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Liczba tygodnia

Cytat tygodnia

O tyle, wedtug GUS, wzrosty w przeciggu ostatnich
12 miesiecy ceny skupu podstawowych produktow
rolnych, tj. pszenicy, zyta, zywca wotowego, zywca

wieprzowego, drobiu oraz mleka.

Musimy dostrzec spadajaca inflacje w przekonujacy
sposob... dopdki tego nie zobaczymy bedziemy kon-
tynuowac podwyzki stop” — Prezes Rezerwy Federal-
nej, Jerome Powell.

OBLIGACJE

Miniony tydzien byt kolejnym juz okresem zdecydowanej popra-
wy nastrojoéw na rynku polskich obligacji skarbowych. Rentowno-
$ci obligacji kontynuowaty spadki, jednak tym razem to $rodek, a
nie poczatek krzywej dochodowosci wzbudzat najwieksze zainte-
resowanie inwestoréw. Rentownosci obligacji 5-letnich, w prze-
ciggu tygodnia, spadty o prawie 50 punktéw bazowych i ksztat-
tuja sie obecnie na poziomach obserwowanych ostatnio miesiac
temu.

Pomimo lepszych odczytow z rynku pracy spadaty tez oczekiwa-
nia dotyczace kolejnych podwyzek stép procentowych. Rynek
ocenia, ze RPP zakonczy obecny cykl w okresie wakacyjnym na
poziomie ok. 7,25%, podczas gdy jeszcze na poczatku miesiagca
byto to ok. 8%.

Poprawie sentymentu pomogta réwniez stabilizacja na rynkach
bazowych. Zaréwno niemiecki bund jak i amerykanski treasury
bond zrobity sobie przerwe w marszu do géry, co wraz z pogte-
biajacymi sie przecenami na rynkach akcji oraz obligacji korpora-
cyjnych moze sugerowac rosnace rynkowe obawy o mozliwosé
wystapienia stagflacji w najwiekszych swiatowych gospodarkach.
Na razie przedstawiciele najwiekszych bankéw centralnych wyda-
ja sie w ten scenariusz nie dowierzaé, zapowiadajac badz konty-
nuujac szybkie tempo zaciesniania polityki monetarnej, co jedy-
nie dolewa oliwy do ognia.

Polskie Obligacje Skarbowe - krzywa dochodowosci
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

Wartos¢ (%) Zmiana tygodniowa Zmiana
Stopa NBP 5,25 0 350
WIBOR 3M 6,46 5 392
FRA 3x6 7,26 -17 333
Polska 2Y 6,20 -29 281
Polska 10Y 6,48 -36 281
Niemcy 10Y 0,94 -0 112
USA 10Y 2,78 -14 127

Za nami kolejny, juz sibdmy z rzedu tydzien, w ktérym indeks
S&P 500 zanotowat spadek swojej wartosci (dotychczas najwiecej
to 8 tygodni z rzedu).

Tym razem katalizatorem spadkdéw byty zdecydowanie stabsze od
oczekiwan kwartalne wyniki dwoch najwiekszych duzych amery-
kanskich sieci handlowych Target i Walmart. Zwiekszyto to obawy
inwestorow przed rosnaca inflacja i jej przetozeniem na przyszta
konsumpcje. Ceny obu spotek zanotowaty dwucyfrowe spadki i
ksztattuja sie obecnie na wielomiesiecznych minimach.

Duzo lepsze nastroje panuja na naszym rodzimym parkiecie, nie-
stety staby globalny sentyment nie pozwala naszym indeksom na
zdecydowane odbicie.

Indeks WIG20 wprawdzie zdotat juz urosnaé o ok. 10% od mini-
mow obserwowanych w trakcie poprzedniego czwartku i tydzien
zakonczy¢ jednoprocentowym wzrostem, ale daleko mu do in-
nych rynkow wschodzacych. W szczegolnosci do akgji spotek bra-
zylijskich, ktére w tym roku sa notowane na poziomach wyzszych
niz w roku ubiegtym.
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4700 'l;.
b
4500 ol 10‘
| U ‘ 0t
4300 W‘U | I‘ Y'ﬂ Y‘ﬂ'
|

