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Rentownos¢ Rentownos¢ Rentownos$¢
obligacji obligaciji obligaciji EUR/PLN USD/PLN
2-letnich B-letnich 10-letnich
o na voniee 47 747,81 2 952,09 5,70% 5,76% 5,66% 3,6260 2,4438
e sl -14,20% -14,58% - - - 1,23% 0,36%
Rynek akgiji

Gtéwne indeksy rozpoczety 2008 rok od spadkéw. Najszerszy indeks WIG

stract 14,20%, indeks najwiekszych spétek WIG20 znizkowat 14,58%, akcie 57 000 -
$rednich spétek z indeksu mWIG40 potanialy o 16,30%, a mate spétki 56 000 |
reprezentowane przez indeks sWIG80 zakoriczyty miesigc nizej o 10,78%. 55000 -
Poczatek roku obfitowat w wydarzenia, ktére na diugo zostang zapamietane 54 000 -
przez inwestorow. Wielu inwestoréw zaskoczyty rozmiary strat spowodowanych 53 000 1
kredytami hipotecznymi o niskiej wiarygodnoéci (tzw. subprnime mortgages) — 2? 888:
w styczniu niektére banki podaty komunikaty o wielkosci odpiséw z tytutu utraty g4 o0
wartosci tych kredytéw. Do znizek przyczynit sie tez francuski bank Société 49 ooo -
Générale, ktéry w pospiechu zamykat pozycje otwarte przez jednego z traderéw 48 000 -
bez zgody zwierzchnikéw. Dane makroekonomiczne ogtaszane w styczniu 47 000 +
sugerowaly zblizajgce sie spowolnienie gospodarcze, a by¢ moze recesje, 46000 1
w USA. Wymienione wydarzenia sprawity, ze na $wiecie liczne indeksy cen ﬁ 888 |
akcji spadaly: amerykanski S&P500 — o 6,12%, brytyjski FTSE — 0 9,22%, T T
a niemiecki DAX — o 156,07%. Przecena nie omineta réwniez Wschodniej q/g% q;‘b\ \9% \9@ \DQ ,\/’\q’ O ,\/\cb \9/\ ,\va ,\9(/\ \5’9
Europy: rosyjski RTS stracit 16,74%, czeski PX50 zakorczyt miesiac nizej NN e o e e o oo e oo

0 17,38%, wegierski BUX znizkowat 10,52%, a turecki ISE100 stracit
23,12%. Amerykanski bank centralny obnizyt stopy procentowe o 125
punktéw bazowych, aby poméc gospodarce i powstrzymac spadki cen akdiji.

Indeks akcji WIG w styczniu 2008

Zrédo: Bloomberg

Rynek instrumentéw dtuznych

Styczerr przyniést zmiang trendu na rynku polskich obligacji skarbowych. Indeks obligacji Effas w styczniu 2008
Odwrotnie niz w grudniu, w styczniu rentownosci obligacji spadty. Szeroki 219,0 4
indeks obligacji Citibanku Handlowego zakoriczyt miesiac wyzej o 1,69%. o1g5 |
Najwiecej mozna bylo zarobi¢ na papierach o pdZniejszych terminach wykupu:
subindeks obligacji o terminie do wykupu powyzej 5 lat zyskat 2,16%, gdy
subindeks papieréw o terminach do wykupu od 3 do 5 lat wzrést o 1,76%, 217:5
a subindeks obligacji o terminie do wykupu od 1 do 3 lat zakorfczyt miesiac 217,0 -
wyzej o 1,28%. Wzrosty cen obligacji byly skutkiem m.in. malejacych obaw o165 |
o inflacje i rosnacego prawdopodobiefistwa spowolnienia gospodarczego.
Obnizenie oczekiwan co do wzrostu gospodarczego oraz umocnienie ztotego
spowodowaly, ze inwestorzy spodziewaja sie mniejszej inflacji, a co za tym idzie 2195
— nizszych stép procentowych. Jednakze obecnie inflacja wcigz pozostaje 215,0 -
problemem. W grudniu ceny wzrosly o 4,0% r/r, co bylo jednym z argumentéw o914 5
za styczniowg podwyzka stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej
(025 punktéw bazowych). Podwyzki stép procentowych i ostatnie spadki Y
rentowno$ci obligacji powoduja, ze gotéwka i bony skarbowe sg coraz

ciekawszg alternatywa dla polskich obligacii. Zrbdo: Bloomberg

218,0

216,0

Adam tukojc
Doradca Inwestycyjny

Niniejszy materiat zostat przygotowany wylacznie w celu informacyjnym. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale powstaly przy wykorzystaniu Zrodet, ktére Credit Suisse uwaza za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iz sa one
wyczerpujace | w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w niniejszym materiale sg wyrazem naszej najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Zrédet, jednakze nie powinny by¢ traktowane
jako rekomendacja czy zacheta do zawierania transakcji. Credit Suisse nie ponosi odpowiedzialno$ci za skutki decyzji podjetych na podstawie powyzszego materiatu i zawartych w nim opinii. Wyniki osiagniete w przeszioéci nie stanowig
gwarancji osiagniecia identycznych wynikéw w przysztosci. Materiat informacyjny jest przeznaczony wytacznie do wtasnego uzytku.
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