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Gospodarka Niemiec wp}ywa
na rentownosci rynkéw dtugu
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e Informacja o likwidacji OFE uspokoita rynek
papieréw diuznych

e Spadki rentownosci w gospodarce swiatowej

e Polska zwieksza zadtuzenie, sytuacje ratuje

Krzysztof Izdebski

Zarzadzajacy Funduszami Diuznymi
Union Investment TFI

Informacja o likwidacji OFE wpfynefa uspokajajaco na
rynek papierdw dtuznych. Prognozuije sig, ze przeniesienie
czesci $rodkéw do ZUS poprawi sytuacje budzetowa pan-
stwa. Pierwszym efektem zapowiedzianych zmian byt spa-
dek rentownosci obligacji dziesiecioletnich do poziomu
2,87 proc. i umocnienie sie obligacji dwuletnich.

W gospodarce $wiatowej obserwujemy spadki rentow-
nosci obligacji amerykanskich i niemieckich. Mozna przy-
puszczaé, ze niemieckie obligacje drozeja w odpowiedzi
na stabe wyniki ptynace z europejskiej gospodarki. Ren-
townos¢ obligacji 10-letnich w USA utrzymuje w okolicach
2,5%, a rentownos¢ obligacji Niemiec spadta do zera.

Ministerstwo Finanséw zmniejszyto podaz na aukcji sprze-
dazy obligacji do 6 mld i bez probleméw sprzedato dana
kwote. Krétki koniec krzywej rentownosci wspierany jest
w ostatnich dniach przez naptyw $rodkdéw z wykupu ob-
ligacji 0419 oraz wyptacanych w kwietniu kuponoéw. Jed-
nak sygnaty o rosnacej inflacji negatywnie oddziatywaja
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wysokie PKB

na najdtuzsze papiery, powodujac wzrost rentownosci
10latek w okolice 2,90%.

Pomimo obaw zwigzanych z wyzszymi wydatkami i wzro-
stem inflacji polskie obligacje powinny znajdowac kupcéw,
oferujac atrakcyjne rentownosci. Zaktadamy, ze przy wzro-
$cie rentownosci 10latki do 3,0 % pojawia sie ponownie
inwestorzy zagraniczni.

Eurostat opublikowat stan finanséw publicznych krajow
Unii. 14 krajow wypracowato nadwyzke, Polska zakonczyta
rok z deficytem na poziomie -0,5 proc. przy tempie roczne-
go wzrostu PKB rzedu 5,1 proc. Na niski poziom deficytu
miat wplyw dynamiczny wzrost gospodarczy. Analizujac
dane finansowe rok do roku dtug Polski rosnie, zadtuzamy
sie coraz bardziej, ale PKB jest dzi$ duzo wyzsze niz we
wczesniejszych latach, co w wplywa na obnizenie wskaz-
niku dtugo na PKB kraju.

Niniejszy materiat jest upowszechniany w celu reklamy lub promocji ustug swiadczonych przez Union
Investment Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo"). Towarzystwo dziata na podsta-
wie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych (obecnie: Komisja Nadzoru Finansowego) z dnia 1 czerwca
1995 r., nr decyzji KPW-4073-1\95. Informacje zamieszczone w niniejszym materiale nie stanowia reko-
mendacji inwestycyjnej. Decyzje inwestycyjne dotyczace inwestowania w fundusze inwestycyjne powinny
by¢ podejmowane wylacznie po zapoznaniu sie z Prospektami informacyjnymi funduszy, zawierajacymi
szczegotowe informacje w zakresie: czynnikow ryzyka, zasad sprzedazy jednostek uczestnictwa funduszy,
tabele optat manipulacyjnych oraz informacje podatkowe. Prospekty informacyjne, Kluczowe informacje dla
Inwestorow, Informacje dla Klienta AFl, tabele opfat, dane o ryzyku inwestycyjnym i podatkach dostepne sg
na stronie www.union-investment.pl. Niniejszy materiat zawiera opinie ekspercka. Towarzystwo nie ponosi
odpowiedzialnosci za negatywne skutki wynikajace bezposrednio lub posrednio z uzytku tresci zawartych
w niniejszym materiale.



