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Raport miesieczny
Pazdziernik 2008

Rentownos¢ Rentownos¢ Rentownos$¢
obligacii obligacii obligacii EUR/PLN USD/PLN
2-letnich B-letnich 10-letnich
;jf;g;ijo”’ec 28 397,06 1825,84 6,98% 6,85% 6,62% 3,6330 2,8472
e sl -24,01% -23,42% - - - 6,59% 20,09%
Rynek akcji
Pazdziernik przyniést prawdziwy krach na warszawskiej gietdzie. Indeks WIG Indeks akdji WIG w pazdziemiku 2008
zakonczyt miesigc nizej o 24,01%. Spadki nie ominely zadnego segmentu 33000 -
rynku: indeksu WIG20, mWIG40 i sWIG80 znizkowaty odpowiednio o0 23,42%, 37 000 -
27,91% i 22,72%. GPW w Warszawie nie wyrézniata sie spoérdéd gietd 36 000 -
regionu. Turecki ISE100 spadt o 23,05%, czeski PX zakoriczyt miesigc nizej 35000 1
0 27,13%, wegierski BUX znizkowat 28,42%, a rosyjski RTS spadt o 36,18%. gg 888 ]
Gietdy catego regionu znajdowaly sie pod wptywem sytuacji globalnej, cho¢ 5 5 |
istotne  znaczenie mialy réwniez wydarzenia na Wegrzech i Ukrainie. 31 gqg |
Wspomniane kraje byly w istotnym stopniu zalezne od zagranicznych Zrédet 30000 |
finansowania, co w dobie kryzysu kredytowego niesie duze ryzyka. Wegry 29 000 -
i Ukraina zostaly zmuszone do zwrécenia sie o pomoc do Miedzynarodowego 28 000 -
Funduszu Walutowego po tym, jak kursy ich walut zatamaly sie, a inwestorzy 27 000 1
zaczeli w panice wyprzedawac obligacje tych krajéw. Zagraniczni gracze czgsto gg 888 i | | | | | | | | ‘ |

wycofywali sie z catego regionu. Kapitat byt przenoszony do krajéw, ktérych
sytuacja uznawana jest za bezpieczniejsza; zwykle jednakze nie trafiat na rynki
akcji, o czym $wiadcza spadki na rozwinietych rynkach: S&PH00 stracit
w pazdzierniku 16,83%, brytyjski FTSE spadt o 10,71%, a niemiecki DAX
znizkowat 14,46%. Zatamanie byto skutkiem gwattownego przyspieszenia
procesu zwanego deleveraging — zmniejszania dzwigni przez wielu inwestorow.
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Zrodlo: Bloomberg

Rynek instrumentéw dtuznych

W pazdzierniku ceny obligacji polskiego Skarbu Paristwa spadaty. Indeks
Citibanku Handlowego stracit 2,74% w ciagu miesigca. Poszczegdine
subindeksy znizkowaty: 1-3 — 0 0,88%, 3-b -0 2,33%, 5-7 - 0 3,32%, 7-10
-0 4,37%, 10+ — o 6,66%. We wrzesniu ceny obligacji rosty, poniewaz
inwestorzy zmniejszali ryzyko zwiazane z papierami przedsigbiorstw i kupowali
instrumenty skarbowe; w pazdzierniku pojawity sie obawy, ze polski Skarb
Panstwa réwniez moze nie by¢ tak wiarygodnym kredytobiorca, jak wczesniej
szacowano, i inwestorzy sprzedawali polskie obligacie kupujac papiery
rozwinietych krajow. Kapitat odptywat z Polski, co skutkowato nie tylko
spadkiem cen obligacji, lecz takze ostabieniem ztotego. Deprecjacja ztotego jest
kolejnym czynnikiem wptywajacym na wzrost rentownosci obligacji, poniewaz
moze prowadzi¢ do wzrostu inflacji — wiele importowanych débr podrozeie.
Jednocze$nie  kryzys  kredytowy wplynie na zmniejszenie  wzrostu
gospodarczego, co powinno ogranicza¢ inflacie. Tak wiec argumenty mieli
zarébwno zwolennicy obnizek, jak i podwyzek stép procentowych; w rezultacie
Rada Polityki Pienigznej nie zmienita kosztu pienigdza. Koniec miesigca
przyniést uspokojenie nastrojéw i wzrost cen obligacji skarbowych.

Indeks obligacji Effas w pazdzierniku 2008
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Zrodlo: Bloomberg

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 sg 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 wiasnego uzytku.

Credit Suisse Asset Management (Polska) S.A. jest spétka z siedzibg w Warszawie przy ul. Grojeckiej 5 (02-019 Warszawa), wpisang do Rejestru Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000026687. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 5 600 000 zlotych i zostat wptacony w catoéci. Spétce nadano numer identyfikacji podatkowej NIP 526-16-18-5681. Spétka
prowadzi dziatalno$¢ maklerska na podstawie zezwolenia udzielonego przez Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd. Spétka podlega nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego. Dodatkowe informacje nt. Spétki i $wiadczonych przez nig ustug

moga Paristwo uzyska¢ na stronie www.credit-suisse.com/pl lub pod nr telefonu: +48 22 322 51 80.



