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Liczba tygodnia Cytat tygodnia

,Z uwaga Sledzimy najnowsze dane pokazujace odpornosé
wzrostu gospodarczego i popytu na prace. Dodatkowe do-
wody na utrzymujacy sie wzrost PKB powyzej trendu lub na
to, ze napiecia na rynku pracy juz nie tagodza, moga zagro-
zi¢ dalszemu postepowi w walce z inflacjg i uzasadnia¢ dal-
sze zacie$nienie polityki pienieznej” — powiedziat prezes Fed.

OBLIGACJE

W minionym tygodniu na rynkach przewazato podejscie ostroznosciowe
i globalny tryb "risk-off", ktéry byt napedzany rosnagcym napieciem geo- 6,0%
politycznym oraz oczekiwaniami na kontynuacje restrykcyjnej polityki -8

Odczyt bazowej inflacji CPl w Polsce wyniost 8,4% r/r.
Jest to wynik nizszy niz oczekiwania rynkowe, ktére
wynosity 8,6% r/r.

Rynkowe oczekiwania dotyczace stopy procentowej RPP

pienieznej przez gtdéwne banki centralne, wywotujagc m in. wyprzedaz . | -iS -25 33
obligacji skarbowych. 5,5% Bl o 45 53
— -61
Poczatkowo globalny nastréj nie wptywat na nasz rynek. Polskie obliga- | -71 g .83
cje w pierwszej czeéci tygodnia otrzymaty impuls wzrostowy dzieki wyni- 5,0%
kom polskich wyboréw parlamentarnych, ktére umozliwity opozygji -111

utworzenie wiekszosciowego rzadu. Przejecie steréw przez opozycje
zmienito nastawienie do polskich aktywéw w oczach globalnych inwe-
storéw i agencji ratingowych. W drugiej czesci tygodnia polskie papiery
skarbowe podazaty za negatywnym sentymentem ptynacym z rynkéw 4,0%
rozwinietych. Finalnie, pomimo bardzo pozytywnego poczatku tygodnia o ot 9P
N .. ;. . . . ot Q‘E\P‘ QQ‘P
ceny obligacji spadty, a rentownosci dwuletnich obligacji wzrosty +10 b Stopa NBP
pb, piecioletnich +19 pb, a dziesiecioletnich +12pb. Irédo: Opracowanie wiasne Alior TFL.
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Warto zwrdci¢ uwage na fakt, ze pomimo ucieczki od ryzykownych akty- Zmiana tygodniowa Zmiana
wow na rynkach globalnych, nastroje wsréd inwestoréw w segmencie Wartosc (%)

obligacji byty negatywne. To wynikato z utrzymujacych sie pozytywnych (pb) YTD (pb)
wskaznikow w amerykanskiej gospodarce i braku widocznej reakcji na  stopa NBP 5,75 0 -100

zaostrzenie polityki pienieznej przez Federalng Rezerwe. Narracja czton-
kéow FOMC, skupiajaca sie na ewentualnych podwyzkach stép procento- WIBOR 3M >67 - -135
wych, dodatkowo przyczynita sie do wzrostu rentownosci UST. Na krajo-  FRA 3x6 5,42 16 172
wym rynku polskich obligacji rowniez obserwowano wzrost rentownosci,

mimo tego, ze znajdujemy sie w innej fazie cyklu polityki pienieznej pro-  Polska 2¥ 536 10 -137
wadzonej przez Narodowy Bank Polski. Miedzynarodowa wyprzedaz na  pgjska 10Y 5,96 12 -90
rynkach obligacji, zwtaszcza w przypadku amerykanskich obligacji skar- —

bowych skutkowata wzrostem rentownosci, osiagajac wieloletnie maksi- ~Niemcy 10Y 2,89 15 32
ma (4,92% dla dziesiecioletnich UST, 5,08% dla trzydziestoletnich UST). USA 10Y 4,91 30 104

Ubiegty tydzien na polskim rynku akcji przyniést bardzo duze zmiany.  60%
Gtéwnym czynnikiem, ktéry byt odpowiedzialny za silny wzrost notowan  gpe
polskich akcji na poczatku tygodnia byt wynik wyboréw, ktére wygrata
opozycja. Mocno na wartosci zyskiwaty spétki skarbu panstwa - najmoc-
niej najwieksze polskie spotki nalezace do indeksu WIG20. Gtéownym  30%
wygranym zaistniatej sytuacji byt sektor bankowy, ktory w pierwszym  20%
dniu po wyborach mégt pochwali¢ si¢ imponujacymi wzrostami. Zwyzka e, ‘ J J J J I I
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indeksu towarzyszyty dawno niewidziane obroty na rynku, ktére moga

