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Cd. hossy na akcjach producentéw pétprzewodnikéw i sektora IT

* Globalny indeks akcji MSCI ACWI w czerwcu po raz kolejny w tym roku poprawit Autorzy:
swoje historyczne maksima notowan, zwiekszajgc wartos$c¢ o 2,1% i drugi miesigc
z rzedu gtébwnym motorem napedowym byty akcje producentéw potprzewodnikéw Zbigniew Obara
i szerzej najwieksze spotki IT. Menedzer ds. Analiz,

) ] . ] Makler Papieréw

° Ton gtéwnym indeksom akcji znow nadawata dosC waska grupa spotek. Na rynkach  \yartosciowych
rozwinietych (DM) z grupy ,Magnificent 7” 5 spdtek zanotowato dwucyfrowe stopy
zwrotu. Sektorowo bezkonkurencyjny okazat sie globalny spétek informatycznych
(MSCI IT), ze wzrostem az o 8,7%. Za ponad potowe tego indeksu odpowiada Marcin Brendota
raptem trojka spotek: Microsoft, Apple i Nvidia, i jako Zze wszystkie z nich sa Menedzer ds. Doradztwa
amerykanskie, to bezkonkurencyjny w przekroju regionalnym okazat sie indeks 1nwestycyjnego i Analiz,
S&P500. Zyskat 3,5% przy 2,8%-owym wzroscie japonskiego Nikkei i 1,3%-owym pgoradca Inwestycyjny
spadku indeksu StoxxEurope600. Akcje europejskie, a zwtaszcza indeksy krajow
potudnia Europy, odstawaty do reszty rynkéw DM po wynikach wyboréw do Arkadiusz Banas
Europarlamentu i w zwigzku z rozpisaniem przedterminowych wybordéw Specjalista ds. Analiz
parlamentarnych we Francji.

[ J

Sektor funduszy polskich obligacji dtugoterminowych i uniwersalnych zanotowat
najlepszy miesigc od grudnia.

Raport podsumowuje stopy zwrotu jednostek w PLN otwartych funduszy akcji i obligacji

z oferty Alior Banku. Stopy zwrotu nie uwzgledniajg optat ani podatkéw. Stopy zwrotu
dla indeksow znajdujq sie na koncu raportu.
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Fundusze dituzne polskie skarbowe uniwersalne
Tabela 1. Stopy zwrotu polskich funduszy, dla ktérych gtéwnym przedmiotem inwestycji sq obligacje
skarbowe lub gwarantowane przez Skarb Panstwa*.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. 12m 3 lata 5 lat
Generali Obligacje Aktywny 0,95% -0,1% -0,1% 5,8% -14,0% -7,8%
Quercus Obligacji Skarbowych 0,90% 0,2% 1,5% 7,3% -7,9% 0,3%
Investor Obligaciji 0,81% 0,5% 1,3% 7,3% -3,9% 2,3%
Goldman Sachs Obligaciji 0,68% 0,3% 0,1% 4,8% 1,3% 11,5%
PZU Papieréw Diuznych Polonez 0,62% 0,2% 1,6% 7,6% -2,6% 4,4%
Generali Korona Obligacje 0,61% 0,0% 0,4% 6,3% -7,6% -1,2%
Ipopema Obligacji kat. B 0,61% 0,8% 2,7% 11,5% -3,5% 2,7%
Alior Obligaciji 0,58% 0,8% 2,0% 8,5% 2,7% 2,2%
Ipopema Dtuzny kat. B 0,57% 0,5% 1,7% 7,6% -5,4% -2,2%
Allianz Obligacji Dynamiczny 0,55% -0,6% -0,1% 5,9% -2,9% 1,7%

srednia 0,69% 0,3% 1,1% 7,3% -4,4% 1,4%

Zrédto: Bloomberg, * min. 70% aktywdéw wg danych z ostatnich kart funduszy lub sprawozdar finansowych i wskaznik ryzyka
stopy procentowej — Modified Duration przekracza lub moze przekracza¢ 2 lata, albo by¢ ujemny

Pomimo utrzymywania sie stopy WIBOR6M, bedacej bazg do oprocentowania wiekszosci obligacji zmienno-
kuponowych na polskim rynku, na stabilnym poziomie 5,86%, w czerwcu na obligacjach zmiennokuponowych
(WZ) miat miejsce o kilkanascie pkt. bazowych nizszy zarobek niz w poprzednich miesigcach - efekt spadku cen
niektorych serii obligacji. Indeks GPWB-BWZ zyskat w 0,38%, podczas gdy indeks TBSP, agregujacy polskie
skarbowe obligacje zerokuponowe i statokuponowe 0,71% - najwiecej od kilku miesiecy, przy czym byto to
gtownie zastugg wzrostu cen (spadku rentownosci) przede wszystkim obligacji $rednioterminowych (3-5 lat). Dla
benchmarkowej 10-latki trzeci miesiac z rzedu zakonczyt sie z rentownoscig w okolicy 5,7 proc. (m/m wzrosta o
2 pb.).

Na tym tle stopy zwrotu w grupie majacych szeroki mandat inwestycyjny z dominacja polskiego dtugu skarbowego
byty catkiem przyzwoite, a $rednia stopa zwrotu w przedmiotowej grupie funduszy byta najwyzsza od grudnia.
Panujace uwarunkowania najlepiej wykorzystaty fundusze Generali Obligacje Aktywny oraz Quercus Obligacji
Skarbowych. Pod wzgledem wynikéw za ostatnie 12 mies. zdecydowanym liderem pozostaje natomiast fundusz
Ipopema Obligacji (pod koniec wrzesnia przejmie inny fundusz tego samego dostawcy - Ipopeme Dtuzny), w
okresie 5 lat - Goldman Sachs Obligacji - najwigkszy fundusz w grupie, z aktywami w okolicy 6 mld zt. Co ciekawe,
fundusz ten historycznie osiggat dobre wyniki przy mniejszej niz Srednia w grupie zmiennos¢ jednostki dzieki
m.in. ostroznemu podejsciu do ryzyka stopy procentowej i wstrzemiezliwym stosowaniu lewara. Lektura ostatnich
dwu kart tego funduszy (wg stanu aktywow na koniec maja i czerwca) wskazuje na wzrost apetytu na ryzyko
zarzadzajacego funduszem w obu tych obszarach.

