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Rentownosé Rentownos¢ Rentownos¢
obligacji obligaciji obligaciji EUR/PLN USD/PLN
92-letnich 5-letnich 10-letnich
stan na koniec
miesigca 27 130,09 1742,08 5,83% 5,76% 5,90% 3,7572 2,9196
e sl -3,30% -3,00% - - - 3,42% 254%
Rynek akgiji

W listopadzie ceny akcji spadaly, zaréwno na giefdzie w Warszawie, jak i na Indeks akejl WIG w listopadzie 2008

wielu giefdach $wiatowych. WIG znizkowat 4,46%. Duze, $rednie i mate spdtki, 30000 — - - - - - - - - - ___________
reprezentowane przez indeksy: WIG20, mWIG40 i sWIG80, spadly
odpowiednio o 4,59%, 3,84% i 2,37%. Wsrod gietd regionu dominowaly og oo |
spadki, cho¢ o réznej wysokosci: czeski PX znizkowat o 1,67%, wegierski

BUX stracit 6,00%, turecki ISE100 spadt o 7,30%, a rosyjski RTS zakorczyt 98,000 -
miesiac nizej o 14,90%. Listopad byt kolejnym miesiacem spadku cen wielu
surowcdw, co skutkowato m.in. presjg na ceny akcji spotek rosyjskich.

27,000 -
Listopadowe dane wskazuja, ze strefa euro znalazla sie w recesji — PKB
skurczyt sie w drugim i trzecim kwartale 2008. Pogorszenie sytuacii 96,000
gospodarczej w Zachodniej Europie bylo gtéwna przyczyna niespodziewanej '
obnizki stép procentowych w Czechach oraz obnizek w innych krajach. 95,000
Narodowy Bank Czech obnizyt podstawows stope o 75 punktdéw bazowych, ’
Narodowy Bank Polski — 0 25 pb, Centralny Bank Turcji — o 50 i 100 pb (dwie
. ; P 24,000 ‘ ‘ \ \ \ \ \ \ \
podstawowe stopy). Pogorszenie sytuacji gospodarczej i problemy
producentéw débr trwatego uzytku, m.in. amerykanskich i europejskich firm Q\‘b\ \\00" \\OQ’ ,\\0q \\\q’ \\\Q’ \\\Q’ \\W\ ,\\Wb‘ \\‘i\
motoryzacyjnych, byly gtéwnymi powodami spadkéw na rynkach krajow NN N M A
rozwinigtych. Amerykanski S&P stracit w listopadzie 7,48%, brytyjski FTSE
znizkowat 2,04%, a niemiecki DAX spadt 0 6,39%. Zrodio: Bloomberg
Rynek instrumentéw dtuznych
Listopad przyniést wzrosty cen polskich obligacji skarbowych. Indeks Citibanku Indeks obligacji Effas w listopadzie 2008

Handlowego zyskat 4,17%, po spadku o 2,74% w paZdzierniku. Wzrosty — 229 4
dotyczyly obligacji we wszystkich segmentach; poszczegdlne  subindeksy 208 |
zyskaly: 1-3 — 2,66%, 3-b — 4,64%, 5-7 - 5,53%, 7-10 — 5,66%, 10+ — 997 |
6,62%. Wazrost cen obligacji byt spowodowany kilkoma czynnikami. 594 |
Po udzieleniu pomocy Wegrom przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy

. . . . . ) . . 225
zmniejszyly sie obawy inwestoréw zwigzane z finansowaniem zagranicznym.
Rosnace przekonanie o nadejSciu powaznego spowolnienia gospodarczego 224 1

223 +

oraz spadek cen surowcéw doprowadzity réwniez do spadku oczekiwan
inflacyjnych. Inflacja w paZdzierniku spadta do 4,2%, z 4,56% we wrzesniu. 222 1
Zmniejszenie presji inflacyjnej oraz perspektywa spowolnienia gospodarczego 221 -
skionity Rade Polityki Pienigznej do obnizenia w listopadzie stép procentowych. 220 1
Podstawowa stopa procentowa spadfa o 25 punktéw bazowych, do 5,76%.  og
Rynek papierow dtuznych oczekuje dalszych obnizek, ktére pozwolityby ~
zlagodzi¢ skutki globalnego kryzysu. PKB Polski wzrost w trzecim kwartale \0\%
04,8% (oczekiwano 4,6%), lecz najbardziej pesymistyczne analizy méwia

o spadku tempa wzrostu w 2009 roku do ponizej 1%. Zrello: 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 wtasnego uzytku.
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