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Nadchodzi czas rozbieznosci i zmian wyceny
aktywow

Obserwujemy narastajgce rozbieznosci w otoczeniu gospodarczym
na catym sSwiecie, gdyz obawy o sytuacje gospodarczg w Europie

i Chinach w poréwnaniu z bardziej odporng (cho¢ spowalniajgca)
gospodarkg amerykanskg prowadzg do odmiennych oczekiwan
dotyczacych zyskow. W potgczeniu z wysokg inflacjg?t, sktania to
banki centralne do przyjmowania rozbieznych sciezek polityki.
Inwestorzy powinni starac sie korzysta¢ z tych rozbieznosci, nie
zwigkszajac przy tym ogélnego poziomu ryzyka i utrzymujgc
zabezpieczenia.

Najwazniejsze tematy

Obserwuj aktywnosé Rezerwy Federalnej (Fedu)

Podwyzki stop procentowych wprowadzane przez banki centralne w celu
ograniczenia inflacji oznaczaja, ze ceny obligacji rzadowych? (skarbowych) moga
spadac¢ wraz ze wzrostem rentownosci. Jest jednak mato prawdopodobne, aby
rentowno$¢ wzrosta tak silnie, jak oczekiwano, poniewaz ryzyko geopolityczne

i obawy o spowolnienie gospodarcze bedg skfania¢ inwestoréw do nabywania
bezpieczniejszych aktywow. Dlatego inwestorzy nie powinni podchodzi¢ do
obligacji skarbowych z tak duzg ostroznoscia, jak wczesniej, cho¢ jednoczesnie
nalezy zachowac elastycznos¢. Pod tym wzgledem atrakcyjne sg amerykanskie
instrumenty o statym dochodzie, zwtaszcza o krétkich terminach zapadalnoscis.

Na rynkach akcji preferuj spotki amerykanskie

Inwestorzy powinni preferowa¢ akcje amerykanskie ze wzgledu na bardziej
ograniczony wptyw wojny we wschodniej Ukrainie na zyski amerykanskich
spotek i z uwagi na wzgledng odpornos¢ popytu konsumpcyjnego w USA.
Zaréwno na catym s$wiecie, jak i w samych Stanach Zjednoczonych, akcje
niedowartosciowane* i akcje spotek wysokiej jakosci, ktére charakteryzujg sie
mniejszg cyklicznoscig® i atrakcyjnymi wycenami, powinny radzi¢ sobie niezle
w poréwnaniu z sektorami wzrostowymi. Jednoczesnie kluczowe znaczenie
ma sita cenowa spotek i wzrost ich rentownosci, a wiec czynniki te nalezy
bacznie obserwowac.

Pamietaj, ze wyzsze stopy procentowe mogg szkodzi¢
instrumentom kredytowym

Poniewaz wyzsze stopy procentowe i jastrzebie nastawienie® Fedu moze wplywaé
na rynki instrumentéw kredytowych, inwestorzy powinni zachowa¢ wobec nich
ostroznosé (chodzi tu o obligacje z ratingiem inwestycyjnym? i obligacje
wysokodochodowe?®), mimo ze fundamenty spotek® pozostaja mocne. W zwigzku
z tym preferujemy instrumenty o wysokiej jakosci, ptynnel® i mniej ryzykowne.

Rynki wschodzgce wymagajg selektywnego podejscia

Perspektywy krétkoterminowe ostabia wrazliwo$¢ Chin spowodowana lockdownami
zwigzanymi z pandemig Covid-19, co wywiera presje na dziatalno$¢ gospodarcza.
Chcemy podkresli¢, ze rynki wschodzgce sg bardzo rozdrobnione i dlatego
wymagajg starannej analizy oddolnej z naciskiem na takie tematy, jak konsumpcja
krajowa (Indie) i eksporterzy surowcéw (Ameryka tacinska).

Inflacja sie utrzymuje

Inflacja pozostaje dominujgcym tematem na rynku i nadal jest gtéwng
przestanka dziatan bankéw centralnych, co bedzie miato wptyw zaréwno
na instrumenty o statym dochodzie, jak i na akcje, stad tez koniecznosc¢
aktywnego podejscia inwestycyjnego. Inwestorzy powinni preferowaé
aktywa, ktére moga chroni¢ ich przed inflacja, jak obligacje o zmiennym
oprocentowaniul! oraz akcje spotek o wysokiej dywidendzie i wysokie;j
jakosci. Poniewaz jednak na horyzoncie rysujg sie pewne zagrozenia,
nalezy utrzymac dobrg dywersyfikacje i skupia¢ sie na rozwigzaniach,
ktore umozliwig inwestycje w szerokg game klas aktywow (towary, ztoto),
tak aby wykorzysta¢ wynikajgce z obecnej sytuacji mozliwosci, ktorym
sprzyja aktualny cykl koniunkturalny.