Fundusze dtuzne polskie korporacyjne
Tabela 2. Stopy zwrotu funduszy, ktére inwestujg w dtug nieskarbowy* ponad 70% aktywow.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Allianz Dtuznych Papieréw Korporacyjnych 0,75% 1,2% 2,9% 9,4% 11,7% 16,6%
Allianz Dochodowy 0,54% 1,2% 2,9% 9,0% 15,9% 19,1%
Goldman Sachs Obligacji Korporacyjnych 0,48% 1,6% 3,9% 8,5%

Generali Profit Plus 0,48% 1,4% 3,9% 9,9% 12,5% 16,2%
Generali Oszczednosciowy 0,48% 1,5% 3,9% 9,6% 14,3% 19,1%
Quercus Ochrony Kapitatu 0,46% 1,6% 4,2% 10,1% 19,5% 23,6%
srednia 0,53% 1,4% 3,6% 9,4% 14,8% 18,9%

Zrédto: Bloomberg, * dane wg ostatnich kart funduszy lub sprawozdari finansowych
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Przyzwoite wyniki w czerwcu zanotowaty niemal wszystkie fundusze polskich obligacji korporacyjnych. Nieco
wyzszy wynik osiggnat jedynie fundusz Allianz Dtuznych Papieréw Korporacyjnych, ktéry wyrdznia sie wzgledem
konkurencji najwiekszym udziatem euroobligacji, czyli papierow w przewazajacej mierze polskich emitentéw, ale
emitowanych w euro (takie papiery stanowig nawet wiecej niz potowe portfela). Na rynku panujq stabilne premie
kredytowe przy niestabngcych naptywach do polskich funduszy obligacji o niskiej zmiennosci wycen. Po raz ostatni
w zestawieniu ujety zostat fundusz Generali Profit Plus, ktory 27 czerwca zostat przejety przez Generali Aktywny
Dochodowy.

Fundusze polskie obligacji krotkoterminowych skarbowe
Tabela 3. Stopy zwrotu funduszy, ktére majg niskie ryzyko stopy procentowej i inwestujg gtéwnie w
obligacje skarbowe*.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Goldman Sachs Konserwatywny Plus 0,43% 1,3% 2,8% 6,3% 12,3% 14,3%
PZU Ochrony Majatku 0,40% 1,0% 2,8% 7,0% 9,7% 9,8%
Generali Konserwatywny** 0,39% 1,2% 3,1% 6,8% -32,8% -31,4%
PZU Sejf+ 0,38% 1,0% 3,4% 8,9% 17,5% 20,7%
Goldman Sachs Konserwatywny 0,38% 1,2% 3,0% 6,8% 14,1% 16,1%
Investor Dochodowy 0,32% 1,0% 3,3% 7,2% 11,6% 13,5%

srednia 0,38% 1,1% 3,1% 7,1% 5,4% 7,2%

Zrédfo: Bloomberg, *dla ktorych wskaznik ryzyka stopy procentowej — Modified Duration ksztattuje sie w przedziale 0-2 lata,

kryterium przyjete m.in. w klasyfikacji Izby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami

(https://www.izfa.pl/media/Klasyfikacja FI 20181130.pdf), a ktére posiadajg w aktywach mniej niz 30% dtugu nieskarbowego,
** do 31.08.2022 Generali Obligacje: Nowa Europa

Ze wzgledu na najmniejsze spektrum inwestycyjne ze wszystkich grup funduszy, obejmujace raptem kilkanascie
serii papieréw zmiennokuponowych i krotkoterminowych stato- badz zerokuponowych plus ewentualne domieszki
obligacji korporacyjnych, dyspersje stop zwrotu w grupie sg stosunkowo mate i to zaréwno za okres 1, 3, jak i 6
miesiecy. Zdecydowanym liderem pod wzgledem stopy zwrotu w horyzoncie od roku wzwyz jest natomiast
fundusz PZU Sejf+.

Fundusze polskie obligacji krotkoterminowych uniwersalne
Tabela 4. Stopy zwrotu polskich funduszy, ktore majg niskie ryzyko stopy procentowej, ale nie
inwestuja gtéwnie w obligacje skarbowe*.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
PZU Obligacji Krétkoterminowych 0,52% 1,1% 3,3% 8,9% 15,4% 17,7%
Alior Konserwatywny 0,51% 1,3% 3,1% 7,6% 12,4% 14,7%
Generali Korona Dochodowy 0,50% 1,2% 3,7% 9,5% 7,1% 13,0%
Generali Aktywny Dochodowy 0,48% 1,1% 3,6% 9,3% 8,4% 13,7%
Goldman Sachs Obligacji Krotkoterminowych 0,47% 1,4% 3,1% 7,0% 14,1% 22,1%
Quercus Dtuzny Krétkoterminowy 0,45% 1,4% 4,3% 10,0% 20,3% 26,7%
Alior Ostrozny 0,44% 1,4% 3,1% 7,1%

Goldman Sachs Obligacji Plus 0,43% 1,1% 2,9% 6,9% 14,0% 22,3%
Investor Oszczednosciowy 0,40% 1,2% 3,4% 8,3% 13,4% 17,8%
Ipopema Konserwatywny 0,37% 1,2% 3,6% 10,1% 10,0% 12,5%

srednia 0,43% 1,2% 3,3% 8,1% 9,3% 13,3%

Zrédfo: Bloomberg, *dla ktorych wskaznik ryzyka stopy procentowej — Modified Duration ksztattuje sie w przedziale 0-2 lata,

kryterium przyjete m.in. w klasyfikacji Izby Zarzadzajgcych Funduszami i Aktywami

(https://www.izfa.pl/media/Klasyfikacja FI 20181130.pdf), a ktére posiadaja w aktywach wiecej niz 30% dfugu nieskarbowego
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W tabeli stop zwrotu wsrdd funduszy inwestujacych na rynku obligacji krétkoterminowych badZz obligacii
zmiennokuponowych takze niewielka dyspersja stép zwrotu w czerwcu. W perspektywie roku dwa fundusze -
Ipopema Konserwatywny i Quercus Dtuzny Krotkoterminowy prezentujg dwucyfrowe stopy zwrotu i odstajg in
plus od reszty stawki, przy czym w dtuzszym horyzoncie czasowym samodzielnym liderem zestawienia jest juz
ten drugi.

Fundusze dtuzne zagraniczne high-yield (HY)
Tabela 5. Stopy zwrotu funduszy, dla ktorych gtdwnym przedmiotem inwestycji sg obligacje
emitentédw korporacyjnych o rankingu sub-inwestycyjnym (HY).

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Schroder Global Credit High Income PLN-hedged 0,94% 0,8% 3,1% 12,6% 5,7% 13,5%
Blackrock Global High Yield PLN-hedged 0,85% 1,3% 3,4% 10,8% 4,5% 17,2%
Goldman Sachs Globalny Dtugu Korporacyjnego 0,80% 1,1% 1,8% 8,8% 2,7% 12,3%
Fidelity European High Yield PLN-hedged 0,64% 1,5% 3,1% 12,5% 12,3% 25,5%

srednia 0,81% 1,2% 2,9% 11,2% 6,3% 17,1%

Zrédfo: Bloomberg

Mimo stopniowego rosnacego wskaznika bankructw emitentow i niskich premii kredytowych, sektor high-yield,
czyli obligacji zagranicznych emitentéw o ratingu subinwestycyjnym badz bez ratingu zanotowat w czerwcu
wzrosty i prezentuje catkiem przyzwoite stopy zwrotu takze w dtuzszych interwatach czasowych. Najstabiej w
kazdym z prezentowanych interwatéw czasowych od 6 mies. wzwyz wypada Goldman Sachs Globalny Diugu
Korporacyjnego. Jest to fundusz, ktéry catos¢ srodkdéw inwestuje w jednostke zrodtowq zarzadzang z zagranicznej
centrali Goldman Sachs. Pozostate 3 fundusze prowadza inwestycje bezposrednio w obligacje emitentow.

