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Odczyt inflacji CPI za czerwiec wyniost w Stanach Zjednoczonych 8,6%

. FED podnosi stopy procentowe 0 75 punktow bazowych
o Konczy sie sezon publikacji wynikow spotek
Gidwnym wydarzeniem czerwca tyle, ile sie spodziewat rynek. Opublikowane

wyczekiwanym przez inwestorow  byto
posiedzenie Rezerwy Federalnej na ktérym
spodziewano si¢ podniesienia gtdwnej stopy
0 50 punktdw bazowych. Natomiast jak
to czesto bywa, najciekawsze wydarzyto sie
tuz przed...

Majowy odczyt inflacji w USA (odczyt
za kwiecien) sugerowat, ze szczyt mozemy
mieC juz za soba. | dlatego 10 czerwca okazat
sie kolejnym trzesieniem ziemi. Najwyzszy
poziom dynamiki CPl w tym roku tj. 8,6% nie
pozostawiat watpliwosci. Rynki zareagowaty
blyskawicznie - nastgpita gwattowna zmiana
oczekiwan co do tempa zaciesniania polityki
pienigznej. Spodziewana przez rynek stopa
Fedu w styczniu 2023 wzrosta z poziomu 3,1%
do 3,7%. Giownymi kontrybutorami silnego
wzrostu inflacji byty: wzrost cen wynajmow
mieszkan, biletdw lotniczych, benzyny
oraz zywnosci. Z drugiej strony moglismy
zaobserwowaé  spowolnienie  dynamik
lub nawet spadki cen w takich kategoriach jak
dobra trwatego uzytku, meble, czy sprzet AGD.
Dostrzegalne jest przesunigcie aktywnoSci
ze sfery rzeczy do sfery ustug (szczegdinie
dotknietych sytuacjg pandemiczng
w poprzednich dwoch latach).

Stopa zgodna z oczekiwaniami

Oczekiwania rynku co do wyzszego tempa
podwyzek  zostaty = wypetnione.  Stopa
Rezerwy Federalnej zostata podniesiona
0 75 punktdw bazowych, czyli doktadnie

projekcje wskazuja, ze Cztonkowie Rezerwy
Federalnej spodziewaja sie stopy w zakresie
3,25-3,5% na koniec roku 2022. Gtowng
determinantg w okresleniu sity kolejnej
podwyzki bedzie lipcowy odczyt inflacyjny.
Jezeli okaze sie nizszy niz oczekiwania,
nastgpi  najprawdopodobniej  podwyzka
0 50 p.b., jezeli presja inflacyjna sie wzmocni
bedziemy Swiadkami wzrostu 0 75 p.b. W tym
kontekscie zwrocié trzeba uwage na odczyt
inflacji tzw. headlinowej (zawierajacej zmiane
cen ropy naftowej i zywnosci). Przewodniczacy
Jerome Powell zaznaczyt, ze chociaz odczyty
inflacji bazowej wyjasniajg w lepszy sposob
istote  zjawisk gospodarczych, Rezerwa
Federalna odpowiada zgodnie z prawem
zainflacje catosciowa. | tutaj wystepuje pewien
paradoks. Oddziatywanie polityki pienigznej
ma bardzo ograniczony (zaden?) wptyw
na ksztattowanie cen surowcow, natomiast
cena surowcow ma bezposredni  wptyw
na decyzje polityki pienigznej. W tym zakresie
dalsze wzrosty/spadki cen ropy naftowej bedg
miaty kluczowe znaczenie dla decyzji polityki
monetarnej. Reasumujgc: przekaz posiedzenia
byt zbalansowany. Przewodniczgcy Jerome
Powell zaznaczyt, ze jest zadowolony
z poziomu  zacie$nienia  warunkow
finansowych (tj. rynkowa stopa procentowa,
zaciesnienie spreadow kredytowych, spadki
cen akgji etc.), co ma i bedzie miato wplyw
na gospodarke (spowolnienie tempa wzrostu)
oraz obnizenie tempa inflacji. Natomiast
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Niniejszy materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug $wi

Decyzje i
czynnikow ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy, tabele optat
tabele optat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostepne sq na stronie www.generali investments.pl.

Niniejszy materiat zawiera opini¢ ekspercka. Towarzystwo nie ponosi iedzialnosci za negatywne skutki wynikaj

zaznaczyt, ze nie jest jego celem wywotanie
recesji. W dalszym ciggu najbardziej
prawdopodobnym  scenariuszem  jest
tzw. migkkie lagdowanie.

Czego spodziewaja sie inwestorzy?

Zblizamy sie do koAcowki kwartatu
i kolejnego sezonu wynikowego spotek.
W | kwartale w indeksie S&P 500 dynamiki
zyskow osiggnety wartos¢ prawie 8% r/r.
Warto zaznaczyé, ze wszystkie sektory
pokazaty wyniki lepsze niz oczekiwania
analitykdw. Natomiast w tym kwartale
oczekuje sie spadkow wynikow w ujeciu
rocznym, po czym ma nastgpi¢ odbicie

MASZ PYTANIA?

w kolejnych okresach i powrdt dynamik
w okolice 10%. Czy i tym razem oczekiwania
bedg zbyt pesymistyczne wzgledem
rzeczywistosci?  Ankieta Global  Fund
Manager Survey przeprowadzana przez
Bank of America wsrod profesjonalnych
zarzadzajgcych nie pozostawia watpliwosci.
Odsetek inwestoréw oczekujacych poprawy
zyskow spétek jest na historycznym dnie
tj. na poziomie z 2008 roku. W zestawieniu
z danymi o niedowazaniu akcji oraz obligacji
w portfelach oraz przewazaniu gotowki,
technicznym wyprzedaniem rynku oraz juz
niewymagajgcymi poziomami wycen, tworza
sig warunki na odbicie cen.
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io lub posrednio z uzytku tresci zawartych w niniejszym materiale.

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.
ine doty i j wylgeznie po ju sig zF i jacymi Glowe i j

oraz i ine, Kluczowe informacie dla Inwestoréw, Informacie dla Klienta AFI,



