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Liczba tygodnia Cytat tygodnia
.Cla potrzebujg troche czasu, aby przetozy¢ sie na ceny dla
Biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej w Polsce w kohcowego konsumenta. Dobrym przyktadem sa towary sprze-
czerwcu. Zagregowany wskaznik opisuje biezacg ocene dawane dzi$ w sklepach detalicznych — mogty zosta¢ zaimpor-
sytuacji gospodarczej wsrod konsumentow. Wskaznik towane kilka miesiecy temu, jeszcze przed wprowadzeniem cet.
osiggnat najwyzszg wartos¢ od marca 2020 roku. Zaczynamy juz dostrzega¢ pewne skutki, a w nadchodzacych
miesigcach spodziewamy sie ich wiecej” - Jerome Powell.

OBLIGACJE

Ubiegty tydzien, pomimo ze zawierat dzien wolny zaréwno w Stanach, Rentownos¢ dziesigcioletnich obligacji Polski
jak i w Polsce moégt by¢ dla inwestoréw dosy¢ nerwowy ze wzgledu na 62

wydarzenia geopolityczne, ktére mimo swojej skali nie miaty duzego
wptywu na rynki. Dla rynku dtugu najwazniejszym wydarzeniem byta _ I | R
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wyzszonej inflacji, jak i wyzszej stopy bezrobocia. FED pokazat tez tzw. E o Yy I
wykres dot-plots, ktéry obrazuje oczekiwang przez cztonkéw FOMC sto- . : e

pe procentowa na przestrzeni czasu. Do konca roku najwiecej z nich
spodziewa sie jeszcze dwoch obnizek.
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Notowania obligacji zachowywaty sie w zesztym tygodniu dosy¢ spokoj- alut  18lut  dmar  18mar  lkwi  15kwi  29kwi 13ma] 27maj 10cze

nie. Rentownosci niemieckich i amerykanskich dziesieciolatek spadty
nieznacznie o 2 punkty bazowe. Spadki rentownosci (wzrost cen) mozna

Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

wyttumaczy¢ stabszymi danymi z amerykanskiej gospodarki: sprzedaza Zmiana tygodniowa Zmiana YTD
detaliczna, produkcja przemystowa i rozpoczeta budowa doméw. Na tle Wartos¢ (%)

rynkéw bazowych, wyrdzniaty sie obligacje polskie, ktorych rentownosci (pb) (pb)

na przestrzeni tygodnia wzrosty. Byto to spowodowane miedzy innymi

bardpzo dobrymiy%anymi z badyaniz): koniurf)ktury konsumeneckie)z/j, ktgrej Stopa NBP >3 0 =0
zagregowany wskaznik oceny sytuacji biezgcej wypadt najlepiej od 2020 ~ WIBOR 3M 5.22 0 -62
roku. Mocny okazat sie takze wskaznik dotyczacy mozliwosci dokony-  FRA 3x6 4,87 5 -84
wania duzych ;qkupéw, co mogk?by zwi.as’Fowac' wiekszg presje inﬂas:yj-’ Polska 2Y 469 3 26

ng w przysztosci. Co do wydarzen na Bliskim Wschodzie, warto zwrdcic¢

uwage na mozliwy ich wptyw na rynek obligacji poprzez ceny ropy naf- ~ Polska 10Y 5,64 8 -25
towej. Obserwowane od poczatku roku spadki ropy dotychczas dziataty  Niemcy 10Y 2,52 2 15
dezinflacyjnie. USA 107 438 ) 19
Tydzien pomimo pewnej zmiennosci zakonczyt sie ptasko na wielu in- TA-125 Index- Gtéwny indeks akji Izraela
deksach akcyjnych. Indeksy amerykanskie konczyly go tak naprawde na 3000

niezmienionym poziomie. Troche bardziej negatywnie wyrdzniaty sie 2900

indeksy europejskie: niemiecki DAX spadt o 0,7%, francuski CAC o 2800

1,24%, a wioski FTSE MIB o 0,53 %. Wszystko to pomimo bardzo moc- ot |
nego odczytu mierzacego oczekiwania co do koniunktury w gospodarce %’ ) i H
Niemiec indeksu ZEW, ktéry za czerwiec osiggnat wysokos¢ 47,5 znacz- 2600 | " — ) . !

