú v posledných rokoch hlavnou silou určujúcou 
ceny na kapitálových a finančných trhoch. A nie len to. „Centrálne banky vznikli 
nielen na udržanie stability meny, ale aj na financovanie štátu..,“ tvrdí guvernérka 
argentínskej centrálnej banky Mercedes Marco del Pont. Ak používate monopol na 
menu na financovanie štátu, ani sa nenazdáte a musíte klamať v oficiálnych eko-
nomických číslach a zatvárať do väzenia ekonómov, ktorí poukazujú na reálnu výšku 
cenovej inflácie. 

Minulý týždeň spomínaný Island opäť prekvapil. Po divokej jazde domácej islandskej 
koruny Island zvažuje outsourceovať monetárnu politiku a na svojom území zaviesť 
zahraničnú menu – dolár. Nie, nie americký dolár, ale dolár krajiny s poriadnym 
AAA ratingom - Kanady (prvé znaky súmraku doby rezervnej meny amerického 
dolára?). Znie to ako dobrý nápad. Menový nacionalizmus vyvoláva zbytočné eko-
nomické náklady, o čom Islanďanov určite netreba poučovať. Ale poďme späť domov, 
do Európy.

ECB na svojom zasadaní neprekvapila a ponechala základnú úrokovú sadzbu na 
1%. Po druhom kole LTRO v nemeckej Bundesbanke narástla nervozita ohľadom 
veľkosti súvahy ECB a najmä rizikovosti aktív, ktoré centrálna banka drží. Bývalý 
vysoký zástupca ECB Juergen Stark súvahu označil za „gigantickú“ a kvalitu zábez-
peky úverov ECB za „šokujúcu“.  Jens Weidmann, guvernér Bundesbanky požaduje 
konkrétne záruky za pohľadávky Nemecka v rámci zúčtovacieho systému TARGET 2 
Eurosystému, ktoré Nemecku vznikajú útekom vkladov z periférnych krajín. Zna-
menalo by to nemeckú kontrolu nad majetkom v Grécku a Španielsku, ktorý slúži 
ako kolaterál v týchto vzťahoch. Komentátor Financial Times Wolfgang Muenchau 
hovorí, že to Nemecko „môže rovno poslať Lufwaffe (nemecké vojenské letectvo) 
aby vyriešilo euro krízu.“  Lietadlá zatiaľ nevzlietnu, no podľa týchto signálov je 
zrejmé, že Nemecko už nepovažuje scenár s rozpadom eura za nemožný. Pohľadávky 

vyplývajúce z TARGET 2 sa totiž môžu 
stať problémom jedine vtedy, ak sa euro 
systém rozpadne. Ak sa poisťuje Bundes-
banka, mali by ste sa aj vy. 

Nemecká opozícia chce za podporu  rati-
fikácie „fiškálneho paktu“ v nemeckom 
parlamente zavedenie dane z finančných 

transakcií. Čiže nielenže podpíšeme zbytočnú medzinárodnú zmluvu, ktorá je 
ďalším krokom k intenzívnejšej centralizácii, a ešte za to zaplatíme nezmyselnou 

Dopady ďalšieho QE v tomto 
rozhovore popisuje Jim Grant. 
Okrem iného v ňom hovorí aj to, 
že kapitalizmus by bol dobrou  
alternatívou k systému, čo tu máme 
dnes.

Zdá sa, že Argentína si aj vďaka 
zneužívaniu budiž peňazí politikmi 
katastrofu spred 10 rokov znova 
zopakuje. 

Super-inflačná monetárna politika 
ich centrálnej banky viedla k ilúzii s 
následným tvrdým vytriezvením, z 
ktorého bude Islanďanov ešte dlho 
bolieť hlava. 

Íri chcú za áno v referende tiež  
ústupky – odpustenie časti dlhu ich 
bánk. 

Neexistujú toxické aktíva, iba 
toxické ceny, napísali sme minule. 
V írsku sa trh čistí. Tento 55 izbový 
hotel na pobreží bol minulý týždeň 
predaný v aukcii za 650 000 eur.
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plošnou daňou, ktorá nevytrestá banky ale budúcich dôchodcov?

Asi hlavnou udalosťou týždňa bol prebiehajúci bankrot Grécka. Tender na pri-
hlásenie sa k výmene dlhopisov skončil včera večer.  Dobrovoľne sa na výmenu 
prihlásilo 85,8% držiteľov dlhopisov. Je to menej než očakávaných 95%. Ostatní budú 
preto k výmene donútení. Pôjde teda pravdepodobne o tvrdý bankrot a ročná snaha 
EÚ o zabalenie celej záležitosti do pozlátka dobrovoľnosti tak vyjde na zmar. Grécko 
v roku 2010, keď sa vyjednávalo o prvom záchrannom balíčku, nakúpilo od krajín 
EÚ zbrane za 1 mld. eur. Vedeli ste, že sa jedná o najväčší bankrot v histórii?

