TYGODNIK
poniedzialek, 13 grudnia 2021 r

PODSUMOWANIE TYGODNIA

Rada Polityki Pienieznej podniosta na ostatnim decyzyjnym posiedzeniu w tym
roku stopy procentowe Narodowego Banku Polskiego o 0,50 punktu
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procentowego. Oznacza to, ze stopa referencyjna wynosi obecnie 1,75% i jest EURPLN 462 045% 020%  3,38% 4,35% 1,27%
najwyzsza od pazdziernika 2014 r. Komunikat po posiedzeniu zawiera sppin 408 038% 164% 1120%  11,96% 9,32%
formutowanie, 2 zje R w kolejnych miesi h nadal
s 0. ulowanle, - ze .,.,de.cy .Je fdy -OEJ Ve eslacac b.eda .ada EURUSD 1,13 007% -1,42% -7.04% -6,79% -7.36%
nakierowane na obnizenie inflacji do poziomu zgodnego z celem inflacyjnym
NBP w $rednim okresie, przy uwzglednieniu ksztattowania sie sytuacji
. . s ; S, WIG 68368,83 094% -508%  2,80% 2159%  19,89%
koniunkturalnej, tak aby zapewni¢ sSredniookresowa stabilnos¢ cen”.
WIG20 221378 156% -646% -103%  1158%  1158%
Druga strona medalu nie wygladu juz tak optymistycznie. Coraz trudniej firmom  mwiG40 532559 -0,83% -659% B,72% 39,82%  33,93%
zapetni¢ wakaty, czyli znalez¢ pracownikéw o odpowiednich kompetencjach.  _yyican 2030771 -015% -472%  -3229% 3104%  2616%
Przektada sie to juz na spirale ptacowa, ktéra w dalszym horyzoncie bedzie
. PRI ) . . . DAX 15623,31 2,99% -2,77% 0,33% 17,51%  13,88%
oddziatywaé na inflacje. Bardzo niska — jak na Europe — aktywno$¢ zawodowa
naszego spofeczeristwa sprawia, ze obciazenie podatkowe obywateli S&P500 471202 382% 141% 11,15%  1846%  1545%
i przedsiebiorstw musi rosng¢, aby nie dtug publiczny nie przekroczyt standw  Nasdag Comp 1563060 3,61% 005% 11,49% 2599%  21,28%
alarmowych. W nieco dtuzszej perspektywie niepewnos¢ co do rynku pracy  gouecpa 10775830 256% 169% -1716%  -640%  -D46%
bedzie wiec wynikata z schtodzenia koniunktury w zwigzku z duzg skalg
- P ; Hang Seng 2399572 096% -400% -1650%  -9,14% -1188%
zacie$nienia warunkéw fiskalnych, ale i monetarnych.
KOSPI 3010,23 141% 2,73% -6,65% 9,60% 4,76%
Rzad poinformowat w minionym tygodniu o zaostrzeniu obostrzen  Nikkei 225 2843777 146% -2,30% -177% 6,28% 3,62%
przeciwepidemicznych. Od potowy grudnia zostanie zmniejszony limit Shanghai B-Share 28562 -013% 512% 1132%  1960%  1731%
do 30% obtozenia w restauracjach, barach, hotelach, kinach teatrach, obiektach
sportowych i sakralnych. Nie dotyczy on 0séb zaszczepionych przeciwCOVID-19,
co jednak bedzie zwigzato sie z weryfikacjg certyfikatu covidowego. Zoto 178280 000% -3,59% -608%  -193%  -6,10%
Wprowadzono réwniez ograniczenia w transporcie publicznym oraz nauke  srehro 221950 -127% -10,40% -20,82% -7,88% -1597%
zdalng od 20 grudnia 2021 do 9 stycznia 2022 r. dla ucznidéw szkét podstawowych .
) ) . ., Mied:z 478,65 046% -0,84% -443%  19.87%  2181%
i ponadpodstawowych. Nowe obostrzenia wptyng nieco na aktywnos¢
w sektorze ustugowym. Jednak zapewne ich negatywny skutek ekonomiczny Ropa WTI 7167 816% -11,89% 196% 53,21%  47,71%
bedzie znacznie stabszy niz podczas poprzednich okreséw obostrzen. Tym  45.year pLBY 318 -197% 1167% 7995% 133.68% 15879%
niemniej nalezy oczekiwa¢ stopniowego stabniecia impulsu rozwojowego
. o . . A 10-Year U S. BY 1,49 10,48% -4,25% 3,62% 64,13%  652,34%
zwigzanego z nadrabianiem zalegtosci konsumpcyjnych po poprzednich
okresach obostrzen. zrodio: www.stooqg.pl/
Niezalezny Dom Maklerski S.A.
Indeks najwiekszych amerykanskich spotek publicznych dynamiczng S& PSOO
zwyzka zanegowat wczesniejsze spadki jako poczatek nieco wiekszej 4800
korekty spadkowej. Dotart tym sposobem w okolice historycznych
szczytdw, czym podbudowat nadzieje na klasyczny -chociaz lekko 4700
spozniony — ,rajd $w. Mikotaja” Z drugiej jednak strony mozna
zauwazyé, ze rynkowi akcji wyraznie brakuje wczesniejszej 4600
Srednioterminowej dynamiki. A to moze skutkowaé utworzeniem
jednej z bardziej ztowieszczych formacji analizy technicznej — 4500
podwadjnego szczytu.
4400
Gdyby ten scenariusz miat sie zisci¢, to kluczcowym bytoby wsparcie
na poziomie okoto 4500 punktéw. W razie przebicia przez indeks 4300
(od gory) tej wysokosci kolejne wsparcie, stanowigce jednoczesnie
minimalny poziom korekty spadkowej w wypadku realizacji formacji 4201%09.2021 10.10.2021 10112021 10122021

