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Rentowno$¢ obligacii

2-letnich B-letnich SRR USD/PLN
stan na koniec miesiaca 43 363,32 2 961,40 4,82% 5,20% 3,9369 3,0651
zmiana w skali miesiaca -5,62% -7,20% - - 0,12% -0,68%
Rynek akgiji

W sierpniu na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie odnotowano
straty, ktore zaliczaly si¢ do najnizszych na tle innych rynkéw Swiatowych.
Indeks WIG stracit 5,52%, natomiast indeks duzych spétek WIG20 zmniejszyt
wartos$¢ o 7,20%. Lepiej na tym tle zachowywat si¢ indeks matych i érednich
spdtek MIDWIG, ktéry przynidst ujemna stope zwrotu w wysokosci -1,46%.
Jak wspomniano, takie zachowanie polskich indekséw byto wyjatkowo
negatywne na tle innych indekséw $wiatowych, ktérych czg$¢ przynosita zyski
w ubiegtym miesigcu. Np. indeksy z krajéw zachodnich zmienity warto$¢
przecietnie o +2,13% (S&P500), +3,13% (DAX), czy -0,37% (FTSE100).
Natomiast indeksy z innych krajéw naszego regionu wykazaly zréznicowane
zachowania — czeski indeks PX wzrést o 0,65%, podczas gdy wegierski indeks
BUX stracit 2,05%. Gtéwnych przyczyn w takim zachowaniu polskich indekséw
nalezy upatrywac¢ w fakcie, iz od poczatku roku do korca lipca polskie akcje
zyskaty $rednio prawie 30% (wzrost indeksu WIG), czyli bardzo duzo na tle
innych rynkéw. Jednoczednie sierpien byt okresem publikacji wynikow
kwartalnych, ktére okazaly sie w ujeciu ogdéinym dobre, co stanowito dobry
pretekst do realizacji zyskéw z inwestycji.

Indeks WIG w sierpniu 2006r.
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Zrodto: www.parkiet.com

Rynek instrumentdw dtuznych

Sierpient byt drugim miesiacem z rzedu, kiedy na rynku instrumentéw dtuznych
mozna byto osiagna¢ dodatnie stopy zwrotu. Szeroki indeks Citibanku
Handlowego zyskat 0,54%, przy czym subindeks papieréw o $rednich
terminach do wykupu (od 3 do 7 lat) zyskat 0,64%, natomiast instrumenty o
zapadalno$ci  przekraczajacej 7 lat zyskaly przecietnie 0,38%. Takie
zachowanie cen obligacji to efekt gtéwnie wydarzen w gospodarce Swiatowej, a
przede wszystkim w USA. W sierpniu tamtejszy Bank Centralny (FED) po raz
pierwszy od kilkunastu miesiecy pozostawit stopy procentowe na
niezmienionym poziomie (stopa podstawowa wynosi 5,25%), co korzystnie
wplyneto na ceny, zardwno tamtejszych, jak i polskich, obligacji. Réwniez w
Polsce Rada Polityki Pienieznej nie zmienita poziomu stép procentowych(stopa
podstawowa w dalszym ciagu jest réwna 4%). Jest to m.in. efektem
utrzymywania sie inflacji w bezpiecznym zakresie z punktu widzenia polityki
pienieznej. W ubiegtym miesigcu ceny konsumenta zmienity sie $rednio o 1,1%
r/r, podczas gdy cel RPP wynosi 2,6% +/- 1 punkt procentowy.

Indeks obligacji w sierpniu 2006r.
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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 przesztodci nie stanowig gwarancii
osiagnigcia identycznych wynikéw w przysztosci. Materiat informacyjny jest przeznaczony wytacznie do wiasnego uzytku.