Nie gréckej, ale svetovej. Detaily druhého balíka pomoci sú popísané tu. No a Troika 
už údajne počíta s potrebou tretieho balíka pre Grécko vo výške cca. 50 mld. eur. 
Dáva tak za pravdu (takmer) bývalej premiérke Ivete Radičovej, ktorá  v Bruseli 
povedala, že ďalší balík peňazí situáciu zadlženého Grécka nevyrieši. “Tie peniaze im 
nepomohli, absolútne im nepomohli. Všetci to vedia. Ani tie (úvery), ktoré sa teraz 
poskytujú, nepomôžu. Povedzme si to priamo,” Grécko podľa nej získa len zlomok 
peňazí, väčšinu dostanú banky, ktorým krajina dlhuje. Peniaze tak vraj pôjdu hlavne 
do krajín, ktoré sa rozhodli na Grécko prispieť. “Tie krajiny sa skladajú samy na 
seba.”  Fiškálnemu paktu v Bruseli povedala nie Česká republika (ktorá za to schytala 
od Radičovej kritiku) aj Veľká Británia. „No, no, no!“ ako povedala za VB únii už 
kedysi jedná iná silná pani.

„Mister Euro“ Jean-Claude Juncker sa v júni „z časových dôvodov“ vzdá funkcie 
hlavy Euro Group (ministri financií krajín eurozóny), ktorú zastáva od roku 2005. 
Spolu so staronovým prezidentom Hermanom Van Rompuy teraz hľadajú vhodného 
nástupcu. Možno bude menej klamstiev v európskej politike. 

„Podpredseda Európskej komisie Maroš Šefčovič je prekvapený, koľko dezinformácií 
o eurovale zaznieva na Slovensku pred marcovými parlamentnými voľbami. Téma 
sa podľa neho prezentuje ako dobročinná nepotrebná pomoc jednej krajine bez 
uvedomenia si, čo by prípadný bankrot jednej krajiny znamenal pre celý európsky 
systém...” V máloktorej krajine táto diskusia nadobudla niekedy až také groteskné 
kontúry, ako sa to podarilo v diskusiách na Slovensku,” vyhlásil Šefčovič.“ A pri-
tom pre EÚ nejde o dobročinnosť, ale aj podľa prezidenta SR Ivana Gašparoviča o 
výhodný obchod:  “Keby občania vedeli, koľko peňazí sme už mohli mať a koľko ešte 
môžeme dostať, ani tieto eurovaly by neboli také odpudzujúce,” reagoval Gašparovič.  
Tu sú konkrétne čísla, aby občania vedeli. 

Popularita Európskej únie medzi 
obyvateľstvom vzhľadom na súčasné prob-
lémy a najmä spôsob ich riešenie postupne 
klesá. Dá sa povedať, že Brusel má PR 
problém.

Európska komisia sa rozhodla obraz únie 
trochu vylepšiť. Prišla s videom propagu-
júcim rozšírenie únie za pomoci strachu. 

Bielu ženu v ňom ohrozujú traja muži – šikmooký, bradatý a čierny.  Objavili sa 
námietky, že nahrávka má rasistický podtext, po ktorých komisia video za 127 000 
eur stiahla.

Pokojný a neohrozený víkend praje                                                     Juraj Karpiš

Ľudí, ktorým je v Grécku nelegálne 
vyplácaný dôchodok, požiadajú, aby 
tieto peniaze vrátili, povedal grécky 
minister práce Giorgos Koutrou-
manis. 

Počet penzií, ktoré sú vyplácané 
„mylne“, odhadol na 40 000, pričom 
niektorí ľudia takto v rozpore so 
zákonom poberali peniaze 20 rokov. 
Ročné úspory zo zastavenia nel-
egálnych dôchodkov by mali podľa 
odhadov dosiahnuť 405 mil. eur.

No nie je ťahanie sa z vody vlastnou 
rukou za vlastné vlasy presnou 
definíciou  eurovalu, za schválenie 
ktorého bola Radičová ochotná 
položiť vládu?

Prvá významnejšia politická strana 
v eurozóne, holandská Strana za 
slobodu známeho populistu Geerta 
Wildersa vyzvala Holandsko na 
referendum o vystúpení z eurozóny.

Viete o tom, že stále platí Pakt 
stability a rastu? A spomeniete si na 
„six pack“,  z decembra 2011?)
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