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Liczba tygodnia Cytat tygodnia
Rekordowy poziom indeksu S&P500, ktéry zostat osia- .Naszym obowigzkiem jest zapewnienie, aby tymczasowy
gniety w pigtek 19 wrzesnia 2025. wzrost cen nie przerodzit sie w trwaty problem inflacyjny” -

Jerome Powell, przewodniczacy Rady Gubernatoréw Systemu
Rezerwy Federalnej.

OBLIGACJE

Miniony tydzien zakonczyt sie wzrostami rentownosci (spadkiem cen) Rentownoé¢ dziesiecioletnich obligacji USA
obligacji w USA oraz dziesieciolatek w Polsce i Niemczech. Najwiekszy 7

impakt na rynek obligacji miato posiedzenie FOMC. Pomimo ciecia stop
procentowych o 0,25 pb. rynek odebrat jastrzebio wystapienie prezesa | _
FED Jerome Powell'a. W tamtym tygodniu opublikowano tez cotygo- 45 _:_|‘. il || | IT' M
dniowe dane o rynku pracy w USA. Liczba wnioskéw dla bezrobotnych PP L I | |
spadta do 231 tys. z 264 tys. poprzednio. Rentownos¢ dziesiecioletnich M S N | [ | Al
obligacji amerykanskich zamknety sie wzrostem o 6pb na koniec tygo- a3 | — LI' I[ - : ‘ , :‘l_i "-|3| _-II
dnia. I
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W Polsce rentownos¢ dziesieciolatek wzrosta o 4pb. Ostateczne dane o |

4.6 |

inflacji CPI za sierpien wskazaty wzrost do 2,9% r/r. Poprzedni odczyt  *!
wskazywat poziom 2,8% r/r. Dane o wzroscie ptac w sierpniu wyniosty
7,1% r/r (prognoza 8%). Poprzedni odczyt wskazywat 7,6% r/r. Rbwniez
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w piatek zostata obnizona perspektywa polskiego ratingu wiarygodnosci 39
kredytoWej w WalUCie Obce_j prZeZ Moody’s do ,,negatyWne_j" z & maj 22 maj Scze 19 cze 3lip 17 lip 31lip 14 sie 28 sie 11 wrz
,,neutralnej ", Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.
W piatek, w Niemczech opublikowane zostaty dane o inflacji PPI za sier- » Zmiana tygodniowa Zmiana YTD
pien (-2,2% r/r). Poprzedni odczyt wyniost -1,5% r/r.  Dziesiecioletnie Wartosc (%)
bligacje niemiecki fy 0 3pb w ci dni (Pb) (pb)

obligacje niemieckie wzrosty o 3pb w ciggu tygodnia.
W czwartek w Wielkiej Brytanii BoE pozostawit stopy procentowe na  Stopa NBP 475 0 -100
niezmienionym poziomie - 4,00%. Nastepnego dnia BoJ réwniez nie  \goR 3M 4,74 1 -110
zmienit poziomu stép procentowych - 0,5%.

FRA 3x6 4,34 -4 -137
w n.adchodzacym tygodr)iu, w Polsce opublikowane zostang dane o p 40y 435 4 80
stopie bezrobocia za sierpien.

Polska 10Y 5,51 4 -39
W USA poznamy dane o zamoéwieniach débr trwatych za sierpien oraz .
PKB za drugi kwartat. W strefie euro opublikowany zostanie indeks PMI Niemcy 10¥ 275 3 38
w przemysle i ustugach za wrzesien. USA 10Y 413 6 -44
Ostatni tydzien na rynkach finansowych byt pod silnym wptywem decy- SPX Index

zji bankéw centralnych i odczytéw makroekonomicznych. Zmiennos$¢é 8%
byta podwyzszona, ale gtdwne indeksy akcji na swiecie utrzymaty trend r
wzrostowy, zamykajac tydzien na historycznych szczytach. Na rynku o
europejskim najlepiej radzita sobie gietda w Hiszpanii. ™ | o o

Warszawski rynek zakonczyt tydzien skromnymi zmianami. W pigtek

WIG20 spadt o0 0,24%, a WIG o 0,17%. Wyzsza zmienno$¢ i wzrost obro- 529

téw w koncowce sesji wynikaty ze standardowego rozliczenia kontrak- "
téw terminowych. Technicznie indeks WIG20 utrzymat sie w okolicach 5090
2800 punktéw, bedac punktem réwnowagi podazy i popytu. W ujeciu
tygodniowym zanotowat jednak spadek o 1,2%, przerywajac wczesniej-
sza serie zwyzek i wskazujac na potrzebe korekty po sierpniowej fali .54
spadkowe;j.
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Na Wall Street perspektywy kolejnych obnizek stép procentowych
wspieraty oczekiwania co do wynikéw spdtek i sprzyjaty kontynuacji
hossy. S&P500 osiggnat 6670 pkt., napedzany gtdéwnie przez spétki
technologiczne. Handel opcjami nie zwiekszyt znaczagco zmiennosci, a Zmiana YTD
obligacje skarbowe pozostaty w konsolidacji. Wartos¢ Zmiana tygodniowa (%)

Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

(%)
Rynki azjatyckie zyskiwaty po zwyzkach w USA, z japonskimi akcjami o o
rosnacymi o 1,5%, podczas gdy indyjskie technologie spadaty po pod- WIG 105 381 -1.0% 32,4%
wyzce opfat wizowych H-1B. W Europie Stoxx Europe 600 stracit 0,2%, WIG20 2803 -1,2% 27,9%
przy stabszych wynikach sektora mediéw i dobr konsumenckich, a lepiej
wypadty banki i gérnictwo. Na tle politycznym Donald Trump zapowia-
da spotkanie z Xi Jinpingiem w sprawie TikToka, a Unia Europejska za-  S&P 500 6 664 1,2% 13,3%
proponowata ca+kowlty zakaz_lmportu rosstklggo LNG“od 2027 roku Nasdagq 24 626 22% 17.2%
wraz z dodatkowymi sankcjami wobec bankdw i instytucji wspierajacych
Moskwe. Akcje EM 1341 1,1% 24,7%

DAX 23639 -0,2% 18,7%
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SUROWCE WALUTY

Ubiegty tydzien na rynkach surowcow przynidst mieszane sygnaty. Na rynku walutowym gtéwna uwaga zostata zwrécona na dolara
W segmencie metali szlachetnych srebro osiagneto najwyzsze po- amerykanskiego. Przemowienie prezesa FED sprzyjato umocnieniu
ziomy od 2011 roku (43 USD/ oz.). Fundamenty rynku srebra pozo- sie dolara ze wzgledu na jastrzebi wydzwiek catej konferendji.
staja napiete, co wynika to z deficytu surowca. Rosnace ceny ogra- Ostatecznie Dolar Index zamknat sie na poziomie 97,644 (wzrost
niczaja jego zuzycie w sektorze fotowoltaiki, elektromobilnosci i 0 0,1 pb. na koniec tygodnia). Tym samym od srody para EUR/
5G. USD zaczeta sie ostabiac. W piatek para EUR/USD zamkneta sie na

poziomie 1,175.
Ztoto kontynuuje wzrost w okolice 3700 USD/oz. Miedz utrzymuje . ) B
sie wokot 10 000 USD/t, przy rosnacych zapasach w Chinach i nie- W piatek kurs pary walutowej USD/PLN wyniost 3,629 (wzrost o

pewnoéci zwiazanej z wypadkiem w kopalni Grasberg. 0,1 pb. w Fiagu ostatniego tygodnia). Z kolei para EUR/ELN osia—.
gneta poziom 4,263 (wzrost o 0,2 pb.) na koniec tygodnia. Polski

Na rynku wegla ceny wegla koksujacego i energetycznego pozo- ztoty na przestrzeni tygodnia ostabiat sie ze wzgledu na stabszy
stawaty stabilne, cho¢ w Chinach wida¢ sezonowe spowolnienie odczyt danych o wzroicie ptac oraz pozycjonowania sie inwesto-
popytu. Produkcja stali w Panstwie Srodka bedzie ograniczana row na pogarszajace sie perspektywy ratingowe wiarygodnosci

przez nowe regulacje, co moze wspierac ceny. kredytowej w walucie obcej publikowane przez Moody's.
Rynek energii odnotowat mieszane sygnaty: prad na rynku termi-

nowym nieco wzrdst dzieki drozejacemu CO,, podczas gdy gaz i

energia wiatrowa ostabity ceny. Ceny ropy pozostawaty stabilne, z

niepewnoscig dotyczaca podazy rosyjskiej i wenezuelskiej.

g g Zmiana YTD i i Zmiana YTD
Wartodé Zmiana tygodniowa Wartodé Zmiana t)égodnlowa
(%) %) (%) )
Ztoto (USD/Uncja) 3685 1,2% 40,4% EUR/PLN 4,263 0,2% -0,4%
Srebro (USD/Uncja) 43 2,1% 41,1% USD/PLN 3,629 0,1% -12,1%
Ropa brent (USD/bar). 67 -0,5% -10,7% HUF/PLN 1,094 0,5% 4,9%
Gaz ziemny (USD/
BTU) 3 -1.8% -20,5% EUR/USD 1175 0,1% 13,4%
Miedz (USD/Ib) 457 -04% 13.5% Dolar Index (w pkt) 97,644 0,1% -10,0%
Pszenica (USD/bu.) 523 3,9% -5,3% Waluty EM (w pkt) 45999 0.2% 75%
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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
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informacji. Odp Inos¢ 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.



