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e Gospodarcze przesilenie moze cigzyc
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e Ztoto dobrym uzupetnieniem portfela
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Obecny, bardzo dtugi, cykl gospodarczy zbliza sie ku kon-
cowi. Globalna gospodarka zwalnia, dynamika globalnego
PKB hamuije, przyspiesza za to inflacja przy coraz mniej ko-
rzystnych odczytach PMI i wskaznikach koniunktury ISM.
W dodatku w Stanach Zjednoczonych widzimy odwracanie
sie krzywej rentownosci obligacji skarbowych, co histo-
rycznie byto zwiastunem zwrotu w cyklu koniunkturalnym.

0d czasu kryzysu finansowego sprzed dekady banki cen-
tralne na swiecie pompowaty pienigdze w rynek, przez co
obecny cykl gospodarczy byt bardzo dtugi, a nastepujace
spowolnienie moze by¢ tagodne. Jednak globalne spowol-
nienie tradycyjnie nie jest dobra informacja dla rynkéw
wschodzacych, ktére obecnie dodatkowo pozostaja pod
presja mocnego dolara oraz konfliktu handlowego pomie-
dzy USA a Chinami. Nad Europa z kolei wisi widmo po-
tencjalnych cet na samochody eksportowane do USA oraz
problem wtoskiego ditugu. Oznacza to, ze akcje i obligacje
spoza najwazniejszych rynkdw moga znalez¢ sie poza ra-
darem inwestordw, ktorzy moga chcie¢ ograniczac ryzyko.

Obserwujac ceny surowcow widzimy dalszy ciag spadkéw
cen ropy, za$ tygodniowa skala przeceny ociera si¢ o histo-
ryczne rekordy. To rodzi pytanie, kiedy i w jakiej skali mo-
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zemy spodziewac sie interwencji ze strony OPEC. Ciekawie
wyglada rynek miedzi — wszystko wskazuje na to, ze kazde
potwierdzenie lepszego sentymentu po stronie popytowej
bedzie sygnatem do wzrostow. Miedz cierpiata za sprawa
konfliktu handlowego USA - Chiny. Nadzieja na przefom w
handlowej wojnie moga by¢ efekty rozméw podczas szczy-
tu G20. Obie strony uzgodnity, ze od stycznia stawki celne
nie wzrosng, tak jak wczesniej planowano, a przez pierw-
sze trzy miesigce nowego roku beda prowadzone rozmowy
dotyczace m.in. barier pozataryfowych oraz poszanowania
wiasnosci intelektualne;j.

Nastroje na globalnym rynku moze nieco poprawi¢ ostat-
nie wystapienie szefa Fed Jerome'a Powella, ktére mozna
odczytac jako sygnat, ze jeste$my juz blisko zakonczenia
podwyzek stop procentowych w USA. Jednak kategorycz-
ne wycigganie takiego wniosku moze sie okazac przed-
wczesne.

W obecnej sytuacji rynkowej dobrym uzupetnieniem port-
fela inwestycyjnego moze by¢ zloto: stanowi ono zabez-
pieczenie przed rosnacg inflacjg oraz potencjalnymi zawi-
rowaniami na rynkach $wiatowych. Ostatecznie pozwala
tez zdywersyfikowac inwestycje.
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