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Czy recesja jest tuz za rogiem?.

Ostatnie dane gospodarcze z USA pokazujg, iz realizuje
sie  scenariusz gwattownego pogorszenia  sie
koniunktury. Wiekszos$¢ wskaznikow wyprzedzajgcych
koniunkture wskazuje na spowolnienie gospodarcze,
na ktdre naktadajg sie wysokie ceny surowcéw, a co za
tym idzie inflacja. Bank centralny USA zostanie zatem
zmuszony do podniesienia stép procentowych w
srodowisku silnego spowolnienia gospodarczego.
Dlatego tez, prognozy analitykdw, sugerujgce 8 lub tez
9 krotne podniesienie stép w tym roku bardzo
mozliwe, ze okazg sie btedne. Szef amerykanskiego
banku centralnego sugerowat to takze ostatnio
wspominajac, iz walka z inflacja nie moze przestonic
rzeczywistosci w ktdrej funkcjonujemy, a mianowicie
konfliktu zbrojnego w Ukrainie i duzej niepewnosci co
do wzrostu gospodarczego i zatrudnienia w przysztosci.
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Podobny scenariusz zdajg sie takze dyskontowac rentownosci obligacji skarbowych, ktérych krzywa dochodowosci
jeszcze bardziej wyptaszczyta sie w ostatnich dniach i jest bliska odwrdceniu. Jak widaé na powyzszym wykresie, réznica
pomiedzy 10 a 2 letnig obligacjg wynosi juz niecate 0,25%. Taka sytuacja oznacza bardzo wysokie prawdopodobierstwo

recesji za oceanem, co skutecznie powinno odstraszy¢

W Polsce w odpowiedzi na kolejna podwyzke stép
procentowych przez RPP, krzywa dochodowosci
ulegta natomiast odwrdéceniu. Rentownos¢ zaréwno 2
jak i 5letnich obligacji jest wyzsza niz 10 letnich. Rynek
zdaje sie dyskontuje juz nie tyle mocne spowolnienie
gospodarcze, co nawet recesje, ktéra moze nas czekac
W Ciggu 6-12 miesiecy.

Fed przed nadmiernym zaciesnieniem polityki monetarnej
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Najwieksze emocje rozbudza jednak obecnie rynek
ropy naftowej. Sankcje natozone przez kraje
zachodnie na Rosje poteguja presje na wzrost cen.
Biorac pod uwage bardzo niskie stany zapaséw i
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iz ropa naftowa jest nic nie warta. Przypomne, iz
wowczas brakowato magazynéw do sktadowania
tego surowca, a popyt ze wzgledu na pandemie byt
na minimalnym poziomie.
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A Zmiany zerii

Interwal Dzienny

Dzisiaj mamy troche odwrotng sytuacje. Zapasy sg na bardzo niskim poziomie, a inwestorzy obawiajg sie o dostepnos¢
surowca w najblizszej przysztosci. Pamietac jednak nalezy, iz pomimo sankcji natozonych na Rosje, kraj ten w dalszym
ciggu produkuje i sprzedaje surowce zarowno do Europy jak i Azji. Chiny wydajg sie najwiecej na tej sytuacji skorzystac i
zastgpic drogg rope z krajéw OPEC, duzo tanszg ropg rosyjska. Dodatkowo w ciggu najblizszych kilku dni mozna
spodziewad sie podpisania porozumienia z Iranem, ktére zniesie sankcje i umozliwi legalng produkcje i sprzedaz surowca
z tego kraju. Powinno to podniesc¢ ilos¢ dostepnego surowca na rynkach i ztagodzi¢ oczekiwania co do jego braku.
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