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Aktualnosci

Koniec roku to czas wptacania oszczednosci na konta emerytalne,
dlatego juz dzisiaj przypominamy, ze w ofercie Q Value znajdujg sie
zarowno indywidualne konta emerytalne (IKE), jak i indywidualne
konta zabezpieczenia emerytalnego (IKZE).

To produkty finansowe, ktore pozwolg Ci skutecznie oszczedza¢ na
dodatkowg emeryture.

Przypominamy, ze limity na IKE i IKZE w tym roku wynoszg
odpowiednio:

- IKE 17 766 zt

- IKZE 7 106,40 zt

- IKZE dla os. prowadzgcych pozarolniczg dziatalnos¢ 10 659,60 zt

+ |IKE - pienigdze zainwestowane na IKE sg zwolnione z 19%
podatku od dochodow (zyskéw) kapitatowych, potocznie zwanego
podatkiem Belki. Jego stawka to 19 procent od zysku z inwestyciji.

+ IKZE - kwoty inwestowane na IKZE, oprocz braku podatku Belki,
mozna odliczy¢ od podstawy opodatkowania PIT. Maksymalne
obnizenie podatku — dla oséb w drugim progu podatkowym (32%)
moze wynies¢ nawet 2 274 zt.

Zadbaj o swojg emeryture i zacznij oszczedzac juz dzis! Petng oferte
produktow emerytalnych znajdziesz na platformie Q Fund oraz u
naszych Doradcow.

Serdecznie zapraszamy!


https://qfund.pl/client/login

Wzrost rentownosci obligac
skarbowych

Wrzesienn przyniost dalszg fale wzrostdbw rentownosci na polskim rynku
obligacji skarbowych. Indeks TBSP Poland odnotowat strate rzedu 2,10%, a krzywa
obligacyjna zniwelowata poziom odwrécenia z -97 p.b do - 29 p.b. Globalne rynki
diugu pozostawaty pod presjg decyzji gtbwnych bankéw centralnych. W minionym
miesigcu ECB podnidst stopy procentowe o 75 p.b., ustalajgc stope referencyjng na
poziomie 1,25%. Rekordowo wysoka dynamika inflacji w eurozonie, na poziomie
9,1%, wraz z szybujgcymi cenami energii, zmusity ECB do zdecydowanego ruchu.
Prezes Lagarde, zapowiedziata dalsze podwyzki na najblizszych posiedzeniach oraz
petng determinacje ECB do sprowadzenia inflacji do celu. Podwyzke o tej samej
skali juz trzeci raz z rzedu dostarczyt amerykanski FED (target range 3%-3,25%),
zaskakujgc jednoczesnie rynek wyraznym wzrostem projekcji przysztych poziomédw
stép procentowych (dot plot). Mediana projekcji wskazuje na to, iz FED miatby
jeszcze w tym roku podnies¢ stopy o 125 p.b., a w przysztym ich docelowy poziom
miatby siegng¢ nawet przedziatu 4,50%-4,75%. Przewodniczgcy Powell ponownie
powtorzyt, ze walka z inflacjg wymaga naruszenia wzrostu gospodarczego oraz
moze wigzaé sie z podwyzszonym poziomem bezrobocia. W kraju NBP zgodnie z
oczekiwaniami dokonat ,skromnej” podwyzki o 25 p.b.(stopa referencyjna 6,75%)
nie rozstrzygajgc o zakonczeniu cyklu, sugerujac jednak, ze przestrzen do
zaciesniania jest juz wyraznie ograniczona. Na koniec miesigca jednak,
standardowy kontrakt FRA na przestrzeni 6 miesiecy wyceniat docelowy poziom
stopy referencyjnej na poziomie 7,5%. Wyrazna zwyzka oczekiwarn od momentu
decyzji RPP spowodowana byta kolejnym silnym zaskoczeniem odczytu dynamiki
inflacji CPI na poziomie 17,2% r/r (oczekiwano 16,4%). Dodatkowo niepewnosci pod
koniec miesigca dodata eskalacja ryzyk geopolitycznych w postaci wysadzenia nitek
rurociggdbw Nord Stream 1 i 2. Zepchneto to kurs EUR i USD do okolic 0,96, a w
efekcie doprowadzito réwniez do historycznego ostabienia ztotego wzgledem
amerykarskiego dolara na poziomie 5.00.

