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Trzy lata hossy i wciaz rosniemy - mocny pazdziernik na GPW
Pazdziernik byt kolejnym znakomitym miesigcem na warszawskiej gietdzie.

Indeks WIG ustanowit w trakcie miesigca nowy rekord, przekraczajac poziom 114 tysiecy punktow,
a caty miesigc zakonczyt sie blisko 5-procentowym wzrostem. Trwajaca od trzech lat hossa moze
sie juz pochwali¢ t3cznym wzrostem o ponad 142%, z czego tylko w tym roku indeks zyskat
kolejne 40%.

Lokomotywa pazdziernikowych wzrostéw byty sektory: gérniczy, paliwowy i energetyczny. Na
szczegdlne wyrdznienie zastuguje KGHM, ktérego notowania dynamicznie rosty dzieki zwyzce cen
miedzi i metali szlachetnych. Surowce te kontynuowaty trend wzrostowy rozpoczety jeszcze
w trzecim kwartale 2025 roku, co przetozyto sie na poprawe oczekiwanych wynikow spotki
i szereg podwyzek wycen ze strony analitykdw. Cho¢ notowania ropy nie wykazywaty rownie
wyraznego trendu, akcje PKN Orlen korzystaly z pozytywnego sentymentu wobec spotek
surowcowych. Dodatkowym czynnikiem wspierajagcym wzrost kursu byta zwiekszona aktywnos¢
inwestoréw zagranicznych poszukujacych duzych, ptynnych podmiotéw spoza sektora
bankowego. Trzecim wyrdzniajgcym sie sektorem byt WIG Energetyka, ktory zyskiwat na fali
oczekiwan solidnych wynikéw finansowych za trzeci kwartat, a takze w zwigzku z globalnym
trendem wzrostéw spétek energetycznych napedzanych rosnacym zuzyciem energii w dobie
rewolucji Al.

W pazdzierniku 2025 roku w centrum uwagi inwestoréw znalazty sie akcje spotki CCC po publikacji
raportu Ningi Research, zarzucajacego firmie manipulacje ksiegowe, zawyzanie przychodéw
poprzez tzw. channel stuffing oraz nieprzejrzyste transakcje z podmiotami powigzanymi. Raport
wywotat silng reakcje rynku — kurs CCC w ciggu jednego dnia spadt o ponad 10%, przy
gwattownym wzroscie wolumenu obrotéw. Spétka stanowczo odrzucita zarzuty, okreslajac raport
jako ,fafszywy i wprowadzajacy w bfad”. Negatywny sentyment pogiebiaty takze obnizajace sie
oczekiwania wobec wynikdw za trzeci i czwarty kwartat 2025 roku. Sytuacja wokot CCC
przypominata atak short selleréw na LPP z poczatku 2024 roku, cho¢ miedzy tymi przypadkami
wystepuja istotne rdznice. Po pierwsze, w przypadku CCC czeS¢ zarzutéw stawianych przez
autoréw raportu byfa juz wczesniej sygnalizowana przez analitykdw i byta znana inwestorom. Po
drugie, moment publikacji - w przeciwienstwie do LPP, ktérego kurs znajdowat sie wéwczas blisko
historycznych maksimoéw - w przypadku CCC, przypadf na okres po ponad 35-procentowej
przecenie akcji. Wzmozona aktywnos¢ zagranicznych funduszy grajacych na spadki byta widoczna
juz na kilka miesiecy przed publikacja raportu. Oficjalnie zgtoszona (raportowana do KNF) wielkos¢
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krétkich pozycji siegneta okoto 7,5% kapitatu spotki, cho¢ eksperci rynkowi wskazuijg, ze faktyczny
poziom mogt by¢ wyraznie wyzszy. Nieprzypadkowy wydaje sie rowniez termin publikacji raportu
- przypadt on na poczatek okresu rankingowego decydujacego o pozostaniu akcji CCC w sktadzie
indeksu MSCI Poland. Ewentualne wypadniecie spdotki z indeksu mogtoby skutkowac znaczna
podazg akcji ze strony funduszy benchmarkowych.

