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Szanowni Paƒstwo,

20 lipca na rynkach
kapita∏owych ca∏ego
Êwiata wydarzy∏o si´ coÊ
co jeszcze nie ma na-
zwy. Najlepszym okre-
Êleniem tego zjawiska
by∏oby to zawarte w ty-

tule: „pierwsza czkawka globalizmu”. 
Od kilkunastu lat w historii rynków

kapita∏owych ka˝demu za∏amaniu
przypisywano nazw´. Najcz´Êciej by∏ to
sprawca za∏amania, by∏a wi´c baƒka in-
ternetowa z lat (2001-2003) – okres dla
„graczy” bolesny i d∏ugotrwa∏y. By∏y
wczeÊniejsze: kryzys rosyjski, kryzys po-
∏udniowo-amerykaƒski.... itd. Za
wszystkie dotychczasowe za∏amania
wskaêników gie∏dowych „odpowie-
dzialny by∏” okreÊlony region Êwiata
i okreÊlony sektor gospodarki np.: sek-
tor paliwowy, sektor finansowy, sektor
nowoczesnej technologii....

Obecnie na rynkach kapita∏owych
obserwujemy ca∏kowicie nowej jakoÊci
zjawisko. Najkrócej definiujemy to
GLOBALIZACJÑ (por. art. w W. Â.
z VI 2007). Wszyscy „gracze” na Âwie-
cie majà równy dost´p: do informacji
biznesowych, do produktów finanso-
wych, do narz´dzi biznesowych i do li-
nii przesy∏owych. Graczami sà: zarów-
no przys∏owiowi Kowalscy funkcjonujà-
cy na ca∏ym Êwiecie, biura maklerskie,
banki inwestycyjne, koncerny mi´dzy-
narodowe, banki centralne poszczegól-
nych paƒstw, organizacje mi´dzynaro-
dowe. Jednym s∏owem totalna wolnoÊç
i demokracja w globalnej wiosce o na-
zwie „Êwiat”.

Gdyby tak rzeczywiÊcie mia∏o byç to
ju˝ mielibyÊmy w sierpniu totalny kata-
klizm gospodarczy w skali Êwiatowej
– ogólnoÊwiatowy krach gie∏dowy
na wzór i podobieƒstwo tego nowojor-
skiego z 1929 roku. 

Na szcz´Êcie sà ró˝ne interesy ró˝-
nych centrów gospodarczych Êwiata.
Niewàtpliwie swoje interesy majà wy-
odr´bnione paƒstwowe gospodarki
(pow. 200) o ró˝nym poziomie nadzoru
finansowego nad rodzimym rynkiem fi-

nansowym. Swojà drogà mam wàtpli-
woÊci, czy polski KNF, czy NBP sà przy-
gotowane na ewentualny kryzys finan-
sowy (walutowy, gie∏dowy) gdzieÊ w po-
bli˝u Unii Europejskiej. Doskona∏ym
parasolem przed kataklizmami gospo-
darczymi w skali makro sà ponadnaro-
dowe organizacje gospodarcze. Jakie˝
to szcz´Êcie, ˝e dzisiejsze polskie partie
polityczne ju˝ nie decydujà o przyna-
le˝noÊci polskiego narodu do Europy.
Polska w UE i „wspólne polityki”
ochronne przed krachem uniemo˝liwià
kryzys gie∏dowy na wzór tego
z lat 1929-1933. Co wi´c b´dzie? Czy
musimy si´ baç?

Dobrze b´dzie. Nie b´dzie katastrofy
globalnej, chocia˝ nic nie b´dzie takie
proste jak przez ostatnie cztery lata.
B´dzie ró˝nie: na ró˝nych rynkach
Êwiata i na ró˝nych ryn-
kach produktowych. 

Jakie sà fakty?

1.Waluty? 
Tu si´ ju˝ wyjaÊni∏o. USA

nie sà zainteresowane
ochronà interesów ciu∏a-
czy w Polsce i na Âwiecie
(w Polsce jest podob-
no 5 000 000 000 dolarów
oszcz´dnoÊci na kontach
w polskich bankach – kilkaset tysi´cy
kont, a ile jest w poduszkach i za pieca-
mi?... nie wiadomo). USA wybra∏o inny
cel: ochrona interesów w∏asnych oby-
wateli tj.: ochrona w∏asnych konsu-
mentów, w∏asnych rynków i w∏asnego
wzrostu gospodarczego. Wcale si´ nie
dziwi´. W demokracji ludzie wybierajà
rzàd do ochrony w∏asnych interesów.
Szkoda tych 5 mld (10mld) dolarów.
W koƒcu w skali Polski to du˝a kwota
ale nasi rodacy ze Êciany wschodniej ju˝
postanowili: dolary – symbol pot´gi
Êwiata cywilizowanego z XX wieku zo-
stanà na swoim miejscu. Bardzo szkoda
tych oszcz´dnoÊci, ale có˝?...

