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Stany Zjednoczone wcigz wydaja sie byc¢ najbardziej atrak-
cyjnym rynkiem globalnym. Juz w ostatnich kwartatach
USA odnotowywaly znaczace naptywy kapitatu, poniewaz
byly traktowane przez inwestoréw jako bezpieczna przy-
stan w kontekscie nasilajacej sie wojny handlowej.

Pomimo sygnatéw, ze potyczki handlowe z Chinami moga
sie zakonczy¢ porozumieniem, Prezydent Trump konse-
kwentnie dazy do realizacji postawionych przez siebie ce-
|6w i wprowadza kolejne bariery celne. Zasadne wydaje sie
pytanie, czy po potyczkach handlowych z Chinami ostrze
wojny celnej nie zostanie wymierzone w Europe.

Wysokie poziomy indekséw gietdowych w USA (kolejne
rekordy osiagnely w zeszlym tygodniu indeksy Dow Jo-
nes i S&P500) oraz przekonanie o tym, ze amerykanskie
akcje s juz drogie, moga skfoni¢ niektérych inwestorow
do odwrotu od rynku amerykanskiego, zaakceptowa-
niu wyzszego poziomu ryzyka i przeniesienia sie na ryn-
ki wschodzace. Takie ruchy bylyby gtéwnie motywowane
argumentem méwigcym o atrakcyjnych poziomach wycen
emerging markets. Atrakcyjnos¢ tych wycen moze sie jed-
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e Wojna handlowa faworyzuje rynek USA
y e Atrakcyjna (?) wycena rynkéw wschodzacych
¢ Ropa najmocniejszym surowcem

nak okazac ztudna, jesli z rynkéw wschodzacych naptyna
negatywne informacje. Czynnikiem ryzyka dla tych krajéw,
ale takze dla krajow europejskich, moga by¢ konsekwencje
prowadzonej przez Prezydenta USA polityki handlowej. Za
rynkiem USA przemawiaja réwniez prawdopodobne pod-
wyzki stdp procentowych przez Fed, ktére moga zwiekszy¢
naptywy kapitatu do USA i wzmocni¢ dolara. Konserwa-
tywnie nastawionym inwestorom rynek amerykanski moze
ponadto zaoferowa¢ mniejszg amplitude wahan.

Polityka USA widoczna jest rowniez na rynkach surow-
cowych. Ztoto porusza sie obecnie w bocznym trendzie
w okolicach 1200 USD za uncje, a moga mu zaszkodzi¢
spodziewane przez rynek podwyzki stop procentowych
Fed. Innym metalom, ktére zostaly juz mocno przecenione,
cigzy¢ moze narastajaca wojna handlowa pomiedzy USA
a Chinami. Jedynym surowcem z pozytywnymi perspekty-
wami pozostaje ropa naftowa. Co ciekawe, drozejaca ropa
moze zwrdci¢ uwage inwestorow na rosyjski rynek giet-
dowy.
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