
 
 

 

 

KOMENTARZ TYGODNIOWY 

23.03.2020 – 29.03.2020 

Zeszły tydzień na rynku stopy procentowej rozpoczął się od mocnego komunikatu amerykańskiego Fedu, który 
ogłosił luzowanie ilościowe (QE) o, w praktyce nieograniczonej skali, co w połączeniu z wcześniejszym programem 
skupu obligacji przez EBC, wywarło presję na rentowności papierów dłużnych na globalnych rynkach. Na polskim 
rynku, głównym rozgrywającym jest obecnie NBP, który w ubiegłym tygodniu przeprowadził dwie aukcje, w 
ramach operacji strukturalnych – w poniedziałek skupił obligacje za 5,6 mld PLN, a w czwartek głównie obligacje o 
dłuższej zapadalności, za rekordowe jak dotychczas, 10,7 mld PLN. Skoordynowane działania banku centralnego i 
ministerstwa finansów (w poniedziałkowej aukcji zamiany skupiło z rynku obligacje zmiennokuponowe, w zamian 
za PS0422), wspierają notowania we wszystkich segmentach polskiego rynku długu skarbowego. 
 

W ubiegłym tygodniu na rynkach akcji, obserwowaliśmy kontynuację odreagowania ostatnich 

spadków. Inwestorzy z entuzjazmem przyjęli pakiet wsparcia amerykańskiej gospodarki, w walce z 

obecną pandemią COVID-19. Na rynkach nadal panowała duża zmienność notowań, a także obawy 

co do dalszego rozwoju pandemii w poszczególnych krajach oraz jej wpływy na gospodarkę. 

 

W ubiegłym tygodniu mieliśmy do czynienia z odreagowaniem notowań srebra, którego cena od 

stycznia 2020 roku drastycznie spadła. Obecnie srebro straciło na wartości od początku roku ponad 

20%. 

 

W ubiegłym tygodniu sytuacja na głównych parach walutowych była w zasadzie odwrotna od tego, 

co obserwowaliśmy wcześniej. Przypływ optymizmu na rynkach, w związku z przyjmowanymi na 

całym świecie pakietami fiskalnymi i działaniami monetarnymi o bezprecedensowej skali, wyraźnie 

osłabił dolara, natomiast złoty wyhamował deprecjację i w relacji do EUR i USD zakończył tydzień w 

okolicach odpowiednio: 4,54 i 4,07. 

 

Marcin Kruszyna    
Marcin.Kruszyna@aliortfi.com  

(+48) 533 700 222 

 

Mariusz Nowacki  

Mariusz.Nowacki@aliortfi.com 

(+48) 533 200 888 
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jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego. Opracowanie zostało przygotowane przez pracowników Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna zarejestrowana w Sądzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, 
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poniesione w wyniku decyzji podjętych na postawie informacji i opinii zawartych w niniejszym opracowaniu. Autorzy opracowania ani Alior TFI S.A. nie ponoszą odpowiedzialności za kompletność i prawdziwość danych zawartych w 
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zawarte są w prospekcie informacyjnym dostępnym w siedzibie Alior TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.aliortfi.com. Przed nabyciem jednostek uczestnictwa Alior SFIO należy zapoznać się z prospektem informacyjnym, który 

zawiera informacje niezbędne do oceny inwestycji w jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach ALIOR SFIO oraz wskazuje zasady polityki inwestycyjnej każdego z subfunduszy, ryzyka, koszty i opłaty związane z 

inwestycją w jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach ALIOR SFIO, a także z kluczowymi informacjami dla inwestora odpowiednich Subfunduszy. Przedstawione wyniki mają charakter historyczny (źródło: Alior TFI S.A.). 

Alior TFI S.A. ani ALIOR SFIO nie gwarantują osiągnięcia celów inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wyników w przyszłości. Wyniki nie uwzględniają opłaty manipulacyjnej lub innych ewentualnych opłat. 

Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tożsama z wynikami inwestycyjnymi danego subfunduszu i jest uzależniona od wartości jednostek uczestnictwa w momencie ich zbycia i odkupienia przez ALIOR SFIO oraz od poziomu 

pobranych opłat manipulacyjnych i zapłaconego podatku bezpośrednio obciążającego dochód z inwestycji w ALIOR SFIO, w szczególności podatku od dochodów kapitałowych. Inwestycje w subfundusze obarczone są ryzykiem 

inwestycyjnym, a uczestnik musi liczyć się z możliwością utraty przynajmniej części zainwestowanych środków. Tabele opłat znajdują się na stronie internetowej www.aliortfi.com. Wartość aktywów netto ALIOR SFIO i subfunduszy może 

cechować się dużą zmiennością, ze względu na skład portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarządzania. Subfundusze mogą inwestować więcej niż 35% aktywów w papiery wartościowe emitowane, gwarantowane lub poręczone 

przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski. Alior TFI S.A. oświadcza, że dokłada wszelkich starań, aby niniejszy materiał był przygotowywany z należytą starannością. Alior TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialności za decyzje inwestycyjne 

osób, które zapoznały się z niniejszym materiałem. Alior TFI S.A. zastrzega, że dane zamieszczone w niniejszym materiale mogą być nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjęcia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z Alior TFI 

S.A., celem uzyskania aktualnych informacji. 

 14% 
- obecna wartość pakietu wsparcia dla gospodarek 

różnych krajów, w stosunku do globalnego PKB, 

uchwalona przez państwa na całym świecie.  

 

„Rynek kapitałowy jest pełen ludzi, którzy znają cenę wszystkiego, 

ale nie znają wartości niczego” – Philip Arthur Fisher. 
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