warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy

pigtek, 22 marca 2019

Banki centralne wyraznie ztagodniaty. Z punktu widzenia rynkéw finansowych najistotniejszymi wydarzeniami
ostatnich tygodni byty spotkania dwdch bankéw centralnych: EBC i Fed. Oczekiwano, ze na kazdym z tych spotkan
bedzie mie¢ miejsce wyrazne przesuniecie w strone mniej restrykcyjnej polityki pienieznej. Oba spotkania z
naddatkiem spetnity oczekiwania rynkowe. Europejski Bank Centralny na swym marcowym spotkaniu odsunat
perspektywe podwyzki stép procentowych przynajmniej do korica biezgcego roku (w komunikacie napisano:
,Oczekujemy obecnie, ze stopy te pozostang na obecnym poziomie przynajmniej do korica 2019”). Dodatkowo, EBC
postanowit uruchomic¢ kolejng serie operacji finansujgcych dla europejskiego sektora bankowego (TLTRO-III). Nieco
poziniejsze spotkanie Fed przyniosto potwierdzenie tagodniejszej polityki pienieznej rowniez w USA. Wykres kropek
(odzwierciedlajgcy przyszty poziom stép preferowany przez cztonkéw Fed) wskazuje na utrzymanie biezgcego
poziomu stép procentowych do korica 2019 roku. Dodatkowo Fed ztagodzit plan normalizacji bilansu (najpierw
ograniczajagc tempo a nastepnie wygaszajac program redukcji ptynnosci rynkowej). Obie decyzje stanowity

pozytywna informacje z punktu widzenia rynkéw finansowych.

Bezposrednim nastepstwem w/w dziatarn byt spadek rentownosci na rynkach bazowych. Rentownos$¢ 10-letniej
amerykanskiej obligacji skarbowej obnizyta sie ponizej 2,50% (z 2,75% na poczatku marca) a rentownos$¢ 10-
letniego bunda spadta praktycznie do zera (najnizszego poziomu od 2016 roku). Od poczatku marca indeks SP500
zyskat 2,5%; DAX spadt o0 -0,2% (tu mocno wazyt m. in. Brexit i stabe wyniki niemieckiej gospodarki) a indeks akcyjny

rynkéow wschodzgcych zyskat 1,8%. Na tle catej grupy rynkéw wschodzgcych dos¢ stabo wypadat polski rynek akgji,
gdzie indeks WIG20 zyskat jedynie 0,3%.

Ceny ropy pozostaja wysokie. Cena ropy brent plasuje sie obecnie na poziomie 67 $/bbl, tym samym wahajac sie w

poblizu tegorocznych maksiméw (+25% YTD). Wsparciem dla ropy pozostajg ograniczenia podazowe.

WIG 20 PL: Rentownos¢ 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 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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