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Liczba tygodnia - Cytat tygodnia - -
.Dane ze stycznia dot. zatrudnienia, sprzedazy detalicznej oraz

inflacji czeSciowo odwrdcity tendencje wskazujace na spowalnia-
Liczba nowych miejsc pracy w sektorach pozarolniczych w nie gospodarki. Presja inflacyjna jest wyzsza niz oczekiwano na
USA wzrosta o 311 tys. przy konsensusie ekonomistéw na poprzednim spotkaniu FOMC. Docelowy poziom stép prawdo-
poziomie 205 tys. podobnie bedzie wyzszy niz dotychczas sadzono i Fed nie wy-
klucza zwiekszenia tempa podwyzek stop procentowych” - Pre-
zes Fed, J.Powell podczas konferencji w kongresie.

OBLIGACJE

Za nami bardzo mocny tydzien jesli chodzi o rynek obligacji polskich. Rentownoéé dwuletniej obligacji USA
Dziato sie tak za sprawa mocno spadajacych rentownosci na rynkach 52

bazowych, co wydatnie przetozyto sie na rentownosci na rodzimym ryn- )
ku. Najwazniejszymi wydarzeniami w kalendarzu ubiegtego tygodnia s *'|
byto wystapienie szefa FED J. Powella oraz informacje o zatrudnieniu Mo
ptynace z amerykanskiego rynku pracy. Lokalnie waznymi wydarzeniami 48 b
byty decyzja RPP w sprawie stop procentowych w Polsce oraz konferen- ' Il

cja prezesa A. Glapinskiego. Pierwotnie jastrzebie wypowiedzi szefa FED a6 | | |

dotyczace inflacji oraz silnego rynku pracy wptywaty na wzrost rentow- ]]‘ | ]}I'l : J o
nosci amerykanskich obligacji. Jednak piatkowy raport zdawat sie nie 44 | '|. i L [:I
miec juz tak silnego wptywu na obligacje, pomimo tego, ze ukazane sie l | Ii ‘ " i l
dane byty stosunkowo mocne. Liczba nowych miejsc pracy w sektorach 42 ] il i'- Ifil' T ‘
pozarolniczych wzrosta o 311 tys. przy konsensusie ekonomistéw na ' ! | o |’
poziomie 205 tys. W Polsce decyzja RPP o pozostawieniu stép procen-  ,

|

towych na niezmienionym (6,75%) poziomie rowniez pozostawata w linii 28pat  11lis  25lis  9gru  23gru 6sty  20sty 3t 17lut  3mar
z oczekiwaniami rynkowymi. Ponadto konferencja prezesa Glapifiskiego  Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

takze nie przyniosta wielkich zaskoczen. Prezes potwierdzat, ze cykl pod- Zmiana tygodniowa Zmiana
wyzek w Polsce nie zostat jeszcze zakonczony. Wypowiadat sie pozyty- Wartosc (%)

wie odnosnie projekgji inflacji, z ktérag Rada miata mozliwos¢ zapoznaé (pb) 171 )
sie na spotkaniu dzien wczesniej. Podczas konferencji mozna byto do-  Stopa NBP 6,75 0 0
strzec ,gofebie” sygnaty wysytane przez prezesa NBP, co réwniez dato \ygoR 3Mm 6,93 ) 9

impuls do wzrostu cen obligacji na krajowym rynku dtugu. Natomiast
najwiekszym zaskoczeniem ubiegtego tygodnia byta informacja o upad-
ku banku Silicon Valley Bank w USA. Niesie to za soba mozliwe problemy  Polska 2Y 6,07 -30 -66
sektora bankowego w Stanach Zjednoczonych. Informacje te wywotaty

FRA 3x6 6,92 -9 -22

ra < /€ nte - 1€ Polska 10Y 6,12 -42 -75
dosy¢ silng reakcje na rentownosciach amerykanskich obligacji skarbo-
wych, ktére mocno spadaty. W przekroju catego tygodnia, rentownosci  Niemey 10Y 2,51 -21 6
obligacji skarbowych cofnety sie o ok. 25 pb w przypadku USA i Niemiec, USA 10Y 3,70 -25 -18
oraz o ok. 40 ib W irziiadku kra'owich obliiac'i.
Poprzedni tydzien na globalnych rynkach akgji byt bardzo emocjonujacy. Notowania indeksu NASDAQ
Uwaga inwestoréw byta zwrécona na wydarzenia za oceanem. 13000

sprawa upadku amerykanskiego banku Silicon Valley Bank. Byt to 16 pod 12500 .

wzgledem wielkosci bank w USA wedtug danych na koniec ubiegtego R . i[
roku i posiadat okoto 210 mld dolaréw aktywoéw. Warto zauwazy¢, ze w | | Iy ‘
"

Amerykanski sektor bankowy przezywat trudne chwile, a to wszystko za ” 1
' I

ostatnim czasie bardzo dynamicznie urdst — jeszcze na koniec 2019 roku, 12000 |
czyli tuz przed pandemig COVID-19 jego aktywa wynosity 70 mld dola- RITRE | ‘
réw i dawaty mu 34 miejsce na amerykanskim rynku bankowym. Witasnie [ 41 I| |-, ('l
specyfika banku i koncentracja na klientach Venture Capital oraz ich spé- %% | || '

tek portfelowych stata za tak dynamicznym wzrostem. Bank koncentro- | . LI
wat sie na tym typie klientéw, ktérzy przede wszystkim inwestowali w | | I:-I M

