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» Mocny powiew optymizmu

Lipiec byt okresem silnych wzrostéw na gietdach. Indeks WIG wzrdst w tym okresie
0 15,9%. W okresie tym najlepiej wypadly duze spdtki — indeks WIG20 odnotowat
wzrost o 14,8%, jednak rzeczywista stopa zwrotu byta wieksza za sprawg
wyptacanych w tym czasie dywidend. Indeksy mWIG40 oraz sWIG80 odnotowaty
wzrosty odpowiednio 0 15,4% i11,5%.

Wsrod najwazniejszych rynkdw regionalnych najlepiej wypadta gietda czeska,
konfczac ubiegty miesigc wzrostemaz o 18,7%. Indeks gietdy tureckiej ISE wzrost o
15,9%, natomiast indeks gietdy wegierskiej BUX wzrost o0 12,8%. Znacznie stabiej
wypadta natomiast gietda rosyjska konczac miesigc wzrostem o 7,4%.

Na tle rynkéw wschodzacych gietdy amerykanskie po raz kolejny wypadly znacznie
stabiej (DJIA +8,6%, SP500 +7,4%, NASDAQ 100 +8,5,%.)

Na tak znaczace wzrosty wplyw miato przede wszystkim polepszenie sie nastrojow
wsérod inwestordw. Optymizm ten wynika z kilku czynnikow. Jednym z nich byty
dane dotyczace amerykanskiej gospodarki, ktdre ukazaty sie w lipcu. Wiekszo$¢ z
nich przewyzszyta oczekiwania analitykow. Nieco gorzej sytuacja wygladata w
strefie euro. Jednak nie na tyle, aby negatywnie zawazy¢ na notowaniach akcji na
rynkach swiatowych. Dodatkowo, duzym wsparciem dla rynkow kapitatowych byty
wyniki finansowe za drugi kwartat, ktére duza czes¢ spodtek opublikowata w lipcu.
Przyktadowo, w USA prawie 50% spdtek, ktore opublikowaty swoje wyniki, pozyty-
wnie zaskoczyto inwestordw. Negatywnych zaskoczen bylo znacznie mniej
(ponizej 25%).

Zgodnie z oczekiwaniami analitykow Rada Polityki Pienieznej nie zdecydowata sie na
obnizke stopy interwencyjnej i utrzymata jg na poziomie 3,50%. Mimo, ze
prawdopodobienstwo kolejnych obnizek systematycznie spada, nie da sie ich
catkowicie wykluczyc.

Lipiec byt miesigcem bardzo dobrym dla obligacji skarbowych i ztotego Rentownosci
obligacji dtugoterminowych spadty o 20 punktow bazowych osiggajgc poziom ok.
6%. Nie zaszkodzity im nawet powolne wzrosty rentownosci obligacji niemieckich i
amerykanskich. Na fali optymizmu euro w stosunku do ztotego spadto az 0 6%, do
poziomu 4,12. Polski ztoty byt jedng z najsilniej umacniajacych sie walut rynkdw
wschodzacych.

Wzglednie wysokie rentownosci obligacji skarbowych i stopniowe umacnianie sie
naszej waluty moze nadal przyciggac na nasz rynek inwestorow zagranicznych.



