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Liczba tygodnia Cytat tygodnia
Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych w sierpniu 2022 ,Podwyzka stép procentowych o 25 pb. to podstawowy scena-
r. wzrosty rdr 0 16,1%, a w poroéwnaniu z poprzednim riusz na najblizsze posiedzenie Rady Polityki Pienieznej, ktorg
miesigcem ceny wzrosty o 0,8% — podat Gtowny Urzad odbedzie sie 7 wrzeénia, ale mozliwa jest tez wieksza podwyzka"
Statystyczny. Ankietowani przez PAP Biznes analitycy — przyznat cztonek RPP Przemystaw Litwiniuk.
oczekiwali wzrostu cen w sierpniu 2022 r. o 15,5% rdr i
wzrostu 0 0,2% mdm.

OBLIGACJE

Patrzac na sytuacje i rozwdj wydarzen na globalnych rynkach w minio- Rada Polityki Pienigznej
nym juz tygodniu nie sposdb oprze¢ sie wrazeniu, ze rynki podtrzymaty  *°
kurs obrany po konferencji w Jackson Hole, ze szczegdlnym wskazaniem ¢
na stowa szefa FED J. Powella. Obawy zwigzane z kolejnymi, zdecydowa-
nymi podwyzkami stép przez FED, kolejne lockdowny w Chinach, czy
ceny energii w Niemczech i Francji rodzace duze obawy o kryzys ener- 7
getyczny w Europie pogtebity przecene swiatowych obligacji. Ta przece-
na na globalnym indeksie obligacji, liczac od szczytu z 2021 roku osia-
gneta juz poziom 20%, co prowadzi nas do stwierdzenia, ze rynek ten
znajduje sie juz w bessie. W najwiekszym stopniu przyczynity sie do tego 4
obligacje europejskie, a w szczegdlnosci te z Europy wschodniej, notujac
spadek o blisko 40% od poczatku roku.

Troche inaczej sytuacja wygladata na naszym rynku diugu skarbowego.
Oczywiscie sytuacja na rynkach globalnych wptywa na krajowe obligacje, 22 mar 22 fowi 22 maj 22 cze 22 lip 22 sie 22
raz w mniejszym, a raz w wiekszym stopniu, jednak w zakonczonym ty- ESStopaRPP  WIBOR3m —FRA 1x4 —FRA3X6 —FRA 6x9

godniu na tapecie byt wstepny odczyt inflacji zaplanowany na $rode. Jak
sie okazato odczyt ten zaskoczyt niemal wszystkich i to zaskoczyt nega-

Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

tywnie, przekraczajac putap 16% wobec spodziewanej wartosci ponizej » Zmiana tygodniowa Zmiana
15,5%. Z perspektywy catego tygodnia mozna stwierdzi¢, ze odczyt ten Wartosc (%)
bardziej przetozyt sie na duza zmiennos$¢ anizeli na zmiany cen, ktére (pb) YTD (pb)
owszem w trakcie dnia wynosity 20-30 bps, jednak w przekroju tygodnia  Stopa NBP 6,50 0 475
duzych zmian nie odnotowaty, zaliczajac niewielki wzrost.
WIBOR 3M 7,15 8 461
FRA 3x6 7,70 -11 376
W nadchodzacym tygodniu rynek z niecierpliwoscia wyczekiwat bedzie
decyzji RPP odno$nie stop procentowych. Posiedzenie zaplanowane Polska 2Y 6,98 -31 358
jest na 7 wrzeénia i bedzie to pierwsze posiedzenie po przerwie wakacyj- oy 6,06 1 238

nej. Rynki, poprzez instrumenty na stope procentowa obecnie wyceniaja
0k.100 pb. podwyzek, co niejako stoi w opozycji do wypowiedzi cho-  Niemcy 10Y 1,53 14 170
ciazby prezesa NBP sugerujacego dwie podwyzki o 25 pb. kazda. USA 10v 319 s 168

Podobnie jak na rynku dtugu, tak i na rynkach akcyjnych widoczny byt WIG20 Index
wptyw wydarzen konferencji w Jackson Hole. Jak sie okazuje stowa szefa ~ **

FED J. Powella, na ktére rynek zareagowat mocnymi spadkami, wyzna-

czyly kierunek notowan nie tylko w dniu wystapienia, ale takze w minio- .,

nym tygodniu, gdzie spadki te byty kontynuowane. Kilkunastoprocento-

we odbicie indeksow akcyjnych w USA, ktérego bylismy swiadkami jesz-

cze kilka tygodni temu zdecydowanie stracito impet i obecnie indeksom %

tym jest blizej do wyznaczenia nowych dotkéw w trwajgcym kilka miesie-

cy trendzie spadkowym, anizeli do nowych, kilkutygodniowych szczytow. .,

Obserwujac zachowanie Swiatowych i krajowych indekséw gietdowych — *°

wielokrotnie mozna dostrzec pewna zaleznos¢ - gdy indeksy Swiatowe,
szczegOlnie te z USA rosng, to nasz rynek albo rosnie duzo mniej albo .,
nie rosnie wcale. W odwrotnej sytuacji jednak - gdy swiatowe indeksy
spadaja, na krajowym podworku spadki sa duzo wieksze. | niestety mi-
niony tydzien byt kolejnym, ktéry to taka prawidtowosé podtrzymat. Na 2o
domiar ztego nasz najwiekszy indeks WIG20 w minionym tygodniu
L~umocnit” sie na prowadzeniu w niechlubnym rankingu najgorszych in-
dekséw akcyjnych w tym roku.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

