Wydanie 16/2014

W dzisiejszym wydaniu:

1. Argentyna bankrutem. Str. 2-5
W zesztym miesigcu Argentyna zbankrutowata trzeci raz na przestrzeni 30 lat.
Mato ktéry kraj bankrutuje z takg czestotliwoscig. Jest to zadziwiajgce zwtaszcza,

ze jeszcze 60 lat temu Argentyna byta jednym z bogatszych krajow na Swiecie.

2. Itoto i srebro - czy kolejny krach jest mozliwy? Str. 6-9

Szes¢ lat temu mielisimy apogeum krachu w surowcach, ktére dotkneto takze
ztoto i srebro. Duze spadki podobne do tych z 2008 roku sg mozliwe, ale wytgcznie

kontraktéw terminowych na CME. Co wiecej, sq one pozgdane.

3. W co inwestowaé gdy nadejdzie czas aby porzuci¢ metale? Str. 10-14
Mamy na $wiecie ogromny popyt na ztoto oraz srebro fizyczne, szczegdlnie po
stronie azjatyckiej czesci globu. Dzieki otwarciu gietdy metali w Szanghaju dla
zachodnich inwestoréw, rola  zachodu w  ksztattowaniu  sie  ceny
najprawdopodobniej ulegnie zmniejszeniu na rzecz realnego handlu metalem

fizycznym.

4. Troche spekulaciji na srebrze. Str. 15-18
Czasami sam rynek podrzuca nam Swietne okazje. Tym razem nie bedzie o
inwestowaniu, ale o czyste] spekulaciji, ale skoro widze okazje do zarobienia przy

okazji kilku procent, to warto sie temu przyjrzec.
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Argentyna bankrutem.

W zesztym miesigcu Argentyna zbankrutowata trzeci raz na przestrzeni 30 lat. Mato ktory
kraj bankrutuje z takg czestotliwosciqg. Jest to zadziwiajgce zwtaszcza, ze jeszcze 60 lat
temu Argentyna byta jednym z bogatszych krajow na Swiecie.

Niestety, od przeszto 30 lat kraj ten jest miejscem, w ktérym socjat wygrywa nad
przedsiebiorczosciq, a centralnie sterowana gospodarka zastepuje wolny rynek.

Po bankructwie z 2001 roku Argentyna byta marginalizowana przez zachodnie rynki
finansowe. Nie przeszkodzito to jednak w stopniowym zwiekszaniu zadtuzenia, zardwno
na rynku wewnetrznym (dtug w peso), jak i zewnetrznym, denominowanym w walucie
obcej, zazwyczaj w dolarach amerykanskich.

Centralnie sterowana gospodarka, przy rozdmuchanych wydatkach rzgdowych oraz
ogromnej korupcji, byta bardzo nieefektywna. W pewnym momencie zabrakto kupcow
na obligacje rzgdowe, a to przetozyto sie na wyzsze odsetki. Zamiast zredukowac role
rzgdu i ograniczy¢ wydatki, wtadze Argentyny poszty po najnizszej linii oporu. Rozpoczeto
masowy dodruk peso, co miato podbudzi¢ gospodarke. Skoro tak robi caty Swiat, to
czemu w Argentynie miatoby sie to nie udac?

Cristna Kirchner — Prezydent Argentyny, wielokrotnie w swoich przemodwieniach
odwotywata sie do swojego ulubienca, Paula Krugmana — twdrcy Nowej Ekonomii, wg
ktorego receptq na problemy ekonomiczne jest dodruk waluty.

W ciggu ostatnich 4 lat tgczna podaz waluty w obiegu wzrosta ponad trzykrotnie.

Oznacza to 40% wzrost peso w obiegu kazdego roku. Oficjalne dane publikowaty jednak
wytgcznie 10-11% inflacje.
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Ostatecznie, po latach dodruku, kurs lokalne] waluty sie zatamat. Bank centrainy,
prébujgc ratowac sytuacje zaczagt wyprzedawac skromne rezerwy walutowe i skupowad
peso. Sztuczny popyt zadziatat tylko przez chwile, zwtaszcza ze bank centralny Argentyny
wielokrotnie zawyzat stan rezerw walutowych, co rzekomo miato odbudowac zaufanie
do peso.

Efektem dodruku i dewaluacji waluty lokalnej jest btyskawicznie rosngca inflacja, z ktérej
zdawali sobie sprawe wszyscy, poza instytucjami rzgdowymi. W ostatnich miesigcach
wielki kapitat zaczgt uciekac z Argentyny do Urugwaju, petnigcego role potudniowo-
amerykanskiej Szwaijcarii.

Chwile podzniej, przecietni obywatele nauczeni doswiadczeniami sprzed 13 lat, zaczeli
wyptacac srodki zgromadzone na kontach oszczednosciowych. W ciggu trzech tygodni
z kont bankowych podjeto rownowarto$s¢ 700 min USD. Rzgd niestety szybko zareagowat,
ograniczajgc wyptaty do 300 peso (ok 30 USD) tygodniowo. Oczywiscie, wszystko to w
ramach ratowania systemu bankowego oraz dla dobra obywateli.

W podobnym tonie ogtoszono nacjonalizacje przydatnych funduszy emerytalnych.
Obecnie, wielu ekspertow uwaza, ze kolejnym krokiem bedzie czeSciowe przejecie
depozytdw zablokowanych na kontach bankowych, co pozwolitoby sptacic czesc
zagranicznych inwestorow.

Jest to o tyle prawdopodobne, ze w ciggu ostatnich kilku dni, bardzo ozywit sie popyt na
bardzo przecenione argentynskie obligacje. Gtdbwnym kupcem okazat sie JP Morgan,
ktory wczesnigj je ubezpieczat. Mozemy sie zatem domyslac, ze pewne decyzje odnosnie
zadtuzenia Argentyny juz zapadty.

Najgorsza w catym procesie bankructwa jest destrukcja gospodarki. Patrzgc z boku
wydaije sie, ze dtugi Argentyny nagle przestajq istniec i kraj moze zaczgc¢ rozwijac sie od
poczatku. Nic bardziej mylnego.

Obecnie, w Argentynie mamy trzycyfrowqg inflacje. Jednoczes$nie, stopa zwrotu z
depozytdw zablokowanych na kontach wynosi okoto 15%. Kapitat zablokowany w
systemie bankowym jest niszczony. O ile za przyktadowy depozyt mozna byto kupic
samochdd, o tyle po odblokowaniu systemu bankowego jego sita nabywcza wystarczy
na dobry obiad. Dodrukiem waluty oraz inflacjg, rzgd jest w stanie w niewidoczny sposdb
skonfiskowa¢ majgtek obywateli. Brak zaufania do instytucji rzgdowych oraz brak
przewidywalnosci, zniecheca nawet nagjbardziej odwaznych inwestorow do
jakichkolwiek inwestycji w Argentynie.

Mamy zatem kumulacje dwodch bardzo niekorzystnych zjawisk. Na lokalnym rynku
brakuje kapitatu na inwestycje dajgce prace, gdyz zostat on zniszczony inflacjq. Z drugiej
strony, inwestorzy zagraniczni nie chcqg inwestowac w kraju, w ktérym jednym dekretem
ich majagtek moze by¢ przejety przez rzad.

Jak z pozycji Argentynczyka ratowac sie przed nieobliczalnym rzgdem?e Generalnie,
sposoby postepowania nie réznig sie od tych, o ktérych wielokrotnie pisatem na tamach
bloga.
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1. Nie frzymac¢ w bankach znacznej ilosci gotdwki, gdyz w razie problemdw mozemy do
niej nie mie¢ dostepu przez czas nieokreslony. Po odblokowaniu dostepu nasza gotdwka
bedzie nic nie warta.

2. Nie kupowac obligacji rzgdowych ani komercyjnych obligacji dtugoterminowych.
Rzgd w razie problemdw budzetowych ma do dyspozycji dwa rozwigzania:

a) Bezposrednie bankructwo (nie sptacam moich obligacji, gdyz nie mam z czego).

b) Zniszczenie waluty (sptacam obligacje nic nie wartg walutq).

