Wydanie 20/2014

W dzisiejszym wydaniu:

1. Plany banksteréw na przysztosé. Str. 2-10
Wielu ekonomistow probuje przewidzie¢ przyszte zdarzenia w gospodarce

Swiatowej. Najlepszym na to sposobem jest jednak wcielenie sie w bankstera.

2. Kompanie typu royalties na przyktadzie Silver Wheaton. Str. 11-15
Osoby zainteresowane inwestycjami w metale szlachethe mogqg zakupic surowce,
akcje kopalni, ale takze akcje firm rodzaju royalties. Czym charakteryzuje sie ten
rodzaj dziatalnosci oraz czy warto w niego zainwestowac dowiecie sie w tym

artykule.

3. Kolejny kraj przeciw polityce EBC. Str. 15-17
W Europie stychac coraz gtosniejsze narzekania na wspdlng walute oraz EBC.
Catkiem niedawno Wtochy zastanawiaty sie nad opuszczeniem strefy euro, teraz

nastroje antyeuropejskie nasilajg sie w Niemczech.

4. Dlaczego cena zlota spada i spadaé bedzie (artykut goscinny). Str. 18-26

Jak doskonale wiedzg moi czytelnicy, uwazam, ze jesteSmy coraz blizejresetu, ktdry
spowoduje wzrost wartosci ztota. Ostatnio jednak spotkatem sie z innym zdaniem
prezentowanym przez Piotra Siarke. Bardzo chetnie sie do tego odniostem,
poniewaz uwazam, ze nic tak nie poszerza horyzontdw jak wymiana poglgddéw

miedzy ludzmi.
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Plany banksteréw na przysztosé.

Niedawno ktos poprosit, abym wcielit sie w role bankstera i pospekulowat, co mogtbym
zrobic¢, aby wyjsC z obecnej nieciekawej sytuacii.

Otdz, aby zrozumiec szerszg perspektywe musimy zdac sobie sprawe, ze nie ma czegos
takiego, jak kilku pandéw kierujgcych globalnymi przeptywami. Sg oczywiscie grupy
sterujgce politykami czy bankierami, ale owych grup jest kilkka i ich interesy nie zawsze sqg
zbiezne. Co wiecej, bardzo czesto sq sprzeczne.

Generalnie obecny $wiat podzielony jest na dwa obozy. Z jednej strony, mamy finansowe
imperium brytyjsko — amerykanskie, obejmujgce catg Ameryke Pn., Europe, Australie oraz
Japonie. Grupa sterowana jest z Londynu i NY.

Z drugiej strony, mamy wschodnie imperium ekonomiczne, w sktad ktérego wchodzg
Chiny, Rosja, Kazachstan, Brazylia, Iran, w pewnym stopniu Indie oraz wiele mniejszych
krajow z Azji oraz Ameryki Pd. W tym przypadku, nie mamy monolitu pod zarzgdem
jednego kraju, lecz raczej grupe mniejszych i wiekszych krajow luzno wspdtpracujgcych
ze sobg. Mimo iz przywyklismy do myslenia, ze to tzw. zachdd jest potegq, to musimy
zdawac sobie sprawe z tego, ze sam BRICS zamieszkuje obecnie 3 mid oséb (40%
Swiatowej populacji, w wiekszosci mtodej).Grupa ta posiada rezerwy przekraczajgce 5
bln USD, a ich wymiana handlowa wzrosta w ciggu ostatnich 5 lat o 75%, ze 170 mld do
300 mid rocznie.

O ile zadtuzenie bloku wschodniego jest relatywnie niskie, o tyle zachdd ma z nim
ogromny problem. Problem co gorsza jest wielowarstwowy. Banki centralne przez lata
ochoczo drukowaty waluty pozyczajgc je rzgdom ,,suwerennych” krajow, czerpigc z
tego krociowe zyski. Im wiekszy byt dtug kraju, tym tatwiej byto sterowac cyklem
koniunkturalnym, czyli gtbwnym narzedziem transferu majgtku.

Wystarczyto bowiem obnizy¢ stopy procentowe, a politycy ochoczo wydawali pienigdze
na lewo i prawo. Dziatania takie stymulowaty wzrost gospodarczy oraz, co najwazniejsze,
podnosity ceny wszystkiego, poczgwszy od gruntdw, nieruchomosci, az po ceny akciji.
Inacznie przyrastato takze zadtuzenie zardbwno na wspomnianym poziomie rzgdowym,
jak i korporacyjnym, czy personalnym. Gdy tylko gospodarka dochodzita do
szczytowego momentu, banki centfralne podnosity stopy procentowe w imie walki z
inflacjg oraz zmniejszaty akcje kredytowaq. Przebijano banki, ceny aktywoéw gwattownie
spadaty, po czym cykl zaczynat sie od nowa.

