
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 66 077,69 3 759,28 5,13% 5,52% 5,62% 3,7658 2,7989 

zmiana w skali 
miesiąca 

3,95% 3,02% - - - -1,39% -1,50% 

 
 

Rynek akcji 

W czerwcu większoĘć indeksów warszawskiej gieādy wzrosāa. Szeroki indeks 
WIG zakoăczyā miesiąc wyĹej o 3,95%. Najszybciej rosāy ceny akcji maāych 
spóāek – indeks sWIG80 zwyĹkowaā o 6,02%. Hossa trwaāa równieĹ na wielu 
gieādach naszego regionu. Niemiecki DAX wzrósā o 1,58%, czeski PX50 
zwyĹkowaā o 1,41%; na akcjach wchodzących w skāad rosyjskiego indeksu 
RTS moĹna byāo zarobić 6,59%, a na akcjach węgierskich spóāek 
wchodzących w skāad indeksu BUX – 8,33%. Spadāy natomiast ceny akcji 
amerykaăskich i brytyjskich – brytyjski indeks FTSE zakoăczyā miesiąc niĹej 
o 0,20%, a amerykaăski S&P500 zniĹkowaā o 1,78%. Dane pāynące 
ze Stanów Zjednoczonych wskazują na dobrą kondycję tamtejszej gospodarki, 
choć duĹe ryzyko jest związane z amerykaăskim rynkiem nieruchomoĘci. 
Globalna sytuacja ekonomiczna jest dobra, choć coraz więcej gospodarek 
boryka się z: rosnącą inflacją, coraz wyĹszymi stopami procentowymi, droĹszymi 
surowcami i spadającymi cenami nieruchomoĘci. Na razie wpāyw tych 
czynników na ceny akcji, zarówno w Polsce jak i za granicą, jest ograniczony. 
Ceny akcji w Warszawie nadal byāy wspierane przez napāywy nowych Ęrodków 
do funduszy inwestycyjnych, które w czerwcu byāy rekordowo wysokie – 
wyniosāy 5,6 mld zā.  

Ķródāo: www.securities.com 

 
 

Rynek instrumentów dāuĹnych 

Czerwiec upāynąā pod znakiem spadków cen obligacji. RentownoĘci rosāy na 
skutek coraz wyĹszych oczekiwaă inflacyjnych i podwyĹki stóp procentowych. 
Rada Polityki PienięĹnej zdecydowaāa się na zmianę stóp procentowych, 
podnosząc podstawową stopę NBP (referencyjną) o 25 punktów bazowych 
do 4,50%. Czerwcowa podwyĹka byāa oczekiwana jedynie przez częĘć rynku – 
przed decyzją RPP rynek dyskontowaā tylko jedną podwyĹkę, do której miaāo 
dojĘć w trzecim kwartale. Byā to juĹ drugi krok w kierunku zacieĘnienia polityki 
monetarnej, po podwyĹce stóp procentowych w kwietniu; spotęgowaā 
on oczekiwania na następne podobne decyzje. WyĹsze oczekiwania inflacyjne 
oraz podwyĹka stóp doprowadziāy do spadku cen obligacji. Indeks polskich 
obligacji BHWA Bond Index straciā w czerwcu 0,86%. Spadaāy ceny obligacji 
we wszystkich segmentach: obligacje o terminie do wykupu od 1 do 3 lat 
zniĹkowaāy o 0,24%, o terminie do wykupu od 3 do 5 lat – o 0,91%, a o 
terminie do wykupu przekraczającym 5 lat (segment 5+) – o 1,72%. Wzrosāa 
równieĹ rentownoĘć krótkoterminowych papierów dāuĹnych, co sprawia, Ĺe 
instrumenty krótkoterminowe są coraz ciekawszą alternatywą dla obligacji. Ķródāo: Bloomberg 

Adam Āukojć 
Doradca Inwestycyjny 
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