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Liczba tygodnia

Cytat tygodnia

Do takiego poziomu spadta w kwietniu stopa bez-
robocia, wzgledem 5,4% odnotowanych w marcu
oraz 5,3% szacowanych przez Ministerstwo Rodzi-
ny i Polityki Spotecznej - podat Gtéwny Urzad Sta-
tystyczny.

rum Ekonomicznego w Davos.

W strefie euro za wysoka inflacje odpowiada przede
wszystkim szok podazowy, a nie rosnacy popyt, przy
czym wskazane jest zaostrzenie polityki pienieznej. Ruch
ten nie powinien by¢ jednak paniczny, ani zbyt pospiesz-
ny” - prezes EBC, Ch. Lagarde, podczas Swiatowego Fo-

OBLIGACJE

Rynkowe oczekiwania dotyczace stopy procentowej RPP

Po dwéch tygodniach zdecydowanej poprawy sentymentu na
rynku obligacji skarbowych i ponad procentowych spadkach ren-
townosci, ceny obligacji statokuponowych powrécity do trendu
obserwowanego w minionych miesigcach. Podobnie zresztg in-
strumenty pochodne na stope procentowa. Wrécity one do po-
ziomdw z poczatku kwietnia, kiedy to wyceniaty, ze Rada Polityki
Pienieznej w okresie najblizszych 3 do 6 miesiecy podniesie tacz-
nie stopy procentowy o ok. 250 punktéw bazowych, czyli zakon-
czy cykl podwyzek na poziomie 7.75%.

Duzo lepiej w tym okresie spisywaty sie obligacje zmiennokupo-
nowe. Po pierwsze dlatego, ze wiekszos¢ tych obligacji miata
wiasnie ustalany kupon na kolejny szesciomiesieczny okres ku-
ponowy. Od teraz beda ,pracowac” po stopie réwniej 6.68%,
podczas gdy w minionym pdtroczu kupon wynosit jedynie ok.
2%. Ponadto fundusze dtuzne przestaty notowac ciggte odptywy
kapitatu z powodu umorzen, tak wiec naturalna podaz tych obli-
gadji sie wyczerpata.

Ostabiajacy sie dolar amerykanski, stabilizacja rentownosci na
rynkach bazowych oraz poprawa sentymentu na rynkach akcyj-
nych sprawity, ze rosty réwniez ceny obligacji postrzeganych za
bardziej ryzykowne, w tym obligacji korporacyjnych oraz obliga-
¢ji krajow rozwijajacych sie.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.
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Zmiana tygodniowa
Wartos¢ (%)

(pb)
Stopa NBP 5,25 0
WIBOR 3M 6,54 8
FRA 3x6 7,64 38
Polska 2Y 6,43 24
Polska 10Y 6,69 21
Niemcy 10Y 0,96 2
USA 10Y 2,74 -4
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AKCJE

W minionym tygodniu kontynuowane byto odreagowanie noto-
wan akgji na rynku polskim. Co ciekawe, najmocniej zyskiwaty te
sektory, ktore bardzo dobrze radza sobie od poczatku roku. Moz-
na wsrod nich wyrézni¢ sektory chemiczny oraz energetyczny.
Mimo wymagajacego otoczenia gospodarczego i ogdlnej pres;ji
spadkowej na rynku, od poczatku roku sektory te zyskaty na war-
tosci ok. 20%. Na tak dobre zachowanie tego segmentu rynku
wptywa bardzo dobre momentum wynikowe oraz rosnace ceny
SUrowcow.

Na dobry sentyment rynkowy na warszawskim parkiecie pozytyw-
nie wptywata réwniez poprawa notowan gtownych indekséw na
rynkach swiatowych, w tym na rynku amerykanskim. Indeks
S&P500, ktory jeszcze pottora tygodnia temu notowat nowe te-
goroczne minima, w minionym tygodniu zdecydowanie odbit. W
skali tygodnia urost o ponad 6.5%.

Co ciekawe, mimo ostabiania sie dolara amerykanskiego, zdecy-
dowanie najstabiej w minionym tygodniu odbijaty akcje rynkow
rozwijajacych sie, w szczegdlnosci gietdy z naszego regionu. We-
gierski BUX spadt w minionym tygodniu o ok. 7.5%, notujac jed-
noczesnie nowe tegoroczne minima.

Zmiany sektoréw akcyjnych

W Procentowa smiana w minknym tygodniu

W Procentowa rmiana VTO
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

Zmiana tygodniowa

Wartos¢ %)
WIG 56 610 1,7%
WIG20 1811 1,6%
DAX 14 462 3,4%
S&P 500 4158 6,6%
Nasdaq 11311 6,2%

Akcje EM 1043 0,8%
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Zmiana
YTD (%)
-18,3%
-20,1%
-9,0%
-12,8%
-7,8%
-15,3%
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SUROWCE

Niewiele dobrych wiesci w kontekscie inflacji i powszechnych
wzrostow cen naptyneto w minionym tygodniu z rynkéw su-
rowcowych.

