	Po co Polsce potrzebna jest kamizelka kuloodporna?
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	Tuż po świętach, we wtorek 14 kwietnia, minister finansów Jacek Rostowski poinformował, że Polska wystąpiła do Międzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) o udzielenie elastycznej linii kredytowej (FCL, czyli Flexible Credit Line) na kwotę 20,5 mld USD, która ma zwiększyć o 1/3 rezerwy NBP. Potem pozytywnie odniósł się do prośby Polski Dominique Strauss-Kahn, dyrektor zarządzający MFW. 
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	Wtedy to wystąpienie o przyznanie FCL umocniło złotego (kurs EUR/PLN spadł z 4,33 na 4,24 PLN), ale okazało się, że to było wszystko, na co naszą walutę było stać. 
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	Trzy miesiące temu fundusz twierdził, że gospodarka globalna będzie się w tym roku rozwijać, a PKB wzrośnie o 0,5 proc. Ostatnio prognoza została drastycznie zmieniona. 
	1
	0

	Świat i Polskę czeka recesja (odpowiednio spadek PKB o 1,3 i 0,7 proc.). W tym elitarnym klubie krajów, które wystąpiły o FCL są na razie jedynie dwa kraje Meksyk i Polska. 
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	Nawiasem mówiąc rząd najwyraźniej powoli wycofuje się z przyjęcia euro w 2012 r., tym samym potwierdzając to, o czym mówiło się od dawna, że ta data jest po prostu nierealna. 
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	Zauważalna stabilizacja kursu euro musi trwać co najmniej kilka miesięcy, a optymalnym kursem wejścia do ERM2 byłby przedział 3,70-4,1 zł za 1 euro do czego jest jeszcze daleko. 
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	Kolejne przekładanie daty przyjęcia europejskiej waluty przez rząd nic tu nie da, bo wiarygodność tych zapowiedzi znacznie zmalała, o czym niżej. 
	1
	0

