11/2023

Q Value
Newsletter

20 marca 2023

¥
Vortune

Equity
Groqu‘ !

W Vortune Equly
Crondway
(Value

W Vortune Equity
Crowdwaye
0 Value

Inflacja i oczekiwania

inflacyjne w USA

@ qvalue.pl  f QualueAFI Y qvalueafi [ qvaluepl/


http://qvalue.pl
https://www.facebook.com/QvalueAFI/
http://www.twitter.com/qvalueafi
http://www.instagram.com/qvaluepl/
https://www.facebook.com/QvalueAFI/
https://www.facebook.com/QvalueAFI/
https://www.facebook.com/QvalueAFI/
https://www.twitter.com/qvalueafi
https://www.twitter.com/qvalueafi
https://www.twitter.com/qvalueafi

24 marca widzimy sie na
Invest Cuffs 2023!

Serdecznie zapraszamy do udziatu w dorocznym spotkaniu
zrzeszajgcego branze rynku inwestycyjnego Invest Cuffs 2023.
Wydarzenie to co roku przycigga ekspertdw, przedstawicieli
najwazniejszych podmiotbw w branzy, klientow instytucjonalnych oraz
detalicznych.

Q VALUE jest partnerem wydarzenia Invest Cuffs 2023. Serdecznie
zapraszamy na pigtkowag (24 marca, godzina 12:00 - 12:45) dyskusje na
temat: ,,Rynki w 2023 oczami duzych inwestoréw i funduszy
inwestycyjnych”.

Panel odbedzie sie w Sali Audytoryjnej S1, w ktdorym udziat wezmie
Michat Stanek, Prezes Zarzgdu Q Value S.A.

Petna agenda dostepna na stronie: https://investcuffs.pl/
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Inflacja | oczekiwania inflacyjne w
USA

Szef Rezerwy Federalnej, Jay Powell, powiedziat ostatnio Kongresowi, ze zrobi
wszystko, co w jego mocy, aby inflacja i oczekiwania inflacyjne spadty z powrotem
do 2 procent. Rynek zareagowat i natychmiast wycenit kolejne podwyzki stop
procentowych w nadchodzgcych miesigcach. Kontrakty terminowe na stope
procentowg tuz po jego wystgpieniu zaktadaty wzrost stopy referencyjnej o 100
punktow bazowych, w poréwnaniu z 25 punktami bazowymi tuz przed wystgpieniem
Powella. Przestanie Powella byto jasne: Fed nie skonczyt jeszcze zaciesniac polityki
pienieznej. Pytanie, ktore sobie wszyscy woéwczas zaktadali, brzmiato: czy
gospodarka jest wystarczajaco silna, aby znie$¢ dalsze zaciesnianie?
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Inflacja | oczekiwania inflacyjne w
USA

Jezeli chodzi o inflacje to dane za jeden lub dwa miesigce nie tworzg niestety
trendu. Fed jeszcze tydzieri temu uwazat, ze ostatnie publikacje danych sugerujg, ze
presja inflacyjna jest wyzsza, niz oczekiwano na ostatnim posiedzeniu. Wedtug stow
przewodniczgcego otwierato to drzwi do ponownego przyspieszenia podwyzek stop
— jesli, jak to ujat Powell, ,cato$¢ danych” to potwierdzi. W tym kontekscie
szczegOlnie istotne byta ostatnia publikacja danych o CPIl, ktore zwigkszyty
niepewno$¢ wsrod inwestorow co do ksztattowania sie przyszitej Sciezki stop
procentowych.
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Na to wszystko nalezy natozyé ostatnie wydarzenia. Pokazaty one jak krucha i
wrazliwa pozostaje gospodarka amerykanska na poziom stop procentowych. Lata
bardzo tatwo dostepnego finansowania spowodowaty, iz nawet relatywnie niewielkie
podwyzki stop procentowych spowodowaty upadtos¢ 2 bankéw oraz problemy
ptynnosciowe w kilku innych.
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Inflacja | oczekiwania inflacyjne w
USA

Oczywiscie sektor bankowy wydaje sie obecnie by¢ duzo mniej wrazliwy na
zawirowania, niz miato to miejsce w roku 2008 podczas upadku Lehman Brothers,
ale i tak wydarzenia ostatnich dni spowodowaty, iz rynek zamiast podwyzek stop
procentowych rozpoczagt wycenianie ich obnizek jeszcze w tym roku. Ostatnie
przewidywania rynkowe wskazuja, iz zamiast spodziewanych 100bps podwyzki stop
do lipca tego roku, w obecnej chwili dyskontowane jest 50bps obnizki stop
procentowych. Tak gwattowna zmiana oczekiwan rynkowych pokazuje w jak
niepewnych i trudnych do przewidywan czasach obecnie funkcjonujemy.