Mo˝emy byç przygotowani na kolej-
ne, regularne obni˝ki stóp procento-
wych w USA (2008 rok a mo˝e i 2009).
Ich celem b´dzie pobudzenie wzrostu

gospodarczego w USA, nowe stanowi-
ska pracy w USA i w ogóle wzrost po-
wszechnego dobrobytu obywateli ame-
rykaƒskich lekko zubo˝a∏ych na kryzy-
sie kredytowym w 2007 roku. Tak samo
byç mo˝e postàpi W. Brytania?! i kraje
z nià stowarzyszone (razem 1/3 Êwiata).

Tymczasem UE jest w trendzie od-
miennym!!!? Spodziewane sà raczej
podwy˝ki stóp procentowych w 2008
roku (w Polsce ju˝ sà przesàdzone pod-
wy˝ki stóp procentowych do pozio-
mu 6% na koniec 2008 roku). Tylko ten
uk∏ad, ju˝ znany rynkom globalnym ze-
pchnie cen´ dolara gdzieÊ w dó∏. Do ja-
kiego poziomu? Tego jeszcze nikt nie
wie. Czas poka˝e. Niniejszy wykres
przedstawia cen´ dolara i euro od przy-
stàpienia Polski do UE (01-05-2004
do 01-10-2007).

Wnioski niepotrzebne. Cena dolara
pozbawiona ochrony paƒstwa jest cenà
otwartà. W historii rozwoju rynku kapi-
ta∏owego III RP jest cenà najni˝szà
– 2,55z∏!!! (a mo˝e czas na szukanie
okazji zakupu?). Natomiast cena 1 eu-
ro zaczyna si´ stabilizowaç na pozio-
mie 3,60 – 3,65z∏.

2.Gie∏da?
Tu te˝ si´ sprawa wyjaÊni∏a. Dobrych

wiadomoÊci jest kilka.
Pierwsza to taka, ˝e nie grozi nam to-

talny, globalny, Êwiatowy krach gie∏do-
wy. Jest zbyt du˝o centrów finansowych
o ró˝nych interesach (banki centralne
USA i UE wpompowa∏y w swoje rynki
finansowe odpowiednie iloÊci walut,
aby uspokoiç rynki – to by∏o w sierp-
niu). Âwiat odsapnà∏. Mo˝e po wybo-

Rynek kapita∏owy
– pierwsza czkawka globalizmu!?
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rach w Polsce doczekam si´ wypowiedzi
nowego premiera RP skierowanej
do obywateli gwarantujàcej im pewnoÊç
ich oszcz´dnoÊci. „Biedni” Polacy zdà-
˝yli ju˝ zaoszcz´dziç na ró˝nych rachun-
kach oszcz´dnoÊciowo – inwestycyjnych
ok. 600 mld z∏otych to sà ju˝ dwa rocz-
ne bud˝ety RP (w geÊcie patriotycznym
przytargali je do Polski). Za kilka lat te
kwoty b´dà wielokrotnie wy˝sze i mo˝e
my Obywatele tego kraju zrozumiemy
po co wybieramy ludzi do w∏adz. Prze-
cie˝ to My decydujemy o strukturze
w∏adzy ustawodawczej i wykonawczej. 

To My wybieramy ludzi którzy majà
chroniç naszych interesów.

Druga dobra wiadomoÊç dla polskich
inwestorów to taka, ˝e t∏um m∏odych,
doskonale wyedukowanych Polaków
(awangarda polskiego spo∏eczeƒstwa),
zarabia ostro na wyspach brytyjskich,
przy okazji uczy si´ na dobrych wzor-
cach prowadzenia biznesu, zarzàdzania
ludêmi, zdobywa niezb´dne do stano-
wiska kwalifikacje a zupe∏nie przy oka-
zji przysy∏a do Polski na swoje konta
kilka mld funtów oszcz´dnoÊci rocznie
– pracowicie zasypujàc dziury: deficytu
obrotów bie˝àcych (niebezpiecznie ro-
Ênie!) i dziur´ bud˝etowà, którà sobie
wymyÊlili rzàdzàcy... chyba ju˝ na sta-
∏e!!!!? Szkoda, ˝e prywatnych indywi-
dualnych dziur nie mo˝na tak sfinanso-
waç. Moim skromnym zdaniem to du˝a
nieuczciwoÊç (paƒstwa wobec obywate-
li – jak mo˝na jednego motywowaç
do pracy gdy dwóch kolejnych le˝y?!).
Ja g∏osuj´ za likwidacjà dziury bud˝eto-
wej w Polsce. 

