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99 To, co dla emerging markets w ostatnich
tygodniach stanowito powazny problem, dla
Europy powinno by¢ wybawieniem. Stabe euro
juz w kwietniu pomogto w szturmie europejskich
indekséw na styczniowe szczyty. Niestety, jak to
zwykle na Starym Kontynencie bywa, inny
problem zniwelowat pozytywny wptyw stabngcej
waluty...

Jarostaw Niedzielewski
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PODSUMOWANIE

* Czerwcowe dokonania globalnych rynkéw finansowych okazaty sie
odzwierciedleniem tego, co dziato sie w pierwszych pieciu miesigcach tego roku.
MieliSmy do czynienia zaréwno z ustanowieniem rekordu przez indeks Nasdaq i
towarzyszacg mu ekscytacjg inwestoréw, jak i z mini krachem pod koniec miesigca,
ktéry wywotat krotkg panike na gietdach. Wyrazny skok zmiennosci, po chwili
wzglednego spokoju, przypominat perturbacje z pierwszego kwartatu. Natomiast w
kwestii wojen handlowych w ostatnich tygodniach przeszliSmy z teorii do praktyki.
Niestety.

* Patrzac z perspektywy warszawskiej gietdy, na ktdrej indeks sWIG80 zanotowat
najwiekszy miesieczny spadek od czterech lat i znalazt sie niebezpiecznie blisko
dotka ze stycznia 2016 roku, trudno uwierzy¢, ze wskaznik matych spétek w USA
dwa tygodnie temu odnotowat swodj rekord. Podobnie zreszta, jak indeks firm
technologicznych Nasdaq oraz wskaznik reprezentujacy spoétki zaliczane do tzw.
FANGSs. Po raz pierwszy od ponad roku wiecej profesjonalistéw zdecydowato sie
przewazy¢ w aktywach spétki z Nowego Jorku, kosztem stabych rynkéw
wschodzgcych i przezywajacej trudnosci Europy.

* Najgorzej radzity sobie rynki wschodzace, ktére wcigz musiaty sie zmagacd z
zyskujacym na wartosci amerykanskim dolarem. W czerwcu doszedt do tego jeszcze



jeden element zagrazajgcy pozycji emerging markets, czyli gwattowne ostabienie
chinskiego yuana, ktére zostato odczytane przez rynek (moim zdaniem btednie),

jako préba zastraszenia Biatego Domu przez Pekin w ramach nasilajgcej sie wymiany
handlowych cioséw.

* To, co dla emerging markets w ostatnich tygodniach stanowito powazny problem, dla
Europy powinno by¢ wybawieniem. Stabe euro juz w kwietniu pomogto w szturmie
europejskich indekséw na styczniowe szczyty. Niestety, jak to zwykle na Starym
Kontynencie bywa, inny problem zniwelowat pozytywny wptyw stabnacej waluty.
Okazato sie bowiem, ze tak jak w Polsce mate spétki sg raczej gtéwnymi ofiarami, a
nie beneficjentami konsumpcyjnego i inwestycyjnego bumu, tak europejskie
przedsiebiorstwa stajg sie jak na razie najwiekszym przegranym w wojnie handlowej
miedzy Waszyngtonem, a Pekinem.

* Niestety konflikt handlowy stat sie w ostatnich tygodniach pierwszego pétrocza
znacznie bardziej realnym zagrozeniem, niz mozna byto oczekiwa¢ po trwajgcych od
marca stownych przepychankach. Na koncu okazuje sie, ze wojny moze i
wypowiadajg rzady, ale walczy¢ w nich i ging¢ beda zwykte firmy, a tym samym ich
akcjonariusze i pracownicy. By¢ moze dopiero jakas paniczna wyprzedaz w stylu
lutowego minikrachu zmusi administracje Donalda Trumpa do wykonania kroku
wstecz i ogtoszenia rozejmu w wojnie, ktdérej nie mozna wygrac nie niszczac siebie
nawzajem.

Int?(reily i Clﬁ)a nalizy i prognozy
rynku itarowego:

Zapraszamy do zapoznhania sie z opiniami i prognozami rynkowymi Dyrektora
Departamentu Inwestycji w Investors TFI w formie comiesiecznych przekrojowych
raportéw oraz biezgcych komentarzy. Publikacje Dyrektora Departamentu Inwestycji

ukazujg sie takze regularnie w mediach ekonomicznych, m.in. w Gazecie Gietdy
Parkiet.
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