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Maj nie zmienit pozytywnego nastawienia do rynku akcji zar6wno na rynkach globalnych jak i lokalnym. Tym razem wzrosty w Polsce (WIG +9%) wypadly
zaskakujaco dobrze na tle zagranicznych indekséw (S&P500 +0,5%), a polska gielda zanotowala najlepszy miesiac od listopada 2020 roku. W odréznieniu
od poprzednich miesiecy indeks WIG wspieraty w gléwnej mierze sp6tki duze, reprezentowane przez WIG20 (+9,6% w maju) i Srednie mWIG40 +8,8%.
Indeks sWIG80 w minionym miesigcu zanotowat , jedynie” 4,5% wzrost, ale nalezy pamietad, iz ro$nie juz nieprzerwanie od paZzdziernika 2020.

Perspektywy WIG20 na najblizsze miesiace sg $rednie, swoja ocene uzasadniamy m.in. indeksem wazonym mediang cen z rekomendacji analitykow
gietldowych, ktdéry obecnie wynosi okoto 0%, nie dajac duzego pola do dalszych wzrostéw (mediana rekomendacji z ostatnich 3 miesiecy, Zrédlo Bloomberg).
Dla pordwnania potencjat sWIG80 to obecnie +4%, ale jest to wskazanie gorszej jakosci, poniewaz wiele z komponentéw indeksu nadal nie ma pokrycia
analitycznego. Z drugiej strony dla WIG20 kluczowy wydaje sie by¢ obecnie sektor bankowy (stanowi 33,5% indeksu) stojacy przed widmem szybszych
od oczekiwan dziatann RPP. Tutaj widzimy pole do wzrostu prognoz. Duza niewiadoma s3 takze perspektywy sektora energetycznego (5% indeksu),
z ostatnim zamieszaniem wokét PGE w tle. W ciggu zaledwie kilku dni spétka musiata zmierzy¢ sie z awaryjnym wylaczeniem niemal calej Elektrowni
Belchatow, pozarem tasmociggu i miedzynarodowa awanturg o kopalnie Turéw. Obecnie rzad przygotowuje sie do restrukturyzacji sektora i wylaczenia
aktywow weglowych ze spétek gietdowych.

W Polsce do poczatku lipca zaszczepiono ponad 17 mln oséb, z ktérych w petni (szczepionka J&J i 2 dawka pozostatych preparatéw) ponad 13 mln
0s0b (36% populacji). Dla poréwnania w Wielkiej Brytani zaszczepionych jest juz 49% obywateli, a w Izraelu 60%. Coraz wolniejszy wzrost udziatu
zaszczepionych w populacji to gtéwny powdd ryzyka kolejnej fali zarazen, czego doswiadczamy juz np. w Wielkiej Brytanii. Na nowy wariant delta choruja
bowiem gléwnie mlodsi obywatele, ktérych poziom wyszczepienia jest najnizszy. Podobna sytuacja ma miejsce w Izraelu, gdzie 90% wykrywanych
zakazen to zakazenia wariantem Delta. Rzad Izraela na nowo wprowadzit obowigzek noszenia maseczek ochronnych w zamknietych przestrzeniach
publicznych. Mimo wzrostu liczby zakazen liczba chorych na COVID-19, ktérych stan okreslany jest jako powazny, utrzymuje sie na niskim poziomie
(obecnie 35 vs 1200 0s6b w styczniu). W Wielkiej Brytanii w§rdd w pelni zaszczepionych o0séb, ktére zarazily sie szczepem Delta, zanotowano 50 zgondw.
Zdaniem ekspertow te informacje nie podwazaja obecnej wiedzy dotyczacej skutecznosci szczepionek, szczegélnie ze przypadki zgonéw dotycza jedynie
starszych grup wiekowych, a wiec bardziej narazonych na ryzyko ciezkiego przebiegu choroby i $mierci.

Paraliz stuzby zdrowia, gléwny powdd do wprowadzania przez rzadzacych nowych obostrzei, wydaje sie by¢ mato prawdopodobny. Naszym zdaniem
Polska gospodarka nie zostanie ponownie zamkni¢ta, a ewentualne obostrzenia beda w gléwnej mierze dotyczy¢ jedynie os6b niezaszczepionych.

Udziat wariantu delta w sekwencjonowanych prébkach (%)
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Wykres. Udzial wariantu Delta w nowych przypadkach zakazen
Zrédto: GISAID, Our World in Data
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NA CO CZEKAMY W NAJBLIZSZYM MIESIACU?
»  Koronawirus - dane dotyczace dostepnosci szczepionek i tempa szczepieni. Hospitalizacja i zgony podczas kolejnej fali zachorowari,

» Najnowsze odczyty makroekonomiczne, w szczegdlnosci dot. inflacji i ewentualnego przegrzewania gospodarek (m.in. sprzedaz detaliczna, PMI,
zatrudnienie w USA),

» 13 lipca oficjalne rozpoczecie kolejnego sezonu raportowania: JPM, Goldman oraz PepsiCo - zgodnie z FactSet oczekiwany wzrost zyskow ze spdtek
na S&P to +63,6% rdr - najwyzszy wzrost od 2009 roku.

