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Aktywami i Doradztwa Inwestycyjnego
Generali Investments TFI

W ostatnim miesigcu  wszystkie klasy aktywow
zachowywaty sie bardzo dobrze. Jest to efekt m.in. polityki
bankow centralnych i rzadow, ktora ukierunkowana jest
na wsparcie gospodarki. Wyniki rosngce we wszystkich
klasach aktywow skorelowaty sie ze sobg, co powoduje
sptaszczenie efektu dywersyfikacji. Doskonate wyniki
inwestycyjne uzyskuijg ztoto, srebro, metale przemystowe
i akcje z krajow rynku rozwijajgcych sie. Bardzo
dobrze zachowywaty sie réwniez globalne obligacje
korporacyjne.

Jak obecnie zachowuja sie inwestorzy?

Udziat inwestorow indywidualnych na rynku akcji wcigz
rosnie. Obecnie inwestorzy indywidualni majg wiekszy
udziat w obrotach na GPW niz inwestorzy instytucjonalni.
Jest to spowodowane niskimi stopami procentowymi,
niedochodowoscig inwestycji na lokatach bankowych
oraz szukaniem alternatyw w celu ochrony 0szczednosci
przed inflacjg.

Ktére czynniki makroekonomiczne maja teraz
najwieksze znaczenie?

Zaostrzyt sie konflikt pomiedzy Trumpem a Chinami,
doszto do zamykania konsulatow. W narracji Trumpa
uwage zwraca zarzucanie Chinom odpowiedzialnoSci
zZa wypuszczenie i rozprzestrzenianie sig koronawirusa.
Hongkong przestaje by¢ wyjatkowo traktowany
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— podejscie do niego zaczyna by¢ analogiczne jak do
reszty Chin. W USA zblizajg sie wybory, jednak nie ma
to obecnie negatywnego przetozenia na zachowania
rynkow. Globalnie jesteSmy na szczytach zakazen
COVID-19. Liczba zachorowan na Swiecie zbliza sie do
19 min. Problem najbardziej dotyka obie Ameryki i Indie,
stopniowo nasila si¢ jednak rowniez w Europie. W Polsce
mamy obecnie rekordowa liczbe zakazen, jednak rynki
na razie na to nie reaguja. Nie spodziewamy sie powrotu
totalnego lockdownu. Jesli zakaz pojawi sie, to bedzie
dotyczyt raczej okreslonych regionow lub branz.

Jakie s3 prognozy inwestycyjne dla ztota?

Przebilismy szczyty notowan zota z roku 2011
— przekroczona zostata granica 2000 USD za uncje.
Pomogt temu staby dolar, ktory zaliczyt spadek o 15%
W ciggu ostatnich 5 miesiecy. Czy jest mozliwa korekta
na ztocie? Nie widzimy fundamentalnych powodow,
ktore mogtyby spowodowac spadki na ztocie. Wydaje
sig, ze aby to sie wydarzyto, musiatoy sie wzmocnic
dolar lub FED musiatby podnieSC stopy procentowe.
Wszystkie czynniki fundamentalne, ktore majg wptyw
na cene ztota, dziatajg na jego korzysc. Globalne banki
inwestycyjne uwazajg, ze perspektywy dla zota s3
wysmienite. Wiekszos¢ z nich widzi upside do obecnego
kursu ztota i cene docelowg prognozujg one obecnie
w przedziale 2300-3000 USD za uncie.
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Oprdcz ztota bardzo rosng notowania srebra, kitore jest
historycznie tanie w stosunku do ztota. Wzrostom moze
pomac rowniez sytuacja zwigzana z jego pozyskiwaniem.
Meksyk i Chile, ktore sg centrum wydobycia srebra,
dotkliwie odczuwajg skutki koronawirusa. Moze to
spowodowac ograniczenia wydobycia, co bedzie mie¢
wptyw na cene surowca.

Jak widzimy perspektywy
najblizsze miesigce?

inwestycyjne na

JesteSmy  pozytywnie  nastawieni do  obligacji
korporacyjnych i obligacji skarbowych z krajow
rozwijajgcych sie. Strach przed inflacjg i luzowanie
pieniezne bankow centralnych daje bardzo dobre
perspektywy dla Generali Ztota. Dobre perspektywy
widzimy rowniez dla akcji rynkow wschodzacych oraz
rozwinigtych.
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