Jednoczesnie do nowych oczekiwan nalezy takze podchodzi¢ dosy¢ ostroznie. Nie
jest przesgdzone czy w najblizszych dniach, nowe mocniejsze od spodziewanych
danych nie zmienig ponownie percepcji rynku. Patrzgc na spread rentownoSci
obligacji amerykanskich, dyskontujgcych ryzyko recesji, wydaje sie to jednak w
obecnej chwili mniej niz bardziej prawdopodobne.

Spread rentownosci 10Yr - 2Yr obligacji
amerykanskich
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Inflacja | oczekiwania inflacyjne w
USA

Niektérzy ekonomisci bagatelizujg szanse na krotkoterminowg recesje, uzasadniajgc
to tym, ze amerykarnski rynek pracy pozostaje rozgrzany, a liczba miejsc pracy jest
wysoka. Ale, jak pokazuje historia, tak jest czesto tuz przed recesjg. Wyjatkiem sg
dwie ostatnie dekoniunktury — jedna spowodowana przez Covid, a druga po
,=0Zywieniu bez zatrudnienia” w latach 2002-2008, kiedy to nigdy nie odnotowano
silnego wzrostu zatrudnienia. Silny wzrost zatrudnienia wyprzedzit jednak wszystkie
inne recesje ostatnich dziesiecioleci. Wzrost ptac przekroczyt 2,8% na 10 miesiecy
przed recesjg w 2000 roku. Podobnie silny wzrost zatrudnienia zaobserwowano na
cztery do siedmiu miesiecy przed recesjg z lat 1979, 1981 i 1990.

Krotko moéwigc, silny rynek pracy nie wyklucza ryzyka recesji w USA. Historia
pokazuje, ze rynek pracy jest zazwyczaj najsilniejszy w przededniu recesiji;
bezrobocie jest bliskie miniméw cyklicznych, podczas gdy wzrost zatrudnienia i ptac
jest wysoki, tuz przed krachem.



Kurs EUR/USD w cieniu
niepewnosci bankdw centralnych

Czwartkowa sesja walutowa cechowata sie stosunkowo niskg zmiennoscig pomimo
podwyzki stop procentowych przez EBC o 50pb. Notowania EUR/USD zamknety sie
powyzej ceny 1,06, zwyzkujgc zaledwie 0,32%. Kurs EUR/PLN znizkowat o 0,08%
zamykajgc sie ponizej 4,70, a opublikowane bardzo korzystne statystyki bilansu
ptatniczego nie wywarty widocznego wptywu na poprawe kondycji ztotdwki. USD/
PLN znizkowat 0 0,40%. pozostajgc w konsolidacji od ponad miesigca ponizej kursu
4,50. Pigtkowa sesja walutowa przebiega jeszcze spokojniej a po potudniu EUR/
USD, EUR/PLN, USD/PLN znajdujg sie w okolicach cen z otwarcia.

Wykres EUR/USD, 3m, Zrodto: baha.com

EBC pomimo problemow sektora bankowego podtrzymuje swojg jastrzebig polityke,
czego potwierdzeniem jest Srodowa podwyzka stop procentowych o 50pb. Czes¢
inwestorébw oczekiwata zrewidowania wczesniej zapowiadanych podwyzek po
upadku dwoch amerykanskich bankdw i probleméw Credit Suisse, ktory ostatecznie
dostanie 50 miliardow frankéw szwajcarskich wsparcia od SNB. Rada Prezeséw w
komentarzu opublikowanym wraz z decyzjg, ze sytuacja kapitatowa i ptynnosciowa
sektora bankowego strefy euro jest stabilna, jednakze nie zostaty oficjalnie
zapowiedziane kolejne podwyzki. W najblizszym czasie nalezy réwniez zwracaé
uwage na dynamike zwalniania inflacji w strefie euro, ktéra w lutym wyniosta 8,50%
dalece odbiegajgc od celu inflacyjnego.
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czego potwierdzeniem jest srodowa podwyzka stdp procentowych o 50pb. Czesé
inwestordw oczekiwata zrewidowania wczesniej zapowiadanych podwyzek po
upadku dwoch amerykariskich bankdéw i probleméw Credit Suisse, ktory ostatecznie
dostanie 50 miliardow frankdéw szwajcarskich wsparcia od SNB. Rada Prezeséw w
komentarzu opublikowanym wraz z decyzjg, ze sytuacja kapitatowa i ptynnosciowa
sektora bankowego strefy euro jest stabilna, jednakze nie zostaty oficjalnie
zapowiedziane kolejne podwyzki. W najblizszym czasie nalezy rdéwniez zwracac
uwage na dynamike zwalniania inflacji w strefie euro, ktéra w lutym wyniosta 8,50%
dalece odbiegajgc od celu inflacyjnego.