3. Akcje.

Pewng ochrone dajg akcje duzych spdtek uzytecznosci publicznej. Zazwyczaj w
okresach niszczenia waluty, akcje doznajg spektakularnych rajddw. Problem jest taki, ze
wzrost ceny akciji jest zawsze nizszy, niz stopien dewaluacji waluty.

Wigze sie to z tym, ze akcje majg generowac dochdd, co jest frudne w sytuacii

gospodarki pogrgzonej w stagflacji (depresja gospodarcza, wysokie bezrobocie i bardzo
wysoka inflacja).
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4. Nieruchomosci, w zasadzie bardzo podobnie zachowujg sie jak wyzej opisane akcje.
Powaznym minusem jest brak ptynnosci oraz mozliwos¢ ich nagtego opodatkowania,
nawet wstecz, jak to miato miejsce w Grecji.

5. Ztoto i srebro umorzliwiajq przechowanie kapitatu z dala od rzgdu, poza tym zazwyczqj
bardzo rosnie ich sita nabywcza w okresach zatamania systemu monetarnego. Bardzo
waznym atutem metali jest ich ptynnos¢, dzieki czemu mozemy w miare tatwo naby¢ za
nie inne warto$ciowe aktywa.
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Niestety, nie jestem w stanie przedstawi¢ wiarygodnych cen ztota i srebra w Argentynie,
ze wzgledu na to, ze obecnie funkcjonujg 2 kursy walut, po ktérych przeliczane jest peso
na dolary. Wg kursu oficjalnego, cena ztota wyrazona w peso wzrosta raptem o
kilkanascie procent w ciggu ostatniego roku. W realnym Swiecie cena ztota czy srebra
jest wielokrotnie wieksza.

Podsumowanie.

Najgorszy w przypadku Argentyny jest fakt, ze obecnie prawie wszystkie kraje na Swiecie
podqgzajg jej przyktadem. Ogromne zadtuzenie jest zwiekszane, aby stymulowac
gospodarke kolejnymi wydatkami rzgdowymi. Schemat jest powtarzany, mimo iz nigdy
nie przynidst rezultatu.

Negatywne stopy procentowe (zwrot z lokat nizszy niz realna inflacja) niszczg kapitat,
niezbedny dla przysztych inwestycji. W Polsce, podobnie jok w Argentynie,
znacjonalizowano OFE, aby ratowac ZUS przed upadkiem. Obecnie debatuje sie nad
mozliwoscig dodruku waluty, w celu sfinansowania deficytu.

Dziatania, ktére dawniej byty zarezerwowane wytgcznie w krajach frzeciego Swiata, dzis
sg normg i nie mamy co oczekiwac, ze ostateczny rezultat bedzie inny niz w przypadku
Argentyny.

Albert Einstein powiedziat kiedys$ "Szalenstwem jest robi¢ wcigz to samo i oczekiwac
roznych rezultatéw”. Szkoda ze politycy nie znajg fego powiedzenia.

Trader21

IndependentTrader.pl strona 5



Ztoto i srebro — czy kolejny krach jest mozliwy?

Szesc¢ lat temu mieliSmy apogeum krachu w surowcach, ktére dotkneto takze ztoto i
srebro. W ciggu zaledwie kilku tygodniu cena ztota spadta z prawie 1000 USD/oz do 740
USD. Srebro doznato bezprecedensowego krachu, spadajgc do 9 USD. Najbardziej
spektakularny byt jednak spadek ceny ropy naftowej ze 150 USD do 38 USD (75%).

Byty to bardzo ciekawe tygodnie, w frakcie kiérych z rynku znikto wzajemne zaufanie.
Kazda instytucja wyprzedawata wszystkie mozliwe aoktywa, zamykata kontrakty
terminowe, byleby pozyskac gotdwke w oczekiwaniu na niewiadome.

Czy jednak zatamat sie nagle popyt na metale szlachetne i ropee Oczywiscie, ze nie.
Zatamat sie wytgcznie sztuczny mechanizm ustalania ceny, w efekcie czego mielismy do
czynienia z najdtuzszym wstrzymaniem handlu ztotem oraz srebrem. Co ciekawe,
sytuacja dotyczyta takze rynku ropy. Przy cenach znacznie ponizej rozsgdku wiele
koncerndw wydobywczych sprzedajgcych rope w cenach spot, zdecydowato sie na
ograniczenie sprzedazy do minimum wynikajgcego z kontraktow oraz na wynagjecie
tankowcow i zatadowanie ich po brzegi, w oczekiwaniu na wyzsze ceny.

Przyjrzyimy sie jednak jak wyglgdata sytuacja na rynku ztota i srebra. Okres jaki nas
interesuje, to czas od lipca do pazdziernika 2008, czyli trzy miesigce spektakularnego
krachu.

Od marca 2008 na rynkach panowata bardzo niespokojna atmosfera. Czesc gietd z
krajow rozwijajgcych sie juz zaliczyta powazne spadki, ale najgorsze miato dopiero
nadejs¢. Wiekszos¢ zarzgdzajgcych funduszami inwestycyjnymi zdawata sobie sprawe,
ze toksyczne MBS’y (niesptacalne kredyty hipoteczne z USA z najwyzszg ocena ratingowq
AAA) rozeszty sie po catym Swiecie i nie wiadomo, ktéry bank jest wyptacalny, a ktory
dozna ogromnych strat. Instytucje finansowe, nie znajgc prawdziwej kondycji partneréw
handlowych, zaczety gromadzi¢c gotowke. W tym celu zamykano wszelkie mozliwe
pozycje na kontraktach terminowych.

Swiat zaczagt panikowaé, gdyz po raz pierwszy w historii, produkty finansowe ocenione
jako AAA okazywaty sie Smieciem w tadnym opakowaniu. Skoro aktywo z najwyzszym
mozliwym ratingiem jest bezwartosciowe, to jaki los czeka produkty oceniane znacznie
nizej?

Niepokdj zainicjowat wyprzedaz takze ztota i srebra. W ciggu trzech miesiecy cena
konfraktéw terminowych na ztoto spadta z 970 USD do 740 USD. Najbardzigj
spektakularny byt spadek ceny srebra, ktére z 17 USD spadto ponizej 9 USD.
Piecdziesiecioprocentowy spadek w ciggu zaledwie kilku tygodni!

Zazwyczaj jednak, gdy mamy do czynienia z krachem, kazdy chce sie pozby¢ danego
aktywa i brakuje na nie nabywcoéw. Gdy mamy krach na rynkach akcji, gietdy czesto sq
zamykane, gdyz rynek jest zalewany zleceniami sprzedazy akcji, podczas gdy kupcodw
brakuje.
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Na rynku ztota i srebra sytuacja byta catkowicie odmienna. W pierwszych dwoch
tygodniach z rynku zniknety praktycznie wszystkie zapasy ztotych oraz srebrnych monet i
sztabek. Zaréwno mali inwestorzy, jak i duze instytucje szukaty bezpieczenstwa, jakie
oferowato ztoto, ale tylko te fizyczne pod wtasng kontrolg. Nikt nie zwracat uwagi na
spadajgcqg cene metali na kontraktach terminowych.

Ogromny popyt bedqgcy zaprzeczeniem krachu sprawit, ze na rynku zabrakto catkowicie
metalu. Praktycznie kazdy duzy diler zostat bez towaru. Pie¢ gtdwnych $wiatowych
mennic z Australii, Austrii, USA, Kanady i RPA wyprzedato sie catkowicie ze ztota, srebra i

platyny.

Mennica w USA byta zamykana 8 razy w ciggu kilku kluczowych tygodni. Mennica
Kanadyjska co prawda funkcjonowata, ale miata opdznienia w readlizacji zlecen
siegajgce 14 - 16 tygodni. Identycznie mennica Austriacka. Mennica w Perth (Australia)
zawiesita dziatalno$¢ w sierpniu. Mennica RPA, po raz pierwszy od 16 lat wyprzedata sie
catkowicie.

