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Liczba tygodnia

Cytat tygodnia

Rada Prezeséw EBC podniosta stope podstawowych
operadji refinansujacych, kredytu i depozytu o 25 pb do
odpowiednio: 4,50%, 4,75% i 4,00%.

.Rada Prezeséw uwaza, ze kluczowe stopy procentowe EBC
osiagnety poziomy, ktére, utrzymane przez wystarczajaco diu-
gi czas, w znacznym stopniu przyczynig sie do zwrotu w odpo-
wiednim czasie” — EBC po ostatniej decyzji odnosnie stop pro-
centowych.

OBLIGACJE

Miniony tydzien, wraz z uspokojeniem sie kursu ztotego, byt dla posia-
daczy polskich obligacji skarbowych relatywnie stabilny. Zmiany cen na-
szych obligacji byty symboliczne, mimo iz Rada Prezeséw Europejskiego
Banku Centralnego zdecydowata sie, wbrew rynkowym oczekiwaniom,
na podwyzke stép procentowych. Zapewne wydzwiek komunikatu po
tym posiedzeniu, sugerujacy dtuzsza przerwe w podwyzkach, a by¢é moze
nawet ich koniec, pomogty ustabilizowaé rentownosci nie tylko u nas, ale
przede wszystkim na rynku europejskim. Walka z inflacjg coraz bardziej
wydaje sie by¢ opanowana. Spowolnienie gospodarcze w Chinach czy
strefie euro jest coraz bardziej widoczne. Zaskakujaco silny amerykanski
rynek pracy i wiara w tak zwane ,miekkie ladowanie” $wiatowej gospo-
darki nie pozwala jednak cenom obligacji krajéw rozwinietych rosnac.
Rentownosci dziesiecioletnich papieréw, zarbwno w Europie jak i w Ja-
ponii czy Stanach Zjednoczonych, flirtuja obecnie z tegorocznymi szczy-
tami.

W nadchodzacym tygodniu czeka nas kolejna porcja posiedzen bankow
centralnych. Swoje posiedzenia odbedzie miedzy innymi amerykanski
FED, Bank Anglii i Bank Japonii, ale réwniez kilka mniej znaczacych jak
Riksbank (bank centralny Szwecji), Norges Bank (bank centralny Norwe-
gii), SNB (bank centralny Szwajcarii) czy chociazby bank centralny Brazy-
lii. Rynek oczekuje, ze wiekszo$¢ z tych posiedzen bedzie skutkowac
utrzymaniem stép na niezmienionym poziomie, a w przypadku Brazylii,
ze zostang one nawet obnizone. Najwazniejsze bedzie to, co zapowiedza
na konferencjach Jerome Powell i Kazuo Ueda. Od tego jak oni widza
gospodarke i inflacje w kolejnych miesigcach bedzie w duzej mierze za-
leze¢ sentyment na rynkach finansowych i kolejny trend na rynku obliga-
¢ji skarbowych.

Rentownosci polskich obligacji skarbowych
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

Zmiana tygodniowa Zmiana
Wartos¢ (%)
(pb) YTD (pb)
Stopa NBP 6,00 0 -75
WIBOR 3M 5,80 -21 -122
FRA 3x6 4,78 -2 -236
Polska 2Y 4,85 3 -188
Polska 10Y 5,60 1 -126
Niemcy 10Y 2,68 6 10
USA 10Y 4,33 7 46

AKCJE

Na warszawskiej gietdzie w ubiegtym tygodniu mielimy do czynienia z
kontynuacja odreagowania rynku. Gtéwny indeks WIG20 zyskiwat na
wartosci i zblizyt sie do psychologicznego poziomu 2000 pkt. Na polskim
rynku mielisSmy do czynienia z zwiekszonym obrotem. Byto to spowodo-
wane wygasaniem kontraktow terminowych. Dzien ,trzech wiedzm”, kté-
ry przypadat w ubiegtym tygodniu w pigtek spowodowat skokowy wzrost
obrotéw na parkiecie. Obecnie wida¢ uspokojenie na rynkach po panice,
ktéra miata miejsce po decyzji Rady Polityki Pienieznej. Wyhamowato
tempo ostabienia polskiej waluty w stosunku do gtéwnych par waluto-
wych. Nie wida¢ jednak na razie sygnatu do umocnienia polskiego ztote-
go. Na dalsze zachowanie naszej waluty istotnie wptynie kolejna decyzja
NBP, ktéra zostanie podjeta w pazdzierniku.

