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Liczba tygodnia Cytat tygodnia

Inflacja CPI dla Polski w marcu obnizyta sie do 16,2%

r/r versus 18,4% r/r miesigc wczesniej. Wstepny sza- LW lutym mieliémy szczyt inflacji. W tej chwili przechodzimy
cunek GUS byt wyzszy od oczekiwan (konsensus: do dezinflagji. Czyli inflacja na koniec tego roku zapewne
15,8%), a zrodtem zaskoczenia byta inflacja bazowa osiggnie koto 7%" - powiedziat prezes PFR Pawet Borys.

oraz ceny zywnosci.

OBLIGACJE

W ubiegtym tygodniu mieliSmy do czynienia z delikatnym odreagowa- e Inflacja CPI w Polsce (% r/r)
niem na rynku dtugu. Dotyczy to rynkéw bazowych, jak i krajowego ryn- '

ku dtugu. Wydaje sie, ze obawy o sektor bankowy w Stanach Zjednoczo-

nych oraz na Starym Kontynencie zostaty przynajmniej czesciowo roz- 10

wiane. W istotnym stopniu przyczynit sie do tego zastrzyk ptynnosci dla
bankoéw, ktéry zaoferowat FED. Mimo to nadal zauwazalna jest podwyz-
szona zmienno$¢ cen obligagji.

W ubiegtym tygodniu opublikowane zostaty miedzy innymi inflacja CPI
dla Polski i strefy Euro. Inflacja CPI dla Polski w marcu obnizyta sie do
16,2% r/r z 18,4% r/r w lutym. Konsensus zaktadat 15,8%. Zaskoczenie w
gore wynika gtéwnie z poziomu inflacji bazowej, ktéra po wytaczeniu
cen zywnosci i energii wzrosta do 12,2% w poréwnaniu do 12,0% miesigc
wczesniej. Inflacja w strefie Euro wyniosta 6,9% r/r wobec konsensusu
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7,1% r/r. Jest to spadek z 8,5% miesigc wczesniej. TP ST ST T S TSI WS I S F I TP E T F S
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W skali tygodnia polska krzywa dochodowosci ulegta delikatnemu prze-  Zddto: Opracowanie wiasne Alior TFI.

sunieciu w gore o okoto 5 pb. Mocniej zyskiwaty kontrakty FRA i IRA, co Zmiana tygodniowa Zmiana
wptyneto na zawezenie sie asset swap spredéw. Znacznie wiecej w ren- Wartosc (%)

townosciach zyskiwaty obligacje z rynkéw bazowych. Rentownosci dwu- (pb) 171 )
letnich obligacji amerykanskich wzrosty o 26 pb, osiagajac rentownos¢ Stopa NBP 6,75 0 0
4,03%, a dziesieciolatki wzrosty o 9 pb do poziomu 3,47%. Podobnie w|BOR 3M 6,89 -1 13

zachowywaty sie dwuletnie obligacje Niemiec, ktérych rentownos¢ wzro-

sta 0 29 pb osiggajac rentownos¢ 2,68%, a dziesieciolatki wzrosty o 16 FRA 3x6 6,87 n 27
pb' do poziomu 2,29% Polska 2Y 6,05 6 -68
W tym tygodniu w $rode odbedzie sie posiedzenie RPP, na ktérym za- Polska 10Y 6,06 4 -80
padnie decyzja.w sprawie stop pr.ocelntowych. Rynek oczekuje, ze stopy  Niemcy 10Y 2.29 16 08
pozostang na niezmienionym poziomie.

