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FED zgodnie z listopadowg zapowiedzig pozostawit stopy pro-
centowe w USA na tym samym poziomie. Jednoczesnie poinfor-
mowano, ze podwyzki moga sie pojawic dopiero w przyszlym
roku. To niestandardowy cykl, bo historycznie po podwyzkach
nastepowaly obnizki, a tym razem rynek ma spodziewac sie ko-
lejnych podwyzek, ale odsunietych w czasie. W swoim komuni-
kacie FED 0 0,2 proc. obnizyt tez prognoze wzrostu gospodarcze-
go w Stanach Zjednoczonych w 2019 r. Wazna byfa informacja
o0 stopniowym wygaszaniu polityki zmniejszania sumy bilanso-
wej FED.

Ogolny obraz rynkéw kapitatowych za oceanem jest mocny,
a wyniki spotek sg lepsze niz rok temu. Nie jest to jednak ta
sama skala, do ktorej przyzwyczailimy sie w 2018 r. Banki inwe-
stycyjne raczej obnizajg prognozy dla spdfek i przewiduja, ze ich
wyniki beda rosty teraz $rednio po 10 proc. w ujeciu r/r, podczas
gdy rok temu przewidywaty one wzrosty zyskéw po ok. 20 proc.
z uwagi na przeprowadzang reforme podatkowa.

W efekcie tych wskazanych powyzej czynnikow inwestorzy
s3 na rozdrozu i zastanawiaja sig, co bedzie dalej, bo z jed-
nej strony wyniki spétek poprawiaja sie, a z drugiej nadchodzi
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e Amerykanska gospodarka wcigz mocna. FED
zaskoczyt obnizeniem prognoz PKB i decyzjq
o wygaszaniu polityki bilansowej

e Europa wcigz bez porozumienia w sprawie
brexitu

 Na linii Washington — Pekin bez przetomu

spowolnienie gospodarcze. Warto przypomnie¢, ze hossa trwa
juz dziesiaty rok, czyli mamy do czynienia z wyjatkowo dtugim
okresem makroekonomicznym dobrej koniunktury.

Rynki uwaznie obserwuija tez wydarzenia na froncie wojny han-
dlowej USA — Chiny. W powszechnej opinii analitykéw rynku,
prezydent USA zbyt wczednie oglosit zwyciestwo, przez co zna-
lazt sie pod wzmozong presja przeciwnika. Odwleka sie w czasie
kolejna tura rozmoéw: miaty sie odby¢ do 1 marca, pézniej termin
ten przesunieto na koniec marca, a teraz mowa jest o mozliwym
spotkaniu Donald Trump — Xi Jinping dopiero w kwietniu. Byc¢
moze w obliczu braku sukceséw w rozmowach z Chinami, USA
zdecyduija sie na otwarcie frontu w wojnie handlowej z Unig Eu-
ropejska, gdzie koscig niezgody moga by¢ przede wszystkim cfa
na samochody z Europy sprowadzane za Atlantyk.

W Europie tematem numer jeden wciaz jest brexit. Fiasko kolej-
nych rozmoéw Theresy May z brytyjskim parlamentem oraz zmie-
niajace sie scenariusze, na jakich Wielka Brytania opusci Unie
Europejska, uniemozliwiaja inwestorom rzetelng ocene sytuacji.
Rynki czekaja na wigzace rozwigzania i ostateczne decyzje po-
litykow.
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