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Liczba tygodnia

Cytat tygodnia

Tyle finalnie wyniosta inflacja cen producentéw (PPI)
za czerwiec w ujeciu rocznym. Jest to odczyt ponizej
oczekiwan rynkowych, ktére wynosity 1%.

.Przestrzeh do obnizki stép procentowych pojawi sig, kiedy
wzrost ptac bedzie pod kontrolg przy spadajacej CPI" -
cztonek RPP Ireneusz Dabrowski.

OBLIGACJE

Tydzien nie byt bogaty w wydarzenia makro, natomiast lokalnie poznali-
$my sporo danych z polskiej gospodarki. Najistotniejsze dotyczyty da-
nych o inflacji. Najpierw opublikowane zostaty dane o korowej inflacji
CPl -11,1% co bylo zgodne z konsensusem i ponizej wczesniejszego
odczytu. W dalszej czesci tygodnia odczyt inflacji PPl okazat sie rowniez
pozytywny -0,5% r/r, co byto ponizej niz zakladat rynkowy konsensus
(1,0%). Na krajowym rynku dtugu poczatek tygodnia kierowat sie gtow-
nie silnym impulsem i sentymentem poprzednich dni. Papiery istotnie
zyskiwaty na wartosci, a krzywa przesuwata sie w kierunku 5% na srodku
krzywej i 5,30% na 10y. W pozniejszej czesci tygodnia obserwowalismy
wyhamowanie impetu i realizacje zyskéw po szybkim ruchu. Relatywnie
dobrze mozna natomiast oceni¢ pigtkowa aukcje sprzedazy krajowego
dtugu. MF ulokowato 8 mld zt obligacji (plan 4-8 mld zt) przy popycie
12,6 mld zt. Najwiekszym zainteresowaniem cieszyt sie papier WZ1128,
chociaz MF zdecydowato sie na emisje gtéwnie statokuponowych oraz
zerokuponowych papieréw. Stopien sfinansowania potrzeb pozyczko-
wych brutto na 2023 rok wynosi obecnie 88%.

Na rynkach bazowych tydzien byt nieco spokojniejszy i odbyto sie bez
gwattownych ruchéw. Gtéwna role odgrywaty sptywajace dane o pro-
dukcji przemystowej i sprzedazy detalicznej w USA. W strefie EUR Inflacja
HICP w strefie euro w czerwcu spadta do 5,5% r/r z 6,1% r/r w maju. Z
kolei inflacja bazowa wzrosta do 5,5% r/r z 5,3% r/r. Zaskoczeniem oka-
zata sie jednak inflacja w Wielkiej Brytanii - inflacja CPI w czerwcu obni-
Zyta sie silniej od oczekiwan, do 7,9% r/r (vs. konsensus 8,2% r/r) z 8,7%
r/r miesigc wczesniej.

Polskie obligacje skarbowe - krzywa dochodowosci
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

Zmiana tygodniowa Zmiana
Wartos¢ (%)
(pb) YTD (pb)
Stopa NBP 6,75 0 0
WIBOR 3M 6,76 -7 -26
FRA 3x6 6,22 5 -92
Polska 2Y 539 13 -133
Polska 10Y 5,44 -10 -142
Niemcy 10Y 2,47 -4 -10
USA 10Y 3,83 0 -4

AKCJE

Tydzien na polskim rynku akgji rozpoczat sie dynamicznie, z dwiema
silnymi sesjami wzrostowymi. Przyczynito sie to do pozytywnego za-
mkniecia tygodnia dla indeksu WIG20. Od $rody jednak ruchy byty bar-
dziej stabilne po serii dziewieciu wzrostowych sesji pod rzad. Szczegdlnie
korzystnie wypadty spotki energetyczne, ktére otrzymaty znaczny impuls
wzrostowy po zapowiedzi przejecia aktywdw weglowych przez MAP. W
skali catego tygodnia indeks WIG20 zyskat 1,34%. Sektorowo najkorzyst-
niej wypadt oczywiscie WIG-Energia, ktéry zyskat az 15,32%, a drugim
najlepszym za nim byt WIG-Budowa 8,02%.

Na Wall Street rozpoczat sie peten sezon wynikéw finansowych. Wiek-
szos¢ spotek przewyzsza oczekiwania rynku. Dla firm, ktorych akcje
znacznie wzrosty w ostatnim kwartale, prezentacja wynikow moze by¢
okazja do chwilowej realizacji zyskoéw. Szczegdlnie w przypadku Big Te-
choéw, ktérych kursy mocno wzrosty, oczekiwania co do wynikéw sa wy-
sokie. Dotychczas 75% spétek z S&P500, ktére opublikowato wyniki za-
prezentowato pozytywny wskaznik zyskéw na akcje (EPS) .

