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SWIAT

Pierwszy kwartat 2017 roku byt
udanym okresem dla
inwestoréw gietdowych.
Zagregowany indeks akgji
Swiatowych MSCI ACWI zyskat
od poczatku roku 6,4% w USD,
a jeszcze lepiej prezentowaty sie
rynki wschodzgce ze stopa
zwrotu na poziomie 11,1%.

&
& =

POLSKA

Po marcowym posiedzeniu FED
i podwyzce stép procentowych w USA
0 25 pb w drugiej potowie miesiaca
nastroje rynkowe w USA pogorszyty sie
w oczekiwaniu na gtosowanie
w amerykanskim Kongresie dotyczace
zmian Obamacare. W efekcie indeks
S&P500 zakonczyt miesiac
na niezmienionym poziomie,
odnotowujac wzrost o 5,5%
w | kwartale.
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EBC, zgodnie
z oczekiwaniami,
pozostawit stopy,
procentowe na
niezmienionym
poziomie.

Pierwszy kwartat 2017 roku okazat sie
niezmiernie udany dla uczestnikéw
rynku. Gtéwne polskie indeksy zyskaty

od poczatku roku w USD od 18% do

21,3%. Nastrojom pomagato z pewnoscia

otoczenie zewnetrzne, a dodatkowym
argumentem byty oczekiwania
co do poprawy tempa wzrostu
gospodarczego w Polsce oraz
relatywnie gorsze zachowanie sie
rodzimego parkietu w poprzednich latach.

W marcu doszto do realizacji
czesci zyskow wypracowanych
w styczniu i lutym. W PLN
indeks szerokiego rynku
WIG stracit 0,7%. Ujemna
stope zwrotu w skali miesigca
odnotowalty takze indeksy
WIG20 (takze -0,7%) oraz
mWIG40 (-2%).

Dane makroekonomiczne ukazujace
sie w ostatnich tygodniach byty
wsparciem dla obligacji skarbowych.

OBLIGACIJE

Réwniez w Europie
rentownosci powrocity
do poziomoéw
z konca lutego
(np. w przypadku
Bunda ok. 0,3%).

Na rynku obligacji korporacyjnych miesiac
uptynat w relatywnie dobrych nastrojach.
W marcu obligacje z segmentu High Yield daty
zarobi¢ wprawdzie niewiele, ale od poczatku
roku stopa zwrotu wynosi prawie 2%.
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Popyt na ryzykowne aktywa
dominowat na rynku takze
w marcu, ktory przyniost

kontynuacje wzrostow
indekséw w wysokosci
odpowiednio 1,0% (MSCI
ACWI) i 2,3% (rynki
wschodzace).
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Europejski Indeks Euro Stoxx 50
zyskat w marcu 5,5% (6,4%

w | kwartale). Impulsem do zwiekszenia
apetytu na ryzyko byta sytuacja na scenie
politycznej, gdyz we Frangji istotnie
spadty szanse na prezydenture Marine

Le Pen, a w wyborach w Holandii
doszto do porazki eurosceptykow.

Marcowej przecenie opieraty sie
mate spotki, ktérych indeks
sWIG80 zyskat w marcu az 3,2 %.
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Na rynkach bazowych obligacje

umocniaty sie zwtaszcza w drugiej potowie
miesiaca. Rentownos¢ dziesiecioletnich

US Treasuries nie zmienita sie jednak
w stosunku do konca lutego
i wyniosta ok. 2,4%.

Banki centralne (m.in. FED i EBC)
potwierdzaja, ze odczyty makro

poprawiaja sie, co w dtuzszej perspekty-
wie moze by¢ zagrozeniem dla obligacji

skarbowych.
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Dane makroekonomiczne, ktére ukazaty sie w ostatnich tygodniach, sugeruja
ozywienie wzrostu gospodarczego w kolejnych kwartatach. Przyspieszenie
produkcji przemystowej w pierwszym kwartale (9% r/r w styczniu i 1,2% r/r
w lutym) oraz poprawa w zakresie produkcji budowlano-montazowej sktonita
czes¢ ekonomistow do zrewidowania swoich prognoz wzrostu PKB na 2017 rok.

Przez dtuzsza czes¢ kwartatu rynek
obligacji skarbowych znajdowat sie
pod presja sprzedajacych.
Negatywny wptyw na rynek miata
pojawiajaca sie inflacja, ktéra
ksztattowata takze wzrost oczekiwan
na podwyzki stop procentowych.

W marcu rentownosci obligacji
zaczety wyraznie spadac (czyli ich
ceny rosty). W przypadku
dziesieciolatek rentownos¢ spadta
z poziomu 3,8% do 3,5%.
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Przy inflacji 2% (ostatni wstepny
odczyt GUS, spadek z 2,2% w lutym),
realne stopy procentowe pozostaja
ujemne. Mimo to, rynek spodziewa
sie utrzymania neutralnego nastawie-
nia RPP takze w kolejnych miesiacach.

Tel. 61 885 19 19

Infolinia 801 123 801 | arka.pl

Opfata za potaczenia zgodna z taryfa danego operatora.




