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Czerwiec uptynat pod znakiem kontynuacji spadkow. Tym razem, oprdécz
wysokiej inflacji, inwestorow zaczeto niepokoi¢ ryzyko silnego spowolnienia
gospodarczego na swiecie w kolejnych kwartatach. Wedtug stanu na koniec
pierwszego pétrocza, gtdwne indeksy gietdowe zanotowaty nastepujgce stopy zwrotu:
S&P500 -20,6%, Nasdaq -29,5%, DAX -19,5%, a wiec znacznie ponizej zamkniec z
konca maja.

Wykres 1. S&P500 - ostatni rok
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Polskie akcje réowniez stracity na wartosci. Po czerwcu WIG zwiekszyt strate do
22,7%. Z blue chips najlepiej zachowywaty sie firmy surowcowe i energetyczne: JSW
(+85%) i PGE (+32%). Na drugim biegunie znalazty sie sp6tki z sektora detalicznego:
CCC -56% i LPP -46% oraz CDR -50%.

Wykres 2. WIG - ostatni rok
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Szeroki rynek polskich spotek kontynuowat spadki, cho¢ ciagle w nieco
wolniejszym tempie. sWIG80 spadt w br. o0 13,8%. Najbardziej na wartosci zyskaty:
Sunex (+384%), Lubawa (+116%) czy Votum (+113%). Stracity za to: Kernel (-66%)
czy TEN (-65%).

Wykres 3. sWIG80 - ostatni rok
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Ceny polskich obligacji skarbowych o staltym oprocentowaniu najpierw
gwattownie spadtly, a nastepnie z prawie podobna sita odrabiaty straty. W
przypadku instrumentéw 10-letnich rentownos¢ wzrosta nieznacznie do
6,87%. Z podobnym zachowaniem mieliSmy do czynienia z obligacjami na Swiecie.
Rentowno$¢ amerykanskich 10-latek po silnych wahaniach wzrosta do 3,02%, a
niemieckich do 1,34%. Gtéwnym czynnikiem ksztattujgcym koniunkture byty bardzo
wysokie odczyty inflacyjne, oczekiwania na normalizacje polityki pienieznej przez banki
centralne i a w drugiej czesci miesigca wizja silnego spowolnienia gospodarczego na
Swiecie. Sytuacja na polskim rynku papieréw dtuznych korporacyjnych nadal byta
dobra.

Wykres 4. Rentownos¢ 10-letnich polskich obligacji skarbowych - ostatni rok
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W przypadku surowcow mieliSmy do czynienia z dtugo oczekiwana korekta
cen. Ropa naftowa potaniata do 106 dolaréw (+41% w br.). Ztoto stracito na wartosci i
kosztowato 1.807 dolaréw za uncje (-1%). Cena drugiego metalu szlachetnego - srebra
- zachowywata sie stabiej, taniejgc do 20,4 USD za uncje (-13%). Miedz znizkowata
znaczgco do 3,7 dolaréw za funt (-17%).

Notowania ztotego ostabity sie wyraznie. Kursy walut wynosity: euro 4,70 zi, dolar
4,49 zt i frank 4,70 zt.

Wykres 5. EURPLN - ostatni rok
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Reasumujac, pierwsza potowa roku nie byta tatwa dla inwestoréw. Ceny akgji i obligacji
spadty. Podrozaty jedynie surowce, napedzajgc inflacje. Nadal pozostajemy ostrozni co
do oceny perspektyw rynkowych w kolejnych miesigcach. Wojna w Ukrainie trwa nadal.
Banki centralne bedg normalizowa¢ polityke pieniezng. Ryzyko silnego spowolnienia
gospodarczego na Swiecie zacznie sie materializowacd. Z pozytywéw wyréznilibySmy
przede wszystkim solidne wyniki finansowe spétek i atrakcyjne poziomy cen akcji i
obligacji. Najwiekszej szansy na trwalszg poprawe koniunktury upatrywalibysmy w
dalszym spadku cen surowcéw, co pomogtoby inflacji i przystuzytoby sie do szybszego
zakonczenia podwyzek stop procentowych.
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