warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy

pigtek, 21 lipca 2017

Rynki pod wptywem Fed. W mijajgcym tygodniu rynki wcigz pozostawaty pod dominujagcym wptywem oczekiwan
na decyzje gtéwnych bankéw centralnych. Nieco tagodniejsze komentarze ze strony Fed sprawity, ze rentownosci
10-letnich amerykanskich obligacji kontynuowaty trend spadkowy (na koniec biezgcego tygodnia rentownosé 10-
letnich obligacji wynosita 2,24%, czyli plasowata sie o 7 pb nizej niz tydzien wczesniej). Mniejsze obawy przed
szybkim i zdecydowanym zaciesnieniem polityki pienieznej w USA pomogty tez rynkom wschodzgcym. Pojawity sie
naptywy swiezego kapitatu na rynki EM a indeks MSCI EM wzrést w ciggu tygodnia o 1,79%. Jednak WIG20 byt
raczej niewielkim beneficjentem tej — bardziej korzystnej dla EM - sytuacji pokazujagc 5-dniowg dynamike na
poziomie +0,33%.

Na rynku ropy bez wiekszych zmian. Na rynku ropy za nami dos¢ spokojny tydzien. Nie pojawity sie zadne
istotniejsze informacje, co spowodowato, ze ceny tego surowca pozostawaty w trendzie horyzontalnym zas biezgcy
tydzien konczyliSmy na poziomach zblizonych do pozioméw z konca poprzedniego tygodnia (cena ropy brent
wynosita 48,87 USD/bbl a WTI 46,46 USD/bbl). Na rynku ztota przewazaty optymistyczne nastroje, na co wptywaty
przede wszystkim mniej jastrzebie oczekiwania rynkowe odnosnie krdotkoterminowych perspektyw amerykanskiej
polityki pienieznej.

Utrzymuje sie dobra passa polskiej gospodarki. Zgodnie z raportem GUS w czerwcu zatrudnienie w sektorze
przedsiebiorstw wzrosto o 4,3% rdr a wynagrodzenia w tymze sektorze o 6,0% rdr. W efekcie dynamika funduszu
wynagrodzen (czyli catkowitego dochodu z wynagrodzen sektora gospodarstw domowych) nominalnie przekroczyta
10% rdr, co stanowi mocne wsparcie dla oczekiwan na utrzymanie dobrych wynikéw konsumpcji a w konsekwencji
rowniez na dalszg poprawe (i tak juz mocnych) dochodéw budzetowych. Nieco stabiej wypadty wyniki krajowej
produkgcji i sprzedazy. Sprzedaz detaliczna wzrosta w czerwcu realnie o 5,8% rdr a produkcja przemystowa o 4,5%
rdr. W obu sektorach odczyty byly nizsze niz w poprzednim miesigcu. Wyniki te sugeruja, ze w drugim kwartale
biezgcego roku tempo wzrostu PKB w polskiej gospodarce wcigz byto mocne, cho¢ najprawdopodobniej nieco
nizsze niz 4% zanotowane w pierwszym kwartale (nasze szacunki wynoszg 3,8%).
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