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Banki centralne USA i Europy zabraly gtos.
Co z obligacjami?
Dariusz Lasek, dyrektor inwestycyjny ds. papieréw dtuznych Union Investment TFI

Za nami posiedzenia dwéch najwazniejszych swiatowych bankéw centralnych: amerykanskiego
i europejskiego. Poznalismy dwie najbardziej wyczekiwane decyzje w tym roku. Czy jako inwestorzy
jestesmy dzieki nim madrzejsi? To kwestia dyskusyjna.

Podsumujmy, co wiemy:

® USA: zgodnie z oczekiwaniami, w grudniu Fed podniést stopy procentowe o 25 punktéw bazowych,
do 0,50-0,75%. Cztonkowie amerykanskiego banku centralnego zmienili dodatkowo swoje
nastawienie na bardziej ,jastrzebie”. Ich wypowiedzi sugeruja, ze w 2017 r. stopy procentowe
w USA wzrosng nawet o 75 p.b. — szybciej niz oczekiwali$my jeszcze kilka dni temu.

® Europa: na grudniowym posiedzeniu Europejski Bank Centralny pozostawit stopy procentowe
w strefie euro na najnizszych poziomach w historii. Gléwna stopa nadal wynosi 0%, stopa kredytu
0,25%, a stopa depozytowa -0,40%. Bank przedtuzyt tez program luzowania ilosciowego (QE)
do grudnia 2017 r. Od kwietnia EBC zmniejszy jedynie kwote, za ktéra bedzie skupowat obligacje
z rynku — do 60 mld euro miesiecznie. To jednak wciaz bardzo duzo, a prezes Mario Draghi
zostawit dodatkowo otwarta furtke, by w razie potrzeby zwigkszy¢ skale wsparcia.

Co decyzje EBC i Fed oznaczaja dla rynkéw obligac;ji?

Decyzje obu bankéw sa zgodne z oczekiwaniami inwestoréw. Uwazamy, ze do korca 2016 .
na rynkach obligacji bedzie spokojnie.

W przysztym roku najwazniejsze bedzie tempo podwyzek stép procentowych w USA.

Na ile realne sa zapowiedzi Fed? Dane naptywajace z amerykanskiej gospodarki sg dobre,
a stopy procentowe wciaz bardzo niskie, jak na te faze cyklu koniunkturalnego. Za takim
scenariuszem przemawiaja tez polityczne zapowiedzi Donalda Trumpa. Rynki lubia jednak
zaskakiwac, a , czarne tabedzie” (jak Brexit) pojawiaja sie w najmniej oczekiwanych
momentach. Moze sie wiec okaza¢, ze réwniez w 2017 r. Fed bedzie zwlekat

z podwyzkami lub ograniczy ich skale.
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Masz pytania?

800 567 662
(+48) 22 449 03 33 (od poniedziatku do piatku, od 8.00 do 18.00)

tfi@union-investment.pl

Brak gwarancji osiggniecia celéw inwestycyjnych subfunduszy; mozliwos¢ zmniejszenia wartosci, w tym utraty czesci zainwestowanych srodkow.

Mozliwe lokaty ponad 35% wartosci aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa albo Narodowy
Bank Polski. Prospekt informacyjny, Kluczowe informacje dla Inwestoréw, Informacje dla klienta AFI, tabela optat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach
dostepne sa na stronie www.union-investment.pl.

Union Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziata na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru
Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 ., nr decyzji KPW-4073-1\95.



