warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy
poniedziatek, 28 lutego 2022

Mamy konflikt zbrojny za polska granicg. Negatywna reakcja inwestoréw na informacje o wkroczeniu wojsk rosyjskich
na Ukraine nie byta zaskakujaca, a obecne dziatania wojenne wcigz maja silne, negatywne przetozenie na nasza krajowg
sytuacje rynkowa. W efekcie, w mijajgcym tygodniu mielismy do czynienia z przeceng ztotego, wzrostem rentownosci
oraz spadkami wycen na polskiej gietdzie. W ciggu tygodnia WIG20 stracit 3,4% a rentownos$¢ polskiej 10-letniej
obligacji skarbowej wzrosta do 4,09% z 3,85% zanotowanych tydzien wczesniej, tym samym rentownos¢ ta plasuje sie
na poziomach nie widzianych od 2014 roku. W tym samym czasie globalny indeks akcji MSCI World praktycznie
utrzymat sie na poziomach sprzed tygodnia (+0,1% t/t) a rentownos¢ amerykanskiej 10-letniej obligacji skarbowe;

spadta 0 10 pb do 1,82%.

W tym momencie mamy dwa czynniki negatywnie oddziatujace na krajowa sytuacje rynkowa. Pierwszym z nich jest
oczywiscie ryzyko geopolityczne, zwigzane gtéwnie z niepewnoscig odnosnie dalszego rozwoju sytuacji na Ukrainie.
Drugim z ryzyk jest niepewnos¢ odnosnie przysztych scenariuszy gospodarczych. W tym momencie bowiem wszystkie
dostepne publikacje danych makroekonomicznych stanowia odzwierciedlenie ,starej” rzeczywistosci gospodarczej a
inwestorzy prébujg, przynajmniej szacunkowo, okresli¢ w jakim stopniu i jak trwale obecne wydarzenia wptyng na
gtéwne wskazniki makroekonomiczne a w dalszej kolejnosci na stan polityki gospodarczej. W tym wzgledzie rysujg sie
dwa gtéwne nurty. Po pierwsze, rosng oczekiwania na przyspieszenie dynamiki inflacji, gtéwnie w odpowiedzi na szok
cenowy na rynku surowcéw. Po drugie, zwieksza sie ryzyko istotnego spowolnienia gospodarczego. Jednak oba

powyzsze ryzyka—choc¢ ewidentne - na razie pozostaja trudne do skwantyfikowania. Kontrakt FRA 6x9 wzrdst do 4,99%,

dyskontujac ryzyko wiekszego zaciesnienia krajowej polityki pieniezne;j.
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Niniejsze opracowanie ma charakter wytacznie 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 ofertg sprzedazy jakiejkolwiek ustugi Swiadczonej przez Towarzystwo Ubezpieczeri i Reasekuracji WARTA S.A.
Przedstawione opinie i komentarze s3 niezaleznymi opiniami Towarzystwa Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA S.A. i pozostajg aktualne wyfacznie 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 wiasnos¢ Towarzystwa Ubezpieczeri i Reasekuracji WARTA S.A. Kopiowanie i rozpowszechnianie niniejszego dokumentu w catosci lub w czesci mozliwe jest wytacznie
po uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Towarzystwa Ubezpieczer: i Reasekuracji WARTA S.A.
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