Fundusze dluzne zagraniczne rynkow Emerging Markets (EM)
Tabela 6. Stopy zwrotu funduszy, dla ktérych gtownym przedmiotem inwestycji sq obligacje
emitentéw z rynkéw wschodzacych (EM).

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
PZU Diuzny Rynkéw Wschodzacych 0,5% 0,5% 3,6% 12,8% -7,7% -1,0%
Fidelity EM Debt A-HMDIST (G)* PLN-hedged 0,2% -0,5% 1,2% 8,2% -16,5% -10,8%
Goldman Sachs Obligaciji Rynkéw Wschodzacych -1,2% -2,1% -4,5% -0,4% -9,8% -12,2%
Blackrock EM Local Currency Bond PLN-hedged -1,2% -2,1% -4,5% 0,6% -2,6% -2,6%
Schroder EM Debt Absolute Return PLN-hedged -1,6% -1,7% -2,7% 1,0% -3,9% -3,8%

srednia -0,7% -1,2% -1,4% 4,5% -8,1% -6,1%

Zrédfo: Bloomberg, * fundusz wyptacajacy odsetki (miesiecznie), stopa zwrotu funduszu uwzglednia wypfacone odsetki

Czerwiec przynidst spore zrdoznicowanie wynikdéw funduszy w grupie w zaleznosci od preferowanej subklasy
obligacji. Najlepiej poradzity sobie fundusze koncentrujace portfel na dtugu EM denominowanym w ,twardych”
walutach (gtéwnie USD), tj. PZU i Fidelity. Stabiej wypadty fundusze inwestujace gtéwnie w dtug EM w walutach
lokalnych, gdzie zmiana kursu walut EM w stosunku do waluty bazowej funduszu, jakim jest najczesciej dolar,
wptywa czesto w wiekszym zakresie na stopy zwrotu niz odsetki czy zmiany cen obligacji z portfela. Najstabiej
wypadt fundusz Schrodersa stosujacy najbardziej uniwersalng strategie, tzn. w =zaleznosci od oceny
zarzadzajacego przewazajacy raz jeden raz drugi segment ww. lokat na rynkach obligacji EM, a dodatkowo moze
stosowac strategie long-short w wybranych segmentach rynku.
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Fundusze dtuzne zagraniczne IG

Tabela 7. Stopy zwrotu funduszy inwestujacych na rynku obligacji globalnie, czyli przede wszystkim
na rynkach rozwinietych (DM) i z dominacjg emitentéw o ratingu inwestycyjnym (IG - Investment
Grade).

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. 2] 7¢ 3 lata 5 lat
Fidelity US Dollar Bond PLN-hedged 1,2% -0,1% -1,2% 3,2% -3,9% 7,6%
Blackrock FIGO** PLN-hedged 1,1% 0,7% 1,4% 6,9% 55% 13,0%

Schroder Global Credit Income (Dis) QF* PLN-hedged 1,0% 0,9% 2,8% 10,5% 3,4%
Schroder Sustainable Global Multi Credit PLN-hedged 1,0% 0,6% 2,3% 9,7% -2,7% 6,7%

Schroder Sustainable Euro Credit PLN-hedged 0,8% 0,7% 2,1% 9,8% 5,4%
Schroder Euro Credit Conviction PLN-hedged 0,6% 0,6% 3,0% 12,2% 3,4% 13,4%
Blackrock Euro Bond PLN-hedged 0,6% -0,4% -0,5% 5,8% -3,7% -0,2%
Fidelity Sustainable Strategic Bond PLN-hedged 0,6% 0,1% 0,6% 7,6% 1,0% 9,6%
Fidelity Global Inflation-Linked Bond PLN-hedged 0,6% 0,8% 0,3% 4,4%
Alior Odpowiedzialny 0,5% 1,1% 2,5% 6,8%

$rednia 0,8% 0,5% 1,3% 7,7% 1,1% 8,4%

Zrédfo: Bloomberg, * jednostka dystrybuujaca odsetki kwartalnie, stopa zwrotu uwzglednia wypfacone odsetki, ** Fixed Income
Global Opportunities,

Wsrdd funduszy inwestujacych globalnie w obligacje wysokiej jakosci emitentow (IG - Investment Grade), w tym
obligacje skarbowe najwyzsza stope zwrotu, drugi miesiac z rzedu, zanotowat fundusz Fidelity US Dollar Bond,
charakteryzujacy sie najwyzszym duration portfela w grupie (ok. 7 lat).

Fundusze dluzne pozostate
Tabela 8. Stopy zwrotu funduszy niedajacych sie zakwalifikowa¢ do zadnej z pozostatych grup.

Czerwiec 3 mies.

Schroder Asian Convertible Bond PLN-hedged 1,7% 4,0% 7,5% 11,7% -5,3% 23,5%

Franklin Gulf Bond PLN-hedged 1,6% 0,8% -0,4% 4,7% -2,1%

FF Asian Bonds PLN-hedged 0,9% 0,5% 0,7% 3,6% -3,2%

PZU Obligacji Odpowiedzialnego Rozwoju* 0,6% -0,3% 0,3% 6,1% -3,1% 3,1%

PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych 0,5% 0,9% 3,4% 10,8% 16,4% 22,1%

Allianz Globalny Obligaciji 0,4% 0,1% 0,8% 7,0% -3,5% -0,8%

Fidelity US Dollar Cash PLN-hedged 0,4% 1,4% 2,9% 6,3%

Templeton Global Bond Fund (N) PLN-hedged -1,4% -4,5% -9,0% -6,1% -12,3% -21,5%

Templeton Global Total Return Fund (A) PLN-hedged -2,2% -4,3% -5,3% -0,4% -14,0% -24,3%
srednia 0,4% 0,6% 1,8% 7,5% 3,3% 8,5%

Zrédfo: Bloomberg, *do 6.11.2023 PZU Diuzny Aktywny

Wsréd funduszy obligacji, ktorych polityka inwestycyjna i/lub faktyczne pozycjonowanie nie pozwala
zakwalifikowac¢ do zadnej z poprzednich grup, w czerwcu najlepsze wyniki zanotowaty fundusze o do$¢ unikalnych
portfelach, tj. fundusz Schrodera inwestujacy w obligacje zamienne azjatyckich emitentéw korporacyjnych oraz
fundusz Franklina inwestujacy w diugoterminowe obligacje skarbowe oraz korporacyjne krajéw oraz emitentéw
Zatoki Perskiej (duration powyzej 9 lat).
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Fundusze akcji polskich uniwersalne
Tabela 9. Stopy zwrotu funduszy o uniwersalnej polityce inwestycyjnej i koncentracji na krajowym
rynku akcji.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Goldman Sachs Polski Odpowiedzialnego Inwestowania 2,5% 58% 11,9% 28,1% 35,5% 72,5%
Generali Korona Akcje 2,4% 6,2% 11,4% 29,7% 33,3% 46,9%
Goldman Sachs Akcji 2,4% 58% 10,8% 26,4% 32,1% 57,0%
Alior Akcii 2,3% 3,5% 5,9% 21,2% 23,5% 44,2%
Allianz Polskich Akciji 2,3% 6,7% 11,5% 25,6% 21,5% 48,6%
Investor Fundamentalny Dywidend i Wzrostu 2,2% 50% 12,4% 27,9% 35,8% 102,2%
PZU Akcji Polskich 1,9% 7,2% 15,9% 33,8% 40,3% 50,9%
Goldman Sachs Akcji CEE* 1,9% 6,1% 12,3% 32,1% 33,1% 33,8%
Quercus Agresywny 1,8% 6,3% 14,7% 33,0% 37,6% 158,7%
PZU Akcji Krakowiak 1,7% 6,1% 14,6% 34,8% 27,0% 26,3%

