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Liczba tygodnia

Cytat tygodnia

Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych w maju 2023 r.
wzrosty rdr o 13,0 proc.,, a w poréwnaniu z poprzednim
miesigcem utrzymaty sie na tym samym poziomie — po-
dat Gtéwny Urzad Statystyczny. Ankietowani przez PAP
Biznes analitycy oczekiwali wzrostu cen o 13,2 proc. rdr i
wzrostu o 0,2 proc. mdm.

.Nie ma wyraznych dowodéw na to, ze inflacja bazowa osia-
gneta szczyt” -  powiedziata Lagarde  w czwartek
w przemowieniu w Hanowerze w Niemczech, zapowiadajac
tym samym dalsze podwyzki stop procentowych przez EBC.

OBLIGACJE

Tradycyjnie przetom miesigca w Polsce i Europie jest obfity w serie od-
czytdw wstepnych danych inflacyjnych. Tym razem, dane te dla wiekszo-
Sci krajow okazaty sie by¢ nizsze anizeli pierwotne oczekiwania anality-
kéw finansowych oraz przede wszystkim po raz kolejny nizsze od odczy-
téow publikowanych miesigc wczesniej. Ceny w Polsce, mierzone indek-
sem CPI, urosty rok do roku o 13,0%, podczas gdy jeszcze w kwietniu
odczyt rocznej inflacji wyniést 14.7%. Zaskoczenie ,w dét” byto w duzej
mierze udziatem inflacji bazowej, ktéra spadta w maju do najprawdopo-
dobniej ok. 11.6%. W potowie miesigca pojawia sie dane szczegotowe,
ktore te teze potwierdza.

Zaskoczenia inflacyjne sprawity, ze rynek ponownie zaczat oczekiwaé
scenariusza, w ktérym RPP pod koniec roku dostanie wymarzone warun-
ki ekonomiczne, aby gtosowaé nad obnizka stép procentowych. Rentow-
nosci obligacji zaczety z tego powodu spada¢, podobnie jak oczekiwane
przez rynek przyszte stopy WIBOR. Indeks bondspot zamknat tydzien
wzrostem o 84 punkty bazowe.

Podobnie zachowywaty sie réwniez obligacje na rynkach europejskich,
gdzie inflacja zaskakiwata w podobny sposéb jak w Polsce oraz w sta-
nach zjednoczonych. Na przestrzeni tygodnia spadki rentownosci na
tych rynkach mogtyby by¢ nawet wigksze, gdyby nie pigtkowe dane z
rynku pracy, ktére okazaty sie lepsze oczekiwan. To te dane, oraz bada-
nia koniunktury beda w rozpoczynajacym sie tygodniu decydowac o
sentymencie rynkowym.

Rynkowe oczekiwania dotyczace stopy procentowej RPP
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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 6,76 -9 -38
Polska 2Y 5,96 -9 =77
Polska 10Y 5,98 -18 -88
Niemcy 10Y 2,31 -23 -26
USA 10Y 3,69 -1 -18

Ubiegly tydzien przyniost wysoka zmiennos$é na polskim rynku akgji.
Ostatnie dwa dni maja na rynku miaty miejsce silne spadki, ktore cofnety
indeks najwiekszych spotek WIG20 w okolice 1900 punktéw. Poczatek
czerwca to jednak zmiana sentymentu rynkowego o 180 stopni. Tak jak
rynek szybko spadat, tak samo szybko mogliémy zaobserwowac imponu-
jace wzrosty, ktére spowodowaty wzrost gtéwnego indeksu w okolice
tegorocznych szczytow.

Wysokiej zmiennosci notowan towarzyszyly rowniez wzmozone obroty
na gietdzie. Warto zauwazy¢, ze na koniec maja przypada ostatni okres
publikacji wynikéw finansowych spotek za 1 kwartat 2023 roku. Ogdlnie
rzecz biorac spétki dobrze dostosowaty sie do wymagajacego otoczenia
rynkowego, co daje nadzieje, ze w sytuacji poprawy koniunktury w go-
spodarce beda w stanie dobrze wykorzysta¢ nadazajace sie okazje ryn-
kowe.