	Zapoczątkował tę przecenę raport GUS, który w środę 22 kwietnia poinformował, że według wstępnego szacunku deficyt sektora instytucji rządowych i samorządowych w 2008 roku wyniósł 3,9 proc. PKB. 
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	Ministerstwo finansów informowało w styczniu, że deficyt wyniesie 2,7 proc. W roku szybkiego rozwoju gospodarki przekroczyliśmy 3 procent, która to granica obowiązuje w UE. 
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	Wystarczyło następnego dnia przeczytać prasę, żeby trochę przestraszyć się tym, co ekonomiści mówili na temat kolejnego błędu ministerstwa finansów . 
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	miesięczny trend spadkowy EUR/PLN. 
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	Rządowi interwenci (sprzedający środki z UE) nie powinni pozwolić na przełamanie jego górnego ograniczenia (okolice 4,60 PLN), bo kurs błyskawicznie znajdzie się wtedy znowu na poziomi 4,90 PLN. 
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	Nawiasem mówiąc rząd (BGK) powinien był bronić poziomu 4,40 PLN tak jak niepodległości. 
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	Od dawna powtarzam, że dopiero jesienią zobaczymy, na czym stoimy. 
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	Nie ma ono znaczenia dla USA, strefy euro, Japonii itp. czyli do krajów z których kryzysy wyszedł. 
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	Musiały to być bardzo ograniczone oczekiwania, bo co prawda dobrze, że szczyt postanowił podjąć opisane wyżej działania, ale bardziej istotne jest to, czego nie zrobił i kiedy i jak państwa zrobią to, do czego się zobowiązały. 
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	Prawdę mówiąc to należałoby doprowadzić do wymiany elit finansowych (pisze o tym były główny ekonomista MFW w artykule: http://www.
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	theatlantic.
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	com/doc/200905/imf-advice ), ale tego bez rewolucji nie da się zrobić.
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	A przecież taki, wybitnie spekulacyjny, rynek walutowy jest przyczyną wielu kryzysów… Wyobrażacie sobie, żeby zwiększono (wielokrotnie  a nie o 10 procent) wartość depozytów na rynku derywatów i ograniczono dźwignię finansową? 
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	Wprowadzenie takich ograniczeń zrujnowałoby tak wielu … że jest to po prostu niemożliwe.
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	Zarządzający funduszami się w większości nie zmienili, a nawet jeśli się zmienili to na ich miejsce przyszli inni wychowani w tym samym duchu. „
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	Prognozy mówiły o rentowności 1,801 proc., a wynikiem aukcji była 1,849 proc. Poza tym bardzo słaby był popyt - stosunek popytu do podaży spadła z 2,21 do 2,02. 
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	Rentowność obligacji wzrosła, mimo że Fed kupował obligacje za 7,5 mld USD. 
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	Najprostsze i najlepsze co można było zrobić, a o czym twórcy programu wiedzieli, było rozwiązanie, które zastosowali Szwedzi w latach 90. 
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	tych zeszłego wieku. 
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	Otóż dlatego, że polityk amerykański jak ognia boi się dwóch rzeczy: posądzenia o ateizm i określenie mianem „socjalisty”. 
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	Otóż dlatego, że jak twierdzi wielu ekonomistów fundusze z programu TARP zdecydowanie nie wystarczą do uleczenia sektora finansowego. 
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	Kością niezgody jest sposób, w jaki rząd radzi sobie z kryzysem - chęć wydawania kolejnych pieniędzy gwałtownie topnieje. 
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	Jak więc to wszystko się skończy? 
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	Tak więc za niecałe dwa lata (może wcześniej) czeka nas druga odsłona kryzysu. 
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	marca. 
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	Prawdą jest bowiem, że nie ma na świecie człowieka, który mógłby postawić wiarogodne prognozy i przedstawić scenariusz, który miałby choćby 75 procent prawdopodobieństwa. 
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	mld i rachunek rośnie. 
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	Pozostaje postawić pytanie: czy rynek wie (przeczuwa), że niedługo pojawi się coś, co go kompletnie załamie, czy też nadal czeka na przekroczenie przez programy pomocy masy krytycznej, która uruchomi nadzieję, a co za tym idzie poprowadzi indeksy na północ? 
	1
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	Tyle ogólnych uwag, a teraz spróbujmy wejść na pole minowe i przedstawić trzy scenariusze (średnioterminowe) określając (co najważniejsze) prawdopodobieństwo ich realizacji. 
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	Ciągle uważam (od połowy stycznia i na razie się mylę), że rynek czeka na przekroczenie przez programy pomocy masy krytycznej, która uruchomi nadzieję, a co za tym idzie poprowadzi indeksy na północ. 
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	Zapewne dlatego, dyskontując ten scenariusz rośnie, indeks BDI (Baltic Dry Index - indeks kosztu transportu towarów masowych drogą morską). 
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	Dotyczy to oczywiście również Polski, gdzie złoty wróci pod poziom 4,50 PLN za euro, a WIG20 ruszy ku 1.900 
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	pkt.
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	Może się bowiem okazać, że problemy banków europejskich i amerykańskich oraz koncernów samochodowych (one też szkodzą sektorowi finansowemu) będą tak duże, że trzeba je będzie (tak jak radzi Nouriel Roubini) znacjonalizować. 
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	letniego podwójnego szczytu, która zapowiada spadek indeksu przynajmniej do 400 pkt. (obecnie okolice 700 pkt.). W tym scenariuszu indeks spadłby poniżej 600 pkt. (WIG20 w okolice 1.150 
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	pkt.).
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	mld USD.
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	letniego podwójnego szczytu, ale na tym nie poprzestanie i spadnie do historycznej linii trendu wzrostowego sprzed globalizacji i panowania ekonomii neoliberalnej (lata 1950 - 1980) , czyli w okolice 150 - 200 pkt. (spadek o prawie 80 procent). 
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	Zachowa się więc podobnie jak indeks DJIA w czasach Wielkiej Depresji.
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	O pozostałych indeksach (w tym polskim) nie ma co nawet w tym wariancie mówić.
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	tych zeszłego wieku zrodziła New Deal Roosvelta, ale zrodziła też Hitlera.  
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	marca, indeksy gwałtownie wzrosły. 
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	Szkodziły więc nie same opcje, ale przedstawiania dantejskich scenariuszy. 
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	I nie dlatego, że bardzo mi się podoba to, co dzieje się na rynkach finansowych. 
	1
	0

	Dzięki komu się tak wzmacniał? 
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	Tyle, że wtedy wydawano co najwyżej ciche piski niezadowolenia. 
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	Test siły rynku zobaczymy w okolicy 4,30 - 4,40 PLN, czyli w okolicy dolnego ograniczenia kanału wzrostowego. 
	1
	0

	Premier chce ciąć wydatki, czyli jest bliski temu, za co ostatnio chwalił nas Bank Światowy. 
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	Być może zresztą ku temu idzie, o czym napiszę na końcu. 
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	Słowacja utraciła konkurencyjność swojej gospodarki, za co drogo teraz będzie płaciła. 
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	Drugie pytanie brzmiałoby więc tak: czy silny złoty pomoże w wyjściu z kryzysu? 
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	Jeśli złoty wzmocni się i euro będzie kosztowało nie 4,70 a 3,70 PLN to stracimy mnóstwo pieniędzy. 
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	Można sobie wyobrazić (chociaż dla mnie to raczej jest „economic fiction”), że Komisja Europejska i EBC godzą się na poluzowanie kryterium budżetowego i na wejście do euro po pół roku przebywania w ERM2 z kursem powiedzmy 4,20 - 4,30 PLN. 
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	W Irlandii wszystkie siły polityczne i społeczne potrafiły wiele lat temu wypracować konsensus to dlaczego Polak ma nie potrafić? 
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	Można bowiem założyć, że premier zrezygnuje z 2012 roku (już chyba rezygnuje), a prezydent wpłynie na PiS, który zrezygnuje z zupełnie bezsensownego pomysłu przeprowadzenia referendum. 
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	Można pytać tylko o datę, a przecież 99,9 procent Polaków nie ma wystarczającej wiedzy, żeby się na ten temat wypowiadać. 
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