$rednia 2,1% 59% 12,1% 29,3% 32,0% 64,1%

Zrédfo: Bloomberg

Réznica w osigganych stopach zwrotu w grupie funduszy akcji polskich uniwersalnych jest nieznaczna i dla
skrajnych wynikéw nie przekracza 1 pp. Jednak co wazne, wszystkie sg na wyraznym plusie. Gérna czes¢ tabeli
pozostaje blisko wyniku indeksu WIG. Dla wiekszo$¢ funduszy stopy zwrotu pozostajg zblizone réwniez w
interwatach 3 i 6 miesiecznych, a niewielkie réznice wynikaja z np. niewielkich udziatéw rynkéw zagranicznych
lub odchylen wzgledem benchmarku.

Fundusze akcji polskich matych i srednich spoétek
Tabela 10. Stopy zwrotu funduszy inwestujgcych gtéwnie w krajowe mate i Srednie spotki.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Generali Akcje Matych i Srednich Spotek 2,6% 6,6% 18,3% 35,1% 36,5% 102,5%
Investor Top Matych i Srednich Spotek 2,3% 4,3% 18,3% 32,8% 27,6% 72,2%
PZU Akciji Matych i Srednich Spétek 1,4% 8,2% 22,5% 36,5% 39,1% 85,0%
Ipopema Matych i Srednich Spotek kat. B 1,3% 5,0% 13,8% 28,8% 41,7% 69,5%
Goldman Sachs Srednich i Matych Spétek 1,2% 4,1% 13,0% 28,7% 36,2% 93,5%
Allianz Matych Spétek 0,7% 2,6% 11,4% 16,8% 11,0% 71,4%

$rednia 1,6% 5,1% 16,2% 29,8% 32,0% 82,3%

Zrédto: Bloomberg

W kategorii polskich MiS najlepszy wynik osiagnat Generali Akcje Matych i Srednich Spotek. Przewage nad grupa
zapewnita lepsza selekcja i by¢ moze wieksza ekspozycja na spétki sWIG80, co mozna wnioskowac po wynikach
benchmarku. Fundusz pozostaje na wysokich pozycjach réwniez szerszych oknach obserwacji. Na dole
zestawienia stop zwrotu zaréwno za czerwiec, jak i dtuzszych interwatdéw znajduje sie fundusz Allianza.

Raport funduszowy
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Fundusze akcji rynkéw rozwinietych (DM) - globalne
Tabela 11. Stopy zwrotu funduszy inwestujgcych w akcje z rynkéw rozwinietych (z dominujgcym
udziatem akcji z rynkéw rozwinietych w aktywach).

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. 2] ¢ 3 lata 5 lat
Generali Akcji: Megatrendy 6,0% 2,5% 10,1% 21,3% 13,1% 85,8%
Investor Akcji Spotek Wzrostowych 5,4% 2,8% 12,5% 11,4% -15,6% 19,6%
Schroder Global Equity PLN-hedged 3,3% 4,6% 13,8% 21,1% 18,5% 69,2%
Allianz Globalnych Akcji 3,2% 2,5% 10,7% 17,5% 27,7% 42,1%
Investor Quality* 2,8% 1,5% 11,5% 19,9% 25,7% 44,4%
Fidelity Sustainable Demographics PLN/USD-hedged 2,7% 1,5% 8,5% 11,6% 6,0%

BlackRock Global Equity Income PLN-hedged 2,6% 1,3% 6,0% 11,8% 10,2% 36,2%
Ipopema Globalnych Megatrendéw kat. B 2,4% -2,6% -1,6% 7,1% -42,5% -17,9%
Goldman Sachs Globalny Spétek Dywidendowych 1,2% 1,0% 8,7% 13,8% 40,0% 63,1%
PZU Akcji Globalnych Trendow**** 0,9% 1,7% 7,3% 7,0% -2,6% 17,2%
Fidelity Global Dividend MDIST PLN-hedged** 0,7% 1,6% 9,1% 15,4% 29,5% 56,3%
Alior Globalny 0,4% -0,2% 4,4% 4,4% -20,3% -14,3%
Generali Akcje Value*** 0,1% -4,8% 3,2% 11,4% -2,3% 20,7%
Schroder Global Dividend Maximiser PLN-hedged** -3,5% -4,3% -2,8% 1,2% 5,6% 13,6%
$rednia 2,0% 0,6% 7,2% 12,5% 6,6% 33,5%

Zrédto: Bloomberg, * do 26 lutego 2021 r. Investor Ameryka taciriska, ** fundusze dywidendowe, stopa zwrotu uwzglednia
wyptacone dywidendy, *** do 31.12.2022 Generali Akcji Wzrostu - fundusz akcji polskich, **** do 31.12.2022 PZU Akcji
Rynkéw Wschodzacych

Silna ekspozycja na amerykanskie spotki ,growth” pozwolita funduszowi Generali Akcji: Megatrendy wejs$¢ na
szczyt zestawienia stop zwrotu za czerwiec. W portfelu prym wiodg spotki technologiczne, dla ktérych czerwiec
byt bardzo dobrym miesigcem. Jako, ze w grupie rynkdéw rozwinietych akcje amerykanskie notowaty najwyzsze
stopy zwrotu, to im wieksza domieszka innych rynkow, jak réwniez akcji spoza segmentu technologicznego, tym
wynik stabszy w relacji do 1. pozycji. Bedacy ostatni w tabeli fundusz Schroder zdecydowanie byt niedowazony w
akcje amerykanskie, a mocniej uwzgledniat stabiej zachowujace sie rynki europejskie. Zdecydowanie lepszy wynik
osiagnat inny fundusz tego samego dostawcy tj. Schroder Global Equity, silniej przywigzany do globalnego
benchmarku.

Fundusze akcji amerykanskich
Tabela 12. Stopy zwrotu funduszy inwestujacych gtéwnie w akcje amerykanskie.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Franklin US Opportunities Fund (N) PLN-hedged 6,1% 4,5% 18,4% 30,8% 3,8% 68,8%
Schroder US Large Cap PLN-hedged 5,5% 5,4% 19,5% 31,8%

Fidelity America PLN-hedged 2,4% -1,9% 6,1% 15,7% 24,9% 47,9%
Goldman Sachs Spdtek Dywidendowych USA 1,3% 0,2% 9,5% 17,9% 36,7% 59,6%
$rednia 3,8% 2,1% 13,4% 24,0% 21,8% 58,8%

Zrédfo: Bloomberg

W minionym miesigcu zdecydowana dominacja spétek technologicznych (MSCI World IT: +8,7%) wyniosta na
czotdwke zestawienia fundusz o najwiekszej ekspozycji na ten segment sposréd funduszy dostepnych w Alior
Banku w ztotdwce, czyli Franklin US Opportunities. Bardzo blisko tego wyniku byt réwniez Schroder US Large Cap,
ktéory majac za benchmark indeks S&P500, réwniez w swoim portfelu wykazuje przewage spotek IT. Mimo
ujemnego wyniku MSCI World Value, dodatnig stope zwrotu zdotat wypracowa¢ Fidelity America.