podwdjnego szczytu, mozna bytoby szacowaé na wysokosci
nieco ponizej 4300 punktéw, czyli w okolicy pozioméw sprzed pot
roku.
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OBLIGACIE

Rentownos¢ krajowych obligacji skarbowych podlegata w ubiegtym
tygodniu wahaniom, ale w efekcie zmiany tygodniowe nie okazaty sie
zbyt duze. Dtugi koniec krzywej dochodowosci obnizyt sie
0 6 punktéw bazowych do 3,18%. O 2 punkty — do 2,95% -zwyzkowata
za$ dochodowos¢ 2-latki.

Na bazowych rynkach dtugu doszto do niewielkiej zwyzki
dochodowosci. Rentownosci niemieckich obligacji dziesiecioletnich
zwyzkowaty o 4 punkty bazowe, siegajac poziomu -0,35%.
A dochodowosci ich amerykanskich odpowiednikéw wzrosty
o 5 punktéw, na co wptyw mialy niedawne mniej ,gotebie”
komentarze przedstawicieli Fed, w tym prezesa J.Powella. Na rynkach
widaé jednak przemozng che¢ utrzymania do korica biezacego roku
w portfelach inwestycyjnych aktywoéw obarczonych wiekszym
ryzykiem, wiec na powazniejsze spadki rentownosci w USA
i Niemczech bedzie mozna zapewne liczy¢ dopiero po Nowym Roku.

SUROWCE

ROPA WTI

90
85
80
75
70
65

60

10.09.2021 10.10.2021 10.11.2021

WALUTY

10.12.2021

NDM

Niezalezny Dom Maklerski

10-Year Poland Bond Yield

1,4
2021-09-09 2021-10-09 2021-11-09 20211209

Po bardzo dobrym poczatku ubiegtego tygodnia, gdy notowania
surowca mocno zwyzkowaty, by od poniedziatku do $rody zyskaé
ponad 9%, korcéwka tygodnia przyniosta wyhamowanie wzrostow.
Inwestorzy zaczeli ponownie szacowac, jaki moze by¢ popyt na paliwa
w najblizszym czasie. Zapotrzebowanie na rope, jak do tej pory,
niemal nie zmienito sie pod negatywnym wptywem nowego wariantu
koronawirusa — omikronu. Tym niemniej dopiero teraz zacznie sie
odczuwac w aktywnosci spotecznej skutki wprowadzania ograniczen
w réznych gospodarkach, w tym m.in. w podrézowaniu.

Na razie ruch wzrostowy z poczatku grudnia trudno traktowac inaczej
niz odreagowanie stanu skrajnego wyprzedania wg kanondéw analizy
technicznej. Poziom tego wyprzedania byt najwiekszy do wrzesnia
ubiegtego roku. Woéwczas impetu wzrostowego cenom ropy
wystarczyto na kilka sesji, potem nastgpit trend horyzontalny,
by 2 miesigce pdiniej zaliczy¢ jeszcze gtebsze dotki cenowe.

Zmianami kursu polskiego ztotego kierowaty gtéwnie oczekiwania na decyzje RPP i reakcja na nig. Podwyzka stép procentowych o 50 punktéw bazowych spotkata
sie z rozczarowaniem czesci inwestoréw. Tych, ktdrzy analizujg polityke monetarng w oderwaniu od realidéw politycznych i spotecznych w Polsce. Ich oczekiwani
bardziej agresywnego ruchu — w grudniu i nastepnych miesigcach - wydajg sie zdecydowanie przesadzone. Chociaz przecene polskiej waluty po ostatniej decyzji
RPP mozna uznac za niewielka. Kurs EUR/PLN, ktdry przed posiedzeniem Rady momentami znizkowat do 4,5770 na koniec omawianego okresu siegnat poziomu
4,6150. Na globalnych rynkach walutowych ostatnie dni byty czasem stabilizacji notowan eurodolara wokét poziomu 1,13.
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