
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 

RentownoĜć obligacji
2-letnich 

RentownoĜć obligacji 
5-letnich 

EUR/PLN USD/PLN 

stan na koniec miesiąca 47 358,12 3 106,86 4,63% 5,07% 3,8871 3,0631 

zmiana w skali miesiąca 7,50% 6,44% - - -2,42% -2,53% 

 
 

Rynek akcji 

W paĨdzierniku sentyment na polskim rynku akcji był pozytywny, czego 
przejawem był wzrost indeksu szerokiego rynku WIG o 7,5%. Inwestycje w 
spółki o Ĝredniej kapitalizacji, których wzrost mierzony zmianą indeksu MIDWIG 
wyniósł 10,18%, okazały siĄ relatywnie lepsze niī zaangaīowanie Ĝrodków w 
duīe spółki giełdowe, w przypadku których skala wzrostu była równa 6,44% 
(indeks WIG20). Stopy zwrotu na innych rynkach w naszym regionie wyniosły 
1,9% (indeks BUX) oraz 6,3% (indeks PX). Natomiast na rynkach zachodnich 
wyniki zawierały siĄ w przedziale od 2 do 4%: 2,6% FTSE100, 2,9% 
S&P500, 4,7% DAX). Wciąī aktualną argumentacją uzasadniającą 
paĨdziernikowe zwyīki polskich indeksów giełdowych pozostaje utrzymujący siĄ 
wysoki wzrost gospodarczy (m.in. 11,7% r/r wzrost produkcji przemysłowej we 
wrzeĜniu, 21,1% r/r wzrost produkcji budowlanej, 14,5% r/r wzrost sprzedaīy 
detalicznej). Poza tym, napływy nowych Ĝrodków do funduszy inwestycyjnych w 
dalszym ciągu stanowią istotne wsparcie strony popytowej. Czynniki te 
przełoīyły siĄ na wzrosty kursów akcji spółek na polskiej giełdzie, miĄdzy innymi 
z takich branī jak budowlana, bankowa, czy surowcowa. 

ħródło: www.parkiet.com 

 
 

Rynek instrumentów dłuīnych 

PaĨdziernik okazał siĄ miesiącem sprzyjającym inwestorom na rynku długu. 
Stopa zwrotu z szerokiego indeksu obligacji Citbanku Handlowego wyniosła 
1,46%, co jest wynikiem istotnie lepszym w porównaniu do 0,53% z ubiegłego 
miesiąca. Instrumenty o terminie do wykupu przekraczającym 5 lat pozwalały 
zarobić Ĝrednio 2,3%, natomiast ceny obligacji o zapadalnoĜci od 1 roku do 3 
lat wzrosły przeciĄtnie o 0,86%. Do głównych czynników, które wpłynĄły na 
takie zachowanie cen polskich obligacji, naleīy zaliczyć sytuacjĄ na rynkach 
zagranicznych, a przede wszystkim w USA. W ciągu miesiąca rentownoĜci 
tamtejszych 10-letnich obligacji wzrosły do poziomu 4,8% w reakcji na dane o 
wysokiej inflacji, po czym spadły do 4,6% po informacjach o wolniejszym 
wzroĜcie PKB i perspektywach spowolnienia gospodarczego. Te dane, a takīe 
niīsza od oczekiwanej dynamika inflacji w Polsce (1,6% r/r we wrzeĜniu) 
przyczyniły siĄ do spadku rentownoĜci polskich obligacji (np. obligacji 10-letniej 
z poziomu 5,5% na koniec wrzeĜnia do 5,2% na koniec paĨdziernika), co 
przełoīyło siĄ na wzrost ich cen. ħródło: Bloomberg 

 
 

Tomasz Karsznia 
Doradca Inwestycyjny 

Indeks WIG w  paĨdzierniku 2006r.
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