Mamy jeszcze kilka innych strumieni
zasilajàcych polskà gospodark´ (ale˝
Polska ma szcz´Êcie!!!). Zachodni in-
westorzy upatrzyli sobie Polsk´ jako
drugi kraj po Chinach b´dàcy dla nich
rajem inwestycyjnym (to te˝ kilkana-
Êcie mld dolarów rocznie – ∏akomy kà-
sek dla kolejnych populistów w struktu-
rach w∏adzy). 

Czwarty strumieƒ zasilania, to inwa-
zja Êrodków pomocowych z UE. To te˝
kilkanaÊcie mld euro na lata 2007-2013.
Na razie mamy k∏opoty z absorpcjà
tych sum, ale mo˝e kiedyÊ przestanie-
my si´ k∏óciç, a zaczniemy myÊleç
o efektywnym wykorzystaniu finanso-
wania które istnieje bardzo realnie!!!.

Jest jeszcze piàty strumieƒ. Nie od-
kryty jeszcze. To pok∏ady nieograniczo-

nej, najwi´kszej w Êwiecie przedsi´bior-
czoÊci, hamowanej przez 200 lat z ok∏a-
dem przez ró˝ne zawi∏oÊci polskiej hi-
storii: a to oÊcienne zaborcze mocar-
stwa organizowa∏y ˝ycie gospodarcze
na ziemiach polskich w XIX stuleciu
– nie pracowa∏o si´ przecie˝ efektywnie
dla okupanta – tak by∏o patriotycznie.
Komunizm – zupe∏nie obcy polskiej
mentalnoÊci ustrój spo∏eczno gospo-
darczy, narzucono nam si∏à. W Polsce
nie móg∏ si´ sprawdziç. Najweselszy ba-
rak RWPG w swej „pozornej równoÊci”
konserwowa∏ nomenklaturowe uk∏ady
powsta∏e w wyniku poja∏taƒskiego po-
dzia∏u Europy. Ostatnie ju˝ prawie 20
lat sami sobie hamujemy mo˝liwoÊci
rozwojowe hamujàc przedsi´biorczoÊç.
WÊród rzàdzàcych brak zgody co
do wyboru metody rzàdzenia nami: „ki-
jem czy marchewkà”?. Jeszcze chwila
takich sporów a wszyscy Polacy pozo-
stali w kraju b´dà zatrudniani przez fir-
my: wietnamskie, japoƒskie, chiƒskie,
cypryjskie, gruziƒskie, ormiaƒskie…
zarejestrowane oczywiÊcie poza Polskà
(po co w∏aÊcicielom k∏opoty?).

Polacy sà najbardziej przedsi´bior-
czym narodem Êwiata czego dajà dowo-
dy wsz´dzie na Êwiecie a w szczególno-
Êci ostatnio na wyspach brytyjskich.
Wystarczy w Polsce te pok∏ady przed-
si´biorczoÊci odblokowaç i nie prze-
szkadzaç. Nie przeszkadzaç – chroniç
trzeba!!!!

Wszystko co napisane wy˝ej Êwiadczy
o tym ˝e jesteÊmy skazani na sukces.
W przypadku GPW tak˝e, ale!!!, histo-
ria GPW od poczàtku istnienia wyraê-
nie pokazuje ˝e dziÊ: tu i teraz jest dro-
go, powinna byç g∏´bsza korekta. Czy
ona trwa w∏aÊnie? Mo˝e....?

Szczyt z 1994 roku zosta∏ osiàgni´ty
dopiero po 6 latach i przekroczony
o 10%. Na kolejny powrót w stref´ re-
kordów czekaliÊmy kolejne 4 lata
i przez 3 kolejne lata poprawiliÊmy re-
kord WIG o 300%!!!. Niech si´ ˝ad-
na partia po ordery nie pcha. To tylko
efekt w∏àczenia polskiego rynku do ryn-
ku europejskiego. Natomiast dalszy
kszta∏t wykresu zale˝y od bie˝àcej poli-
tyki gospodarczej nowego rzàdu RP.

Jednakowo˝ zach´cam wszystkich
do dywersyfikacji (co to magiczne s∏o-
wo oznacza wyjaÊnia∏em wielokrot-
nie). Nawet w najgorszym momencie
mo˝na zarobiç np. na funduszu aktyw-
nej alokacji mo˝na by∏o zaro-
biç 4,11% w okresie 23 sierpnia do 25
wrzeÊnia 2007. To nie by∏y wirtualne
pieniàdze, to by∏ realny cz∏owiek i re-
alne kilka milionów, realnie powi´k-
szone o 4,11% w wy˝ej wymienionym
okresie. Na rynkach walutowych te˝
si´ zarabia. Ceny ró˝nych par walut sà
bardzo zmienne, a na zmiennoÊci si´
zarabia.

Z szacunkiem

Dr n. ek. Jacek Rembiszewski
13 lat sta˝u na rynku finansowym



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


