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Liczba tygodnia Cytat tygodnia
.Co wiecej, niektorzy klienci zmagaja sie z konkretnymi wyzwa-
Oczekiwana inflacja w horyzoncie jednego roku w ba- niami, ktére moga wptynaé na harmonogram ich wydatkow
daniu Uniwersytetu Michigan. Postrzeganie zagrozenia inwestycyjnych. W tym kontekscie, chociaz wciaz liczymy na
inflacji znacznie spadto od badan w kwietniu i maju, wzrost w 2026 roku, na tym etapie nie mozemy tego potwier-
kiedy odczyty miaty wartos¢ ponad 6,5%. dzi¢. Bedziemy nadal monitorowac rozwdj sytuacji w nadcho-
dzacych miesigcach” - Christophe Fouquet, CEO ASML.

OBLIGACJE

Ubiegty tydzien byt obfity w publikacje danych makroekonomicznych, Rada Polityki Pienieznej
gtéwnie w Stanach, ale pojawiaty sie rowniez pojedyncze odczyty z pol- &%
skiej gospodarki. Najbardziej wyczekiwana publikacja byt wtorkowy od-

czyt inflacji CPl w USA, ktérej wzrost miat, wedtug oczekiwan analitykow, .
pokazac pierwszy, opdzniony wptyw cet na ceny. Inflacja CPl wzrosta
odrobine bardziej od oczekiwan rynku, bo 2,7% rok do roku, w poréw- =%
naniu z oczekiwanymi 2,6%.

Co wazniejsze, inflacja bazowa, czyli ta z wylgczeniem najbardziej
zmiennych cen — energii i zywnosci — wzrosta o 0,2% w ujeciu miesigc do
miesigca, co jest dynamika nizsza od zaktadanych przez rynek 0,3%.
Wplyw na te rdznice miato niedoszacowanie przez konsensus wptywu 4
czerwcowego wzrostu cen ropy naftowej, spowodowanego konfliktem
Izraela z Iranem. Pézniej w trakcie tygodnia poznaliSmy dane o inflagji
producenckiej, ktéra rowniez okazata sie nizsza od oczekiwan. Z kolei
sprzedaz detaliczna, ktérej dynamika mocno zaskoczyta w gére, wynio- s iz ras - 25 ez -
sta 0,6% miesigc do miesigca, w poréwnaniu z oczekiwanymi 0,1% i po- ' ESions HRF
przednim, majowym odczytem, ktérego wartos¢ byta ujemna. Co cieka-

we, pomimo zaskoczenia w doét na inflacji bazowej, rentownosci amery-  Zrodto: Opracowanie wiasne Alior TFI.
kanskich papieréw skarbowych na przestrzeni tygodnia nieznacznie uro-
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sty — z najwiekszym ruchem we wtorek, okoto godzine po publikagji . Zmiana tygodniowa Zmiana YTD
A ! p Wartos¢ (%)

danych, po wczesniejszych spadkach. Mozna to wyttumaczy¢ albo wcze- (pb) (pb)

Sniejsza checia zabezpieczenia sie inwestorow na wypadek zaskoczenia

odczytem inflagji, albo przebijajacymi sie¢ w mediach informacjami o Stopa NBP 5,00 0 75

widocznym wptywie cet na inflacje — ale widocznym poprzez ceny kon-

kretnych towaroéw, a nie wartosci zagregowanej.  WIBOR 3M 4,99 -4 -85
FRA 3x6 4,55 -2 -116

Na krajowym rynku rentownosci w zesztym tygodniu wzrosty (ceny spa-
dly) o okoto 7 punktéw bazowych. Ten ruch byt wspierany przez m.in.  polska 2Y 4,49 5 -66
wzrost rentownosci w USA i koncowe odczyty danych, ktére wypadty

zgodnie z oczekiwaniami (CP! i inflacja bazowa). Polska 10Y 5,51 7 -38
Niemcy 10Y 2,70 -3 33
USA 10Y 4,42 1 -15
Tydzienh byt ogdlnie dobry dla indekséw akcyjnych. W Stanach trwa wta- Indeks WIG20

