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Rynek kapitatowy
— naczynia polaczone

Pierwszym efektem globalizacji jest niewatpliwie
rynek kapitafowy. W tym samym czasie mieszkaniec
Paryza, Londynu, Singapuru, Chicago, Sydney, War-
Szawy... i Pcimia widzi w swoim wfasnym kompute-
rze to samo i dzieki szybkim fgczom internetowym
podejmuije decyzje inwestycyjng wg.: swojej wiedzy,
sktonnosci do ryzyka, intuicji i okreslonym potrze-
bom — aktualnym w danej chwili. W Polsce o tym nie
wszyscy jeszcze wiedza —dlaczego? U nas koniunk-
turg rzadza sieci sprzedazy kilkunastu gigantycznych
firm finansowych majacych przyczotki w Warsza-
wie. Sg wszystkie — z czotowki europejskiej!!! Sieci
takie dysponujg tysigcami agentow wytacznych kto-
rzy akwirujg na potege. Jest hossa!l! (jeszcze). Ro-
dzime doradztwo, zwtaszcza polskich firm z polskim
kapitatem jest w powijakach. Jest to kilkadziesiat
firm rodzinnych, kilkanascie spotek kapitatowych
z minimalnym kapitatem. Wiedza o rynku jest jednak
atutem tych ostatnich. Pierwsze wigksze zatamanie
koniunktury da szansg rozwoju polskiemu biznesowi
finansowemu. Jest szybszy, lepiej zna i obstuguje
swoich Klientow, ma .
w ofercie wigcej ,pro- "=
duktow” finansowych.
Walka o Klienta dopiero
sig zaczyna. Bylo tatwo,
bo przez cztery lata bez
przerwy rosnie. No

WIADOMOSCI SASIEDZKIE

W maju zesztego roku rowniez oSmieli-
tem sig pisa¢ o balonie na polskiej GPW.
Mato kio ten artykut zauwazyt. Jak maja sie
wyniki poszczegolnych indeksow gietdowych na roz-
nych rynkach, za ostatni rok obrazuije tabelka obok.

0d 01-05-2007 rynki poteg gospodarczych ro-
sng szybciej od rynkow wschodzacych. Przykfadem
ponizsze dwa wykresy obrazujace zmiany gtéwnego
indeksu USA i WIG oraz gtdwnego indeksu europej-
skiego DAX i WIG20.

Osmielam sig rowniez twierdzi¢ ze rozne sg row-
niez fazy cyklu koniunkturalnego dla roznych gospo-
darek. Nie musi by¢ tak, ze krach na rynku chinskim
przetozy sig na caly Swiat. Trzeci wykres obrazuje
zmiany indeksu USA (SP500) i Chin (HANGSENG)
za ostatni rok.

Na przykfad USA: — przy wysokich stopach % na-
lezy sig raczej spodziewac ,podkrecania” koniunktu-
ry obnizaniem stop. Europa stoi przed olbrzymig
szansg zbudowania konkurencyjnego i wiodgcego
rynku w tréjkacie z USA i dalekim wschodem. Per-
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ptac w ostatnim kwartale i potezne naciski pfacowe
w sekiorze publicznym skutkujg podwyzszeniem
kosztow. Szybszy wzrost kosztow od przychodow
juz trwa. Tego zjawiska jeszcze nie wida¢ w wyni-
kach finansowych firm, ale w najblizszych raportach
juz je zobaczymy. A gdyby tak byto to z hossg poze-
gnamy sie na dtugo!!!

Szanowni inwestorzy: oszczgdzanie nadwyzek
i przeksztatcanie ich w inwestycje jest najzdrowszym
zachowaniem sig obywatela w zdrowych spoteczen-
stwach. Zauwazalnym pozytywnym zjawiskiem
w Polsce jest to iz najszybciej przyrosly takie formy
0szczedzania jak: inwestycje walutowe (w roznych
walutach) w fundusze zagraniczne oraz inwestycje al-
ternatywne. Wprawdzie w nominatach jest to bardzo
mafo i na dzien dzisiejszy wynosi mnigj niz 1%
o0szczednosci, ale ruch juz sig zaczat w wiasciwa
strong. Na czym polega dywersyfikacja? Na tym aby
podzieli¢ inwestowane $rodki na produkty o réznym
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wiasnie!!! Ninigjszym
artykutem chce wyka- v
zac, ze jest roznie, nie tak jak to wida¢ w reklamach,
ktore ogladamy od rana do nocy. Na przykiad: kto
powiedziat ze dolar bedzie kosztowat do konca ro-
ku 2 zt a euro 3zt, tak mowita gtosno ,ulica” jeszcze
dwa tygodnie temu — tymczasem od 01-05-2007
ceny walut juz rosna. Drugi przyktad: kio powiedziat,
ze spadek cen nieruchomosci na rynku USA nie-
zwtocznie spowoduije krach giefdowy na tym rynku.
A moze jest tak, ze spadek cen nieruchomosci
w USA jest skutkiem przemyslanej polityki monetar-
nej Banku Centralnego USA (comiesigczne podno-
szenie stopy procentowej 0 0,25% do obecnej wy-
sokosci 5,50%)? Przykladow jest wiecej.

