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FINANCIELE TRENDS

“So saugt Graf Draghila unsere Konten leer”. Het Duitse Bild is duidelijk
in haar mening over het opkoopbeleid van de Europese Centrale Bank.

Ook in Nederland is er commentaar.

Met Graf Draghila wordt Mario Draghi bedoeld de voorzitter van de ECB. In
Duitsland stond er eind juli voor € 2.361 mld aan spaargeld op diverse rekenin-
gen. Op deze spaargelden wordt er niet of nauwelijks rente vergoed door het
beleid van de ECB. Met een inflatie van 1,4% daalt de waarde van dat spaargeld
met € 33 mld. De goede rustige Duitse spaarder wordt zo dus beroofd, aldus Bild
dat niet aan nuance doet.

Geld in overschot

De nuance is wel nodig. Was bijvoorbeeld de inflatie 6% en de rente op spaar-
geld 4% dan zou de krant niet schrijven dat er dan ook wordt geroofd, namelijk
een bedrag van € 47,2 mld. Dat er dan niet van roof wordt gesproken komt om-
dat de spaarders jaarlijks € 94,4 mld aan rente ziet worden bijgeschreven. Dat
geldt dan alleen voor Duitse spaargelden. In Nederland is het spaartegoed

€ 370 mld. De rente bij 4% zou een bedrag € 14,8 mld zijn. Beide landen zouden
dan zorgen voor een groei van bijna € 110 mld aan nieuwe geld. Een bedrag dat
ongeveer de helft is van hetgeen de ECB aan obligaties het komend jaar gaat op-
kopen. Oftewel als de rente 4% zou zijn zouden er via de banken ook enorme
bedragen aan obligaties worden gekocht. En dan hebben we het niet eens over
de pensioenfondsen die op een rente van 4% ook elk jaar dan obligaties kopen.
In Nederland is het belegd vermogen door pensioenfondsen in obligaties € 721
mld. Men zou dan € 28 mld per jaar aan obligaties kopen. Overigens moeten
pensioenfondsen obligaties kopen op basis van de richtlijnen uitgevaardigd door
De Nederlandsche Bank (DNB). Deze “beleggingsdwang” zorgt voor enorme pro-
blemen bij deze fondsen want nu koopt men leningen die gedurende de periode
negatief renderen. Klaas Knot, voorzitter van DNB, uitte afgelopen vrijdag kritiek
op het opkoopbeleid van de ECB. Opvallend is dat zeker want in principe vallen
leden van de ECB elkaar niet af over het te voeren beleid. Knot stelt dat het op-
koopprogramma nu niet in verhouding staat tot de huidige economische om-
standigheden. Maar het is juist de angst bij de ECB dat daar verandering in gaat
komen. In Duitsland wordt gevreesd dat er een recessie komt. Komt die er niet
omdat de Duitse spaarders gaan ontsparen en meer gaan consumeren dan kan
dat ervoor zorgen dat de recessie vermeden kan worden. Bild zou dan kunnen
schrijven dat Draghi Duitsland heeft gered.
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