Raport funduszowy
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Fundusze akcji europejskich
Tabela 13. Stopy zwrotu funduszy inwestujgcych gtéwnie w akcje europejskie.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Fidelity European Dynamic Growth PLN-hedged -0,1% -2,3% 4,4% 7,9% 12,9% 41,4%
Generali Akcji Europejskich -0,4% -0,8% 5,7% 6,8% 5,6% 45,9%
Goldman Sachs Europejskich Spétek Dywidendowych -1,2% 2,0% 6,4% 9,4% 28,1% 45,6%
Schroder Euro Equity PLN-hedged -2,5% 2,3% 10,1% 10,1% 12,0% 39,9%
Templeton European Sustainability Improvers*(N) PLN-hedged  -4,6% 1,9% 4,1% 10,1% 27,5% 25,5%

$rednia -1,7% 0,6% 6,1% 8,9% 17,2% 39,7%

Zrédto: Bloomberg, *do 24 marca 2024 Franklin European Dividend

Ogodtem znizkujace akcje rynkow europejskich nie pozostawity nadto innych mozliwosci funduszom inwestujgcym
w tych regionach. Wszystkie w powyzszym zestawieniu zanotowaty ujemne stopy zwrotu za czerwiec. Najmniejsze
spadki zanotowaty fundusze: Fidelity European Dynamic Growth, ktéremu pomogto globalnie lepsze zachowanie
spotek ,growth” oraz Generali Akcji Europejskich, ktéry dos¢ odwaznie stosuje odchylenia wzgledem benchmarku
zarowno w przekroju sektorowym, jak i geograficznym. Ostatnio nie dowazat m.in. europejski sektor finansowy,
a W ujeciu regionalnym przewazat akcje niemieckie. Zarzadza tez relatywnie niewielkimi aktywami — o wartosci
22 min zt.

Fundusze akcji z rynkow rozwijajacych sie (EM) - globalne
Tabela 14. Stopy zwrotu funduszy inwestujacych w akcje z rynkéw rozwijajacych sie globalnie.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Goldman Sachs Spoétek Dywidendowych Rynkéw Wsch. 4,8% 7,3% 17,6% 23,2% 3,9% 28,4%
Generali Akcji Rynkéw Wschodzacych** 3,7% 4,3% 6,4% 9,9% -45,4% -38,1%
Investor Rynkéw Wschodzacych* 2,9% 2,8% 4,7% 6,1% -12,2% 4,5%
Schroder Global EM Opportunities PLN-hedged 2,5% 4,4% 8,0% 7,6% -17,1% 14,6%

$rednia 3,5% 4,7% 9,1% 11,7% -17,7% 2,3%

Zrédfo: Bloomberg, * do 29.06.2023 Investor BRIC, ** do 31.08.2023 Generali Akcje: Nowa Europa

Kolejny miesiac bardzo dobrego zachowania funduszu Goldman Sachs, ktéry takze w dtuzszych horyzontach
czasowych wyrdznia sie wyraznie lepszymi wynikami od grupy poréwnawczej. Fundusz inwestuje w jednostke
zrédiowq zarzadzang przez zagraniczng centrale Goldman Sachs, a pozytywny wptyw na wyniki, oprocz trafnej
selekcji spotek, wydaje sie mie¢ efektywnos¢ hedging’u walutowego (walutg funduszu bazowego jest EUR).
Najstabszy w grupie okazat sie fundusz Schrodera, ktéry jako jedyny inwestuje bezposrednio w akcje spétek.
Wynikom cigzyty m.in. niedowazenia rynkéw Indii i Korei Potudniowej (ktére w czerwcu zaliczyty mocne wzrosty)
oraz umacniajacy sie dolar.

Fundusze akcji azjatyckich rynkow wschodzacych
Tabela 15. Stopy zwrotu funduszy inwestujacych w akcje z azjatyckich rynkéw wchodzacych.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Franklin India (N) PLN-hedged 7,1% 7,3% 13,4% 30,5% 42,3% 68,9%
Schroder Indian Opportunities PLN-hedged 6,0% 7,6% 14,4% 25,5% 18,0% 48,7%
Templeton Asian Growth (N) PLN-hedged 4,8% 5,6% 9,0% 6,9% -26,7% -3,0%
BlackRock Asian Dragon PLN-hedged 4,5% 4,8% 6,7% 4,2% -18,7% 8,0%
Investor Indie i Chiny 4,4% 7,7% 10,9% 8,7% -8,8% 20,5%
Schroder Asian Opportunities PLN-hedged 3,0% 4,6% 7,00 5,0% -20,1% 8,1%
Fidelity Emerging Asia PLN-hedged 2,0% 5,4% 11,5% 13,2% 5,4% 25,2%

srednia 4,5% 6,1% 10,4% 13,4% -1,2% 25,2%

Zrédto: Bloomberg

Raport funduszowy
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Relatywna stabos$¢ akcji chinskich w czerwcu cigzyta funduszom inwestujgcym w regionie Azji Potudniowo-
Wschodniej, takim jak Schroder Asian Opportunities czy Fidelity Emerging Asia (oba fundusze przewazajq akcje
z Chin i/lub Hong Kongu). Tym samym znacznie lepiej poradzity sobie fundusze nieco bardziej skoncentrowane
na akcjach indyjskich, wobec ktérych nadal utrzymuje sie pozytywny sentyment (m.in. ze wzgledu na wysokie
oczekiwania co do wzrostu gospodarczego i rosnace zainteresowanie gietdg wérdd bogacacego sie spoteczenstwa).

Fundusze akcji z rynkow wschodzacych - pozostate
Tabela 16. Stopy zwrotu funduszy inwestujgcych w akcje na rynkach wschodzacych w konkretnych
rejonach, ale poza Azja.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Fidelity EMEA PLN-hedged 4,5% 5,3% 10,4% 18,2% =-29,7% -9,0%
Schroder Frontier Markets Equity PLN-hedged 2,2% 0,5% 15,4% 30,3% 40,1% 61,6%
Investor Turcja 1,4% 18,4% 34,2% 42,6% 120,5% 78,1%
Templeton Latin America (N) PLN-hedged -7,4% -14,9% -18,3% -11,3% -11,2% -16,0%
BlackRock Latin American PLN-hedged -7,8% -15,1% -20,5% -13,1% -6,5% -19,4%

srednia -1,4% -1,2% 4,2% 13,3% 22,6% 19,1%

Zrédfo: Bloomberg

W grupie pozostatych funduszy inwestujacych na rynkach wschodzacych w czerwcu wystapita duza dyspersja stop
zwrotu. Kolejny miesigc stabo radzity sobie fundusze zaangazowane w akcje Ameryki tacinskiej, ktorym nie
sprzyjaja napiecia geopolityczne i stabnace waluty lokalne (negatywny wptyw czerwcowych wyborow
parlamentarnych i prezydenckich w drugiej najwiekszej gospodarce regionu, tj. Meksyku). Uwage zwraca dobre
zachowanie funduszu Fidelity, ktory inwestuje $rodki na rozwijajacych sie rynkach Europy, Afryki i Bliskiego
Wschodu. Do dobrego wyniku funduszu przyczynita sie¢ miedzy innymi relatywna sita polskiego rynku (polskie
akcje to trzecia najwieksza pozycja w portfelu funduszu, z 11,5%-owym udziatem).

