
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 

RentownoĘć 
obligacji 
2-letnich 

RentownoĘć 
obligacji 
5-letnich 

RentownoĘć 
obligacji 

10-letnich 
EUR/PLN USD/PLN 

stan na koniec 
miesiąca 63 566,15 3 649,10 4,78% 5,17% 5,33% 3,8275 2,8467 

zmiana w skali 
miesiąca 

6,29% 1,64% - - - 1,05%% 2,18% 

 
 

Rynek akcji 

Po niepewnej pierwszej poāowie maja, w drugiej poāowie miesiąca na gieādę 
w Warszawie wróciāa hossa. Szeroki indeks WIG wzrósā o 6,29%. W maju, 
podobnie jak w poprzednich miesiącach, akcje maāych i Ęrednich spóāek 
zwyĹkowaāy szybciej niĹ akcje spóāek duĹych. Indeks duĹych spóāek WIG20 
zyskaā 1,64%, gdy indeks Ęrednich spóāek mWIG40 wzrósā o 12,77%, a na 
akcjach maāych spóāek reprezentowanych przez indeks sWIG80 moĹna byāo 
zarobić 7,46%. Odwrotnie niĹ w kwietniu, wzrostów nie wspieraāy spóāki 
budowlane – indeks WIG Budownictwo straciā w ostatnim miesiącu 0,65%. 
Maj przyniósā dalsze wzrosty na gieādach m.in.: w Nowym Jorku (indeks 
S&P500 zyskaā 3,25%), w Londynie (indeks FSTE zakoăczyā miesiąc wyĹej 
o 2,67%), a w naszym regionie: we Frankfurcie (indeks DAX wzrósā 
o 6,40%), w Budapeszcie (na akcjach indeksu BUX moĹna byāo zarobić 
5,04%) i w Pradze (indeks PX50 zyskaā 1,49%). Po raz kolejny spadā indeks 
rosyjskiej gieādy RTS – o 7,05%. Globalna sytuacja gospodarcza jest dobra. 
W Stanach Zjednoczonych nie doszāo do korekty, której obawiano się po 
dāuĹszym okresie wzrostów. W Polsce wzrost gospodarczy jest coraz bardziej 
widoczny, choć w kwietniu i maju byā prawdopodobnie mniejszy niĹ w pierszym 
kwartale. 

ħródło: www.securities.com 

 

Rynek instrumentów dāuĹnych 

W maju indeks polskich obligacji BHWA Bond Index wzrósā o 0,36%. 
Podniosāy się rentownoĘci, zwāaszcza obligacji o krótszym terminie do wykupu, 
co byāo spowodowane rosnącymi obawami o inflację. Wzrost rentownoĘci 
sprawiā, Ĺe stopy zwrotów z obligacji krótkoterminowych byāy porównywalne 
ze stopami zwrotów z instrumentów skarbowych. Na obligacjach o terminie 
do wykupu od 1 do 3 lat moĹna byāo w maju zarobić 0,33%, o terminie do 
wykupu od 3 do 5 lat – 0,27%, natomiast na obligacjach o terminie do wykupu 
przekraczającym 5 lat (subindeks 5+) – 0,47%. Największy wzrost dotyczyā 
segmentu obligacji o najdāuĹszym terminie do wykupu, przekraczającym 10 lat; 
subindeks 10+ wzrósā w maju o 0,58%. Rada Polityki PienięĹnej, 
po kwietniowej podwyĹce, w maju pozostawiāa stopy procentowe bez zmian – 
stopa referencyjna nadal jest równa 4,25%. Zwróciāa jednoczeĘnie uwagę na 
zagroĹenia inflacyjne związane m.in. z rynkiem pracy. Na koniec maja rynek 
dyskontowaā jedną podwyĹkę stóp procentowych w tym roku (w trzecim 
kwartale) i dalsze dwie podwyĹki w 2008 roku; wszystkie o 25 pb. ZacieĘnianie 
polityki monetarnej przez RPP sprawia, Ĺe coraz ciekawszą alternatywą dla 
obligacji stają się instrumenty krótkoterminowe. 

ħródło: Bloomberg 
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