Inwestorzy w ubiegtym tygodniu oczekiwali rébwniez na decyzje europej-
skiego banku centralnego dotyczaca stop procentowych. Wbrew oczeki-
waniu inwestorow ECB podniést gtdowng stope banku centralnego o
25pb do 4,50% i tym samym jest to najwyzszy poziom stop procento-
wych w strefie euro od sierpnia 2001 roku. Wydzwiek samej konferencji
po decyzji w oczach inwestoréw sugeruje, ze moze by¢ to ostatnia pod-
wyzka w obecnym cyklu. W najblizszych tygodniach istotne dla dalszego
wzrostu rynku beda naptywajace dane z gospodarki, ktére powinny
wskazaé kierunek, czy walka z inflacja przebiega zgodnie z oczekiwania-
mi bankéw centralnych.

Zmiany sektordw akcyjnych
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

Wartose Zmiana tygodniowa Zmiana

(%) YTD (%)

WIG 67 368 1,2% 17,2%
WIG20 1975 1,6% 10,2%
DAX 15 894 0,9% 14,1%
S&P 500 4 450 -0,2% 15,9%
Nasdaq 15 202 -0,5% 39,0%
Akcje EM 985 1.1% 3,0%
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SUROWCE WALUTY

Na rynkach walutowych bez wigekszych zmian — za nami kolejny
tydzien umacniania sie amerykanskiego dolara. Dobra passa indek-
su dolara (DXY) trwa juz nieprzerwanie 9 tydzien. Tym samym in-
deks ten zbliza sie do tegorocznych maksiméw. Tym razem to sta-
bos¢ europejskiej waluty podyktowana ,gotebig” podwyzka stop
procentowych (podwyzka wraz zasygnalizowanym koncem cyklu)
byta pretekstem do wyprzedazy euro. Do tego na rynek naptynety
dosy¢ dobre dane z amerykanskiej gospodarki (m. in. wyzsza od
prognoz sprzedaz detaliczna), co dodatkowo wsparto notowania
dolara.

Notowania ropy WTI nie zwalniaja tempa. W ubiegtym tygodniu
przebity juz poziom 90 USD, znajdujac sie tym samym na pozio-
mach najwyzszych do listopada ubiegtego roku. Po czesci to wynik
raportu OPEC, ktory wskazuje na zwiekszony deficyt surowca na
poziomie kilku min barytek dziennie. Istotniejsze jednak z punktu
widzenia catego rynku surowcéw wydaja sie dobre dane z chinskiej
gospodarki, ktére opublikowane zostaty w ubieglym tygodniu
(wyzsze od prognoz dane dotyczace produkcji przemystowej i
sprzedazy detalicznej).

Dane te, oprocz wspomnianej wczesniej ropy, pozytywnie wptynety
na ceny metali przemystowych, czy tez metali szlachetnych. Réwniez
caty indeks surowcowy Bloomberga odnotowat niemal 1,5% wzrost
w ciggu catego tygodnia. Wydaje sie, ze pozytywne sygnaty napty-
wajace z Chin odnosnie tamtejszej gospodarki moga wspieraé wy-
ceny surowcéw, ktorym w minionym tygodniu ‘nie zawadzat’ nawet
umacniajacy sie dolar.

Krajowa waluta w dalszym ciggu wydaje sie ponosi¢ konsekwencje
nieoczkiwanej obnizki stép procentowych o 75pb. Co prawda skala
ostabienia nie byta juz tak duza (ok. 1% s stosunku do USD i 0,7%
do euro), ale wiele wskazuje na to, ze na rynku mieliSmy do czynie-
nia z interwencja walutowa majaca na celu wsparcie ztotowki. Nie-
watpliwie jednak obecny miesiac nie jest pdki co udany dla polskiej
waluty, ktéra od poczatku wrzesdnia stracita w stosunku do dolara
ok. 6%, a w stosunku do euro blisko 4%.

Wartoge | Zmiana tygodniowa Zmiana Wartose  ZMiana t()(:/(_:])odniowa Zmiana
(%) YTD (%) e YTD (%)
Ztoto (USD/Uncja) 1924 03% 5,5% EUR/PLN 4,648 0.7% -0,8%
Srebro (USD/Uncja) 23 0,5% -3,8% USD/PLN 4,357 1,0% -0,4%
Ropa brent (USD/bar). 94 3,6% 9,3% HUF/PLN 1,206 0,9% 2,9%
Gaz ziemny (USD/BTU) 2,64 1.5% -40,9% EUR/USD 1,066 -0,4% -0,4%
Miedz (USd/Ib.) 376 2,3% -1,2% Dolar Index (w pkt.) 105,3 0,2% 1,7%
Pszenica (USd/bu.) 604 6,5% -23,7% Waluty EM (w pkt.) 47,6 1,0% -4,7%
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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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