nie wyzsza od oczekiwanych 35. 200 o 0 Ml s P

Stabsze wyniki indeksow mozna ttumaczy¢ mniejszym apetytem na ryzy- 2400 o

kowne aktywa za sprawg napietej sytuacji na Bliskim Wschodzie. Dzi$ juz .,

wiemy, ze USA zdecydowato sie wigczy¢ do ostrzatow obiektdw nuklear-

nych, ale zeszty tydziehn minat pod znakiem niepewnosci i zmiennosci, 2200

czy do zaostrzenia konfliktu dojdzie. Ze spétek, swoje wyniki finansowe 2100

opublikowato m. in. Accenture. Akcje firmy spadaty w pigtek nawet o ;000

11%, pomimo wynikéw generalnie lepszych od oczekiwan, ale zarapor- 2t 16wt 2mar  16mar  30mor  13kwi  27kwl  1ilmaj 25maj  Scze
towanych przez spo6tke spadajgcych nowych zamoéwien. Zrédto: Opracowanie wiasne Alior TFI.

Na tle indekséw europejskich dobrze zachowywaty sie indeksy polskie. Zmiana YTD
W szczegélnosci indeks matych spotek SWIG80 na przestrzeni tygodnia Wartos¢ Zmiana tygodniowa (%) %)

urost o 1,9%. Wptyw na to miaty dobre wyniki badania koniunktury kon-
sumenckiej, o ktorym pisaliSmy w czesci poswieconej obligacjom. Indek-  wig 100 406 1,0% 26,2%
sy WIG i WIG20 urosty w tym czasie o okoto 1%, a mWIG40 o 0,7%.

WIG20 2735 1,0% 24,8%
DAX 23 351 -0,7% 17,3%
S&P 500 5968 -0,2% 1,5%
Nasdaq 21626 0,0% 2,9%

Akcje EM 1190 0,0% 10,6%
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SUROWCE

Kontynuacja napie¢ na Bliskim Wschodzie przyniosta kolejny ty-
dzien wzrostu notowan kontraktéw na rope naftowa. Zmiana jed-
nak nie byfa juz tak spektakularna, jak pierwszego dnia ataku na
Iran, kiedy ceny ropy Brent wzrosty w trakcie jednej sesji o ponad 6
dolaréw za barytke.

Najwiekszym ryzykiem dla rynku ropy bytaby blokada przez Iran
ciesniny Ormuz, jednak na razie taki scenariusz nie wydaje sie
prawdopodobny i nie jest wyceniony przez rynek. Iranski parla-
ment przegtosowat mozliwosc¢ jej blokady w weekend, ale do wy-
konania rozkazu potrzebna bytaby jeszcze zgoda Najwyzszego

WALUTY

Na parze bazowej EUR/USD tydzien zakonczyt sie lekkim umoc-
nieniem dolara w stosunku do euro. Duzy ruch wykonat sie we
wtorek w drugiej potowie dnia, gdy pojawity sie informacje, ze
USA moze sie wiaczy¢ w konflikt pomiedzy Izraelem a Iranem.
Witedy kurs spadt (dolar umocnit sie) z 1,156 w okolice 1,148. W
piatek ruch ten zostat w duzej czesci odrobiony, gdy przekazano,
ze Donald Trump podejmie decyzje o wiaczeniu sie w konflikt w
przeciaggu dwoch tygodni.

Umacnianie sie dolara byto widoczne réwniez wzgledem pozosta-
tych walut. Dollar Index na przestrzeni tygodnia zwyzkowat o

0,53%. Amerykanska waluta wzgledem ztotego umocnita sie o
0,13%, a wzgledem szerokiego koszyka rynkdéw rozwijajacych sie
Warto zwrdci¢ uwage, ze na przestrzeni niecatych dwéch tygodni 0 0,17%. Tak jak w przypadku kursu EUR/USD, najwieksze umoc-
ropa naftowa odrobita obserwowane od poczatku roku spadki nienie dolara odbyto sie we wtorek i w $rode na fali obaw o geo-
spowodowane pogorszeniem sie perspektyw globalnego wzrostu polityke.

gospodarczego i stabilng podaza. Pomimo konfliktu na linii Izrael-

Iran stabo zachowywaty sie notowania metali szlachetnych. Zaréw-

no ztoto jak i srebro spadato, oddajac wzrosty z dnia wybuchu

Przywddcy Iranu.

konfliktu.
Wartoée ~ Zmiana tygodniowa Ariainz VI Wartose  ZMiana tygodniowa Zmiana YTD
%) (%) (%) %)

