MIESIAC
NA RYNKACH

PODSUMOWANIE

W pazdzierniku 2024 roku gospodarki gtownych regionéw zmagaty sie
z kombinacjg wysokiej inflacji i spowolnienia wzrostu. W Europie Zachodniej
gospodarka byta pod presjg wysokich kosztow energii i stabngcego przemy-
stu, co sktaniato Europejski Bank Centralny do utrzymania surowej polityki
monetarnej. Z kolei Chiny, prébujgc przeciwdziata¢ spowolnieniu, wdrazaty
dodatkowe stymulacje fiskalne, co mogto przynies¢ chwilowe ozywienie go-
spodarcze.

Rynki akcji wykazywaty rozne trendy. W Polsce indeksy odnotowaty spad-
ki w obliczu presji makroekonomicznej i inflacyjnej oraz zblizajacych sie
wyborow w USA. W Stanach Zjednoczonych sytuacja byta bardziej optymi-
styczna — indeksy akcji wzrosty dzieki stabilizujgcej sie inflacji i nadziejom
na kontynuowanie cyklu obnizek stop procentowych. W Chinach natomiast
rynki zyskaty po ogtoszeniu nowych bodzcéw fiskalnych, co pozytywnie
wptyneto na sektor konsumencki i technologiczny.

Globalnie, rynki obligacji notowaty znaczace zmiany, przy czym w USA ren-
townosci utrzymywaty sie na wyzszych poziomach, a inwestorzy wyczekiwali
dalszych sygnatow ze strony Fedu. W Europie rentownosci byty bardziej
stabilne, z przewidywaniami, ze Europejski Bank Centralny moze rozwazac
zmiany polityki w reakcji na stabnacg gospodarke. W Chinach rentownosci
obligacji spadty po ogtoszeniu wsparcia dla sektora nieruchomosci i inwe-
stycji infrastrukturalnych, co dodato zaufania do lokalnych papieréw skar-
bowych.

Mimo réznorodnych trendow, pazdziernik 2024 potwierdzit, ze rynki pozo-
staja pod wptywem decyzji bankéw centralnych, inflacji i lokalnych dziatan
stymulacyjnych. Sytuacja globalna pozostaje ztozona i petna niepewnosci,
a dalsze zmiany mogg byc¢ uzaleznione od rozwoju gospodarczego oraz
polityki monetarnej w nadchodzacych miesigcach.
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KOMENTARZ
MAKROEKONOMICZNY

W pazdzierniku 2024 sytuacja makroekonomiczna globalnie
pokazata pewne oznaki stabilizacji, ale nadal zdominowa-
na byta przez wyzwania inflacyjne i spowolnienie wzrostu.
W USA gospodarka kontynuowata umiarkowany wzrost, choc
z wyzszymi niz zaktadane poziomami stop procentowych,
ktore nadal byty utrzymywane przez Rezerwe Federalna,
mimo iz inflacja powoli zmierzata w kierunku celu. Jedno-
czesnie rynek pracy wskazywat na ochtodzenie, co spowal-
niato presje na ceny, co moze wskazywac na gotowos¢ do
tagodzenia polityki w nadchodzacych kwartatach.

W Europie Zachodniej gospodarki borykaty sie ze spadkiem
popytu wewnetrznego i przemystowego oraz utrzymujacy-
mi sie wysokimi kosztami energii. Chociaz inflacja wykaza-
ta spadki, nadal pozostawata powyzej poziomu docelowego
Europejskiego Banku Centralnego, co utrzymuje presje na
kontynuowanie restrykcyjnej polityki monetarnej. Gospodar-
ki regionu, zwtaszcza strefa euro, sg dodatkowo zagrozo-
ne ze wzgledu na ostabienie eksportu i stabngcg kondycje
przemystu.

W Chinach wzrost gospodarczy pozostawat ograniczony,
czesciowo wskutek utrzymujacych sie problemow w sek-
torze nieruchomosci i stabngcego eksportu. Jednakze nowe
polityki fiskalne, w tym obnizki podatkéw i stymulacja in-
westycji infrastrukturalnych, mogty nieco ozywi¢ wzrost go-
spodarczy, co moze wspiera¢ lokalne rynki akcji i sektor
konsumencki w krotkim okresie.

Globalnie, perspektywy gospodarcze sg nadal trudne, a sy-
tuacja zalezy od zdolnosci kluczowych gospodarek do ada-
ptacji i stymulacji wzrostu w sytuacji wyzwan zwigzanych
z polityka fiskalng oraz mozliwymi dalszymi napieciami ge-
opolitycznymi i handlowymi.

