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Liczba tygodnia

Cytat tygodnia

Raport ADP z amerykanskiego rynku pracy pokazat
potezny przyrost zatrudnienia (497 tys. miejsc pracy vs
prognoza 225 tys. i 278 tys. poprzedni odczyt).
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OBLIGACJE

W minionym tygodniu rynki finansowe byty pod wptywem kilku kluczo-
wych wydarzeh ekonomicznych na rodzimym i amerykanskim rynku.
Rada Polityki Pienieznej postanowita utrzymaé stopy procentowe na
niezmienionym poziomie. Oznacza to, ze gtéwna stopa referencyjna
nadal wynosi 6,75%. Konferencja prezesa RPP réwniez miata duze zna-
czenie. Prezes A. Glapinski ogtosit zakonczenie obecnego cyklu zacie-
$niania polityki pienieznej w Polsce. W zwigzku z tym, nie wykluczono
mozliwosci stopniowych obnizek stép procentowych w przysztosci. Ta
gotebia retoryka momentalnie miata przetozenie na polski rynek dtugu i
spadek rentownosci obligacji. Rynek instrumentéw pochodnych na sto-
pe, w tym kontraktow FRA réwniez zareagowat i zaczat wyceniaé scena-
riusz obnizki stép o 100 pb jeszcze w 2023 roku.

Dane z amerykanskiego rynku pracy réwniez mialy istotny wptyw na
nastroje inwestoréw. Pierwotnie czwartkowe dane dotyczace nowych
miejsc pracy wg ADP zaskoczyty mocno w gére, wg ktérych liczba ta
wzrosta o 497 tys. vs. prognozowane 225 tys. Sugerowatoby to bardzo
mocny i odporny na podwyzki stop procentowych rynek pracy. Nato-
miast pigtkowe ,payrollsy” zaskoczyty w dot. Przyrost nowych miejsc
pracy w sektorze pozarolniczym wyniost 209 tysiecy i byt nieco nizszy od
oczekiwan rynku. To sugeruje stopniowe chtodzenie rynku pracy w USA.
Spadek oczekiwan na wrze$niowa podwyzke stép procentowych w USA
réwniez przyczynit sie do ostabienia dolara amerykanskiego.

Finalnie polskie piecioletnie oraz dziesiecioletnie obligacje skarbowe w
skali catego tygodnia zyskiwaty w rentownosci 3-4 pb, osiagajac poziom
odpowiednio 5,68% oraz 5,81%.
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W ubiegtym tygodniu na polskim rynku akcji mieliSmy uspokojenie no-
towan na gtéwnym parkiecie. Obecnie notowania indeksu najwiekszych
spotek WIG20 poruszaja sie w waskim przedziale wahan miedzy 2000 a
2100 punktéw. Brak obecnie istotnego impulsu do zdecydowanego ru-
chu cen. Polski rynek akcji w ostatnim okresie zachowuje sie relatywnie
lepiej niz gietdy rozwiniete.

W minionym tygodniu mieli§my do czynienia z przecena niemieckiego
indeksu DAX o 3,37%. W tym samym okresie szeroki indeks warszaw-
skiego parkietu WIG stracit na wartosci 0,15%. Sezon wakacyjny to trady-
cyjnie nizszy wolumen handlu na gietdach. Sytuacja ma réwniez odzwier-
ciedlenie w biezgcym sezonie.

Niedtugo zostanie rozpoczety sezon publikacji wynikéw finansowych za
pierwsze potrocze obecnego roku. Pozwoli to lepiej oceni¢ biezaca sytu-
acje wynikowa w spétkach. Obecny wysoki poziom optymizmu inwesto-
réw indywidualnych na Wall Street mierzony odczytem w badaniu AAll
jest na najwyzszym poziomie od listopada 2021 roku. Potwierdzeniem
tego jest réwniez wysoki naptyw do amerykanskich funduszy pasywnych,
ktory réwniez osiggnat poziom niewidziany od ponad roku. Takie infor-
macje bioragc pod uwage wysoki poziom wycen na rynku amerykanskim,
moze rodzi¢ potencjalne ryzyko korekty notowan amerykanskich indek-
sow.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.
f f Zmiana
Wartoéé Zmiana t)égodnlowa
(%) YTD (%)
WIG 67 182 -0,2% 16,9%
WIG20 2036 -1,2% 13,6%
DAX 15 603 -3,4% 12,1%
S&P 500 4399 -1,2% 14,6%
Nasdaq 15037 -0,9% 37,5%
Akcje EM 981 -0,9% 2,5%
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SUROWCE

Pomimo zauwazalnej zmiennosci notowan ropy WTI, ogdlny obraz
rynku tego surowca od kilku tygodniu pozostaje niezmienny. Mozna
dostrzec, ze obserwujemy najczesciej tydzien spadkow, po ktérym
nastepuje zazwyczaj tydzien wzrostéw. | taka sytuacja trwa mniej
wiecej od maja, a cena porusza sie w niemal tym samym przedziale
cenowym.

