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Napiecia pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Iranem z
perspektywy rynkow wschodzgcych

W obliczu nasilajgcych sie napie¢ pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Iranem, Manraj Sekhon, Bassel Khatoun i
Salah Shamma z zespotu Franklin Templeton Emerging Markets Equity analizujg ich mozliwy wptyw na rynki.
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Zabicie Kasema Sulejmaniego, dowddcy jednostki specjalnej Ghods wchodzacej w sktad Korpusu Straznikéw
Rewolucji Islamskiej, przez Amerykanéw to najbardziej zuchwata akcja Stanéw Zjednoczonych wymierzona
przeciwko jakiemukolwiek irafnskiemu przywdédcy politycznemu wysokiego szczebla od czasu powstania Islamskiej
Republiki Iranu. Generat Sulejmani byt wysoko postawionym przedstawicielem wtadz Islamskiej Republiki Iranu, a
otwarty atak na te osobe stanowit powazng i czytelng zmiane regut zaangazowania Stanéw Zjednoczonych w tym
regionie. Zabicie Sulejmaniego wzbudzito szereg powaznych pytan; Sulejmani byt przedstawicielem sit zbrojnych,
a lran uznat, ze taki ruch wymaga podjecia dziatah odwetowych.

Co istotne, administracja prezydenta Stanéw Zjednoczonych Donalda Trumpa podjeta nietypowg decyzje o
oficjalnym nadaniu Korpusowi Straznikéw Rewolucji Islamskiej statusu grupy terrorystycznej, cho¢ jest to w
istocie czes¢ panstwowych sit zbrojnych, w odréznieniu od wiekszosci formacji umieszczonych przez Stany
Zjednoczone na liscie organizacji terrorystycznych. Sulejmani byt architektem wielu kontrowersyjnych elementéw
iranskiej polityki zagranicznej. Jednostka Ghods zapewnia szkolenia, dostawy broni, wsparcie organizacyjne i
innego rodzaju pomoc dla catego szeregu proiranskich formacji.

Amerykanski atak miat miejsce wkrétce po kilku zbrojnych i terrorystycznych akcjach w regionie. Napiecia
pomiedzy tymi dwoma krajami narastajg od czasu niedawnych atakéw na tankowce, atakéw dronéw na instalacje
naftowe koncernu Aramco oraz eskalacji dziatah wymierzonych przeciwko amerykanskim interesom w Iraku.
Administracja Stanéw Zjednoczonych jednoznacznie sygnalizuje, ze dziatania, ktérych celem byt Sulejmani, miaty
ubiec dalsze ataki i skutecznie odeprzed presje, jaka Iran wywiera od roku w Iraku, Syrii i catym regionie Zatoki
Perskiej. Uwazamy, ze ten krok odzwierciedla zmiane amerykanskiej polityki wprowadzajgcg w tym regionie
wiarygodng strategie militarnego odstraszania.



W ramach odwetu, Iran wystrzelit rakiety w kierunku dwéch znajdujgcych sie na terytorium Iraku baz wojskowych,
w ktérych stacjonujg amerykahscy zotnierze. Wedtug amerykanskich i irackich Zrédet, ataki rakietowe nie
spowodowaty zadnych ofiar, cho¢ prowadzone jest dochodzenie majgce wyjasni¢, czy katastrofa samolotu
pasazerskiego nie byta przypadkowa konsekwencjg tych atakéw. Irafski minister spraw zagranicznych Dzawad
Zarif szybko ogtosit, ze jego kraj ,podjat adekwatne dziatania w ramach obrony wtasnej”.

Niezmiennie uwazamy, ze prawdopodobienstwo dalszej eskalacji napie¢ prowadzgcej do bezposredniej
konfrontacji pomiedzy obydwoma pahstwami jest niewielkie. Iran prawdopodobnie bedzie kontynuowat dziatania
zbrojne o matym nasileniu, szczegdélnie jezeli krajowa gospodarka wcigz bedzie pod presjg zwigzang z dtawigcymi
ja sankcjami gospodarczymi; mozemy spodziewad sie wykorzystywania zasobdw iranskich sprzymierzencéw do
atakéw na Amerykanéw lub ich interesy w Iraku, Libanie czy cie$ninie Ormuz.

Warto zauwazy¢, ze inne Swiatowe potegi, na czele z Francjg, Wielka Brytanig i Niemcami, czyli kluczowymi
sygnatariuszami porozumienia nuklearnego z Iranem z 2015 r., opowiedziaty sie za powstrzymaniem eskalacji
dalszego konfliktu w najblizszej przysztosci, co otwiera droge do ewentualnych rozwigzan dyplomatycznych
mogacych przetamad obecny impas.

Chiny i Rosja prawdopodobnie takze beda stanowczo odradzac Iranowi podejmowanie dalszych powazniejszych
krokéw. Rosngce wptywy obydwu krajéw w tym regionie oraz coraz wieksza polityczna i ekonomiczna zaleznos¢
Iranu od Chin i Rosji moga skutecznie powstrzymywacd Iranczykédw przed eskalacjg konfliktu.

