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Wzrost gospodarczy Chin w ciągu ostatnich czterech dekad jest zjawiskiem 
bezprecedensowym w skali globalnej. Kraj ten przeszedł transformację od 
gospodarki centralnie planowanej do dynamicznego modelu hybrydowego, 
łączącego rynkowe mechanizmy konkurencji z państwową kontrolą strategicznych 
sektorów. Choć dynamika PKB spowolniła w ostatnich latach, strukturalne czynniki – 
takie jak liberalizacja rynków, eksport technologii i wzrost kapitału ludzkiego – nadal 
stanowią fundament rozwoju. Niniejszy tekst analizuje kluczowe mechanizmy tego 
wzrostu oraz wyjaśnia, dlaczego chińska giełda nie odzwierciedla spektakularnego 
postępu gospodarczego.

Liberalizacja: Etapy Rozwoju Gospodarczego
Model rozwoju oparty był na sekwencyjnej liberalizacji: rynku pracy (lata 80.), 
gruntów (lata 90.), surowców (lata 2000.) i prób otwarcia rynku kapitałowego (po 
2011 r.). Każda z tych faz stymulowała nową falę wzrostu sektorów prywatnych, 
podnosząc produktywność i wspierając tworzenie miejsc pracy. Liberalizacja nie 
była pełna – w obszarze fi      


Materiał przygotowany przez CFA Marcin Dąbrowski, Doradca Inwestycyjny nr 756,
White Berg Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
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Kapitał ludzki i modernizacja 
technologiczna
O p r ó c z i n w e s t y c j i 
infrastrukturalnych, Chiny 
zainwestowały w edukację i 
a u t o m a t y z a c j ę . L i c z b a 
absolwentów uczelni wzrosła z 
350 tys. do ponad 12 mln 
rocznie, wspierając rozwój 
zaawansowanych sektorów, 
t a k i c h j a k m o t o r y z a c j a , 
e n e r g e t y k a jąd r o w a c z y 
przemysł kosmiczny. 
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Chińska Giełda: Niska Korelacja z Wzrostem PKB
Pomimo dynamicznego wzrostu gospodarczego, zwroty z chińskiego rynku akcji 
były rozczarowujące. Model gospodarczy oparty na konkurencji w stylu „głodnych 
igrzysk” (wielu graczy, ekstremalna presja cenowa) skutkuje niską rentownością 
przedsiębiorstw. Przykład sektora pojazdów elektrycznych pokazuje, jak dziesiątki 
lokalnych producentów rywalizują o rynek, często bez zysków. 

Priorytetyzacja stabilności waluty i rynku obligacji nad rynkiem akcji oznacza, że 
polityka makroekonomiczna w Chinach nie wspiera giełdy tak jak w USA. W 
Chinach jedynie ok. 10% populacji posiada akcje, co sprawia, że państwo może bez 
oporu politycznego dopuścić do korekt na rynku akcji. 

Materiał przygotowany przez CFA Marcin Dąbrowski, Doradca Inwestycyjny nr 756,
White Berg Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
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Wnioski i Perspektywy Inwestycyjne
Chińska gospodarka pozostaje jednym z najważniejszych graczy globalnych, jednak 
inwestowanie w akcje wymaga zrozumienia lokalnych uwarunkowań. Państwowa 
kontrola nad kapitałem, niska rola giełdy w polityce gospodarczej oraz specyfi
       

 


Eksport Kapitału i Technologii
Chiny konsekwentnie rozwijają eksport 
technologii i infrastruktury poprzez 
inicjatywy takie jak Pasa i Szlaku. 
Strategiczne wsparcie dla sektorów 
takich jak energetyka jądrowa (reaktory 
torowe) i transport (koleje dużych 
prędkości) umacniają pozycję Chin jako 
globalnego eksportera rozwiązań 
infrastrukturalnych. Równolegle, rosnąca 
niezależność energetyczna może 
zredukować geopolityczne napięcia 
związane z importem surowców.
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Sierpień przerwał długą najdłuższą w historii GPW serię nieprzerwanej zwyżki WIG-
u (trwała 8 miesięcy). Sierpień był zarazem najsłabszy od 10 miesięcy. Powód? Bez 
wątpienia skorygowanie się notowań banków w reakcji na plany zwiększenia 
opodatkowania tego sektora, ale też można powiedzieć, że był to pretekst do 
korekty po długotrwałej zwyżce.

