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Maj nie zmienił pozytywnego nastawienia do rynku akcji zarówno na rynkach globalnych jak i lokalnym. Tym razem wzrosty w Polsce (WIG +9%) wypadły 
zaskakująco dobrze na tle zagranicznych indeksów (S&P500 +0,5%), a polska giełda zanotowała najlepszy miesiąc od listopada 2020 roku. W odróżnieniu 
od poprzednich miesięcy indeks WIG wspierały w głównej mierze spółki duże, reprezentowane przez WIG20 (+9,6% w maju) i średnie mWIG40 +8,8%. 
Indeks sWIG80 w minionym miesiącu zanotował „jedynie” 4,5% wzrost, ale należy pamiętać, iż rośnie już nieprzerwanie od października 2020.

Perspektywy WIG20 na najbliższe miesiące są średnie, swoją ocenę uzasadniamy m.in. indeksem ważonym medianą cen z rekomendacji analityków 
giełdowych, który obecnie wynosi około 0%, nie dając dużego pola do dalszych wzrostów (mediana rekomendacji z ostatnich 3 miesięcy, źródło Bloomberg). 
Dla porównania potencjał sWIG80 to obecnie +4%, ale jest to wskazanie gorszej jakości, ponieważ wiele z komponentów indeksu nadal nie ma pokrycia 
analitycznego. Z drugiej strony dla WIG20 kluczowy wydaje się być obecnie sektor bankowy (stanowi 33,5% indeksu) stojący przed widmem szybszych 
od oczekiwań działań RPP. Tutaj widzimy pole do wzrostu prognoz. Dużą niewiadomą są także perspektywy sektora energetycznego (5% indeksu),  
z ostatnim zamieszaniem wokół PGE w tle. W ciągu zaledwie kilku dni spółka musiała zmierzyć się z awaryjnym wyłączeniem niemal całej Elektrowni 
Bełchatów, pożarem taśmociągu i międzynarodową awanturą o kopalnię Turów. Obecnie rząd przygotowuje się do restrukturyzacji sektora i wyłączenia 
aktywów węglowych ze spółek giełdowych.

WARIANT DELTA WYWOŁUJE KOLEJNĄ FALĘ ZAKAŻEŃ

W Polsce do początku lipca zaszczepiono ponad 17 mln osób, z których w pełni (szczepionką J&J i 2 dawką pozostałych preparatów) ponad 13 mln 
osób (36% populacji). Dla porównania w Wielkiej Brytani zaszczepionych jest już 49% obywateli, a w Izraelu 60%. Coraz wolniejszy wzrost udziału 
zaszczepionych w populacji to główny powód ryzyka kolejnej fali zarażeń, czego doświadczamy już np. w Wielkiej Brytanii. Na nowy wariant delta chorują 
bowiem głównie młodsi obywatele, których poziom wyszczepienia jest najniższy. Podobna sytuacja ma miejsce w Izraelu, gdzie 90% wykrywanych 
zakażeń to zakażenia wariantem Delta. Rząd Izraela na nowo wprowadził obowiązek noszenia maseczek ochronnych w zamkniętych przestrzeniach 
publicznych. Mimo wzrostu liczby zakażeń liczba chorych na COVID-19, których stan określany jest jako poważny, utrzymuje się na niskim poziomie 
(obecnie 35 vs 1200 osób w styczniu). W Wielkiej Brytanii wśród w pełni zaszczepionych osób, które zaraziły się szczepem Delta, zanotowano 50 zgonów. 
Zdaniem ekspertów te informacje nie podważają obecnej wiedzy dotyczącej skuteczności szczepionek, szczególnie że przypadki zgonów dotyczą jedynie 
starszych grup wiekowych, a więc bardziej narażonych na ryzyko ciężkiego przebiegu choroby i śmierci.

Paraliż służby zdrowia, główny powód do wprowadzania przez rządzących nowych obostrzeń, wydaje się być mało prawdopodobny. Naszym zdaniem 
Polska gospodarka nie zostanie ponownie zamknięta, a ewentualne obostrzenia będą w głównej mierze dotyczyć jedynie osób niezaszczepionych.

