Rynki akcji wskazuja (na razie), ze rok 2020 nie
bedzie zty w globalnej gospodarce
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Od wielu miesiecy wszyscy uczestnicy rynkéw zastanawiajg sie czy
spowolnienie w sSwiatowej gospodarce przerodzi sie w recesje.
Wczesdniejsze (do sierpnia) zachowanie rynkéw obligacji mogto sugerowad, ze
wtasnie taki scenariusz jest najbardziej prawdopodobny. Ale ostatnie szczyty na
gtéwnych rynkach akcji stanowig powazny argument za zupetnie inng, bardziej
pozytywng wizjg rozwoju wydarzeh w 2020 r.

To ze amerykanski rynek akcji jest nadal w dobrej formie wiadomo z tweetéw
prezydenta D. Trumpa (ponizej S&P500 za ostatnie 3 lata).
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Ale rowniez istotnie poprawita sie sytuacja na gietdzie we Frankfurcie (ponizej
DAX). A przeciez niemiecka gospodarka znajduje sie pod silng presjg wydarzeh w
Chinach.
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Oba najwazniejsze indeksy wzrosty w br. az o 25%, co jest wynikiem
znaczaco lepszym od najbardziej optymistycznych prognoz na rok 2019.
Z takiego zachowania rynkéw akcji mozna wyciggng¢ co najmniej dwa kluczowe
whnioski.

Po pierwsze nowe szczyty indekséw inwestorzy zawdzieczaja
najprawdopodobniej kolejnej fali ptynnosci dostarczanej przez banki
centralne. Tak byto poprzednio i - wyglada na to - ze tak bedzie i tym razem,
chociaz skala drukowania i przez to dynamika wzrostow moga by¢ skromniejsze
niz wczesniej.

Po drugie niedzwiedziom nie zostato zbyt wiele czasu. Jesli faktycznie
spowolnienie gospodarcze miatoby sie pogtebi¢ i zamieni¢ w recesje w 2020 r., to
w najblizszych tygodniach musiatoby dojs¢ do zastopowania wzrostéw i wiekszej
korekty na gietdach. Jesli do konca roku taka sytuacja nie zmaterializuje sie,
mozna chyba bedzie stawia¢ coraz wieksze pienigdze na to, iz po raz 3 od kryzysu
z 2008 r. mamy do czynienia jedynie ze spowolnieniem, po ktérym powinno
nastgpi¢ odrodzenie koniunktury w globalnej gospodarce.

Reasumujac, czotowe rynki akcji coraz bardziej wskazujg na to, ze rok 2020 w
Swiatowej gospodarce moze byc lepszy niz wszyscy zaktadali jeszcze kilka
miesiecy temu. Podobnie jak w 2 poprzednich przypadkach, sytuacje ratuje
kolejna porcja ptynnosci dostarczana przez banki centralne. NiedZwiedzie majag
jeszcze kilka tygodni na to, aby sprébowac zanegowac ten pozytywny scenariusz.
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