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Raport miesieczny

Maj 2007
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miesigca 63 b66,15 3649,10 4,78% 517% 5,33% 3,8275 2,8467
zZmiana w skali
miesiaca 6,29% 1,64% - - - 1,05% % 2,18%
Rynek akcji

Po niepewnej pierwszej potowie maja, w drugiej potowie miesigca na gietde
w Warszawie wrécita hossa. Szeroki indeks WIG wzrést o 6,29%. W maju,
podobnie jak w poprzednich miesigcach, akcje mafych i $rednich spotek
zwyzkowaly szybciej niz akcje spdtek duzych. Indeks duzych spétek WIG20
zyskat 1,64%, gdy indeks érednich spdtek mWIG40 wzrdst o 12,77%, a na
akcjach matych spétek reprezentowanych przez indeks sWIG80 mozna byto
zarobi¢ 7,46%. Odwrotnie niz w kwietniu, wzrostéw nie wspieraty spotki
budowlane — indeks WIG Budownictwo stracit w ostatnim miesigcu 0,65%.
Maj przyniost dalsze wzrosty na gietfdach m.in.: w Nowym Jorku (indeks
S&P500 zyskat 3,25%), w Londynie (indeks FSTE zakoriczyt miesiac wyzej
02,67%), a w naszym regionie: we Frankfurcie (indeks DAX wzrést
o 6,40%), w Budapeszcie (na akcjach indeksu BUX mozna bylo zarobi¢
5,04%) i w Pradze (indeks PX50 zyskat 1,49%). Po raz kolejny spadt indeks
rosyjskiej gietdy RTS — o 7,05%. Globalna sytuacja gospodarcza jest dobra.
W Stanach Zjednoczonych nie doszto do korekty, ktérej obawiano sie po
dtuzszym okresie wzrostéw. W Polsce wzrost gospodarczy jest coraz bardziej
widoczny, cho¢ w kwietniu i maju byt prawdopodobnie mniejszy niz w pierszym
kwartale.
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Rynek instrumentéw dtuznych

W maju indeks polskich obligacji BHWA Bond Index wzrést o 0,36%.
Podniosty sie rentownosci, zwtaszcza obligacji o krétszym terminie do wykupu,
co bylo spowodowane rosnacymi obawami o inflacie. Wzrost rentownosci
sprawit, ze stopy zwrotéw z obligacji krétkoterminowych byty poréwnywalne
ze stopami zwrotéw z instrumentéw skarbowych. Na obligacjach o terminie
do wykupu od 1 do 3 lat mozna bylo w maju zarobi¢ 0,33%, o terminie do
wykupu od 3 do 5 lat — 0,27 %, natomiast na obligacjach o terminie do wykupu
przekraczajgcym 5 lat (subindeks 5+) — 0,47%. Najwiekszy wzrost dotyczyt
segmentu obligacji o najdtuzszym terminie do wykupu, przekraczajacym 10 lat;
subindeks 10+ wzrést w maju o 0,58%. Rada Polityki Pienieznej,
po kwietniowej podwyzce, w maju pozostawita stopy procentowe bez zmian —
stopa referencyjna nadal jest réwna 4,25%. Zwrécita jednoczesnie uwage na
zagrozenia inflacyjne zwiazane m.in. z rynkiem pracy. Na koniec maja rynek
dyskontowat jedna podwyzke stép procentowych w tym roku (w trzecim
kwartale) i dalsze dwie podwyzki w 2008 roku; wszystkie o 25 pb. Zacies$nianie
polityki monetarnej przez RPP sprawia, ze coraz ciekawsza alternatywa dla
obligacji staja sie instrumenty krétkoterminowe.
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Adam tukojc
Doradca Inwestycyjny

Niniejszy materiat zostat przygotowany wytacznie w celu informacyjnym. Nie jest on proba 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 przesztosci nie stanowig gwarancji
osiagnigcia identycznych wynikéw w przysztosci. Materiat informacyjny jest przeznaczony wytacznie do wiasnego uzytku.