W ubiegtym tygodniu, po spadkach w koncoéwce czerwca, notowa-
nia ropy WTI zyskiwaty na wartosci, co w gtéwnej mierze byto wyni-
kiem przedtuzenia przez Arabie Saudyjska ograniczenia wydobycia
o 1 milion barytek na sierpien. W koncoéwce tygodnia, za sprawa
dosy¢ mocnego ostabienia USD, wzrosty przybraty na sile. Przetozy-
to sie to na niemal 5% wzrost ropy WTI w przekroju catego tygo-
dnia.

W szerszej perspektywie mozna powiedzieé, ze byt to udany tydzien
dla wielu surowcéw. Dodatnig stope zwrotu w ostatnim tygodniu
odnotowaty notowania srebra, miedzi czy tez niklu. Na symbolicz-
nym plusie, bo rzedu 0,3% tydzien zakonczyly takze notowania zto-
ta, cho¢ w tym przypadku 'stoja’ one w miejscu od kilku juz tygodni,
nie mogac obraé jednego zdecydowanego kierunku.

WALUTY

Miniony tydzien stat pod znakiem danych z amerykanskiego rynku
pracy. Raport ADP pokazat potezny przyrost zatrudnienia (497 tys.
miejsc pracy vs prognoza 225 tys. i 278 tys. poprzedni odczyt). Dru-
gi z raportow, ktory ukazat sie pod koniec tygodnia, czyli raport o
zatrudnieniu w sektorze pozarolniczym (NFP), okazat sie nizszy od
zaktadanych prognoz (odczyt 209 tys. vs 230 tys. prognoza i 339
tys. poprzedni odczyt). Pomimo odmiennego wydzwieku tych ra-
portoéw, zaden nich nie przesadza jednak o kierunku najblizszych
dziatan FED. Z pewnoscig jednak wiecej zamieszania na rynku wy-
wotat raport NFP, ktéry mocno wptynat na ostabienie amerykanskiej
waluty. Indeks dolara w ciggu tylko jednej sesji cofnat sie o niemal
1%. Na krajowym podworku takze nie brakowato istotnych danych
oraz wydarzen, choé¢ mozna odnies¢ wrazenie, ze ani decyzja odno-
$nie stép procentowych ogtoszona przez RPP (stopy bez zmian, co
zaskoczeniem nie byto), ani tradycyjna konferencja prezesa NBP, na
ktorej ogtoszony zostat koniec cyklu podwyzek nie wptyneta na
obraz polskiego rynku. Z punktu widzenia krajowych aktywow, w
tym polskiej waluty, duzo bardziej istotne okazaty sie dane z ryn-
kéw bazowych, na czele ze wspominanym raportem NFP. Dzieki
temu polska waluta wymazata straty z poczatku tygodnia zaréwno

w stosunku do USD jak i EUR.

Wartodé Zmiana tygodniowa Zmiana Wartodé Zmiana t)(:godniowa Zmiana

%) YD (%) %) YD )
Ztoto (USD/Undja) 1925 0,3% 5,5% EUR/PLN 4,456 0,5% 40%
Srebro (USD/Uncja) 23 1,4% -3,6% USD/PLN 4,060 -0,1% 72%
Ropa brent (USD/bar). 78 4,8% -8,7% HUF/PLN 1156 e G
Gaz ziemny (USD/BTU) 2,58 -7,7% -42,3% EUR/USD 1,007 0,5% %
Miedz (USd/Ib.) 377 0,7% -1,1% Dolar Index (w pkt) 1023 o I
Pszenica (USd/bu.) 640 0,5% -19,3% Waluty EM (w pkt) 487 0.9% e
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Inwestycje w jednostki uczestnictwa subfunduszu obarczone sg ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik funduszu musi liczy¢ sie z mozliwosciag 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 TFl S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za ewentualne szkody poniesione w wyniku
decyzji podjetych na podstawie informagji i opinii zawartych w niniejszym opracowaniu. Ani autorzy opracowania, ani Alior TFI S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za kompletno$¢ i prawdziwos¢ danych zawartych w publikagji, 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 zapoznaé sie z prospektem informacyjnym ALIOR SFIO, ktory 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
wynikow w przysztosci. Wyniki osiagniete w przesztosci nie przewiduja przysztych zwrotow.

Inwestycje w subfundusze obarczone sa ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czesci zainwestowanych $rodkéw. Tabele optat znajduja sie na stronie internetowej www.aliortfi.com. Warto$¢ aktywow netto ALIOR SFIO
i poszczegdlnych subfunduszy moze cechowac sie duza zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania. Na zasadach okreslonych w statucie ALIOR SFIO, subfundusze moga inwestowa¢ wiecej niz 35% aktywdw 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 informagji przedstawionych w niniejszym materiale.
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