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Liczba tygodnia

Cytat tygodnia

Rada Polityki Pienieznej utrzymata na posiedzeniu 9
i 10 maja 2023 roku wszystkie stopy procentowe NBP
bez zmian - referencyjna wynosi nadal 6,75 proc.
Decyzja byta zgodna z oczekiwaniami rynku.

.Do spadku krajowej inflacji bedzie sie przyczynia¢ ostabienie
tempa wzrostu PKB, wtym konsumpcji, nastepujace
w warunkach istotnego obnizenia dynamiki kredytu. W efekcie
Rada ocenia, ze dokonane wczesniej silne zaciesnienie polityki
pienieznej NBP bedzie prowadzi¢ do obnizania sie inflagji
w Polsce w kierunku celu inflacyjnego NBP" — napisano

w komunikacie po posiedzeniu RPP.

OBLIGACJE

Niska zmiennos¢ obserwowana na rynkach obligacji skarbowych w
pierwszym tygodniu maja, kontynuowana byta réwniez w minionym ty-
godniu. Nie wplynefa na nig ani wieksza niepewnos$¢ dotyczaca sytuacji
bankéw regionalnych w USA, ani przedtuzajace sie negocjacje w sprawie
zwiekszenia limitu zadtuzenia w USA, ani wreszcie posiedzenia bankow
centralnych, ktére staty sie duzo bardziej przewidywalne a decyzje po-
dejmowane na ich posiedzeniach nie stanowig dla rynku zrédta zasko-
czen.

Nie inaczej byto w minionym tygodniu, kiedy swoje posiedzenie miata
Rady Polityki Pienieznej i po raz kolejny zdecydowata sie utrzymaé stopy
procentowe na niezmienionym poziomie. Na czwartkowej konferencji,
profesor Glapinski wyrazit swoje zadowolenie z tempa spadku inflagji.
Podkreslit, ze spadki tempa wzrostu cen sg obserwowane wszedzie na
Swiecie i w nadchodzacych tygodniach beda kontynuowane réwniez w
Polsce. Zaznaczyt jednoczesnie, ze obecne poziomy inflacji sg jeszcze
zbyt wysokie, aby rozpoczaé¢ dyskusje o obnizkach stép procentowych,
ale jesli tempo spadku bedzie zgodne z ichniejsza projekcjg mozliwe, ze
pod koniec roku taka dyskusja bedzie miata miejsce.

Na przestrzeni tygodnia rentownosci polskich dtugoterminowych obliga-
¢ji spadty o kolejne 9 punktéow bazowych i oscylujg w okolicy 5.75%.
Duzo ponizej stopy RPP oraz stawek Wibor. Spadkom rentownosci towa-
rzyszyto tez dalsze umocnienie polskiej ztotéwki oraz wzrosty cen pol-
skich akcji, co moze sugerowa¢ wzmozone zainteresowanie zagranicz-
nych inwestoréw polskimi aktywami.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

Zmiana tygodniowa Zmiana
Wartos¢ (%)
(pb) YTD (pb)
Stopa NBP 6,75 0 0
WIBOR 3M 6,90 0 -12
FRA 3x6 6,81 5 -33
Polska 2Y 574 -2 -98
Polska 10Y 574 -9 -113
Niemcy 10Y 2,28 -2 -30
USA 10Y 3,46 3 -41

AKCJE

Polski rynek akcji w ubiegtym tygodniu nadal zachowywat sie dobrze.
Pozwolito to gtéwnym indeksom zyskaé na wartosci. Kontynuowany byt
réwniez trend umocnienia polskiej waluty. Utrzymana byta sytuacja lep-
szego zachowania rynkéw wschodzacych w stosunku do rynkéw rozwi-
nietych.

Obecnie inwestorzy koncentruja swoja uwage na kryzysie zadtuzenio-
wym w USA. Brak podniesienie limitu na zadtuzanie amerykanskiej go-
spodarki moze negatywnie wptynaé réwniez na rynki finansowe. Cze$¢é
obserwatoréw rynkowych oczekuje, ze problem ten, tak jak to miato
miejsce w przesztosci, zostanie rozwigzany w najblizszym czasie. Pojawia-
ja sie réwniez gtosy, szczegdlnie wsrdd amerykanskich komentatoréw, ze
spoér ten moze potrwaé dtuzej, co bedzie miato swoje konsekwencje dla
amerykanskiej gospodarki.

