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TŁUSTE LATA DLA HANDLU WALUTĄ  

 

 

Ubiegły tydzieo potwierdził oczekiwania (komentarz z 9 marca br.) dotyczące złotego  

i norweskiej korony. Względem złotego osłabły istotnie w tych dniach najważniejsze waluty, 

tj. dolar USA (-6,61%), euro (-4,82%), funt szterling (-7,99%) oraz frank szwajcarski (-9,22%). 

Sprawdziły się również założenia w stosunku do norweskiej korony, której cena w euro 

spadła o -1,22%, a dolar obniżył wobec niej swoją wartośd o -3,17%. Uaktywnił się również 

bank centralny Szwajcarii, dokonując redukcji stóp procentowych o 25 punktów bazowych, 

tak, że główna stopa procentowana u Helwetów wynosi aktualnie 0,25%. Tajemnicą 

pozostaje, czy sygnalizowana możliwośd interwencji na rynku walutowym rzeczywiście 

będzie miała miejsce, a jeżeli tak, to w jakiej skali. Byd może jednak i tym razem wystarczy 

tylko artykulacja co do takiej ewentualności. Obserwując politykę Szwajcarskiego Banku 

Narodowego (SBN) w ostatnich dekadach, można z dużym prawdopodobieostwem skłonid 

się w stronę ,,taktyki werbalnej”, podyktowanej nie tylko świadomością mocy własnego 

słowa, lecz w nie mniejszym stopniu, a może przede wszystkim - prawidłowym osądem 

sytuacji, opartym na gruntownej znajomości reguł rządzących światowym rynkiem 

finansowym, a w szczególności globalnym handlu walutą. W opinii analityków skuteczne 

osłabienie się franka, może stanowid asumpt do całej rundy konkurencyjnych dewaluacji, 

które oznaczałyby rozpoczęcie swoistej ,,wojny walutowej”. Wśród najbardziej skłonnych do 

zaangażowania się w takie przedsięwzięcia - wymienia się tradycyjnie Japonię. Niemniej  

w okresie miesięcznym oraz trzymiesięcznym wartośd dolara amerykaoskiego w jenach 

wzrosła odpowiednio o: 6,7 % i 8,1 %, a to póki co satysfakcjonuje już Japooczyków.  

Minione dni obfitowały także i w inne ważkie wydarzenia wiążące się z obrotem dewizami. 

Poniekąd potwierdzające to, czego ostatnio jesteśmy świadkami, czyli istotne zmiany na polu 

bankowości inwestycyjnej. Branża ta wraca bowiem do swych korzeni, a to m.in. oznacza 

zwrot w kierunku dośd zaniedbanych w ostatnich dwóch dziesięcioleciach operacji na rynku 

walutowym. Transakcje tego typu stają się kluczowym modelem funkcjonowania banków, 

przynajmniej do kooca tej dekady. Z nader skromnych i fragmentarycznych informacji na ten 

temat (ponieważ na ogół nie podaje się w wyodrębnionej formie stóp zwrotu z operacji 

walutowych) wiadomo, że specjaliści z brytyjskiego Barclays`a uzyskali w 2008 r. ok. 1,1 mld 

USD zysku z produktów rynku walutowego. Tego rzędu wielkości, odpowiadają np. profitom 

czerpanym z działalności wymienionego banku na tzw. ,,rynkach wschodzących”.  

Z kolei monitoring Deutsche Banku obejmujący efektywnośd kilkudziesięciu zarządzających 

funduszami walutowymi wskazuje, że ich średnioroczny zwrot z inwestycji wyniósł ponad  

8 %, w porównaniu z ok. 4 % w 2007 r. oraz 2 % w roku 2006. W roku bieżącym dwucyfrowa 

stopa zwrotu stanie się zapewne faktem. Stąd też sygnały o ogólnej rewitalizacji działalności 

skupionej wokół rynku walutowego, dla którego stabilnośd i niski poziom wahao to ,,rynek 

niedźwiedzia”. Czasy niestabilności i wysokiej skali wahao kursowych to ,,rynek byka”.  

