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Liczba tygodnia

Cytat tygodnia

W styczniu w USA powstato az 353 tys. nowych miejsc
pracy, konsensus zaktadat wzrost jedynie o 185 tys., po
solidnym odczycie 216 tys. w grudniu.

.Cztonkowie Rezerwy Federalnej USA w dalszym ciggu ocze-
kuja, ze w tym roku dokonaja okoto trzech obnizek stép pro-
centowych po 25 pb” -powiedziat Jerome Powell w wywiadzie
wyemitowanym w niedziele.

OBLIGACJE

Poczatek ubiegtego tygodnia charakteryzowat sie gtéwnie spadajacymi
rentownosciami obligacji skarbowych. Trend ten byt utrzymywany w
otoczeniu pozytywnych danych o inflacji sptywajacych z najwazniejszych
gospodarek swiatowych. Pozytywnie zaskakiwata miedzy innymi inflacja
w Niemczech 2,9% r/r (vs 3,0% prognoza), czy Francji 3,1% r/r (vs 3,3%
prognoza). Wspierajagce okazaty sie takze publikacje PKB za 4Q 2023
przez panstwa strefy euro. W znacznej mierze byty zgodne lub lepsze niz
wstepne szacunki.

Zaskoczenia nie byto natomiast w decyzji FED. FOMC zgodnie z oczeki-
waniami utrzymat stopy procentowe na niezmienionym poziomie, a z
komunikatu po posiedzeniu znikneto stwierdzenie o przysztych mozli-
wych podwyzkach. Pierwotnie informacja ta zostata odebrana gotebio
przez rynek. W takcie ostatniej konferencji po posiedzeniu, prezes FED J.
Powell wprost zapytany o mozliwe obnizki w marcu, mocno schtodzit te
oczekiwania stwierdzajac, ze nie jest to bazowy scenariusz. Potwierdzit
jedynie, ze oczekuja na potwierdzenie trwatosci dezinflacyjnych w go-
spodarce, przy jednoczesnym utrzymaniu sie stabilnego rynku pracy.

Przetomem okazaty sie dopiero pigtkowe dane z amerykanskiego rynku
pracy oraz ISM. Opublikowany raport payrolls wskazat, ze w styczniu
powstato az 353 tys. nowych miejsc pracy, po solidnym odczycie 216 tys.
w grudniu. Odczyt znaczaco przebit konsensus, ktory zaktadat jednie
wzrost o 185 tys. Jednoczenie zrewidowane w gore zostaly ostatnie dwa
odczyty, co tylko potwierdza site gospodarki. ISM Manufacturing PMI
réwniez zakonczyt pozytywnie - 49,1 vs 47,1 ostatni odczyt. W otoczeniu
takich danych, rentownosci w pigtek mocno rosty, wycofujac sie z zakta-
doéw o obnizki stép procentowych przez FED w marcu, rozgrywajac nadal
4-5 obnizek stép w 2024 roku.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

Zmiana tygodniowa Zmiana
Wartos¢ (%)

(pb) YTD (pb)
Stopa NBP 575 0 0
WIBOR 3M 5,85 -1 -3
FRA 3x6 5,68 -2 5
Polska 2Y 4,96 -5 -9
Polska 10Y 5,26 -15 6
Niemcy 10Y 2,24 -6 22
USA 10Y 4,02 -12 14

Ubiegly tydzien przebiegat pod dyktando publikacji wynikéw amery-
kanskich spotek nazywanych wspaniata siodemka. Wyniki tych najwiek-
szych spotek miaty zdecydowaé o sentymencie na najblizsze tygodnie.
Oczekiwania inwestoréw co do prezentowanych wynikéw byty wysokie.
Po pierwszych mieszanych odczytach spotki, ktére publikowaty wyniki
pod koniec tygodnia, kolejne odczyty zaskoczyly pozytywnie. O skali
zaskoczenia moze $wiadczy¢ wzrost na wynikach spo6tki Meta Platforms,
ktéra zamkneta pigtkowe notowania wzrostem o ponad 20%.

Dobry globalny sentyment przeniost sie réwniez na warszawski parkiet,
ktéry mocno zyskiwat w ubiegtym tygodniu. Indeks WIG20 w krétkim
czasie zyskat ponad 200 punktéw. Pozwolito to réwniez szerokiemu
indeksowi WIG wyznaczy¢ nowe historyczne maksima na poziomie po-
wyzej 80 tysiecy punktéw. W slad za wzrostami na szerokim rynku nowe
historyczne maksima wyznaczyt rowniez indeks mWIG40, ktéry uplaso-
wat sie powyzej 6 tysiecy punktéw.

Na polskim rynku sezon wynikéw dopiero na poczatku. Do tej pory
wyniki upublicznito sze$¢ bankdw, ktére zaskoczyty pozytywnie. Kolejne
tygodnie dadza nam odpowiedz, czy w wynikach polskich spotek widaé
oczekiwane odbicie wynikéw, ktére moze zaowocowad¢ mocnigjszym
wzrostem indekséw na warszawskim parkiecie.