Na rynku mielismy sytuacje, w ktdrej cena ztota i srebra byta Smiesznie niska, ale co z
tego, skoro nie mozna byto w tej cenie nabyc towaru. Moze poza matymi wyjgtkami. W
Polsce wtedy funkcjonowata wytgcznie E-numizmatyka, majgca ogromne marze, ktére
w tamtym czasie wzrosty niebotycznie. Rynek polski w owym momencie dopiero
raczkowat.

Gdy sytuacja na rynku nieznacznie sie uspokoita, a mennice wznowity dziatalnosc,
standardem byty opdznienia w dostawach, siegajgce 10-16 tygodni. Byt to efekt
ogromnego wzrostu popytu i braku podazy. Nikt w obawie o konsekwencje problemdow
w sektorze bankowym nie chciat pozbywac sie swojego metalu.

Jezeli juz pojawiaty sie oferty sprzedazy, to premie z tytutu dostaw fizycznego metalu byty
ogromne. Cena spot nie miata znaczenia, co widac¢ byto szczegdlnie na rynku srebra.
Mennice w USA czy Kanadzie sprzedawaty srebrne orty czy liscie klonowe w cenie 16 USD
/ 0z, podczas gdy cena spot oscylowata w okolicy 9 - 10 USD.

Co ciekawe, na rynku wtérnym, a przynajmniej na amerykanskim ebay'u, oferty
sprzedazy pojedynczych ztotych monet pojawiaty sie wytgcznie w cenie powyzej 1000
USD. Cena monet srebrnych przekraczata 30 USD, nierzadko dochodzgc do 36 USD. Dla
przypomnienia, cena spot wahata sie pomiedzy 8,5 - 13 USD.
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Ceny srebra 2008 - 2011
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Istotne, iz do tak ogromnych dysproporcji cenowych doszto wytgcznie w przypadku
dostaw fizycznego metalu.

Ceny ETF' 6w spadaty wraz za ceng spot. W przypadku GLD (najwiekszego funduszu ETF
dla ztota) byto to zrozumiate. Co prawda, ETF miat pokazng ilos¢ metalu, to jednak
zamiana udziatow na metal byta zarezerwowana wytgcznie dla duzych graczy, 1j. banki
bulionowe.

Dziwi mnie natomiast fakt, ze do ogromnych spadkdéw doszto w renomowanych
funduszach, jak np. ZKB (Zurcher Kantonal Bank), w ktérych umorzenie jednostek funduszu
jest jedng z metod nabycia metalu fizycznego.

Czy spadki podobne do tych z 2008 sq mozliwe?
Podczas krachu z 2000 roku ztoto praktycznie byto niezauwazone.

Krach z roku 2008 pokazat, ze czesc inwestorow dostrzegta ogromnq zalete posiadania
metalu pod wtasng kontrolg, co byto wida¢ po réznicach cen miedzy ETF'ami, a
metalem z natychmiastowq dostawaq.

Dzis mamy sytuacje jeszcze bardziej napietq, co zawdzieczamy 3-letniej bessie.
Wiekszos¢ tzw. stabych rgk juz dawno wyprzedato metal i nie zamierzajg wiecej kupowac
woarbarzynskiego reliktu”.

Z drugiej strony, jak pokazata ,,narada u Obamy" sprzed roku, organizowane co jakis czas
ataki na ztoto / srebro natychmiast generujg ogromny popyt po stronie smart money,
Chinczykow czy Hindusow. Efekt jest taki, ze fransfer ztota do Azji gwattownie przyspiesza.
W praktyce, kartel zamiast zniechecic ludzi do ztota wywotuje reakcje odwrotng.
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Odpowiadajgc jednak na postawione pytanie. Tak, dalsze duze spadki sg mozliwe, ale
wytgcznie kontraktéw terminowych na CME. Co wiecej, sg one pozgdane. Handel
fizycznym metalem systematycznie przenosi sie do Azji. Proces te nasili sie po otwarciu
gietdy w Szanghaju dla zagranicznych inwestorow (26-ty wrzesien). Spadek ceny
kontraktéw ztota i srebra spot notowanych na gietdach zachodnich, pomdgtby
kartelowi bezbolesnie pozby<¢ sie ogromnej ilosci kontraktdw, dzieki ktérym przez lata
utrzymywano cene metali na niskich poziomach.

Iresztqg kartel przygotowuje sie do uwolnienia ceny juz od pewnego czasu. JP Morgan
jest gtdbwnym odbiorcq fizycznego ztota z zapasdw GLD. HSBC jest gtdbwnym nabywcg
srebra z KGHM (drugi najwiekszy producent na $wiecie). Banki, ktore przez lata staty za
manipulacjami cenami, dzi§ skupujg metal fizyczny w ogromnych ilosciach. Czy
pozostaje on w ich rekach czy tez jest przekazywany do Azji, pozostaje niewiadoma.

Podsumowanie.

Na koniec chciatbym przytoczy¢ ciekawy poglgd Andy'ego Schectman'a z Miles
Franklin. Andy uwaza, ze za obecnymi spadkami surowcow stojg Chinczycy.
Wykorzystujgc lewar 100:1 na London Metal Exchange zbijajg cene kontraktow na wiele
surowcow. Nastepnie, korzystajgc z niskiej ceny, wykupujg rezerwy po promocyjnej
cenie.

Mimo iz cena miedzi systematycznie spada, Chihczycy skupujg ogromne ilosci metalu.
Tylko od poczgtku roku skupili zapasy odpowiadajgce S-letniemu zuzyciu surowca w
Chinach. W podobny sposdb wykupujg inne surowce czy korporacje wydobywcze. Jest
to jedna z metod dywersyfikacji rezerw walutowych szacowanych na ponad 4 bin USD.

Kluczowa jest jednak sprawa, czy chodzi wytgcznie o zamiane papieru na aktywa
materialne, czy moze gtdwnym celem jest zgromadzenie pokaznych ilosci réznych
surowcow, na ktérych docelowo zostanie oparty chinski juan. Ostatecznie Panama takze
przymierza sie od oparcia waluty o koszyk surowcow, zamiast bazowac wytgcznie na
ztocie czy srebrze.

Watek warty zastanowienia sie. Czas pokaze czy Andy ma racje.

Trader21
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W co inwestowaé gdy nadejdzie czas aby porzuci¢ metale?

Ztoto i srebro przez ponad 4 tys. lat byto pienigdzem. Od roku 1971 zyjemy jednak w
systemie, w kférym rola obu metali zostata catkowicie zmarginalizowana, jako
barbarzynskiego reliktu nie generujgcego dochodu czy odsetek.

Taki wizerunek ztota stworzyty nam banki centralne oraz przekupni politycy, gdyz w
efekcie braku naturalnego hamulca w postaci linku do ztota, rzgdy zwiekszaty
zadtuzenie, stajgc sie zaktadnikami instytucii finansowych. Te z kolei, rozrosty sie do
rozmiardw nie majgcych precedensu w przesztosci. Nic zatem dziwnego, ze masy sqg
obecnie zniechecane do metali szlachetnych.

Wszak tylko one nie sg oparte na dtugu, lub zaleznosci od systemu finansowego. Od 2008
globalne podejscie do ztota bardzo sie zmienito. Banki centralne po raz pierwszy od
dwudziestu lat zaczety ponownie skupowac metal i odbudowywac rezerwy. Tradycyjne
ztote potegqi, czyli Chiny, Rosja oraz Indie zwiekszyty zakupy na tyle, ze doszto do
ogromnych transferow metalu z zachodu na wschod.

W roku 2012 ogromny popyt w Azji byt uzupetniany ztotem pochodzgcym z tzw. ,,stabych
rgk” (zapasy GLD, najwiekszy ztoty ETF). W 2013 roku gtdbwnym Swiatowym dostawcqg
okazat sie Londyn. Mimo, iz Wielka Brytania praktycznie nie posiada ztota, to do
Szwajcarii, a nastepnie do Chin przetransferowano ponad 1000 ton kruszcu. Wszystko
wskazuje na to, ze azjatycki popyt na metal fizyczny zostat zaspokojony metalem
wbezpiecznie” zdeponowanym w Londynie, w imieniu wielu krajow.