Na walutach hossa więc trwa w najlepsze i najprawdopodobniej jej fundamentalne podstawy 

są znacznie bardziej trwałe, niż to się powszechnie jeszcze dziś uważa. 
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Pod takim też kątem powinno się studiowad raporty dotyczące oceny i przewidywao sytuacji 

makroekonomicznej różnych paostw, regionów, czy gospodarki światowej jako całości. 

Według ostatnich wypowiedzi Roberta Zoellick`a (ur. 1953) prezesa Banku Światowego, 

gospodarka globu skurczyd się ma w tym roku po raz pierwszy od zakooczenia II wojny 

światowej. Skalę regresu szacuje on od: -1,0 % do -2,0 %. Dodając jednocześnie, że jest to  

o ok. 5 % poniżej potencjalnego pułapu. Warto tutaj przypomnied, że już w poprzednim 

stuleciu, sławny szwedzki ekonomista Gustav Cassel (1866 – 1945), sformułował założenie, 

że długookresowe, średnioroczne tempo rozwoju gospodarki światowej wynosi 3 % rocznie.  

 

 

Tabela 1. Prognozy dynamiki światowego PKB w 2009 r.  

 

Nazwa instytucji 

 

 

Dynamika w % 

 

Bank Światowy 

Międzynarodowy Fundusz Walutowy 

Deutsche Bank 

Goldman Sachs 

JP Morgan 

Merrill Lynch 

Morgan Stanley 

 

 

od -1,0 do -2,0 

+0,5 

0,0 

-1,0 

+0,6 

+0,1 

+0,9 

 

źródło: ,,Gazeta Giełdy Parkiet” 

 

 

 Rysunek 1. Dynamiki globalnego PKB w latach 2000 – 2009*, w % 

  

4,7

2,2

2,8

3,6

4,9
4,4

4,9

3,4

0,1

5,0

0

1

2

3

4

5

6

2000` 2001` 2002` 2003` 2004` 2005` 2006` 2007` 2008`S 2009`P

 
źródło: Międzynarodowy Fundusz Walutowy;*dla 2008 dane szacunkowe, dla 2009 mediana prognoz (z Tabeli1)  
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W obliczu zapaści jaka dotknęła najbardziej rozwinięte gospodarki świata, funkcję motoru 

ciągnącego wzrost globalnego PKB przejął w największym stopniu tzw. BRIC (Brazylia, Rosja, 

Indie, Chiny). W tym roku gospodarki tych paostw wypracują ok. ¼ światowego PKB. 

Znaczenie innych krajów należących do kategorii ,,rynków wschodzących” jest dużo mniejsze 

i ma przede wszystkim charakter lokalny. Niemniej, wyzwania czasów, w których żyjemy 

nakazują z uznaniem odnotowywad wszelkie inicjatywy prorozwojowe. W szczególności  

już te mające formę instytucjonalną. 

We wtorek 10 marca, po kilkuletnim (od 2006 r.) okresie przygotowao udało się 

uruchomid w Syrii krajową giełdę papierów wartościowych. Sesje na Damascus Securities 

Exchange odbywad się będą na początku dwa razy w tygodniu. Inwestorzy obracają teraz 

walorami sześciu spółek, którymi są: Banque Bemo Saudi Franci, Bank of Syria and Overseas, 

United Group for Publishing, Advertising and Marketing, Arab Bank-Syria, Alahlia Company 

for Transport, Bank Audi – Syria. Tym samym Damaszek dołączył do giełdowej rodziny 

paostw Lewantu, czyli paostw leżących na wschodnim, nieeuropejskim wybrzeżu Morza 

Śródziemnego. Warto wiedzied, że swoje rynki papierów wartościowych wcześniej w tym 

regionie utworzyły: Izrael (w 1953 r.), Jordania (w 1999 r.), Liban (1996 r. reaktywacja),  

i nawet Autonomia Palestyoska (w 1996 r.).  

 

 

     

 

             Wojciech Szymon Kowalski 

Główny Ekonomista  

INWEST CONSULTING S.A. 

 

 

 


