warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy

czwartek, 15 lutego 2018

Powolna poprawa nastrojow rynkowych. Mijajacy tydzien na rynkach finansowych nie byt tak jednoznacznie
negatywny jak poprzedni. Wprawdzie cze$¢ indekséw wcigz tracita (w tym DAX -2% t/t czy Nikkei -0,8% t/t) to
jednak SP500 byt na niewielkim plusie (+0,63%) a indeks akcyjny rynkéw wschodzgcych MSCI EM pokazat wzrost o
1%. Wieksza stabilizacja globalnych nastrojow pomogta tez warszawskiej gietdzie. Niewielkg poprawe pokazat
réowniez indeks WIG20 (+0,33%). Jednoczesnie, na amerykanskim rynku dtugu kumulujg sie obawy przed wzrostem
inflacji (i w konsekwencji bardziej zdecydowanymi podwyzkami stop Fed) — rentownos$¢ amerykanskiej 10-latki
waha sie obecnie w poblizu 2,9%, czyli pozostaje na najwyzszym poziomie od 2014 roku.

Mieszane dane z USA. Zgodnie z najnowszym odczytem w styczniu amerykanska inflacja utrzymata sie na poziomie
2,1% rdr, i byta tym samym istotnie wyzsza od oczekiwan rynkowych (1,9%). Najszybciej rosngcym komponentem
koszyka inflacyjnego byty ceny energii (dynamika roczna w tej kategorii uplasowata sie powyzej 5%). Jednoczesnie
jednak — co warte podkreslenia - inflacyjne sygnaty pojawity sie tez w inflacji bazowej, ktéra w styczniu wzrosta o
ponad 0,3% mdm, co byto najmocniejszym miesiecznym przyrostem tego wskaznika od 2005 roku.

Narastaniu presji cenowej towarzysza jednak mniej korzystne twarde dane ze sfery realnej. Stabo wygladat
styczniowy odczyt sprzedazy detalicznej, a szczegdlnie tzw. ,grupa kontrolna” czyli czes$¢ raportu sprzedazowego
istotna z punktu widzenia rachunkéw narodowych. W styczniu grupa kontrolna pozostata bez zmian w poréwnaniu
do poprzedniego miesigca po wzroscie o 0,3% m/m zanotowanym miesigc wczesniej (oczekiwano +0,4%). Tym
samym, pierwsze dane za pierwszy kwartat tego roku sugeruja utrzymanie dynamiki PKB ok. 2,5%, czyli na poziomie
nie odbiegajgcym od sredniookresowej Sredniej.

Mocny wzrost polskiej gospodarki w 4 kwartale ubiegtego roku. Potwierdzity sie wstepne wyliczenia oparte na
danych rocznych — zgodnie ze wstepnym raportem GUS w czwartym kwartale 2017 roku polska gospodarka wzrosta
0 5,1% rdr. Cho¢ wstepny odczyt tradycyjnie nie zawierat rozbicia na poszczegdlne kategorie popytowe to — sgdzac
po danych miesiecznych — popyt krajowy pozostawat gtéwnym motorem wzrostu.
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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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propozycja zawarcia jakiejkolwiek transakcji, jak réwniez nie jest forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi $wiadczonej przez Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie WARTAS.A. .
Przedstawione opinie i komentarze sa niezaleznymi opiniami Towarzystwa Ubezpieczeri na Zycie 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 moga by¢ one niekompletne lub skrécone.

Niniejszy dokument stanowi wiasno$¢ Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A. Kopiowanie i rozpowszechnianie niniejszego dokumentu w cafosci lub w czesci mozliwe jest wytacznie po
uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A.
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