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Rynek akcji

Po wyprzedazy z poczatku roku rynek odrobit znaczng czes¢ strat.
Przewazajgca opinia na rynku to taka, ze jest to tylko ruch korekcyjny. Tak
to faktycznie wyglada. Wystarczy spojrze¢ na Balic Dry Index, ktéry w tym
samym czasie stracit 17%. Ale ta powszechna opinia o ruchu korekcyjnym
moze oznacza€, ze akcje wzrosng mocniej i diuzej niz sie to teraz wydaje.
Cho¢ jesteSmy w dalszym ciggu w trakcie bessy.

Niektore spoétki mate i Srednie w mojej ocenie sg wycenione juz atrakcyjnie,
natomiast spotki z Wigu 20 sg moim zdaniem jeszcze za drogie, jesli
spojrzymy nawet na wskaznik PBV.

W marcu WIG wzrést 1%, WIG20 10% a MIDWIG 10%.

Rynek obligaciji

Na rynku obligacji w marcu niewiele sie dziato. Rentownosci praktycznie sie
nie zmienity.

Gleboki spadek PKB spowoduje dramatycznie nizsze przychody panstwa
z tytutu podatkéw, wiec potrzeby pozyczkowe wzrosng, aby ratowaé budzet.
A chetnych na polskie obligacje po tych cenach brakuje. W pewnym
momencie rzad, aby sprzeda¢ obligacje bedzie zmuszony zaakceptowac
wyzsze rentownosci i tutaj upatruje najwieksze ryzyko w tym roku na rynku
obligacji. Uratowa¢é moze nas zmiana nastrojow na rynkach
miedzynarodowych i powrot na rynki wschodzace.

Rentownosci w przypadku obligacji 10-letnich to 6,29%, a dwulatek 5,65%.
Widoczne juz spowolnienie gospodarcze i recesja w niektérych krajach

wzmaga presje na dalsze obnizki stép procentowy w Polsce. Powinno to
w pewnym stopniu wspiera¢ rynek obligacji w najblizszych miesigcach.
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Obligacje denominowane w EUR przyniosty w marcu 1,4% stope zwrotu z powodu stabnacej
ztotéwki. Na zmiennym rynku akcyjnym nasza obligacja z ochrong kapitatu i z opcjg na hedge
fund stracita w styczniu 0,2%.

Wyniki

Nordea OFE zajmuje obecnie 8 pozycje w rankingu.

Raport przygotowat Departament Inwestycji, e-mail:
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POLSAT 0,16 %
AEGON -2,05 %
GENERALI -2,18 %
POCZTYLION -2,46 %
BANKOWY -2,58 %
ALLIANZ -2,61 %
AXA -2,69 %
NORDEA -2,89 %
PEKAO/ALLIANCE -2,97 %
AlIG -3,14 %
WARTA -3,24 %
NATIONALE NEDERLANDEN -3,26 %
COMMERCIAL UNION -4,10 %
PZU (Ztota Jesien) -4,15 %
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