
2,2%      INFLACJA CPI

+4% r/r        PKB

WIG wzrósł o 1,4% i ustanowił nowe 
historyczne maksimum, a największe 
spółki przyciągały kapitał zagraniczny. 
Fundamenty pozostają solidne.

Wstępny odczyt PKB za czwarty kwartał 
pokazał wzrost o 4% r/r, a inflacja CPI 
spadła do 2,2%. 

RPP utrzymała stopy bez zmian, jednak 
rynek coraz wyraźniej uwzględnia 
możliwość obniżki w marcu. Rentowność 
10 letnich obligacji skarbowych obniżyła 
się do 4,93%, podążając za trendem 
bazowym.

Struktura stóp zwrotu była wyraźnie 
zróżnicowana. S&P 500 spadł o 0,9%, 
a Nasdaq 100 o 2,3%, co odzwierciedlało 
korektę w segmencie technologicznym. 

W kolejnych tygodniach kluczowe będą:
• dane inflacyjne w USA oraz decyzja

RPP – mocne odczyty ograniczyły 
wcześniejsze oczekiwania na szybkie 
cięcia stóp Fed, co zwiększa wrażliwość 
rynku na kolejne publikacje makro,

• rozwój sytuacji na Bliskim Wschodzie 
– może podnieść premię za ryzyko 
w cenach surowców i aktywów 
ryzykownych.

•  po wyraźnych ruchach na rynku długu 
i silnej rotacji regionalnej, marzec może
przynieść większą selektywność oraz
podwyższoną zmienność.

Europa notowała solidne wzrosty. DAX 
zyskał 4,0%, a Eurostoxx 50 3,2%. 
Najsilniejszym rynkiem pozostawała 
Japonia, gdzie Nikkei wzrósł o ponad 10%, 
wspierany zapowiedziami bardziej 
ekspansywnej polityki fiskalnej. Rynki 
wschodzące również zakończyły miesiąc 
wyraźnym wzrostem, a MSCI EM zyskał 
5,4%.

Najsilniejszy ruch obserwowaliśmy na 
rynku długu. Rentowność 10-letnich 
obligacji USA spadła o 30 punktów 
bazowych do 3,94% – największy 
miesięczny spadek od roku. Rentowność 
bundów obniżyła się do 2,64%.

Luty przyniósł zderzenie solidnych 
fundamentów makro z narastającym 
ryzykiem geopolitycznym. Dane z USA 
potwierdzały odporność gospodarki. 
Zatrudnienie wyraźnie wzrosło, przemysł 
przyspieszył, a inflacja PCE okazała się 
wyższa od oczekiwań.

Pod koniec miesiąca doszło do ataków 
USA i Izraela. Ze względu na 
weekendowy termin wydarzenia jego 
pełny wpływ nie był widoczny 
w wycenach. Rynki balansowały więc 
między mocnymi danymi a rosnącą 
niepewnością.

Wysokie poziomy dochodowości zaczęły 
przyciągać popyt, a inwestorzy 
zwiększyli zaangażowanie w bezpieczne 
aktywa. Segment korporacyjny 
zachowywał się stabilnie. Te o wyższym 
ryzyku przyniosły średnio 0,30%, 
a bezpieczniejsze 0,55%. Pomogły im 
spadające rentowności obligacji 
skarbowych i brak wzrostu obaw 
o kondycję finansową przedsiębiorstw.
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Fundusze nie gwarantują realizacji założonego celu inwestycyjnego ani uzyskania określonego wyniku inwestycyjnego, a przyszłe 
wyniki podlegają opodatkowaniu, które zależy od sytuacji osobistej każdego inwestora i które może ulec zmianie w przyszłości. 
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Materiał reklamowy. Inwestowanie wiąże się z ryzykiem. Przed podjęciem decyzji inwestycyjnych, zapoznaj się z prospektem informacyjnym funduszu.
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