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We wrześniu na giełdy wróciła zmienność, co historycznie sprzyjało korektom na rynkach akcji. Wrzesień to statystycznie najgorszy miesiąc dla amerykańskiej 
giełdy i chociaż wynika to jedynie ze średniej wieloletniej, to tegoroczny wrzesień tę zależność z pewnością pogłębił. Indeks S&P500 spadł o 4,8% i był to 
pierwszy spadkowy miesiąc od 6 miesięcy. Znacznie lepiej zachowywały się rynki wschodzące, w tym Polska, indeks WIG spadł o -0,8% i był to najgorszy 
miesiąc tego indeksu od roku, ale spadki skupiały się jedynie wokół spółek o dużej kapitalizacji (WIG20 -2,4%), a korekta ominęła małe i średnie spółki 
(mWIG40 +0,4%, swig80 +0,3%). 

Najważniejszym wydarzeniem miesiąca były problemy chińskiego Evergrande. Kontrolowana restrukturyzacja zadłużenia ze szczególnym uwzględnieniem 
klientów, którzy wpłacili depozyty, jest obecnie scenariuszem bazowym dla chińskiego potentata. W grę wchodzi również sprzedaż części aktywów. Eksperci 
nie wykluczają pomocy państwa, ale jest to scenariusz mniej prawdopodobny. Cały dług stanowi 2% chińskiego PKB. Ryzyko rozlania się kryzysu branży na 
całą gospodarkę pozostaje niskie, choć pierwsza niewypłacalność dewelopera już za nami, a ogłosił ją chiński Fantasia Holdings Group z zobowiązaniami 
około 13 mld USD (25 razy niższe od Evergrande).

Warte odnotowania są również ostatnie działania banków centralnych. Zaskakująca podwyżka stóp w Polsce do 0,5%, Czesi podwyższyli stopy procentowe 
do poziomu 1,5% (trzeci raz w tym roku), węgierski MNB stopy podnosił już czterokrotnie (obecny poziom 1,65%). Presja na wzrosty cen w Europie 
nieustanie rośnie. Głównie z powodu rosnących cen surowców energetycznych, co sprawia olbrzymie problemy producentom, a podwyżki częściowo 
przerzucane są na klientów. 

Przemysł pod presją cen surowców

W Chinach za sprawą niedoborów w dostawach energii, przerwano produkcję w zakładach Tesli i Apple’a. W końcówce miesiąca w ponad 60% prowincji 
kraju występowały chwilowe black-outy, czego przyczyną jest brak zapasów węgla i wzrost cen tego surowca. To pochodna decyzji o ograniczeniu importu 
surowca z Australii (wojna handlowa – bojkot Chin). Kryzys energetyczny to nie tylko problem chiński. Ceny gazu ziemnego biją na giełdach w UE kolejne 
rekordy, wzrosły w tym roku o ok. 250 – 300%. Rosnące ceny gazu i energii przekładają się na sytuację całych gospodarek i stają się coraz większym 
wyzwaniem dla UE. Rosnące zapotrzebowanie na energię elektryczną połączone ze słabą generacją w 2021 roku oraz brak chęci na zwiększanie dostaw 
przez Gazprom spowodowały deficyt energetyczny w Europie. Według danych GIE zapasy gazu są na historycznie niskim poziomie wynoszącym 74% 
maksymalnej pojemności magazynowej, w porównaniu do 94% rok wcześniej  w tym samym okresie roku.

Drogi gaz wywiera wpływ nie tylko na cenę energii do gospodarstw domowych (wyższe taryfy), ale również na produkcję przemysłową. Coraz więcej firm 
w Europie Zachodniej zamyka lub ogranicza moce produkcyjne, gdyż produkcja stała się nieopłacalna. Najbardziej dotknięte są branże takie jak huty stali, 
niektóre odlewnie wyłączane są w środku dnia w celu uniknięcia szczytowych kosztów energii. W Wielkiej Brytanii kilka zakładów wstrzymało produkcję 
nawozów sztucznych, a niemiecki BASF wstrzymał produkcję amoniaku w swoich fabrykach. 

