
Niniejszy materiał został przygotowany wyłącznie w celu informacyjnym. Nie jest on próbą reklamy ani oferowania papierów wartoĜciowych. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale powstały przy 
wykorzystaniu Ĩródeł informacji, które Credit Suisse uwaīa za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iī są one wyczerpujące i w pełni odzwierciedlają stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w 
niniejszym materiale są wyrazem naszej najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Ĩródeł, jednakīe nie powinny być traktowane jako rekomendacja czy zachĄta do zawierania 
transakcji. Credit Suisse nie ponosi odpowiedzialnoĜci za skutki decyzji podjĄtych na podstawie powyīszego materiału i zawartych w nim opinii. Wyniki osiągniĄte w przeszłoĜci nie stanowią gwarancji 
osiągniĄcia identycznych wyników w przyszłoĜci. Materiał informacyjny jest przeznaczony wyłącznie do własnego uīytku. 
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WIG WIG20 

RentownoĜć obligacji
2-letnich 

RentownoĜć obligacji 
5-letnich 

EUR/PLN USD/PLN 

stan na koniec miesiąca 39 632,25 2 812,26 4,41% 5,01% 3,9472 3,0671 

zmiana w skali miesiąca -9,92% -11,93% - - 1,89% -0,55% 

 
 

Rynek akcji 

W maju rynek akcji odnotował bardzo silną korektĄ, która przerwała trwający od 
paĨdziernika ubiegłego roku trend wzrostowy. Indeks szerokiego rynku WIG 
oraz indeks Ĝrednich spółek MIDWIG straciły po 9,92%, natomiast indeks 
duīych spółek WIG20 zmniejszył wartoĜć o 11,93%. Na parkietach 
zagranicznych równieī dominowały spadki cen notowanych akcji. Indeksy: 
wĄgierski (BUX) oraz czeski (PX50) straciły, odpowiednio, 12,78% i 11,05%. 
W przypadku giełd zachodnich skala spadków była mniejsza, aczkolwiek istotna 
jak na tamte realia. AmerykaĒski indeks S&P500 zmniejszył wartoĜć o 3,09%, 
niemiecki indeks DAX spadł o 5,28%, natomiast angielski indeks FTSE100 
stracił 4,97%. Korekta na Ĝwiatowych rynkach akcji (w tym polskim) wywołana 
była nasileniem obaw dotyczących globalnej sytuacji gospodarczej, w tym m.in. 
wysokiej inflacji w USA, która moīe mieć przełoīenie na bardziej restrykcyjny 
charakter amerykaĒskiej polityki monetarnej, niī siĄ dotychczas spodziewano. 
WpłynĄło to na gwałtowny wzrost awersji do ryzyka wĜród inwestorów 
zagranicznych, który znalazł odzwierciedlenie w odpływie znacznego kapitału z 
rynków wschodzących, przyczyniając siĄ do istotnej przeceny akcji. ħródło: www.parkiet.com 

 
 

Rynek instrumentów dłuīnych 

Rynek instrumentów dłuīnych podlegał w maju znacznie mniejszej zmiennoĜci 
niī rynek akcji. ěrednia stopa zwrotu z szerokiego indeksu obligacji Citibanku 
Handlowego wyniosła 0,02%, przy czym indeks obligacji z dłuīszego koĒca 
krzywej dochodowoĜci (powyīej 10 lat) zmniejszył wartoĜć o 1,39%. W 
odniesieniu do czynników, które miały wpływ na zachowanie inwestorów w tym 
segmencie rynku, naleīy zwrócić uwagĄ na decyzjĄ RPP o pozostawieniu stóp 
procentowych na niezmienionym poziomie (4%, stopa referencyjna). 
Komentarz po posiedzeniu RPP wskazuje na utrzymujące siĄ oīywienie w 
polskiej gospodarce (m.in. wzrost PKB w I kwartale br. 5,2%, kwietniowy 
wzrost sprzedaīy detalicznej i produkcji przemysłowej na poziomie, 
odpowiednio, 13,2% r/r i 5,8% r/r). JednoczeĜnie potencjalnym zagroīeniem 
pozostają m.in.: wzrost inflacji, która w kwietniu br. ukształtowała siĄ na 
poziomie 0,7% r/r wobec 0,4% r/r, wydarzenia na scenie politycznej, a takīe 
rozwój sytuacji na rynkach bazowych. Zarówno w USA, jak i Unii Europejskiej 
kontynuowany jest cykl podwyīek stóp procentowych, co moīe powodować 
spadek relatywnej atrakcyjnoĜci inwestycji w polskie instrumenty dłuīne. ħródło: Bloomberg 
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Indeks WIG w maju 2006r.
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Indeks obligacji w  maju 2006r.
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