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Czy na globalnych rynkach obligacji
mamy banke spekulacyjna?

= Na rynkach obligacji skarbowych gtéwnych gospodarek
od ok. 30 lat panuje hossa (powdd: ogdlny spadek inflacji)

—> Od kryzysu subprime (2007) banki centralne najwiekszych krajow
utrzymujg bliskie zera lub ujemne stopy procentowe

= FED, Bank Anglii, Bank Japonii oraz EBC
w ciggu ostatnich kilku lat dodatkowo skupujg z rynku aktywa,
drukujac praktycznie nieograniczong ilos¢ pienigdza

— Rynkowe rentownosci obligacji 10-letnich Niemiec, Japonii,
Szwajcarii, Holandii, Danii i Finlandii spadty ponizej zera
(zakup i trzymanie do wykupu = gwarantowana strata nominalna)
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Czy na globalnych rynkach obligacji
mamy banke spekulacyjna?
— Wedtug stanu na 06/2016 negatywna rentownos¢ miaty
obligacje co najmniej 14 krajow, a wartosc¢ rzgdowego dtugu

Z ujemng rentownoscig przekroczyta 10 BLN USD

Government bonds with negative yields'
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Czy na globalnych rynkach obligacji
mamy banke spekulacyjna?

= W 10/2016 ujemne rentownosci miaty nawet 3-4 letnie
euroobligacje krajow CEE (Czechy, Polska, Stowenia,
Litwa, totwa, Stowacja) => ratingi na poziomie A-/BBB

= Niektore kraje (np. Niemcy w 07/2016) EMITUJA juz obligacje
10-letnie z uyjemnym nominalnym oprocentowaniem

—> Rzady emitujg coraz dtuzsze obligacje: 50-latki wyemitowaty
Francja, Belgia, Irlandia, Hiszpania, a zamierzajg tez nawet
Witochy — kraj z dtugiem = 140% PKB i kryzysem bankowym

= W Japonii bankom komercyjnym zaczyna brakowac obligacji
rzgdowych do sprzedazy
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Czy na globalnych rynkach obligacji
mamy banke spekulacyjna?

— EBC prowadzi takze na duzg skale skup obligacji korporacyjnych
(nie tylko na otwartym rynku ale tez BEZPOSREDNIO od firm!)

Warto$¢ obligacji korporacyjnych skupionych przez EBC w kolejnych tygodniach. Zrédfo: ft.com.

— Srednie rentownosci dtugu korporacyjnego w strefie euro
w 09/2016 spadty do rekordowo niskiego poziomu 0,6%
(rok temu byto to 1,5%)
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Czy na globalnych rynkach obligacji
mamy banke spekulacyjna?
—> Rentownosci obligacji czesci duzych korporacji

rowniez spadty ostatnio ponizej zera, a czesc firm
tez EMITUJE dtug z ujemng nominalng rentownoscia

—> Globalne tgczne zadtuzenie przekroczyto ostatnio 150 bln USD
- to rownowartosc¢ 220% sSwiatowego PKB (najwiecej w historii)

= Wg. MFW w ujeciu nominalnym tgczny globalny dtug
wzrost ponad dwukrotnie od 2000 roku

—> t3aczne Swiatowe emisje dtugu w 2016 prawdopodobnie pobijg
dotychczasowy historyczny rekord (6,6 bln w roku 2006)
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Czy na globalnych rynkach obligacji
mamy banke spekulacyjna?
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Czy na globalnych rynkach obligacji
mamy banke spekulacyjna?
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Czy na globalnych rynkach obligacji
mamy banke spekulacyjna?
—> ,,Papiery z ujemnga rentownoscia s skrajnie przewartosciowane

- jak bowiem inaczej okresli¢ instrumenty, ktore beda przynosic
straty w dtuzszym okresie?” — Qnews.pl

= ,,Znajdujemy sie na koncu ery »fatszywych bogoéwy,
czyli bankéw centralnych” — Saxo Bank

—> ,,Banki centralne zmienity rynki finansowe w kasyno”
»Rynki obligacji to supernova, ktora pewnego dnia eksploduje”
»Obligacje niemieckie to short zycia” — Bill Gross

= ,,To wielki, wielki moment. Stopy procentowe dotknety dna”
- DoubleLine Capital
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Czy na globalnych rynkach obligacji
mamy banke spekulacyjna?
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