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2-letnich B-letnich SRR i
stan na koniec miesigca 39 632,25 2 812,26 4,41% 5,01% 3,9472 3,0671
zmiana w skali miesiaca -9,92% -11,93% - - 1,89% -0,65%
Rynek akgiji
W maju rynek akcji odnotowat bardzo silng korekte, ktdra przerwata trwajacy od Indeks WIG w maju 2006r.
paZdziernika ubiegltego roku trend wzrostowy. Indeks szerokiego rynku WIG 46 000 -
oraz indeks $rednich spdtek MIDWIG stracity po 9,92%, natomiast indeks 45 000 |
duzych spdtek WIG20 zmniejszyt wartos¢ o 11,93%. Na parkietach
zagranicznych réwniez dominowaly spadki cen notowanych akgji. Indeksy: 44 000 -
wegierski (BUX) oraz czeski (PX50) stracity, odpowiednio, 12,78% i 11,05%. 43 000 |
W przypadku gietd zachodnich skala spadkéw byfa mniejsza, aczkolwiek istotna
jak na tamte realia. Amerykanski indeks S&P500 zmniejszyt wartos¢ o 3,09%, 42000 4
niemiecki indeks DAX spadt o 5,28%, natomiast angielski indeks FTSE100 44 599 |
stracit 4,97%. Korekta na $wiatowych rynkach akcji (w tym polskim) wywotana
byfa nasileniem obaw dotyczacych globalnej sytuacji gospodarczej, w tym m.in. 40000 -
wysokiej inflacji w USA, ktéra moze mie¢ przetozenie na bardziej restrykcyjny 39 000 A
charakter amerykanskiej polityki monetarnej,”niz sie dotychcz,asl splodziewanlo. P X F LD 00D P P B
Wplyneto to na gwattowny wzrost awersji do ryzyka wsréd inwestorow K F F ¥ ¢ & &

zagranicznych, ktory znalazt odzwierciedlenie w odptywie znacznego kapitatu z
rynkéw wschodzacych, przyczyniajac sie do istotnej przeceny akcji.

Zrédio: www.parkiet.com

Rynek instrumentéw dtuznych

Rynek instrumentéw dituznych podlegat w maju znacznie mniejszej zmiennosci
niz rynek akcji. Srednia stopa zwrotu z szerokiego indeksu obligagji Citibanku
Handlowego wyniosta 0,02%, przy czym indeks obligacji z dtuzszego konca
krzywej dochodowosci (powyzej 10 lat) zmniejszyt wartos¢ o 1,39%. W
odniesieniu do czynnikéw, ktére miaty wptyw na zachowanie inwestoréw w tym
segmencie rynku, nalezy zwroci¢ uwage na decyzje RPP o pozostawieniu stop
procentowych na niezmienionym poziomie (4%, stopa referencyjna).
Komentarz po posiedzeniu RPP wskazuje na utrzymujace sie ozywienie w
polskiej gospodarce (m.in. wzrost PKB w | kwartale br. 5,2%, kwietniowy
wzrost sprzedazy detalicznej i produkcji przemystowej na poziomie,
odpowiednio, 13,2% r/r i 5,8% r/r). Jednoczesnie potencjalnym zagrozeniem
pozostaja m.in.: wzrost inflacji, ktéra w kwietniu br. uksztattowata sie na
poziomie 0,7% r/r wobec 0,4% r/r, wydarzenia na scenie politycznej, a takze
rozwdj sytuacji na rynkach bazowych. Zaréwno w USA, jak i Unii Europejskiej
kontynuowany jest cykl podwyzek stép procentowych, co moze powodowac
spadek relatywnej atrakcyjnosci inwestycji w polskie instrumenty dtuzne.

Indeks obligacji w maju 2006r.
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Zrodto: Bloomberg

Tomasz Karszria
Doradca Inwestycyjny

Niniejszy materiat zostat przygotowany wytacznie w celu informacyjnym. Nie jest on préba reklamy ani oferowania papieréw wartosciowych. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale powstaty przy
wykorzystaniu Zrédet informacji, ktére Credit Suisse uwaza za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sg one wyczerpujace i w pefni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w
niniejszym materiale sa wyrazem naszej najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrédet, jednakze nie powinny byc traktowane jako rekomendacja czy zacheta do zawierania
transakcji. Credit Suisse nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie powyzszego materiatu i zawartych w nim opinii. Wyniki osiagniete w przesztodci nie stanowig gwarancii
osiagnigcia identycznych wynikéw w przysztosci. Materiat informacyjny jest przeznaczony wytacznie do wiasnego uzytku.



