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Rynek akgiji

W grudniu indeksy akcji na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie
podlegaly duzej zmiennosci. Indeks szerokiego rynku WIG zyskat 0,36% wobec
wzrostu o ok. 6% w listopadzie. Odmienne tendencje wykazywaly jednak kursy
akcji w segmencie $rednich spétek, reprezentowanym przez indeks MIDWIG,
oraz w segmencie najwiekszych spétek giefdowych, reprezentowanym przez
indeks WIG20. Pierwszy stracit 3,75%, podczas gdy stopa zwrotu z drugiego
wyniosta +2,12%. Indeksy zagraniczne zachowywaly sie, w ujgciu generalnym,
lepiej od indeksow polskich. W naszym regionie wysoki wzrost odnotowata
gietda w Budapeszcie (BUX +8,568%), podczas gdy czeski indeks PX wzrést
umiarkowanie (+1,17%). Optymistyczne nastroje panowaly na gietdach
zachodnich — w USA indeks S&P500 przyrést o 1,26%, w Wielkiej Brytanii
indeks FTSE100 zwiekszyt wartoé¢ o 2,84%, a w Niemczech zmiana indeksu
DAX wyniosta +4,66%. Takie zachowanie cen akcji na polskiej gietdzie
odzwierciedla, naszym zdaniem, podwyzszone ryzyko zwigzane @z
inwestowaniem w mate i $rednie spétki gietdowe. Z jednej strony, mozna
zidentyfikowac spétki o atrakcyjnych fundamentach i wycenie, jednak z drugiej
strony, w sytuacji pesymistycznych nastrojow giefdowych ich kursy moga
spadac najszybcie;j.

Indeks WIG w grudniu 2006r.
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Rynek instrumentow

dtuznych

W grudniu szeroki indeks obligaciji Citibanku Handlowego zyskat 0,35% wobec
wzrostu o 0,87% w miesigcu poprzednim. Warto doda¢, ze tym razem
zachowanie subindekséw byto odmienne od obserwowanego w ostatnich
miesigcach, tzn. w segmencie instrumentéw o zapadalnosci od 1 roku do 3 lat
mozna byto zarobi¢ wiecej (0,48%) niz w segmencie obligacji o terminach do
wykupu przekraczajacych 5 lat (0,01%). Na ostatnim posiedzeniu w ubiegtym
roku Rada Polityki Pienieznej nie zmienita stop procentowych. W komunikacie
wskazano, ze polska gospodarka znajduje sie w fazie silnego i utrwalajacego
sie ozywienia. Potwierdzeniem tego jest m.in. wzrost produkcji przemystowej w
listopadzie 11,7% r/r, czy produkcji budowlano-montazowej (wzrost o 23,4%
r/r). Inflacja uksztattowata sie w listopadzie na poziomie 1,4% r/r wobec 1,2%
w pazdzierniku 2006r. Co istotne, po raz pierwszy w komunikacie
zasygnalizowano mozliwo$¢ zaciesniania polityki pienigznej w Srednim terminie
w celu utrzymania inflacji blisko celu inflacyjnego (2,6%). Naszym zdaniem,
podwyzszenie stopy referencyjnej moze nastapi¢ w pierwszej potowie biezacego
roku.
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Tomasz Karsznia
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.



