
Skoƒczy∏y si´ wakacje,
wróciliÊmy do domów, pra-
cy, codziennych obowiàz-
ków jednà z pierwszych
czynnoÊci jakà wykonujemy,
to sprawdzamy stan majàtku
na rynkach kapita∏owych
– tak czyni przedstawiciel
klasy Êredniej na ca∏ym

Êwiecie – rzecz normalna. My – Polacy te˝
w koƒcu mo˝emy zaczàç zbieraç. Niestety nie
mamy doÊwiadczeƒ i koniecznie chcemy uczyç
si´ na w∏asnych b∏´dach – zupe∏nie niepotrzeb-
nie. Sà na polskim rynku doÊwiadczeni doradcy,
którzy monitorujà rynki kapita∏owe na bie˝àco
i sà w stanie przewidzieç pewne zale˝noÊci, ten-
dencje, trendy, korelacje rynków lub ich brak czy
nieoczekiwane zmiany.

W ciàgu ostatnich pi´tnastu miesi´cy w Pol-
sce (i nie tylko) du˝o si´ zmieni∏o. Dla wi´kszo-
Êci zmiany te by∏y niespodziewane, dla fachow-
ców z bran˝y – od dawna oczekiwane
(„WS” z maja 2006 – por. art. ni˝ej podpisane-
go). Pierwsza informacja: (ku pokrzepienia serc)
ka˝da bessa, która przychodzi nieuchronnie
po hossie, ma w sobie du˝o ciekawych i bardzo
przyjemnych na kolejnà przysz∏oÊç zjawisk.
Trzeba je umieç wy∏uskiwaç w lawinie wiadomo-
Êci ró˝nych i je komentowaç w zakresie przydat-
noÊci dla naszych decyzji biznesowych. Krótko
o nich napiszemy w dzisiejszej informacji dla in-
westorów. WczeÊniej kilka faktów Êwiadczàcych
o zachodzàcych procesach rynkowych w po-
szczególnych cz´Êciach Êwiata: za ostatni okres
polskie indeksy gie∏dowe (od max. wielkoÊci ze-
sz∏orocznych do 10.09.2008) zmniejszy∏y si´
o 36,1% – WIG 20 do 55,81% – WIG 40. W sta-
rej Europie spadki wynosi∏y przyk∏adowo: Lon-
dyn (FTSE) o 20,59% i niemiecki DAX o 24,05%,
ale w surowcowej pot´dze Êwiata – Rosji – spa-
dek o 38,75% nastàpi∏ tylko w okresie kilku
ostatnich miesi´cy. W Azji zacz´∏o si´ pól roku
póêniej i jest wyraênie ró˝nie w poszczególnych
regionach: Hong – Kong spadek o 29,31%, Ja-
ponia o 32,35% i chiƒski Szanghaj o 61,31%,
a w Ameryce P∏d. w ogóle bardzo póêno. Na dziÊ
Brazylia traci 17,82%, a w USA, które koniecznie
prasa polska chce pogrzebaç „nowoczesny”
Nasdaq – spadek o 19,07% (jest w d∏ugofalo-
wym trendzie wzrostowym!!!), „elitarny” SP 500
– spadek o 20,24% i szeroki DJ – spadek
o 20,24%. Zalecam pilnà obserwacj´ od dziÊ.
B´dà zmiany! Wbrew temu, co podajà Êrodki
masowego przekazu, brak jest silnej zale˝noÊci
pomi´dzy wielkimi makroregionami gospodar-
czymi Êwiata! Kierunki zmian wewnàtrz regio-
nów sà równie˝ nieporównywalne. Najbli˝sze
miesiàce poka˝à efekty tych zmian intensywnie
zachodzàcych obecnie.

WNIOSEK 1: dywersyfikacja regionalno-walu-
towo-instytucjonalna jest nie tylko mo˝liwa, co
konieczna!!

