warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy

pigtek, 9 marca 2018

Powolna poprawa nastrojow na gietdach, ale gtéwnie na rynkach rozwinietych, rynki wschodzace raczej nie
zyskuja. Po lutowym pogorszeniu sentymentu ostatni tydzien przynidst zdecydowana poprawe nastrojéw na
rynkach bazowych. Najciekawiej wygladata sytuacja w USA, gdzie w ciggu ostatniego tygodnia indeks SP500 wzrdst
0 2,29%. Indeksy z innych gtéwnych gospodarek swiatowych réwniez pokazaty poprawe — w tym DAX o 1,35% a
Nikkei o 1,36%. Co ciekawe, poprawa nastrojéw omineta rynki wschodzace, tu indeks MSCI EM pokazat jedynie
symboliczng poprawe, rosnac w ciggu tygodnia o 0,25%. W naszym regionie jedynie gietda w Budapeszcie pokazata
istotny wzrost. Jednak najwieksze rynki takie jak Rosja czy Turcja pozostawaly na minusie. W tych — mato
sprzyjajgcych —warunkach indeks WIG20 spadt w ciggu tygodnia o -0,55%.

Polska gospodarka pokazata ponad 5-procentowy wzrost w czwartym kwartale 2017 roku. PoznaliSmy oficjalne
dane krajowego PKB za czwarty kwartat ubiegtego roku. W tym okresie dynamika PKB wyniosta 5,1% a gtéwnym
motorem wzrostu gospodarczego pozostawat popyt konsumpcyjny, ktéry w tym okresie zwiekszyt sie o 4,9% (czyli
bardzo podobnie do poprzednich trzech kwartatéw). Niewatpliwie najciekawszg czescig w/w publikacji byty
inwestycje, ktore przyspieszyty w czwartym kwartale do 11,3% rdr z 3,3% kwartat wczesniej. Byt to najmocniejszy
kwartalny odczyt dynamiki inwestycji od pierwszego kwartatu 2015 roku. W omawianym okresie zaréwno zmiana
stanu zapaséw jak i eksport netto pokazaty negatywna kontrybucje do dynamiki PKB, wynoszgcg odpowiednio -0,4 i
-0,8 punktu procentowego.

Krajowe stopy procentowe pozostajg bez zmian. W marcu Rada Polityki Pienieznej po raz kolejny pozostawita
stopy procentowe bez zmian. Stopa referencyjna wcigz wynosi wiec 1,50%. Podobnie do poprzednich miesiecy
ciekawszy niz sama decyzja (a raczej jej brak) byt komunikat po spotkaniu. Tym razem réwniez ustyszeli$my ze Rada
jest mocno zdeterminowana do tego by w przewidywalnym horyzoncie czasowym pozostawi¢ stopy procentowe

bez zmian, przy jednoczesnych sugestiach ze do pierwszej podwyzki stop procentowych NBP moze dojs¢ dopiero w
2019 roku.

WIG 20 PL: Rentownosc¢ 10-letniej obligacji
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Niniejsze opracowanie ma charakter wytgcznie informacyjny i nie moze by¢ traktowane jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowane jako oferta ani
propozycja zawarcia jakiejkolwiek transakgji, jak rowniez nie jest forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi Swiadczonej przez Towarzystwo Ubezpieczer i Reasekuracji WARTA S.A.
Przedstawione opinie i komentarze sg niezaleznymi opiniami Towarzystwa Ubezpieczeri i Reasekuracji WARTA S.A. i pozostajg aktualne wytacznie w momencie ich wydania. Przy ich
opracowaniu wykorzystano zrédta informacji, ktére sg uwazane za wiarygodne i doktadne, jednak zastrzegamy, iz mimo to mogg by¢ one niekompletne lub skrécone.

Niniejszy dokument stanowi wfasnos¢ Towarzystwa Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA S.A. Kopiowanie i rozpowszechnianie niniejszego dokumentu w catosci lub w czesci mozliwe jest
wyfacznie po uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Towarzystwa Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA S.A.
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propozycja zawarcia jakiejkolwiek transakcji, jak réwniez nie jest forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi $wiadczonej przez Towarzystwo Ubezpieczer na Zycie WARTAS.A. .
Przedstawione opinie i komentarze sa niezaleznymi opiniami Towarzystwa Ubezpieczeri na Zycie WARTA S.A. i pozostajg aktualne wytacznie w momencie ich wydania. Przy ich opracowaniu
wykorzystano zrédta informacji, ktére sg uwazane za wiarygodne i doktadne, jednak zastrzegamy, iz mimo to moga by¢ one niekompletne lub skrécone.

Niniejszy dokument stanowi wiasno$¢ Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A. Kopiowanie i rozpowszechnianie niniejszego dokumentu w catosci lub w czesci mozliwe jest wytgcznie po
uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A.
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