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Stopy zwrotu na wybranych Swiatowych
rynkach akgcji w marcu.

Rzady wielu panstw naktadaty kolejne
restrykcje w obawie o trzecig fale,

co rowniez odbijato sie negatywnie na
zachowywaniu branz najbardziej
dotknietych wprowadzanymi restrykcjami.
Relatywnie lepsze dane z gospodarki
realnej w USA w stosunku do reszty
Swiata i zwiekszona awersja do ryzyka
w okresie zwiekszonej niepewnosci
przektadaty sie na silng aprecjacje dolara
wzgledem innych walut.

Podobnie jak inne rynki rozwijajace sie,
tak i region CEE zachowywat sie

w marcu relatywnie stabiej od rynkéw
rozwinietych, na co wptyw miat w duzej
mierze umacniajacy sie USD.
Zdecydowanie najstabszy byt rynek
turecki.
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Stopy zwrotu na wybranych rynkach akgji
regionu w marcu.

Pierwszy kwartat 2021 roku byt
wzglednie udany dla inwestujacych na
warszawskim parkiecie.
Zainteresowaniem strony kupujacej
cieszyty sie przede wszystkim spotki matej
i sredniej kapitalizacji — to zdecydowanie
dtuzej obserwowany trend, wynikajacy
z kilku aspektow, m.in. statego naptywu
srodkow do funduszy PPK i catego rynku
oraz generalnie ciekawej i bardziej
zroznicowanej propozycji inwestycyjnej
dla inwestorow w ramach tych
segmentow rynku.

10-LETNIE OBLIGACJE SKARBOWE
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Banki centralne w strefie euro i USA nie
zmienity swojego nastawienia
dotyczacego polityki monetarnej. ECB
zdecydowat, ze nadal bedzie w takim
samym stopniu wspierat gospodarke,

a Fed podkreslit, ze dopoki nie bedzie
trwatej poprawy na rynku pracy to nie ma
powodu zmienia¢ parametrow polityki
monetarnej.
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W pierwszym kwartale na rynkach
pojawity sie obawy o rosnacg inflacje,
m.in. ze wzgledu na silne wzrosty cen
SUrOWCOW.
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W marcu mieliSmy do czynienia

z kontynuacja trendéw z poprzedniego
miesigca. Obawy o wzrost inflacji
powodowaty wzrosty rentownosci
obligacji, co negatywnie przektadato sie
na nastawienie do spotek

technologicznych.
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1,9 MLD USD

W pierwszym kwartale br. rynki akcyjne
zyty rozpoczynajacymi sie programami
szczepien i planem otwarcia
gospodarek z koricem 1 kwartatu. Oczy
wielu inwestorow byty skupione na USA,
gdzie nowy prezydent wprowadzit szeroki
program fiskalny majacy pomoc

w szybszym wyjsciu z kryzysu,

w wysokosci 1,9 mld USD. W drugiej
potowie kwartatu do swiadomosci
inwestorow przebijaty sie coraz bardziej
skutki ogromnej ilosci pompowanych
pieniedzy w gospodarki — wyzsza od
oczekiwan inflacja.
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Spotkami, ktore zyskaty blask
w pierwszym kwartale roku, byty banki.

BANKlqm

Dla obligacji high-yield pierwszy kwartat
zakonczyt sie na plusie. Indeksy obligadji
wysokodochodowych denominowanych

w EUR i USD miaty kwartalny zwrot

w wysokosci 1,0% oraz 0,9%.
Zdecydowanie gorzej radzity sobie
obligacje skarbowe krajow rozwijajacych
sie, ktorych indeks spadt 0 5,4% w okresie
styczen-marzec.

EUR [ +1.0%

USD | +0.9 %

OBLIGACJE SKARBOWE
KRAJOW ROZWIJAJACYCH SIE
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PMI UStUGI 60,0 111.2021
SPRZEDAZ DETALICZNA +6,3% r/r 11.2021
PRODUKCJA PRZEMYStOWA B:WA/N7[3 11.2021

Walutowo przez marzec mieli$émy do
czynienia z dos¢ silnym ostabieniem sie
ztotego vs euro. \Wsrod duzych krajow
rozwijajgcych sie ztoty polski byt 5.
najstabszag walutg do dolara, za turecka
lirg, argentynskim peso, brazylijskim
realem oraz kolumbijskim peso.
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Dobrze radzity sobie spétki typu value
(spotki charakteryzujgce sie korzystng
wyceng w stosunku do swojej realnej
wartosci wewnetrznej) oraz spotki
cykliczne.
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Rentownosci obligacji wystrzelity w gore
w lutym i kontynuowaty wzrosty w marcu.
Wspierato to trendy rotacji kapitatu
zapoczatkowane w zesztym roku ze spotek
technologicznych w kierunku spotek
cyklicznych, ktore ucierpiaty w trakcie
epidemii Covid-19 i ktérych wyceny
pozostawaty na niskich poziomach.
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Pierwszy kwartat zakonczyt sie
pozytywnie dla inwestoréw akcyjnych.
Gtowne indeksy zanotowaty solidne
wzrosty.

Q1 2021

Pierwszy kwartat byt udany dla
inwestujacych w regionie. Duzg czes¢
sktadowa indeksow stanowig sektory, ktore
mocno tracity na pandemii. Teraz wraz

Z rozpoczeciem programu szczepien znow
znalazty sie one na radarze inwestorow.
Najwiecej w kwartale dat zarobic indeks
austriacki ATX, ktory wzrést w walucie
lokalnej o ponad 13% (w USD prawie 9%).

CD PROJEKT REc{oWA”S

Stabos¢ indeksu blue chipow

(spotki gietdowe cieszace sie zaufaniem
inwestorow i charakteryzujace sie duzg
kapitalizacja, ptynnoscig oraz stosunkowo
stabilnym kursem) to konsekwencja
stabego zachowania sie przede
wszystkim dwoch spotek: CD Projekt
oraz Allegro.eu.

Dominujacym tematem rynkowym
w Q1 byt wzrost rentownosci obligacji
skarbowych. Gospodarczo, bardziej
pozytywne wiadomosci nadchodzity

z USA.

Rewelacyjna aktywnosc¢ przemystowa
prawdopodobnie uratuje wzrost
gospodarczy w strefie eurow Q1.
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Dane makro opublikowane za luty byty
raczej mieszane i oddawaty niska
aktywnos¢ gospodarcza w wielu
sektorach. Zrealizowato sie rowniez
ryzyko zaostrzenia restrykcji w zwiazku

z kolejna fala pandemii i marzec bedzie
pod tym wzgledem wygladat stabo.
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