warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy

czwartek, 15 marca 2018

Rynki gietdowe pozostawaty w cieniu wojny handlowej oraz kolejnych stabszych danych z amerykanskiej
gospodarki. W ubiegtym tygodniu trudno byto méwié¢ o jednoznacznej sytuacji rynkowej. Indeks SP500, cho¢
tydzien rozpoczat mocno, to w ostatnich dniach systematycznie tracit. Gtéwng przyczyna rynkowej niepewnosci
pozostawato ryzyko ,wojny handlowej” pomiedzy USA i Chinami. Amerykanskiej gietdzie nie pomagaty réwniez
informacje fundamentalne sugerujgce, ze w pierwszym kwartale biezgcego roku tempo wzrostu gospodarczego
moze by¢ stabsze niz kwartat wczesniej. W efekcie tygodniowa dynamika SP500 uplasowata sie na poziomie +0,83%.
Z gtéwnych globalnych indeksdw wzrost pokazat rowniez Nikkei (+2,04%). Stabo za to wypadt DAX, gdzie w ciggu
tygodnia zanotowano marginalny spadek (o -0,06%). Wcigz catkiem dobrze ksztattowata sie sytuacja na rynkach
wschodzacych, gdzie indeks MSCI EM wzrdst o 2,48%.

Dzi$ rentowno$¢ amerykanskich 10-letnich obligacji wynosita 2,81% i byta tym samym o 5 punktow bazowych nizsza
niz tydzien wczesniej. Wsparciem dla dtugiego korica krzywej byty miedzy innymi stabsze dane fundamentalne (w

tym stabszy od prognoz wynik sprzedazy detalicznej za luty), ktére nieco ograniczyty rynkowe oczekiwania
inflacyjne.

Duze nie-inflacyjne zaskoczenie w danych za luty. W lutym krajowa inflacja spadta do 1,4% rdr z 1,9% rdr miesigc
wczesniej. Wynik ten byt tez istotnie nizszy niz oczekiwania rynkowe, ktére tym razem plasowaty sie na poziome
1,7% rdr. Gtéwnymi ,winowajcami” stojacymi za nizszym odczytem CPI byly podazowe elementy koszyka
inflacyjnego. W lutym ceny zywnosci i napojéow bezalkoholowych spadty o -0,4% mdm (wyznaczajac najwiekszy
lutowy spadek cen zywnosci od kilkunastu lat) a ceny paliw o -1,6% mdm. Tym samym potwierdza sie tendencja
znana z kilku poprzednich kwartatéw, zgodnie z ktérg zrédtem krotkookresowej zmiennosci inflacji pozostaja ceny
zywnosci i energii podczas gdy wyniki pozostatej czesci koszyka (czyli inflacja netto) pozostajg stabilne. Co powyzszy
odczyt sugeruje odnosnie przysztych dziatan polityki pienieznej? Praktycznie niewiele. Do tej pory Rada Polityki
Pienieznej sugerowata, ze stopy procentowe powinny pozostaé bez zmian z tym (a by¢é moze i w przysztym) roku.
Powyzszy, niski odczyt inflacyjny jedynie wpisuje sie w tg retoryke dostarczajgc mocnego wsparcia gotebim
nastrojom cztonkow Rady.
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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.

Niniejsze opracowanie ma charakter wytgcznie informacyjny i nie moze by¢ traktowane jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegélnosci nie moze by¢ traktowane jako oferta ani
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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