WNIOSEK 2: dywersyfikacja produktowa jest
niezb´dna! Rynek walutowy czy rynek towarowy
chodzà odr´bnymi Êcie˝kami ni˝ rynek papie-
rów wartoÊciowych (obecnej bessie na GPW
nie towarzyszy za∏amanie handlu na rynkach
pozosta∏ych).

Brak informacji na temat charakterystyki bes-
sy!? SpecjaliÊci od hossy nie majà nic do po-
wiedzenia, a speców od bessy nie ma po pro-
stu. Próba wype∏nienia tej luki:

Pytania: Czego nale˝y oczekiwaç w trakcie
bessy? Co w niej jest pozytywnego? Jak po-
winni zachowywaç si´ Klienci instytucji finan-
sowych – czy zmieniç doradców finansowych
na Êwiadomych zachodzàcych w Êwiecie
zmian?

Na pewno trzeba si´ uczyç rynków (ksià˝ki,
Internet, ˝ycie). Paƒstwo polskie nie zapewni
nam godziwych emerytur. Tego nie zapewni ˝ad-
ne paƒstwo. Oszcz´dzania i umiej´tnego inwe-
stowania jego efektów nic nie zastàpi. Wa˝ny
jest czas rozpocz´cia!!! 

Ten w∏aÊnie nastàpi∏: jest tanio (taniej
o 50%!!), Polska jest jedynym du˝ym krajem
Europy, który mo˝e si´ oprzeç wyraênemu spo-
wolnieniu gospodarki, wzrost na pozio-
mie 5,4%, inflacja – 4,5% (troch´ za wysoka
– rzàd obiecuje jà zmniejszyç w ciàgu trzech
kolejnych lat), kursy walutowe – w koƒcu tren-
dy si´ odmieni∏y na korzystne dla przedsi´bior-
ców! Na jak d∏ugo? Premier og∏osi∏ wejÊcie Pol-
ski do strefy Euro – na 2011 rok! Niewàtpliwie
deklaracja ta ustabilizuje rynki i zach´ci do czy-
nów agendy paƒstwowe.

Kiedy si´ bessa gie∏dowa skoƒczy – nie wa˝-
ne! Jak si´ skoƒczy! Jakie informacje sà dla nas
pozytywnie? Czego mamy wyczekiwaç?

Kilka zdaƒ na ten temat:
Bess´ charakteryzujà (np): bankructwa firm,

zmniejszenie zatrudnienia i p∏ac, przej´cia firm.
To si´ dzieje – trzeba czytaç. Hiszpania – sektor
budowlany, USA finansowy, Polska – te˝ budow-
lany... Oczekiwana jest konsolidacja bran˝: sil-
niejsi wykupujà s∏abszych (niekoniecznie wi´k-
si). Firmy broniàc si´ przed przej´ciem wprowa-
dzajà „ZMIAN¢”. Dotyczy oszcz´dnoÊci na kosz-
tach, wy˝szej efektywnoÊci dzia∏alnoÊci, nowe
systemy zarzàdcze, zmian´ Zarzàdu, bàdê jego
elementów…. itd. Tak si´ dzieje w gospodarce
konkurencyjnej – rynkowej, a w Polsce:
przy wstrzymanej prywatyzacji wzrosnà napi´-
cia p∏acowe: pracownicy przyjdà po p∏ace
do paƒstwa!! Do strat dop∏aci podatnik! Nie-
szcz´Êcie to by by∏o!

