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Liczba tygodnia

Cytat tygodnia

W czwartek zostata potwierdzona informacja doty-
czaca uruchomienia dla Polski ok. 137 mld euro
zablokowanych srodkow z UE.

.Nie bedzie przestrzeni do obnizek stop procentowych,
dopoki inflacja bazowa na trwate nie siegnie 2,5 proc.” -
uwaza Ludwik Kotecki, cztonek Rady Polityki Pieniezne;.

OBLIGACJE

Ubiegty tydzien okazat sie nieco bardziej zyczliwy dla obligacji skarbo-
wych, a w szczegolnosci dla polskich papierow skarbowych. Chociaz po-
czatek tygodnia wcale nie napawat optymizmem posiadaczy obligacji.
Poniedziatek byt dniem, w ktérym stosunkowo niewiele sie dziato. Byto
to spowodowane dniem wolnym od pracy w Stanach Zjednoczonych.
Globalnie dopiero sroda przyniosta inwestorom impuls do zmiany ren-
townosci, a to za sprawa publikacji Minutes ze styczniowego posiedzenia
FOMC. Pokazaty one, ze pomimo jednogtosnosci bankierow centralnych
w sprawie pozostawienia stop na niezmienionym poziomie, oddalanie
przez inwestoréw terminu rozpoczecia cie¢ stép jest jak najbardziej
stuszne. Cztonkowie rady zwracajg uwage na ryzyko zbyt szybkiego ta-
godzenia polityki. Podkreslaja tez znaczenie doktadnej oceny naptywaja-
cych danych, aby stwierdzi¢, czy inflacja rzeczywiscie zmierza do celu. W
otoczeniu m.in. tego komunikatu, rentownos$ci amerykanskich i niemiec-
kich obligacji osiagaty tegoroczne szczyty. Dopiero pigtek przynidst
wzrost cen dtugoterminowych obligacji wymazujac catotygodniowe ich
spadki. Podobnie poczatek tygodnia wygladat na krajowym rynku diugu.
We wtorek GUS opublikowat raport o wynagrodzeniu. Przecietne wyna-
grodzenie w sektorze przedsiebiorstw w styczniu wzrosto o zaskakujace
12,8% r/r wobec wzrostu o 9,6% r/r w grudniu. To wynik zdecydowanie
wyzszy od konsensusu, ktéry zaktadat 10,7% r/r. To moze przetozy¢ sie
na wzrost konsumpgji, ktéra jest sygnatem ostrzegawczym dla RPP w
konteksécie zbiegania inflacji do celu. Pozytywne okazaty sie dopiero
czwartkowe informacje dotyczace uruchomienia dla Polski ok. 137 mid
euro zablokowanych $rodkéw z UE. To miato gwattowne przetozenie na
polskie papiery, ktore nie poddawaty sie presji ptynacej z rynkdw rozwi-
nietych. Ostatecznie rentownosci polskich dziesiecioletnich obligacji spa-
dly o 12 pb, podczas gdy amerykanskich 3pb, a niemieckich 4 pb.
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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 -3 -3
FRA 3x6 576 2 14
Polska 2Y 5,00 0 -5
Polska 10Y 533 -12 13
Niemcy 10Y 2,36 -4 34
USA 10Y 4,25 -3 37

Gtownym wydarzeniem ubiegtego tygodnia, na ktory bacznie
zwracali uwage inwestorzy byta publikacja wynikow amerykan-
skiej technologicznej spotki NVIDIA. Jest ona gtéwnym benefi-
cjentem wysokiego zainteresowania inwestorow na ekspozycje
na sztuczng inteligencje. Od poczatku roku na kursie akgji tej
spotki mieliSmy do czynienia z imponujacym wzrostem. Przed
samymi wynikami akcje spo6tki mocno tracity. Byto to poktosie
obaw inwestoréw o wysokie oczekiwania co do publikowanych
wynikéw oraz chel realizacji zyskdédw. Sama publikacja wynikow
pozytywie zaskoczyta inwestorow i spowodowato to silny wzrost
kursu akgji.

Sprostanie oczekiwan rynkowych przetozyto sie rowniez na
utrzymanie pozytywnego globalnego sentymentu do ryzykow-
nych aktywdw. Rynek amerykanski po publikacji wynikéw wy-
znaczyt nowe historyczne maksima.

