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Dobre wieści z rynków wschodzących - indeks MSCI Emerging Markets w 
podstawowej, cenowej wersji wspiął się właśnie najwyżej od października 2021, a 
więc od prawie 4 lat, zaś w wersji z uwzględnieniem dywidend (total return) bije 
rekordy.


Trzeba jednocześnie przyznać, że hossa na rynkach wschodzących w pewnym 
stopniu okupiona jest podnoszeniem się wskaźników wyceny. Przykładowo, 
współczynnik ceny do wartości księgowej (P/BV) przekroczył właśnie "okrągły" 
pułap 2,0. Kolejny cel to lokalny szczyt z 2021 roku - wtedy wskaźnik doszedł do 
2,13.


Ogólnie widać, że P/BV jest już nieopodal górnej granicy przedziału wahań z okresu 
po globalnym kryzysie fi
          


  


Wspinaczka indeksu rynków 
wschodzących

Materiał przygotowany przez Tomasza Hońdo, CFA, Quercus TFI S.A.
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Hossa jest okupiona również obniżaniem się np. stopy dywidendy, która z poziomu 
prawie 4 proc. w końcówce 2022 zeszła do ok. 2,5 proc. To jednak ciągle więcej niż 
w końcówce 2021, gdy stopa dywidendy była poniżej 2 proc. (co jak na rynki 
wschodzące było niską wartością).


Pojawia się jednocześnie pytanie - co to właściwie są emerging markets? Koszyk 
omawianego indeksu ulega nieustannej ewolucji i przetasowaniom. Obecnie jest on 
zdecydowanie zdominowany przez rynki azjatyckie, a w ramach tej dominacji trwa 
przysłowiowe siłowanie się Chin i Indii - ostatnio w siłę zaczął rosnąć ten pierwszy 
rynek.

Wspinaczka indeksu rynków 
wschodzących

Materiał przygotowany przez Tomasza Hońdo, CFA, Quercus TFI S.A.

Reasumując, w globalnym otoczeniu polskiego rynku akcji widać pozytywną 
tendencję na rynkach wschodzących. Nowe szczyty są co prawda okupione 
wyższymi wycenami, ale przy sprzyjającej kombinacji czynników można wyobrazić 
sobie wyższe ich poziomy.
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GOSPODARKA 
Złoto   
Pod koniec sierpnia – w związku z rosnącymi oczekiwaniami na wznowienie 
luzowania polityki pieniężnej w USA, obniżaniem się rentowności obligacji, 
słabnięciem dolara, a także utrzymującymi się napięciami geopolitycznymi i 
obawami o skutki polityki handlowej Białego Domu – hossa na złocie wyraźnie 
przyspieszyła. W tym tygodniu cena królewskiego kruszcu wyznaczyła nowe 
szczyty powyżej 3 650 USD za uncję, a od początku roku złoto (XAU/USD) zdrożało 
o około 40%. W opinii globalnych banków inwestycyjnych perspektywy dla złota 
pozostają sprzyjające.

 

AKCJE 
Drony    
Na początku tygodnia sWIG80 – indeks skupiający akcje osiemdziesięciu małych 
spółek notowanych na warszawskiej giełdzie – po raz pierwszy w historii przebił 
pułap 30 tys. punktów, ustanawiając nowy rekord. Giełdowe „maluchy” – wśród 
których duży udział mają spółki przemysłowe, konsumenckie i ochrony zdrowia – 
bardzo łagodnie przeszły sierpniową korektę na GPW, która nastąpiła po ujawnieniu 
rządowych planów podniesienia podatku dochodowego od banków. W rezultacie 
bardzo szybko powróciły do wzrostów. Świętowanie przerwał środowy incydent z 
rosyjskimi dronami, ale inwestorzy zachowali zimną krew. W ujęciu od początku 
roku sWIG80 pozostaje na solidnym plusie (ok. 26%), wyprzedzając wiele 
globalnych giełd.


Małe i średnie spółki z GPW to niezmiennie nasi faworyci, a ich fundamenty wciąż 
wyglądają solidnie. Bohaterowie tego komentarza, tj. fi   
       

          
           


Tygodniowy komentarz ekspertów TFI PZU 11.09.2025 r.

Małe spółki z GPW na 
historycznych szczytach
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OBLIGACJE 
Stygnięcie       
Seria słabszych danych z amerykańskiego rynku pracy – przy akompaniamencie 
nacisków na bank centralny z Białego Domu – wzmocniła przekonanie inwestorów 
o obniżce stóp procentowych przez Fed na wrześniowym posiedzeniu (17.09). Pod 
znakiem zapytania pozostaje jedynie jej skala, o której może przesądzić sierpniowy 
odczyt infl

        


Tygodniowy komentarz ekspertów TFI PZU 11.09.2025 r.

Małe spółki z GPW na 
historycznych szczytach

Obawy o kondycję rynku pracy 
w USA wywołały ostatnie 
publikacje Biura Statystyki 
Pracy. Najpierw w sierpniu 
amerykańska gospodarka 
wytworzyła znacznie mniej 
etatów niż oczekiwano, co 
potwierdziło postępujące 
schładzanie rynku pracy i 
rosnące ryzyko jego przejścia w 
fazę redukcji zatrudnienia. 
Później okazało się, że dane o 
nowych etatach publikowane 
przez 12 miesięcy do marca br. 
zostały zawyżone aż o 911 tys.

 

Kalendarium inwestora: USA: 
sprzedaż detaliczna w sierpniu 
(16.09), USA: decyzja Fed ws. 
stóp procentowych (17.09), 
Decyzja Moody's ws. ratingu 
Polski (19.09).

Źródło: opracowanie własne TFI PZU, dane Bloomberg na 10.09.2025 r. YTD – od początku roku.
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Data 
 
 
 
 
    
 

Sunia trafi
siostrą Stokrotką. Były skrajnie 
zaniedbane. Ich sierść to był jeden wielki 
kołtun. Musiały zostać ostrzyżone. Co się 
z nimi działo zanim trafi
Tego nie wiemy. Na pewno nic dobrego. 
W momencie przyjęcia do schroniska były 
przerażone. Sasanka długo na widok 
człowieka nerwowo biegała naokoło budy, 
albo chowała się do środka.


Aktualnie Sasanka wizualnie w ogóle nie 
przypomina siebie z dnia przyjęcia. 
Wypiękniała, wyglądem przypomina 
sznaucera.


Jaka jest Sasanka? Jest delikatna i 
ostrożna, boi się człowieka i potrzebuje 
czasu, żeby zaufać. Póki co jest nadal 
przestraszona całą sytuacją w jakiej się 
znalazła.


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

Przytulcie w domu Sasankę

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

https://qvalue.pl/kontakt/

Śledź nasze profile!
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