Dynamiczna jest rowniez sytuacja na rynku chinskim, ktory od dtuzsze-
go czasu pozostaje w silnym trendzie spadkowym. Pojawiaja sie juz
pierwsze komentarze inwestoréw, ze w najblizszym czasie moze nasta-
pi¢ odwrdcenie negatywnej tendencji. Moze to pozytywnie wptynaé na
sentyment do rynkéw wschodzacych.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.
; ; Zmiana
Wartoéé Zmiana t)é/godnlowa
(%) YTD (%)
WIG 79 575 51% 1,4%
WIG20 2350 57% 0,3%
DAX 16918 -0,3% 1,0%
S&P 500 4959 1,4% 4,0%
Nasdaq 17 643 1,3% 4,9%
Akcje EM 988 0,3% -3,5%
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SUROWCE

Ubiegty tydzieh to przede wszystkim duza zmienno$¢ na rynku
ropy naftowej. Na poczatku tygodnia ropa rosta po ataku drona w
Jordanii i kolejnym ataku na tankowiec na Morzu Czerwonym.
Wzrosty te jednak dosy¢ szybko zostaty wymazane i w dalszej cze-
ci tygodnia ceny ropy juz tylko wtasciwie spadaty. Brak dalszej
eskalacji konfliktu, a nawet pojawiajace sie doniesienia o mozliwym
zawieszeniu broni mocno wptywaty na przecene surowca. Trzeba
mie¢ jednak na uwadze, ze sytuacja jest w dalszym ciagu mocno
niepewna. Nie mozna wykluczy¢, ze USA odpowiedzg na wspo-
mniany wyzej atak drona na placéwke wojskowa USA w Jordanii. W
catym tygodniu ceny ropy spadty o ponad 7%, zaréwno w przypad-
ku WTI jak i Brent.

Patrzac catosciowo na rynek surowcowy, nie byt to zbyt udany ty-
dzien dla tej klasy aktywow. Caty indeks Bloomberga spadt o ok.

WALUTY

W ubiegtym tygodniu poznaliémy bardzo istotne dane i decyzje z
USA. Przetozyty sie one na duza zmiennos$¢ gtownej pary waluto-
wej — EURUSD. W pierwszej kolejnosci mowa tutaj o decyzji FED o
pozostawieniu stop procentowych bez zmian. Towarzyszyto jej
oswiadczenie FED o tym, ze w marcu nie nalezy spodziewac sie
obnizek stép procentowych. Zostato to odebrane jastrzebio i w
efekcie umocnito dolara. Drugg istotng dang, jaka trafita na rynek
byt bardzo duzy wzrost zatrudnienia w sektorze pozarolniczym.
Okazat sie on dosy¢ zaskakujacy i tylko wzmocnit narracje o braku
obnizek w marcu. Tym samym dat dolarowi kolejne paliwo do
wzrostow. Kurs EURUSD ponownie znalazt sie ponizej poziomu
1,08, a indeks dolara bardzo blisko poziomu 104. Zmienno$¢ nie
omineta takze krajowej waluty, ktéra byta pod zauwazalnym wpty-
wem wydarzeh na rynkach bazowych. Zawirowania na parze EU-
RUSD i umacnianie sie dolara pozytywnie wptynety na kurs naszej

2%. Oprdécz negatywnie wyrdzniajacych sie surowcow energetycz-
nych, na czele ze wspomniang ropa, na wartosci tracity takze meta-
le przemystowe. Nie najgorzej radzity sobie z kolei notowania ztota,
ktére wzrosty do poziomu blisko 2050 USD, w catym tygodniu no-
tujac 1% wzrost.

waluty w stosunku do euro. W przeciaggu catego tygodnia spadt on
0 1,2% do poziomu 4,315, znajdujac sie blisko poziomoéw z potowy
grudnia ubiegtego roku. W przypadku USDPLN zmiana tygodnio-
wa jest niewielka, cho¢ nie oddaje ona w petni zmiennosci jaka w
catym tygodniu byta widoczna. Momentami kurs USDPLN wynosit
nawet 3,96, by na koniec tygodnia powrdci¢ w okolice 4,00.

Wartoié Zmiana tygodniowa Zmiana Wartodé Zmiana t(i//g)odniowa Zmiana
(%) YTD (%) 2 YTD (%)
Zioto (USD/Undja) 2 040 1.1% 1,1% EUR/PLN 4315 -1.2% -0.6%
Srebro (USD/Uncja) 23 -0,5% -4,6% USD/PLN 4,001 -0,6% 1.7%
Ropa brent (USD/bar). 77 -7,4% 0,4% HUF/PLN 1,126 -0,7% -0,8%
Gaz ziemny (USD/BTU) 2,08 -23,3% -17,3% EUR/USD 1,079 -0,6% -2,3%
Miedz (USd/Ib.) 382 -0,8% -1,8% Dolar Index (w pkt.) 103,9 0,5% 2,6%
Pszenica (USd/bu.) 600 -0,1% -4,5% Waluty EM (w pkt.) 47,0 -0,6% -2,3%
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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.
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