W kazdym razie, mamy na Swiecie ogromny popyt na ztoto oraz srebro fizyczne,
szczegolnie po stronie azjatyckiej czesci globu. Z drugiej strony, ceny obu metali sg
wZarzgdzane” z Londynu oraz NY poprzez system kontraktéw terminowych. Dzieki
otwarciu gietdy metali w Szanghaju dla zachodnich inwestorow, rola zachodu w
ksztattowaniu sie ceny najprawdopodobniej ulegnie zmniegjszeniu na rzecz realnego
handlu metalem fizycznym.

Wraz ze stabngcymi wptywami kartelu cena ztota i srebra zapewne bedzie rostq,
ksztattujgc sie ostatecznie w oparciu o relacje popytu i podazy. W praktyce, oznacza to
duzo wyzsze ceny metalu. Obecnie mozemy tylko spekulowac, czy bedziemy mieli do
czynienia ze skokowq rewaluacjg ceny metalu, zwigzang z jego powrotem do systemu
monetarnego, czy raczej przyczyna bedzie bardziej prozaiczna, jak np. marginalizacja
comex’'u.

Ostatecznie jednak, metali nie nabylismy po fo, aby frzymac je po wsze czasy, lecz aby
zabezpieczy¢ majgtek przed cypryzacjg, czy innymi konsekwencjami resetu dtugdw. W
perspektywie kilku, a nie kilkunastu lat przyjdzie nam sie pozby¢ metali. Ostatecznie, ztoto
zawsze dostarczato Swietnych wynikow inwestycyjnych w okresach niepewnosci,
rozpadow systemdw monetarnych, czy negatywnych stdép procentowych. Najwieksze
jednak zyski zawsze generowane byty w ostathich fazach wazrostu, kiedy to masy
zapominaty o fundamentach oraz celu posiadania ztota i przewazata chec
spekulacyjnego zysku.

IndependentTrader.pl strona 10




W kazdym razie, gdy ztoto czy srebro stanie sie obiektem pozgdania mas, bedzie to czas,
aby sie z niego ewakuowac. Nie bedzie to tatwa decyzja, zwtaszcza w sytuacji wzrostéw
cen. Obiektywnie jednak patrzgc, wartos¢ metali bedzie na tyle duza wzgledem innych
aktywow, ze bedziemy musieli dokonac¢ powaznego przetasowania w naszych
portfelach.

Nie oznacza to faktu, ze nadejdzie dzien X, w trakcie ktdérego stwierdzimy, ze sprzedajemy
wszystko i zostajemy z gotdwkg. Wielu starszych i bardzo skutecznych inwestorow
stopniowo pozbywa sie aktywow, ktorych wartosc¢ rosnie ponad rozsqgdne poziomy, gdyz
dzieki temu majg Srodki, aby nabyc¢ inne tansze aktywa. Cos jak w przypadku gazu
naturalnego na poczagtku roku. Tak to dziata w przypadku wszystkich aktywow.

Wrécmy zatem do rozwazan, w co moglibySmy zainwestowac Srodki uzyskane ze
sprzedazy metali, gdy przyjdzie juz na to czas.

1. Akcje obecnie sg bardzo przeszacowane, moze poza kilkoma wyjgtkami, o ktérych
pisatem w ciggu ostatniego miesigca. Obecnie znajdujemy sie w okresie najdtuzszej
globalnej hossy, utrzymywanej falg dodruku oraz zerowych stép procentowych. Gdy
jednak polityka bankéw cenfralnych sie odmieni, bedziemy mogli sie spodziewac
zastuzonej bessy na rynkach akciji, jezeli nie prawdziwego krachu o 60% lub wiece,;.

Skgd bedziemy wiedzieli kiedy bedzie dobry moment, aby kupowac akcje?
Akcje sg niczym innym, jak tylko matg czescig przedsiebiorstwa, ktérego zadaniem jest
produkowac dla wtascicieli strumien gotdwki. Jezeli na rynku mamy do czynienia z bessq,
to nikt nie chce kupowac akciji, przez co ceny wielu wartosciowych przedsiebiorstw sg
na niskich poziomach. Dochodzi zatem do sytuacji, w ktérej tanim kosztem mozemy
naby¢ udziat w wartosciowych kompaniach, generujgcych staty dochdd w postaci
solidnej dywidendy.

Czynnikdw okreslajgcych czy akcje sq tanie, czy drogie jest mndstwo. Poczgwszy od
podstawowych wskaznikow finansowych, po otoczenie firmy, konczgc na globalnych
trendach. Generalnie jednak tanie akcje mamy, gdy firma produkuje nam roczny zysk
na poziomie 12 %, w stosunku do ogdlnej wyceny spotki (P/E ponizej 8), przy okazji
wyptacajgc solidng 7% dywidende.

W obecnych warunkach takie wskazniki sq rzadkosciqg, ale takie wyceny byty
standardem w 2003, czy na poczatku 2009 roku. Problem z zakupem tanich akciji byt taki,
ze strach narynkach paralizowat inwestorow, skutecznie blokujgc zakup tanich aktywow.

2. Nieruchomosci.

Najwazniejszym problemem Polski jest fatalna demografia. Nieustanny spadek liczby
mieszkancow, przy statej lub rosngcej liczbie nieruchomosci, jest praktycznie gwarantem
spadkow cen. Mimo iz obecnie nie widze okazji, ani potencjatu, nie oznacza to, ze one
sie nie pojawig w przysztosci.

Ceny nieruchomosci w najwiekszej czesci zalezg od dostepnosci kredytow. Obecnie
jesteSmy w trakcie najdtuzszego okresu niskich stop procentowych. Docelowo, wyzsze
stopy sg niemalze pewne, czy to w efekcie wzrostu inflacji, czy np. ucieczki kapitatu
spekulacyjnego. Efektem bedzie znaczny wzrost kosztow obstugi kredytu.

IndependentTrader.pl strona 11




Wyzszy koszt kredytu przektada sie na mniejszg jego dostepnose, czyli spadek cen. Jezeli
jednak dojdzie do spektakularnych bankructw kilku bankdéw w Europie, to kredyt na kilka
miesiecy moze zosta¢ catkowicie wstrzymany, a wiele oséb moze otrzymac wezwania
do natychmiastowej sptaty kredytu. Tak, jest to mozliwe!

W praktyce, oznaczatoby to gwattowny i bardzo powazny spadek cen. Na rynku nagle
zaczetyby sie pojawiac¢ bardzo ciekawe okazje. Najbardziej przykra sprawa to licytacje
komornicze wsrod oséb / firm, ktdre utracity mozliwosc sptaty kredytdw, zazwyczagj
zaciggnietych we franku. W drugiej kolejnosci, pojawiqg sie oferty od osdb, ktore
zwyczajnie nie bedqg w stanie sptacac kredytow i zdecydujq sie sprzedac nieruchomose,
byleby tylko uwolni¢ sie od kredytu.

Ostatecznie na rynku pojawiq sie inne okazje. Sam znam przyktad inwestora w Hiszpanii,
ktory zakupit kika domoéw, z przeznaczeniem na wynajem. W pewnym momencie
sytuacja finansowa pogorszyta sie do takiego stopnia, ze byt zmuszony sprzedac jeden z
domodw za 50% jego ceny sprzed 3 lat, byleby tylko odzyskac ptynnosc.

Wielu z nas zapomniato czas sprzed tanich kredytow frankowych, ale w okresie szczytu
bessy na rynku nieruchomosci (jesien 2003), mozna byto kupic mieszkanie na wynajem,
ktére generowato nam 8-10% zysku rocznie. To, ze obecnie nie ma takich okazji nie
0zZNACza, ze nie muszq sie one pojawic w perspektywie kilku lat.