W caltym miesigcu rentownosci polskich obligacji skarbowych wzrosty dla
poszczegllnych tenorbw odpowiednio z 6,13% do 7,15% dla 10 lat, z 6,66% do
7,37% dla 5 lat i dla 2 lat z 6,67% do 6,99%. Na gtdwnych rynkach dtugu
rentowno$ci niemieckich 10 latek wzrosty z 1,54% do 2,11%, a amerykanskich z
3,12% do 3,74%.
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Przebieg wojny z inflacjg zalezy
od determinacii

Odczyty inflacji z ostatnich tygodni w Stanach Zjednoczonych i krajach Unii
Europejskich, w tym takze w Polsce wskazujg, ze wysoka inflacja rozgoscita sie na
Swiecie juz na dobre i kladzie sie cieniem na gospodarce, w tym rowniez na rynku
kapitatowym.

Ktopot z wysoka inflacja polega nie tylko na tym, ze coraz szybciej drenuje ona
nasze kieszenie, utrudnia, a w niektérych branzach wrecz uniemozliwia racjonalne
planowanie, ale rbwniez na tym, ze jest ona dla dzisiejszego biznesu — w tym takze
dla inwestorow — zjawiskiem wtasciwie nieznanym.

Naturalnie, wszyscy o niej styszeli, wszyscy znajg to pojecie i zwigzane z nim
zagrozenia, ale wiedza na ten temat przyttaczajgcej czesci spoteczenstwa — w tym
rowniez ludzi biznesu — jest tylko teoretyczna. Niewielu z nas na wtasnej skorze i we
wiasnych portfelach doswiadczyto wysokiej inflacji. Dotyczy to réwniez analitykow i
zarzadzajgcych funduszami inwestycyjnymi, bo to w znacznej wiekszosci ludzie
miodzi, dorastajgcy w trwajacej czterdziesci lat rzeczywistosci deflacyjnej.

Aby lepiej pozna¢ wysoka inflacje, tatwiej sie w niej poruszac i zabezpieczy¢ sie
przed jej niszczgcymi skutkami dobrze bytoby zapoznaé sie z anatomia kryzysu,
ktory wybucht na poczatku lat siedemdziesigtych po gwattownym podniesieniu cen
ropy naftowej przez panstwa arabskie. Zapewniam, ze poswiecony na to czas nie
bedzie stracony, bo inflacja nie bedzie goscita w gospodarce przez miesigc czy rok.
Rozsiadta sig, rozplenita i zamierza zosta¢ dtugo. Ta wspomniana wyzej, ktora
rozpoczeta sie w 1973 roku, byta trwata czescig krajobrazu gospodarczego przez
blisko dziesie¢ lat.

Lekarstwem na inflacje jest oczywiscie podniesienie stop procentowych. Przy czym
nie miejmy ztudzen, stopy procentowe to nie zastrzyk, ktéry boli przez utamek
sekundy i przynosi natychmiastowa ulge w cierpieniu.

To dtugotrwata, bolesna terapia, podczas ktorej los pacjenta jest czesto niepewny, a
jego organizm zawsze wychodzi z terapii ostabiony.



Przebieg wojny z inflacjg zalezy
od determinacii

Przy czym terapia oparta na podwyzszaniu stép procentowych jest skuteczna tylko
wowczas, gdy dawka lekdéw jest odpowiednio duza. Wida¢ to na wykresie — gdy
stopy procentowe tylko podazaty za wzrostem inflacji, ta niewiele sobie z tego robita
i ostatecznie wspieta sie az na poziom 15%. Terapia zadziatata dopiero, gdy
amerykarnski bank centralny gwattownie zwigkszyt dawke. Od tego momentu inflacja
w USA zaczeta spadac i pézniej trwata na niskim poziomie az do 2020 roku.

Terapia jest wiec dobrze znana i sprawdzona. Do jej zastosowania trzeba jednak
odwagi. Najwazniejsze obecnie pytanie brzmi, czy dzisiejsi bankierzy centralni oraz
politycy sg wystarczajaco zdeterminowani, aby p6j$¢ ta droga. Mam obawy. Od
potowy lat siedemdziesigtych Swiat mocno sie zmienit. Wysoka inflacja skutkuje
wysokimi wptywami do budzetu, a to powoduje, ze politycy mogg sie bawi¢ w
Swietych Mikotajow i rozdawac pienigdze na prawo i lewo tylko imitujgc walke z
inflacja.

