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Rynki wschodzgce a zwyciestwo Trumpa w wyhorach
prezydenckich: nie ma powodow do paniki
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Zwyciestwo Donalda Trumpa w wyborach prezydenckich w Stanach Zjednoczonych ma wiele potencjalnych
implikacji dla rynkéw na catym swiecie, w tym dla rynkdéw wschodzacych. Gdy stato sie jasne, ze to Trump wyjdzie
zwyciesko z pojedynku, rynkom akcji udzielit sie szok, jakiego doznato wielu obywateli Stanéw Zjednoczonych.
Szczegdblnie wrazliwe na wptyw wstrzasu byty rynki wschodzgce. Relacje pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a
Meksykiem (druga pod wzgledem wielkosci gospodarka Ameryki tacinskiej) byty jednym z najwazniejszych
tematéw kampanii Trumpa, podczas ktérej obiecywano, miedzy innymi, budowe poteznego muru na granicy
panstwa w celu ograniczenia imigracji i wypowiedzenie Pétnocnoamerykanskiego Uktadu Wolnego Handlu
(NAFTA), ktérego sygnatariuszem jest takze Kanada. Zwyciestwo Trumpa wywotato spadek kursu peso
meksykanskiego do dolara amerykanhskiego do rekordowo niskiego poziomu nazajutrz po wyborach, a spadki
zanotowano takze na meksykanskim rynku akcji i na wiekszosci pozostatych rynkéw latynoamerykanskich.

Cho¢ wzmozona zmienno$¢ na rynkach swiatowych moze utrzymad sie jeszcze przez pewien czas w zwigzku z
niepewnoscig co do mozliwej polityki Stanéw Zjednoczonych pod wodza prezydenta Trumpa, uwazam, ze nalezy
nieco powstrzymac¢ emocje i uswiadomic sobie, ze duza czes$¢ przedwyborczych zapowiedzi moze nie przetozyé
sie na konkretne dziatania. Wiele oséb przyjmuje wypowiedzi Trumpa z kampanii wyborczej bez zadnej rezerwy,
sgdzac, ze wkrétce mozemy by¢ Swiadkami pewnych skrajnych dziatanh politycznych. Mam jednak wrazenie, ze
niektérzy wykazujg dzis zbyt duzy pesymizm i przesadne obawy, co moze nie by¢ uzasadnione, biorgc pod uwage
nature gospodarki Standéw Zjednoczonych i systemu politycznego opartego na wzajemnej kontroli wtadz
panstwowych. Jezeli natomiast Trumpowi uda sie osiggna¢ potezny wzrost gospodarczy, jaki obiecat Stanom
Zjednoczonym, sadzimy, ze inne kraje, w tym Meksyk i inne rynki wschodzgce, prawdopodobnie jeszcze na tym
skorzystaja.

Zwyciestwo Trumpa w wyborach nie byto dla mnie zbyt duzym zaskoczeniem. Podobne rozczarowanie elektoratu,
jakie ujawnito sie w Stanach Zjednoczonych, widzieliSmy juz w Europie i kilku innych czes$ciach Swiata. Przede
wszystkim liczne przedwyborcze sondaze nie odzwierciedlaty w petni niezadowolenia Amerykanéw
zamieszkujacych pograzone w ekonomicznej depres;ji wiejskie obszary kraju. Mam nadzieje, ze Trump, jako
biznesmen, ktéry, jak sam twierdzi, z kazdym potrafi dobi¢ targu, bedzie umiat wypracowywacd pozytywne
rozwigzania i zawiera¢ umowy handlowe, ktére jednak beda prawdopodobnie czesciej dwustronne niz
wielostronne (jak, na przyktad, porozumienie NAFTA). Jako cztowiek biznesu, Trump prawdopodobnie bedzie
dobrze sie czut podczas negocjacji z przedstawicielami innych krajéw i powinien wykaza¢ sie umiejetnoscia
zawierania umoéw handlowych i inwestycyjnych, ktére beda satysfakcjonowaty obydwie strony. Mozna liczy¢, na
przyktad, na nowe stosunki i porozumienie handlowe z Rosjg, ktéra takze byta jednym z najwazniejszych tematéw
kampanii wyborczej Trumpa. Mozna takze spodziewad sie korzystnych konsekwencji dla kilku krajéw zaliczanych
do rynkéw wschodzacych, ktére nie byty zadowolone ze zbyt ogélnych i sztywnych ram uméw wielostronnych. Co
wiecej, potencjalne obnizenie podatkéw oraz bardziej przyjazne dla biznesu warunki w Stanach Zjednoczonych
mogaq przetozy¢ sie na bardziej aktywne dziatania amerykanskich przedsiebiorstw na rzecz rozwoju nie tylko
krajowego, ale takze miedzynarodowego, w szczegdlnosci na dynamicznie rosngcych rynkach wschodzacych.
Gdybym miat przekazac jakg$s wiadomos$¢é nowemu prezydentowi Stanéw Zjednoczonych, zachecitbym go do
przyspieszenia prac nad umowami o swobodzie handlowej i inwestycyjnej z réznymi krajami na catym sSwiecie.