CENY I ZAPASY GAZU ZIEMNEGO
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Niniejszy materiał ma charakter wyłącznie informacyjny i promocyjny, w żadnym zatem wypadku nie może być traktowany jako oferta w rozumieniu art. 66 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (tekst jednolity Dz. U. z 2018 roku poz. 1025 z późn. zm.). Materiał ten nie stanowi także usługi doradztwa finansowego czy inwesty-
cyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczących instrumentów finansowych lub ich emitentów w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz. U. z 2017 roku poz. 1768 z późn. zm.), a także nie jest formą świadczenia pomocy prawnej. Prezentowane dane oparte są na opracowaniach 
własnych Towarzystwa, chyba że w materiale wskazano wyraźnie inne źródło pochodzenia danych. Wymagane prawem informacje, w tym: szczegółowy opis czynników ryzyka związanych z nabywaniem jednostek uczestnictwa lub certyfikatów inwestycyjnych, wysokość i sposób pobierania opłat manipulacyjnych, wysokość kosztów 
obciążających fundusz oraz obowiązki podatkowe związane z dokonaniem inwestycji, zawarte są odpowiednio: w prospekcie informacyjnym funduszu i/lub kluczowych informacjach dla inwestorów („KIID”) albo w statucie funduszu i/lub w warunkach emisji certyfikatów inwestycyjnych funduszu. Osoby zainteresowane nabyciem 
jednostek uczestnictwa lub certyfikatów inwestycyjnych, przed podjęciem decyzji inwestycyjnej, powinny uważnie zapoznać się z tymi dokumentami. Prospekty informacyjne funduszy, KIID-y, aktualna Tabela Opłat i statuty funduszy dostępne są na stronie internetowej EQUES Investment TFI SA („Towarzystwo”) www.eitfi.pl, w siedzibie 
Towarzystwa i w oddziale w Warszawie, a także - w przypadku dokumentów odnoszących się do specjalistycznych funduszy otwartych, w punktach zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. Warunki emisji certyfikatów inwestycyjnych Funduszu oraz dokument zawierający Kluczowe Informacje (KID) stanowią załącznik do propozycji 
nabycia certyfikatów inwestycyjnych Funduszu, przesyłanej lub w inny sposób udostępnianej nabywcom certyfikatów, do których jest ona skierowana. Dokument zawierający Kluczowe Informacje (KID) dostępny jest w siedzibie oraz w oddziale Towarzystwa. Fundusze nie gwarantują osiągnięcia założonego celu inwestycyjnego, ani 
uzyskania określonych lub podobnych do osiągniętych dotychczas wyników inwestycyjnych. Prezentowane wyniki dotyczą okresów wyraźnie wskazanych w niniejszym materiale i oparte są wyłącznie na danych historycznych. Ze względu na skład portfela inwestycyjnego lub na stosowane techniki zarządzania portfelem inwestycyjnym, 
wartość aktywów netto funduszy może cechować się dużą zmiennością. Inwestowanie w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne wiąże się z ryzykami, a Uczestnicy powinni liczyć się z możliwością utraty przynajmniej części zainwestowanych środków. Indywidualna stopa zwrotu Uczestnika nie jest tożsama z wynikami 
inwestycyjnymi funduszu i jest uzależniona od dnia zbycia oraz dnia odkupienia jednostek uczestnictwa albo od ceny nabycia i dnia wykupienia certyfikatów inwestycyjnych, a także od poziomu pobranych opłat manipulacyjnych oraz zapłaconego podatku bezpośrednio obciążającego dochód z inwestycji, w szczególności podatku od 
dochodów kapitałowych. Przy lokowaniu aktywów Subfundusze EQUES SFIO mogą nie stosować ograniczeń, o których mowa w art. 100 ust. 1 i 2 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz.U. z 2018 roku poz. 1355 z późn. zm.), w stosunku do papierów 
wartościowych emitowanych, poręczanych lub gwarantowanych przez: a) Skarb Państwa, b) Narodowy Bank Polski, c) Republikę Federalną Niemiec, d) Stany Zjednoczone Ameryki, e) Cesarstwo Japonii, f) Republikę Turcji (tj. mogą lokować powyżej 35% wartości aktywów w takie papiery wartościowe). Niniejszy materiał chroniony jest 
prawem autorskim na podstawie ustawy z dnia 4 lutego 1994 roku o prawie autorskim i prawach pokrewnych (tekst jednolity Dz. U. z 2018 roku poz. 1191 z późn. zm.), a prawa autorskie do materiału przysługują wyłącznie EQUES Investment TFI SA z siedzibą w Gdańsku. Bez wyraźnej zgody Towarzystwa materiał ten nie może być w całości 
ani w części kopiowany, udostępniany lub wykorzystywany w inny sposób.

Potencjalnie sroga zima 2021/22 będzie wyjątkowo negatywnym czynnikiem rynkowym, gaz jest głównym paliwem do ogrzewania domów w USA  
i Europie, więc w pierwszej kolejności ograniczona zostałaby produkcja przemysłowa.

Na co czekamy w najbliższym miesiącu?

•	 Koronawirus – dane dotyczące dostępności szczepionek i tempa szczepień. Przebieg czwartej fali w Polsce, obostrzenia w skali z 2020 roku raczej 
mało prawdopodobne,

•	 Sektor nieruchomości w Chinach, działania rządu i proces restrukturyzacji Evergrande. Ceny surowców energetycznych w szczególności gaz ziemny 
i węgiel.

•	 Najnowsze dane makroekonomiczne, rentowności obligacji w USA i Polsce.
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