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Zbyt duie by upasé, lecz zbyt duze by ratowaé

Rosngca rentownosé pogrqia Wiochy przetozyt sie na silny wzrost poziomu

awersji do ryzyka. Inwestorzy zaczeli

Dzisiejsze notowania eurodolara . SR : .,
bowiem obawiaC sie, ze Rzym moze miecC

zdominowane zostaty przez kwestie szybko coraz wieksze problemy z obstuga tak

rosnacej rentownosci wiloskich obligacii. , .
e gad wysokich  kosztow  zadtuzenia  oraz

Jeszcze  bowiem ed otudniem . _ , .
22 W prz porucnt pozyczaniem nowych sSrodkow. To w

oprocentowanie 10-latek przekroczyto 7%, ) ) , .
P P Y ° nastepstwie moze skutkowac problemami z

a spread w stosunku do niemieckich _ : :
dalszym finansowaniem. Tylko w ciggu

. tznveh ,
papierow  diuznych tego samego  typu listopada i grudnia na sptate zobowigzan

ustanowit nowy  rekord - wzrastajac w Wiochy bedq potrzebowac prawie 40 mid

szczytowym momencie do poziomu 575
yrowy P euro, w przysztym roku kwota ta siegnie

punktow bazowych. Taki rozwoj wypadkdow
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Przedstawione, w raporcie, poglady, oceny i wnioski s wyrazem osobistych pogladéw autoréw i nie majg charakteru rekomendacji autora lub serwisu www.fmem.pl do nabycia lub zbycia albo powstrzymania
sie od dokonania transakcji w odniesieniu do jakichkolwiek walut lub papieréw wartosciowych. Poglady te jak i inne tresci raportéw nie stanowig" lub "doradztwa" w rozumieniu ustawy z dnia 21 sierpnia 1997r.
Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi (Dz. U. Nr 118, poz. 754, z pdzn. zm.) Wytaczng odpowiedzialno$¢ za decyzje inwestycyjne, podjete lub zaniechane na podstawie raportu lub z
wykorzystaniem wnioskéw w nim zawartych, ponosi inwestor. Autorzy serwisu sg réwniez wiascicielem majatkowych praw autorskich do raportéw. W szczegdlnosci zabronione jest kopiowanie,
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Fonogemem

okolic 300 mld euro. To wiecej niz dwa
pakiety pomocowe dla Grecji razem wziete.
Dlatego nie bez powodu mowi sie, ze
Wtoch sg za duze by je ratowac, a z drugiej

strony za duze by upas¢. Mimo to dzi$

interwencje w sprawie galopujacych
rentownosci  podjat  Europejski  Bank
Centralny, ktory agresywnie skupowat

wiloskie obligacie na rynku wtdrnym.
Dziafania te nie przyniosty oszatamiajacych
skutkdw za to wpompowane w rynek
miliardy euro przyczynity sie do pogtebienia
spadkdw na gidwnej parze walutowej,
ktdra pod koniec sesji europejskiej

balansowata na dolnym ograniczeniu
kanatu konsolidacyjnego. Przebicie tego
poziomu w polaczeniu z utrzymaniem sie

dzisiejszych obaw o przysztos¢ Wioch,
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ktdre swoje zrodto miaty w niepewnosci

politycznej oraz  zapowiedzi  dymisji
premiera Berlusconiego moze skonczy¢ sie
znacznie wieksza przeceng  wspoinej
waluty. Nota bene ten same czynniki, ktére
dziS psuly klimat inwestycyjny jeszcze
wczoraj byly powodem do wybuchu
optymizmu. Jednak inwestorzy zapewne
doszli do wniosku, ze zawirowania w
Rzymie mogq skutecznie zepchnaé kraj z
Potwyspu Apeninskiego ze Sciezki reform i
oszczednosci. W tej sytuacji warto jednak
mie¢ na uwadze, Ze obecna wartos¢
zadluzenia Wiloch utrzymuje sie mniej
wiecej na statym poziomie juz od 10 lat, a
jego struktura jest o wiele lepsza niz w

przypadku Grecji.




Stopy bez zmian

FonogemenT

Srodowych notowan rodzima walut
nie bedzie mogta zaliczy¢ do udanych. Po
obiecujgcym poranku dalsza czeS¢ dnia
byta obrazem dynamicznej wyprzedazy
zlotego. Przyczyng tego byly rosnace
rentownosci witoskich obligacji. Zjawisko to
negatywnie oddziatywato na bardziej
rynkowe aktywa. Widac¢ to bylo po silnej
czerwieni na europejskich parkietach oraz
po spadkach na eurodolarze. W tej sytuacji
para USD/PLN w ciggu sesji europejskiej
urosta z poziomu 3,1390 do 3,2290, euro
za$ podrozato z 4,34 do 4,40 zi. Bez
znaczenia dla krajowego rynku walutowego
pozostata dzisiejsza decyzja ws. stop

procentowych. Rada Polityki Pienieznej
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postanowita utrzymac stopy na
niezmienionym poziomie. Ruch ten byt
oczekiwany przez analitykow zwlaszcza, ze
ewentualna obnizka mogtaby Zle wplynac
na kondycje rodzimego pieniadza i w
efekcie podwyzszyé wartoS¢ zadtuzenia

zagranicznego Polski.
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