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Najwazniejszym wydarzeniem pazdziernika i poczatku biezacego miesiaca byly z cala pewnoscia dwie podwyzki stép procentowych w Polsce, wraz z
wypowiedziami Prezesa Glapinskiego, w ktorych niestety nie znajdziemy ,,forward guidance”, czyli wskazéwek co do przyszlych dziatan RPP. Oba czynniki
przyczynily sie do dynamicznych wzrostéw cen akeji spétek sektora finansowego. Indeks WIG-Banki wzrdst w pazdzierniku o 22,7%, co naturalnie pozytywnie
wplyneto na WIG20 (+4,1% w pazdzierniku), w ktérym udziat sektora wynosi blisko 38%. Co ciekawe, indeks mWIG40 wzrdst w pazdzierniku az o 8,6%.
Roszady spétek wchodzacych w sktad WIG20 oraz wzrost udziatu sektora technologicznego w indeksie (Allegro) w ostatnich kwartatach, doprowadzity do
zmian wagi sektora bankowego w mWIG40 (Alior, mBank), ktdra wynosi obecnie blisko 35%, a liczac spétke Kruk (sektor wierzytelnosci) jest to ponad
42%. Moze to by¢ nieco zaskakujace, ale indeks mWIG40 daje obecnie lepsza ekspozycje na sektor bankowy, niz WIG20.

Amerykanski S&P500 wzr6st w pazdzierniku o 6,9% i jak na razie to wrzesien pozostaje jedynym spadkowym miesigcem w 2021 roku. Poczatek listopada
to kontynuacja wzrostow indeksu i jego kolejne rekordy (przebity poziom 4700 pkt). Waznym wydarzeniem ostatnich dni sg naszym zdaniem obiecujace
wyniki badan nad tabletka przeciwko Covid19, nad kt6ra pracuje koncern Pfizer. Przeprowadzone testy wskazuja, ze stosowanie doustnie zmniejsza o
niemal 89% ryzyko ciezkiego przebiegu choroby czy nawet zgonu. Pfeizer planuje wyprodukowac 180 tys. opakowan leku do kornca roku i przynajmniej
50 mln do korica 2022.

Zmiany w RPP w styczniu poprawig komunikacje z rynkiem?

Pod koniec stycznia Senat musi wybra¢ dwoch nowych przedstawicieli RPP. Rada sklada si¢ z 10 cztonkéw. Jej przewodniczacym jest prezes NBP, a po
trzech czlonkéw wybiera Sejm, Senat i Prezydent. Doniesienia medialne wskazuja bytego prezesa PKP Cargo J. Karnowskiego i bylego ministra finanséw
J. Rostowskiego jako potencjalnych kandydatéw Senatu. Liczymy, ze komunikacja Rady do inwestoréw ulegnie poprawie. Obecnie RPP nie podaje tzw.
forward guidance, a jest to jedno z kluczowych narzedzi do sterowania oczekiwaniami rynkowymi, ktére z odpowiednim wyprzedzeniem informuje, jak
zamierza w przysztosci ksztattowac sie polityka pieniezna. Wigksza przewidywalno$¢ to nizsza zmienno$¢ ksztattu i nachylenia krzywej rentownosci.
Narzedzie jest stosowane m.in. przez FED, czy EBC. Polska nie jest jednak odosobnionym przypadkiem Czeski Bank Narodowy kilka dni temu podwyzszyt
stope procentowg az o 125 punktéw (prognoza +50 pkt) do poziomu 2,75%, kompletnie przy tym zaskakujac inwestoréw. Jest to najwieksza podwyzka
od 24 lat. Gléwna stopa procentowa Czech jest obecnie najwyzsza w Unii Europejskiej. Inflacja w kraju wyniosta we wrze$niu 4,9%. Dla poréwnania w
Polsce bylo to 5,9%, a w pazdzierniku 6,8% rdr.

Na co czekamy w najblizszym miesigcu?
Koronawirus - dane dotyczace dostepnosci szczepionek i tempa szczepien. Przebieg czwartej fali w Polsce, nowe doniesienia w sprawie leku Pfeizer.
Sezon wynikowy w Polsce zakoniczy sie 30 listopada.
Najnowsze dane makroekonomiczne, rentownosci obligacji w USA i Polsce.

Decyzje dot. stép procentowych w USA (15 grudnia) oraz Polsce (posiedzenie RPP 8 grudnia).



