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2-letnich 5-letnich EURYELIY ey
stan na koniec miesigca 37 854,95 2 804,92 4,36% 4,87% 3,8285 3,1630
zmiana w skali miesiaca 6,33% 5,656% - - -0,81% -301%
Rynek akgiji

W ciggu pierwszego miesigca 2006r. na Gietdzie Papieréw Wartoéciowych w
Warszawie panowaty optymistyczne nastroje. Gtéwne indeksy polskich akcji
wykazaly juz trzeci miesiac z rzedu istotne wzrosty — oscylujace wokét poziomu
5%, a nawet wyraznie go przekraczajgce. W styczniu indeks WIG zyskat
6,33%, a indeks WIG20 zwiekszyt wartoé¢ o 5,66%. Pozytywny sentyment
widoczny byt réwniez na $wiecie. Przyktadowo, na innych gietdach z naszego
regionu stopy zwrotu na rynkach akgcji wyniosty 6,82% w przypadku Wegier
(indeks BUX) oraz 3,27% w przypadku Czech (indeks PX50). Z kolei w
krajach zachodnich zyski z inwestycji w akcje wyniosty przecietnie 2,55%
(USA, indeks S&P500), 2,62% (UK, indeks FTSE100), czy 4,92% (Niemcy,
DAX).  Gtéwnymi czynnikami wzrostu pozostajg korzystne tendencje
gospodarcze zaréwno w kraju, jak i na $wiecie. W szczegdlnosci aktualne dane
makroekonomiczne dotyczace Polski uzasadniajg optymizm. W grudniu ub.r.
produkcja przemystowa wzrosta 0 9,2% r/r, sprzedaz detaliczna byta wyzsza o
6,2% r/r, inflacja obnizyta sie i wyniosta 0,7% r/r. Dodatkowo, w sferze
politycznej zazegnane zostato ryzyko przedterminowych wybordw.

Indeks WIG w styczniu 2006r.
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Rynek instrumentéw dtuznych

W styczniu 2006r. inwestycie w polskie papiery dtuzne pozwalaty zarobi¢
$rednio 0,81% (stopa zwrotu z szerokiego indeksu obligacji Citibanku
Handlowego). W przeciwiefistwie do grudnia 2005r. rozktad wynikow
inwestycyjnych byt wzglednie réwnomiermny w odniesieniu do réznych terminéw
do wykupu i wahat sie w przedziale 0,54% - 0,86%. Z jednej strony, rynek
pozostawat pod wptywem sytuacji politycznej, ktéra pod koniec miesigca ulegta
wzglednej stabilizacji. Z drugiej strony, waznym wydarzeniem byto obnizenie
stop procentowych NBP przez Rade Polityki Pienigznej o 25 punktéw
bazowych (aktualnie stopa referencyjna wynosi 4,25%). Komunikat RPP po
posiedzeniu wskazywat na kontynuacje tendencji wzrostowych w polskie;]
gospodarce (patrz powyzsze dane). Podkreslono istotnie nizsza dynamiki ptac w
sektorze przedsiebiorstw (wzrost o 1,56% r/r), niskg inflacjie (0,7% r/r) oraz
trwajaca aprecjacje zlotego. Przestrzen do dalszej obnizki stép procentowych o
nastepne 25 punkty bazowe w ciggu kolejnych dwoch miesigcy istnieje, jednak
jej prawdopodobienstwo szacujemy na ok. 50%.

Indeks obligacji w styczniu 2006r.
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Niniejszy materiat zostat przygotowany wylgcznie w  celu informacyjnym.
W niniejszym  materiale  powstaty przy  wykorzystaniu  Zrédet  informacii,
i w pelni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny

ktére CSAM
zawarte w

Nie jest on prébg reklamy ani oferowania papieréw wartoéciowych.
uwaza
niniejszym

Wszelkie informacie zawarte
gwarancja, iz sg one wyczerpujace
najlepszej wiedzy popartej  informacjami

za wiarygodne, lecz nie
materiale  sa  wyrazem

istnieje
naszej

z kompetentnych rynkowych Zrédet, jednakze nie powinny byc traktowane jako rekomendacja czy zacheta do zawierania transakcji. CSAM nie ponosi odpowiedzialno$ci za skutki decyzji podjetych na

podstawie  powyzszego  materiatu i zawartych  w  nim  opini.  Wyniki

w przyszlosci. Materiat informacyjny jest przeznaczony wytacznie do wiasnego uzytku.
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przeszZtosci  nie  stanowig  gwarancji  osiggniecia  identycznych  wynikéw