Instytucje powigzane z sektorem bankowym znajgc z wyprzedzeniem dziatania bankow
centralnych, pozwalaty na ruchy wyprzedzajgce, w skutek czego doprowadzono do
bezprecedensowego transferu majgtku od klasy sredniej do 1% powigzanego z sektorem
bankowym. W 2007 roku 737 najwiekszych korporacii kontrolowato 80% globalnych
rynkéw zbvytu. Dzis koncentracja jest jeszcze wieksza.
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Efektem ubocznym pompowania oraz przekuwania baniek byt nieustannie rosngcy dtug
rzgdowy. Banki komercyjne majgce dostep do taniego kredytu z bankdéw centralnych,
skupowaty przez lata papiery rzgdowe inkasujgc rdéznice w oprocentowaniu. Byt to tzw.
zysk bez ryzyka, w stylu pozycz na 1% rocznie i kup obligacje ptacgce 3%. Ogromna pula
obligacji postuzyta jednoczesnie, jako zabezpieczanie na rynkach konfraktow
terminowych. Rynek 6w rozrdst sie do nienaturalnych poziomow. Bank Rozrachunkdw
Miedzynarodowych szacuje, ze globalny rynek derywatéw siegngt 10-krotnego
globalnego PKB. Nieoficjalnie mowi sie o skali jeszcze wieksze;.

Lata ekspansji kredytowej doprowadzity do sytuacii, w ktérej rzgdy wydajg srednio 30%
wiecej, niz uzyskujq ze skrajnie wysokich podatkédw. Nie majg innego wyijscia, jak tylko
finansowac dziure budzetowqg z dalszego dodruku. Niestety, na rynku nie ma
wystarczajgcej ilosci chetnych na dtug rzgdowy.

Mamy zatem sytuacje, w ktdérej banki centralne robig, co tylko mogqg, aby nie dopuscic
do bankructwa poszczegdlnych rzgddw. Nie majg jednak innego wyjscia, jak tylko
dodrukowywac srodkdw ptatniczych i skupowac za nie dtug rzgdowy. Jezeli tego nie
zrobiqg, dojdzie do kaskady wydarzen:

a) brak kupcdw na obligacje doprowadzi do skokowego wzrostu ich rentownosci, co w
perspektywie kilku miesiecy przetozy sie na bezposrednie bankructwa i rozpad stref
walutowych (Euro),

b) bankructwa emitentdw obligacji przetozqg sie szybko na bankructwa kilku bankdw
umoczonych w obligacjach rzgdowych, co przy dzisiejszym powiazaniu rynkow
kapitatowych, szybko przeniesie sie na skale bankructw (case Grecji i bankdw
francuskich sprzed 3 lat),

c) obligacje rzgdowe stanowiq gtdwne zabezpieczanie transakcji na derywatach, o
ktérych wspominatem chwile wczesniej. Jezeli dojdzie do wzrostu ich rentownosci
(spadku ceny), banki komercyjne stracq zabezpieczanie uzywane pod kontrakty
terminowe, co przy lewarze 70:1 szybko okaze sie zabodjcze dla catego sektora
bankowego.

Jak widzimy stoimy przed wyborem: Albo skupujemy dtug emisjg nowej waluty albo
pozwalamy na reset dtugow, ktory z kazdym dniem staje sie frudniejszy do zarzgdzania
(stowa Banku Rozrachunkdw Miedzynarodowych z Bazylei).

Cypryzacja oszczednosci, czy dodruk?

Prawie dwa lata temu mielismy konfiskate oszczednosci bankowych na Cyprze, ktéra w
mojej ocenie byta testem przed przeprowadzeniem Bail-in'éw na wiekszq skale. Mimo, iz
w catym zachodnim Swiecie przygotowano ustawodawstwo pozwalajgce na cypryzaje
oszczednosci, to zdaje sie, ze porzucono takie rozwigzanie.

Akcja na Cyprze zniszczyta bowiem zaufanie przecietnych obywateli do systemu
bankowego i doprowadzita do prawdziwej wojny na szczytach wtadzy pomiedzy
zwolennikami czesciowej konfiskaty oszczednosci, a ratowaniem sie dodrukiem.
Ostatecznie wydaije sie, ze zwyciezyta opcja dodruku.
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Doszlismy zatem do sytuaciji, w ktérej rzgdzgcy wybrali rozwigzania stosowane w
Argentynie czy Zimbabwe tyle, ze tym razem rozmawiamy o skali globalnej. Nie
zapominajmy, ze Sredni okres zycia papierowej waluty wynosi 27 lat. Obecny system
oparty o petrodolara ma juz ponad 40 lat.

FED po 5-te] akcji zwiekszania podazy pienigdza, w tym 3 oficjalnych QE, nie bardzo pali
sie do uruchomienia kolejnej rundy. W ciggu ostatnich kilku lat najwieksze banki centralne
podpisaty pomiedzy sobg fzw. umowy swapowe, ktdre pozwalajg pozabilansowo
dokonywac emisji waluty.