Fundusze surowcowe
Tabela 17. Stopy zwrotu funduszy inwestujacych w surowce i akcje spétek surowcowych.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Quercus Gold 0,2% 4,5% 12,1% 19,4% 29,6% 49,4%
Generali Zota -0,3% 4,8% 11,2% 18,8% 22,8% 35,6%
Investor Gold -0,6% 4,9% 10,7% 17,0% 22,5% 39,6%
Investor Surowcowy* -1,1% 2,5% 4,3% 4,8% -12,7% -0,2%
Generali Surowcowy** -1,1% 3,1% 4,4% 4,7°% 28,0% 29,1%
Goldman Sachs Indeks Surowcéw -1,9% 2,3% 3,3% 3,0% 12,4% 70,3%
Schroder Commaodity PLN-hedged -2,0% 5,1% 5,6% 6,7% 18,6%

Ipopema Zlota i Metali Szlachetnych*** -2,1% 6,3% 9,7% 13,6% 12,8% 12,0%
Franklin Natural Resources (N) PLN-hedged -3,7% -2,1% 5,1% 9,1% 43,9% 35,2%
Blackrock World Gold PLN-hedged -3,9% 8,4% 9,6% 11,5% -4,7% 18,9%
Schroder Global Gold PLN-hedged -4,5% 10,6% 11,5% 20,5% 8,8% 32,7%
Blackrock World Mining PLN-hedged -6,3% 2,4% -1,7% -0,4% -2,4% 51,3%
srednia -2,3% 4,4% 7,1% 10,7% 15,0% 34,0%

Zrédto: Bloomberg, * do 29.06.2023 Investor Akcji Rynkéw Wschodzacych, **do 31.08.2022 Generali Akcje Turcja, *** do 21
grudnia 2021 r. Ipopema Portfel Polskich Funduszy

W grupie funduszy surowcowych wcigz na szczycie tabeli pozostajgq jednostki powigzane z inwestycjami ztoto. Co
wazne, dotyczy to funduszy o silniejszej ekspozycji na ztoto fizyczne, a nie spétki wydobywcze, co wida¢ po
wybranych funduszach Schroder Global Gold, czy tez Blackrock World Gold. Stabszy miesigc notowaty réwniez
inne fundusze co nie jest tak jednoznaczne biorgc pod uwage zwyzki cen ropy, ktére musiaty by¢ ,przykryte”
spadkami innych grup surowcéw, np. metali przemystowych lub wegla.
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Fundusze akcji pozostale
Tabela 18. Stopy zwrotu funduszy, ktorych przedmiot inwestycji nie kwalifikuje do zadnej z
poprzednich grup.

Fundusz Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Fidelity Sustainable Future Connectivity PLN/USD-hedged 6,9% 1,6% 5,0% 13,6% -11,5%
Investor Nowych Technologii 5,6% 2,6% 10,0% 11,4% -15,8% 43,1%
Investor Akcji 3,2% 1,2% 15,5% 18,5% -7,0% 36,0%
Goldman Sachs Japonia 2,9% 3,5% 22,6% 29,2% 73,4% 110,3%
Goldman Sachs Globalny Odpowiedzialnego Inwestowania 2,8% 3,8% 10,0% 8,9% 1,9% 36,8%
Fidelity Global Demographics PLN/USD-hedged 2,7% 1,5% 8,5% 11,6% 6,0%
Franklin Biotechnology Discovery (N) PLN-hedged 2,7% -2,8% 8,6% 24,7% -2,8%
PZU Medyczny 2,4% 1,3% 8,2% 12,4% 23,0% 49,4%
Schroder Healthcare Innovation A1 PLN-hedged 2,1% -0,3% 9,5% 9,7% -3,8%
Investor Nieruchomosci i Budownictwa 2,1% -1,6% -1,0% 5,8% 0,3% 6,3%
PZU Akcji Odpowiedzialnego Rozwoju* 1,2% 2,9% 11,5% 17,8% 27,6% 60,2%
Allianz Nowoczesnych Technologii 1,2% 6,3% 11,2% 13,0% 7,3% 60,4%
Investor Niemcy -1,2% -2,5% 3,8% 6,9% 0,3% 23,7%
Investor Top 50 Matych i Srednich Spotek -1,5% 0,2% 14,8% 23,2% 14,3% 49,6%
BlackRock Nutrition PLN-hedged -1,8% -3,6% -4,3% -7,7% -33,2% -7,3%
Fidelity Sustainable Water&Waste PLN-hedged -2,0% -5,0% 3,0% 8,0% -4,1%
Generali Akcji Ekologicznych Globalny** -2,4%  4,2% 10,7% 22,5% 18,6% 81,7%
Schroder Global Sustainable Food&W ater PLN-hedged -4,3% -3,9% -5,3% -4,2%
Generali Akcji Ekologicznych -4,6% 2,1% 0,8% 0,8% -4,8%
Templeton Global Climate Change PLN-hedged -4,8% 03% 3,7% 6,8% 20,7%
Schroder Global Energy Transition A1 PLN-hedged -11,7% -7,5% -13,6% -23,7% -32,0%

srednia 0,1% 0,2% 6,3% 10,0% 3,9% 45,9%

Zrédfo: Bloomberg, *do 6.11.2023 PZU Akcji Rynkéw Rozwinietych, ** do 9 listopada 2023 r. Generali Akcji Amerykariskich

Posrdd tej grupy funduszy wyraznie na plus wyrdzniajg sie fundusze z silniejsza ekspozycjg na akcje spotek
technologicznych, ochrony zdrowia oraz japonskich, co tez jest zgodne z adekwatnymi indeksami gietdowymi.
Natomiast najstabsze pozostajg fundusze o silnym mandacie ESG powigzane z energetyka odnawialng oraz
dostarczaniem wody i produkcjg zywnosci.
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Stopy zwrotu klas aktywow

