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,,DOBRA PASSA RYNKÓW Z 13 MAJA W TLE”  

 

 

Ostatnie informacje o globalnych przepływach kapitałowych wpisują się praktycznie 

to na co wskazywad mogła paromiesięczna obserwacja kursu naszej waluty i wskaźników 

warszawskiej giełdy. Od połowy lutego forex`owy kurs eurozłotego spadł z poziomu 4,90 zł 

(16 lutego) do 4,33 zł, czyli o 11,6 %. Natomiast indeksy WIG i WIG 20 wzrosły w tym czasie 

odpowiednio o: 21,3 % i 17,0 %. 

Według ,,Financial Times” dane EPFR Global, tj. firmy badawczej (z Cambridge  

w stanie Massachusets), monitorującej alokację światowych kapitałów portfelowych 

wskazują, że w ciągu ostatnich dwóch miesięcy: ,,ujawnił się dodatni (w ujęciu netto) 

przepływ środków do funduszy akcyjnych, inwestujących na rynkach wschodzących”. Inaczej 

mówiąc globalni spekulanci ruszyli na łowy. I chod ich obecnośd na takich rynkach jak Polska, 

zaliczanych do kategorii ,,Wschodząca Europa - Środkowy Wschód – Afryka”, jest 

krótkotrwała to warto zauważyd, że klimat do takich dywersyfikujących w skali świata 

inwestycji wyraźnie się już poprawił. Przede wszystkim dotyczy to operacji typu carry trade. 

Bliskie zeru stopy procentowe w USA (0,25 %), w Szwajcarii (0,25 %) i w Japonii (0,10 %) 

przyciągają kapitał pragnący zainwestowad (zazwyczaj na krótko) tam, gdzie oprocentowanie 

jest wyższe lub/i rynek akcji bardzo atrakcyjny, a przy tym bezpieczny (płynny). W przypadku 

Polski warunki te są od dawna spełnione i to w stopniu znacznie bardziej istotnym, niż się to 

ciągle w wielu krajach Zachodu wydaje. Znajomośd rzeczy w tym zakresie jest właściwością 

ciągle dośd wąskiego, ale wyspecjalizowanego do działania na tych rynkach kapitału.  

O tym, jak silne wygenerowały się w ten sposób impulsy zakupowe świadczyd może fakt,  

że rynek niemal zlekceważył (albo odłożył w czasie) skutek pesymistycznych prognoz Komisji 

Europejskiej, zakładającej spadek tegorocznego PKB Polski o -1,4 %, będący w jej ocenie 

konsekwencją: skurczenia się popytu wewnętrznego, problemów z dostępem do kapitałów 

inwestycyjnych oraz wpływem niekorzystnych warunków otoczenia makroekonomicznego.  

O tym, jak długo spekulanci zagoszczą na parkiecie warszawskiej GPW, a przynajmniej 

spora ich częś, informowad nas będą wielokrotnie sprawdzony w tym względzie barometr 

walutowy. Dla obserwowanych tendencji rynkowych ważny będzie koniec miesiąca, kiedy  

29 maja podane zastaną wstępne dane o dynamice naszego PKB w I kwartale br. 

Powszechne oczekiwania tej wielkości oscylują w granicach +1 %, nie wykluczone jednak,  

że może to byd to też nieco więcej, np. między +1,3 % a +1,5 %. Przy czym trudno spodziewad 

się, aby do tego czasu giełda nieprzerwanie rosła. Dogmat: ,,sprzedawaj w maju i uciekaj”  

ma ciągle wielu zagorzałych zwolenników, i słuszności im historycznie rzecz biorąc odmówid 

nie można. 

Obawy o dalszą aprecjację kursów akcji kierowad należy również w stronę 

największych beneficjantów z KGHM Polska Miedź S.A. włącznie. Nadzieje związane  

z dywidendą oraz rosnącymi cenami metalu immatrykulowały się w silny kilkumiesięczny 

popyt. Od jesiennego dołka, w którym papiery te przez moment kosztowały nawet 20,20 zł 

cena wzrosła już do prawie o 250 %. O ile pozytywna rekomendacja rady nadzorczej 
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kombinatu dotycząca wypłaty dywidendy za 2008 r. (zysk netto wyniósł 2,92 mld zł) jest  

de facto formalnością, to w przypadku aprecjacji cen surowca należy zachowad dużo większą 

ostrożnośd.  