Dobrym przyktadem dla zrozumienia takie] umowy jest przyktad Belgii, ktéra w ciggu kilku
miesiecy skupita z rynku obligacje w ilosciach doktadnie odpowiadajgcych redukcjom
zakupdw po stronie FED'u. Belgia ostatecznie skupita obligacje za ponad 300 mid USD,
mimo ze nie miata na to srodkdw. Najprawdopodobniej FED pozyczyt EBC dolary, za
ktore Belgia skupita obligacje USA. Cata operacja mogta byc takze przeprowadzona za
posrednictwem MFW, przy czym szczegdtdw najprawdopodobniej nie poznamy nigdy.

Zmierzam do tego, iz obecnie traci na znaczeniu fakt, ktdry bank centralny drukuje, gdyz
to wtasnie umowy swapowe sq wykorzystywane do wzajemnego ratowania sie bez
potrzeby wykazywania tego w oficjalnych bilansach. Takimi dziataniami kupuje sie czas,
ale nie mozemy zapominac, ze w zachodnim Swiecie wydatki rzgdowe rosng z kazdym
rokiem i muszg by¢ one finansowe dodrukiem. Jest to wtasnie strumien srodkow, ktory
przelewa sie do realne] gospodarki wywotujgc inflacje.

Realna inflacja w USA liczona metodami, jakich uzywat rzgd w latach 80-tych wynosi
obecnie 9,5% (shadowstats.com). W Europie jest nizsza, lecz na pewno nie ma mowy o
deflacji. Generalnie na catym Swiecie zaniza sie inflacje, gdyz dzieki temu politycy
chwalg sie wiecznym wzrostem PKB, a negatywne stopy procentowe pozawalajg po
cichu okradac spoteczenstwo.

ZIRP.

Lerowe stopy procentowe sg kolejnym czynnikiem, ktéry pomaga kupi¢ czas. Czas
niezbedny dla sektora bankowego. W skali globalnej realna inflacja jest moim zdaniem
Wyzsza o co najmniej 5%, niz wynosi wysokosc stop procentowych. Media oczywiscie,
trgbig o tym, ze niskie stopy procentowe stymulujg kredyt, a tym samym nakrecajqg
gospodarke. Tymczasem, wysoce negatywne stopy procentowe pozwalajg redukowac
wysokos¢ dtugu na kilku poziomach i o to wtasnie chodzi. Pokrzywdzonym jest
bezsprzecznie klasa srednia, ktéra nie ma szans na utrzymanie sity nabywczej swoich
oszczednosci. O zysku nie wspomne.

W kazdym razie, dodruk (cichy) w potgczeniu z negatywnymi stopami procentowymi jest
skutecznym narzedziem, pozwalajgcym na kupienie czasu i zakulisowe dziatania
ratujgce system bankowy.

Inflacje oficjalng mozna zaniza¢ sztuczkami statystycznymi tylko do pewnego czasu.
Jezeliw pewnym momencie realna inflacja dojdzie do poziomdw dwucyfrowych, to nie
da jej sie wiecznie maskowac.
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W takiej sytuacji by moze niektére banki centralne zdecydujg sie na minimalne
podwyzki stép procentowych. Podwyzka nie musi od razu oznaczac¢ tfragedii na rynku
akcji czy obligacji pod warunkiem, ze realne stopy procentowe pozostang negatywne.
Przyktad: przy 9,.5% realnej inflacji w USA mamy stopy procentowe na poziomie 0,25% .
Realna stopa procentowa wynosi zatem -9,25%. Gdyby zatem FED podnidst stopy
powiedzmy do 2,5% to i tak bedziemy mieli negatywne realne stopy procentowe na
wynoszqgce -7%.

Podnoszenie stép procentowych nawet nieznacznie przypomina zabawe z
odbezpieczonym granatem. Przyczyng jest ogromna skala dtugu osobistego oraz
korporacyjnego. Na zerowych stopach procentowych opiera sie rynek nieruchomosci,
rynek akcji oraz caty system bazujgcy na dtugu.

Skala dodruku.

Dodruk ma to do siebie, ze jezeli sie go zacznie, to skala musi przysSpieszac. Banki
centralne nie majqg innego wyjscia. Majqg jednak kilka dodatkowych opcii, jak np. zmiany
w ustawodawstwie, czego przyktadem jest Japonia.

W kraju tym na skutek galopujgcej inflacji, a tym samym dewaluacji jena, oszczednosci
emerytéw szacowane na okoto 6 bin USD gwattownie topniejq. Aby je ratowac rzgd
wspaniatomysinie pozwolit funduszom emerytalnym na inwestowanie Srodkow
emerytalnych w przewarto$ciowane obligacje rzgdu USA oraz amerykanskie akcje. Dzieki
temu, ogromny strumien gotdéwki zostanie przekierowany z Japonii do USA, co pomoze
przekonac spoteczenstwo, ze gospodarka Standw Zjednoczonych ma sie dobrze mimo,
iz FED zakonhczyt dodruk.