Poznaj wiecej analiz inwestycyjnych Amundi
na stronie internetowej naszego osrodka analitycznego:

Amundi http://amundi.com

1. Inflacja to powszechny wzrost cen towaréw i uslug oznaczajacy spadek sity nabywczej.

2. Obligacje to instrumenty diuzne emitowane przez rzady, korporacje i inne instytucje w celu fir r\ar\sowanla ich prqektow lub dziatalnosci.

3. Zapadalnos¢ obligacji to termin, w ktérym emitent obligacji i jest zwrdcic i obligacji pi warto$¢ instrumentu. Termin zapadalnosci jest okreslany w momencie emisji obligacii..

4. ie w akcje ni i (ang. value) to strategia polegajgca na kupowaniu akgji, ktérych kurs wydaje sig zanizony i wykazuje spory potencjat wzrostu.

5. Akcje cykliczne to akcje, ktorych kurs zmienia sie wraz ze zmianami w szerszej gospodarce — rosnie w okresach wzrostu gospodarczego i spada w okresie dekoniunktury (np. akcje producentéw débr luksusowych, linii lotniczych, podmiotéw z branzy turystycznej itp.).

6. Jastrzebie nastawienie oznacza kurs polityki plemeznej majqcy na celu ogranlczenle |nﬂac]| poprzez podnoszenie stop procentowych, co zmniejsza podaz pienigdza.

7. Rating inwestycyjny odnosi sie do papierow \ przez zbywalnych diuznych papieréw wartosciowych (jak obligacje skarbowe) lub obligacji, dla ktérych agencja Standard & Poor wystawila rating co najmniej na poziomie BBB-. W ocenie réznych agencji ratingowych
obligacje z ratingiem inwestycyjnym charakteryzuje niskie ryzWo braku spiaty.

8. Obligacje wysokodochodowe majg nizszy rating kredytowy, w zwigzku z czym zapewniajg wyzsza stope zwrotu.

9. Fundamenty spétki oznaczajg ilosciowe i jakosciowe informacje na temat spotki, jak dane dotyczace rentownosci, przychodow, aktywéw, zobowiazan czy potencjatu wzrostu

10. Plynnos¢ to tatwosc, z jaka inwestycja moze by¢ zbyta za gotowke bez wptywu na jej cene rynkowa.

11. Obligacje o zmiennym oprocentowaniu charakteryzujg si¢ zmienng stopa procentowa, co oznacza, Ze jest ona ustalana na podstawie danego wskaznika lub stopy referencyjnej (np. LIBOR, EURIBOR itp.).

—

ASSET MANAGEMENT

—
SEOWNICZEK

NOTA PRAWNA

Niniejszy materiat zostat przygotowany przez Amundi Polska TFI S.A. (dalej ,Amundi Polska”) przy dotoZeniu nalezytej staranno$ci i zgodnie z jego najlepsza wiedzg oraz przekonaniami. Wszelkie informacje
zawarte w materiale pochodzg ze zrédet wiasnych Amundi Polska Iub Zrédet zewnetrznych uznanych przez Amundi Polska za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja,
iz sg one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Amundi Polska nie moze zagwarantowa¢ poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w niniejszym materiale i nie ponosi zadnej
odpowiedzialnosci za szkody powstate w wyniku jego wykorzystania niezgodnie z przeznaczeniem. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale sg opiniami i ocenami Amundi Polska lub jej
doradcow bedacymi wyrazem ich najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych zrédet, obowigzujgcymi w chwili sporzadzania niniejszego materiatu. Opinie oraz poglady Amundi Polska
mogg podlega¢ zmianie w kazdym momencie, bez uprzedniego powiadomienia. Materiat nie jest przeznaczony do publicznego odtwarzania w jakiejkolwiek formie bez uprzedniej zgody Amundi Polska.
Dokument nie stanowi oferty $wiadczenia ustugi doradztwa inwestycyjnego ani rekomendaciji inwestycyjnej, jak réwniez nie zwalnia adresata z koniecznos$ci dokonania wtasnej oceny. Informacje zawarte w
niniejszym materiale nie moga stanowi¢ podstawy do podejmowania decyzji inwestycyjnych. Amundi Polska jest podmiotem nadzorowanym przez Komisje Nadzoru Finansowego i prowadzi dziatalno$ci w
oparciu o zezwolenie KNF.
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