$nie sezon publikowania wynikéw kwartalnych przez spétki. W zesztym 3100
tygodniu swoje dane pokazywaty m.in. JP Morgan, Bank of America,
Goldman Sachs, Johnson & Johnson, Morgan Stanley, PepsiCo, Ameri-
can Express czy Netflix. W przypadku wiekszosci z nich wyniki byty lep- 4., )
sze od oczekiwan rynku, co sprzyjato wzrostom indekséw. Duzo emocgji an ) U
wywotata publikacja wynikéw i konferencja holenderskiego producenta 2800 Je PEIEE. | B 1 I
podzespotéow do potprzewodnikdw ASML. Zarzad spétki, pomimo opu- (T AL ! I [ TTRLNTL L R
blikowania wynikéw lepszych niz oczekiwane, ostudzit nastroje inwesto- 2790 \ ¥ | ' o
réw co do perspektyw biznesu w 2026 roku, spowodowanych niepew- I
noscia, z jaka maja do czynienia klienci spotki. Tego dnia akcje spotki
spadaty w szczytowym momencie o ponad 11%. W kolejnym tygodniu 3500 I
swoje wyniki opublikujg takie spotki jak: Intel, Tesla, Coca-Cola czy Al-
phabet. 2400
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Na tle pozostatych rynkéw wyrdzniata sie polska gietda, na ktérej wzro-  **

sty w zesztym tygodniu przekroczyly 3% zaréwno na indeksie WIG, jak i ;540

WIG20. Liderem wzrostéw byt Budimex, ktérego akcje wzrosty na prze- Imar  17mar  31mar  ldkwi 28kwi 12maj 26maj Scze  23cze  Tlip
strzeni tygodnia o prawie 12%. Bardzo dobrze zachowywaty sie takze
spotki z sektora konsumenckiego i bankowego. Wzrosty indeksu WIG

Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

mozna ttumaczy¢ dobrym zachowaniem sie najwiekszych spotek z na- Zmiana YTD

szej gietdy, bo performance indekséw mWIG40 i sWIG80 byt w zesztym Wartoéé Zmiana tygodniowa (%)

tygodniu znacznie mniej spektakularny. (%)

Indeks matych spétek wzrdst o 1,12%, a srednich o 2,23%. Warto zwrdci¢  WIG 108 432 32% 36,3%

uwage, ze indeksy WIG i WIG20 wybity w piatek historyczne szczyty, do o o

czego w ostatnich tygodniach zdazylismy sie juz przyzwyczaic. WIG20 2 964 3.6% 35,2%

W pordéwnaniu do naszego indeksu, indeksy europejskie zachowywaty  pax 24 290 0,1% 22,0%

sie znacznie stabiej. DAX zakonhczyt tydzieh na niewielkim plusie, a in-

deksy takie jak CAC, AEX czy IBEX wyszty nawet na minus. S&P 500 6297 0,6% 7,1%
Nasdaq 23 065 1,3% 9,8%

Akcje EM 1249 1,6% 16,2%
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WALUTY

SUROWCE

Tydzien na rynku surowcéw byt dosyé nudny. Wyrdzniaty sie noto-
wania ropy naftowej i gazu ziemnego. Te pierwsze spadty o okoto
1,5%. Dla notowan surowca wazny jest dalszy przebieg negocjacji
w sprawie wojny na Ukrainie, szczegdlnie w kontekscie zesztotygo-
dniowego zaakceptowania 18 pakietu sankgji, ktére obejmujg m.in.
obnizenie limitu cen rosyjskiej ropy i dalsze usankcjonowanie tzw.
Jfloty cieni”. Takze Donald Trump wspominat o natozeniu sankgji

Ostatnie dni przyniosty umocnienie sie dolara w stosunku do po-
zostatych walut, zgodnie z trendem, ktéry obserwujemy od po-
czatku miesigca. Indeks dolara, ktéry obrazuje site dolara w po-
rownaniu do koszyka walut, wzrést w ubiegtym tygodniu o 0,6%.