Przypadek Japonii na pewno nie jest ostatnim tego typu zagraniem. Fundusze
emerytalne na catym Swiecie majg zbyt wiele cennego kapitatu i z pewnoscig bede
kolejnym celem ataku. Wspominatem zresztg o tym od dawna. Kiedys uwazatem, ze
bedziemy mieli do czynienia z modelem zastosowanym bez specjalnych profestow w
Polsce i w Rosji. Obecnie jednak wydaje sie, ze pdjdziemy w kierunku zmian w prawie
narzucajgcym jedyny stuszny kierunek inwestycyjny. Indywidualne konta emerytalne do
tej pory zwalniane z podatkdw, bedg musiaty inwestowac, np. nie mniej niz 70% swoich
kapitatow we wskazane aktywa, aby utrzymac preferencje podatkowe. Dzieki temu,
wytworzymy sztuczny popyt kosztem innych sektorow np. akcji na rynkach
wschodzgcych.

Generalnie, z kazdym kwartatem banki centralne nie bedg miaty innego wyijscia, jak
tylko zwiekszac skale dodruku oraz szukac innych metod na wykreowanie sztucznego

popytu.

Banki TBTF.

Aby utrzymac wysokg cene (niskg rentownosc¢) obligacii konieczne jest generowanie
rosngcego popytu na obligacje rzgdowe. Popyt taki moze wyjs¢ bezposrednio z bankdw
komercyjnych. Mowa tu oczywiscie o najwiekszych bankach okreslanych, jako ,,za duzy,
aby upasc”. Co prawda, politycy wieszczq koniec polityki TBTF (Too big to fail), ale moim
zdaniem jest to zagranie pod publike.
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Przejdzmy zatem do konkretéw. Banki centfralne, jak wspominatem wczesnigj, co jakis
czas oficjalnie wygaszajg dodruk, aby udowodnic¢ jak dobra jest sytuacja gospodarki.
Mniejszy dodruk to mniejszy popyt na obligacje. Tymczasowq luke po bankach
centralnych mogg doskonale wypetnic najwieksze banki komercyjne bedgce
akcjonariuszami bankdéw centralnych.

Bank centralny moze udzieli¢ nieoprocentowanej pozyczki bankowi komercyjnemu,
ktory skupi za nig obligacje w ilosci wystarczajgcej dla podtrzymania systemu. W takiej
sytuacji bank komercyjny bierze na siebie ryzyko nagtej utraty wartosci obligacji, np. w
sytuacji, gdy zaczng rosng¢ stopy procentowe. Gdyby bank posiadat ogromng ilos¢
obligaciji, ktérych cena spadtaby powiedzmy o 20%, to szybko mogtby stac sie
niewyptacalny. Tu jednak z pomocqg przychodzqg przepisy ksiegowe, ktére pozwalajg
bankom ksiegowac aktywa nie w cenie rynkowej, lecz wytqcznie wg wtasnego uznania.

Moze zatem dojs¢ do upadku danej waluty, ale dla banku nie bedzie to problem. Bedzie
on bowiem trzymat owe obligacje az do daty ich wygasniecia. Innym wyjsciem jest
umorzenie obligacji wraz z dtugiem zaciggnietym na ich zakup.

L procesem zwiekszonego skupu np. amerykanskich obligacji przez akcjonariuszy FED'u
juz teraz mamy do czynienia. Siedem najwiekszych bankdw w USA zwiekszyto iloSC
posiadanych obligacji o blisko 70 mid USD, z czego gtdwnym kupcem okazat sie JP
Morgan.

Skup akciji.

Banki centralne w ostatnich 2 latach rozpoczety skup akcji. Cos, co kiedys byto nie do
pomyslenia, dzi§ przechodzi bez echa. Zyjemy w czasach, kiedy to prywatna instytucja
kreuje walute po koszcie zero po to, aby nastepnie skupi¢ akcje bedqce czescig
przedsiebiorstwa. W Japonii bank centralny skupuje co miesigc akcje poprzez ETF'y, aby
przeciwdziatac¢ korekcie czy wejsciu gietdy w besse. Bank Szwajcarii skupuje akcje strefy
Euro, wyjasniajgc to koniecznoscig dywersyfikacji rezerw.

W przypadku Japonii skala dodruku jest tak potezna, ze na besse w sensie nominalnym
raczej nie mamy co liczyC. Ostatecznie najwyzsze nominalne zyski w ostatniej dekadzie
przyniosta gietda w Zimbabwe. Moim zdaniem to, co robi Bank Japonii, bez wiekszego
echa przerodz sie w kolejng faze transferu mienia w kierunku sektora bankowego.
Ostatecznie co stoi na przeszkodzie, aby bank centralny wyptacit swoim akcjonariuszom
coroczng dywidende w postaci akcji, ktére wczesniej skupit z rynku?