MAREK OLEWIECKI

Niniejszy materiat ma charakier wytacznie informacyjny i promocyjny, w zadnym zatem wypadku nie moze byc traktowany jako oferta w rozumieniu art. 86 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (tekst jednolity Dz. U..z 2018 roku poz. 1025 2 pdzn. zm.). Materiat ten nie stanowi fakze ustugi doradztwa finansowego czy inwesty-
Gyinego oraz udzielania dotyczacyeh ych lub ich emitentw w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 1.0 obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz U..z 2017 roku poz. 1768 2 pdin. zm.), a takze nie jest forma Swiadczenia pomocy prawnej. Prezent dane oparte sa na

wiasnych Towarzystwa, chyba e w materiale wskazano wyraznie inne zrédto pochodzenia danych. Wymagane prawem informacie, w tym: szczegdtowy opis czynnikw ryzyka zwiazanych z naby jednostek uczesnictwa lub inwestycyjnych, wysokos¢ i sposdh pobierania optat manipulacyjnych, wysokosc kosztow
obciazajacych fundusz oraz obowiazki podatkowe zwiazane z dokonaniem inwestycjl, zawarte sa W prospekcie funduszu iflub ki ych informaciach dla ow (,KIID") albo w statucie funduszu i/lub w warunkach emisji certyfikatow yoyinyeh funduszu. Osoby nabyciem
jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyinyeh, przed podjeciem decyzji inwestycyjnej, powinny uwaznie zapoznac sie z tymi dokumentami. Prospekty informacyjne funduszy, KIID-y, akiualna Tabela Optat i statuty funduszy dostepne sa na sironie internefowej EQUES Investment TFI SA (Towarzystwo") www.gitfi.l, w siedzibie
Towarzystwaiw oddziale w Warszawie, a takze - w przypadku dokumentow odnoszacych sie do specialistycznych funduszy otwartych, w punkiach zbywaniai odkup jednostek uczestnictwa. Warunki emisji certyfikatow yoyinyeh Funduszu oraz dokument zawierajacy Kluczowe Informacie (KID) stanowia zatacznik do propozyci
nabycia certyfikarow inwestycyjnych Funduszu, przesytanej lub w inny sposdb udostepnianej nabywcom certyfikatw, do kidrych jest ona skierowana. Dokument zawierajacy Kluczowe Informacie (KID) dostepny jest w siedzibie oraz w oddziale Towarzystwa. Fundusze nie gwarantuja osiagniecia zatozonego celu inwestycyinego, ani
uzyskania okreslonych lub podobnych do osiagnietych dotychczas wynikow inwestycyinyeh. Prezentowane wyniki dotycza okresow wyrainie wskazanych w niniejszym materiale i oparte sa wylacznie na danych historycznych. Ze wzgledu na skiad portfela inwestycyinego lub na stosowane techniki zarzadzania portfelem inwestycyjnym,
wartoS¢ aktywow netto funduszy moze cechowac sie duza $ W jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyine wiaze sie z ryzykami, a Uczestnicy powinni liczyc sie  mozliwoscia utraty prynajmniej czesci zainwestowanych Srodkow. Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika nie jest fozsama z wynikami
inwestycynymi funduszu i jest uzalezniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa albo od ceny nabycia i dnia wykupienia certyfikatow inwestycyinych, a fakze od poziomu pobranych opfat oraz g0 podatku bezposrednio ob g0 dochdd z inwestyci, w szczegolnosci podatku od
dochodow kapitatowych. Przy lokowaniu aktywow Subfundusze EQUES SFIO moga nie stosowac ograniczen, o kidrych mowa w art. 100 ust. 112 Ustawy z dnia 27 maja 2004r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi fund yoyinymi (tekst jednolity Dz.U..2 2018 roku poz. 1355 pdin. zm.), w stosunku do papierow
wartosciowych poreczanych lub g przez. a) Skarb Paristwa, b) Narodowy Bank Polski, ¢) Republike Federalna Niemiec, d) Stany Zjednoczone Ameryki, e) Cesarstwo Japonii,f) Republike Turcji (1. moga lokowac powyzej 35% wartosci akiywow w takie papiery wartoSciowe). Niniejszy materiat chroniony jest
prawem autorskim na podstawie ustawy z dnia 4 lutego 1994 roku o prawie autorskim i prawach pokrewnych (tekst jednolity Dz. U. z 2018 roku poz. 1191z pdzn. zm.), a prawa autorskie do materiatu przystuguja wytacznie EQUES Investment TFI SA  siedziba w Gdarisku. Bez wyraznej zgody Towarzystwa materiat fen nie moze byc w catosci
ani w czesci kapiowany, udostepniany lub wykorzystywany w inny sposch
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