W przypadku braku dostepnosci zrédet kredytowania, dobrg okazjg moze by< nabycie
za gotowke lokalu komercyjnego, w nowobudowanych osiedlach mieszkaniowych.

Ogromnym minusem inwestowania w nieruchomosci, jest skala (znaczne koszty) oraz
brak ptynnosci (problemy z odsprzedazqg). Rozwigzaniem problemu mogg natomiast
okazac sie ETF'y, inwestujgce w nieruchomosci na wynajem w perspektywicznych
krajach o fantastycznej demografii, np. w Azji potudniowo-wschodnie;.

Na razie jednak nieruchomosci, podobnie jak akcje, sq relatywnie drogie. Tendencja ta
odwrdci sie wraz z ograniczeniem taniego kredytu. Gdy to nastgpi, mozemy zaczgc
przyglgdac¢ sie rynkowi. Pamietajmy jednak, ze zmiany na rynkach nieruchomosci
nastepujg duzo wolniej niz na rynkach akcji. Jezeli stopy procentowe wzrosng do
rozsgdnych poziomdow, w pierwszej kolejnosci pojawiq sie okazje na rynkach akgji.
Dopiero po kilku miesigcach na rynku nieruchomosci.

3. Rynek diugu.

Obecnie jest troche za szybko, aby zastanawiac sie jak moze wyglgdac system po
resecie dtugow. Jezeli jednak duza cze$¢ posiadaczy dtugu, w szczegdlnosci
rzgdowego, zostanie dostownie obrabowana, bedziemy mieli wyjatkowo negatywny
sentyment do pozyczania sobie kapitatu.

Bedzie to oznaczato ogromne premie ponad wysokosc¢ stdp procentowych. Jezeli stopy
bedqg ustalone na poziomie, powiedzmy 8%, to moze sie okazac, ze pozyskanie kapitatu
z rynku ponizej 15% jest niemozliwe. Posiadacze kapitatu mogg by¢ zatem w bardzo
komfortowej sytuacii, w ktdrej rynek jest gotowy ptacic bardzo wysokie odsetki, w zamian
za mozliwos¢ skorzystania z naszych srodkow.
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Mam tu na mysli wiele rozwigzan, poczgwszy od obligacji komercyjnych
zabezpieczonych na majgtku firmy, po pozyczki prywatne zabezpieczone na aktywach,
wartych np. dwukrotno$¢ pozyczonego kapitatu.

Na rynku dtugu wszystko zalezne jest od ogdlnych tendencji. Obecnie mamy najdrozsze
obligacje rzgdowe (niska rentownos¢) od blisko 200 lat. W przypadku wielu krajow nigdy
w historii odsetki od obligacji nie spadty do tak niskich poziomdw. W USA, rdznica
pomiedzy odsetkami od obligacji z najwyzszym ratingiem, a odsetkami od obligacii
Smieciowych jest najnizsza od wielu lat. Oznacza to, ze inwestorzy (posiadacze kapitatu)
zatracili instynkt samozachowawczy.

W ostatecznym rozrachunku przyjdzie im za to zaptacic bardzo wysokg cene, co przetozy
sie na odwrocenie tendencji i ponowne faworyzowanie posiadaczy kapitatu.

4. Rynek sam podsuwa okazje.

Madre powiedzenie mowi, ze zawsze na Swiecie jest gdzie§ hossa. Inaczej mowiqgc,
zawsze gdzies na Swiecie sq niedowartosciowane aktywa, ktérych nikt aktualnie nie
chce. Obecnie takimi aktywami sg ztoto, srebro, akcje kompanii wydobywczych,
szczegodlnie tych matych oraz akcje na rynku rosyjskim, czy w Chinach. Dobrze wyglgdajg
takze dtugoterminowe perspektywy dla surowcdw rolnych.

Z drugiej strony, mamy rynek ekstremalnie drogich akcji w krajach rozwinietych oraz
ogromng banke na rynku dtugu. Najwazniejsze w catej sytuacji to zachowac rozsgdek i
umiar. Najwieksi inwestorzy nie stali sie wielcy skaczgc z aktywa w aktywo, tylko wtasnie
wyszukujgc tanich aktywow o dobrych fundamentach, cierpliwie czekajgc, az zostang
one dostrzezone przez szerszy rynek. Co kilka lat styszymy o nowe] ekonomii, howych
zasadach ai tak zawsze zwyciezajg fundamenty, prawo popytu i podazy.

Gdyby za kilka dni kartel w walce z Rosjq zbit ceny ropy ponizej 70 USD za barytke, bedzie
to niewagtpliwa okazja i takich wtasnie wydarzen nalezy wypatrywac, a nie ptyngc tam
gdzie ttum.

Podsumowanie.

Ostatnie 3 lata przyniosty wiele rozczarowan posiadaczom metali szlachetnych. Do 2011
roku ztoto generowato systematyczne zyski przez ponad dekade.

Wiele oséb, ktére zainwestowaty srodki w metale, szczegdinie w 2011 roku, ma dzi§ nie
lada orzech do zgryzienia. Jedyne, co mozna zrobi¢, to ponownie przyjrzec sie
fundamentom. Te wcale sie jednak nie zmienity.

Sytuacja bankdw na catym swicie jest gorsza niz przed kryzysem w 2008. Co najmniej 10
bankdw, ze Scistej globalnej czotowki, jest bardziej zalewarowanych, niz Lehman w
momencie bankructwa. Dtug wielu krajow sie podwoit i jest on sztucznie utrzymywany na
powierzchni doptywem sSwiezego kapitatu z bankdédw centralnych. O koniecznosci
szybkiego przebicia baniek i zagrozen dla catego systemu wielokrotnie przypominat Bank
Rozrachunkdéw Miedzynarodowych.
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W takim momencie najwazniejsze staje sie bezpieczenstwo. Dysponujgc kapitatem za
kilka lat, a moze i szybciej, bedziemy tatwo mogli naby¢ wiele wartosciowych aktywow
po promocyjnych cenach. Obecnie, nie sposdb przewidzie¢, w ktére aktywa
powinnismy wchodzi¢ gdy przyjdzie czas na spieniezenie ztota czy srebra.

By¢ moze za jakis czas napisze artykut, ze cena srebra ro$nie zbyt szybko i warto
zastanowi¢ sie nad uptynnieniem czesci zapasdéw. Tego oczywiscie zycze wszystkim
serdecznie, gdyz oznaczac¢ to bedzie duzo wyzsze ceny niz obecnie i zakohczenie
nerwowych 3 laf bessy.

Rozsgdnie jednak patrzgc, czas na wyjscie z metali nastgpi dopiero, gdy obcigzenie
nadmiernego dtugu zostanie zredukowane, co najmniej o 50%, socjat rozpadnie sie pod
wtasnym ciezarem i poprawiqg sie ogdlne warunki do rozwoju biznesu, a na to mozemy
jeszcze chwile poczekac.

Na koniec powtdrze dewize inwestora konfrarnego. Postepujgc tak jak ogdt inwestorow
(masy) niewgtpliwie czulibySmy sie bezpieczni. Poczucie bezpieczenstwa, a wyniki w
inwestowaniu to zupetnie cos innego. Masy zawsze byty i zawsze bedqg traktowane jako
dostarczyciele kapitatu. Tym razem bedzie podobnie. Mimo ze za kazdym razem
styszymy o nowej ekonomii, to w ostatecznym rozrachunku koniec zawsze jest ten sam.

Trader21
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Troche spekulacji na srebrze.

W poprzednim artykule wspominatem, ze czasami sam rynek podrzuca nam Swietne
okazje. Co prawda, tym razem nie bedzie o inwestowaniu, ale o czystej spekulacii, ale
skoro widze okazje do zarobienia przy okazji kilku procent, to warto sie temu przyjrzec.

Od 10-go lipca srebro jest w nieustajgcym trendzie spadkowym. Od lokalnych szczytéw
na poziomie 21,50 spadto do 17,70 USD/oz. W ostatni pigtek srebro zostato wrecz
zmasakrowane, spadajgc o prawie 4% w ciggu jednego dnia.

