warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy

pigtek, 29 maja 2020

Lepsze nastroje pomimo niezmiennie stabych fundamentéw. Utrzymujg sie pozytywne nastroje na globalnych
rynkach akcji. W ciggu ostatniego tygodnia globalny indeks akcji MSCI World zyskat ponad 3,5% a wybrane indeksy z
rynkéw rozwinietych pokazywaty jeszcze mocniejsze wyniki (w tym DAX +6,4% a NIKKEl +7,3%). Warto jednak
wskazaé na kilka czynnikéw ktdére nakazujg ostroznos$¢ w przetozeniu powyzszych, dobrych nastrojéw rynkowych
na oczekiwania odnosnie przysztej sytuacji gospodarczej. Po pierwsze, przedstawiciele Fed na podstawie biezgcych
danych coraz mocniej ostrzegajg przed tym, ze szybkie (V-ksztattne) ozywienie w amerykanskiej gospodarce staje
sie coraz mniej prawdopodobne. Rosnie natomiast prawdopodobienstwo U-ksztattnego, badz W-ksztattnego
ozywienia. Po drugie, na podstawie badan ankietowych BofA za maj mozna dostrzec, ze inwestorzy globalni wciaz
znaczng cze$¢ portfela utrzymujg w ,bezpiecznych portach” (gotéwka, obligacje, aktywa amerykanskie) oraz w
sektorach defensywnych, dajgcych szanse na zysk (lub mniejsza strate) w przypadku przedtuzania sie pandemii
(opieka zdrowotna, telekomunikacja, dobra codziennego uzytku, sektor technologiczny, media).Tym samym
struktura sektorowa inwestycji wcigz spdéjna jest ze scenariuszem wolniejszego wzrostu gospodarczego lub wrecz
recesji. Po trzecie, na rynkach bazowych rentownosci obligacji skarbowych pozostajg na rekordowo niskich

poziomach - czyli tez pozostajg spdjne ze scenariuszem niskiego wzrostu/reces;ji.

Tymczasem w polskiej gospodarce wskazniki produkcji przemystowej i sprzedazy detalicznej za kwiecien pokazaty
ponad 20-procentowe spadki rdr, wpisujgc sie w rynkowe oczekiwania na duze spowolnienie dynamiki PKB w 2 kw.
2020. W tym okresie relatywnie najmniej ucierpiata produkcja budowlano-montazowa, ktéra spadta jedynie 0 0,9%
rdr (najprawdopodobniej jednak jest to jedynie odzwierciedlenie wiekszej niz w innych sektorach inercji, co
oznacza, ze istotne spadki w produkcji budowlanej powinny pojawi¢ sie z przynajmniej kilkumiesiecznym
opdznieniem). Po publikacji w/w danych RPP dokonata trzeciej z kolei w tym roku obnizki stép procentowych — w

efekcie stopa referencyjna spadta o 40 pb do 0,10%..
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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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