RENTOWNOSCI OBLIGACJI 10-LETNICH
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KOMENTARZ DO RYNKU
AKCJI

POLSKA

W pazdzierniku 2024 roku polski rynek akcji doswiadczyt
znaczacych spadkow, a WIG20 ponownie znalazt sie pod pre-
sjg w zwigzku z obawami inwestorow dotyczacymi sytuacji
gospodarczej i politycznej przed nadchodzgcymi wyborami
w USA. Wysoka inflacja oraz widoczne oznaki spowolnienia
gospodarczego ostabity nastroje, co negatywnie wptyneto
na wycene akcji, zwtaszcza w sektorach finansowym i kon-
sumpcyjnym. Inwestorzy obawiali sie, ze Narodowy Bank
Polski nie zareaguje szybko na trudnosci gospodarcze, co
doprowadzito do dalszego odptywu kapitatu.

EUROPA ZACHODNIA

W Europie Zachodniej sytuacja byta nieco stabilniej-
sza, mimo ze wzrost gospodarczy pozostawat pod presja.
Gtowne indeksy, takie jak DAX w Niemczech i CAC 40 we
Francji, utrzymywaty umiarkowang stabilnos¢, cho¢ sektor
przemystowy i energetyczny wcigz zmagaty sie z wysokimi
kosztami i stabszym popytem. Europejski Bank Centralny
kontynuowat ostrozne podejscie do polityki monetarnej, co
pomogto utrzymac¢ sentyment rynkowy na stabilnym po-
ziomie.

STANY ZJEDNOCZONE

W USA gtéwne indeksy gietdowe odnotowaty wzrosty w paz-
dzierniku, gtéwnie dzieki oczekiwaniom, ze Fed rozpocznie
mocniejszy cykl obnizek stop procentowych. Rosty zwtasz-
cza akcje w sektorze technologicznym i konsumenckim,
napedzane przez solidne wyniki finansowe duzych spotek
i stabilny rynek pracy. Inwestorzy pozytywnie reagowali na
sygnaty stabilizacji inflacji, co wzmacniato optymizm i przy-
ciggato kapitat na amerykanski rynek akcji.

CHINY

Chinskie rynki akcji odnotowaty w pazdzierniku imponujace
wzrosty, wspierane przez dziatania stymulacyjne rzadu ma-
jace na celu ozywienie gospodarki i wzmocnienie sektora
nieruchomosci. Polityka wtadz w Pekinie, w tym obnizki stop
procentowych i ulgi podatkowe dla kluczowych sektoréw, po-
budzity aktywnos¢ na rynku, co przetozyto sie na wzrost
wartosci chinskich indeksow. Wzrosty byty szczegoélnie wi-
doczne w sektorze technologicznym i nieruchomosci, co
odzwierciedlato poprawe nastrojow inwestorow oraz wiekszg
wiare w zdolnos¢ wtadz do przezwyciezenia obecnych wy-
zwan gospodarczych.

WNIOSKI

Pazdziernik 2024 roku przyniodst rozne wyniki na global-
nych rynkach akcji: polski rynek notowat spadki, podczas
gdy indeksy amerykanskie i chinskie rosty, napedzane ocze-
kiwaniami na stabilizacje polityki monetarnej i stymulacje
fiskalng. Europa Zachodnia pozostawata stabilna, a rozwdj
sytuacji gospodarczej w Chinach i dziatania bankoéw central-
nych bedg miaty kluczowy wptyw na dalsze ksztattowanie
sie trendow na rynkach.
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KOMENTARZ DO RYNKU
OBLIGACJI

W pazdzierniku 2024 roku globalne rynki obligacji odnoto-
waty istotne zmiany, gdy inwestorzy dostosowywali swoje
oczekiwania do zmiennych czynnikow makroekonomicznych
i rynkowych.

W Stanach Zjednoczonych rentownosci obligacji skarbowych
poczatkowo sie wahaty, ale generalnie pozostaty na wysokim
poziomie z powodu obaw o inflacje oraz mozliwych zmian
w polityce Fed. Obligacje o wysokiej rentownosci utrzymaty
sie na solidnym poziomie, wspierane przez optymizm na
rynku akcji i poprawiajgce sie wskazniki gospodarcze. Z ko-
lei sektor obligacji o ratingu inwestycyjnym odczuwat presje,
co odzwierciedlato ostroznos¢ inwestorow wobec perspek-
tyw gospodarczych i potencjalnych obnizek stop procento-
wych przez Fed.

