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Jest to informacja reklamowa. Wyniki osiggniete w przesztosci nie przewidujg przysztych stép zwrotu.
Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem fundusz, przedstawiane sa w Kluczowych Informacjach
(KID) oraz prospekcie funduszu.
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ANDRZEJ BIENIEK, CFA
Dyrektor Inwestycyjny

Cosie dziato narynku?

Rynek akcji w styczniu 2024 roku przyniést wzrosty na zdecydowanej
wiekszosci indekséw akcji, poza naszym rynkiem, ktoéry stracit

2,9% w dolarach amerykanskich. Wielko$¢ wzrostow réznita sie istotnie
w zaleznosci od kraju i od sektora. Styczen jest statystycznie miesigcem
wzrostow i tak samo byto w ubiegtym miesigcu. Najwazniejsze czynniki
wptywajace na ruchy rynkowe byty podobne jak we wczesniejszych
miesigcach, czyli wcigz zmieniajace sie przewidywania odnosnie Sciezki
zaostrzania (lub tez konca cyklu) polityki banku centralnego FED

w USA, informacje makroekonomiczne i polityczne z Chin, konflikt
rosyjsko - ukrainski, a takze na linii Izrael-Palestyna. W przypadku
Polski rynki byty stabe gtéwnie z powodu odreagowania po bardzo
silnym czwartym kwartale ubiegtego roku i w styczniu nastgpita
korekta. Najmocniejsze byty spotki o sredniej ptynnosci i kapitalizacji,
natomiast najstabsze (-2,30%) byty najwieksze spotki. W opisywanym
okresie indeks WIG (w PLN) spadt o 1,33%, WIG20 (w PLN) 2,30%,
MWIG40 (w PLN) wzrést o 1,1%, SWIG80 (w PLN) 0,05%, S&P 500

(w USD) 1,6%, natomiast DAX (w USD) spadt o 1,0%.

Co sie wydarzyto w subfunduszu?

Esaliens Matych i Srednich Spotek w styczniu 2024 roku spadt o0 0,50%.
W czesdci akeyjnej funduszu alokacja w akcje byta przewazona

PIOTR GRZYBOWSKI, CFA \C/lvlzg,:cledgm p02|odm.u Jrm:utrallnkego. Jednoczesnie pozytywnie
Bl R afunduszu zadziatata selekcja.

Co zrobit zarzadzajacy?

W styczniu 2024 nie dokonano zadnych wiekszych zmian w portfelu .

Jakie sg perspektywy?

Uwazamy, ze rynek jest wcigz jest mocno wyprzedany, a przecena akcji,
ktéra sie dokonata przez ostatnie miesigce, byta przesadna i wynikata

w duzej mierze z paniki powstatej w rezultacie niecheci

do wzrostowych spotek technologicznych, eskalacji konfliktu zbrojnego,
a takze niepewnosci w zakresie polityki pienieznej FED i obaw

o mozliwe spowolnienie gospodarcze.
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Sentyment inwestoréow do rynku akgcji jest wciagz
negatywny. Obecnie spodziewamy sie,

w najblizszym czasie, kontynuacji odbicia

na rynku akcji, ktére najprawdopodobniej
bedzie sie wigzac z pojawieniem sie perspektyw
na zakonczenie wojny lub tez uspokojeniem
obaw zwiazanych z inflacja. Jednoczesnie
zdajemy sobie sprawe, ze ewentualne
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zaostrzenie konfliktu Rosja - Ukraina moze
wywotywac dalsze przeceny i powodowacé
kolejne fale paniki rynkowej. Sadzimy, ze jesli
odbicie na rynku akcji bedzie trwalsze,

to powinno ono by¢ silniejsze w segmencie
mniejszych spétek. Portfel akcji funduszu jest
przygotowany na tego typu ruchy rynkowe.
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