4100

I
1 hﬂil ;HU

3900
3700

3500

sty 22 lut 22 mar 22 kwi 22 maj 22

Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

L, Zmiana tygodniowa Zmiana

Wartos¢ %) YTD %)

WIG 55 688 1,0% -19,6%

WIG20 1783 1,0% -21,4%

DAX 13982 -0,3% -12,0%
FTSE 100 7 390 -0,4% 0,1%

S&P 500 3901 -3,0% -18,1%

Nasdaq 10 652 -3,5% -13,2%
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SUROWCE WALUTY

Rosnace realne stopy procentowe, napedzane agresywng po- Indeks dolara w minionym tygodniu przetestowat kilkuna-
litykg monetarng FED, wywierajg presje nie tylko na akcje spo- stoletnie szczyty, obserwowane poprzednio w okresie pan-
tek wzrostowych ale réwniez na rynek metali szlachetnych. demii oraz kryzysu strefy euro z potowy minionej dekady.

Wydaje sie, ze czeka nas teraz chwilowa konsolidacja na
tych poziomach, zanim zobaczymy probe wybicia w ktéra-
kolwiek ze stron.

Cena ztota wrécita juz do poziomdw z poczatku roku, mimo
powszechnego postrzegania tego aktywa jako najlepszego
zabezpieczenia na wypadek wybuchéw konfliktdéw zbrojnych.
Ceny tego kruszcu odzyskaty jednak swoj blask i kurs ztota Stabnace euro nie pomaga bowiem w ograniczaniu presji
urost o ok 2%. inflacyjnych w strefie euro. Europejski Bank Centralny zaczy-
na coraz czesciej mowi¢ o podwyzkach stdp, aby nie dopu-
$ci¢ do znaczacego powiekszenia sie rdéznic pomiedzy sto-
pami procentowymi w Strefie Euro i USA.

Podwyzszona zmienno$¢ towarzyszy jednak wszystkim ryn-

kom surowcéw. Caly czas mamy do czynienia z rosnacymi

cenami surowcéw energetycznych i zywnosci, co niestety w

dalszym ciaggu bedzie sie przektadato na rosnaca inflacje na To powinno wspiera¢ waluty i aktywa z rynkéw wschodza-

Swiecie. cych, co wida¢ réwniez w zesztotygodniowych kwotowa-
niach ztotego. Lokalnemu rynkowi powinna réwniez poméc
perspektywa uzyskania dostepu do pieniedzy z Funduszu
Odbudowy, na co rynek czeka od wielu tygodni.

., Zmiana tygodniowa Zmiana Wartoge  ZMiana tygodniowa Zmiana
Wartos¢ o (%) o
(%) YTD (%) YTD (%)
- 0, (o)
Ztoto (USD/Uncja) 1847 1,9% 0,9% EUR/PLN 4,64 0.7% 0.8%
Srebro (USD/Uncja) 22 3,1% -6,6% USD/PLN 438 -2,3% 8,0%
Ropa Brent (USD/bar). 113 0,9% 44,7% HUF/PLN 1,21 -0,8% -3,2%
Gaz ziemny (USD/BTU) 8,08 55% 116,7% EUR/USD 1,06 1,5% -7,1%
Miedz (Usd/Ib) 428 24% 1% Dolar Index (w pkt) 103,22 -1,4% 7,8%
Pszenica (USd/bu.) 1169 0,1% 51,6% Waluty EM (w pkt.) 525 1,8% 0,0%
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Inwestycje w jednostki uczestnictwa subfunduszu obarczone sg ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik funduszu musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajm-
niej czesci zainwestowanych srodkéw. Alior TFI S.A. doktada wszelkich staran, zeby ograniczy¢ ryzyka zwigzane z inwestycjg w subfundusz. Tym niemniej inwe-
stujgc w subfundusz nalezy mie¢ na uwadze, ze korzysciom wynikajgcym z inwestowania srodkéw w jednostki uczestnictwa towarzyszg réwniez ryzyka, m.in.
takie jak: ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wystgpienia okolicznosci, na ktére uczestnik funduszu nie ma wptywu, np. ryzyko operacyj-
ne, a takze ryzyko inflacji, ptynnosci lokat, ptynnosci oraz ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych, jak rowniez likwidacja funduszu (subfunduszu).
Wsrdd ryzyk zwigzanych z inwestowaniem nalezy zwréci¢ szczegdlng uwage na ryzyka dotyczace polityki inwestycyjnej subfunduszu, w tym m.in.: rynkowe,
stép procentowych, kredytowe, instrumentéw pochodnych, ryzyko koncentracji, jak réwniez rozliczenia oraz ptynnosci lokat.