Podsumowujac, indeks WIG20 zakonczyt pazdziernik wzrostem o 5,7%. Uwzgledniajac
umochienie ztotego wobec dolara, w ujeciu dolarowym wynik ten wynidst 3,8%, co uplasowato
WIG20 na 22. miejscu wsréd 92 gidwnych indekséw Swiata wedtug Bloomberga. W ujeciu od
poczatku roku stopa zwrotu WIG20 osiggneta 51,8% w USD (36,3% w PLN), co dato polskim blue
chipom dwunasta pozycje na Swiecie. W zestawieniu miesiecznym stabsze wyniki osiggnety spotki
o matej i Sredniej kapitalizacji. Indeks mWwig40 zyskat 3,5% zas sWIG80, grupujacy najmniejsze
podmioty, spadt o 0,9%. Tak duza dysproporcja uwidacznia wptyw inwestoréw zagranicznych
ktorzy handluja na wiekszych, ptynnych spétkach. Zas brak naptywéw do lokalnych funduszy
i nizsza aktywnos¢ inwestorow indywidualnych odbija sie na stabszej postawie mniejszych
emitentow.

Za nami kolejny znakomity miesigc dla posiadaczy polskich akcji. Indeks WIG ustanowit nowe
szczyty, a jego tegoroczny wynik przekroczyt juz 40%, co daje facznie az 142% wzrostu w ciggu
ostatnich trzech lat hossy. | zndw, jak co miesiac, pojawia sie pytanie: czy to nie za duzo i czy to
juz koniec wzrostéw? Naszym zdaniem - nie. Cho¢ w krdétkim terminie pewne schtodzenie
nastrojow nie bytoby niczym zaskakujacym, w Sredniej i dtugiej perspektywie pozostajemy
optymistyczni wobec polskiego rynku akcji. Szybkie odbicie kurséw w sektorze bankowym, mimo
dodatkowych obcigzen, Swiadczy o jego sile. Warto tez zauwazy¢, ze kilka ostatnich nieudanych
transakcji IPO czy SPO, ktdre nie doszty do skutku z powodu rozbieznosci miedzy oczekiwaniami
sprzedajacych a akceptowalng wyceng ze strony kupujacych, sugeruje, ze rynek wcigz nie
znajduje sie w fazie euforii, w ktérej ,kupuje sie wszystko”. Polska gospodarka niezmiennie nalezy
do najszybciej rozwijajgcych sie w Europie. Dodatkowym wsparciem pozostajg srodki z KPO,
rosngce wydatki na obronnos¢ oraz spadajgce stopy procentowe. Wszystko to przektada sie na
korzystne perspektywy dla wielu sektoréw i spétek. Przy wcigz relatywnie atrakcyjnych wycenach
notowanych podmiotéw przemawia to za utrzymaniem ekspozycji na polski rynek akg;ji.

Ponizsza tabela prezentuje stopy zwrotu z podstawowych indekséw wyliczanych dla
notowanych na GPW akcji. Dane za pazdziernik 2025.

Indeks paz ytd Indeks paz vtd Indeks paz vtd
WIG 4,8% 40,1% WIG-BANKI 64% 41,1% WIG-LEKI -34% -0,8%
WIG20 57% 36,3% WIG-BUDOW 73% 28,0% WIG-MEDIA -3,5% -12,9%
MWIG40 35% 31,1% WIG-CHEMIA 1,4% 3,3% WIG-MOTO -19%  2,0%
SWIGBO0 -09% 25,8% WIG-ENERG 79% 86,2% WIG-NRCHOM  0,3% 31,2%
WIG30 53% 37.6% WIG-GORNIC 20,3% 63,9% WIG-0DZIEZ -28% 85%
WIG140 4,9% 40,5% WIG-INFO 21% 73.8% WIG-PALIWA  15,4% 124,4%

WIGtechTR Index  -1,4% 28,6% WIG-SPOZYW 23% 10,3%
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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 pazdziernik 2025.

Indeks WIG20 Zmiana Indeks MWIG40 Zmiana Indeks SWIG80 Zmiana
KGHM Polska Miedz SA  21,2% Enea SA 17,3% Quercus TFI SA 21,2%
ORLEN SA 15,6% JSW SA 13,9% Captor Therapeutics SA 19,6%
Budimex SA 15,2% Neuca SA 10,2% Bumech SA 9,7%
CD Projekt SA -6,2% Wirtualna Polska SA -7.4% Ryvu Therapeutics SA  -14,4%
Zabka Group SA -8,5% Text SA -8,5% Polimex-Mostostal SA  -14,9%
CCCSA -16,9% Grupa Pracuj SA -14,1% Medicalgorithmics SA  -16,8%

Subfundusze zarzadzane przez zespot 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
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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 instrumentéw finansowych lub ich emitentow 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 czynnikdw 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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