Odwrot od Carry Trade.

Czym jest Carry Trade opisywatem w artykule ,,Carry trade niszczy BRICS”.

Dla przypomnienia, chodzi o sytuacje, w ktérej globalne fundusze inwestycyjne
zaciggajqg kredyty w kraju o niskim oprocentowaniu (dawniej: Japonia, Szwajcaria czy
strefa Euro), nastepnie Srodki lokujg w krajach oferujgcych obligacje ptacgce kilka
procent wiecej niz koszt kredytu. Juz na wstepie fundusze zarabiajg na roznicy
oprocentowania. Gtownym jednak generatorem zysku jest wzrost kursu waluty kraju, do
ktérego kapitat naptywa.
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Polska byta wtasnie krajem, do ktérego naptywat kapitat spekulacyjny w latach 2003 -
2008. Gdy tylko sytuacja zaczeta sie komplikowad, kapitat uciekt w ciggu kilku miesiecy
doprowadzajgc do skokowej utraty wartosci ztotdweki.

Otdz w imie ochrony gtownych zachodnich walut, tzw. zachodni establishment moze
probowac atakéw spekulacyjnych na gietdy oraz waluty krajow, do ktérych kapitat
ptyngt w ostatnich latach. Jezeli taki atak okazatby sie skuteczny (jak np. na Ukrainie czy
Rosji), to miedzynarodowy kapitat zacznie uciekac z krajow ryzykownych, do tzw.
woezpiecznych oaz”.

Efektem ataku bedzie wzrost kursu dolara, euro, czy jena oraz automatyczny wzrost cen
obligacji wskazanych krajow. Aby sfrumien kapitatu przekierowac w najbardziej
pozgdane miejsce wystarczy ogtosic minimalng podwyzke stop procentowych w kraju,
w ktérym kapitatu brakuje najbardzie;.

TPP (Trans Pacific Partnership) oraz inne traktaty.

USA nieudolnie probuje podpisac z azjatyckimi krajami umowe ,wspierajgcg” wolny
handel. W praktyce umowa przyznaje ogromne uprawnienia miedzynarodowym
korporacjom. Gtownym haczykiem jest jednak konieczno$¢ prowadzenia rozliczen
wytgcznie z wykorzystaniem amerykanskiego dolara. Gdyby fraktat zostat podpisany,
zapewnit by dolarowi tfroche czasu.

Ekstremalnym przyktadem gtupoty administracji USA jest pominiecie w traktacie Chin
oraz Rosji. USA probowato zakulisowo porozumiec sie z krajami azjatyckimi, zapominajgc
o dwdch najwiekszych graczach w Azji.

Mimo iz traktat moim zdaniem nie wejdzie w zycie, to jednak pokazuje on kolejne
mozliwosci do przedtuzenia hegemonii zachodu, szczegdlnie w Azji i Ameryce Pd.

Rola Chin.

W catej seriirozgrywek miedzy wschodem a zachodem wielkg niewiadomq jest rola Chin.
Posiadajg one pewnq szczegdlng role w globalnej rozgrywce. Chiny majgc ogromng
przewage w handlu z USA przez lata zakumulowaty 1,3 bin USD w obligacjach
amerykanskich. W wiekszosci byty to obligacje dtugoterminowe, skazane na dewaluacje
w efekcie ogromnego dodruku. Tymczasem dwa lata temu poprzez Operation Twist
umozliwiono Chinczykom zamiane obligacji dtugoterminowych na kréotkoterminowe.

W przypadku obawy o przysztos¢ dolara Chinczycy nie muszqg juz czekac¢ 20 czy 30 lat na
odzyskanie kapitatu. Nie muszg takze wyprzedawac obligaciji, co i tak zostatoby
zablokowane przez FED. Wystarczy, ze w porozumieniu z USA przestang skupowac¢ nowe
obligacje i poczekajq, az obecne same wygasna.

Kolejnym czynnikiem wskazujgcym na uprzywilejowang pozycje Chin w relacjach z USA
jest umozliwienie im importu ogromnych rezerw ztota. Obecnie oficjalnymi kanatami do
panstwa srodka ptynie 50 ton ztota tygodniowo. lle ztota skupujg Chinczycy nieoficjalnie,
wykorzystujgc do tego wojsko czy fundusze inwestycyjne dziatajgce pod przykrywkaq,
tego nie wiadomo.
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Przez lata Chiny eksportowaty do USA towary, za co ofrzymywano bezwartosciowy
papier (obligacje USA). Kraj ten w przeciwienstwie do Japonii jest niezalezny i by¢é moze
obecnie mamy do czynienia z pewng formg sptaty dtugu.