Warto przede wszystkim spojrzed na giełdowe notowania miedzi, i to w perspektywie 

znacznie dłuższej, niż się to na ogół przedstawia. Graficzny zapis cen z lat 2005 – 2008, nawet 

przy uwzględnieniu czynnika inflacyjnego, jest przykładem tych kategorii analitycznych, które 

z powodzeniem zastępują najbardziej wnikliwy komentarz.  

 

Rysunek 1. Średniomiesięczne ceny natychmiastowe (spotowe) miedzi katodowej na London Metal 

Exchange w okresie maj 1985 – maj 2009* (w USD)  
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źródło: LME; ceny CIF – poty europejskie  

 

Bez względu na obecne trendy rynkowe, trudno będzie w tych dniach o wydarzenie 

mniej przykuwające uwagę w Polsce, niż te związane z 13 maja br. W tym dniu  

na wyjazdowym posiedzeniu Europejskiej Federacji Futbolowej (UEFA) w Bukareszcie, 

wskazane mają zostad aglomeracje, w których rozegrane zostaną finały Euro 2012. Z punktu 

widzenia gospodarki i rynku najistotniejsze kwestie nie sprowadzają się tylko do zakresu  

i skali ewentualnego wygenerowania nowych fal optymizmu, ale w nie mniejszym stopniu 

odnoszą się do wtórnych reakcji rodzimych decydentów, które będą pokłosiem dokonanego 

przez UEFA wyboru.  

Zakładając symetryczny podział pomiędzy Polskę, a Ukrainę, tzn. stolice plus po trzy miasta  

z obu paostw, należy przyjąd, że przynajmniej dwa wpływowe ośrodki polityczne pozostanę - 

eufemistycznie rzecz ujmując zawiedzione. Krajowa batalia o przyznanie organizacji spotkao 

piłkarskich na Euro 2012 wyzwoliła ten niezwykle niebezpieczny (społecznie i gospodarczo) 

rodzaj zachowao, o którym literatura mówi, że przypomina: ,,wojnę podziemną, gwałtowną, 

zaciętą, lecz wyciszoną, a nawet pełną hipokryzji, jak pełne hipokryzji są wszystkie walki 

koterii (...), walki bratnich wrogów”.  
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Tabela 1. Kategorie i punktacja miast - kandydatów do organizacji Euro 2012,  

(według stanu z wiosny 2006 r.)  

 

 

Wyszczególnienie 

 

Maksymalna 

ilośd punktów do 

uzyskania 

 

Najlepsze miasto 

w danej kategorii 

(wg ilości 

punktów) 

Najgorsze miasto  

w danej kategorii 

(wg ilości 

punktów) 

 

Stadion 

 

12 

 

Poznao (12) 

 

Chorzów (2) 

Baza noclegowa 
 

12 

 

Warszawa (12) 

 

Chorzów (2) 

Transport, drogi, infrastruktura 
 

12 

 

Poznao (12) 

 

Chorzów (2) 

Plan marketingowy 
 

6 

 

Poznao (6) 

 

Warszawa (1) 

Doświadczenia w imprezach masowych 
 

6 

 

Warszawa (6) 

 

Gdaosk (1) 

Pozostałe (turystyka, rekreacja itp. ) 
 

5 

 

Gdaosk (5) 

 

Chorzów (1) 

źródło: dane z Konferencji Zespołu ds. Wyboru Miast Gospodarzy Euro 2012 (kwiecień 2006 r.) 

 

Rysunek 2. Ranking punktowy dla polskich miast ubiegających się o organizację Euro 2012  

(wiosna 2006 r.)         
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 źródło: na podstawie danych z Konferencji Zespołu ds. Wyboru Miast Gospodarzy Euro 2012 
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