W Europie rynki obligacji zyskaty nieco na wartosci, z ocze-
kiwaniami, ze Europejski Bank Centralny ztagodzi polityke
monetarng w obliczu powolnego wzrostu gospodarczego
w regionie. W rezultacie, obligacje o wysokiej rentowno-
sci zyskaty, natomiast obligacje skarbowe strefy euro miaty
mieszane wyniki z uwagi na presje inflacyjng i staby wzrost
gospodarczy.

W Chinach sentyment na rynku obligacji poprawit sie dzieki
spekulacjom na temat dodatkowych dziatan stymulacyjnych,
ktore miatyby wspiera¢ wzrost gospodarczy. Rentownosci
chinskich obligacji rzgdowych nieco spadty, poniewaz kraj
mierzyt sie z trudnosciami gospodarczymi oraz politykami
majacymi na celu stabilizacje rynku nieruchomosci i szer-
szego systemu finansowego.

Ogotem pazdziernik byt miesigcem ostroznosci na global-
nych rynkach obligacji. Obawy o inflacje, wyzwania gospo-
darcze i strategie bankoéw centralnych nadal ksztattowaty
wyceny obligacji oraz nastroje inwestorow.
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SYTUACJA NA RYNKACH

RYNEK AKCJI - POLSKA

Polska WIG Index -4,03% -5,69% -5,74% 113% 5774% 784% 3767%
Polska WIG20 WIG20 Index -477% -8,92% -10,73% 2,59% 43,56% -8,39% 0,52%
Polska mWIG40 MWIG40 Index -2,89% -4,83% -4,72% 15,47% 56,03% 3,82% 60,94%
Polska sWIG80 SWIG80 Index -1,94% -2,73% -2,29% 13,55% 42,95% 10,95% 108,46%
Polska NCIndex NCINDEX Index -0,96% -6,81% -1214% -20,05% -18,22% -4342% 6,49%
RYNEK AKCJI - GOSPODARKI ROZWINIETE

Panstwo Indeks Ticker M% 3M% 6M% 12M% 24%M 36M% 60M%
USA S&P 500 SPX Index 0,35% 518% 1416% 35,18% 48,56% 24,17% 86,79%
USA Nasdaq Composite | CCMP Index 1.84% 6,08% 16,88% 39,65% 6748% 16,95% 1749%
Niemcy DAX DAX Index 0,22% 6,48% 759% 29,03% 44,35% PARSYAS 48,56%
Francja CAC40 CAC Index -218% 052% -6,39% 6,87% 17.08% 748% 28,59%
UK FTSEI00 UKX Index -2,08% -456% 2,78% 1917% 12,55% -1,77% 1,59%
Japonia Nikkei225 NKY Index -155% -0]19% -0,58% 2042% 3748% 28,36% 66,53%
Szwajcaria SMI Index SMI Index -0,99% 0,77% 6,76% 13,93% 10,98% -2,04% 16,73%

RYNEK AKCJI - GOSPODARKI WSCHODZACE

Czechy PX Index PNEYS 348% 5,98% 20,25% 39,11% 23,67% 55,24%
Wegry BUX BUX Index -044% -0,25% 843% 31,82% 78,36% 3541% 75.21%
Turcja ISE100 XU100 Index -4,99% -1772% -12,97% 18,02% 119,13% 478,33% 802,37%
Chiny SSE Composite | SHCOMP Index -6,24% 11,58% 418% 8,23% 10,20% -769% 10,61%
Hong Kong Hang Seng HSI Index -8,63% 18,50% 12,63% 19,91% 32,68% -18,48% -24,33%
Indie Sensex Sensex Index -5,79% -2,88% 6.40% 24,29% 30,69% 32,01% 9783%
Brazylia Bovespa IBOV Index -330% 057% 0,79% 11.36% 957% 21,38% 1842%
Meksyk IPC Mexbol Index -3,02% -342% -10,68% 1,68% -048% -2,00% 15,54%
WALUTY

Europa

UK
Szwajcaria
Czechy
Wegry
Norwegia
Szwecja
Kanada
Bitcoin

Etherum

USD / PLN
EUR / PLN
GBP / PLN
CHF / PLN
CZK / PLN
HUF / PLN
NOK / PLN
SEK / PLN
CAD / PLN
XBT / USD
XET / USD

USDPLN Curncy
EURPLN Curncy
GBPPLN Curncy
CHFPLN Curncy
CZKPLN Curncy
HUFPLN Curncy
NOKPLN Curncy
SEKPLN Curncy
CADPLN Curncy
XBTUSD Curncy
XETUSD Curncy

