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CYTAT TYGODNIA

,Na marcowym posiedzeniu FED wiasciwa bytaby decyzja o podwyzce
stop procentowych o 25pb, a sam proces normalizacji polityki pienieznej
powinien by¢ prowadzony rozsadnie” —szef FED Jerome Powell.

4 36% 4,36% wynosi obecnie rentownos$¢ dziesiecioletnich
4 obligacji skarbowych w Polsce.
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W minionym tygodniu rentownosci krajowych obligacji skarbowych prezentowaty odmienne zachowania wzgledem
rynkéw bazowych. W przypadku amerykanskich obligacji skarbowych obserwowali$my spadek ich rentownosci, co
zwigzane byto z popytem na aktywa uchodzace za te bardziej bezpiecznie oraz stabnacymi przekonaniami co do
agresywnego zaciesniania polityki pienieznej przez FED w obliczu panujacej sytuacji. W przypadku polskiego dtugu
skarbowego rentownosci rosty, co byto wynikiem wzrastajgcych oczekiwan co do bardziej zdecydowanych
podwyzek stép procentowych w obliczu stabngcej waluty. Rentownos¢ dwuletnich polskich obligacji skarbowych
pod koniec tygodnia zblizyta sie do poziomu 4,3%, piecioletnich do 4,55% a dziesiecioletnich do 4,36%.

Niepewnos¢ jaka powoduje trwajacy konflikt pomiedzy Rosja a Ukraing oraz wptyw sankcji na Swiatowe
gospodarki, podtrzymywaty podwyzszong zmienno$¢ na rynkach i awersje do ryzyka. W przekroju
catego tygodnia gtéwne indeksy na $wiecie, podobnie zresztg w Polsce, odnotowaty przecene notowan.
Indeks S&P500 stracit 1,3%, a indeks WIG20 3,4%. Duzo wiekszg, bo ponad 7% przecene odnotowat
indeks mWIG40.
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W obliczu wciagz trwajacego konfliktu zbrojnego w Ukrainie, ceny niektorych surowcéw osiggnety
wieloletnie maksima (m.in. gaz ziemny, wegiel, czy pszenica). Kilkuletnie maksima odnotowaty takze
notowania ropy WTI, gdzie cena na koniec tygodnia oscylowata w poblizu 115 USD. Stosunkowo dobrze
radzity sobie takze notowania ztota, ktérego cena zblizyta sie ponownie do 2000 USD.

Warunki panujace obecnie na rynku, a zatem widoczna i wciagz rosngca awersja do ryzyka negatywnie
odbija sie na notowaniach naszej waluty. Zaréwno w przypadku kursu EURPLN, jak i USDPLN panuje
ponadprzecigtna zmienno$¢ (dzienne zmiany to niejednokrotnie ponad 10gr). Podejmowane przez
NBP interwencje walutowe przynosza jedynie chwilowe umocnienie ztotéwki, po ktérym nasza waluta
ponownie sie ostabia. Miniony tydzien przyniést niemal 6% ostabienia wzgledem euro i prawie 9%
wzgledem dolara. Pod koniec tygodnia kurs EURPLN wynidst 4,898 a USDPLN 4,479.
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