warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy

pigtek, 22 lutego 2019

Wzrosty pomimo sygnatéw spowolnienia. Ostatni tydzien przebiegat pod znakiem dobrych nastrojow rynkowych i
idgcym za tym spadkiem awersji do ryzyka. Wsparciem dla sentymentu rynkowego byty oczekiwania (podsycane
pogtoskami o duzych postepach negocjacyjnych) na porozumienie handlowe pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a
Chinami. Dodatkowo, inwestorzy coraz mocniej zaczeli wierzyé w istotne przesuniecie amerykanskich wtadz
pienieznych na gotebig strone. Opublikowany zapis dyskusji na ostatnim spotkaniu Fed wpisat sie w te oczekiwania,
sugerujac, ze Fed nie spieszy sie z kolejnymi podwyzkami stép (a przypomnijmy w ubiegtym roku Fed podwyzszat
stopy czterokrotnie) z uwagi na niepewne perspektywy amerykanskiej gospodarki. | wtasnie pogarszajace sie
perspektywy fundamentalne coraz bardziej zyskujg na znaczeniu jako rynkowy czynnik ryzyka. Ostatnie dane z USA
stanowity bowiem dos¢ negatywny pakunek informacji. Po stabym odczycie sprzedazy detalicznej sprzed tygodnia,
w ostatnich dniach negatywnie zaskoczyty tez wyniki indeksu koniunktury Philadelphia Fed, zamdéwien dobr
trwatych czy sprzedazy doméw. W efekcie indeksy Fed, szacujgce dynamike PKB na podstawie biezgcych danych
pogorszyty sie znaczgco. Obecnie indeks GDP NOW (Fed Atlanta) szacuje PKB za 4 kwartat 2018 na poziomie 1,4% (a
przypomnijmy, ze kwartat wczesniej wskaznik ten plasowat sie znaczaco powyzej 3%). Podobny indeks liczony przez
Fed w Nowym Jorku szacuje wprawdzie 4 kw. na poziomie wyraznie wyzszym bo wynoszacym 2,2%, jednoczesnie
jednak szacuje pierwszy kwartat jedynie nieco powyzej 1%. W sumie, nawet uwzgledniwszy spory margines btedu

dla w/w indekséw, biezace odczyty z amerykariskiej gospodarki sugerujg istotne spowolnienie tempa wzrostu.

Pomimo niepokojacych danych fundamentalnych wymienione na wstepie pozytywne czynniki przewazyty i w ciggu
tygodnia SP500 wzrést o 1%. Jednak trudno nie zauwazy¢, ze wzrost amerykanskich indekséw byt wyraznie stabszy
niz wyniki pokazane w tym samym okresie przez niemiecki DAX (+3%) czy japonski Nikkei (+2,5%). Umiarkowanie
pozytywnie wypadty rynki akcyjne EM, gdzie indeks MSCI EM wzrdst o 1,1%. WIG20 zyskat w tym samym okresie
0,8%.
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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 réwniez 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, ktdre 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 szczegdlnosci 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 s3 niezaleznymi opiniami Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A. i pozostaja 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 wtasno$¢ Towarzystwa Ubezpieczer na Zycie WARTA S.A. Kopiowanie i rozpowszechnianie niniejszego dokumentu w catosci lub w czeéci mozliwe jest wytacznie po
uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A.
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