Jezeli chodzi o pozycjonowanie, nadal dziatamy w warunkach podwyzszonego ryzyka, podobnych do tych, z jakimi
mielismy do czynienia przez kilka ostatnich lat, a ryzyko nagtego zatamania wydaje sie wieksze. Obecnie nie
spodziewamy sie jednak znaczgcego nasilenia ryzyka, ktére mogtoby zaburzy¢ perspektywy rysujgce sie przed
swiatowym wzrostem gospodarczym. Przewidujemy, ze rynek przetrawi biezgce wydarzenia, a ogélny profil
ryzyka ulegnie normalizacji w najblizszych miesigcach.

O ile nie dojdzie do zadnych wydarzen, ktére niostyby za sobg ryzyko zablokowania ciesniny Ormuz, rynek ropy
naftowej powinien utrzymac¢ normalna dynamike. Dodatkowa podaz w 2020 r. wcigz réwnowazg panstwa
nalezgce do OPEC+. Sadzimy, ze ceny ropy mogq uchroni¢ sie przed silniejszymi wahaniami i miesci¢ sie w

przedziale 60-70 USD w 2020 r.11l

Cho¢ Stany Zjednoczone i Iran sygnalizujg, ze w ich interesie lezy unikniecie eskalacji konfliktu zbrojnego,
uwazamy, ze region bedzie borykat sie z tym problemem jeszcze przez pewien czas.

Informacja natury prawnej

Niniejszy materiat prezentuje wnioski z analiz i opinie autora (autoréw) aktualne na dzien publikacji, ktore moga
roznic sie od opinii innych zarzadzajacych portfelami inwestycyjnymi, zespofow inwestycyjnych czy platform
inwestycyjnych wchodzgcych w sktad Franklin Templeton Investments. Niniejszy materiat ma charakter ogdiny, a
zawarte w nim tresci nie powinny byc traktowane jako indywidualne porady lub rekomendacje inwestycyjne
dotyczace kupna, sprzedazy lub utrzymania jakichkolwiek inwestycji lub przyjecia jakiejkolwiek strategii
inwestycyjnej. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie maja charakteru porad prawnych ani podatkowych.

Poglady wyrazone w niniejszym materiale odzwierciedlaja punkt widzenia zarzgdzajagcego (zarzadzajacych)
inwestycjami, a wszelkie komentarze, opinie i analizy mogag ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia.
Informacje zawarte w niniejszym materiale nie stanowig kompletnej analizy wszystkich istotnych faktow
dotyczgcych jakiegokolwiek kraju, regionu, rynku, branzy, papieru wartosciowego lub strategii. Wszelkie
informacje dotyczace faktow pochodza ze Zrodet uznanych za wiarygodne, jednak kompletnosc¢ ani doktadnosc¢
tych informacji nie jest gwarantowana.

Dane pochodzace z zewnetrznych Zrodet mogty zostac wykorzystane na potrzeby opracowania niniejszego
materiafu. Takie dane nie zostaty odrebnie zweryfikowane, potwierdzone ani poddane kontroli przez Franklin
Templeton | (,FT”). FT nie ponosi Zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek straty wynikajace z wykorzystania
Jjakichkolwiek informacji zawartych w niniejszym materiale; inwestor moze opierac swoje decyzje na
przedstawionych tutaj opiniach lub wynikach analiz wytacznie na wtasne ryzyko.


http://emergingmarkets.blog.franklintempleton.com/pdf.php?p=14720#_ftn1

CFA® i Chartered Financial Analyst® to zastrzeZone znaki handlowe stanowigce wtasnosc¢ CFA Institute.
Jakie jest ryzyko?

Wszelkie inwestycje wigzg sie z ryzykiem, wigcznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Wartos¢
inwestycji moze rosng¢ lub spadad i istnieje ryzyko utraty czesci zainwestowanych $rodkéw. Ceny obligacji
generalnie poruszajg sie w kierunku przeciwnym do kierunku zmian stép procentowych. W zwigzku z tym gdy
ceny obligacji reagujg na wzrost stép procentowych, wycena tytutdw uczestnictwa moze spadad. Inwestowanie w
instrumenty zagraniczne wigze sie ze szczegdélnym ryzykiem, m.in. dotyczacym wahan kurséw wymiany,
niestabilnoSci gospodarczej czy zmian na arenie politycznej. Inwestycje w krajach zaliczanych do rynkéw
wschodzacych obarczone sa wiekszym ryzykiem wynikajacym z powyzszych czynnikdw, oprécz typowych dla nich
ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejsza ptynnoscig i brakiem odpowiednich ram
prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw akcji. Takie inwestycje zawsze mogg podlegac
wzmozonym wahaniom wyceny rynkowej. Wysokie dochody odzwierciedlajg wyzsze ryzyko kredytowe zwigzane z
tymi papierami wartosSciowymi o nizszych ratingach, a w niektérych przypadkach takze nizsze ceny rynkowe tych
instrumentéw. Zmiany stép procentowych mogg mieé¢ wptyw na wycene tytutéw uczestnictwa i rentownos$é. Ceny
akcji podlegaja wahaniom (czesto nagtym i gwattownym) wywotywanym przez czynniki dotyczace
poszczegdlnych spétek, branz czy sektoréw lub ogdlne warunki panujgce na rynkach. Skarbowe papiery
wartosciowe utrzymane do wykupu oferujg statg stope zwrotu i statg wartos¢ nominalng; wyptata odsetek i
wartosci nominalnej jest gwarantowana.

[1] Realizacja jakichkolwiek prognoz, zatozen lub szacunkdéw nie jest w zaden sposdéb gwarantowana.
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