warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy

Poniedziatek, 20 sierpnia 2018 r.

Sentyment pozostaje raczej staby a sktonnos¢ do ryzyka niska. Ubiegly tydzien nie byt zbyt korzystny dla
sentymentu rynkowego. Dobre nastroje dominowaty gtéwnie w USA, gdzie w ciggu tygodnia indeks SP500
pozostawat na niewielkim plusie (+0,6% t/t). W tym samym czasie niemiecki DAX spadt o -1,7% a indeks zbiorczy
rynkéw wschodzacych MSCI EM stracit -3,7%. Co warte zaznaczenia indeks SP500 wcigz pokazywat wzrost mierzony
od poczatku roku (+6,6%), podczas gdy w tym samym okresie DAX pokazat strate o ponad 5% a MSCI EM az o -
11,7%. Ewidentnie utrzymat sie stabszy sentyment na rynkach wschodzacych. Znalazto to odzwierciedlenie w
wynikach polskiego rynku, gdzie indeks WIG20 w ciggu tygodnia stracit ponad 1%. Na awersje do ryzyka w regionie
wptywaty zardwno stare czynniki ryzyka (wojna handlowa, perspektywa dalszych podwyzek stép procentowych w
USA) jak tez nowe (eskalacja kryzysu rynkowego w Turcji, gdzie ubiegty tydzien przynidst kolejne obnizenie ratingu).
W takich warunkach kapitat trzymat sie rynku amerykanskiego, gdzie biezgce dane sugerujg utrzymanie dosc
mocnej dynamiki wzrostu gospodarczego (wg naszych szacunkéw ok. 3% w 3 kwartale) a powszechne przekonanie
rynkowe wskazuje na to, ze ewentualne negatywne efekty wojny handlowej beda dla USA duzo mniejsze niz dla
reszty Swiatowej gospodarki.

Na amerykanskim rynku dtugu w ciggu tygodnia rentownos¢ 10-letnich obligacji rzgdowych nie ulegta wiekszym
zmianom — na koniec tygodnia wynosita 2,87% i byta o 1,4 pb wyisza niz tydzien wczesniej. W poréwnaniu do
poziomu z korica ubiegtego miesigca biezgcy poziom rentownosci jest nizszy 0 9,1 pb. Czyli — przy utrzymujgcych sie
ryzykach globalnych - amerykanskie papiery wcigz stanowig dla inwestoréw bezpieczny port. Rentownosci polskich
10-latek w ciggu tygodnia réwniez nie zmienity sie znaczaco (na koniec tygodnia 3,14%; +0,5 pb t/t) i pozostawaty
nizsze niz na koniec lipca (-4,3 pb).

Na ropie odreagowanie spadkéw. W ubiegtym tygodniu ceny ropy wcigz znajdowaty sie w trendzie spadkowym.
Pomimo wzrostowego odreagowania w drugiej potowie tygodnia, pigtkowe zamkniecie byto nizsze niz tydzien
wczesniej (odpowiednio 71,8 i 72,8 USD/bbl). Jednakze nalezy podkresdli¢, ze druga potowa tygodnia przebiegata
zdecydowanie pod znakiem powrotu obaw o ograniczenie podazy ropy na co wptywata m. in. informacja o spadku
zapasow w USA oraz utrzymujgce sie obawy przed mniejszg podazg w wyniku wprowadzenia sankcji na Iran.
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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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uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A.
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