AKCIJE - regiony Waluta Czerwiec 3 mies. 6 mies. 3 lata 5 lat
MSCI ACWI (indeks globalny) usbD 2,1% 2,4% 10,1% 18,9% 11,1% 53,2%
MSCI World (DM) usD 1,9% 2,2% 10,5% 20,1% 16,1% 61,2%
MSCI Emerging Markets (EM) usD 3,6% 4,4% 6,2% 9,5% -21,3% 3,0%
MSCI EM Asia usbD 4,6% 7,1% 10,1% 12,2% -20,8% 13,2%
MSCI EM Latin America usb -6,8% -14,0% -18,5% -9,7% -18,1% -23,4%
MSCI EM Europe. Middle East & Africa usb 3,8% 1,6% 2,9% 9,6% -19,2% -10,6%
MSCI Poland PLN 3,5% 5,2% 9,3% 25,8% 9,5% 0,0%
MSCI Frontier Markets uUsbD -0,6% -1,5% 3,2% 7,7% -18,7% -6,5%
S&P500 - USA usb 3,5% 3,9% 14,2% 24,8% 27,3% 85,6%
Russell 2000 usb -1,1% -3,6% -0,5% 10,2% -11,8% 30,7%
MSCI Europe EUR -1,1%  -0,1% 7,2% 12,0% 13,9% 32,3%
StoxxEurope600 - Europa EUR -1,3% -0,2% 7,0% 12,1% 12,4% 32,9%
DAX - Niemcy EUR -1,4% -1,4% 9,2% 14,3% 17,2% 47,1%
CAC40 - Francja EUR -6,4% -8,9% -0,7% 2,6% 14,0% 35,0%
IBEX35 - Hiszpania EUR -3,3% -1,2% 8,5% 15,4% 22,8% 19,0%
FTSE-MIB (Wtochy) EUR -3,9% -4,6% 9,3% 20,0% 31,4% 56,1%
FTSE100 - WIk. Brytania GBP -1,3% 2,7% 5,7% 8,8% 15,4% 9,9%
FTSE Nordic 30 SEK -0,3% 0,9% 9,8% 14,5% 34,9% 82,9%
Nikkei - Japonia JPY 2,8% -1,5% 18,0% 19,2% 36,3% 86,0%
TOPIX - Japonia JPY 1,3% 2,1% 19,0% 22,2% 42,9% 81,1%
MSCI China HKD -2,8% 5,7% 3,7% -5,6% -47,8% -27,0%
Hang Seng - Hongkong HKD -2,0% 7,1% 4,0% -7,6% -39,5% -37,9%
Kospi - Korea Pid. KRW 6,1% 1,9% 5,4% 9,1% -15,3% 31,3%
SENSEX - Indie INR 6,9% 7,3% 9,1% 23,7% 49,9% 100,6%
MSCI Turkey usbD 0,0% 19,4% 35,4% 57,2% 102,4% 56,7%
BOVESPA - Brazylia BRL 1,5% -3,3% -7,7% 6,2% -2,8% 22,7%
WIG PLN 2,7% 7,1% 12,3% 32,9% 30,3% 47,2%

AKCJIE - segmenty Waluta Czerwiec
MSCI ACWI Small Cap usb -1,4% -2,0% 0,7% 10,1% -7,5% 31,4%
MSCI ACWI Large Cap usD 2,7% 3,4% 11,6%  20,6% 14,4%  58,2%
WIG20 PLN 3,0% 5,1% 8,7% 25,2% 12,1% 10,0%
WIG20 total return PLN 3,2% 7,5% 11,5% 32,6% 25,0% 27,0%
mWIG40 PLN -0,5% 3,0% 11,5% 35,8% 30,4% 59,7%
sWIG80 PLN 2,5% 4,2% 10,1% 17,7% 20,6% 113,8%
MSCI World Healthcare usbD 1,8% 0,2% 7,1% 11,4% 10,9% 51,4%
MSCI World Energy usbD -2,1% -2,0% 6,4% 14,0% 55,2% 28,6%
MSCI World Financials usbD -1,4% -1,3% 8,2% 23,3% 12,3% 37,8%
MSCI World Metals&Mining usbD -5,5% 0,6% -4,5% 3,9% -2,0% 32,8%
MSCI World Industrials usbD -2,0% -2,6% 6,2% 15,4% 13,6% 47,9%
MSCI World Consumer Discretionary uUsD 2,2% -2,7% 3,2% 9,7% -2,8% 54,3%
MSCI World Consumer Staples usD -1,7% -0,6% 2,3% 0,4% -0,2% 16,2%
MSCI World IT usD 8,7% 11,3% 24,3% 39,7% 49,9% 178,8%
Nasdaq usbD 6,0% 8,3% 17,5% 30,5% 22,3% 121,5%
Nasdaq100 usb 6,2% 7,8% 16,5% 31,5% 35,5% 156,6%
Philadelphia SE Semiconductor usp 6,8% 11,6% 30,0% 51,6% 64,7% 275,1%
S&P Global Clean Energy uUsD -9,9% -4,0% -15,1% -25,6% -43,1% 25,8%
Eurostoxx Banks EUR -6,8% -1,8% 15,8% 30,8% 45,6% 55,2%
WIG-Games PLN 3,0% 8,9% 7,4% -13,0% -29,6% 11,2%
WIG-Energia PLN 1,2% 7,9% -7,9% 12,5% -8,0% 16,5%
WIG-Banki PLN 5,2% 2,2% 24,3% 76,8% 95,2% 74,7%

AKCIJE - style inwestycyjne Waluta Czerwiec 3 mies. 6 mies.

MSCI World Growth usbD 4,8% 6,1% 16,3% 27,3% 21,1% 96,0%
MSCI World Value uUsD -1,0% -1,9% 4,6% 12,8% 9,0% 27,4%