50 years of US inflation vs interest rates

US monthly inflation (year-on-year % change) vs Fed funds interest rates since 1970

Interest rates 2008 global
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Subscribe to our global politics newsletter Signal at gzeromedia.com GZE Ro

Sources: US Bureau of Labor Statistics, Federal Reserve

Zrédlo: Carlos SantamariaAri Winkleman, GZERO.
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Przebieg wojny z inflacjg zalezy
od determinacii

Skutki takiego sposobu prowadzenia wojny z inflacja dobrze wida¢ na
zamieszczonym wyzej wykresie — inflacja w Stanach Zjednoczonych rosta do
momentu, gdy Fed zostat wreszcie zmuszony do zastosowania ,opcji atomowej” w
postaci 20-procentowej stopy procentowej, podczas gdy inflacja wynosita 15%.
Niestety, wiele wskazuje, ze tym razem bedzie podobnie. Tym bardziej, ze pod rekg
jest wygodne alibi w postaci wojny w Ukrainie i konieczno$¢ znacznego podniesienia
wydatkdw na zbrojenia. | jest tez, najzupetniej prawdziwa, obawa, ze gwattowne
podniesienie stop procentowych wprowadzi gospodarke w recesje.

Strach przed recesja bedzie hamowat odwage bankdéw centralnych. Pytanie, czy
Swiatu recesja nie jest potrzebna, bo jej oczyszczajgca moc zawsze wprowadza
gospodarke na nowe tory. Bankierzy centralni (a zapewne takze wielu politykdw)
musza zdawac sobie z tego sprawe, ale tu ujawnia sie catkiem prozaiczna cheé
zapisania sie w historii. Wszyscy chcg trafi¢ do niej jako bohaterowie pozytywni, nikt
nie chce tkwi¢ w niej pod postacia ,czarnego charakteru”. Tyle tylko, ze o wejsciu w
recesje mogg zdecydowac procesy ekonomiczne, na ktore banki centralne i politycy
nie beda juz mieli zadnego wptywu. To tym bardziej prawdopodobne, ze Swiat jest
dzisiaj bardzo zadtuzony i w panistwowych kasach brakuje juz pieniedzy na sztuczne
podtrzymywanie wzrostu gospodarczego.

Wyglada na to, ze recesja moze by¢ nieunikniona. Rzecz w tym, aby byta krétka i
nie tak niszczgca jak w napisanych juz czarnych scenariuszach.



Gietdy znow bojg sie Fed

Najnowsze dane dotyczgce sytuacji na amerykanskim rynku pracy podwyzszyty
obawy, ze rezerwa federalna bedzie intensywnie kontynuowata zaciesSnianie swej
polityki monetarnej. W praktyce oznacza to, ze na najblizszym posiedzeniu
ponownie podwyzszy stopy procentowe o 0,75 punktu. Zdaniem inwestorow moga
one dojs¢ do 4,5-4,75 proc., a zakonczenie cyklu moze przesung¢ sie¢ w czasie.
Mamy wiec znang juz z przesztosci sytuacje, gdy dobre dane makroekonomiczne
prowadzg do pogorszenia si¢ nastrojow na rynkach finansowych. Indeks dolara
wzgledem gtownych walut Swiatowych znéw poszedt w gére i cho¢ szczytu z konca
wrzesnie nie pokonat, to jednak negatywnie oddziatuje na notowania sporej czesci
aktywow. Traci na tym miedz, ale przede wszystkim metale szlachetne. Po
niedawnym dynamicznym odbiciu, cena ztota powrdcita zdecydowanie ponizej
poziomu 1700 dolarow za uncje. Do niedawnego lokalnego szczytu zbliza sie
rentowno$¢ amerykanskich dziesigcioletnich obligacji skarbowych, w przypadku
ktorych powr6t powyzej 4 proc. staje sie coraz bardziej prawdopodobny. Indeksy na
parkiecie nowojorskim po pigtkowej informacji o stopie bezrobocia i liczbie nowych
miejsc pracy gwattownie zanurkowaty. Ich $ladem poszty takze wskazniki na
wiekszosci Swiatowych gietd. W szczegdllnosci za$ ucierpiat indeks rynkéw
wschodzgcych. Oczywidcie musiato to negatywnie odbi¢ sie na sytuacji na
warszawskim parkiecie, ktory dodatkowo boryka sie z niekorzystnymi czynnikami
lokalnymi. Dotek z pierwszych dni pazdziernika jest w zasiegu niedzwiedzi.
Perspektywa objecia podatkiem od ,ponadnormatywnych” zyskdw szerokiego grona
spotek oczywiscie jest ztg informacjg dla sporej czesci naszych firm. W dét wiec idg
nie tylko notowania najwiekszych polskich spoétek, ale takze tych z segmentu matych
i Srednich. Zte nastroje jednak kiedy$S muszg ming¢, a przynajmniej mozna sie
spodziewaé powazniejszego wzrostowego odreagowania. Dtugoterminowych
inwestorow do zakupow moga inspirowac coraz bardziej atrakcyjne wyceny akcji.
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Konferencja ABC-Inwestowania

Serdecznie zapraszamy do udziatu w konferencji online ABC-
Inwestowania, ktéra odbedzie sie w dniach 12-13 pazdziernika 2022
roku.