i i Zmiana
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Kilkuprocentowe spadki indeksu WIG20 w minionym tygodniu sprowa- 1D ()
dzity kurs tego indeksu ponizej okragtego poziomu 1500 punktow. Taka G 49 671 -5.0% -28.3%
wartosé, przynajmniej z punktu widzenia analizy technicznej to bariera
mogaca stuzy¢ za wazne wsparcie, ktore jednak zostato sforsowane. WIG20 1506 -6,1% -33,6%
Niewielkim, ale jednak pewnym pocieszeniem moze by¢ ostatnia sesjaw DAX 13 050 0,6% -17,8%
minionym tygodniu, gdzie nasze indeksy zaswiecity sie na zielono i S&P 500 3924 33% 177%

odrobity chociaz niewielkg czes¢ strat. W przypadku indeksu WIG20
oznaczato to powrdt powyzej wspomnianego poziomu 1500 pkt. Nasdaq 12 098 -4,0% -25,9%

Akcje EM 972 -3,4% -21,1%
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SUROWCE

Nieprzerwanie od kilku tygodni jednym z gtéwnych tematéw na
rynku surowcdw pozostajg nosniki energii, szczegdlnie te w Europie.
Po serii gigantycznych, czasem wrecz absurdalnych wzrostow cen
energii w Niemczech i Frangji, ubiegty tydzien przyniést znaczace
spadki tychze cen. Znaczace, bo méwimy tu o spadku ok. 50% od
niedawnych szczytow. Patrzac zatem na obecne wydarzenia mozna
pokusi¢ sie o stwierdzenie, ze przynajmniej jakas czesé tych wzro-
stow to wynik spekulacji. Abstrahujac od skali spadkéw, trzeba za-
znaczy¢, ze ceny te w dalszym ciggu sa kilkukrotnie wyzsze od $red-
nich za ostatnie lata i w dalszym ciggu obawy o kryzys energetyczny
sg jednym z najbardziej palacych probleméw europejskiej gospodar-
ki.

Warto odnotowac takze duze spadki metali przemystowych czy tez
metali szlachetnych. W tej grupie zdecydowanie wyrézniaja sie cho-
ciazby ceny miedzi, ktére w ubiegtym tygodniu zaliczyty znaczace
cofniecie, co w duzej mierze podyktowane jest negatywnymi infor-

WALUTY

Podwyzszona zmiennos¢ utrzymuje sie caty czas rowniez na rynku
walutowym. Bankierzy centralni z FED i ECB przescigaja sie w ja-
strzebich komentarzach i projekcjach. Sprawia to, ze raz euro
umacnia sie¢ w stosunku do dolara, bo akurat tego dnia rynek wy-
cenia relatywnie wiecej podwyzek ECB, a kolejnego dnia na odwrét.
| tak, w pewnym sensie inwestorzy czekajg na jakies przetomowe
wydarzenie, sygnat, ktéry wyznaczytby kierunek nastepnego tren-
du.

Przyspieszenie przecen na innych rynkach moze sie takim sygna-
tem okazal. Zazwyczaj wtedy, gdy ryzykowne aktywa sie przecenia-
ja, kapitat wraca do ,domu”, czyli gtdbwnie do gotowki w dolarze.
Waluta ta zyskuje wéwczas na wartosci wzgledem innych walut, co
jeszcze bardziej wywotuje presje na kolejne przeceny aktywoéw ry-
zykownych. Mimo iz indeks dolara jest obecnie na dwudziestolet-
nich szczytach, a tylko w tym roku zyskat na wartosci prawie 14%,
ryzyko jego dalszego umocnienia wydaje sie obecnie bardzo real-

macjami z Chin m.in. za sprawa zaostrzania obostrzen covidowych, ne.
co moze wskazywaé na ostabienie popytu na ten surowiec.