Sierpień przerwał drugą 
najdłuższą serię wzrostową

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, CFA, Quercus TFI S.A.

Pozytywne jest natomiast to, że - przynajmniej na razie - główny indeks polskiej 
giełdy pozostaje powyżej kluczowego technicznego poziomu wsparcia, leżącego na 
wysokości ok. 105 tys. pkt. (tworzy go seria lokalnych dołków i górek począwszy od 
maja). Oby ten poziom został obroniony, bo kolejny leży w okolicy 98 tys. pkt. (a 
więc niecałe 7 proc. niżej).
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Sierpień przerwał drugą 
najdłuższą serię wzrostową

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, CFA, Quercus TFI S.A.

Uwagę zwraca jednocześnie pewne schłodzenie nastrojów. Nasz autorski Barometr, 
który jeszcze niedawno przebywał w strefie silnego optymizmu, teraz znalazł się o 
krok od "wyzerowania" całego optymizmu. Poprzednio (w kwietniu - cła Trumpa) to 
wystarczyło, by WIG znalazł dno korekty, choć oczywiście wcześniej zdarzały się 
również przypadki, w których Barometr schodził poniżej zera i dopiero tam kończyło 
się "schładzanie" nastrojów.
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Sierpień przerwał drugą 
najdłuższą serię wzrostową

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, CFA, Quercus TFI S.A.

Sierpniowa korekta wpisała się w dość problematyczną giełdową sezonowość, jaka 
historycznie cechowała ten miesiąc. W tym kontekście rozpoczynający się wrzesień 
wygląda jeszcze bardziej problematycznie, bo statystycznie jest to drugi najsłabszy 
miesiąc roku (a byłby nawet "prymusem" pod tym względem, gdyby nie 
zniekształcający statystki pandemiczny 2020 rok). W ostatnich 20 latach wrzesień 
przyniósł spadek w 13 przypadkach, a w ostatnich 5 latach pod kreską był każdy 
wrzesień (oczywiście w statystykach sezonowych nigdy nie ma nic pewnego - po 
spadkowych sierpniach czasem - ostatnio w 2019 - nadchodził jednak wzrostowy 
wrzesień).
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Sierpień przerwał drugą 
najdłuższą serię wzrostową

Materiał przygotował Tomasz Hońdo, CFA, Quercus TFI S.A.

Pocieszające jest, że po problematycznym wrześniu potem rynek akcji wkracza 
stopniowo w lepszy sezonowo okres.

Reasumując, sierpień przerwał drugą najdłuższą serię wzrostową WIG-u. Na razie 
można mówić o naturalnej korekcie po tak długotrwałej zwyżce (uwaga na poziom 
wsparcia!), choć warto też mieć na uwadze, że rozpoczynający się wrzesień nie 
wygląda jeszcze zbyt pozytywnie w statystykach sezonowych.
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Płeć: 
  
 
 
 
    
 

Moria to urocza sunia, w której 
zdecydowanie widać geny psa 
myśliwskiego. Jak na psa w typie 
myśliwskim przystało, ma w sobie dużo 
energii, jest wesoła i bardzo aktywna. 
Ładnie chodzi na smyczy, choć czasami, 
gdy poczuje jakiś trop, potrafi
Na spacerze, z dala od schroniskowego 
zgiełku, wycisza się, dużo węszy, uwielbia 
kopanie i chętnie eksploruje teren. Natura 
to jej żywioł. Jest bardzo skupiona na 
otoczeniu i zapachach, ale są też podczas 
spaceru momenty, kiedy szuka kontaktu z 
opiekunem.


Moria jest gotowa na dom i bardzo go 
potrzebuje. Źle znosi pobyt w schronisku, 
nudzi się, frustruje, rozpiera ją energia, 
która nie może znaleźć ujścia.


Profi
https://schronisko.info.pl/zwierzak/
moria/

Moria kocha i czeka…

Kontakt do schroniska: 
Korabiewice 11, Puszcza Mariańska, 
+48 519 615 975 | fcb@viva.org.pl

Materiał przygotowany przez Zespół Q Value S.A.
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WARSZAWA
Q Value S.A. - Centrala
WIDOK TOWERS
Aleje Jerozolimskie 44
00-024 Warszawa
Tel.: 22 598 77 00 email: biuro@qvalue.pl

Q Value w Polsce
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