UL : . . . 11000 ¢ " i
spotki technologiczne oraz biotechnologiczne. Silne wzrosty tego seg- i | 1 I
mentu rynku przyciggnety nowy kapitat do tego rodzaju funduszy, na | "
ktéorym mocno zyskiwat Silicon Valley Bank. 10500
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W ubiegtym tygodniu SVB odnotowat gwattowny odptyw depozytdw,
ktéry tym samym spowodowat upadek banku. Szacuje sig, ze klienci za-

Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

zadali zwrotu okoto 45 mld dolaréw swoich depozytéw. Zmusito to bank . . Zmiana
do sprzedazy aktywow, miedzy innymi amerykanskich obligacji skarbo- Wartos¢ Zmiana t()é/g)odmowa
wych i wykazanie straty, ktéra negatywnie wptyneta na kapitaty banku. . YTD (%)
Warto zauwazy(, ze tylko kilka procent depozytow byto objete gwaran- g 59 570 1,1% 3,7%
cja FDIC, ktora wynosi 250 tys. dolarow.

WIG20 1800 -2,3% 0,4%
Obawy o kondycje sektora bankowego rowniez przeniosty sie na amery- DAX 15428 1,0% 10,8%

kanskie banki regionalne, ktore takze mocno tracity w ubiegtym tygo-
dniu. Najblizsze dni beda kluczowe i dadzg odpowiedz, czy upadek ban- S&P 500 3862 -4,5% 0,6%
!(u Silicon Valle){ Bz_ank przetozy sie na problemy odptywu depozytéw w Nasdaq 11830 3.7% 8.1%
innych amerykanskich bankach.

Akcje EM 955 -3,3% -0,1%
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SUROWCE

Zgodnie z oczekiwaniami w minionym tygodniu zmiany na rynku
surowcowym miaty w gtdwnej mierze by¢ pochodng zmian na
amerykanskim dolarze, ktérych gtéwnym elementem byto wysta-
pienie szefa FED. | taki wtasnie scenariusz realizowat sie¢ w pierw-
szej czesci tygodnia. Jastrzebie wypowiedzi J. Powella umocnity
amerykanska walute i tym samym wywotaty przecene niektérych
surowcow, w tym ropy i ztota.

Z kolei w drugiej czesci tygodnia, sytuacja jednak sie zmienita. Sta-
o sie to za sprawa niepokojacych informacgji, jakie naptynety na
rynek odnosnie upadtosci jednego z amerykanskich bankéow. W
pewnym sensie wygranym takiego stanu rzeczy okazato sie ztoto,
ktore znaczaco zyskato na wartosci, gdy rynek wtaczyt tryb ‘risk off’

WALUTY

Uwaga inwestoréow obserwujacych rynek walutowy w minionym
tygodniu skupiona byta w zasadzie na dwdch gtéwnych wydarze-
niach — wystapieniu szefa FED J. Powella oraz danych z amerykan-
skiego rynku pracy. Jastrzebi przekaz szefa FED, ktéry zwracat uwa-
ge na wcigz mocne dane z gospodarki, przesunat rynkowe oczeki-
wania co do kolejnych podwyzek stép procentowych i tym samym
umocnit amerykanska walute.

Drugie ze wspominanych wyzej wydarzen zeszto nieco na dalszy
plan, gdyz na rynek zaczety naptywaé niepokojace informacje od-
nosnie probleméw sektora bankowego w USA zwiagzane z upadto-
$cig jednego z podmiotéw. Informacje te dosy¢ mocno zmienity
obraz rynku. W konsekwencji amerykanski dolar oddat niemal caty

i jednoczednie przeceniat sie dolar. W tym przypadku przetozyto wzrost wypracowany w pierwszej potowie tygodnia.
sie to na przetamanie poziomu 1850 USD i w konsekwencji na
wzrost w skali catego tygodnia. Polska waluta pozostawata stosunkowo zmienna, reagujac na wy-
darzenia na rynkach bazowych. Decyzja RPP, ktéra po raz kolejny
pozostawita stopy procentowe w Polsce bez zmian byta zgodna z
rynkowymi oczekiwaniami i tym samym nie wywotana zbyt duzych

ruchéw na ztotowce.

Wartoie  ZMiana tygodniowa Zmiana Wartoge  Zmiana t()(:/(_:])odniowa Zmiana

(%) YTD (%) 2 YTD (%)

Ztoto (USD/Undja) 1868 0,6% 2,4% EUR/PLN 4,680 -0,6% -0,1%
Srebro (USD/Uncja) 21 -3,4% -14,3% USD/PLN 4,397 -0,6% 0,5%
Ropa brent (USD/bar). 83 -3,6% -3,6% HUF/PLN 1,224 -1,5% 4,4%
Gaz ziemny (USD/BTU) 2,43 -19,2% -45,7% EUR/USD 1,064 0,1% -0,6%
Miedz (USd/Ib.) 405 -0,8% 6,2% Dolar Index (w pkt.) 104,6 0,1% 1,0%
Pszenica (USd/bu.) 667 -4,.2% -15,8% Waluty EM (w pkt.) 50,3 -0,8% 0,7%
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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