.. Zmiana tygodniowa Zmiana Wartoée  ZMiana tygodniowa Zmiana
Wartos¢ % (%) o
(%) YTD (%) YTD (%)
Ztoto (USD/Undja) 1712 -1,5% -6,4% EUR/PLN 4719 -0,5% 2.9%
Srebro (USD/Uncja) 18 -4,5% -22,6% USD/PLN 4,744 -0,2% 17,6%
Ropa brent (USD/bar). 93 -7,9% 19,6% HUF/PLN 1,182 1,9% 5,2%
Gaz ziemny (USD/BTU) 8,79 -5,5% 135,5% EUR/USD 0,995 -0,1% -12,5%
Miedz (USd/Ib.) 342 -7,5% -23,3% Dolar Index (w pkt.) 109,5 0,7% 14,5%
Pszenica (USd/bu.) 793 1.1% 2,9% Waluty EM (w pkt.) 50,2 -0,1% -4,6%
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Inwestycje w jednostki uczestnictwa subfunduszu obarczone sg ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik funduszu musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty
przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw. Alior TFI S.A. doktada wszelkich staran, zeby ograniczy¢ ryzyka zwigzane z inwestycjg w subfun-
dusz. Tym niemniej inwestujac w subfundusz nalezy mie¢ na uwadze, ze korzysciom wynikajacym z inwestowania srodkéw w jednostki uczestnic-
twa towarzysza rowniez ryzyka, m.in. takie jak: ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wystapienia okolicznosci, na ktére uczest-
nik funduszu nie ma wptywu, np. ryzyko operacyjne, a takze ryzyko inflacji, ptynnosci lokat, ptynnosci oraz ryzyko zwigzane ze zmianami regulagji
prawnych, jak réwniez likwidacja funduszu (subfunduszu). Wsrdd ryzyk zwigzanych z inwestowaniem nalezy zwrdci¢ szczegdlng uwage na ryzyka
dotyczace polityki inwestycyjnej subfunduszu, w tym m.in.: rynkowe, stop procentowych, kredytowe, instrumentéw pochodnych, ryzyko koncentra-
¢ji, jak réwniez rozliczenia oraz ptynnosci lokat.

Niniejsza publikacja zostata przygotowana wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowi porady inwestycyjnej, rekomendadji i/lub oferty zakupu lub sprzedazy instrumentu finansowego, lub formy jakiegokolwiek doradztwa, w tym doradztwa inwestycyjnego, jak
réwniez jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny.

Opracowanie zostato przygotowane przez pracownikéw Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000350402, REGON
142296921, NIP 108-000-87-99, kapitat zaktadowy: 1 859 334,40 zt w petni optacony (,Alior TFI S.A.") i jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji $wiadczonych ustug i jest to informacja reklamowa. Alior TFI S.A. prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia
i pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie jest wyrazem najlepszej wiedzy, umiejetnosci oraz pogladéw autoréw. Ani autorzy opracowania, ani Alior TFI S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za ewentualne szkody poniesione w wyniku
decyzji podjetych na podstawie informacji i opinii zawartych w niniejszym opracowaniu. Ani autorzy opracowania, ani Alior TFI S.A. nie ponosza odpowiedzialno$ci za kompletnos¢ i prawdziwos¢ danych zawartych w publikacji, jak rowniez za wszelkie ewentualne
szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Kazda z opinii wyrazonych w niniejszej publikacji jest opinia wtasna autora opracowania i moze ulec zmianie bez zapowiedzi.

Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zap ¢ sie z p | infor ji ALIOR SFIO, ktdry zawiera informacje niezbedne do oceny inwestycji w jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach ALIOR SFIO oraz
wskazuje w szczegdlnosci zasady polityki inwestycyjnej kazdego z subfunduszy, uprawnienia uczestnikéw funduszu, ryzyka, koszty i optaty zwigzane z inwestycja w jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach ALIOR SFIO, a takze z kluczowymi
informacjami dla inwestoréw odpowiednich subfunduszy. Prospekt informacyjny oraz kluczowe informacje dla inwestoréw funduszu dostepne sg w jezyku polskim na stronie internetowej https://www.aliortfi.com/dokumenty.html w odpowiedniej zaktadce.
Przedstawione wyniki maja charakter historyczny (zrodto: Alior TFI S.A.). Ani Alior TFI S.A,, ani ALIOR SFIO nie gwarantuja realizacji zatozonych celéw inwestycyjnych przez ktérykolwiek z subfunduszy wydzielony w ramach ALIOR SFIO lub uzyskania okreslonych
wynikéw w przysztosci. Wyniki osiagniete w przesztosci nie przewidujg przysztych zwrotow.

Inwestycje w subfundusze obarczone s3 ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw. Tabele optat znajduja sie na stronie internetowej www.aliortfi.com. Wartos¢ aktywow netto ALIOR SFIO
i poszczegdlnych subfunduszy moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania. Na zasadach okreslonych w statucie ALIOR SFIO, subfundusze moga inwestowa¢ wiecej niz 35% aktywow w papiery
wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Alior TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezyta starannoscia. Alior TFI S.A. nie ponosi odpowiedzial-
nosci za decyzje inwestycyjne oséb, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem i podjety jakiekolwiek decyzje w oparciu o zaprezentowane tresci Alior TFI S.A. zastrzega, ze dane zamieszczone w niniejszym materiale moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku
zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z Alior TFI S.A., celem uzyskania aktualnych informadji lub celem potwierdzenia aktualnosci informacji przedstawionych w niniejszym materiale.
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