Zrédio: Bloomberg, dane w cenach zamkniecia na 28 czerwca 2024 r., skréty EM - rynki wschodzgce, DM - rynki rozwiniete, JPM EMCI - indeks walut rynkéw wschodzacych
JP Morgana, IG - rating inwestycyjny, HY - rating subinwestycyjny, * subindeks surowcowy Bloomberga, sktada sie z notowarn kontraktow terminowych na kawe,
kukurydze, bawetne, soje cukier, pszenice, odzwierciedla w petni zabezpieczone pozycje terminowe, jest obliczany w USD
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SUROWCE Waluta Czerwiec 3 mies. 6 mies. Rok 3 lata 5 lat
Ropa Crude (ICE) uspD 6,3% 0,8% 13,4% 20,0% 42,9% 50,7%
Ropa Brent (ICE) usbD 5,1% 0,5% 11,7% 17,5% 37,7%  40,5%
Gaz (USA) usD -2,3% 6,5% -4,2% -22,5%  1,4% -3,2%
Gaz (Europa) EUR 0,0% 24,1% 3,0% -29,5% 117,4% 102,6%
Wegiel energetyczny (ARA) usb -8,8% -13,3% -3,7% -9,8% 12,9%  88,6%
Miedz (LME) uUsbD -4,6% 9,6% 11,9% 17,9% 2,6% 62,3%
Aluminium (LME) usD -4,6% 8,4% 6,8% 16,7% 0,6% 39,8%
Bloomberg Agriculture Index TR* usD -5,9% -3,4% -7,9% -8,8% 13,4% 53,5%
Rudy zelaza usbD -9,4%  -2,8% -21,9% -5,6% -50,5% -2,4%
Wegiel koksujacy CNY -7,3% -2,8% -14,9%
Ztoto usD 0,0% 4,3% 12,6% 22,0% 30,8% 65,1%
Srebro UsD -4,2% 16,7% 21,6% 28,4% 11,6% 90,3%
Bloomberg Commodity Index usb -1,9% 1,5% 1,4% 0,7% 8,5% 26,8%
DM skarbowe usD -0,1% -2,0% -5,2% -1,7% -20,0% -15,9%
USD Korporacyjne 1G usD 0,6% -0,1% -0,6% 4,5% -8,6% 3,1%
EUR Korporacyjne IG EUR 0,7% 0,1% 0,3% 6,2% -6,5% -3,7%
USD azjatyckie IG usD 0,8% 0,7% 1,0% 4,7% -3,1% 6,8%
USD Korporacyjne HY uspD 0,9% 1,1% 2,6% 10,7% 5,2% 21,2%
EUR Korporacyjne HY EUR 0,4% 1,4% 3,3% 11,2% 4,1% 14,3%
EM skarbowe w walucie lokalnej usD 0,4% -0,1% -1,1% 3,7% -4,0% 3,6%
EM skarbowe w USD usp 0,5% 0,2% 1,9% 8,7% -7,4%  -1,9%
Polskie Skarbowe (TBSP) PLN 0,7% 0,7% 1,0% 6,6% -0,2% 5,8%
PL skarbowe zmiennokuponowe (GPWB- PLN 0,4% 1,2% 3,9% 8,5% 17,2%
PL skarbowe statokuponowe 1-5 lat PLN 0,7% 1,2% 1,8% 6,8% 3,1% 8,0%
PL skarbowe statokuponowe > 5 lat PLN 0,8% 0,2% -0,5% 6,6% -9,1% -1,5%
EUR/USD usD -1,2% -0,7% -3,1% -1,8% -10,2% -5,8%
EUR/PLN PLN 0,9% 0,1% -0,6% -3,7% -4,2% 1,6%
CHF/PLN PLN 2,6% 1,1% -3,4%  -2,1% 9,1% 17,1%
USD/PLN PLN 2,2% 0,8% 2,7% -1,9% 6,6% 7,8%
USD/IPY JPY 2,3% 6,3% 13,8% 11,4% 45,4%  49,2%
Bloomberg USD Index uUsbD 1,4% 1,9% 4,7% 2,9% 11,7% 7,0%
MSCI EM Currency Index usb -0,1% -0,1% -1,0% 2,6% -1,0% 4,4%
JP Morgan EM Currency Index UsD -2,0% -1,5% -4,8% -6,9% -20,4% -27,2%
Europe REITS EUR -7,6% 0,2% -4,2%  13,1% -12,6% -21,4%
US REIT's usbD 2,2% -0,9% -3,6% 4,7%  -11,3%  0,0%
Bitcoin uUsD -8,5% -11,4% 46,3% 103,7% 79,0% 443,4%

USA - Magnificent 7 Waluta Czerwiec 3 mies. 6 mies.
Apple usbD 9,6% 23,0% 9,1% 11,9% 58,9% 341,1%
Amazon usbD 9,5% 7,1% 26,0% 49,8% 12,2% 104,1%
Alphabet (Google) usbD 5,7% 20,8% 30,0% 51,7% 48,8% 236,8%
Microsoft usD 7,7% 6,4% 19,5% 34,1% 70,6% 249,8%
Meta Platforms (Facebook) uUspD 8,1% 3,9% 41,0% 77,1% 42,1% 161,8%
Nvidia UsD 12,7% 36,7% 149,5% 200,5% 519,3% 2926,3%
Tesla uUsD 11,1% 12,6% -21,8% -22,8% -13,8% 1228,3%
Glaxosmithkline GBp -13,4% -9,7% 6,6% 13,3%  20,7%  20,8%
Roche CHF 8,0% 8,6% 7,2% -5,4% -20,5% 7,1%
ASML EUR 10,7% 8,3% 41,1% 46,3% 69,2% 448,8%
Nestle CHF -4,0% -1,1%  -2,2% -11,5% -14,4%  3,5%
Novartis CHF 3,2% 10,1% 18,7% 18,9% 34,7% 38,1%
Novo Nordisk DKK 8,4% 14,1% 45,1% 91,1% 303,5% 554,3%
L'Oreal EUR -9,3% -5,1% -7,7% 0,4% 11,1% 75,3%
LVMH EUR -2,9% -13,6% -1,5% -14,5% 12,1% 104,5%
Astrazeneca GBp 1,4% 15,7% 18,7% 12,4% 52,6% 117,5%
SAP EUR 12,4% 5,9% 37,0% 55,6% 68,7% 71,4%
Sanofi EUR 0,2% 3,0% 4,9% -5,2%  13,4%  43,3%
TSMC TWD 18,1% 26,1% 64,3% 71,6% 73,9% 351,8%
Tencent Holding HKD 3,5% 23,6% 28,2% 11,7% -30,8% 17,6%
Alibaba usbD -6,1% 1,7% -4,8% -11,9% -67,4% -56,0%
Samsung Electronics KRW 10,9% 0,9% 4,3% 14,3% 6,0% 96,7%
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Powyzsze opracowanie zostato przygotowane przez Biuro Maklerskie Alior Bank SA. Wiascicielem niniejszego
opracowania jest Alior Bank Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. topuszanska 38D, 02-232 Warszawa,
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy, KRS: 0000305178, REGON:
141387142, NIP: 1070010731, kapitat zaktadowy: 1 305 539 910 PLN (optacony w catosci). Opracowanie zostato
przygotowane przez pracownikdw Biura Maklerskiego Alior Bank S.A. bedacego wydzielong organizacyjnie
jednostkg w strukturach Alior Bank Spotka Akcyjna dziatajacg na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego z dnia 5 wrzesnia 2008 roku i bedacg pod jej nadzorem.

Powyzsze publikacja zostata przygotowana wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowi porady inwestycyjnej,
rekomendacji i/lub oferty zakupu lub sprzedazy instrumentu finansowego, w szczegdlnosci nie stanowi
Swiadczenia ustug w zakresie doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu powszechnie obowigzujacych przepiséw
prawa, w szczegolnosci ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2010 r.,
Nr 211, poz. 1384 wraz z pdézn. zm.). Nie stanowi ono réwniez oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23
kwietnia 1964 roku - Kodeks cywilny (Dz. U. z 1964 r., Nr 16, poz. 93 wraz z p6zn. zm.). W zwigzku z powyzszym,
decyzje podejmowane przez klientdw w oparciu o niniejszg analize oraz opisane w niej przewidywania, szacunki
jak i wskazane ryzyka, nie mogg stanowic¢ podstawy roszczen wysuwanych w stosunku do Alior Banku S.A.

Biuro Maklerskie Alior Bank S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych
na postawie informacji i opinii zawartych w opracowaniu, jak réwniez za wszelkie szkody powstate w wyniku
wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Kazda z opinii wyrazonych w powyzszej
publikacji moze ulec zmianie bez zapowiedzi. Biuro Maklerskie Alior Bank S.A. nie gwarantuje realizacji zatozonego
celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego. Prezentowane wyniki inwestycyjne nie
stanowig gwarancji osiggniecia podobnych wynikéw w przysztosci, sg wynikiem inwestycyjnym osiggnietym w
konkretnym okresie historycznym.

Powielanie badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci bez pisemnej zgody Biura Maklerskiego
Alior Bank S.A. jest zabronione.

Raport funduszowy

13