Wykres. Udział wariantu Delta w nowych przypadkach zakażeń
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Niniejszy materiał ma charakter wyłącznie informacyjny i promocyjny, w żadnym zatem wypadku nie może być traktowany jako oferta w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (tekst jednolity Dz. U. z 2018 roku poz. 1025 z późn. zm.). Materiał ten nie stanowi także usługi doradztwa finansowego czy inwesty-
cyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczących instrumentów finansowych lub ich emitentów w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz. U. z 2017 roku poz. 1768 z późn. zm.), a także nie jest formą świadczenia pomocy prawnej. Prezentowane dane oparte są na opracowaniach 
własnych Towarzystwa, chyba że w materiale wskazano wyraźnie inne źródło pochodzenia danych. Wymagane prawem informacje, w tym: szczegółowy opis czynników ryzyka związanych z nabywaniem jednostek uczestnictwa lub certyfikatów inwestycyjnych, wysokość i sposób pobierania opłat manipulacyjnych, wysokość kosztów 
obciążających fundusz oraz obowiązki podatkowe związane z dokonaniem inwestycji, zawarte są odpowiednio: w prospekcie informacyjnym funduszu i/lub kluczowych informacjach dla inwestorów („KIID”) albo w statucie funduszu i/lub w warunkach emisji certyfikatów inwestycyjnych funduszu. Osoby zainteresowane nabyciem 
jednostek uczestnictwa lub certyfikatów inwestycyjnych, przed podjęciem decyzji inwestycyjnej, powinny uważnie zapoznać się z tymi dokumentami. Prospekty informacyjne funduszy, KIID-y, aktualna Tabela Opłat i statuty funduszy dostępne są na stronie internetowej EQUES Investment TFI SA („Towarzystwo”) www.eitfi.pl, w siedzibie 
Towarzystwa i w oddziale w Warszawie, a także - w przypadku dokumentów odnoszących się do specjalistycznych funduszy otwartych, w punktach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. Warunki emisji certyfikatów inwestycyjnych Funduszu oraz dokument zawierający Kluczowe Informacje (KID) stanowią załącznik do propozycji 
nabycia certyfikatów inwestycyjnych Funduszu, przesyłanej lub w inny sposób udostępnianej nabywcom certyfikatów, do których jest ona skierowana. Dokument zawierający Kluczowe Informacje (KID) dostępny jest w siedzibie oraz w oddziale Towarzystwa. Fundusze nie gwarantują osiągnięcia założonego celu inwestycyjnego, ani 
uzyskania określonych lub podobnych do osiągniętych dotychczas wyników inwestycyjnych. Prezentowane wyniki dotyczą okresów wyraźnie wskazanych w niniejszym materiale i oparte są wyłącznie na danych historycznych. Ze względu na skład portfela inwestycyjnego lub na stosowane techniki zarządzania portfelem inwestycyjnym, 
wartość aktywów netto funduszy może cechować się dużą zmiennością. Inwestowanie w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne wiąże się z ryzykami, a Uczestnicy powinni liczyć się z możliwością utraty przynajmniej części zainwestowanych środków. Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika nie jest tożsama z wynikami 
inwestycyjnymi funduszu i jest uzależniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa albo od ceny nabycia i dnia wykupienia certyfikatów inwestycyjnych, a także od poziomu pobranych opłat manipulacyjnych oraz zapłaconego podatku bezpośrednio obciążającego dochód z inwestycji, w szczególności podatku od 
dochodów kapitałowych. Przy lokowaniu aktywów Subfundusze EQUES SFIO mogą nie stosować ograniczeń, o których mowa w art. 100 ust. 1 i 2 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz.U. z 2018 roku poz. 1355 z późn. zm.), w stosunku do papierów 
wartościowych emitowanych, poręczanych lub gwarantowanych przez: a) Skarb Państwa, b) Narodowy Bank Polski, c) Republikę Federalną Niemiec, d) Stany Zjednoczone Ameryki, e) Cesarstwo Japonii, f) Republikę Turcji (tj. mogą lokować powyżej 35% wartości aktywów w takie papiery wartościowe). Niniejszy materiał 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. 1191 z późn. zm.), a prawa autorskie do materiału przysługują wyłącznie EQUES Investment TFI SA z siedzibą w Gdańsku. Bez wyraźnej zgody Towarzystwa materiał ten nie może być w całości 
ani w części kopiowany, udostępniany lub wykorzystywany w inny sposób.

NA CO CZEKAMY W NAJBLIŻSZYM MIESIĄCU?

 ○ Koronawirus – dane dotyczące dostępności szczepionek i tempa szczepień. Hospitalizacja i zgony podczas kolejnej fali zachorowań,

 ○ Najnowsze odczyty makroekonomiczne, w szczególności dot. inflacji i ewentualnego przegrzewania gospodarek (m.in. sprzedaż detaliczna, PMI, 
zatrudnienie w USA),

 ○ 13 lipca oficjalne rozpoczęcie kolejnego sezonu raportowania: JPM, Goldman oraz PepsiCo - zgodnie z FactSet oczekiwany wzrost zysków ze spółek 
na S&P to +63,6% rdr - najwyższy wzrost od 2009 roku.
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