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» Wyhamowanie wzrostow

Czerwiec byt okresem umiarkowanych wzrostow na gietdach. Indeks WIG wzrést w
tym okresie 0 3,7%. Najlepiej wypadly duze spétki — indeks WIG20 odnotowat
wzrost 0 3,3%, jednak stopa zwrotu z inwestycji w akcje duzych spotek byta
wyzsza za sprawg dywidend. Indeksy mWIG40 oraz sWIG80 odnotowaty wzrosty
odpowiednio 0 1,6% i 3,2%.

Obroty na rynku akcji uksztattowaty sie na poziomie nieznacznie wyzszym niz w
maju (27.1 mid PLN w VI wobec 26.8 mid PLN w V).

Po wzrostach na poczatku miesigca, ktdre okazaly sie by¢ zakonczeniem krét-
kookresowej tendencji wzrostowej zapoczatkowanej w pofowie lutego, rynek
rozpoczat korekte spadkowa. Byta ona zgodna z oczekiwaniami czesci analitykdw,
jednak jej skala i dynamika jest obecnie nizsza niz prognozy. Opublikowane dane
makroekonomiczne okazaty sie by¢é mieszane (wymowa dobrych informacji o
produkcji, dajacych podstawe do oczekiwania dalszej poprawy w kolejnych
miesigcach, zostata ostabiona przez wskazniki rynku pracy, ktory okazat sie by¢
stabszy niz oczekiwano).

Dodatkowym czynnikiem, ktéry negatywnie wptynat na koniunkture na GPW byta
sytuacja na gietdach $wiatowych. Kolejny raz pojawiajgce sie obawy o
bezpieczenstwo europejskich bankdw i wzrost cen surowcow (przede wszystkim
ropy naftowej) wplynat na spadek zainteresowania akcjami (DJIA -0,6%, SP500
+0,0%), NASDAQ 100 +2,9,%).

W obliczu spadku oczekiwanej inflacji RPP zdecydowata sie na obnizke stopy inter-
wencyjnej do poziomu 3,50%. W przekonaniu wielu analitykéw pole do dalszych
obnizek ulega powoli wyczerpaniu.

Czerwiec byt juz czwartym miesigcem stabilizacji na rynkach obligacji skarbowych

i walutowym. Obligacje dtugoterminowe nie zareagowaty nawet na spadek
rentownosci obligacji niemieckich. Najlepsza stope zwrotu przyniosty obligacje dwu-
letnie. Nadal rozczarowuje niestety polski ztoty, ktdry nie reaguje na umocnienie sie
innych walut regionu i poprawe nastrojow na gietdach.

Wysokie rentownosci i stabilizacja naszej waluty na niskim poziomie moze sktoni¢
inwestorow zagranicznych do wiekszych zakupdw polskich papierow skarbowych.

W czerwcu kurs EURUSD spadt 0 1% do poziomu 1,4030. Kurs EURPLN spadt o
0,5%, konczac miesigc na poziomie 4,44.