W piatek miata miejsce rebalansowanie indeksu Nasdag. Rebalancig
polegat gtéwnie na tym, ze udziat kilku najwiekszych spotek w indeksie
(Microsoft, Apple, Nvidia, Tesla, Meta, Alphabet) ulegt zmniejszeniu.
Spowodowato to ogromny wzrost wolumendw na zamknieciu oraz spad-
ki wszystkich wymienionych spoétek, z wyjatkiem Google. Finalnie tydzien
na Nasdaq zamknat sie na minusie (-0,57%), podczas gdy S&P 500 zy-
skat 0,69%.

Zmiany sektoréw akcyjnych
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.
e Zmiana tygodniowa Zmiana
(%) YTD (%)
WIG 71298 1,5% 24,1%
WIG20 2 156 1,3% 20,3%
DAX 16 177 0,4% 16,2%
S&P 500 4536 0,7% 18,1%
Nasdaq 15426 -0,9% 41,0%
Akcje EM 1015 -1,4% 6,1%
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SUROWCE

Miniony tydzien przyniést kontynuacje wzrostu cen wiekszosci su-
rowcow. Solidne wzrosty odnotowaty ceny pszenicy, co gtdwnie
wynikato z braku przedtuzenia porozumienia o eksporcie produk-
téw rolnych z Ukrainy. Pod koniec tygodnia dato sie dostrzec pewng
realizacje zyskdw w notowaniach surowca. W catym tygodniu wzrost
cen wyniost blisko 10%. Zauwazalne wzrosty pojawity sie takze w
przypadku surowcéw energetycznych, szczegdlnie na rynku gazu

WALUTY

Po dosy¢ sporych ruchach cenowych na parze EURUSD w pierw-
szej potowie lipca i tym samym znaczacym ostabieniu dolara, ubie-
gty tydzien stat pod znakiem pewnego rodzaju korekty tego ru-
chu. W pierwszej potowie tygodnia kurs EURUSD prezentowat sie
stabilnie, notowania przez chwile zblizyty sie do poziomu 1,13. W
dalszej czesci tygodnia obserwowalismy juz tylko umocnienie
amerykanskiej waluty. Duzy w tym udziat kolejnych danych z rynku

pracy USA - tym razem spadek zasitkéw dla bezrobotnych. Rynek
zinterpretowat to jako jastrzebi sygnat i zrodzit kolejne dywagacje
odnosnie podwyzek stop procentowych. O ile najblizsza podwyzka
(decyzja w srode) wydaje sie przesadzona, to kwestia czy bedzie to
juz ostatnia podwyzka w tym cyklu jest jeszcze sprawa otwarta.

ziemnego.

Pewne ruchy cenowe dato sie takze zaobserwowad w przypadku
notowan ztota. Szczegdlnie w pierwszej czesci tygodnia cena mocno
rosta, zblizajgc sie do poziomu 2000 USD. Przypisa¢ to nalezy w
duzej mierze spadajacym rentownosciom, zarbwno w USA jak i w
Europie. Koncoéwka tygodnia wygladata juz troche stabiej. Jednak w
przekroju catego tygodnia ztoto zyskato na wartosci i po raz pierw-
szy od ponad miesigca notowania zamknety sie powyzej 1960 USD.

Korekta na gtdwnej parze walutowej, EURUSD przetozyta sie takze
na korekte kursu USDPLN. Po duzym umocnieniu polskiej waluty,
gdzie kurs spadt nawet w okolice 3,95, obecne poziomy i obecny
ruch umacniajacy USD, przynajmniej na ten moment nie wydaja
sie niczym szczeg6lnym. Cho¢ trzeba pamietaé, ze dostownie za
pare dni poznamy decyzje FED odnosnie stop procentowych, co
moze by¢ zrodtem zmiennosci rynkowej réwniez dla USDPLN.

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

%) YTD (%) %) YD )
Zioto (USD/Undja) 1962 0,3% 7,6% EUR/PLN 4,468 0,3% 6%
Srebro (USD/Uncja) 25 -1,3% 2,8% USD/PLN 4,010 1,1% 83%
Ropa brent (USD/bar). 81 1,5% -5,6% HUF/PLN 1169 e oo
Gaz ziemny (USD/BTU) 2,71 6,9% -39,4% EUR/USD 1112 0,9% So%
O 30 S0 0% Dolar Index (w pkt.) 101,1 1.2% 2,4%
pezenica (5d/be) 0% 8.7% -11,9% Waluty EM (w pkt.) 49,0 -0,8% 1,7%
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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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