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Trzy wiedzmy, czyli: banki centralne, geopolityka i wybory prezydenckie

Wrzesien przynidst spadki na GPW. Przecenie ulegty wszystkie gtdéwne indeksy. Indeks blue chipow stracit
-3,6%, mwig40 oddat -2,3% a swig80 -1,1%. Indeks WIG opisujacy zachowanie szerokiego rynku spadt
-1,9%, ale nawet pomimo tego jego wartos¢ od poczatku roku jest wyzsza o +6,1%.

Wrzesien byt préba charakteru dla wielu inwestoréw. Wysoka zmienno$¢ na indeksach i poszczegolnych
akcjach mogta przestraszy¢, ale tez stwarzata okazje do zajecia pozycji na atrakcyjnych poziomach
cenowych. Przyjrzyjmy sie czynnikom ktdre rozchwiaty tak nastroje wsréd inwestoréw.

Banki centralne byty zdecydowanie w centrum wydarzen. FED zdecydowat sie na pierwsza obnizke stép
procentowych od marca 2020 r. Wyniosta ona 50 punkdéw bazowych, obnizajac koszt pienigdza do
4,75-5,00%. Decyzja ta ma wspomoc miekkie ladowanie gospodarki w USA (tzw. soft landing) czyli z
punktu widzenia proceséw gospodarczych w kolejnych miesigcach bedzie oddziatywac pozytywnie. Czes¢
analitykéw odebrata jg jednak jako duza (oczekiwali ciecia o 25 pb.) i mogaca wynikac z obaw o kondycje
najwiekszej na Swiecie gospodarki. Jak zawsze byki i niedzwiedzie wysnuly swoje odmienne wnioski.
Warto doda¢, ze mozliwe sg kolejne obnizki w listopadzie i grudniu, ktére rynek wycenia facznie na 50 pb.

We wrzesniu bank centralnych Chin (PBOC) ogfosit najwieksze dziatania wspierajace lokalng gospodarke od
czasow pandemii. Polega¢ one maja m.in. na obnizeniu stép procentowych, zwiekszeniu ptynnosci w
sektorze finansowym, odwrdceniu negatywnych tendencji na rynku nieruchomosci w Chinach oraz
wspomozeniu wzrostu gospodarczego, ktéry wg. planéw ma wynies¢ ok 5% w 2024 r. Paiistwo Srodka jest
najwiekszym konsumentem surowcoéw na Swiecie, dlatego zapowiadane dziatania przetozyly sie od razu na
wzrost cen metali przemystowych oraz szlachetnych. Dodatkowo wsparty ma zostac lokalny rynek
kapitatowy dzieki finansowaniu z PBOC. Wspomniana zapowiedZ wywota gwattowane wzrosty na chinskiej
gietdzie, a indeks HANG SENG wzrést we wrzesniu 0 17,5%.

Na warszawskiej gietdzie takze bylto ciekawie. Insiderzy czyli znaczacy inwestorzy w spétkach: Santander
Bank Polska, XTB i InPost postanowili sprzedac czes¢ z posiadanych przez siebie akcji. Banco Santander
zmniejszyt swoj udziat 0 5,2% po cenie 463 zt za akcje. Spdtka XX ZW kontrolowana przez zatozyciela XTB,
Jakuba Zabtockiego, rozdysponowata pomiedzy inwestoréw 7,14% akcji spétki po cenie 62,50 zt. Natomiast
Advent International zbyt 4% akcji InPostu przy cenie jednostkowej 17 euro. Tego typu dziafania insiderow
zawsze powinny budziC ostroznos¢, w tym wypadku czas podjgcia decyzji mogt wynikaC z cheu
zakonczenla procesu przed zapowiadanym IPO Zabka Group, ktére rozpoczeto sie pod koniec wrze$nia.
ujaca na cenie maksymalnej 21,50 zt, wynosi 21,5 mid zt. Wiasciciele zamierzaja
ji co implikuje wartos¢ oferty na poziomie 6,45 mld zt. Nie wykluczone, ze oferowana
1ak zwiekszona. Jesli podsumujemy powyzsze procesy (zrealizowane i trwajace) to
yniesie ponad 10 mid zt.
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Jest to duzo, a mozliwe sa jeszcze inne IPO, SPO oraz podaz akcji ze strony inwestoréw np. w Allegro czy
Pepco. Jestem przekonany, ze inwestorzy instytucjonalni posiadajg zdolnos¢ do zaabsorbowania tak duzej
podazy. W srednim terminie musiato to jednak mie¢ wptyw na zachowanie indeksoéw.

Nie oznacza to, ze na GPW nie mozna byto zarobi¢. Atrakcyjne wzrosty zanotowat indeks WIG-Odziez
(+7,2% we wrzesniu) dzieki dobrym informacjom ptynacym ze spétek: LPP, CCC czy PEPCO. Wspomniani
emitenci komunikuja, ze konsument w Polsce ma sie dobrze co wida¢ w wartosci koszyka zakupowego.

Rozczarowanie natomiast towarzyszyto premierze gry Frostpunk 2 od 11 Bit Studio. Gra w pierwszych
dniach po premierze uzyskata oceny graczy nizsze niz oczekiwali analitycy. Stabsze tez byty dane
sprzedazowe estymowane na podstawie dziennego miejsca na liscie bestselleréow na platformie Steam. W
efekcie biura maklerskie obnizyty swoje prognozy finansowe dla spétki oraz dostosowaty do tego ceny
docelowe. Akcje spofki stracity 50,8%.