Bardzo istotny jest takze fakt zmiany nastawienia Chin do Standw Zjednoczonych. Przez
lata Chinczycy po prostu robili swoje, nie wychylajgc sie za bardzo. Polityka Chin pod
kierownictwem prezydenta Xi bardzo sie zmienita. W ciggu ostatniego roku Chiny
podpisaty wiele umdw dotyczgcych wolnego handlu, sabotujgc tym samym
amerykanski TPP (Trans Pacific Partnership). W wiekszosci przypadkdw handel bedzie
odbywat sie z wykorzystaniem walut regionalnych. Jednoczesnie, stworzono fundusz
bedgcy odpowiednikiemm MFW czy banku Swiatowego o kapitale 100 mid USD.
Wprawdzie w sktad funduszu wchodzqg takze pozostate kraje BRICS, to jednak Chiny sg
gtéwnym dostarczycielem kapitatu.

BRICS przeciwko USA.

Coraz wiecej krajow otwarcie buntuje sie przeciwko dyktatowi USA oraz pasozytniczemu
systemowi petrodolara. Rosja skupuje masowo ztoto oraz buduje system transferowy
niezalezny od Swift. Brazylia buduje sieC teleinformacyjng, aby zapobiec inwigilacji.
Chiny, o czym wspomniatem wczesniej, rozbudowujqg strefy wolnego handlu, czym
neutralizujg amerykanski TPP (majgcy ratowac dolara).

Chociaz oficjalne media obwieszczaty marginalizacje Putnia na szczycie G20 to prawda
jest taka, ze po raz kolejny najwiecej na znaczeniu traci USA. Z kazdym rokiem rosnie
grupa krajow otwarcie popierajgcych polityke wspotpracy promowang przez BRICS,
odchodzqgc od pasozytniczej polityki przez lata zdominowanej przez USA, MFW, czy Bank
Swiatowy.

Nagty krach w zachodnim swiecie.
Mimo, iz kartel anglosaski ma ciggle wiele narzedzi do podfrzymania obecnego systemu
opartego o papierowe waluty, to ilos¢ czynnikbw moggcych zagrozi¢ systemowi jest

ogromna. Ponizej wymienie tylko kilka z nich:

- Rosja w odpowiedzi na sankcje przestaje akceptowac dolara w rozliczeniach gazu czy
ropy. Przyjmuje kazdq znaczgcqg walute za wyjagtkiem USD.

- Rosja opiera rubla na ztocie.

- Chiny emitujg obligacje denominowane w ztocie lub srebrze, przy okazji aktualizujgc
oficjalne rezerwy ztota do 5 - 6 tys. ton.

- Pierwszy, nieznaczqcy kraj w Europie opuszcza strefe Euro, ogtaszajgc bankructwo.

- Europejski Bank Centralny rozpoczyna odpowiednik QE, w efekcie czego Niemcy
wychodzq ze strefy Euro.

- Po kolejnych atakach na cene ropy, Rosja powotuje do zycia OPEC 2.0 zrzeszajgcy kraje
niezalezne od USA. Handel ropq rozliczany jest przy uzyciu koszyka walut, w miejsce
dolara.
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- W Japonii dochodzi do krachu walutowego.

Czynnikéw psujgcych plany kartelu jest co nie miara. Ale i z frudnych sytuacji kartel
zazwyczaj wychodzit obronng rekq, stosujgc bezprecedensowe dziatania. Generalnie,
to, co dzi$ nie miesci sie nam w gtowie, po dwoch lata staje sie standardem.

Gdy w latach 80-tych bankrutowat bank czy fundusz inwestycyjny mielismy zamieszanie
na rynkach. Aktywa bankruta przejmowata konkurencja i wszystko wracato do normy. W
1998 roku, gdy bankrutowat Long Term Capital Managament, zarzgdzany przez 2
noblistow, wyratowato go Wall Street w obawie przed wiekszymi problemami. Gdy w
2008 roku bankrutowato Wall Street, z ratunkiem przyszty banki centralne.

Obecnie w najwiekszych problemach znajdujg sie wtasnie same banki centralne, ktdre
technicznie sg bankrutami. Wyjscia mogqg by<¢ dwojakie:

a) Ratunek z MFW.

Celem miedzynarodowej finansjery jest stworzenie globalnego banku centfralnego i
jednej waluty. Role te w teorii miatby petnic Miedzynarodowy Fundusz Walutowy.
Mozliwosci funduszu sg jednak bardzo ograniczone. Niemniej, za rok czy dwa lata, jezeli
dojdzie do problemdw, np. w Japonii moze sie okazac, ze w obliczu patowej sytuacji
budzet Japonii moze zostac zasilony z kasy MFW.