Ztoto (USD/Uncja) 3368 -1,9% 28,3% EUR/PLN 4,267 0,0% -0,3%
Srebro (USD/Uncja) 36 -0,8% 24,6% USD/PLN 3,703 0,1% -8,9%
Ropa brent (USD/bar). 77 3,7% 3,2% HUF/PLN 1,061 -0,1% 2.0%
g?LZJ)ZIemny (Lsbr 4 7:4% >9% EUR/USD 1,152 0,2% 10,1%
Miedz (USD/Ib.) 483 0,4% 20,0% Dolar Index (w pkt) 98,707 0,5% -8,6%
Pszenica (USD/bu.) 568 4,4% 2,9% Waluty EM (w pkt) 45785 -0,2% 71%
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Inwestycje w jednostki uczestnictwa Subfunduszy ALIOR SFIO obarczone s3 ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik Subfunduszu musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej
czesci zainwestowanych srodkéw. Korzysciom wynikajgcym z inwestowania Srodkéw w jednostki uczestnictwa Subfunduszu towarzyszg rowniez ryzyka, m.in. takie jak: ryzyko
nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wystgpienia okolicznosci, na ktére uczestnik funduszu nie ma wptywu, np. ryzyko operacyjne, ryzyko inflacji, ptynnosci lokat a
takze ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych, jak rowniez ryzyko likwidacji funduszu (Subfunduszu). Wsrdd ryzyk zwigzanych z inwestowaniem nalezy zwrdécié¢ szczegdl-
na uwage na ryzyka dotyczace polityki inwestycyjnej Subfunduszu, w tym m.in.: rynkowe, stép procentowych, kredytowe, instrumentéw pochodnych, ryzyko koncentracji, jak
réwniez rozliczenia. Niniejszy materiat zostat przygotowany przez Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Alior TF1). Jest to informacja reklamowa. Informacje i dane
zawarte w tym materiale sg udostepniane tylko i wytgcznie w celach informacyjnych i marketingowych i nie moga stanowi¢ wytgcznej podstawy do podjecia decyzji inwestycyj-
nej. Niniejsza publikacja nie stanowi porady inwestycyjnej, rekomendacji i/lub oferty zakupu lub sprzedazy instrumentu finansowego, jak réwniez nie nalezy traktowac jej jako
oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks Cywilny. Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Subfunduszu, a nie aktywow beda-
cych jego wtasnoscia.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodz3 ze Zrédet wtasnych Alior TFI lub Zrédet zewnetrznych, ktére Alior TFI S.A. lizujac z najwyzszq star: $cig uznaje za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one
w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale s3 opiniami i ocenami ich autoréw i s3 wyrazem ich najl j wiedzy, umiejetnosci oraz pogladéw. Moga one
podlegac¢ zmianie w kazdy ie, bez uprzedni powiadomienia. Autorzy materiatu ani Alior TFI nie p 3 odpowiedzialnosci za kompletnosé i prawdziwos$¢ danych zawartych w materiale, jak réwniez za wszelkie ewen-

tualne szkody powstate w wyniku wykorzystania informacji zawartych w niniejszym materiale. W przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z Alior TFI celem potwierdzenia aktualnosci przedstawionych

informacji. Odpowiedzialno$¢ za decyzje podjete wytacznie na pod ie niniej materiatu p 3 jego odbiorcy. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi danego Subfunduszu i jest
uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez dany Subfundusz oraz od poziomu pobranych optat manipulacyjnych i zaptaconego podatku bezposrednio obcigzajacego dochdd z inwestycji w
dany Subfundusz. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszy moze cechowac sie duzg zmiennoscig, ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego i stosowane techniki zarzadzania. Przedstawione wyniki majg charakter historyczny (zrédto: Alior
TFI). Wyniki osiggniete w przesztosci nie przewiduja przysztych zwrotéw. Towarzystwo i ALIOR SFIO nie gwarantuja osiggniecia zatozonych celéw inwestycyjnych ani uzyskania okreslonych wynikéw w przysztosci. Wyniki nie uwzgledniaja
optaty manipulacyjnej lub innych ewentualnych optat. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z informacjami dotyczgcymi ALIOR SFIO i danego Subfunduszu, w tym z polityka inwestycyjna danego
Subfunduszu, uprawnieniami uczestnikéw, optatami i kosztami obcigzajgcymi aktywa danego Subfunduszu oraz z informacjami o ryzyku inwestycyjnym danego Subfunduszu, zawartymi w Prospekcie Informacyjnym ALIOR SFIO, Tabeli
Opfat oraz w Dokumencie zawierajacym kluczowe informacje (KID). Tabela Optat znajduje sie na stronie www.aliortfi.com. Prospekt Informacyjny oraz KID sporzadzone w jezyku polskim dostepne sg w siedzibie Alior TFI, u Dystrybutoréw
oraz na stronie internetowej https://www.aliortfi.com/dokumenty.html w odpowiedniej zaktadce.



