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WYBORY W BYLE] NRD, A KURS FRANKA

rudno ciagle o bardziej ade-

kwatng i lapidarng ocene rze-

czywistosci niz ta, ktéra opa-
trzono tytul poprzedniego komenta-
rza (,Pogoda dla ,day traderow”).
Skoro zesztotygodniowa zmienno$¢
amerykanskiego rynku akcji byta
bodajze najwieksza od kilku pokolen,
to prawdopodobnym jest, ze gwat-
towne reakcje, cho¢ juz moze z mniej-
szg amplituda wahan beda w dalszym
ciggu kontynuowane. Rynki nie ustajg
w poszukiwania tzw. twardego dna i
na dzis wyglada to tak, jakby miato
potrwac¢ przynajmniej do wczesnej
jesieni. Z drugiej strony, nalezy mie¢
Swiadomosé, ze procesu tego nie
przyspiesza krotkiej
sprzedazy na wybranych rynkach
europejskich (Paryz, Mediolan, Ma-
dryt, Bruksela, a wcze$niej Ateny i
Ankara). Zdaniem profesora Jamesa

zawieszenie

Angela z Uniwersytetu Georgetown w
Waszyngtonie, zawieszenie ,krétkiej
sprzedazy” - to tzw. ,niedZwiedzia
przystuga dla rynkéw”. O czym $wiad-
czy¢ maja np. ostatnie amerykanskie
doswiadczenia kiedy w USA objeto
nimi 799 spétek - w okresie od 18
wrzes$nia do 8 pazdziernika 2008 r. W
sumie jest to jeszcze jedno z dos¢
kontrowersyjnych narzedzi admini-
stracyjnych, leczacych objawy, a nie
skutki gwattownych wahan gospodar-
czych.

0 ile pod koniec ubiegtego tygodnia
ukojenia dla rynkéw upatrywano w
przewidzianym na najblizsze dni spo-
tkaniu kanclerz Angeli Merkel z pre-
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zydentem Nicolasem Sarkozy, to od
poniedziatkowego $witu - sfere poli-
tyki w stabilizacji rozhisteryzowanych
globalnych nastrojow - wsparta realna
sfera ekonomii. Okazato sie bowiem,
ze z gospodarka Nipponu, co akurat
czytelnikow naszych stron nie powin-
no zaskakiwac, jest duzo lepiej, niz
prognozowano. Wstepny odczyt PKB
za postkatastroficzny okres kwiecien
- czerwiec wykazal spadek tempa
wzrostu gospodarczego Japonii w
wysokosci zaledwie -0,3 % kwartat
do kwartatu oraz -1,3 % w ujeciu rok
do roku, podczas, gdy oczekiwania
wynosity, odpowiednio: -0,6 % i -2,5
%. W rezultacie indeks Nikkei 225
zakonczyt sesje na +1,37 %, stymulu-
jac progresje kurséw akcji na wszyst-
kich parkietach regionu Azji i Pacyfi-
ku. Potem dobry klimat kontynuowaty
gietdy w Europie, a popotudniu jesz-
cze bardziej pogodny nastréj udzielit
sie Nowemu Jorkowi (Dow +1,9 %, a
Nasdaq +1,8 %).

Wazny dla naszej gospodarki przekaz
poptynat takze na poczatku nowego
tygodnia ze Szwajcarii. Okazato sie, ze
helwecka gospodarka przejawia coraz
silniejsze symptomy deflacyjne. Ceny
producentéw i importeré6w w lipcu
spadaty po raz kolejny, tym razem o -
0,7 % (miesigc do miesigca) oraz -0,6
% (rok do roku). Jest to jeszcze jeden
czynnik, ktéry powinien spetryfiko-
wac odwrocenie trendu na szwajcar-
skiej walucie. Stanowiacej przelicznik
dla prawie 800 tys. polskich rodzin,

ktére w poprzedniej dekadzie (gtow-
nie lata 2006 - 2009) zaciagnety fran-
kowe kredyty mieszkaniowe w pol-
skich bankach.

Gtownych przeszkéd dla tendencji
deprecjacyjnych franka - upatrywac
nalezy po stronie Europejskiego Ban-
ku Centralnego. Jesli uruchomi on z
cala moca prasy drukarskie i bedzie
kolporterem ,,pustego pieniagdza” - to
nieuchronnie wywota mega impulsy
inflacyjne i zmieni sie z instytucji ban-
ku - bankéw dla strefy euro w bank
tzw. ,,ztych dlugéw”. W jednym i dru-
gim przypadku w spoteczno$ciach
eurolandu wywota to pewnie fale
radykalnych protestéw. Dotyczy to w
szczegblnosci Niemiec, w ktorych
pozycja kanclerz Merkel - w przeci-
wienstwie do popularnosci, jaka sie
cieszy one we Francji, w jej ojczyZnie
wyraznie stabnie, i to nie tylko w ra-
mach koalicji z FDP, ale takze we-
wnatrz jej rodzimego ugrupowania,
obawiajacego sie, ze taka polityka to
prosta droga do oddania wladzy lewi-
cy (SPD, ,,Sojusz 90/,Zieloni”, a moze i
czesciowo ,Die Linke”) w wyborach
do Bundestagu w 2013 r. Symptomem
ewentualnej kleski wyborczej za dwa
lata byta juz przeciez wiosenna, pre-
stizowa porazka w Badenii - Wirtme-
bergii, gdzie CDU stracita wladze po
raz pierwszy od 1953 r. Kolejnym
papierkiem lakmusowym dla rzadza-
cych Niemcami partii beda zaplano-
wane na 4 wrze$nia wybory w Me-
klemburgii - Pomorzu Przednim.
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W sumie w objetych wyborami w
2011 r. krajach zwigzkowych (pozo-
state to: Hamburg, Nadrenia - Palaty-
nat oraz Saksonia Anhalt) wypraco-
wuje sie ok. 30 % niemieckiego PKB.
Moéwigc wprost wspotczesny Swiat
europejskiej polityki i gospodarki jest
tak utozony, ze wybory w jednym z
landow bytej NRD moga miec istotny
wplyw na kurs notowan szwajcarskiej
waluty, a przez to takze na poziom
konsumpcji, czyli wzrostu gospo-
darczego w Polsce.
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