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Rynek akcji

Marzec byt kolejnym miesigcem, kiedy rynek akcji znalazt sie w trendzie bocznym.
Wszystkie indeksy zakonczyty miesigc na 1-2% plusach, mimo, ze w potowie
miesigca byty okoto 5% na minusie z powodu obaw przed recesjg w USA i presjg
na spofki sektora finansowego.

Pod koniec miesigca sektor finansowy odrobit straty, co podniosto caty rynek.

Spotki finansowe wypadly w marcu lepiej niz surowcowe, jak np. KGHM, ktory
réwniez w lutym miat sie dobrze.

Rynek akcji pozostaje nadal nerwowy pod wpltywem stabnacej Swiatowe;j
gospodarki, wzrostu wynagrodzen, rosnacej presji inflacyjnej i umacniajgcego sie
Ziotego. Zaczyna to negatywnie oddziatywa¢ na marze firm.

W dalszym ciggu jesteSmy ostrozni na tak zmiennym rynku i staramy sie trzymac
relatywnie tanie spotki z mocnym bilansem. Preferujemy spotki, ktére nie
ucierpiaty w wyniku wysokich cen surowcow.

Rynek obligacji

Rynek obligacji zakohczyt marzec bez zmian. Rentownosci obligacji 10-letnich
wyniosty 6%, a na 2 latach 6,26%.

Mimo to na rynku panowata duza zmiennos$¢. Rentownosci 2-latek urosty
w pewnym momencie do poziomu 6.5%.Ten ruch spowodowany byt mata panikg
na rynkach kredytowych, co na pewien czas przycisneto rynki wysokich rento-
WNOSCi.

Przyczyna tego ruchu byty niekonczace sie problemy na rynkach finansowych.
Sytuacja zostata zatagodzona przez FED poprzez cigcie stop i wpompowanie
pieniedzy na rynek.

Inflacja byta nadal wysoka, mimo, ze GUS zmienit tzw. koszyk towaréw
konsumpcyjnych, aby ten zawierat mniej zywnosci.

Rosnace ptace o 12% rocznie i inflacja na poziomie 4.2% pozostajg powaznym
problemem dla rynku obligacji i banku centralnego.

Majac to na uwadze, nie widzimy duzej wartosci w diugich obligacjach i utrzymu-
jemy relatywnie kroétki czas trwania obligacji oraz blok obligacji inflacyjnych.
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Inwestycje alternatywne

W marcu nasza obligacja z ochrong kapitatu i z opcjg na hedge fund stracita ok 1%.

Wyniki

\

Po bardzo mocnym lutym Nordea OFE osiggneta mniej spektakularny wzrost. Mimo to od poczatku roku
pozostajemy na szostej pozyciji.

WYNIKI
P R i

POCZTYLION 0.64 POCZTYLION -3.54
AEGON 0.61 -3.86
SKARBIEC-EMERYTURA 0.60 ALLIANZ -4.10
DOM 0.59 -4.19
NATIONALE NEDERLANDEN 0.56 PEKAO/ALLIANCE -4.31
ALLIANZ 0.44 NORDEA -4.34
COMMERCIAL UNION 0.41 POLSAT -4.40
AXA 0.38 BANKOWY -4.42
GENERALI 0.36 -4.49
BANKOWY 0.31 GENERALI -4.50
NORDEA 0.26 NATIONALE NEDERLANDEN -4.60
PZU (Ztota Jesien) 0.18 SKARBIEC-EMERYTURA -4.66
AIG 0.08 -4.71
PEKAO/ALLIANCE 0.00 PZU (Ziota Jesien) -4.89
POLSAT -0.78 COMMERCIAL UNION -5.26
INDEX 0.34 -4.55
Srednio 0.31 -4.42
Mediana 0.38 Mediana -4.42
Spread Nordea do Benchmarku -0.08 Spread Nordea do Benchmarku 0.21

Raport przygotowat Departament Inwestycji, e-mail: bstryjewski@nordeapolska.pl
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