USA 10Y 3,47 9 -41
W ubiegtym tygodniu _odreagovy/anie na globalnych rynkach akgji byto WIG Banki
kontynuowane. Poprawie nastrojéw sprzyjaty informacje o braku kolej-
nych upadtosci bankéw. Uspokoita sie réwniez sytuacja wokot notowan % 0
niemieckiego Deutsche Banku. Dalsze wzrosty miaty réwniez miejsce w [' |
przypadku europejskich bankéw, ktére mocno zostaly przecenione w LT
ostatnim okresie. 6900 1

Na polskiej gietdzie nadal bardzo dobrze spisuja sie mate spotki, ktére |l M
od poczatku roku dynamicznie zyskuja na wartosci. Nowe tegoroczne ca00 i |I_. =-|: | |

szczyty wyznaczyt indeks sWIG80, ktory od poczatku roku zyskat juz na ) vl
wartoéci ponad 15%. oty gy AT
i b

Powoli wyceny réwniez odbudowuja sie w segmencie najwigkszych spd-  sqgq ' LA | :Ii| h
tek zgrupowanych w indeksie WIG20. Duza w tym zastuga sektora ban- i
kowego. Mimo duzych zawirowan w pierwszym kwartale tego roku ogél-

ny obraz rynku pozostaje pozytywny.

5400
Amerykanski indeks S&P500 zakonczyt drugi kwartat z rzedu dodatnig 16l 30l g  28gr sty Ssy Bt 2kt Bmar  22mar
stopa zwrotu. Cze$¢ obserwatoréw rynkowych interpretuje to wydarze-  Zrédto: Opracowanie wiasne Alior TFI.

nie jako rozpoczecie nowego cyklu wzrostowego na rynku amerykan-

skim. Warto zauwazy¢, ze jeszcze do kohca nie zostat rozwigzany pro- Wartoéé Zmiana tygodniowa Zmiana

blem z amerykanskimi bankami regionalnymi. Jednak sytuacja na pewno e) YTD (%)

jest spokojniejsza niz miato to miejsce jeszcze kilka tygodni temu. WIG 58 609 46% 2.0%
WIG20 1759 53% -1,9%
DAX 15 629 4,5% 12,2%
S&P 500 4109 3,5% 7,0%
Nasdaq 13181 3,2% 20,5%

Akcje EM 990 1,9% 3,5%
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SUROWCE

Pewnego rodzaju ustanie niepokojéw wywotanych sytuacjg w sek-
torze bankowym przetozyto sie na zauwazalne odreagowanie na
rynku ropy. Cegietke dotozyty tez chociazby doniesienia o mozli-
wosci uzupetnienia Strategicznej Rezerwy Ropy Naftowej. W kon-
sekwencji notowania ropy WTI zyskaty w minionym tygodniu nie-
mal 10%. Dodatkowo w weekend naptynety informacje ze strony
OPEC, ktory, wedtug wielu opinii, dosy¢ niespodziewanie podjat
decyzje o zmniejszeniu produkcji od maja 2023 roku. Z pewnosciag
bedzie to rzutowac na notowania surowca w najblizszych dniach.

Na rynku ztota z kolei, po kilku wzrostowych tygodniach nastapita
stabilizacja notowan w okolicach 1950 USD. W tych ostatnich, nie-
watpliwie burzliwych tygodniach ztoto okazato sie byé pewnego
rodzaju bezpieczng przystanig dla inwestoréw uciekajacych od
ryzyka. | choé w poprzednim tygodniu apetyt na ryzyko w pewnym

WALUTY

Zmniejszenie obaw o sytuacje w sektorze bankowym sprawito, ze
rynki powrécity do sytuacji, w ktorej gtdéwnym problemem gospodar-
czym na catym sSwiecie jest inflacja. | jak sie okazato, ubiegty tydzieh
byt w kontekscie inflacji dosy¢ ‘taskawy’. Duzy tutaj udziat odczytu
inflacji w Hiszpanii, ktory zaskoczyt mocno w dét. Jak pokazuje histo-
ria niekiedy moze to by¢ pewnego rodzaju prognoza dla innych kra-
jow strefy euro. Pozytywnie zaskoczyt takze odczyt inflacji PCE w
USA, ktory okazat sie nizszy od oczekiwan. Z drugiej jednak strony
trzeba mie¢ na uwadze, ze to co spada to gtdwna inflacja, a z kolei
inflacja bazowa w dalszym ciagu notuje wysokie odczyty. Obraz po
ubiegtotygodniowych danych wciaz pozostaje zatem niejednoznacz-
ny. Co za tym idzie nie przesadza to o najblizszych dziataniach ban-
kow centralnych. Na chwile obecna, w przekroju catego tygodnia
rynek zareagowat na te dane ostabieniem dolara i umocnieniem eu-
ropejskiej waluty. Notowania EURUSD konczyly tydzien w poblizu