Wprawdzie, w obecnej formie MFW, czyli bez udziatu Chin i Rosji, zZbyt wiele decyzji moze
zostac tatwo zastopowanych, poprzez przedstawienie azjatyckiej alternatywy. Nie
zapominajmy, ze BRICS ciggle dysponuje 5 bln USD rezerw. Dla pordwnania, budzet MFW,
o ile dobrze pamietam to niecate 300 mid USD.

b) Reforma MFW.

Jezeli kartel ma w planach wdrozenie globalne] waluty opartej na SDR'ach, musi
koniecznie przeprowadzi¢ reforme MFW. Bedzie ona polegac na znacznym zwiekszeniu
roli Chin, Rosji oraz wtgczeniu do koszyka walutowego ztota i srebra. Aby zapewnic
odpowiednio duzg podaz SDR'6w, muszg one zostac znacznie zrewaluowane wzgledem
walut krajowych. Innym wyjsciem jest ich ogromna emisja.

Aby jednak doszto do jakiejkolwiek reformy, USA musi sie na nig zgodzi¢. Czas na to
mamy do konca roku, gdyz po zmianie wtadzy w Stanach Zjednoczonych, jakiekolwiek
szanse na pozytywny wynik gtosowania pozostang tylko teoretyczne. Bez reformy MFW
zostanie catkowicie zmarginalizowany w ciggu maksymalnie 5 laft.

Jezeli reforma MFW zostanie przeprowadzona to SDR bedzie miat szanse stac sie
ponadnarodowq walutq przez kilkka lat, gdyz moim zdaniem zarbwno grupa wschodni,
jaok i arabska bedqg docelowo zmierzaty do oparcia waluty na ztocie, tak jak miato to
miejsce przez wieki. SDR bowiem nawet po reformie nie bedzie niczym innym jak tylko
koszykiem 80% walut papierowych oraz 20% metali szZilachetnych.
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c)Trzecia opcja.

Ostatnig opcjg, oznaczajgcq kapitulacje kartelu, bytby reset dtugdw rzgddw wzgledem
bankoéw centralnych i powrdt do emisji pienigdza rzgdowego. Scenariusz taki co prawda
nie wydaije sie prawdopodobny, ale nie mozemy zapominac o fakcie, ze nigdy w historii
nie mielismy tak duzej alokacji majatku w rekach 1 % najobogatszej czesci spoteczenstwa.

Czasami aby zachowac¢ majgtek nie ma innego wyijscia, jak zrobic¢ krok wstecz,
zwtaszcza w dobie infernetu, rosngcej Swiadomosci spotecznej oraz grozby wybuchu
rewolucji kulturowe;.

Podsumowanie.

Generalnie nie wazne co by kartel nie robit, system oparty na petrodolarze powoli sie
konczy, podobnie jak supremacja USA na arenie miedzynarodowej. Udziat dolara w
globalnych rozliczeniach gwattownie spada. Luke wypetnia co prawda juan, ale chinska
waluta nie ma jeszcze wystarczajgcej struktury, aby petni¢ funkcje waluty rezerwowe.
Generalnie idziemy w kierunku Swiata wielobiegunowego, przy czym rola zachodniego
establishmentu bankowego bedzie systematycznie fraci¢ na znaczeniu na rzecz Azji.

Kluczowym pytaniem jest natomiast jak kartel poradzi sobie z nadmiernymi dtugami?
Obecnie wszystko wskazuje na to, iz wybrano droge niszczenia waluty. Mimo, iz skutki nie
sqg tak widoczne jak w przypadku kaskadowego bankructwa bankdw, to skala zniszczen
bedzie nieporownywalnie wieksza.

Pewnym pozytywem jest natomiast powolne zmniegjszanie lewaru w zachodnich
instytucjach finansowych, dzieki czemu ryzyko nagtego zatamania powoli spada. Nie
zmienia to jednak faktu, ze zte dtugi gdzies trzeba podziac. Czy bedzie to upadek kilku
bankdw ,,przeznaczonych do odstrzatu”, czy wszystkie zte aktywa zostang przeniesione
do bankéw centralnych, pozostaje kwestig otwartg.

Docelowo wiele wskazuje na to, ze zmierzamy w kierunku multipolarnego Swiata z
wieloma walutami regionalnymi. USA traci sojusznikdw na catym Swiecie. Wielka Brytania
przestata popiera¢ dawnego partnera od czasu Syrii. Niemcy, mimo oporu politycznego,
coraz bardziej integrujqg sie z Rosjg oraz Chinami. We Frankfurcie otwarto wtasnie cenfrum
wymiany juandw, o co zabiegano od ponad 2 lat.

W Azji sytuacja USA takze nie jest dobra. Umowy o wolnym handlu promowane przez
Chiny skutecznie neutralizujg dawne wptywy Standw Zjednoczonych w terytoriach
zaleznych. Nie udata sie takze proba wpedzenia Europy w wojne z Rosjg, pomimo wielu
desperackich dziatan, chocby jak incydent z malezyjskim boeingiem.