Tymczasem na naszym podworku GPW nadyma
sig coraz grozniej, bo 99% rodzimych inwestoréw nie
zauwaza ze Polska przestafa by¢ wyspa. Zagranica
»wchodzi” na polski rynek jak jest tanio, zarabia kilka-
dziesiat procent i... ,wychodzi”. Jej udziat w obrotach
wynosi okoto 30% i maleje. Dzi$ na GPW rzadzi rodzi-
my kapitaf. Gtowni gracze to: OFE, TFI, TUnZ (ubezpie-
czenia na zycie) i indywidualni inwestorzy ktorych
udziaf niebezpiecznie rosnie (jest 40% i rosnie). Na ko-
rekcie najwigcej stracq Ci ostatni, gdyz udziat w fun-
duszach akcyjnych tych ostatnich jest najwigkszy.
0 ile OFE zachowuija proporcje 30-70 (25-75) % to in-
westorzy indywidualni w funduszach akcyjnych ulo-
kowali powyzej 40% oszczednosci. Nie bedzie wiecz-
nie rosto. Od potowy 2003 do dzi$ gtowny indeks giet-
dowy WIG wzr6st 0 529% (ze 100 zt zrobito sig 529 zt
w cztery lata!!!). Powtdrzenie tego wyniku z dzisiej-
szego putapu jest niemozliwe!!!

18

turbacje np. w Chinach i innych tygrysach azjatyc-
kich nie ostabig a raczej wzmocnig Japonig. Japonia
i Szwajcaria majg tradycyjnie najnizsze stopy %
w $wiecie, s3 zrodfem pozyskania kapitatu spekula-
cyjnego. Kraje ,wschodzace” (Chiny, Indie, Brazy-
lia... Polska) maja (moga mie¢) sytuacije przegrzania
koniunktury. W Polsce np. brak jest prob wykorzy-
stania wzrostu gospodarczego do poprawy finan-
sow panstwa, kreowania przedsiebiorczosci, przy-
gotowania przedsigbiorstw na trudniejsze czasy.
Efekty doskonatej koniunktury s3 ... przejadane.
Wzrost cen surowcow w ostatnim kwartale, wzrost
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horyzoncie czasowym (1 rok — 30 lat), na produkty
0 roznym stopniu ryzyka, po zbadaniu swojej indywi-
dualnej sktonnosci do ponoszenia ryzyka, na produk-
ty nieskorelowane ze soba.: jesli fundusze gietdowe
Zmienig kierunek to te inne ,,produkty” powinny ewen-
tualne straty zrekompensowac. Na rynku polskim sg
takie produkty: FOREX - rynek walutowy, HEDGE fun-
dusze rynku towarowego. Trzeba tylko poszukac, naj-
lepiej niezaleznego doradcy finansowego.
Z szacunkiem
Dr n. ek. Jacek Rembiszewski
13 lat stazu na rynku finansowym

Lp. Kraj Indeks | Stopazwrotu Komentarz
1. [USA DJIA 21,6% Bije rekordy (pozostate indeksy gietdowe USA tez) -
przyspiesza
2. | Niemcy DAX 43,3% Wraca do poziomu z 2000 roku, ostro przyspiesza — po cieciu
wydatkow socjalnych
3. | Szwajcaria SMI 26% Duza korelacja z indeksami krajéw OECD
Polska WIG 55%
WIG20 25,8%
5. |Japonia NIKKEI 15,8% 0d marca bardzo przyspiesza, do rekordu daleko.
6. | Singapur STRAITS 47,8% Najwazniejszy indeks dalekiego wschodu, bdb!
7. | Korea Pid. KOSPI 32%
8. | Chiny HANGSENG 28,7% 0d kwietnia powazna zadyszka, efekt interwendji paristwa?!
9. | Meksyk IPC 65,3% Réwne ostre tempo od 4 lat (bez ,, bartki”internetowej)
10. | Brazylia BOVESPA 41,3%




