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Raport miesieczny

Luty 2007
Rentowno$é Rentowno$¢ Rentowno$¢
obligacii obligacii obligacii EUR/PLN | USD/PLN
2-letnich b-letnich 10-letnich
stan na koniec
miesigca 50 485,3 3160,8 4,55% 5,01% 5,24% 3,9032 2,9505
e wl -4,87% -6,92% - - - 0,08% -1,34%
Rynek akgiji

Luty byt pierwszym miesigcem od sierpnia 2006, w ktérym indeks WIG spadt
(0 4,87%). Jedna z przyczyn byta silna korekta na gietdach w Az, ktéra
przyczynita sig nastepnie do spadkéw wigkszodci giéwnych indekséw
Swiatowych. W ubieglym miesigcu amerykanski indeks S&P500 spadt o
2,18%, brytyjski FTSE100 stracit 0,51%, a niemiecki DAX znizkowat 1,09%.
W krajach naszego regionu w lutym wegierski indeks BUX spadt o 2,86%,
czeski PX — 0 0,01%; wzrdst natomiast rosyjski indeks RTS (0 0,83%). Gietda
w Warszawie byfa jedng z bardziej dotknigtych globalng przecena. Korekta w
Polsce dotyczyta przede wszystkim akcji duzych spétek: indeks najwiekszych
polskich spétek WIG20 stracit w styczniu 6,92%, podczas gdy indeks $rednich
spétek MIDWIG spadt o 0,06%. Jednoczeénie w ostatnich dniach miesigca
mozna bylo zaobserwowac osfabienie polskiej waluty. W potaczeniu z przeceng
akgji duzych spétek (wyraznie wigksza niz spétek matych i $rednich) $wiadczy to
o tym, ze spadki w Polsce byly spowodowane w duzej mierze przez
wycofujacych sie z Polski inwestoréw zagranicznych. W obliczu podwyzszonego
ryzyka inwestycyjnego postanowili oni zrealizowa¢ dotychczasowe wysokie zyski
osiggniete w krajach rozwijajacych sie, w tym m.in. w Polsce.

Indeks WIG w lutym 2007
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Rynek instrumentow dtuznych

W lutym szeroki indeks obligacji Citibanku Handlowego spadt o 0,04%, wobec
wzrostu 0 0,75% w styczniu. Spadek cen nie dotyczyt wszystkich segmentéw
obligacji: papiery o terminie do wykupu od 1 roku do 3 lat zyskaty 0,09%.
Wszystkie pozostate segmenty stracity na wartosci od 0,08% do 0,11%. Rada
Polityki Pienieznej pozostawita stopy procentowe na niezmienionym poziomie.
Komunikat po posiedzeniu wskazywat na dobry stan polskiej gospodarki.
Produkt krajowy brutto wzrést w czwartym kwartale poprzedniego roku o 6,4 %
r/r, ptace w sektorze przedsiebiorstw byty w styczniu br. o 7,8% wyzsze niz w
styczniu 2006, a inflacja wyniosta w styczniu 1,7% r/r. Rosnaca inflacja
spowoduje, naszym zdaniem, ze Rada Polityki Pienieznej podwyzszy stope
referencyjna w tym roku (wynoszaca obecnie 4%), jednak obecnie trudno jest
sprecyzowaé miesigc, w ktérym to nastgpi. Obok wysokosci stop
procentowych, na ceny obligacji bedzie wptywata réwniez sytuacja na rynkach
akcji. Z jednej strony, spadki cen akcji moga sprawi¢, ze inwestorzy beda
lokowa¢ cze$¢ $rodkéw w obligacjach; z drugiej strony, wycofywanie sie
inwestoréw zagranicznych z krajéw rozwijajacych sie moze spowodowal
réwniez spadki cen obligacji.

Indeks obligacji w lutym 2007

Adam tukojc
Doradca Inwestycyjny
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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 przesztosci nie stanowig gwarancji
osiagnigcia identycznych wynikéw w przysztosci. Materiat informacyjny jest przeznaczony wytacznie do wiasnego uzytku.