$SILVER Silver - Spot Price (EQD0 CME @ StockCharts.com
23-Sep-2014 Open 17.73 High 1729 Low 17.61 Close 17.77 Volume 457K Chg +0.04 (+0.23%) «
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Obecnie, jednak w mojej ocenie srebro krotkoterminowo jest bardzo niedoszacowane i
mamy bardzo duze szanse na szybkie odbicie. Przyznam sie szczerze, ze RSI ponizej 20 jest
absolutng rzadkosciq i nie pamietam, kiedy po raz ostatni srebro oscylowato na tych
poziomach.

Kontrakty terminowe na srebro to jednak nie to samo co metal fizyczny. Wielokrotnie
wspominatem, ze najprawdopodobniej dojdzie do rozjechania ceny papierowego
srebra oraz metalu fizycznego. Mozemy mie¢ zatem sytuacje, w ktérej cena metalu
ro$nie, podczas, gdy cena naszych kontraktéw spada docelowo w okolice zera. Nie ma
chyba nic bardziej frustrujgcego dla inwestora niz nieprawidtowa ocena trendu lub
btedne wybranie instrumentu.

O, ile do okazyjnego shortowania srebra kontrakty terminowe sq ok, o tyle liczgc na
wzrost ceny metalu absolutnie bym ich unikat z przyczyny opisanej powyzej.
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Jak zatem tanio uzyska¢ ekspozycje na wzrost ceny metalu?

W miare tatwq i tanig ekspozycje na srebro oferuje nam kompania Silver Wheaton (SLW).
Firma nie zajmuije sie bezposrednio wydobyciem srebra, nie jest takze ETF'em, lecz dziata
na zasadach royalties. Sposdb funkcjonowania jest nastepujgcy. Silver Wheaton
dysponuje znacznym kapitatem, ktéry zebrata od inwestorow. Wiele firm
wydobywajgcych srebro ma natomiast problem z pozyskaniem kapitatu na wydobycie.

W tym miejscu pojawia sie Silver Wheaton. Specjalisci z SLW bardzo doktadnie
przeswietlajqg firme i, jezeli widzg potencjat, to inwestujg w nig okreslone srodki. W zamian
SLW otfrzymuje pewien strumien srebra od poczgtku wydobycia az do wyczerpania sie
ztoza, ktére finansuje. Co prawda, za srebro musi kompanii ptaci¢, ale jest to koszt na
poziomie 4 USD / oz. Innymi stowy SLW zamienia kapitat pozyskany od inwestorow w
strumien srebra, ktéry nastepnie odsprzedaje na wolnym rynku.

Silver Wheaton jest $wietnie zarzgdzang firmg o minimalnych kosztach wtasnych, ktérej
kurs akcji doS¢ dobrze odwzorowuje zachowanie cen srebra.

Week of Sep 22, 2014: == SLW 20.83

2009 2010 Apr Jul Oct 2011 Apr Jul Oct 2012 Apr Jul Oct 2013 Apr Jul Oct 2014 Apr Jul

zrodto: www.finance.yahoo.com

Piszgc ,,dos¢C dobrze” mam na mysli pewne widetki, ktdére w ostatnim czasie wahaty sie w
przedziale 1,05 - 1,35 uncji srebra / akcje SLW.
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SLW:$SILVER Silver wheaton Corporation/Silver - Spot Price (EQD) NvSE/CME @ StockiCharts.com
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Po ostatnich spadkach relacja ta spadta w okolice 1,17 i, moim zdaniem, jezeli w srebrze

nastgpi teraz odbicie, to w przypadku SLW odbicie bedzie minimalnie wieksze niz na
samym srebrze.

Jak wyglgda pozycja commercials, ktérzy sterujg rynkiem srebra?
Dla przypomnienia, przez commercials rozumiemy grupe najwiekszych bankéw
zajmujgcych sie obrotem kontraktami oraz metalem fizycznym. Banki te generalnie sqg

odpowiedzialne za ,,zarzgdzanie cenami metali”.

Ostatnie dostepne dane sg niestety z 16-go wrzesnia i nie uwzgledniajg ogromnych
ruchow kartelu wykonanych podczas pigtkowego ataku.

Silver COT Report: Futures & Options Combined
Large Speculators Commercial

Short Spreading
54 998 47,093 42,415 59 559
-1,518 5,426 3,331 5,851

Traders

103 56 &7 54 485
Small Speculators Open Interest Total

Short 216,889 Short
29 915 16,068 185 973 | 200,820

1,189 9,292 8,664 8,103

nan reportable psitions 184 148

Tuesday, September 16, 2014

zrédto: www.news.goldseek.com/COT/
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Jak widac¢ na poprzednigj stronie, réznica pomiedzy pozycjqg short a long wynosi obecnie
22 tys. kontraktdw. Dla pordéwnania na poczgtku lipca, kiedy to rozpoczety sie spadki,
réznica wynosita ponad 60 tys. kontaktdéw. Kolejny raport, moim zdaniem, wykaze dalszy
i fo znaczny spadek pozycji short wskazujgc bardzo niskie szanse pogtebienia obecnych
spadkow.

Przez lata commercials dziatali w ten sposdb, ze gdy cena srebra rosta, zwiekszali pozycje
short. Nastepnie, gdy przewaga short nad long byta wystraczajgco duza, przeprowadzali
atak. Byt on nadzwyczaj skuteczny, gdyz banki te doskonale zdawaty sobie sprawe na
jakich poziomach ustawione byty stop lossy, dzieki czemu mogty inicjowac kaskade
automatycznych wyprzedazy.

Przy okazji spadkdéw redukowano pozycje short, a proces zaczynat sie od poczgtku.
Shanghai Gold Exchange.

W najblizszy pigtek otwiera sie dla zagranicznych inwestorow gietda ztota i srebra w
Szanghaju, co pozwoli na znaczne zwiekszenie obrotéw. Co wazne, na SGE mozliwe jest
rozliczenie wszystkich kontraktow metalem fizycznym. W przypadku Comexu taka
mozliwosc¢ istnieje wytgcznie w teori.

Jednak w ciggu ostatniego roku zapasy srebra na SGE spadty o 90%, do poziomu 94 ton,
co wartosciowo oznacza 50 min USD. Dla poréwnania, gdy w zesztym tygodniu chinski
potentat Alibaba zadebiutowat na gietdzie w NY udato mu sie pozyskac od inwestorow
500 razy wiece,.

Przektadajgc to na nasz jezyk. Zapasy srebra na SGE sg znikome i Chinczycy muszq szybko
gdzie$ kupi¢ metal, podbijajgc jego cene. W przeciwnym wypadku SGE, ktdre jest
oczkiem w gtowie Ludowego Banku Chin juz na poczgtku zaliczytoby ogromng wpadke.
Do tego nie mozna dopuscic.

Podsumowanie.

Ostatnie dwa miesigce byty tragiczne dla srebra. Spadek ceny siegajgcy 17% Smiato
mozna nazwac krachem. Przy obecnych cenach i sytuacji na rynku szanse na dalszy
spadek sg minimalne, co w mojej ocenie mozna wykorzysta¢ do spekulacji z matym
lewarem.

Jak pisatem wczesniej, spekulacyjnie grajgc na wzrost ceny odradzam kontrakty na
srebro ze wzgledu na mozliwos¢ rozjechania sie ceny. Bezposrednio zakup akciji Silver
Wheaton lub ewentualnie tzw. CFD (kontrakty terminowe o matej wartosci na akcje
konkretnych firm) powinny duzo lepiej odwzorowywac zachowanie sie cen metalu
fizycznego i przy okazji dostarczyé nam dodatkowych zyskow.

Jeszcze raz jednak przypominam - srebro ze wzgledu na ogromng zmienno$< nie jest dla
wszystkich. Spekulacja na cenach srebra tym bardziej. W mojej jednak ocenie, obecny
potencjat do spadkdw jest minimalny, a szansa na powazne odbicie catkiem spora.