Niniejsza publikacja zostata przygotowana wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowi porady inwestycyjnej, rekomendadji i/lub oferty zakupu lub sprzedazy instrumentu finansowego, lub formy jakiegokolwiek doradztwa, w tym doradztwa inwestycyjnego, jak
réwniez jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny.

Opracowanie zostato przygotowane przez pracownikow Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000350402, REGON
142296921, NIP 108-000-87-99, kapitat zaktadowy: 1 859 334,40 zt w petni optacony (,Alior TFI S.A.") i jest upowszechniany w celu reklamy lub promodji swiadczonych ustug i jest to informacja reklamowa. Alior TFI S.A. prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia
i pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie jest wyrazem najlepszej wiedzy, umiejetnosci oraz pogladéw autoréw. Ani autorzy opracowania, ani Alior TFI S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za ewentualne szkody poniesione w wyniku
decyzji podjetych na podstawie informagji i opinii zawartych w niniejszym opracowaniu. Ani autorzy opracowania, ani Alior TFl S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za kompletnosc¢ i prawdziwos¢ danych zawartych w publikagji, jak réwniez za wszelkie ewentualne
szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikagji lub zawartych w niej informacji. Kazda z opinii wyrazonych w niniejszej publikacji jest opinig wtasng autora opracowania i moze ulec zmianie bez zapowiedzi.

Przed podjeciem ostatecznych decyzji i ycyjnych nalezy zay ¢ sie z prospek infor jnym ALIOR SFIO, ktdry zawiera informacje niezbedne do oceny inwestycji w jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach ALIOR SFIO oraz
wskazuje w szczegdlnosci zasady polityki inwestycyjnej kazdego z subfunduszy, uprawnienia uczestnikow funduszu, ryzyka, koszty i optaty zwiazane z inwestycja w jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach ALIOR SFIO, a takze z kluczowymi
informacjami dla inwestoréw odpowiednich subfunduszy. Prospekt informacyjny oraz kluczowe informacje dla inwestoréw funduszu dostepne sa w jezyku polskim na stronie internetowej https://www.aliortfi.com/dokumenty.html w odpowiedniej zaktadce.
Przedstawione wyniki maja charakter historyczny (zrédto: Alior TFI S.A.). Ani Alior TFI S.A.,, ani ALIOR SFIO nie gwarantuja realizacji zatozonych celéw inwestycyjnych przez ktérykolwiek z subfunduszy wydzielony w ramach ALIOR SFIO lub uzyskania okreslonych
wynikdw w przysztosci. Wyniki osiagniete w przesztosci nie przewiduja przysztych zwrotow.

Wyniki subfunduszy nie uwzgledniaja optaty manipulacyjnej lub innych ewentualnych optat wskazanych w prospekcie informacyjnym ALIOR SFIO. Indywidualna stopa zwrotu z inwestydji 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 obciazajacego dochdd z inwestycji w ALIOR SFIO, w szczegdlnosci
podatku od dochodéw kapitatowych. Inwestycje w subfundusze obarczone sg ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw. Tabele optat znajdujg sie na stronie internetowej
www.aliortfi.com. Warto$¢ aktywdw netto ALIOR SFIO i poszczegdinych subfunduszy moze cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania. Na zasadach okreslonych w statucie ALIOR SFIO, subfundusze
moga inwestowac wiecej niz 35% aktywéw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Alior TFI S.A. oswiadcza, ze doktada wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z
nalezyta starannoscia. Alior TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne osob, ktore zapoznaty sie z niniejszym materiatem i podjety jakiekolwiek decyzje w oparciu o zaprezentowane tresci Alior TFI S.A. zastrzega, ze dane zamieszczone w niniej-
szym materiale moga by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z Alior TFI S.A,, celem uzyskania aktualnych informagji lub celem potwierdzenia aktualnosci informacji przedstawionych w niniejszym materiale.
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