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CYTAT TYGODNIA

,Wiele oséb uwaza, ze ujemne stopy procentowe sg witasciwg
polityka. Ale my, w Rezerwie Federalnej sie z tym nie zgadzamy” —
prezes Fed, Jerome Powell.
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Ubiegty tydzien przynidst bardzo dynamiczne umocnienie polskich obligacji skarbowych,
ktérych rentownosci wyznaczyty nowe historyczne minima (1,22% na 10-latce). Obecne
poziomy moga by¢ wymagajace, biorgc pod uwage rosnagca skale emisji obligacji przez
BGK i PFR, oraz niewielkie zmiany na rynkach bazowych, co skutkowato istotnym
zawezeniem spreadu do amerykanskich treasuries (ok. 60 pb) i niemieckiego bunda (177
pb).

1.22 o 1 minimalny poziom rentownosci 10-letnich
: polskich obligacji skarbu panstwa.

Indeks WIG20 kontynuowat konsolidacje swoich notowan w okolicach 1600 pkt. Poziom
ten dziata jak magnes, juz od ponad miesigca. MieliSmy do czynienia z kilkukrotnymi
probami wybicia z tej konsolidacji dotem lub gorg, na razie bez powodzenia. Nie inaczej
byto w ubiegtym tygodniu, kolejna préba wybicia dotem skoriczyta sie niepowodzeniem i
indeks powrdcit w okolice 1600 pkt.

W ubiegtym tygodniu mieliSmy do czynienia z kontynuacjg wzrostdw na rynku ztota.
Notowania tego kruszcu znalazty sie na najwyiszym poziomie od 2012 roku.
Systematycznie zblizajg sie do swoich historycznych maksimodw, ktére znajduja sie powyzej

1800 dolaréw.
2.
W minionym tygodniu na gtdwnych parach obserwowaliSmy dalszg konsolidacje
(EURUSD nieznacznie powyzej wsparcia na 1,08). Ztoty minimalnie, cho¢ konsekwentnie,
ostabiat sie, osiggajac na koniec tygodnia okolice 4,57 wobec euro i 4,22 wzgledem
dolara.
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Niniejsza publikacja zostata przygotowana wytgcznie w celach informacyjnych i nie stanowi porady inwestycyjnej, rekomendacji i/lub oferty zakupu lub sprzedazy instrumentu finansowego, lub formy doradztwa inwestycyjnego, jak réwniez
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nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie jest wyrazem najlepszej wiedzy, umiejetnosci oraz pogladéw autoréw. Autorzy opracowania ani Alior TFI S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za ewentualne szkody
poniesione w wyniku decyzji podjetych na postawie informacji i opinii zawartych w niniejszym opracowaniu. Autorzy opracowania ani Alior TFI S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za kompletnos¢ i prawdziwos¢ danych zawartych w
publikacji, jak réwniez za wszelkie ewentualne szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Kazda z opinii wyrazonych w niniejszym publikacji jest opinig wtasng autora opracowania i moze
ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje o ALIOR Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym zarzadzanym przez Alior TFI S.A. oraz o jego ryzyku inwestycyjnym zwigzanym z inwestycja w jednostki uczestnictwa ALIOR SFIO
zawarte s3 w prospekcie informacyjnym dostepnym w siedzibie Alior TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.aliortfi.com. Przed nabyciem jednostek uczestnictwa Alior SFIO nalezy zapoznac sie z prospektem informacyjnym, ktory
zawiera informacje niezbedne do oceny inwestycji w jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach ALIOR SFIO oraz wskazuje zasady polityki inwestycyjnej kazdego z subfunduszy, ryzyka, koszty i optaty zwigzane z
inwestycja w jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach ALIOR SFIO, a takze z kluczowymi informacjami dla inwestora odpowiednich Subfunduszy. Przedstawione wyniki majg charakter historyczny (zrédto: Alior TFI S.A.).
Alior TFI S.A. ani ALIOR SFIO nie gwarantujg osiggniecia celdéw inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej lub innych ewentualnych opfat.
Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi danego subfunduszu i jest uzalezniona od wartosci jednostek uczestnictwa w momencie ich zbycia i odkupienia przez ALIOR SFIO oraz od poziomu
pobranych optat manipulacyjnych i zaptaconego podatku bezposrednio obcigzajacego dochdd z inwestycji w ALIOR SFIO, w szczegdlnosci podatku od dochoddw kapitatowych. Inwestycje w subfundusze obarczone s3 ryzykiem
inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci zainwestowanych $rodkéw. Tabele optat znajduja sie na stronie internetowej www.aliortfi.com. Warto$¢ aktywoéw netto ALIOR SFIO i subfunduszy moze
cechowat sie duza zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania. Subfundusze mogg inwestowac¢ wiecej niz 35% aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Alior TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscia. Alior TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za decyzje inwestycyjne
0s0b, ktore zapoznaty sie z niniejszym materiatem. 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 informacji.