Trader21

IndependentTrader.pl strona 18



Opinie czytelnikow.

Ponizej znajdziecie kilka ciekawych wpisow czytelnikdw zamieszczonych pod artykutami
na blogu. Mimo, iz Trader21 nie zawsze zgadza sie z nimi to czesto wnoszg one wiele
wartosciowych informaciji.

Bitcoin.

Avutor: JackD

Alez jestescie stodko naiwni i niedoinformowani, a raczej poinformowani przez Mass
media nalezgce do finansjery... Tak, Bitcoin jest zakazany w Bangladeszu, a za to w
Wielkiej Brytanii George Osborne, Kanclerz Skarbu Zjednoczonego Krélestwa, ktdry
nadzoruje skarbowq i monetarng polityke rzgdu, ogtosit, ze Londyn chce utrzymac i
poszerza¢c swojg pozycje jako centrum Swiatowych finansow i w zwigzku z tym
zasygnalizowat, ze Wielka Brytania moze uznac Bitcoina i inne waluty cyfrowe za
petnoprawny srodek ptatniczy.

To Braintree, spotka zalezna eBay testuje obecnie narzedzie do BTC, bo PayPal czy eBay
na dniach wprowadzajg BTC do "pracy" to przy tym i tak pestka.

http://www libertarian.pl/brytyjczycy-badaja-mozliwosci-uznania-bitcoina-za-walute

http://www.bloomberg.com/news/2014-09-08/ebay-s-paypal-unit-to-start-accepting-
bitcoin-payments.html

Powyzej pisatem, ze UK zaraz uzna BTC za walute, bo to ze Kalifornia uznata Bitcoina za
pienigdze i prawny srodek ptatniczy, to juz chyba wiesz?

http://www.coindesk.com/california-governor-grants-bitcoin-legal-money-status/
A, Niemcy uznaty Bitcoina "prywatnymi pieniedzmi" juz rok temu... wygogluj to sobie...
Jeszcze raz, mimo ze na tym blogu czynitem to juz wczesniej, w ramach czynu

spotecznego i w kilku zdaniach, wyjasniam czym jest i jak dziata BTC - moze to pomoze
osobom ktdére nie zadaty sobie tfrudu aby zgtebic temat w zakresie Bitcoina.

IndependentTrader.pl strona 19




Wartosciqg Bitcoina jest to, ze to pierwszy pienigdz w dziejach ludzkosci ktéry nie ma Pana,
wtadcy, kréla, czy banku centralnego, ktdry go emituje, bo jego uzywanie zalezy od tego
ze ludzie tego chcq, a nie od tego ze ktos im to narzuca i to kontroluje - oraz to ze Bitcoin
ma wbudowang deflacje (a nie inflacje, jak waluty fiduacyjne, ktére mozna drukowac
bez opamietania, wg. zyczenia i zlecenia, zmniejszajgc site nabywczqg i majgtek ludzi),
bo z gory ustalono ze bedzie jedynie 21 000 000 BTC w perspektywie 140 lat, z czego
doktadnie dzis jest juz "wydobyte" 13 000 000, a wiec z czasem bedzie sie ich pojawiato
coraz mniej. Czyli mamy ograniczong, statg podaz i podobnie jak ztoto (Bitcoin
nazywany jest ztotem ery cyfrowej, ztotem 2.0, ect).

Po drugie, w zwigzku z powyzszym limitem 21 000 000, (co wydaije sie iloscig dos¢ matqg,
aby spetnic transakcyjne potrzeby catego swiata w petnym zakresie) BTC jest podzielny
juz w standardzie na 8 miejsc po przecinku (a w razie pofrzeby zawsze mozna dotozyc
podzielnos¢ w dot, prawda?), czyli kazdy BTC moze byc¢ dzielony na 100 000 000
jednostek, zas najmniejsza na czes¢ nieznanego twoércy Satoshi Nakamoto nazywana jest
"Satoshi".

Po frzecie, Bitcoin jest tworem Open Source, a wiec kazdy ma wglad w jego kod
zrodtowy | moze sprawdzic, ze nie ma tam "tylnych drzwi" dla politykdw i banksterow, a
kazda zaproponowana zmiana, (jesli ma by¢ wprowadzona do protokotu Bitcoina) musi
byc¢ zatwierdzona przez spotecznosc¢ Bitcoin.

Po czwarte, Bitcoin przenosi wartos¢ w sek. z Czech do Ugandy i zKanady na Taiwan, od
osoby do osoby czy firmy do firmy z pominieciem jakichkolwiek posrednikéw, bankow,
operatoréw i bez zadnych optat, lub z tak matymi ze to Smieszne, (jesli chcesz - na rzecz
sieci Bitcoin - jesli zalezy Ci na priorytecie czasowym - sek. a nie minuty w skali Swiata - w
porownaniu do godzin czy dni w fradycyjnych systemach bankowych).

Po pigte, Bitcoin zapewnia catkowitg anonimowos¢ stron transakcji jesli one same nie
zechcg sie ujawnic - zaden bank, komornik, urzgd skarbowy czy inna gnida zerujgca na
Tobie nie moze potozy¢ tapy na twoich pienigdzach - bo wystarczy ze masz kilka kopii
swoich BTC na np. pendrive'ach w roznych miejscach czy np. w zaszyfrowanych plikach
gdzie$ na poczcie email w jakiejs "chmurze" a hasto do nich w gtowie - a gdziekolwiek
na Swiecie sie znajdziesz - majgc dostep do Infernetu - dysponujesz catkowicie swoimi
pieniedzmi - bez jakiegokolwiek wglgdu i wtadzy innych osdb czy instytucii.

Po sz&ste, i najwazniejsze - Bitcoin jest catkowicie ZDECENTRALIZOWANY i zalezy od sumy
uzytkownikow Bitcoina a nie od jakiego$ banku czy polityka, ktory jesli tylko zechce moze
zmieni¢ warto$¢ czy dopasowac go do swojej polityki. Jedynym sposobem na "pozbycie
sie" Bitcoina jest wytqczenie Internetu i prgdu na Swiecie, ale to rozwigzanie nieskuteczne,
bo wtgczenie ich z powrotem powoduje powrdt do stanu przed, bo wystarczy ze JEDEN
komputer, HDD, smartfon, pendrive, ect. ma zapis sieci (bo na kazdym z nich ktéry ma
portfel z petng wersjq historii catej sieci), aby odtworzy¢ wszystko za jednym zamachem.
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Bitcoin to najwieksza na Swiecie, gigantyczna moc obliczeniowa stojgca za "kopaniem”
BTC, ktéra jest juz dzis ponad 500 razy wyzsza niz sumaryczna moc obliczeniowa
wszystkich superkomputerow rzgdowych i wojskowych razem wzietych, powoduje ze nic,
ani dekrety rzgdowe, ani decyzje bankowe, ect nie mogg zagrozc¢ tej technologii. Za
Bitcoinem stoi tez KRYPTOGRAFIA, czyli kodowanie kluczami kryptograficznymi klasy
militarnej. Nie ma opcji we wszechswiecie zeby to ztamac - bo na ztamanie
POJEDYNCZEJ transakcii nie starczy czasu we wszechéwiecie...

Po nastepne, juz ponad 100 000 firm na Swiecie przyjmuje Bitcoin, a giganty typu PayPal,
eBay, Yahoo, Google, Apple, ect sie do tego OFICJALNIE przymierzajg, a kraje i regiony
(Kalifornia czy Niemcy) uznaty to za pienigdze czyli Srodek ptatniczy, zas powstajgce na
catym Swiecie sieci bankomatéw wymieniajgcych BTC na USD, EUR i inne papiery w tym
na PLN w Polsce, stuzg temu, zeby ludzie w koncu dowiedzieli sie ze istnieje alternatywa
do ucisku tworzonego od stuleci przez banksterskie rody posiadajgce swiat "na wtasnosc"
za posrednictwem kroéldw i politykdw...

