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»,Najbardziej prawdopodobny scenariusz to catkowity brak zmian stép
procentowych w kolejnych miesigcach i kwartatach. Jednoczesnie nie
wykluczamy dalszych obnizek stop” — Prezes NBP Adam Glapinski.

— szacunkowa nominalna warto$¢ skupionych na rynku
wtérnym obligacji skarbu panstwa oraz
gwarantowanych przez skarb parnstwa, przez NBP od
poczatku pandemii Covid-19.
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Na obligacjach z rynkéw bazowych doszto w ostatnim tygodniu do mocnego wzrostu rentownosci. Rosty przede
wszystkim obligacje o dtuzszych terminach zapadalnosci, co doprowadzito do dalszego wystromienia krzywych
rentownosci. Réznica w dochodowosci obligacji amerykarskich o terminach zapadalnosci 10Y i 2Y wynosi obecnie
ponad 100pb. i jest odzwierciedleniem rosngcych oczekiwan inflacyjnych, w zwigzku z oczekiwaniem poprawy
koniunktury w globalnej gospodarce. W $lad za obligacjami z rynkéw bazowych rosty rentownosci polskich
obligacji Srednio i dtugoterminowych. Ciekawostkg z polskiego rynku obligacji jest ostatnia aukcja zamiany, na
ktérej MF pierwszy raz w historii wyemitowato 2-letnie obligacje denominowane w PLN z rentownoscig na
poziomie 0 procent.

W ubiegtym tygodniu kontynuowany byt trend lepszego zachowania s$rednich i matych spotek w
stosunku do najwiekszych podmiotéw. Obecnie inwestorzy oczekuja publikacji wynikéw spoétek za 2020
rok. Dodatkowe informacje finansowe pozwolg lepiej oceni¢ wptyw pandemii na kondycje
poszczegdlnych branz oraz ich perspektywe.

W ostatnim okresie notowania srebra ulegajg gwattownym wahaniom. Cena srebra w ubiegtym
tygodniu spadta z ponad 3000 dolaréw, do poziomu 2700 dolaréw i zblizyta sie do cen z korica
ubiegtego roku.

Na globalnym rynku walutowym dolar przez wiekszg czes¢ poprzedniego tygodnia umacniat sie do
euro, pomimo lepszego globalnego sentymentu. Wptyw na to miaty m.in., lepsze od oczekiwan dane
makro z USA. Polski ztoty w ostatnim tygodniu byt mocniejszy. EURPLN zakoriczyt tydzien ponizej
poziomu 4,5 pierwszy raz od poczatku roku i pierwszy raz od interwencji walutowych
przeprowadzonych przez NBP pod koniec zesztego roku. Umocnienie ztotego wynikato gtéwnie z
lepszego globalnego sentymentu i dobrych danych makro z polskiej gospodarki.
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Niniejsza publikacja zostata przygotowana wytgcznie w celach informacyjnych i nie stanowi porady inwestycyjnej, rekomendacji i/lub oferty zakupu lub sprzedazy instrumentu finansowego, lub formy doradztwa inwestycyjnego, jak réwniez
jako oferty zawarcia umowy w rozumieniu Kodeksu cywilnego. Opracowanie zostato przygotowane przez pracownikow Alior Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka 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. prowadzi dziatalno$¢ na podstawie zezwolenia i pod
nadzorem Komisji Nadzoru Finansowego. Niniejsze opracowanie jest wyrazem najlepszej wiedzy, umiejetnosci oraz pogladéw autoréw. Autorzy opracowania ani Alior TFI S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za ewentualne szkody
poniesione w wyniku decyzji podjetych na postawie informacji i opinii zawartych w niniejszym opracowaniu. Autorzy opracowania ani Alior TFI S.A. nie ponosza odpowiedzialnosci za kompletnos¢ i prawdziwos¢ danych zawartych w
publikacji, jak réwniez za wszelkie ewentualne szkody powstate w wyniku wykorzystania niniejszej publikacji lub zawartych w niej informacji. Kazda z opinii wyrazonych w niniejszym publikacji jest opinig wtasng autora opracowania i moze
ulec zmianie bez zapowiedzi. Informacje o ALIOR Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym Otwartym zarzadzanym przez Alior TFI S.A. oraz o jego ryzyku inwestycyjnym zwigzanym z inwestycja w jednostki uczestnictwa ALIOR SFIO
zawarte s3 w prospekcie informacyjnym dostepnym w siedzibie Alior TFI S.A. oraz na stronie internetowej www.aliortfi.com. Przed nabyciem jednostek uczestnictwa Alior SFIO nalezy zapoznac sie z prospektem informacyjnym, ktory
zawiera informacje niezbedne do oceny inwestycji w jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach ALIOR SFIO oraz wskazuje zasady polityki inwestycyjnej kazdego z subfunduszy, ryzyka, koszty i optaty zwigzane z
inwestycja w jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach ALIOR SFIO, a takze z kluczowymi informacjami dla inwestora odpowiednich Subfunduszy. Przedstawione wyniki majg charakter historyczny (zrédto: Alior TFI S.A.).
Alior TFI S.A. ani ALIOR SFIO nie gwarantujg osiggniecia celdéw inwestycyjnych funduszy lub subfunduszy ani uzyskania podobnych wynikéw w przysztosci. Wyniki nie uwzgledniajg optaty manipulacyjnej lub innych ewentualnych optat.
Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji nie jest tozsama z wynikami inwestycyjnymi danego subfunduszu i jest uzalezniona od wartosci jednostek uczestnictwa w momencie ich zbycia i odkupienia przez ALIOR SFIO oraz od poziomu
pobranych optat manipulacyjnych i zaptaconego podatku bezposrednio obcigzajacego dochdd z inwestycji w ALIOR SFIO, w szczegdlnosci podatku od dochoddw kapitatowych. Inwestycje w subfundusze obarczone s3 ryzykiem
inwestycyjnym, a uczestnik musi liczy¢ sie z mozliwoscig utraty przynajmniej czesci zainwestowanych $rodkéw. Tabele optat znajduja sie na stronie internetowej www.aliortfi.com. Warto$¢ aktywow netto ALIOR SFIO i subfunduszy moze
cechowac sie duzg zmiennoscia, ze wzgledu na sktad portfeli inwestycyjnych i stosowane techniki zarzadzania. Subfundusze moga inwestowac¢ wiecej niz 35% aktywdw w papiery wartosciowe emitowane, gwarantowane lub poreczone
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. Alior TFI S.A. o$wiadcza, ze doktada wszelkich staran, aby niniejszy materiat byt przygotowywany z nalezytg starannoscia. Alior TFI S.A. nie ponosi odpowiedzialno$ci za decyzje inwestycyjne
0s6b, ktére zapoznaty sie z niniejszym materiatem. Alior TFI S.A. zastrzega, ze dane zamieszczone w niniejszym materiale mogg by¢ nieaktualne, dlatego w przypadku zamiaru podjecia decyzji inwestycyjnych zalecamy kontakt z Alior TFI
S.A., celem uzyskania aktualnych informadji.