sensie sie odbudowat, to jednak ceny ztota nie zaliczyty zauwazal-
nej korekty. Po czesci pewnie jest to spowodowane stabszym dola-
rem, chod nie mozna wykluczy¢, ze rynek ma jeszcze pewne obawy
zwigzane z sytuacjg w bankach.

1,085. Na krajowym podwérku co prawda mielismy odczyt inflacji za
marzec, ale nie przetozyt sie on na duze wahania cen polskiej waluty.
Zmiany notowan ztotoéwki to w duzej mierze konsekwencje ostabie-
nia sie dolara. Dzieki temu kurs USDPLN spadt o prawie 1% do po-
ziomu 4,32. Bez wigkszych zmian z kolei pozostajag notowania EUR-
PLN, ktére na koniec tygodnia znajdowaty sie na poziomie 4,68.

Wartoge  Zmiana tygodniowa Zmiana Wartoge  Zmiana t)(:godniowa Zmiana

(%) YTD (%) el YTD (%)

Ztoto (USD/Uncja) 1969 -0,5% 8,0% EUR/PLN 4,680 -0.2% -0,1%
Srebro (USD/Uncja) 24 3,8% 0,6% USD/PLN 4,317 -0,9% -1,3%
Ropa brent (USD/bar). 80 6,4% -7.1% HUF/PLN 1,228 1,6% 48%
Gazziemny (USD/BTU) 2,22 0,0% -50,5% EUR/USD 1,084 0.7% 13%
Miedz (USd/Ib.) 409 -0.2% 7.5% Dolar Index (w pkt.) 102,5 -0,6% -1,0%
Pszenica (USd/bu.) 692 0,5% -12,6% Waluty EM (w pkt.) 50,8 1,2% 1,9%
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Inwestycje w jednostki uczestnictwa subfunduszu obarczone sg ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik funduszu musi liczy¢ sie z mozliwosciag utraty
przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw. Alior TFI S.A. doktada wszelkich staran, zeby ograniczy¢ ryzyka zwigzane z inwestycjg w subfun-
dusz. Tym niemniej inwestujac w subfundusz nalezy mie¢ na uwadze, ze korzysciom wynikajacym z inwestowania srodkéw w jednostki uczestnic-
twa towarzysza rowniez ryzyka, m.in. takie jak: ryzyko nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wystapienia okolicznosci, na ktére uczest-
nik funduszu nie ma wptywu, np. ryzyko operacyjne, a takze ryzyko inflacji, ptynnosci lokat, ptynnosci oraz ryzyko zwigzane ze zmianami regulagji
prawnych, jak réwniez likwidacja funduszu (subfunduszu). Wsrdd ryzyk zwigzanych z inwestowaniem nalezy zwrdci¢ szczegdlng uwage na ryzyka
dotyczace polityki inwestycyjnej subfunduszu, w tym m.in.: rynkowe, stop procentowych, kredytowe, instrumentéw pochodnych, ryzyko koncentra-
¢ji, 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 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 s3 ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej czesci zainwestowanych srodkéw. Tabele optat znajduja sie na stronie internetowej www.aliortfi.com. Wartos¢ aktywow netto ALIOR SFIO
i poszczegdlnych 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 inwestowa¢ wiecej niz 35% aktywow 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 informacji przedstawionych w niniejszym materiale.
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