Tak, Bitcoin nie jest idealny, ale po pierwsze jest jeszcze bardzo, ale to bardzo mtody, a
wiec dojrzeje i za jakis czas bedzie bardzo stabilny (dzisiejsza kapitalizacja to ca. 5,5 mid
USD, raptem - a Alibaba ktéra teraz wchodzi na gietde w USA zebrata 25 mid USD - na
marginesie wiekszos¢ ludzi np. w Polsce dalej nie wie co to Alibaba a ja od samego
poczatku - 15 lat temu zaczgtem korzystac z tego portalu, a od 12 lat bywam regularnie
w Chinach w interesach).

Kiedy te ca. 12-15 lat femu koledzy i rodzina mowili mi o fantastycznych perspektywach
Unii Europejskiej i Polski, ja im mowitem o tym, ze Chiny bedqg najwiekszg potegqg, na co
oni z politowaniem i pobtazaniem sie usmiechali, a po napojach wyskokowych nasze
stanowiska mocno sie umacniaty na z géry upatrzonych pozycjach. Jak jest teraz, wiemy
wszyscy. Widzisz obecny system, znasz zasady, i poniewaz nie jestes typem innowatora -
odrzucasz zmiany. Ja zas nie oglgdam sie za siebie, stan obecny uwazam zawsze za nie
taki jak by¢ powinien, zawsze pre do przodu i jestem innowatorem w 2-3 dziedzinach.

Wszystkie razem wziete superkomputery rzgdowe, bankowe i wojskowe w sumie sg
ponad 500 razy stabsze od komputerdw tworzgcych sie¢ Bitcoina, wiec nie majqg tyle
mocy aby probowac "brute force". Nie ma takiej opciji, po porstu. banksterka i rzgdy
bardzo by chciaty to zlikwidowac, ale w koncu pojawito sie co$§ co ich przerasta.
Przyktad? Siec Torrent - zdecentralizowana, nie ma nikogo kto przesyta komukolwiek jakis
plik, np. film. Sg tysigce, miliony fragmentdéw, lecqce przez tysigce, miliony komputerow i
dopiero w kompie odbiorcy sktadajgce sie np. w film. Wiec nie mozna nikogo scigac, bo
nic nie widac...

| to jest powdd dla ktérego ONI zaczeli o tym dobrze mowic. Wszystkie wazniejsze banki i
rzqdy wydaty raporty na temat BTC. | o ile rok, pottora temu z tego sie Smiali i ignorowali,
o tyle teraz juz nie, bo nawet w raporcie Citi Group napisano ze: "stare przystowie mowi
ze jak nie mozesz kogos pokonac, to sie do niego przytgcz'.
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| teraz trwa wyscig, kto pierwszy, ten lepszy.

Ludzie musieliby odzyskac wiare w USD, EUR, PLN, produkcja i sprzedaz musiataby zaczgcé
rosnqc, dtugi znikngc¢, emerytury musiatyby byC pewne, ect. Znasz cos takiego?e Tylko
Bitfcoin (i jego niewiele wnoszgce klony) nie podlega nikomu i kazdy moze to sprawdzi¢
w jego otwartym kodzie zréodtowym, tylko on umozliwia przenoszenie wartosci w skali
Swiata w sekundy, jest niewytgczalny, bezptatne lub bardzo tanie w dziataniu, tylko on
nie zalezy od banksterow i rzgdow, ktérym nikt juz nie ufa (oni sami juz sobie nie ufajq),
tylko on powoduje, ze nikt nie wie ze w ogdle masz jakgs forse, tylko on umozliwia
przechowywanie wielu (setek, tysiecy?) kopii Twoich pieniedzy w wielu miejscach (dyski,
pendrivy, chmury, emaile a nawet wydruki i wyrycie w kamieniu) a hasta w gtowie. Nie
ma nic co byto by lepsze. Oczywiscie na dzis. Bo Swiat sie zmienia...

Podaz pienigdza | stopy procentowe.

Autor: Luk

Nasza gospodarka moze dziata¢ na 1 PLN i nic by sie nie stato. Zwyczajnie dzielisz jq przez
1 bin i masz tyle samo cyferek co teraz pienigdza M3 w obiegu. Problem polega na tym
by ludzie chcieli pomnazac swdj majgtek przez inwestycije, nie przez siedzenie na nich w
w domu. Dodatkowo odsetki od inwestycji muszqg by¢ na tyle mate, by firmy dawaty rade
je sptacac drozejgcqg walutg i na tyle wysokie, by ludzie chcieli inwestowad, co wigze sie
przeciez z ryzykiem. Podobno najzdrowsza dla gospodarki jest 1-2% deflacja.

Jesliilos¢ waluty w obiegu bytaby utrzymywana na statym poziomie, to jesli gospodarka
zacznie rozwijac sie na poziomie 4% rocznie zbyt duza ilos¢ firm moze miec problemy ze
sptacaniem odsetek od pozyczek lub nie bedzie w stanie przyciggngc inwestycii.
Ciekawy temat, kiedys nad tym myslatem troche. Moim zdaniem dobrze, gdy pienigdz
nie traci wartosci, poniewaz ludzie nie bojqg sie oszczedzac lub nie inwestujg bezmysinie
pieniedzy uciekajgc w poptochu przed inflacjqg. Z drugiej strony zbyt szybko drozejgca
waluta tez jest problemem, poniewaz ludzie zaczynajg na niej spekulowac ze zbyt
duzym, wrecz niezdrowym natezeniem.

Zadtuzanie Polski.

Autor: Poxy 6

Teraz troche faktow odnosnie zadtuzania spoteczenstw. Jeszcze na poczgtku lat ?0tych,
kiedy Mikke byt w sejmie i byta dysputa nad projektem konstytucii, UPR zgtosit postulat by
deficyt budzetowy byt konstytucyjnie zakazany, a kazda proba obejscia tego zapisu
miata by¢ traktowana jaoko kradziez zuchwata.
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Skutki:

Gierek - pozyczyt 20 mid $ w ciggu DEKADY (na koniec Gierka dtug siegat 40 mid $ bo
pozyczat na duzy procent),

Miller - pozyczyt 20 mid $ w ciggu 2 LAT,

Belka - pozyczyt 20 mid $ w ciggu ROKU,

Marcinkiewicz - pozyczyt 20 mid $ w ciggu é MIESIECY

Teraz w zasadzie nikt nie moéwi nawet o tym jak zahamowac intensywnos$¢ narastajgcego
zadtuzenia, a skutki ekonomiczno - spoteczne... mysle, ze kazdy z Was zna kogos, kto
musiat (z nadmiaru dobrobytu) opusci¢ ten kraj i zameldowac sie na Wyspach na
budowie lub popularnym zmywaku. Tak jak kto§ wczesniej zauwazyt, zapozyczanie
spoteczenstw prowadzi do ich zubozenia i karze przedsiebiorczych i oszczedzajgcych.
Dlatego wtasnie, choc nie jest to jedyny powdd, my adorujemy metale.

Wszelkie publikacje zamieszczone na stronie www.independenttrader.pl oraz w Independent Trader Newsletter powstaty w oparciu
o wiarygodne informacije, lecz ich trafno$¢ nie moze by¢ gwarantowana. Przedstawione opinie mogqg sie dezaktualizowaé, a ich
aufor nie jest zobowigzany do ich uaktualniania.

Przedstawione informacje sg prywatnymi opiniami autora i nie stanowig rekomendaciji inwestycyjnych w rozumieniu Rozporzgdzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczgce instrumentow
finansowych, ich emitentéw lub wystawcdw (Dz. U. z 2005 roku, Nr 206, poz. 1715).

Czytelnik musi by¢ swiadomy, ze wytgcznie on ponosi odpowiedzialno$¢ z tytutu podejmowanych decyzji inwestycyjnych. Kazda
inwestycja powinna by¢ konsultowana z licencjonowanym doradcg inwestycyjnym.

Wszystkie zamieszczone materiaty sg chronione prawami autorskimi. Nie mogqg by¢ kopiowane, publikowane czy modyfikowane w
zadnej formie bez pisemnej zgody autora.
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