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Trwa miesigc korekt na ryzykownych klasach aktywow.
Przygladajgc sie  poszczegolnym  klasom  aktywow
widzimy typowy schemat risk off, czyli; akcje idg
w dot (S&P -3%), dolar umacnia sig, a amerykanskie
obligacje skarbowe lekko idg w gore. Z tego wzorca
wytamuije sie jedynie zachowanie instrumentow rynkow
wschodzgcych, szczegolnie obligacji denominowanych
w twardych walutach (euro, dolar), ktore zachowujg
sie dobrze. Podsumowujgc: wigkszoSC ryzykownych
klas aktywow zaliczyta korekte. Widac byto jg takze
w wycenach surowcow (ropa naftowa) oraz ztota, ktore
jednak odrobito juz czes¢ strat z poczatkow miesigca.

Korekta wynika z kilku czynnikow — po pierwsze
z wykupien na rynku. W ostatnim czasie obserwowalismy
bardzo duze wzrosty, co w koncu musiato doprowadzi¢
do Kkorekty. Szczegdlnie widoczna byta ona
w notowaniach Nasdaq (-6%) oraz S&P (-3%). Warto
jednak zauwazy¢, ze YTD Nasdaq jest wcigz 23 % na
plusie, a S&P 5%. Katalizatorem korekty byt gwattowny
wzrost otwartych pozycji na opcjach call. Spekulowano,
ze strong kupujaca byli inwestorzy indywidualni oraz
japonska spotka SoftBank. Specyfika strategii polega
na tym, ze gdy kupowana jest opcja to trader, ktory jg
wystawia, musi zabezpieczac te pozycje, czyli po prostu
kupuje akcje. Natomiast w terminie bliskim wygasniecia
ma miejsce proces odwrotny - trader sprzedaje akcje.
Sytuacja taka stata sie jednym z powoddéw Kkorekty,
Z ktorg obecnie mamy do czynienia. Dodatkowo trzeba

KOREKTA NA GLOBALNYCH
RYNKACH

wzig¢ pod uwage fakt, ze historycznie wrzesien zawsze
byt stabszym miesigcem. Prognozujemy, ze wigkszosc
korekty mamy juz za sobg, a czynniki fundamentalne sg
dalej pozytywne.

Ciekawie prezentuje sie sytuacja ze ztotem.
Fundamentalnie nic si¢ w jego przy przypadku nie
zmienia. Aktualne warunki rynkowe dla tego surowca sg
bardzo dobre: luzne polityka monetarna FED-u, niskie
stopy nominalne przez kolejne lata, stata lub nieznacznie
rosngca inflacja i realna ujemna stopa procentowa. Mimo
ostatnich korekt, ztoto dalej jest powyzej szczytowych
notowan z 2011 roku.

Sytuacja na linii USA — Chiny wcigz jest napieta. Na
pierwszy plan wysuwa sie sprawa chinskiej aplikacji
TikTok, ktorg Stany Zjednoczone chciaty zablokowac.
Natozenie blokady poczatkowo byto zaplanowane na
10 wrze$nia, jednak negocjacje pomiedzy stronami wcigz
trwajg. Propozycjg na rozwigzanie problemu jest, aby w
zarzgdzaniu TikTokiem udziat miata amerykanska spotka
Oracle. Aktualny wiasciciel, czyli spotka ByteDance, dale;
bedzie miata wigkszosciowe udziaty, natomiast Oracle
bedzie odpowiedzialna jedynie za przechowywanie
danych amerykanskich uzytkownikow aplikacji. Strony
WCigZ majg zastrzezenia do proponowanego rozwigzania,
ale widac¢ dazenie do porozumienia, ktore bytoby bardzo
pozytywnym czynnikiem dla relacji USA — Chiny.
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