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WOINA HANDLOWA WYGASA

Ostatnie dwa fygodnie i poczarek biezacego fo delikatne wzrosty wazniejszych indekséw gietdowych na $wiecie. Zwyzkowaty zaréwno rynki rozwinigte, na czele z amerykanskim S&P500 (+3%) i niemieckim DAX
(+3%), jak i indeksy krajow rozwijajacych sie (emerging markers), w kidrej najwiekszy udziat maja oczywiscie Chiny (wzrost 0 10%). Paradoksalnie skoki norowan wystapity ,na przekor” serii stabszych odczyiow
makroekonomicznych, kore moga sugerowac, ze spowolnienie gospodarcze zaczyna sie rozprzestrzeniac po swiecie. Do najbardziej niepokojacych zaliczyc mozna te dotyczace niemieckiej gospodarki. Negatywnie
zaskoczyt zaréwno odczyt PMI dla przemystu, jak i indeks IF0 (wskaznik klimatu biznesowego). Poziom 50 punkrdw (linia recesji) przebit takze PMI przemystowy dia catej strefy Euro. Gospodarcze hamowanie nie omingto
takze USA: stabszy przemystowy PMI, indeks Fed z Filadelfii (réwniez wskaznik przemystowy) i nizsza sprzedaz domow na rynku wrérym. Inwestorzy odebrali réwniez mieszane sygnaty z Chin, pozyrywnie zaskoczyty
dane doryczace skali styczniowe] akcji kredyrowej i eksportu, z drugiej strony kolejny (siédmy) spadek sprzedazy aut fo wyrazny sygnat osfrzegawczy.

Powad lekcewazacego odbioru stabszych odczytow fo z cata pewnoscia rozwoj sytuacii w zakresie wojny handlowej na linii Chiny - USA. Donald Trump zgodzit Sie opdznic natozenie cet na chinskiego partnera
(pierwotnie miato o sie wydarzyé 1 marca). Negocjacje wygladaja na tyle obiecujaco, ze prezydent USA zaprosit chiriskiego odpowiednika do swojej posiadtosci na Florydzie. Bardzo mozliwe, Ze to wtasnie fam wojna
handlowa oficjalnie sie zakonczy. Moze to spowodowac poprawe sytuacii i nastrojow gospodarczych na Swiecie.

STYMULACIJA FISKALNA

Iwieficzenie minionego fygodnia przyniosto jeszcze jeden dodatkowy pozytywny sygnat, dedykowany jednak gtdwnie polskim inwestorom. Na konwencji programowej PIS ogtoszone zostaty plany przeprowadzenia
stymulacji fiskalnej na szersza niz dotychczas skale. Gtowne zatozenia programu fo: rozszerzenie programu 500+ na pierwsze dziecko, podwyzszenie kosziow uzyskania przychodow dwukrotnie lub obnizka PIT, obnizenie
stawki PIT do zera dla 0sb do 26 roku zycia, jednorazowa wyptata ,trzynastki” w formie emerytury w wysokosci 1100 z4, a takze modernizacja potaczen autobusowych. Szacowany taczny koszt propozycii to ok. 35-45
mid rocznie (2% PKB), a najdrozsza z nich jest rozszerzenie programu 500+, kiére moze stanowic prawie potowe tego kosziu.
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Start Programu Rodzina 500 plus 5
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Stymulacja konsumpcji fo pofencialnie wyzsze wyniki spétek, gtownie z sektoréw: handlu detalicznego, bankowego i deweloperskiego. Sentyment do notowan emitentéw z tych sekrordw powinien ulec poprawie,
przynajmniej w krdtkim terminie. W dtuzszym wplyw programu partii rzadzacej frudno jest oceniac. Bezposrednie transfery socjalne, a wiec rozszerzenie programu 500+ wyniosa okoto 1% PKB, trafig one jednak do
catego przekroju spotecznego, w tym fakze do lepiej zarabiajacych. Struktura wydatkowania moze wiec byc inna, niz w poprzednim programie, a zamiast silnego wzrostu konsumpcji w Polsce wzrosnac moga réwniez
oszczednosci. Fakt ten moze skutkowac pobudzeniem petzajacych w Polsce inwestycji. Naturalnym beneficjentem ich wzrostu moze by¢ sektor bankowy, gdyz Polacy preferujq lokowanie kapitatu na depozytach
bankowych niz inwestowanie go na gietdzie. Z drugiej jednak strony realnym zagrozeniem staje sie ryzyko na zblizenie sie do progu 3% PKB dla deficytu finansow publicznych, co moze na lata ,zwiazac rece” politykom
w zakresie innych reform fiskalnych. Ucierpiec moze tez perspektywa wzrostu dtugoterminowego ratingu dia Polski.
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