Zmiany sektoréw akcyjnych

40%

sugerowal zaangazowanie zagranicznego kapitatu. Bardzo mocno po 0% = - . B
tym wydarzeniu zyskat réwniez polski ztoty w stosunku do EUR i USD. -10%
Pierwsza euforig na .rynl.<.ach, tr’wajaca az do érody,.szybko ustgpita miej- -20% «a N 2O UVLOCO ST IUuzZSZO LY
sca gwattownej realizacji zyskow, co mocno ostabito poczatkowy zysk z 2 5258 8 zE5 3803498 Z 5003 3=5s
tego tygodnia. Jednym z czynnikéw, ktéry przyczynit sie do tej realizacji, 82 5: 3 53320560388 ¢% g
byt ogdlny negatywny sentyment na rynkach bazowych, objawiajacy sie ; v 2 Y & " E =2 = g o % S ¢ g ]
dalszym spadkiem gtéwnych zagranicznych indekséw. Po poczatkowej : = > 3 . 3 . =z g 2 = = z =
euforii, nasz krajowy rynek ponownie zaczat reagowac¢ na globalny senty-  Procentowa zmiana w minionym tygodniu =
ment. Dodatkowo, wzrost ryzyka geopolitycznego na Bliskim Wschodzie — Zrédio: Opracowanie wiasne Alior TFI.
negatywnie wptynat na zachowanie ryzykownych aktywéw. Niepomocny . . T
okazat sie takze dalszy wzrost rentownosci dtugoterminowych obligacji Wartoéé Zmiana tzgodmowa
skarbowych Stanéw Zjednoczonych. Aktualnie, istotne dla dalszego sen- (%) YTD (%)
tymentu rynkowego pgda pu?hkaqe vyymkovy z amerykanskiego rynku WIG 68 361 1,9% 19,0%
akgcji oraz dalszy rozwdj sytuacji geopolitycznej.

WIG20 2029 2,8% 13,2%

DAX 14 798 -2,6% 6,3%

S&P 500 4224 -2,4% 10,0%

Nasdaq 14 561 -2,9% 33,1%

Akcje EM 926 -2, 7% -3,2%
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SUROWCE WALUTY

Notowania krajowej waluty w ubiegtym tygodniu zostaty zdomino-
wane przez wyniki wyboréw parlamentarnych w Polsce, ktére prze-
tozyty sie na bardzo duzg zmiennos$¢ naszej waluty. Sam wynik
przez rynek zostat odebrany pozytywnie, co poskutkowato umoc-
nieniem ztotowki. Wydaje sie, ze za takg reakcja, przynajmniej w
krétkim terminie, stoi potencjalna zmiana w relacjach z Brukselg i
idgce za tym nadzieje na szybki naptyw s$rodkéw z KPO. Skala
umocnienia ztotéwki byta bardzo duza, bo momentami USDPLN
kwotowane byto po 4,17, a EURPLN 4,41. W dalszej czesci tygodnia

Niepewna sytuacja na Bliskim Wschodzie i ryzyko eskalacji konfliktu
wydaje sie by¢ najistotniejszym czynnikiem, ktory wptywa na ksztatt
rynku surowcowego. W obliczu niepewnosci rynkowej na wartosci
zyskujg przede wszystkim metale szlachetne, ktére odnotowaty nie-
mal 3% wzrost w przeciggu catego tygodnia. Duzo uwagi przykuwa
oczywiscie ztoto, ktére zyskuje kolejny tydzien z rzedu. Notowania
surowca zblizyty sie juz do 2000 USD i tym samym sa na najwyz-
szym poziomie od 2 miesiecy.

Obawy o sytuacje na Bliskim Wschodzie wptywaja takze na notowa- co prawda pewien obszar tego ruchu zostat wymazany, jednak w
nia ropy, gdzie obserwujemy podwyzszona zmiennos¢ i wzrosty dalszym ciaggu w skali tygodnia umocnienie PLN w stosunku do
notowan. Dodatkowym czynnikiem, ktéry wptywat na wzrost ceny USD wyniosto niemal 2,5%, a w stosunku do EUR blisko 1,7%.
surowca byt raport o zapasach ropy w USA, ktére okazaly sie nizsze

od prognoz. W catym tygodniu cena ropy WTI wzrosta o 1,2%, oscy- Na rynkach globalnych sytuacja wygladata juz jednak inaczej. Tam
lujac blisko poziomu 90 USD. sytuacja w duzej mierze zdominowana byta przez obawy o eskala-

cje konfliktu na Bliskim Wschodzie. W dalszej czesci tygodnia na
rynek trafity takze jastrzebie komentarze niektérych cztonkéw FED,
ktorzy nie wykluczaja mozliwosci dokonania jeszcze jednej pod-
wyzki stopy procentowej. W skali catego tygodnia EURUSD nie-
znacznie zyskat na wartosci, konczac tydzien blisko poziomu 1,06.

Wartodé Zmiana t();/g)odniowa jT”;a(':/: Wartose  ZMiana t()(;_):])odmowa j:;a(;"’)
Ztoto (USD/Undja) 1981 2,5% 8,6% EUR/PLN 4459 1.7% -4.8%
Srebro (USD/Uncja) 23 2,9% -2,4% USD/PLN 4,210 -2,4% -3,8%
Ropa brent (USD/bar). 92 1,4% 7,3% HUF/PLN 1,164 -0,8% -0,7%
Gaz ziemny (USD/BTU) 2,90 -10,4% -35,2% EUR/USD 1,059 0,8% -1,0%
Miedz (USd/Ib.) 356 -0,2% -6,5% Dolar Index (w pkt.) 106,2 -0,5% 2,6%
Pszenica (USd/bu.) 586 1,1% -26,0% Waluty EM (w pkt.) 46,5 0,3% -6,7%
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Inwestycje w jednostki uczestnictwa subfunduszu obarczone sg ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik funduszu musi liczy¢ sie z mozliwoscia 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 TFI S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za ewentualne szkody poniesione w wyniku
decyzji podjetych na podstawie informacji i opinii zawartych w niniejszym opracowaniu. Ani autorzy opracowania, ani Alior TFI S.A. nie ponosza odpowiedzialno$ci za kompletnos¢ i prawdziwos¢ danych zawartych w publikacji, 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 zap ¢ sie z p | infor ji 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 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
wynikéw w przysztosci. Wyniki osiagniete w przesztosci nie przewidujg 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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