Duzym zaskoczeniem dla inwestoréw byty informacje o konflikcie pomiedzy Zygmuntem Solorzem, a jego
dzie¢mi. Zygmunt Solorz bedacy wiascicielem Grupy Polsat czy spotki Zespdt Elektrowni
Patnéw-Adamoéw-Konin, od dawna przyzwyczajat rynek do tego, ze rola jego dzieci w jego biznesach
rosnie. Wygladato to na zaplanowang i sprawnie realizowang sukcesje. W kontekscie doniesien medialnych,
mozna wysnu¢ wniosek, ze jest to juz nieaktualne. Nad sp6tka pojawity sie duze znaki zapytania.

W pazdzierniku wspomniane trzy wiedzmy czyli: banki centralne, geopolityka oraz wybory prezydenckie w
USA nadal beda wptywac na Swiatowe rynki. Uwazamy, ze banki centralne oraz wybory niedtugo powinny
zaczac oddziatywac na rynki pozytywnie. Ryzyka geopolityczne pozostang z nami na diuzej. Liczymy na
dobrg koncéwke 2024 roku, ktéra powinna by¢ pozytywnym preludium przed rokiem 2025. Polskiej
gietdzie w dalszym ciggu beda sprzyjac: prognozowany wzrost gospodarczy, spadajaca inflacja, wzrost
zainteresowania inwestorow miedzynarodowych i tanio wyceniane spofki. Atrakcyjne debiuty gietdowe
powinny przyciggna¢ inwestordw miedzynarodowych, co jest waznym elementem budowania
pozytywnego wizerunku GPW na Swiecie.

Ponizsza tabela prezentuje stopy zwrotu z podstawowych indekséw wyliczanych dla
notowanych na GPW akcji. Dane za wrzesien 2024.

Indeks wrz 24 ytd Indeks wrz. 24 ytd Indeks wrz. 24 ytd
WIG -1,9% 6,1% WIG-BANKI -63% 12,6% WIG-LEKI -10,2% 23,6%
WIG20 -3,6% -0,8% WIG-BUDOW -1,2% 3,2% WIG-MEDIA -5,0% -15,5%
MWIG40 23% 7.2% WIG-CHEMIA 81% -15.8% WIG-MOTO -1,7% -12,9%
SWIG80 -11%  5.8% WIG-ENERG 20% -83% WIG-NRCHOM 76% 22,5%
WIG30 -32% 11% WIG-GORNIC 134% 21,1% WIG-0DZIEZ 7.2% 20,5%
WIG140 -1,9% 6,1% WIG-INFO -1,9% 17,2% WIG-PALIWA -6,6% -8,1%

WIGtechTR Index  -6,4% 9,1% WIG-SPOZYW 13% 83%

Ponizsza tabela prezentuje stopy zwrotu z podstawowych polskich indeksow
oraz stopy zwrotu z 3 najlepszych i 3 najgorszych inwestycji w ramach wymienionych indeksow.
Dane za wrzesien 2024.

Indeks WIG20 Zmiana Indeks MWIG40 Zmiana Indeks SWIG80 Zmiana
KGHM Polska Miedz 14,8% Synektik 28,9% Mostostal Zabrze 19,7%
Pepco Group NV 13,7% Grupa Azoty 14,7% MCI Capital 16,8%
Dino Polska 8.7% Dom Development 12,7% ZEW Kogeneracja 151%
Santander Bank Polska -12,6% Selvita -13,9% OT Logistics -21,8%
ORLEN -13,2% Polimex-Mostostal -15,1% Sunex -21,9%
Cyfrowy Polsat -13,8% 11 bit studios -50,8% Rafako -38,6%
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Na koniec wrzesnia spotki z indeksu WIG20 wyceniane byly na wskazniku cena do zysku na 2024 r. na
poziomie 9,1przy Sredniej dziesiecioletniej 11,0. Dla indeksu mWIG40 cena do zysku wyniosta 8,9 przy
Sredniej 10-leteniej 13,0.

Nota prawna

Materiat ma charakter wytgcznie reklamowy i informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu
art. 66 Kodeksu cywilnego, jak réwniez ustugi doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania
rekomendacji dotyczacych instrumentoéw finansowych lub ich emitentéw w rozumieniu ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi, a takze nie jest forma Swiadczenia doradztwa podatkowego,
ani pomocy prawnej. Skarbiec TFI S.A. (KRS 0000060640) podlega nadzorowi Komisji

Nadzoru Finansowego. Wszystkie wymagane prawem informacje dotyczace funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez SKARBIEC TFI S.A., w tym opis czynnikéw ryzyka zwigzanego
z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa tych funduszy, znajduja sie w prospektach
informacyjnych funduszy i kluczowych informacjach dla inwestoréw dostepnych w siedzibie
SKARBIEC TFI S.A., na stronach internetowych www.skarbiec.pl i w sieci sprzedazy.
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Subfundusze zarzgdzane przez zespoét akcji polskich
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Subfundusz nie gwarantuje realizacji okreslonego celu i wyniku
inwestycyjnego, a uczestnik ponosi ryzyko utraty czesci wptaconych
srodkow. Wiecej o subfunduszach na www.skarbiec.pl



	BANNER KOMENTARZ MIESIECZNY RYNEK0924.pdf
	a4 komentarz miesieczny new.pdf