Dobre nastroje panowaty rowniez na rynku amerykanskim, na ktérym
prym wiodg spotki powigzane ze sztuczng inteligencja. Moda trwa w
petni, co przypomina troche zachtyéniecie sie inwestoréw podobne do
tego jakie miato miejsce podczas ,banki internetowej’. Wielu jednak
uwaza, ze wykorzystanie sztucznej inteligencji w gospodarce jest odkry-
ciem na miare powstania Internetu.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

e Zmiana tygodniowa Zmiana

(%) YTD (%)

WIG 65 654 1,3% 14,3%
WIG20 2018 1.7% 12,6%
DAX 16 051 0,4% 15,3%
S&P 500 4282 1,8% 11,5%
Nasdaq 14 547 1.7% 33,0%
Akcje EM 984 1.2% 2,9%
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SUROWCE

Niewatpliwie miniony tydzien na rynkach surowcowych stat pod
znakiem zawirowan na notowaniach ropy naftowej. W pierwszej
czesci tygodnia obserwowalismy duze spadki cen surowca. Byty one
wywotane gtéwnie naptywajacymi informacjami odnosnie potencjal-
nych probleméw w kartelu OPEC+, spowodowane potencjalnym
nieporozumieniem pomiedzy Arabig Saudyjska a Rosja odnosnie
mozliwych cie¢ produkgcji surowca. Do tego doszly jeszcze dosyc
stabe dane z Chin, co zwyczajowo rodzi obawy o popyt na rope w
najblizszych miesigcach. W drugiej czesci tygodnia udato sie jednak
niemal cate spadki wymazac i tygodniowy spadek cen ropy WTI
wyniést niewiele ponad 1%.

Na rynku ztota duzo spokojniej. Wigksze wahania ceny odnotowane
byty jedynie w piagtek po danych z amerykanskiego rynku pracy,
ktére umocnity nieco dolara. W catym tygodniu jednak cena ztota
nie zmienita praktycznie swojej wartosci, ponownie oscylujac w oko-

WALUTY

Porozumienie o zwiekszeniu limitu zadtuzenia USA zostato osig-
gniete, zatem temat ten na pewien czas zniknat z radaréw inwe-
storow. W jego miejsce ponownie powrdcity dane inflacyjne i dy-
wagacje dotyczace stop procentowych. Ubiegty tydzieh przyniost
publikacje wielu istotnych danych ekonomicznych, totez na rynku
walutowym dato sie zaobserwowac wieksza zmiennos¢. Z jednej
strony wysokie odczyty zatrudnienia w sektorze pozarolniczym w
USA (odczyt zdecydowanie przebit konsensus rynkowy), ale jedno-
czesnie zaskakujacy wzrost stopy bezrobocia w USA. Takie miesza-
ne dane stawiaja kolejne znaki zapytania odnosnie tego, co zrobi
FED w najblizszym czasie, co przektada sie na wieksze wahania
UsD.

Zawirowania na USD czy EUR wydaja sie jednak nie przeszkadzaé
naszej lokalnej walucie, ktéra odnotowata kolejny udany tydzien i
umocnita sie zaréwno w stosunku do euro jak i dolara o niemal

licach poziomu 1950 USD. 1%. Kurs EURPLN ponownie znalazt sie ponizej poziomu 4,50 i w
przeciggu ostatniego miesiaca to juz trzecie ‘zejscie’ notowan po-
nizej tego putapu. Oznacza to, ze ponownie niewiele brakuje do

wyznaczenia wielomiesiecznych minimoéw na tej parze walutowe;.

Wartodé Zmiana tygodniowa Zmiana T Zmiana t)(:/t_:]odniowa Zmiana

%) YTD (%) %) YD )
Ztoto (USD/Undja) 1948 0,1% 6,8% EUR/PLN 4,489 1.0% 2%
Srebro (USD/Uncja) 24 1.3% -1,5% USD/PLN 4,192 -0,8% -4,2%
oparent (DR T8 e A HUF/PLN 1217 00% 3,8%
Gaz ziemny (USD/BTU) 2,17 -0,4% -51,5% EUR/USD Lo e -
Miedz (USd/Ib) 373 1.5% 2,2% Dolar ndex (v pkt) 1040 o -
Pszenica (USd/bu.) 619 0,5% -21,8% Waluty EM (w pkt.) 49,9 -0,5% -0,1%
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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.


http://www.aliortfi.com

