warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy

poniedziatek, 11 wrzesnia 2023

Agresywne ciecie stop NBP wprawito krajowe rynki w ostupienie. W ubiegtym tygodniu krajowe rynki finansowe
pozostawaty pod dominujgcym wptywem spotkania i decyzji Rady Polityki Pienieznej. Przed spotkaniem (5-6 wrzesnia)
wiekszos¢ uczestnikow badan ankietowych oczekiwata, ze RPP obnizy stopy procentowe o 25 punktéw bazowych a
gtosy byty podzielone pomiedzy oczekiwaniami na obnizke o 25 pb a oczekiwaniami na stabilizacje stop procentowych.
Jednak RPP mocno zaskoczyta, obnizajgc stopy az o 75 pb. W efekcie, stopa referencyjna spadta z 6,75% do 6,00%. Na
konferencji prasowej po w/w decyzji prezes Glapinski ttumaczyt wysokg skale obnizki tym, ze jest ona ,zalegta” za
ostatnie trzy miesigce znacznej poprawy krajowej inflacji. Mdéwiac o przysztosci stwierdzit, ze przyszte decyzje zalezne
bedg od naptywajgcych danych. Powyisze wydarzenia istotnie wptynety na sytuacje na krajowych rynkach
finansowych, a ich gtéwne poktosie obejmowato: (1) spadek krajowych rentownosci, (2) ostabienie ztotego, (3)
pogorszenie sentymentu na krajowym rynku akcji. Negatywna reakcja rynkowa to gtdwnie nastepstwo rosngcych obaw
przed konsekwencjami agresywnego luzowania polityki pienieznej. Na koniec ubiegtego tygodnia kontrakt FRA 3x6
(odzwierciedlajacy oczekiwany poziom 3M depozytu w grudniu b.r.) uplasowat sie na poziomie 4,80%, co implikuje
oczekiwania nato, ze przed koricem tego roku stopy procentowe mogg spasc o kolejne 50-75 pb. Wzigwszy pod uwage
wysokie biezgce poziomy inflacji (10,1% rdr w sierpniu 2023) oraz ostatnig dostepna wersje projekgji inflacyjnej
(zgodnie z ktdrg inflacja pozostawad bedzie powyzej celu inflacyjnego do 2025 roku) rynek zaczat obawiac sie, ze
szybkie i znaczace luzowanie polityki pienieznej oddali w czasie powrét inflacji do celu. W ciggu tygodnia rentownosé
2L spadta 052 pb do 4,79% a rentownos$¢ 10L o0 2 pb do 5,57% i nastgpito wystromienie krzywej dochodowosci. WIG20
stracit w ubiegtym tygodniu ponad 5%. Ztoty ostabit sie do euro o ponad 3% osiggajac poziom 4,61.
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