3.97%
175%
111%
117%
157%
-0,80%
-033%
-0,75%
0,52%
13,15%
419%

1,06%
146%
2,51%
142%
1,33%
-153%
0,08%
0,91%
046%
6.75%
-15,88%

-037%
0,76%
2,79%
5,00%

-0,04%

-3,69%

-055%

136%

-190%

19,71%
-21,29%

-4,66%
-2,36%
1,25%
-060%
-4,96%
-8,24%
-3,74%
-0,85%
-5,39%
96,10%
33,66%

-1544%
=-722%
-4,83%
-2,75%
-1049%
-756%
-20,82%
-13,25%
-1740%
PEYASSY
59,93%

1,20%
-5,50%
-4,28%

5,79%
-4,58%
-16,51%

-22,96%
-19,78%
-10,25%

1317%

-46,68%

577%
PASEY
5,63%
19,86%
3,32%
-1753%
-13,09%
-5,91%
-0,38%
650,05%
1241,84%




SYTUACJA NA RYNKACH

INDEKSY RYNKU SUROWCOW

T N N N T I

CoreCommodity CRB Index | Zdywersyfikowany CRY Index -242% 2)4% -210% 013% 112% 16,81% 55,01%
DBIQ Agriculture Index Rolny DBAGIX Index -6,38% -8,60% -12,60% -2724% -42,26% -25,28% -22,29%
Bloomberg Energy Index Energia BCOMEN Index 3,21% 1216% 18,88% 38,28% 62,36% 44,72% 66,03%
a‘gz}:nberg Precious Metals | \otale szlachetne | BCOMPR Index 363% 1463% 18,04% 3760% 5768% 4301% 69.11%
SUROWCE

Nazwa Ticker M% 3M% 6M% 12M% 24%M 36M% 60M%
Ropa brent CO1 Comdty -0,63% -8,07% -12,39% -13,62% -22,77% -13,71% 18,50%
Miedz LMCADSO3 Comdty -3,26% 4,74% -3,39% WVASEYS 2456% 0,74% 64,29%
Aluminium LMAHDSO3 Comdty -0,32% 15,74% 040% 1414% 14,53% -5,74% 4410%
Ztoto XAU Curncy 2,74% 11,86% 17.99% EYASEY 66,02% 52,72% 80,71%
Srebro XAG Curncy 3,20% 13,76% AW/ 4113% 65,27% 3512% 7910%
Kukurydza C 1 Comdty -3,38% 4,02% -8,04% -12,74% -40,59% -2841% 6,49%
Soja S 1 Comdty -6,01% -151% -15,08% -2443% -31,36% -2040% 6,08%
Cukier SB1 Comdty -3,92% 19,30% 14,83% -19,77% 19,75% 13,94% 76,84%
Bawetna CT1 Comdty -4,00% 3,07% -8,29% -N.67% -6,44% -4145% 9,25%

OBLIGACJE | RYNEK PIENIEZNY POLSKA

Panstwo Wskaznik Wartosé (%) Wartosé -1M Wartosé -1Y
Polska WIBOR ™M WIBOIM Index 5,83 5,82 6,58
Polska WIBOR 3M WIBO3M Index 5.85 5.85 6,72
Polska WIBOR 1R WIBOT1Y Index 5,85 5,86 6,56
Polska Obligacje 2-letnie POGB2YR Index 4,80 494 537
Polska Obligacje 5-letnie POGB5YR Index 5,16 5,27 5,36
Polska Obligacje 10-letnie POGBIOYR Index 546 5,55 529
OBLIGACJE | RYNEK PIENIEZNY ZAGRANICZNY

Europa EURIBOR 3M EUROO3M Index 349 3,65 3,77
Niemcy Obligacje 2-letnie GDBR2 Index 2,39 253 2,98
Niemcy Obligacje 5-letnie GDBR5 Index 219 2,23 248
Niemcy Obligacje 10-letnie GDBRIO Index 2,30 2,30 153
USA LIBOR 3M USOOO03M Index 5,28 550 567
USA Obligacje 2-letnie USGG2YR Index 3,92 427 4,86
USA Obligacje 10-letnie USGGIOYR Index 391 4,03 41
Chiny Obligacje 2-letnie GCNY2YR Index 151 151 239
Chiny Obligacje 10-letnie GCNYTOYR Index 219 25 2,60
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Niniejszy materiat nie stanowi doradztwa inwestycyj-
nego w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Zostat on
sporzadzony wytgcznie w celach informacyjnych i nie
powinien stanowi¢ podstawy do podejmowania decyzji
inwestycyjnych, a jego autor oraz White Berg TFI SA.
nie ponoszg odpowiedzialnosci za decyzje inwestycyjne
podjete na jego podstawie.



