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Sytuacje na rynkach od dtuzszego czasu determinuje to, co dzieje sie w bankach centralnych i wokét nich. Po tym jak
Europejski Bank Centralny ogtosit szczegéty procesu ograniczania skali skupu aktywéw, niepewnos¢ w kwestii polityki
pienieznej spadfa, cho¢ trzeba zauwazy¢, ze to ulga na pewien czas tylko. W kwestii naszej niewiedzy na temat
diugofalowych skutkéw QE i odchodzenia od niego nic sie bowiem nie zmienito. Na razie jednak rynkom spadt kamien z
kolektywnego serca. Skup zostat co prawda obciety o potowe, do 30 mld EUR miesiecznie, poczawszy od stycznia 2018,
ale wydtuzono go o dziewie¢ miesiecy. Byto to z grubsza zgodne z oczekiwaniami uczestnikéw rynkdéw, jednak zostato
podlane niezwykle ,gofebim” sosem i to w wielkiej obfitosci. To zreszta specjalnos¢ szefa EBC - wlewanie otuchy w serca
inwestoréw. W efekcie rentownos¢ bunda spadta z 0,47% przed decyzjg europejskiego banku centralnego do 0,43% po
zakonczeniu konferencji prasowej. Lekko spadly takze spready obligacji krajéw peryferyjnych strefy euro, co potwierdza,
ze rynek bardzo pozytywnie przyjat decyzje EBC. Dobrego humoru inwestorom nie byto w stanie odebra¢ tez trwajace w
Hiszpanii zamieszanie, ktére w piatek zblizyto sie do kulminacji, po tym jak kataloAski parlament ogfosit niepodlegtosc.
Byfa to w oczywisty sposdéb reakcja na zblizajgce uruchomienie art. 155 hiszpanskiej konstytucji i rozpoczecie demontazu
autonomii Katalonii. W tej sytuacji secesjonisci juz niczym nie ryzykowali, wkroczenie rzadu centralnego byto i tak
przesadzone. Zresztg hiszpanski senat niemal natychmiast po decyzji Katalonii zatwierdzit uruchomienie tego artykutu.

Drugim waznym dla rynkéw tematem pozostaje wybdr nowego szefa amerykanskiego banku centralnego. Na liscie 0sdb,
z ktérym rozmawiat w sprawie ich kandydowania Donald Trump, znajduje sie pie¢ oséb, jednak wydaje sie, ze dwie z nich:
Gary Cohn i Janet Yellen nie s3 powaznymi kandydatami w wyscigu. Ciekawg kandydaturg jest John Taylor, naukowiec,
autor stynnej Reguty Taylora, ktora okresla jaka powinna by¢ stopa referencyjna banku centralnego w zaleznosci od
kluczowych parametréw ekonomicznych. Ostatnie spekulacje wskazujg jednak raczej na Jerome’'a Powella. Przemawia za
nim kilka powaznych argumentéw: jest urzedujacym czfonkiem rady Fed, jest Republikaninem, postrzegany jest jako
.80fab" i co wazne, a co chyba dyskwalifikuje obecng szefowg FOMC, w odréznieniu od niej nie ma nic przeciwko deregulacji
rynkéw finansowych. Kevin Warsh, trzeci na krotkiej liscie, jest co prawda najwiekszym zwolennikiem deregulacji w tym
gronie ale jest takze najwiekszym ,jastrzebiem”. Jeszcze wieksze zaostrzenie polityki pienieznej zas, to nie jest cos, co
Donald Trump chetnie ogladatby podczas swojej kadencji. Koniec koncéw, to Jerome Powell wydaje sie by¢ kandydatem z
najwiekszymi szansami. W pigtek rynek obiegfa plotka, ze to wfasnie on ma posade szefa Fed praktycznie w kieszeni.
Obligacje Stanéw Zjednoczonych zareagowaly spadkiem rentownos$ci o 5 punktdéw bazowych w przypadku papieréw
dziesiecioletnich w okolice 4,42%. Moznarzec, ze Donald Trump dostat od rynku potwierdzenie, ze to wtasnie ta kandydatura
jest najlepsza.

Niniejszy dokument jest jedynie materiatem informacyjnym do uzytku odbiorcy. Nie powinien by¢ rozumiany jako materiat o charakterze doradczym lub jako podstawa do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Nie powinien
tez by¢ rozumiany jako rekomendacja inwestycyjna. Wszystkie opinie i prognozy przedstawione w tym opracowaniu s3 jedynie wyrazem opinii autoréw w dniu publikacji i mogg ulec zmianie bez zapowiedzi. Skarbiec TFI SA nie
ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania. Wymagane prawem informacje dotyczace subfunduszy, w tym o czynnikach ryzyka inwestycyjnego znajduja sie
w prospekcie informacyjnym SKARBIEC FIO i Kluczowych Informacjach dla Klientéw, dostepnych w siedzibie SKARBIEC TFI SA w serwisie skarbiec.pl i w sieci sprzedazy. Subfundusze nie gwarantuja osiaggniecia okreslonego celu
i wyniku inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych $rodkéw.



