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Nadchodzi D-Day dla Grecji.  

 

 

Brak konkretnych decyzji po weekendowym spotkaniu Ecofin i dalsze wahanie greckich wierzycieli, 
czy wypłacić kolejną transzę pakietów ratunkowych spowodowały spadek kursu euro w ciągu nocy. 
Trójka EU, ECB i IMF przeprowadzi dziś konferencję telefoniczną z greckim ministrem finansów 
Venizelosem, aby przedyskutować i ocenić postępy Grecji w konsolidacji budżetu. W tym samym 
czasie liderzy europejscy najwyraźniej nie mogą osiągnąć porozumienia odnośnie szczegółów 
uzgodnień z 21 lipca. Ministrowie finansów eurolandu spotkają się po raz kolejny za dwa  tygodnie, 
aby ostatecznie zadecydować o dalszej pomocy dla Grecji. Od liderów Europy oczekuje się również, 
że uporządkują własne podwórko. Tę presję wywierają zarówno mimister skarbu USA Geithner, 
rosyjski premier Putin i chiński premier. Jakby europejska waluta nie miała dość problemów, partia 
Angeli Merkel wypadła słabo w regionalnych wyborach, które miały miejsce w ten weekend w Berlinie. 
Co ciekawe, proeuropejska partia SPD osiągnęła w nich całkiem dobre wyniki. Na ostatnim spadku  
euro najwięcej zyskał jen, ale przede wszystkim dolar, dla którego wrzesień był zdecydowanie 
intratnym miesiącem. Rentowność obligacji rządowych USA, Niemiec i UK wróciły do optymalnego 
przedziału, podczas gdy akcje nadal są w dołku.  

Komentarz  

Minister Wielkiej Brytanii ponagla Bank of England  do rozważenia kolejnego QE. 

W swoim pierwszym prawdziwym udzieleniu się w debacie na temat polityki monetarnej Sekretarz 
Stanu ds. Biznesu, Innowacji i Umiejętności Vince Cable zasugerował w piątek, że luzowanie 
ilościowe pozostaje preferowanym narzędziem stymulowania popytu . Rząd słusznie nie dał się 
porwać pomysłowi oszczędności fiskalnych, mówił dalej Cable, twierdząc, że ekspansja podaży 
pieniądza za pomocą ilościowego luzowania gospodarki da impuls popytowi na prywatne kredyty. W 
normalnych warunkach Cable mógłby mieć rację, ale w kontekście bezprecedensowego obniżenia 
wskaźnika ogólnego zadłużenia zarówno w sektorze prywatnym jak i korporacyjnym nie bardzo 
wiadomo jakie skuteczne środki politycy mogą przedsięwziąć, aby zwiększyć zainteresowanie 
kredytami. Faktycznie, uzasadnione pytanie, jakie można postawić, to: dlaczego starać się o 
zwiększenie popytu na kredyty, w czasie  kiedy kraj jest obciążony długiem niemal nie do uniesienia, 
a cel polityki finansowej jest tak istotny i pożądany? Niezależnie czy kolejne QE jest zagwarantowane, 
nie wydaje się, żeby więcej decydentów politycznych dało się przekonać o jego nieodzowności. 
Chociaż łatwo zrozumieć, że QE jest niedoskonałe jako recepta na brak wzrastającego popytu w 



czasach, kiedy polityka monetarna jest napięta do granic możliwości w poszukiwaniu tego  Świętego 
Graala.  

Pogarsza się długo regionalny Hiszpanii. 

Chociaż hiszpańskie obligacje miały się w piątek nieźle, informacje na temat długu wspólnot 
autonomicznych z Banku Hiszpanii były głęboko niepokojące. Końcem 2 kwartału obciążenie dłużne 
Hiszpanii wzrosło do rekordowej sumy 184 mld euro (12,4% PKB), zwiększając się tym samym o 
11,6% w poprzednim kwartale. Niestety, regionalne organy władzy są kluczem do osiągnięcia 
fiskalnych celów Hiszpanii. Wpływy podatkowe do budżetu państwa pogrążają autonomiczne 
wspólnoty, którym ciężko przychodzi kontrolowanie wydatków.  

Haniebny odwrót złota.  