Produkty rolne nie zyskiwaty juz na wartosci. Zdecydowane
wzrosty cen mozna byto odnotowa¢ na rynkach surowcéw
energetycznych. Cena ropy Brent urosta o przeszto 6%, wybi-
jajac sie z obserwowanego ostatnio kanatu cenowego, otwie-
rajac sobie jednoczesnie droge do dalszych jej wzrostéw. Po-
dobne wzrosty cen odnotowano dla kontraktéw na olej opa-
towy, paliwa oraz gaz ziemny.

Tematem numer jeden sa w dalszym ciggu sankcje i inne kon-
sekwencje napasci Rosji na Ukraine, oraz odbudowywanie

WALUTY

Miniony tydzien to kontynuacja zapoczatkowanej w ze-
sztym tygodniu korekty trendu wzrostowego amerykanskie-
go dolara. Waluta USA ostabta wzgledem walut jej najwiek-
szych partneréw handlowych, w konsekwencji czego indeks
dolara stracit w trakcie tygodnia ok 1.5% swojej wartosci.

Zazwyczaj srodowisko ostabiajacego sie dolara sprzyja
umacnianiu sie walut krajow rozwijajacych sie, aczkolwiek
inaczej byto tym razem. Jedynie kilka walut z tego koszyka
zyskato na wartosci, w tym prym widdt polski ztoty, ktéry
wzgledem dolara umocnit sie o prawie 3%, a wzgledem euro
o prawie 1.5%. Dzieki temu przebit znaczaco poziom 4.60
EUR/PLN, od ktérego w minionych tygodniach czesto sie

odbijat. Mozliwe, Ze rynek finansowy w ten wtasnie sposob
zareagowat na zwiekszajace sie prawdopodobienstwo ak-
ceptacji polskiego Krajowego Planu Odbudowy.

zapaséw. Czynniki ograniczajace popyt na tego typu surowce
w przysztosci, jak potencjalne spowolnienie gospodarcze, sa
w duzej mierze ignorowane.

Wartodé Zmiana tygodniowa Zmiana Wartodé Zmiana t({/g)odniowa Zmiana

) YTD (%) b V1D €8
Ztoto (USD/Uncja) 1854 0,4% 1.3% EUR/PLN 4569 13% 0.4%
Srebro (USD/Uncja) 22 1,6% -5,1% USD/PLN 4,256 2.9% 5,5%
Ropa brent (USD/bar). 119 6,1% 53,5% HUF/PLN 1174 27% 8%
Gaz ziemny (USD/BTU) 8,73 8,0% 134,0% EUR/USD 1,074 1.6% oo
Miedz (USd/Ib.) 431 0,6% -3,5% Dolar Index (w pkt) 1017 o -
Pszenica (USd/bu.) 1158 -1,0% 50,2% Waluty EM (w pkt) 525 0,0% 00%
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Inwestycje w jednostki uczestnictwa subfunduszu obarczone sa 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 inwestycja 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, wystapienia 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 zwrdci¢ szczegdlng uwage na ryzyka dotyczace polityki inwestycyjnej subfunduszu, w tym m.in.: rynkowe,
stép procentowych, kredytowe, instrumentéw pochodnych, ryzyko koncentracji, jak rowniez 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 pracownikéw 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 promocji $wiadczonych ustug i jest to informacja reklamowa. Alior TFI S.A. prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia
i pod nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie jest wyrazem najlepszej wiedzy, umiejetnosci oraz pogladéw autoréw. Ani autorzy opracowania, ani Alior TFl S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za ewentualne szkody poniesione w wyniku
decyzji podjetych na podstawie informagji i opinii zawartych w niniejszym opracowaniu. Ani autorzy opracowania, ani Alior TFI S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za kompletno$¢ i prawdziwos¢ danych zawartych w publikagji, jak rowniez za wszelkie ewentualne
szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Kazda z opinii wyrazonych w niniejszej publikacji jest opinia wtasna autora opracowania i moze ulec zmianie bez zapowiedzi.

Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznaé sie z prospektem informacyjnym ALIOR SFIO, ktory 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 uczestnikéw funduszu, ryzyka, koszty i optaty zwigzane 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 sg w jezyku polskim na stronie internetowej https://www.aliortfi.com/dokumenty.html w odpowiedniej zaktadce.
Przedstawione wyniki maja charakter historyczny (zrodto: 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
wynikow w przysztosci. Wyniki osiagniete w przesztosci nie przewiduja przysztych zwrotow.

Inwestycje w subfundusze obarczone sa ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czesci zainwestowanych $rodkéw. Tabele optat znajduja sie na stronie internetowej www.aliortfi.com. Warto$¢ aktywow netto ALIOR SFIO
i poszczegdlnych subfunduszy moze cechowac sie duza zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania. Na zasadach okreslonych w statucie ALIOR SFIO, subfundusze moga inwestowa¢ 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 nalezyta starannoscia. Alior TFI S.A. nie ponosi odpowiedzial-
nosci za decyzje inwestycyjne oséb, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem i podjety jakiekolwiek decyzje w oparciu o zaprezentowane tresci 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 informadji lub celem potwierdzenia aktualnosci informagji przedstawionych w niniejszym materiale.


http://www.aliortfi.com

