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Komentarz dotyczacy decyzji Rady
Polityki Pienieznej o kolejnej obnizce
stop procentowych
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ds. Papierow Dtuznych

28 maja RPP obnizyta stope referencyjng do 0,10%. Dla rynkow finansowych byta to zaskakujgca decyzja. Komunikat
poza opisem stanu gospodarki oraz odniesieniem do spadkow cen energii, wskazuje rowniez na duzg presje dezinflacyjng.
Tak znaczgca obnizka stop gwattownie wptyneta na zmiane poziomu rentownosci obligaciji oraz na nachylenie krzywej rentownosci.
Przede wszystkim zyskiwaty instrumenty o krotkim terminie wykupu, obnizajgc rentownoSci 2-lenich obligacji skarbowych do
0,17% (z 0,50%). Srodek rentownosci obnizyt sie 0 25 bp, do poziomu 0,65% na 5-letnim benchmarku. Rentowno$¢ obligacii
10-letnich obnizyta sie 0 20bp do poziomu 1,15%. Tak duze wzrosty cen (spadki rentowno$ci) powinny mie¢ natychmiastowy
wptyw na wzrost wartosci funduszy, ktore posiadaty obligacje skarbowe w swoich portfelach.

W perspektywie kilku kwartatow oficjalne stopy procentowe pozostang najprawdopodobniej w poblizu zera, co powinno
wspiera¢ wyceny obligacji na krotkim koncu. Takze stale utrzymujgca sie nadptynno$c sektora, ostatnie decyzje NBP o obnizeniu
rezerwy obowigzkowej oraz wytgczenie obligacji skarbowych z podatku bankowego zachecac bedg banki do kupna obligacii.
Bardziej ryzykowne pozostang obligacje dtugoterminowe, na ktore wptywac bedzie globalny sentyment oraz ryzyko wzrastajacej
podazy ze strony Ministerstwa Finansow czy z instytucji emitujgcych tzw. obligacje covidowe (PFR i BGK).

Tak duzy popyt na obligacje statoprocentowe, zwtaszcza na krotkim koncu, bedzie oddziatywaC takze na obligacje
zmiennoprocentowe. Pomimo obnizenia stawki referencyjnej, czyli 6 miesiecznego WIBOR-u, obecne poziomy WZ-tek nadal
pozostajg atrakcyjne dla inwestorow.

Niniejszy materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug $wiadczonych przez Generali Investments Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (, Towarzystwo”). Towarzystwo dziata na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca
1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95.

Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowig rekomendacji inwestycyjnej. Decyzje inwestycyjne dotyczace inwestowania w fundusze
inwestycyjne powinny by¢ podejmowane wytgcznie po zapoznaniu sie z Prospektami informacyjnymi funduszy, zawierajgcymi szczegdtowe informacje
w zakresie: czynnikow ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy, tabele optat manipulacyjnych oraz informacje podatkowe. Prospekty
informacyjne, Kluczowe informacje dla Inwestorow, Informacje dla Klienta AFI, tabele opfat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostepne sg na
stronie www.generali-investments.pl.

Niniejszy materiat zawiera opinie ekspercka. Towarzystwo nie ponosi odpowiedzialnosci za negatywne skutki wynikajace bezpoSrednio lub poSrednio z
uzytku tresci zawartych w niniejszym materiale.
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