warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy

poniedziatek, 4 lipca 2022

Rosnie ryzyko stagflacji w polskiej gospodarce? W ubiegtym tygodniu pojawity sie dwie wazne publikacje sygnalizujace
narastanie ryzyka stagflacyjnego dla polskiej gospodarki. Po pierwsze, najnowszy odczyt indeksu PMI dla polskiego
przemystu spadt do 44,4 pkt, co nie tylko sugeruje pogorszenie koniunktury (na co wskazuje poziom wskaznika ponizej
50 pkt,) ale tez najstabszy jej stan o 25 miesiecy. Jak napisano w raporcie: ,Niski odczyt gtéwnego Wskaznika PMI
odzwierciedlat spadek zaréwno produkcji jak i nowych zamowien, ponadto oba spadki byly silne na tle badan
historycznych (badania przeprowadzane sg od 24 lat)”. Tym samym raport ten zdecydowanie wspart oczekiwania

rynkowe na mocne pogorszenie koniunktury, juz w drugiej potowie biezgcego roku.

Drugim waznym wskaznikiem z krajowego podwadrka byta publikacja wstepnego odczytu inflacji za czerwiec. Zgodnie z
raportem GUS w tym okresie inflacja przyspieszyta do 15,6% rdr z 13,9% miesigc wczesniej. Warto jednak dodaé, ze
wynik ten byt zblizony do prognoz rynkowych (15,5%), wiec — w przeciwienstwie do poprzednich miesiecy — duzego

zaskoczenia inflacyjnego tym razem nie byto.

Niemniej jednak dostaliSmy dwa sygnaty swiadczgce o tym , ze w najblizszych kwartatach polska gospodarka moze
wejs¢ w okres niskiego, lub bardzo niskiego wzrostu gospodarczego, ktéremu towarzyszy¢é bedg poziomy inflacji
zdecydowania przekraczajgce cel inflacyjny banku centralnego. Rodzi to spore dylematy dla krajowej polityki pienieznej
dotyczace tempa i skali dalszych podwyzek stép procentowych. Nic wiec dziwnego, ze analizy rynkowe pozostajg

mocno rozbiezne w prognozach przysztego (docelowego) poziomu stopy referencyjnej NBP.

Na globalnych rynkach akcji dominowaty spadki a globalny indeks akcyjny MSCI World w ciggu tygodnia stracit -2,1%.
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