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Tygodniowy komentarz rynkowy 
 środa, 17 stycznia 2018  
Na rynkach akcyjnych dominują pozytywne nastroje. W ubiegłym tygodniu indeks DJI wzrósł o kolejne 1,6% a 
SP500 o 0,9%. Tym samym wzrost tych indeksów od początku roku zwiększył się do, odpowiednio, 4,6% i 3,7%. 
Słabiej wyglądał rynek po europejskiej stronie oceanu, tu indeks DAX zamknął tydzień spadkiem o 1,0% (i wzrostem 
jedynie o 1% od początku roku). Utrzymywał się mocny sentyment na rynkach wschodzących. Indeks MSCI EM w 
ostatnim tygodniu wzrósł o kolejny procent (i o 8,88% od początku roku). WIG20 zamknął ubiegły tydzień sporym 
wzrostem (+2,48%), jednak zmiana indeksu liczona od początku roku (7,2%) była nieco poniżej wyniku dla całej 
grupy EM. 
Na rynku złota ciąg dalszy wzrostów. Cena uncji złota wynosi obecnie 1 335 dolarów i plasuje się na najwyższym 
poziomie od września ubiegłego roku. Jednak skala ostatnich wzrostów cen tego surowca pozostaje ograniczona. 
Od początku bieżącego roku ceny złota wzrosły o 2,2%. Jednak trzeba zaznaczyć, że dobra passa dla złota trwa już 
czwarty tydzień, a  w ciągu ostatniego miesiąca (czyli od połowy grudnia 2017 roku) wzrost ten wyniósł 6,5%. 
Wciąż mamy mocny krajowy rynek pracy. Grudniowy odczyt raportu o zatrudnieniu i wynagrodzeniach w sektorze 
przedsiębiorstw kolejny miesiąc z rzędu potwierdził, że rosnący popyt na pracę przekłada się na większą presję 
płacową. W grudniu zatrudnienie w sektorze przedsiębiorstw wzrosło bowiem o 4,5% rdr a wynagrodzenia o 7,3% 
rdr. Dane za cały rok były podobnie mocne. W 2017 roku zatrudnienie wzrosło średnio o 4,5%  a wynagrodzenia o 
5,9%. Tym samym w ubiegłym roku fundusz płac (czyli całkowity dochód płacowy gospodarstw domowych 
uwzględniający zarówno zmianę płac jak i liczby zatrudnionych) zwiększył się nominalnie o 10,6% a realnie o 8,5%. 
Wyniki powyższe potwierdzają, że rosnąca siła nabywcza dochodów płacowych gospodarstw domowych stanowi 
istotny czynnik wspierający wzrost konsumpcji, dodatkowo sugerując, że mocne wyniki konsumpcji utrzymywały się 
w czwartym kwartale ubiegłego roku. 
Ożywienie w strefie euro wciąż bez presji inflacyjnej. Zgodnie z finalnymi danymi Eurostatu w grudniu inflacja w 
strefie euro wyniosła 1,4% rdr a tym samym plasowała się poniżej celu inflacyjnego EBC zdefiniowanego jako 
inflacja zbliżona do ale nie wyższa niż 2% rdr. 
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