Jest te˝ problem, który wyjdzie tj. prywaty-
zacji nomenklaturowej: w∏aÊciciel uw∏aszczony
na w∏asnoÊci spo∏ecznej nigdy nie b´dzie
przedsi´biorcà (w ka˝dym podr´czniku ju˝
o tym piszà od lat wielu)! Koszty spo∏eczne b´-
dà przeogromne: majàtek wyparuje, jeÊli nie

zosta∏ ju˝ przekazany do konsumpcji!!!! Czy te
zjawiska odbijà si´ na wskaênikach gie∏do-
wych: zobaczymy – jeÊli patologii by∏o du˝o, to
b´dzie kiepsko. Ale w polskim spo∏eczeƒstwie
sà gigantyczne pok∏ady prawdziwej (normal-
nej) przedsi´biorczoÊci: ludzie zak∏adajà firmy:
aby z nich ˝yç – po prostu! A rozwój firmy jest
niemo˝liwy bez pracy i inwestycji! Cz´sto ca∏y
zysk – 100% jest reinwestowany, a trwa to ca-
∏ymi latami, bo przecie˝ w Polsce kapita∏u
po prostu nie by∏o. Nieprawdà jest, ˝e najpierw
trzeba ukraÊç, aby za∏o˝yç firm´ prywatnà!
Gdyby ka˝dy polski przedsi´biorca zatrudni∏
tylko jednà osob´ w przysz∏ym roku – to ja nie
widz´ ˝adnych problemów. – niech politycy
wtedy tylko si´ k∏ócà i nic wi´cej nie robià – bo
mogà zaszkodziç.

Sà te˝ pozytywne elementy wychodzenia go-
spodarki z recesji: firmy odchudzajà si´, tnà
koszty, wprowadzajà zmiany w stylu zarzàdza-
nia, wprowadzajà nowe sprawdzone w wy˝ej
rozwini´tych gospodarkach rozwiàzania w tech-
nologii prowadzenia firm. Na rynek wprowadza-
ne sà nowe produkty, us∏ugi... klient powinien
oczekiwaç wy˝szego poziomu us∏ug Êwiadczo-
nych przez firmy sprzedajàce…

A co b´dzie robi∏o paƒstwo?! NBP – goniàc
inflacj´ b´dzie zmuszony do podniesienia stóp
procentowych. To ju˝ nie 6% o których pisa-
∏em 2 lata temu, ale 7-9%?! W zale˝noÊci
od tempa bie˝àcych zmian i skutecznoÊci rzàdu
w likwidowaniu zagro˝eƒ, o których by∏o wy˝ej.
Rzàdowi ˝ycz´ wytrwa∏oÊci i skutecznoÊci w re-
alizacji reformy emerytalnej! Bez kapita∏u nie
ma… tematu do ˝adnych rozmów o niczym!
Szko∏y, szpitale, górnicze pomostówki, rolnicze
KRUS- y, angielski w ka˝dej pierwszej klasie (tu
∏om górnika hutnika, czy stoczniowca na ulicach
Warszawy nic nie pomo˝e: zapomnijmy!) Polacy
chcà oszcz´dzaç, bo muszà, aby inwestowaç.
My tego chcemy – bo chcemy goniç Êwiat i Eu-
rop´. Trzeba poprawiç warunki do oszcz´dzania
i wprowadziç regu∏y uniemo˝liwiajàce likwidacj´
oszcz´dnoÊci przez inflacj´! (ka˝dy Êrednio-do-
brze wykszta∏cony w Polsce ekonomista z do-
Êwiadczeniem w biznesie wie co trzeba zrobiç
w tym zakresie). 

To b´dzie najwa˝niejszy test obecnego rzàdu!
Zapewniam Paƒstwa, ˝e „rynek” wszystko

zdyskontuje: prawdziwe dzia∏ania i te udawane,
a w pierwszej kolejnoÊci zaniechane. (W∏os
na g∏owie je˝à wypowiedzi jeszcze niedawno wi-
ceministra finansów prof. Stanis∏awa Gomu∏ki
– np „Dziennik” z 25.07: „…nikt z przywódców
politycznych nie zajmuje si´ dostatecznie spra-
wami kluczowymi dla gospodarki kraju…” 

To si´ wierzyç nie chce! Optymista!?
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„Rzeê nie tylko niewiniàtek...TRWA!!!”


