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»,Doswiadczamy duzego wzrostu inflacji, wiekszego niz wielu oczekiwato, z
5,4% wyniosta inflacja CPI w USA w czerwcu 2021 roku. pewnoscig wiekszego niz sie spodziewatem. Prébujemy zrozumieé, czy jest to
Jest to najwyzszy odczyt od sierpnia 2008 roku. co$, co minie stosunkowo szybko, czy tez w rzeczywistosci musimy podjac

odpowiednie dziatania” — szef FED J. Powell.
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W ubiegtym tygodniu rentownosci obligacji na rynkach bazowych kontynuowaty spadki (niemiecka 10-latka
doszta do -0,35%) na fali rosnacej liczby zachorowan na COVID-19, przejsciowo tylko rosngc po wyzszej od
oczekiwan inflacji w USA. Krajowy rynek podazat za globalnym sentymentem, wspierany réwniez nieco nizszym
od oczekiwan odczytem inflacji bazowej za czerwiec i wiekszym niz ostatnio pigtkowym skupem obligacji przez
NBP — rentownos$¢ 10-letniej obligacji zakoriczyta tydzier na poziomie ok. 1.64%. W najblizszym tygodniu rynki
beda pilnie obserwowaé czwartkowe posiedzenie EBC (pierwsze po korekcie celu inflacyjnego w gore), natomiast
w kraju odbedzie sie cata seria odczytéw makro oraz przetarg organizowany przez Ministerstwo Finanséw (w
piatek).

Ubiegty tydzien nie przynidst wiekszych zmian w notowaniach polskich indekséw gietdowych. Inaczej
sytuacja wyglada w przypadku amerykanskich indekséw gietdowych, ktére po serii kilkutygodniowych
wzrostow zakoriczyly tydzien przecenga. Spadek notowan zaliczyt takze gtéwny indeks niemieckiej gietdy.
Gtéwnym czynnikiem powodujgcym spadki notowan jest wzrastajaca liczba zachorowan oraz
rozprzestrzeniajgce sie kolejne warianty wirusa, a co za tym idzie niepewnos¢ inwestoréw co do
dalszego rozwoju pandemii.

Miniony tydzier nie byt udany dla notowan ropy WTI, ktére zanotowaty znaczng przecene, co w duzej
mierze byto wynikiem obaw co do popytu na ten surowiec w obliczu przybierajacej na sile kolejnej fali
pandemii COVID-19. W przypadku notowan ztota widoczna jest konsolidacja notowan, ktére kolejny juz
tydzien utrzymujg sie w okolicy 1800 USD.

W ostatnich dniach dolar kontynuowat umocnienie, wspierany z jednej strony wzrostem awersji do
ryzyka na globalnych rynkach, a z drugiej nieco jastrzebim tonem szefa Fed J. Powella podczas
przestuchania przed Kongresem. Kurs EURUSD dotart do poziomu 1,18 i niewykluczony jest dalszy
spadek, cho¢ kluczowe bedzie czwartkowe posiedzenie EBC. Ztoty kontynuowat ostabienie, m.in. za
sprawg gorszego sentymentu na globalnych rynkach, ale tez z powodu bardzo tagodnego tonu RPP i
Prezesa NBP, ktérzy wcigz odzegnujg sie od podwyzek stop procentowych, pomimo wysokiej inflacji (w
przeciwienstwie do bankéw centralnych z regionu, ktére juz zaczety podwyzki).
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