W kazdych wyborach sg zwyciezcy i przegrani. W warunkach szoku naszym zadaniem, jako zarzadzajgcych
inwestycjami, jest analiza poszczegdlnych krajéw i spétek oraz ustalanie, ktére z nich sg w stanie przetrwac
biezgce trudnosci i wyj$¢ z nich silniejszymi. Musimy oczywiscie zachowad przy tym selektywne podejscie.
Zasadniczo wcigz dostrzegamy liczne argumenty przemawiajgce za inwestycjami na rynkach wschodzgcych takie
jak wysokie stopy wzrostu, rozsadna polityka budzetowa czy trendy demograficzne. Jak pokazaty wybory w
Stanach Zjednoczonych, niespodzianki moga zdarzy¢ sie wszedzie. W zespole Templeton Emerging Markets
Group sgdzimy, ze w czasach wzmozonej zmiennosci rynkowej inwestorzy powinni przyja¢ diugoterminowg
perspektywe i wykazad sie odpornoscig na wptyw biezacych wahan, ktérych nadal mozemy sie spodziewaé na
rynkach wschodzacych.

Komentarze, opinie i analizy Marka Mobiusa sg przedstawione wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowia
indywidualnych porad inwestycyjnych ani zachety do zainwestowania w jakiekolwiek papiery wartosciowe czy
stosowania jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Biorac pod uwage zmiennosc¢ warunkow rynkowych i
ekonomicznych, wszelkie komentarze, opinie i analizy sg w petni aktualne wytgcznie w dniu ich publikacji i mogg
ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie stanowig kompletnef
analizy wszystkich istotnych faktow dotyczacych jakiegokolwiek kraju, regionu, rynku, branzy, inwestycji czy
strategii inwestycyjney.

Informacja natury prawnej

Wszelkie inwestycje wigza sie z ryzykiem, wiacznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Inwestowanie w
zagraniczne papiery wartosciowe wigze sie ze szczegdlnym ryzykiem, m.in. dotyczgcym wahah kurséw wymiany,
niestabilnosci gospodarczej czy zmian na arenie politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do ktérych
nalezg takze nowe rynki wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajgcym z powyzszych czynnikéw,
oprécz typowych dla nich ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejsza ptynnoscia i brakiem
odpowiednich ram prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw papieréw wartosciowych. Ze
wzgledu na to, ze wspomniane ramy prawne, polityczne, biznesowe i spoteczne sg zwykle jeszcze stabigj
rozwiniete na nowych rynkach wschodzacych, a takze wystepujg rozmaite inne czynniki, takie jak podwyzszony
potencjat skrajnych wahan kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajacych transakcje oraz mechanizméw
kontroli gietd, ryzyka zwigzane z rynkami wschodzgcymi sg nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych.
Ceny akcji podlegaja wahaniom (czesto nagtym i gwattownym) wywotywanym czynnikami dotyczacymi
poszczegdlnych spétek, branz czy sektoréw lub ogdélnymi warunkami panujagcymi na rynkach.
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