Na polskim rynku akcji w ubiegtym tygodniu odbyto sie réwniez
istotne wydarzenie, czyli informacja o odblokowaniu srodkéw z
KPO. Przetozyto sie to réwniez na nowe maksima indekséw oraz
umocnienie polskiego ztotego do gtdwnych par walutowych.
Pozytywny sentyment rynkowy moze roéwniez utrzymac sie w
kolejnych dniach. Moze to zaowocowac kontynuowaniem obec-
nego trendu.

Zmiany swiatowych indeksdw akcyjnych
B Progentows tmiana wminiomm tygodniy

W Pro<enitowa tmiana YTD
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Zrédto: Opracowanie wtasne Alior TFI.

e Zmiana tygodniowa Zmiana

(%) YTD (%)
WIG 83 266 3,9% 6,1%
WIG20 2477 4,5% 57%
DAX 17 419 1,8% 4,0%
S&P 500 5089 1.7% 6,7%
Nasdaq 17 938 1,4% 6,6%
Akcje EM 1028 1.2% 0,4%
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SUROWCE WALUTY

Ubiegty tydzien na rynku walutowym byt stosunkowo spo-
kojny i nie przynidst wiekszych zmian rynkowych. Jedng z
bardziej istotnych rzeczy, ktory trafity na rynek byly tzw.

Rynek surowcowy w minionym tygodniu nie byt w stanie
przybrac¢ jednego, zdecydowanego kierunku.

Z jednej strony mielismy metale szlachetne czy przemysto- minutki FED, ktory okazaty sie by¢ mieszane. Z jednej strony
we. Zyskiwaty one na wartosci ze wzgledu na chociazby pokazaty, ze wiekszos¢ cztonkédw FED nie sktania sie ku
stabsze zachowanie dolara. Dobrym przyktadem jest takze szybkim obnizkom stép procentowych. Z drugiej strony w
ztoto, ktore zyskato ponad 1% i odbito sie od poziomu 2000 komunikacie pojawity sie informacje sugerujace, ze w naj-
USD. blizszym czasie dojdzie do rewizji programu ograniczenia
Z drugiej strony obserwujemy surowce energetyczne, ktore bilansu (QT). W catym tygodniu doszto do nieznacznego
ubiegtego tygodnia nie zalicza raczej do udanych. W tej gru- ostabienia dolara. Kurs EURUSD przekroczyt poziom 1,08.

pie na minus wyrdzniaty sie notowania gazu ziemnego -
spadaty one o blisko 7% oraz ropa WTI ze spadkiem bliskim
3,5%. Szeroki indeks surowcowy Bloomberga spadt o niemal
0,8% wzgledem poprzedniego tygodnia.

Troche inaczej ksztattowata sie sytuacja na krajowym po-
dwoérku. Obserwowalismy znaczace umocnienie sie ztotdw-
ki, zaréwno w stosunku do euro jak i dolara. Kluczowa oka-
zata sie informacja odnosnie odblokowania $rodkéw dla
Polski z KPO i funduszu spéjnosci. Kurs USDPLN spadt wy-
raznie ponizej poziomu 4,00, w catym tygodniu umacniajac
sie o blisko 1,2%. W przypadku euro, zanotowat on spadek
o blisko 0,8%, do poziomu 4,31.

Wartoié Zmiana tygodniowa Zmiana Wartodé Zmiana t(i//g)odniowa Zmiana
(%) YTD (%) o YTD (%)
Zioto (USD/Undja) 2035 1.1% -1,3% EUR/PLN 4310 -0.8% -0.8%
Srebro (USD/Uncja) 23 -2,0% -3,6% USD/PLN 3,980 -1.2% 1.1%
Ropa brent (USD/bar). 82 -2,2% 5,9% HUF/PLN 1,114 -0,1% -1,9%
Gaz ziemny (USD/BTU) 1,60 -0,4% -36,2% EUR/USD 1,082 0,4% -2,0%
Miedz (USd/Ib.) 388 1,1% -0,3% Dolar Index (w pkt)  103,9 -0,3% 2,6%
Pszenica (USd/bu.) 574 2.3% -8,7% Waluty EM (w pkt.) 46,5 -0,5% -3,4%
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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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