Nie mozna réwniez zapomniec o trwajacym konflikcie na linii Ukraina —
Rosja. Potencjalne pozytywne rozstrzygniecia kontrofensywy ukrainskiej
moga miec istotny wptyw na aktywa z naszego regionu. Jednym z gtdw-
nych beneficjentdw moga byé polskie akcje, co warto mie¢ na uwa-
dze. W minionym tygodniu bardzo dobrze performowat indeks mWIG40,
ktory wzrdst o 2,40% osiagajac poziom 4672 pkt. Rdbwnie dobrze zacho-
wywat sie nasz gtéwny indeks WIG20, ktory wzrést o 1,39% osiagajac
poziom 1939 pkt. Sektorowo warto zwréci¢ uwage na indeks WIG-
Energia, ktory urdst az o 7,77%.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.
e Zmiana tygodniowa Zmiana
(%) YTD (%)
WIG 63 669 1,6% 10,8%
WIG20 1939 1,4% 8,2%
DAX 15914 -0,3% 14,3%
S&P 500 4124 -0,3% 7,4%
Nasdaq 13 340 0,6% 21,9%
Akcje EM 973 -0,9% 1.7%
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SUROWCE

Ubiegty tydzien, w zestawieniu chociazby z pierwszym tygodniem
maja gdzie dziato sie dosy¢ sporo, byt juz znacznie spokojnigjszy.
Przez wieksza czes¢ tygodnia nie obserwowalismy szczegdlnie du-
zych wahan cen na rynku surowcéw. Ropa WTI po odbiciu z rejo-
néw ok. 64 USD i zyskaniu 10 USD wytracita impet i zawrdcita po-
nownie w strone 70 USD. Poza danymi o wzroscie zapaséw ropy w
USA, przyczyn ostabienia cen surowca raczej nalezy upatrywaé w
umacniajgcym sie dolarze.

WALUTY

Dobra passa jaka w ostatnich tygodniach utrzymuje polska waluta,
réwniez w tym niedawno zakonczonym, byta kontynuowana. No-
towania USDPLN przejSciowo byly nawet blisko poziomu 4,1. Po-
dobny silny ruch byt takze na EURPLN, gdzie kurs momentami byt
nawet ponizej 4,50. Niestety na koniec tygodnia takich pozioméw
nie udato sie utrzymac, cho¢ w stosunku do euro polska waluta i
tak w catym tygodniu umocnita sie o ponad 1%. Wiele wskazuje na
to, Zze umacnianie naszej waluty w ostatnich tygodniach moze by¢
efektem zainteresowania ze strony zagranicznych inwestoréw, tym

Niewielka zmienno$¢ takze na ztocie, ktére po raz kolejny
‘wybronito’ okragty poziom 2000 USD. Troche wieksze przeceny
dotarty na rynek srebra, miedzi czy ogdlnie indeksu metali szlachet-
nych czy tez przemystowych. | tutaj rowniez wydaje sie, ze jest to
poktosiem dolara, ktéry po kilku tygodniach ostabiania i nastepnie
konsolidacji, umocnit sie w stosunku do euro, wptywajac takze na
inne klasy aktywow.

bardziej gdy site waluty zestawimy z chociazby zachowaniem ryn-
ku akcyjnego.

Wychodzac szerzej niz nasze lokalne podwdrko i spogladajac na
notowania EURUSD, zaobserwowa¢ mozna, ze przez wiekszo$c
tygodnia kurs ten ulegat systematycznemu ostabieniu, zauwazalnie
przyspieszajac w kohcdwcee tygodnia. W catym tygodniu euro stra-
cito do amerykanskiej waluty ponad 1,5%, oddalajac sie od pozio-
mu 1,10, ktéry widoczny byt przez kilka ostatnich tygodni.

Wartodé Zmiana tygodniowa Zmiana Wartodé Zmiana t)(:godniowa Zmiana

%) YD (%) %) YD )
Ztoto (USD/Uncja) 2011 -0,3% 10,2% EUR/PLN 4,521 -1,1% -3,5%
Srebro (USD/Uncja) 24 -6,6% 0,1% USD/PLN 4,163 0.3% 48%
Ropa brent (USD/bar). 74 -1,5% -13,7% HUF/PLN 1223 05% o
Gaz ziemny (USD/BTU) 2,27 6,0% -49,4% EUR/USD 1,085 e o~
Miedz (USd/Ib.) 372 -4,0% -2,5% Dolar Index (w pkt) 1027 L e
perenica B/ o2 oo el Waluty EM (wpkt) 50,7 0,5% 17%
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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 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.
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