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Ostatnia przecena polskich obligacji mogta na jakis czas
wyczerpac sume negatywnych zdarzen zwigzanych z na-
szymi papierami skarbowymi. Znaczaca podaz, ktéra po-
jawita sie na rynku wtdérnym, zepchneta ceny obligacji, co
wprost przekfadato sie takze na wycene jednostek fun-
duszy pienieznych. Biorac pod uwage wielko$¢ polskiego
rynku mozemy zaktadac, ze taka seria transakji szybko sie
nie powtdrzy | dotek na polskich skarbéwkach mamy juz za
soba, przynajmniej w $rednim horyzoncie.

Wycena polskiego dtugu w najblizszym czasie zaleze¢ be-
dzie od dynamiki inflacji i sygnatéw co do podwyzek stdp,
jakie wysle Rada Polityki Pienieznej. A perspektywy sa cat-
kiem dobre: ceny nie beda wyraznie rosty, m. in. ze wzgle-
du na efekt bazy, za$ pierwszych podwyzek stop mozemy
sie spodziewac¢ nie wczesniej niz pod koniec przysztego
roku. Mozna tez zaktada¢ scenariusz, w ktérym poziom in-
flacji bedzie stopniowo rést, a mimo to stopy procentowe
pozostang bez zmian. RPP moze uzy¢ argumentu: inflacja
idzie w gore, ale PKB stabnie — chwilowo wolimy ochro-
ni¢ gospodarczy wzrost. Oczywiscie spodziewac sie mozna
stopniowego wzrostu rentownosci obligacji, jednak bedzie
to raczej chwilowa okazja do zakupdw niz oznaka stabosci
polskich papieréw.

Masz pytania?

o
@

801 144 144
(22) 449 03 33
(od poniedziatku do piatku, od 8.00 do 18.00)

tfi@union-investment.pl
www.union-investment.pl

\
\

\

Union

Investment

 Krajobraz po przecenie
e Inflacja nie bedzie straszy¢
e Polska w trendach - zagranica lubi to

Polska jest jedynym krajem, uznawanym na rynku za wia-
rygodny i w miare bezpieczny, w ktérym inwestorzy moga
liczy¢ na tak wysoka realng stope procentowa. To chroni
nasz rynek przed duza zmiennoscig i zapewnia stabilng
obecnos¢ inwestoréw zagranicznych. Jeszcze niedawno
bylismy papierkiem lakmusowym regionu, teraz wyraznie
roznimy sie, na plus, od Wegier, Czech czy Turcji. Tymcza-
sem Ministerstwo Finanséw rozsadnie ogranicza podaz
nowego dtugu. Zaspokojenie potrzeb pozyczkowych jest
na dobrym poziomie, a deficyt pod kontrola.

Z globalnego punktu widzenia, nastroje na rynku diugu
psuja Turcja i Argentyna, jednak na najwiekszych rynkach
wszystko idzie zgodnie z oczekiwaniami. W tym miesigcu
spodziewamy sie kolejnej podwyzki stop procentowych
w Stanach Zjednoczonych, a w strefie euro spread wio-
skich obligacji do niemieckich sie zmniejsza.

To wszystko sprawia, ze fundusze pieniezne wydaja sie byc¢
bardzo rozsadnym wyborem na ostatni kwartat tego roku.
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w niniejszym materiale nie stanowia gwarangji pralsziych wynikow. Decyzje inwestycyjne dotyczace inwe-
stowania w fundusze inwestycyjne powinny by¢ podejmowane wytacznie po zapoznaniu siiz Prospektami
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od indywidualnej sytuacji klienta i moze ulec zmianie w przyszlosci. Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci za
negatywne skutki wynikajace bezposrednio lub posrednio z uzytku tresci zawartych w niniejszym materiale.



