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Jak wygladatyby rynki, gdyby prezydent Stanéw Zjednoczonych Donald Trump zakonczyt
swojg aktywnos$¢ na Twitterze, a Dunczycy zdecydowaliby sig sprzedac deficytowg
Grenlandie? Tego nie wiemy i zapewne nie bedziemy Swiadkiem zadnego z tych wydarzen.
Warto jednak przyjrze sie dziataniom gospodarza Biatego Domu, ktdre wptywajg na
Swiatowe rynki.

0 co chodzi z tg Grenlandig?

Skad nagte zainteresowanie Grenlandia? Odpowiedz jest prosta. Ocieplenie klimatu
powoduije, ze przez Morze Arktyczne mozna podrozowac skracajgc droge morskg z Chin
do Europy. Zatem ten szlak moze mieC strategiczne znaczenie dla dalszego rozwoju
chinskiej gospodarki. Apetyt na Grenlandie i jej bogate zloza surowcow od lat ma takze
Rosja. Tym samym pomyst prezydenta Trumpa ma racjonalne podfoze ekonomiczne.
Przejmujac wyspe, Amerykanie nie tylko staliby sie wiascicielami licznych surowcow
i rzadkich mineratow, ale i zyskaliby przewage strategiczng nad Rosja i Chinami.

To nie jest pierwszy raz, kiedy prezydent Stanow Zjednoczonych prébuje odkupic wyspe
od Dunczykéw. Pierwsza taka propozycja pojawita sie w latach szescdziesigtych XIX
wieku, kiedy w Bialym Domu zasiadat Andrew Johnson — ten sam, ktdry kupit od Rosji
Alaske. Druga propozycija pojawita sie po zakonczeniu Il wojny Swiatowej. Prezydent Harry
Truman oferowat Duriczykom 100 min dolaréw za to terytorium. Dzi$ transakcja wydaje
sie niemozliwa. Chociaz ostatnie stowo majg sami mieszkaricy wyspy, ktérym umowa
0 autonomii Grenlandii daje prawo do decyzji w tej kwestii.

Tweety zamiast negocjacji

0d kilku miesiecy rynki reagujg na kolejne wiadomosci zwigzane z wojng handlowa
pomiedzy Chinami i USA. Nastroje na globalnych rynkach wcigz ksztattuje tez obawa
0 recesje, ktorej zapowiedzig jest spowolnienie gospodarcze. Do tego dochodzg problemy

zwigzane z brexitem.

Napiecie na linii Chiny i USA umacnia ,risk-off”, ktéry wspiera amerykariska walute

e /aostrza sie wojna handlowa pomiedzy
USA i Chinami

e (renlandia jezyczkiem u wagi mocarstw

e Globalny ,risk-off” ostabia ztotego

i utrzymuje hosse na obligacjach.

Zaskoczeniem byta nagta decyzja Chin o natozeniu cet na amerykariski import o wartosci
75 miliardéw dolaréw. Pekin nie musiat dtugo czekac na reakcje Stanéw Zjednoczonych.
Wpis prezydenta Trumpa na Twitterze rowniez zapowiedziat kolejne cta na chifskie
towary warte 550 miliardow dolaréw rocznie. Majg one wejs¢ w zycie w dwoch etapach
1 wrzesnia i 15 grudnia. Nasilenie konfliktu pociagneto indeksy w dot, amerykanski
S&P500 zanotowat tygodniowa strate w wysokosci 1,4 proc.

Obecnie mamy do czynienia z duza zmiennoscig rynkéw. Wystarczy przypomniec,
ze w ciagu zaledwie pot roku Amerykanska Rezerwa Federalna zmienita retoryke
0 180 stopni od zaciesnienia polityki fiskalnej do jej rozluznienia. W lipcu br. obnizyta stopy
procentowe 0 25 pb. We wrzesniu rynek oczekuje kolejnej obnizki, liczac na ciecie stép
0 kolejne 25 pb. Juz dzi$ rynek wycenia kolejne obnizki stép na 75 proc. do korca
stycznia. Wskazniki makroekonomiczne pokazujg spowolnienie, trudno jednak jeszcze
dzi$ powiedzie¢ czy Swiatowa gospodarka jest na skraju recesji. Prawdopodobienstwo
recesji w najblizszych 12 miesigcach co prawda nieznacznie rosnie, wg. modelu Atlanty
FEDu jej wystgpienie szacowane jest na blisko 30 proc. Z uwagg przygladamy sie
wskaznikom wyprzedzajgcym i czekamy na decyzje bankow centralnych i wprowadzenie
zapowiadanych stymulusow fiskalnych. Czekamy na kolejne kroki FEDu, ktory jest mocno
naciskany przez prezydenta Donalda Trumpa.

Ryzykowne aktywa w odwrocie

Ostatni tydzien sierpnia byt goracym okresem na gietdach. ObserwowaliSmy korekte na
ryzykownych klasach aktywow, takich jak akcje i surowce. Spadek zanotowat MSCI World
Indeks krajéw rozwinigtych (- 0,8 proc.). W Niemczech wszystkie wskazniki wyprzedzajgce
pokazuja spowolnienie gospodarki. Nasi zachodni sgsiedzi rozwazajg wprowadzenie
stymulusow fiskalnych poprzez obnizenie podatku CIT. To dobra wiadomosc dla spotek,
w ktorych budzecie zostatyby dodatkowe $rodki. Dla przypomnienia taki mechanizm
pobudzit gospodarke w 2017 r. w USA.
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