Na przestrzeni tygodnia dostalismy zestaw danych, ktory jest dla
amerykanskiej waluty mieszany. Z jednej strony nizsze od oczeki-

wan odczyty inflacji bazowej CPI i inflacji PPl powinny sprzyjaé
ostabianiu sie waluty. Z drugiej strony wyzsza sprzedaz i polep-
szajgce sie nastroje konsumentéw, zobrazowane odczytami in-
deksu Uniwersytetu Michigan — jej umocnieniu. W zwigzku z tym
dolar zachowywat sie dosy¢ zmiennie. Ostatecznie umocnit sie
wzgledem euro o 05%, a wzgledem ztotéwki o 0,1%.

na panstwa, ktére kupuja rope od Rosjan, jesli ci drudzy nie zgodza
sie na rozejm.

Z drugiej strony notowaniom ropy nie sprzyja niewyjasniona sytua-
Cja zwigzana z ctami, ktérych dalsze zaostrzenie moze wptynaé na
ostabienie perspektyw wzrostu gospodarczego, a tym samym za-

potrzebowania na surowce energetyczne. ) . o
Nasza waluta w poréwnaniu do euro umocnita sie o 0,5%, z czego

najwigksze ruchy wykonaty sie w poniedziatek i pigtek. Od poczat-
ku roku kurs EUR/PLN zmienit sie w bardzo niewielkim stopniu.
Pierwsze miesigce roku minety pod znakiem umacniajacego sie
ztotego, ale ten ruch zostat wyzerowany podczas kwietnia za
sprawa ,Liberation Day” i niespodziewanego pivotu w RPP.

Bardzo dobrze zachowywaty sie notowania gazu ziemnego. Jak
wida¢ w tabeli ponizej, ceny kontraktéw wzrosty az o 7,6%. Ma to
zwigzek z cieplejszg niz wczedniej zaktadano, pogoda w USA, co
wptywa na zapotrzebowanie na gaz ziemny, ktory jest wykorzysty-
wany w klimatyzacji.

Wartoée ~ Zmiana tygodniowa Ariainz VI Wartose  ZMiana tygodniowa Zmiana YTD
(%) (%) %) (%)
Ztoto (USD/Uncja) 3350 -0,2% 27,6% EUR/PLN 4,244 -0,5% -0,8%
Srebro (USD/Uncja) 38 -0,6% 32,1% USD/PLN 3,652 0,1% -11,6%
Ropa brent (USD/bar). 69 -1,5% -7.2% HUF/PLN 1,065 0,1% 2.2%
S?sz)memny (Lsbr 4 7.6% -1.9% EUR/USD 1,163 -0,5% 12,3%
Miedz (USD/Ib.) 558 0,3% 38,5% Dolar Index (w pkt) 98,482 0,6% -9,2%
Pszenica (USD/bu.) 546 1,0% -1,0% Waluty EM (w pkt) 45819 -0,3% 7.0%
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Inwestycje w jednostki uczestnictwa Subfunduszy ALIOR SFIO obarczone s3 ryzykiem inwestycyjnym, a uczestnik Subfunduszu musi liczy¢ sie z mozliwoscia utraty przynajmniej
czesci zainwestowanych srodkéw. Korzysciom wynikajgcym z inwestowania Srodkéw w jednostki uczestnictwa Subfunduszu towarzyszg rowniez ryzyka, m.in. takie jak: ryzyko
nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wystgpienia okolicznosci, na ktére uczestnik funduszu nie ma wptywu, np. ryzyko operacyjne, ryzyko inflacji, ptynnosci lokat a
takze ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych, jak rowniez ryzyko likwidacji funduszu (Subfunduszu). Wsrdd ryzyk zwigzanych z inwestowaniem nalezy zwrdécié¢ szczegdl-
na uwage na ryzyka dotyczace polityki inwestycyjnej Subfunduszu, w tym m.in.: rynkowe, stép procentowych, kredytowe, instrumentéw pochodnych, ryzyko koncentracji, jak
réwniez rozliczenia. Niniejszy materiat zostat przygotowany przez Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Alior TF1). Jest to informacja reklamowa. Informacje i dane
zawarte w tym materiale sg udostepniane tylko i wytgcznie w celach informacyjnych i marketingowych i nie moga stanowi¢ wytgcznej podstawy do podjecia decyzji inwestycyj-
nej. Niniejsza publikacja nie stanowi porady inwestycyjnej, rekomendacji i/lub oferty zakupu lub sprzedazy instrumentu finansowego, jak réwniez nie nalezy traktowac jej jako
oferty w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks Cywilny. Inwestycja wigze sie z nabyciem jednostek uczestnictwa Subfunduszu, a nie aktywow beda-
cych jego wtasnoscia.

Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale pochodz3 ze Zrédet wtasnych Alior TFI lub Zrédet zewnetrznych, ktére Alior TFI S.A. lizujac z najwyzszq star: $cig uznaje za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz s3 one
w petni wyczerpujace i w petni odzwierciedlaja stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny wyrazane w niniejszym materiale s3 opiniami i ocenami ich autoréw i s3 wyrazem ich najl j wiedzy, umiejetnosci oraz pogladéw. Moga one
podlegac¢ zmianie w kazdy ie, bez uprzedni powiadomienia. Autorzy materiatu ani Alior TFI nie p 3 odpowiedzialnosci za kompletnosé i prawdziwos$¢ danych zawartych w materiale, jak réwniez za wszelkie ewen-

tualne szkody powstate w wyniku wykorzystania informacji zawartych w niniejszym materiale. W przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z Alior TFI celem potwierdzenia aktualnosci przedstawionych

informacji. Odpowiedzialno$¢ za decyzje podjete wytacznie na pod ie niniej materiatu p 3 jego odbiorcy. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi danego Subfunduszu i jest
uzalezniona od wartosci jednostki uczestnictwa w momencie jej zbycia i odkupienia przez dany Subfundusz oraz od poziomu pobranych optat manipulacyjnych i zaptaconego podatku bezposrednio obcigzajacego dochdd z inwestycji w
dany Subfundusz. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszy moze cechowac sie duzg zmiennoscig, ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego i stosowane techniki zarzadzania. Przedstawione wyniki majg charakter historyczny (zrédto: Alior
TFI). Wyniki osiggniete w przesztosci nie przewiduja przysztych zwrotéw. Towarzystwo i ALIOR SFIO nie gwarantuja osiggniecia zatozonych celéw inwestycyjnych ani uzyskania okreslonych wynikéw w przysztosci. Wyniki nie uwzgledniaja
optaty manipulacyjnej lub innych ewentualnych optat. Przed podjeciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych nalezy zapoznac sie z informacjami dotyczgcymi ALIOR SFIO i danego Subfunduszu, w tym z polityka inwestycyjna danego
Subfunduszu, uprawnieniami uczestnikéw, optatami i kosztami obcigzajgcymi aktywa danego Subfunduszu oraz z informacjami o ryzyku inwestycyjnym danego Subfunduszu, zawartymi w Prospekcie Informacyjnym ALIOR SFIO, Tabeli
Opfat oraz w Dokumencie zawierajacym kluczowe informacje (KID). Tabela Optat znajduje sie na stronie www.aliortfi.com. Prospekt Informacyjny oraz KID sporzadzone w jezyku polskim dostepne sg w siedzibie Alior TFI, u Dystrybutoréw
oraz na stronie internetowej https://www.aliortfi.com/dokumenty.html w odpowiedniej zaktadce.



