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RYNKI CZEKAJA NA DECYZJE TSUE
| WYNIKI WYBOROW

Krzysztof Izdebski

Zarzadzajacy Funduszami Dtuznymi
Generali Investments TFI

Amerykanski bank centralny zgodnie z oczekiwaniami
inwestorow zadecydowat o obnizeniu stopy referencyjnej
025 pb. Rynek odebrat to jako jastrzebig obnizke i rentownosci
wzrosty o 10 proc. Jednoczesnie opublikowano odczyty
z niemieckiej gospodarki, gdzie wskaznik wyprzedzajacy
PMI spadt do rekordowo niskiego poziomu 50 pkt., na co
rynki zareagowaty z kolei spadkiem rentownosci 0 10 pkt.
Rynek polskich obligacji skarbowych jest mocno skorelowany
z odczytami niemieckiej i amerykanskiej gospodarki, dlatego
rentownosci podazajg za danymi ze Swiata.

Nie widzimy gwattownych reakcji. Rynki czekajg na
orzeczenie  Europejskiego  Trybunatu  Sprawiedliwosci
dotyczace kredytow hipotecznych zawieranych we frankach
szwajcarskich. Inwestorzy obawiajg sie, ze niekorzystny wyrok
trybunatu bedzie miat negatywne konsekwencije dla wynikow
bankow. Kwestia kredytow hipotecznych wskazywana jest tez
jako jeden z czynnikow, ktory moze miec istotny wptyw na
przysztoroczny budzet panstw i rating Polski. To wieloetapowy

Pazdziernikowe wybory i zmiany w sektorze

bankowym wstrzymujg decyzje inwestorow

e Wecigz warto trzymac polskie obligacje
skarbowe

proces, dlatego dzi$ jeszcze trudno ocenic, czy i w jakiej skali
bedzie mie¢ wptyw na ocene naszego kraju.

Niepewnos¢ zwigzana z dalszymi  krokami  sgdow
i kredytobiorcow po decyzji TSUE oraz zblizajgcymi sie
wyborami parlamentarnymi i ich wynik wptywajg na rynki.
Inwestorzy zagraniczni sg ostrozni i czekajg na to, co wydarzy
sie w najblizszych tygodniach. Wstrzymujg sie tym samym od
inwestycji w polskie obligacje.

Zaangazowanie inwestorow zagranicznych w polskie papiery
dtuzne na przestrzeni ostatnich trzech miesiecy nieznacznie
spadfo. W ciggu ostatnich dwunastu miesiecy sprzedano 23
mlid obligaciji. Zagraniczne podmioty koncentrujg sie nasrednio
i dtugoterminowych obligacjach. To, co zostato odsprzedane
przez zagranice, zostato kupione przez krajowe banki, ktore
inwestujg w papiery krotkoterminowe i Srednioterminowe
oraz w obligacje o zmiennym oprocentowaniu.
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