
Niniejszy materiał został przygotowany wyłącznie w celu informacyjnym. Nie jest on próbą reklamy ani oferowania papierów wartoĜciowych. Wszelkie informacje zawarte w niniejszym materiale powstały przy 
wykorzystaniu Ĩródeł informacji, które Credit Suisse uwaīa za wiarygodne, lecz nie istnieje gwarancja, iī są one wyczerpujące i w pełni odzwierciedlają stan faktyczny. Wszelkie opinie i oceny zawarte w 
niniejszym materiale są wyrazem naszej najlepszej wiedzy popartej informacjami z kompetentnych rynkowych Ĩródeł, jednakīe nie powinny być traktowane jako rekomendacja czy zachĄta do zawierania 
transakcji. Credit Suisse nie ponosi odpowiedzialnoĜci za skutki decyzji podjĄtych na podstawie powyīszego materiału i zawartych w nim opinii. Wyniki osiągniĄte w przeszłoĜci nie stanowią gwarancji 
osiągniĄcia identycznych wyników w przyszłoĜci. Materiał informacyjny jest przeznaczony wyłącznie do własnego uīytku. 
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WIG WIG20 

RentownoĘć 
obligacji 
2-letnich 

RentownoĘć 
obligacji 
5-letnich 

RentownoĘć 
obligacji 

10-letnich 
EUR/PLN USD/PLN 

stan na koniec 
miesiąca 57 524,57 3 520,24 4,52% 4,97% 5,19% 3,8695 2,9058 

zmiana w skali 
miesiąca 

10,84% 8,58% - - - -1,23% -2,16% 

 

Rynek akcji 

W marcu indeksy warszawskiej gieādy powróciāy do wzrostów: szeroki indeks 
WIG wzrósā o 10,84%. Wzrosty dotyczyāy spóāek o róĹnej wielkoĘci, lecz 
ogólnie maāe spóāki zyskiwaāy na wartoĘci szybciej niĹ spóāki duĹe. Niedawno 
utworzony indeks maāych spóāek notowanych w Polsce, sWIG80, na koniec 
miesiąca byā o 19,89% wyĹszy niĹ na koniec lutego; w tym samym czasie 
indeks Ęrednich spóāek mWIG40 (który niedawno zastąpiā MIDWIG) wzrósā 
o 12,47%, a indeks duĹych spóāek WIG20 zyskaā 8,58%. W ubiegāym 
miesiącu hossa wróciāa nie tylko do Polski: amerykaăski indeks S&P500 wzrósā 
o 1,00%, brytyjski FTSE100 zyskaā 2,21%, a niemiecki DAX wzrósā o 3,00%. 
Na akcjach rosyjskich, reprezentowanych przez indeks RTS, moĹna byāo 
zarobić 4,18%, na akcjach czeskich z indeksu PX50 moĹna byāo zyskać 
5,17%, a na akcjach węgierskich wchodzących w skāad indeksu BUX – 
0,22%. Gāówne polskie indeksy cen akcji są obecnie na poziomach wyĹszych 
niĹ przed lutową korektą. Mimo rosnących wycen akcji, wielu inwestorów lokuje 
kapitaā na gieādzie, licząc na dalszą poprawę sytuacji gospodarczej i polepszanie 
wyników spóāek. 

Ķródāo: www.securities.com 

 
 

Rynek instrumentów dāuĹnych 

W marcu indeks polskich obligacji BHWA Bond Index, publikowany przez 
Citibank, wzrósā o 0,48%, po spadku o 0,04% w lutym. Wzrosty dotyczyāy 
wszystkich segmentów rynku: najmniej zyskaāy na wartoĘci obligacje o terminie 
do wykupu od 1 roku do 3 lat – 0,36%, najwięcej moĹna byāo zarobić 
na obligacjach o terminie do wykupu od 5 do 7 lat – 0,65%. Po raz kolejny 
Rada Polityki PienięĹnej nie zdecydowaāa się na zmianę stóp procentowych. 
Mimo ostatniej decyzji o pozostawieniu stóp na niezmienionym poziomie, 
w wypowiedziach dla mediów większoĘć czāonków Rady Polityki PienięĹnej 
mówi o nadchodzącej koniecznoĘci podniesienia stóp. PodwyĹka lub podwyĹki 
moga być konieczne, gdyĹ wzrost popytu krajowego moĹe się przeāoĹyć 
na wyĹszą inflację. Wzrost popytu jest widoczny m.in. we wzroĘcie: produkcji 
przemysāowej (+12,9% r/r w lutym),  produkcji budowlano-montaĹowej 
(+57,1% r/r), sprzedaĹy detalicznej (+17,5% r/r). Oprócz decyzji Rady, 
w najbliĹszych miesiącach na kursy obligacji wpāywać będzie równieĹ sytuacja 
fiskalna. Ostatnia dezycja rządu o powrocie do corocznej waloryzacji rent 
i emerytur nie wpāynęāa w istotny sposób na ceny obligacji, lecz kumulacja 
podobnych decyzji moĹe utrudnić utrzymanie deficytu budĹetowego 
na akceptowalnym poziomie i doprowadzić do spadku cen obligacji. 

Ķródāo: Bloomberg 
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Indeks WIG w marcu 2007
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Indeks obligacji w  lutym 2007
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