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Wzrosta zmienno$¢ na rynku obligacii

Sytuacja na  rynku  polskiego  dtugu
w ostatnich tygodniach charakteryzuje sie duza
zmienno$cig. Spowodowane to jest znaczgcymi
zmianami rentownosci obligacji. Rentownosc
polskich 10-letnich obligacji Skarbu Panstwa
osiggneta juz poziom prawie 3,5%. Miaty
na to wplyw utrzymujgca sie wysoka inflacja oraz
prognozy, wyzszych niz poprzednio oczekiwano,
podwyzek stdp procentowych. W ostatnim
czasie lepiej zachowywat sie segment obligacji
zmiennokuponowych, gdzie po spadkach
Z poprzedniego miesigca inwestorzy zaczeli
dostrzegac atrakcyjne poziomy.

Marek Straszak

Dyrektor Inwestycyjny
ds. Zarzadzania
Aktywami i Doradztwa
Inwestycyjnego
Generali Investments TFI  Duze wahania réwniez na rynku akcyjnym
Sytuacja na polskim rynku akcji rowniez
podlegata  wysokim  wahaniom.  Whbrew
przewidywaniom analitykdw, dotkneta réwniez
sektora bankowego, ktory w Srodowisku
rosngcych  stop  procentowych  wydaje
sic mie¢ dobre perspektywy na poprawe
wyniku odsetkowego. Jednak coraz mocniej
akcentowang kwestig, ktadacg sie cieniem
na finansach  bankowych, jest wcigz
niezatatwiona sprawa kredytow frankowych.
Ostatnio pojawity pogtoski, ze sg sady orzekajace
zawsze na korzys¢ kredytobiorcow i umarzajace
kredyty naniekorzys¢ bankow. Dodatkowo proces
ugdd z klientami nie przebiega tak sprawnie,
jak poczgtkowo zaktadano. Warto nadmieni¢
jednak, ze problem kredytow frankowych
dotyczy tylko wybranych bankow.
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Rynek obligacji mierzy sie z wysokg zmiennoscig

Omikron powoduje coraz szersze lockdowny

Jednak ostatnia korekta dotkneta nie tylko
sektora finansowego — spétki z roznych branz
zaliczyty zdecydowanie gorszy okres. Sg to
m.n. spétki z branzy  wydobywczej,
czy e-commerce. Podwyzszona zmiennosc
w ostatnich tygodniach roku moze miec rdzng
geneze. Nalezy pamietaé, ze jest to okres,
w ktorym inwestorzy realizujg zyski po bardzo
udanym dla nich roku, a takze ukfadajg portfele
inwestycyjne na nowy rok.

Gietd zagranicznych rowniez nie omineta
podwyzszona zmienno$¢, jednak w tym
przypadku ceny indeksow znajdujg  sie
blisko  historycznych  szczytow.  Prognozy
wzrostu zyskow spétek na przyszly rok sg
obiektywnie do$¢ dobre — $rednio na poziomie
8-9% i pozwalajg ze spokojem spogladac
w nadchodzacy rok.

Trzeba jednak tez mie¢ na uwadze pojawiajace
sie ostatnio ryzyka. Najblizszym jest nowy, bardzo
zarazliwy wariant koronawirusa — Omikron, ktory
skfania rzadzgcych, m.in. krajow europejskich,
do wprowadzania kolejnych lockdowndw.
Ostatnio Wzrosto prawdopodobienstwo
odsunigcia w czasie wprowadzenia w obecnym
ksztalcie planu Joe Bidena, ktory zaktadat
duzy pakiet inwestycji. Jeden z waznych
kongresmenow z partii Demokratdw wycofat
swoje poparcie dla projektu, co o0znacza,
ze beda potrzebne dodatkowe konsultacje.
Do niebagatelnych kwestii nalezg tez napigcia
polityczne: zaréwno trudna sytuacja z Rosja,
jak i nietatwe relacje z Chinami, ktdre zaostrzyty
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sie m.in. po ogloszeniu bojkotu igrzysk (efektu stycznia), czyli zZjawiska
Olimpijskich przez niektore kraje. zaobserwowanego  przez  ekonomistow,
Wydaje sie, ze Mikotaj w tym roku nie przyszedt  kiedy to stopy zwrotu z inwestycji w styczniu
do inwestoréw. Jednak mozna mie¢ nadzieje sg S$rednio statystycznie wyzsze niz te
na pojawienie sie efektu kalendarzowego w pozostatych miesigcach.
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Niniejszy materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug $wi przez Generali Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo”). Towarzystwo dziata na podstawie decyzji
Komisji Papierow Wartosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca 1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95. Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowia rekomendacii inwestycyjnej.
Decyzje i ine doty i ia w fundusze i ine powinny by¢ podej wylgeznie po ju sig zF i informacyjnymi funduszy, zawierajacymi Glowe i w zakresie:
czynnikow ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy, tabele optat mani jnych oraz i j Prospekty ine, Kluczowe informacie dla Inwestorow, Informacje dla Klienta AFI,
tabele optat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostepne sq na stronie www.generali investments. pl.

Niniejszy materiat zawiera opinig ekspercka. Towarzystwo nie ponosi iedzialnosci za negatywne skutki wynikaj $rednio lub posrednio z uzytku tresci zawartych w niniejszym materiale.




