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Rynek akcji

Po wyprzedazy z poczatku roku rynek zdotat odrobi¢ juz straty.
W maju oczekiwalismy pewnej korekty ostatniego ruchu wzrostowego,
ale korekty nie byto. Inwestorzy, ktorzy nie zatapali sie na wzrosty
wykorzystywali kazde ostabienie do kupna. Na poczatku czerwca widac
juz byto pewne oznaki panicznego kupna. Gietda przetamuje kolejne
wazne poziomy i coraz wiecej komentatoréw skfania sie ku wieszczeniu
nowej hossy. Dla mnie to sygnat, ze przynajmniej w krotkim terminie,
w czerwcu oczekuje spadkéw.

Moim zdaniem po ostatnich wzrostach rynek matych i Srednich spotek nie
jest juz tani a po prostu wyceniony fair. Nie jest tez drogi, ale nowy trend
wzrostowy jest raczej mozliwy; gdy rynek wyceniany jest ponizej wartosci
godziwej. Natomiast spétki z Wigu 20 sg moim zdaniem drogie, jesli
spojrzymy nawet na wskaznik PBV.

W maju WIG wzrést 1% a SWIG80 4,3%.

Rynek akcji

Na rynku obligacji w maju tak jak w kwietniu i marcu niewiele sie dziato.
Rentownosci praktycznie sie nie zmienity.

Moge jedynie powtorzyé, co pisatem wczeséniej: ,Gteboki spadek PKB
spowoduje dramatycznie nizsze przychody panstwa z tytutu podatkow,
wiec potrzeby pozyczkowe wzrosng, aby ratowac budzet. A chetnych na
polskie obligacje po tych cenach brakuje. W pewnym momencie rzad, aby
sprzedac obligacje bedzie zmuszony zaakceptowac wyzsze rentownosci
i tutaj upatruje najwieksze ryzyko w tym roku na rynku obligaciji..”

Rentownosci w przypadku obligacji 10-letnich to 6,20%, a dwulatek
5,50%.

Widoczne juz spowolnienie gospodarcze i recesja w niektérych krajach
wzmaga presje na dalsze obnizki stop procentowy w Polsce. Powinno to
w pewnym stopniu wspieraé rynek obligacji w najblizszych miesigcach.
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