warta.

Tygodniowy komentarz rynkowy
poniedziatek, 12 lipca 2021

Tydzien pod znakiem zmiennych nastrojow. W ubiegtym tygodniu nastroje na globalnych rynkach finansowych
ulegaty znacznym wahaniom. Po poczatkowych wzrostach indeksow gietdowych pojawita sie korekta a nastepnie
udane odrabianie strat. Przyczyny tej zmiennosci nastrojow dobrze odzwierciedla najnowszy, lipcowy odczyt
ankiety inwestoréw instytucjonalnych BofA. Zgodnie z tym badaniem w lipcu odsetek inwestoréw oczekujacych
dalszej poprawy koniunktury w globalnej gospodarce wynidst 47%, co oznacza znaczny spadek od marcowego
szczytu (kiedy to odsetek ten wynosit 91%). Jednoczesnie, zgodnie z powyzszym badaniem, kluczowe ryzyka (wzrost
inflacji, wycofywanie sie gtbwnych bankdw centralnych z luznej polityki pienieznej) wcigz pozostajg w grze. | wtasnie
w ubieglym tygodniu obawy o skale i tempo globalnego ozywienia (po czesci bedgce pochodng wzrostu
zachorowan na COVID-19) byty gtéwnym czynnikiem sprawczym wahan rynkowego sentymentu. W ciggu tygodnia
globalny indeks akcji MSCI World pokazat niewielkg poprawe (+0,6% t/t), ktorej towarzyszyto jednak pogorszenie
sentymentu na rynkach wschodzacych (indeks akcji rynkéw wschodzgcych MSCI EM w ciggu tygodnia stracit -2%).
Warto przy tym doda¢é, ze zmiennosci indekséw akcyjnych towarzyszyt wyrazny spadek rentownosci obligacji.
Zarowno rentownos$¢ amerykanskich jak i polskich 10-letnich obligacji skarbowych spadta w ciggu tygodnia o 5 pb.

Oznacza to, ze od korica maja rentownosci tych obligacji spadty odpowiednio o0 22 i 18 pb.

Z wydarzen gospodarczych warto wskaza¢ na Europejski Bank Centralny, ktéry zdecydowat o zmianie celu
inflacyjnego na 2% (dotychczas celem byta inflacja zblizona lecz nie wyzsza niz 2%), jednoczes$nie dopuszczajgc
sytuacje w ktérej tolerowana bedzie inflacja umiarkowanie wyzsza od nowego celu. Powyzsza zmiana postrzegana

jest jako zapowiedz scenariusza w ktorym zwiekszonej presji inflacyjnej towarzyszy¢ bedzie tagodna polityka EBC.
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Niniejsze opracowanie ma charakter wytacznie informacyjny i nie moze by¢ traktowane jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowane jako oferta ani
propozycja zawarcia jakiejkolwiek transakgji, jak rowniez nie jest forma reklamy ani ofertg sprzedazy jakiejkolwiek ustugi Swiadczonej przez Towarzystwo Ubezpieczeri i Reasekuracji WARTA S.A.
Przedstawione opinie i komentarze sg niezaleznymi opiniami Towarzystwa Ubezpieczeri i Reasekuracji WARTA S.A. i pozostajg aktualne wytacznie w momencie ich wydania. Przy ich
opracowaniu wykorzystano zrédta informacji, ktdre sg uwazane za wiarygodne i doktadne, jednak zastrzegamy, iz mimo to mogg by¢ one niekompletne lub skrécone.

Niniejszy dokument stanowi wfasnos¢ Towarzystwa Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA S.A. Kopiowanie i rozpowszechnianie niniejszego dokumentu w catosci lub w czesci mozliwe jest
wyfacznie po uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Towarzystwa Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA S.A.

Niniejsze opracowanie ma charakter wytacznie informacyjny i nie moze by¢ traktowane jako doradztwo ani porada inwestycyjna. W szczegdlnosci nie moze by¢ traktowane jako oferta ani
propozycja zawarcia jakiejkolwiek transakcji, jak rowniez nie jest forma reklamy ani oferta sprzedazy jakiejkolwiek ustugi $wiadczonej przez Towarzystwo Ubezpieczer na Zycie WARTAS.A. .
Przedstawione opinie i komentarze s3 niezaleznymi opiniami Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A. i pozostaja aktualne wytacznie w momencie ich wydania. Przy ich opracowaniu
wykorzystano Zrédta informacji, ktére sg uwazane za wiarygodne i doktadne, jednak zastrzegamy, iz mimo to moga by¢ one niekompletne lub skrécone.

Niniejszy dokument stanowi wiasno$¢ Towarzystwa Ubezpieczer na Zycie WARTA S.A. Kopiowanie i rozpowszechnianie niniejszego dokumentu w catosci lub w czeéci mozliwe jest wytacznie po
uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie WARTA S.A.

Strona |1/ 1