W przysztg $rode poznamy decyzje Fed dotyczacg zmiany stdép procentowych.
Posiedzenie FOMC zapowiada sie bardzo interesujgcg poniewaz juz dzisiaj wiemy,
ze Fed powrécit do luzowania iloSciowego. W tym momencie kryzys bankowy
wydaje sie by¢ opanowany, jednakze dodrukowane okoto 300 mid. dolarobw w tym
tygodniu przekreslito kilkka miesiecy zaciesniania ilosciowego.

Na kurs naszej rodzimej waluty wcigz najwigkszy wptyw bedg miaty przede
wszystkim wydarzenia globalne, jak obecny kryzys bankowy oraz przebieg wojny w
Ukrainie, co w przypadku zaostrzenia lub eskalacji konfliktu wptynie na umocnienie
sie dolara i jednocze$nie deprecjacie walut Europy Srodkowo-Wschodniej. RPP
oraz inne banki regionu nie zapowiadajg obecnie zmian poziomu stép
procentowych, co moze wptyng¢ negatywnie na kursy ich walut ze wzgledu na
rosngce stopy w USA i strefie euro. Waznym wydarzeniem zwigzanym z wojng w
Ukrainie w nadchodzgcym tygodniu bedg osobne spotkania prezydenta Chin Xi
Jingpinga z prezydentami Rosji | Ukrainy. Niejasna pozycja Chin oraz ogtoszenie
przez Polske dostarczenia mys$liwcéw dla Ukrainy w nadchodzacych tygodniach
sugeruje, ze w najblizszym czasie nie nalezy spodziewac sie deeskalacji konfliktu.



Jestem Shiva, zabierz mnie do
domku :)

Czes¢, jestem Shiva. Przyjechatam z Ukrainy a teraz szukam
cztowieka , spokoju i mitoSci.

Urodzitam sie w 2019 roku, waze 24 kg.
Jestem spokojna i tadnie chodze na smyczy. Nie absorbuje
sobg, jestem grzeczna i uwielbiam ludzki dotyk.

Teraz dnie i noce spedzam smutna w schroniskowym boksie i
obserwuje ludzi przez kraty... Mam jeszcze nadzieje, ze
ktoregos dnia kto$ przyjdzie i powie do mnie:

»Hej ! Dziewczyno! Jedziesz do domu!”

Pomoz spetni¢ marzenia, przygarnij Shive.
Szczegobtowe informacje: https://schronisko.info.pl/zwierzak/shiva-2/

Kup gadzet charytatywny:
https://allegro.pl/uzytkownik/VivaKorabiewice

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

KATOWICE

(obstuga klientéw w zakresie
dystrybucji funduszy otwartych)

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

POZNAN

(obstuga klientow w zakresie dystrybucji
funduszy otwartych)

Q Value S.A. — Oddziat
(budynek Business Link Maraton)
ul. Krélowej Jadwigi 43

61-871 Poznan

Sledz nasze profile!
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KRAKOW
Q Value S.A.

(obstuga klientéow w zakresie
dystrybucji funduszy otwartych)

Krasickiego 36A
30-503 Krakow

LUBLIN

(obstuga klientéw w zakresie
dystrybuciji funduszy otwartych)

Q Value S.A. — Oddziat
Tomasza Zana 39A
20-634 Lublin

LODZ

(obstuga klientéw w zakresie
dystrybuciji funduszy otwartych)
Q Value S.A. — Oddziat

Gdariska 130 (budynek Stara Drukarnia)

90-520 t6dz

WROCLAW

(obstuga klientéw w zakresie
dystrybuciji funduszy otwartych)

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

qvalueafi qvaluepl/
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