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Pomimo rosnacego napigcia politycznego, zagraniczne indeksy, a w $lad za nimi polskie akcje od poczatku miesiaca generuja wysokie dodatnie stopy zwrotu. Niemiecki DAX i amerykanski S&P500
do $rody 25 lipca urosty odpowiednio 0 2,2% i 4,7%. Rosna takze rynki rozwijajace sie (+3,9%) w tym takze GPW w Warszawie (+5,4%). Zainteresowaniem inwestoréw na polskiej gietdzie ciesza sie
jednak tylko te najbardziej ptynne i najwieksze spotki z indeksu WIG20 (+5,3%), zostawiajac indeksy mWIG40 (+1,6%), sWIGBO (+1,2%) daleko w tyle. Po strukturze wzrostow widac zatem wyraznie,
ie na nasz parkiet wrdcit kapitat zagraniczny.

Rosnace globalne ryzyko polityczne ma kilka punkrw zapalnych nie tylko na liniach USA-Chiny i USA-Iran, ale takze USA-Unia Europejska. Gtéwnego winowajce jest wiec dosyc tatwo wskazac. Wojna
handlowa frwa w najlepsze, cho¢ napiecie na linii USA - Unia Europejska zmniejszyto sie po czwartkowym spotkaniu Trump-Juncker w Biatym Domu. Deficyt handlowy w relacji USA-UE wynosi rokrocznie
okoto 150 mid USD na niekorzy$¢ Stanéw Zjednoczonych . Trump z Junckerem ogtosili nowa faze negocjacii handlowych nazwana roboczo ,zero faryf”. Zaktadany jest w jej ramach brak cet i subsydiow na
dobra spoza sekfora motoryzacyjnego. Z drugiej strony nie jest jasne, czy strony osiagnety porozumienie w sprawie cet na samochody, co jest naturalnie szczegdlnie istotne dla Niemiec.

NIZSZE CENY SUROWCOW I StABA ZtOTGWKA MOGA POMOC POLSKIM SPOLKOM

Lipiec to nadal miesiac wyraznych spadkow cen surowcow. Poczawszy od merali; aluminium, miedz, cynk czy ztoto, po paliwa: rope naftowa i gaz. Jest to o tyle istotne, iz polskie spotki z sekfora
przemystowego w ostatnich kwarfatach znaczaco pogarszaja swoje wyniki, a jako gtowne powody turbulencii identyfikuja; wzrost kosztow pracy, mocna ztotowke oraz wtasnie rosnace ceny
surowcow. Obecnie sytuacja zaczyna sig zmieniac, choc koszty pracy w dalszym ciagu pozostaja gtownym ryzykiem dla sektora.
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Lostajac przy surowcach, to warto przyjrzec sie najwazniejszemu spo$rod nich czyli ropie naftowej, krorej ceny cechuje w ostatnim miesiacu wysoka zmiennog$c. Ceny ropy WTI spadty od szczytow z
poczatku lipca o blisko 8%. Do spadkow przyczynit sie nasilajacy konflikt handlowy pomigdzy USA i Chinami, co zwieksza prawdopodohienstwo nizszego wzrostu gospodarczego a przez to stabszego
popytu na rope. Nie bez znaczenia byta rowniez decyzja OPEC w zakresie zwiekszenia produkeji do poziomu pozwalajacego zniwelowac spadek produkeji w Wenezueli, w kidrej kryzys osiagnat
krytyczny poziom. Dodatkowo, ostatnie dane amerykanskiego EIA potwierdzity duzy wzrost produkeji w USA.

W ostatnich dniach sytuacja na rynku ropy nieco sig odwracita i notowania zaczely odrabiac straty przede wszystkim za sprawa rosnacego napiecia na linii Iran - USA. Amerykanie lobbuja za
zaprzestaniem kupowania iranskiej ropy, co wywotuje grozby ze strony Teheranu, np. o zablokowaniu ciesniny Ormuz. Dodatkowo cenom surowca pomogly dane dotyczace zapasow ropy w USA,
krore okazaty sie nizsze od oczekiwan, co zmniejsza zagrozenie nadpodaza. Rosnaca rope wspieraja takze: mocny dolar, dane IMF, dotyczace hiperinflacji w Wenezueli, a takze mocno zaskakujace
informacje ptynace z Chin o zwiekszeniu wydatkow infrastrukturalnych, co moze wspiera¢ chinski popyt na rope w dtugim ferminie.

Marek Olewiecki

Niniejszy materiaf ma charakier wylacznie informacyiny i promacyiny, w Zadnym zatem wypacku nie moze byc irakiowany jako oferta w rozumieniu art. 66 ustawy  dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (0z. U. 2017459 tekst jednolity z dnia 2 marca 2017). Materiat ten nie stanowi fakze ustugi doradziwa finansowego czy inwestycyinego oraz udzielania rekomendacii
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