Pragniemy poinformowag, iz w dniu 13 pazdziernika o godzinie 12:30 w
debacie ,Gdzie szuka¢ okazji inwestycyjnych?” prelegentem bedzie
Michat Stanek, Prezes Zarzadu Q Value SA.

Szczegoly i rejestracja na konferencje dostepne sg na stronie:
https://abc-inwestowania.pl/

+v% abc

inwestowania
KONFERENCJA ONLINE

TWOJ PIERWSZY KROK
DO SWIATA INWESTYCJI

SPONSOR
12-13 PAZDZIERNIKA 2022 ZLOTY

@ ABC-INWESTOWANIA.PL

PAMIETAJ, INWESTOWANIE WIAZE SIE Z RYZYKIEM.


https://abc-inwestowania.pl/?fbclid=IwAR3DU9ojuest4ZvVlNQzUz4EpNN3kqB603vZKDVR2t2ZOprXDCr16wQneIA
https://abc-inwestowania.pl/

Adoptuj MOBI...

HISTORIA Kochanego psiaka MOBI

Mam na imie MOBI. Jestem chtopakiem niewielkich gabarytéw, ale serce mam
ogromne! Nie miatem w zyciu fatwo... cztowieka poznatem od bardzo ztej strony
przez cierpienie jakiego doswiadczytem, na sam widok ludzi piszczatem ze strachu
Juz wiem, ze nie wszyscy sg tacy sami - w schronisku mam wspaniatych wujkow i
ciocie, ktorym na mnie zalezy. Bywam nieSmiaty, potrzebuje chwili aby zaufaé, ale
jak juz podejde, to bardzo lubie by¢ drapany za uszkiem aha, jeszcze jedna wazna
sprawa - kocham jes¢!

Troszke boje sie opuszczaé dobrze mi znany boks, ale jestem bardzo dzielny i robie
postepy. Ostatnio bytem na wycieczce w miescie i super sobie poradzitem.

Mocno wierze, Zze przy wsparciu kochajgcego opiekuna przetamige wszystkie swoje
leki. Moze to Ty zabierzesz mnie do domu?
Prosze..Nie chce diuzej by¢é w schronisku.

Szukamy dla MOBIEGO swiadomego domu i cierpliwego opiekuna, ktéry bedzie dla

niego wsparciem w pokonywaniu lekow.
o . -

Kontakt do schroniska

Korabiewice 11, Puszcza Marianska,
+48 519 615 975

fcb@viva.org.pl
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Q Value w Polsce

WARSZAWA

Q Value S.A. - Centrala
WIDOK TOWERS

Aleje Jerozolimskie 44
00-024 Warszawa

Tel.: 22 598 77 00 email: biuro@qvalue.pl

KIELCE

(obstuga klientéw w zakresie
dystrybucji funduszy otwartych)

Q Value S.A. — Oddziat
Warszawska 31 (ew.nr lok. 204)
25-518 Kielce

WROCLAW

(obstuga klientéw w zakresie
dystrybucji funduszy otwartych)

Q Value S.A. — Oddziat
Szczytnicka 11
50-382 Wroctaw

Sledz nasze profile!
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KRAKOW
Q Value S.A. — Oddziat
Krasickiego 36A

30-503 Krakow

LUBLIN

(obstuga klientéw w zakresie
dystrybuciji funduszy otwartych)

Q Value S.A. - Oddziat
Tomasza Zana 39A
20-634 Lublin
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(obstuga klientéw w zakresie
dystrybuciji funduszy otwartych)
Q Value S.A. — Oddziat
Zachodnia 70

50-382 £6dz

KATOWICE

(obstuga klientéw w zakresie
dystrybuciji funduszy otwartych)

Q Value S.A. — Oddziat
Zelazna 2 (bud. CitySpace Face2Face)
Katowice 40-851
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