W zeszłym tygodniu dużą uwagę przyciagał stały spadek cen złota, które w piątek osiągało poziom 
tak niski jak 1,765 USD za uncję, o ponad 150 dolarów mniej niż rekordowa cena dzienna notowana 
kilka dni wcześniej. W trakcie dnia handlowego, złoto powróciło na wyżyny 1,829 $ we wczesnych 
godzinach sesji azjatyckiej. Kupującym złoto kurs zapewnił jazdę bez trzymanki; końcem sierpnia 
cena złota poszybowała do rekordowej wysokości 1,915$, aby w przeciągu trzech dni spaść o wiecej 
niż 200$. Liczba prawdopodobnych teorii wyjaśniających nagły spadek ceny najdroższego z metali 
jest długa. Po pierwsze natura zapotrzebowania na „bezpieczne przystanie” zmieniła się nieco od 
czasu, gdy SNB zdecydował się zmienic tor, ogłaszając gotowość do dodrukowania franków aby 
powstrzymać umacniającą się walutę od wyniszczenia gospodarki. Możliwe, że straty jakich 
doświadczyli inwestorzy we franka szwajcarskiego w związku z działaniem SNB zmotywowały do 
ponownej oceny perspektyw bezpiecznych przystani takich jak jen czy złoto. Niewykluczone również, 
że ostatnie straty franka wymusiły upłynnienie inwestycji przynoszących dochody gdzie indziej. Po 
drugie, popyt na dolara zdecydowanie ożywił się w ostatnich kilku tygodniach. Częściowo powoduje 
go potrzeba znalezienia bezpiecznych inwestycji, częściowo gromadzenie waluty przez amerykańskie 
banki i fundusze rynku pieniężnego. Do tego należy dodać obawy inwestorów spowodowane 
kryzysem zadłużenia i sektora bankowego oraz pakietem ratunkowym prezydenta. Najnowsza 
zmiana ceny złota musi zostać osadzona w kontekście. Złoto przez 11 lat było w trendzie byka, a 
tylko w tym roku zyskało 26%. Jednak jeśli dolar w dalszych miesiącach tego roku będzie 
kontynuował   trend, możliwe że złote byki będą  musiały wytrwać w cierpieniach jeszcze  jakiś czas. 
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Disclaimer: Ten materiał uważany jest za część komunikacji marketingowej i  nie zawiera ani nie powinien być 

interpretowany jako zawierający porady inwestycyjne lub rekomendacje inwestycyjne, ani też jako sugestia 

jakiejkolwiek transakcji instrumentami finansowymi. Wcześniejsze wyniki nie gwarantują ani nie przewidują 

przyszłych wyników. FxPro nie uwzględnia twoich osobistych celów inwestycyjnych lub sytuacji finansowej i nie 

bierze żadnej odowiedzialności za powodzenie osobistych inwestycji lub kompletności dostarczonych informacji, 

jak również nie bierze dopowiedzialności za jakiekolwiek straty powstałe z inwestycji opartych na tej 

rekomendacji, prognozie lub innych informacjach dostarczonych przez jakiegokolwiek pracownika FxPro, osoby 

trzecie lub jakikolwiek inny sposób. Ten materiał nie został przygotowany zgodnie z wymaganiami prawnymi 
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wspierającymi niezależność badań inwestycyjnych i nie jest objęty żadnymi ograniczeniami rozpowszechniania 

badań inwestycyjnych. Wszystkie opinie wyrażone w tym artykule moga zostać zmienione bez uprzedniego 

powiadomienia.  Jakiekolwiek opinie zawartw artykule moga być osobistymi poglądami autora i nie 

odzwierciedlać opinii FxPro. Ten tekst nie może być powielany lub dystrybuowany bez uprzedniego wyrażenia 

zgody przez  FxPro.   

 

Risk Warning:  kontrakty CFD są produktami lewarowanymi o wysokim stopniu ryzyka. Możliwa jest utrata 

całego zainwestowanego kapitału. Nie powineinieś inwestować wiecej niż zamierzasz stracić. Przed 

rozpoczęciem handlu upewnij się, że rozumiesz ryzyko i weź pod uwagę swój poziom doświadczenia. Jeśli to 

potrzebne, zasięgnij niezależnej opinii.  
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