Jestem prawie pewien, ze w ciggu kolejnych 2 lat zaréwno Niemcy jak i Japonia wyrwq
sie spod panowania kartelu, a to bedzie oznaczac jedno koniec kartelu. Pytanie tylko,
czy przejdziemy przez transformacje tagodnie, czy czekajg nas wieksze wstrzgsy na
rynkache

Trader21
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Kompanie typu Royalties na przykiadzie Silver Wheaton.

Piszgc artykut odnosnie spdtek wydobywczych celowo pomingtem pewien specyficzny
typ kompanii, a mianowicie Royalties. Rdzniqg sie one tym od tradycyjnych kopalni, ze nie
koncentrujq sie na wydobyciu metalu, lecz wytgcznie finansujg wydobycie, w zamian za
mozliwos¢ odkupienia catej produkcji ztota czy srebra po z gory ustalonej cenie.

Zatdézmy, ze jest sobie mata kompania wydobywcza, ktéra dokopata sie do metalu.
Brakuje jej jednak kapitatu na uruchomienie petnej produkcii, a banki nie chcq udzieli¢
kredytu. W takim momencie pojawia sie wtasnie kompania royalties zatrudniajgca
wytgcznie osoby perfekcyjnie znajgce branze. Sprawdzajg oni czy prognozy dotyczqgce
wydobycia jak i koszty przedstawione przez kopalnie sqg realne.

Jezeli wszystko jest w porzgdku, strony dochodzg do porozumienia. Kompania typu
Royalties wyktada gotdwke niezbedng do sfinansowania wydobycia. W zamian
otrzymuije ztoto lub srebro, za ktére musi zaptacic tylko utamek wartosci rynkowe;.

Kompania typu royalties kupuje dtugoterminowy strumie metalu po bardzo atrakcyjnej
cenie. Kompania wydobywcza finansuje w ten sposdb produkcje gtdéwng, np. miedyzi,
przy ktdrej srebro jest ,,produktem ubocznym”. Jest to typowa transakcja win — win.

Silver Wheaton.

Zdecydowanie najwiekszg na swiecie kompaniqg typy Royalfies (streamingowaq) jest Silver
Wheaton notowana w NY oraz w Toronto. Kapitalizacja spdtki wynosi 7,5 mid USD. SLW
ma obecnie zawarte porozumienia z 19 kompaniami wydobywczymi, od ktdrych skupuje
srebro w sredniej cenie 4,15 USD za uncje srebra i 400 USD w przypadku ztota. Silver
Wheaton negocjuje takze umowy z 5 kolejnymi kompaniami.

Ponizej prezentuje koszty pozyskania srebra oraz marze handlowe w SLW z ostatnich 10
lat. Dla wyjasnienia, koszty srebra okreslajg wytgcznie ile Silver Wheaton ptaci
kontrahentom za kazdg uncje. Nie ujmujg one kwot wytozonych na uruchomienie
produkciji. Pole srebrne obrazuje ile kompania zarabia na kazdej uncji. Wtasnie z tej czesci
finansowane sq projekty wydobywcze.
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Firma generalnie jest nakierowana na poszukiwanie kompanii o niskich kosztach
wydobycia, a jednoczesnie o zasobach pozwalajgcych na wydobycie metalu przez co
najmniej kilkkanascie lat. W 2013 roku SLW pozyskata ze wszystkich projektow 26 min oz
srebra oraz 151 tys. oz ztota. Na koniec czerwca 75% przychoddw generowato srebro,
25% ztoto.

W przesztosci kompania koncentrowata sie wytgcznie na srebrze, ale spadajgce ceny
ztota i srebra sprawity, ze wiele kompanii ztota znalazto sie w problemach finansowych,
na czym skorzystat SLW pozyskujgc dla siebie takze strumienie ztota.

Niskie ceny metali pomogty zatem spotce w pozyskaniu kilku kolejnych strumieni metalu.
Pod wzgledem akwizycji najgorsze byty lata 2010 — 2011, kiedy na fali rosngcych cen
banki chetnie udzielaty kredytow na sfinansowanie wydobycia. Po frzech latach
spadkow cen ztota i srebra sytuacja diameftralnie sie zmienita. Banki albo nie udzielajg
kredytow spoétkom wydobywczym wcale albo stawiajg zaporowe wymagania, dzieki
czemu dla wielu matych firm wydobywczych Silver Wheaton stat sie jedyng mozliwoscig
pozyskania kapitatu.

Obecna sytuacja (niskie ceny) jest idealna dla SLW pod wzgledem pozyskiwania nowych
inwestycji. SLW jako duza i zyskowna firma notowana na gietdach w NY oraz Toronto nie
ma wiekszych problemdw ze zgromadzeniem kapitatu, ktdry zamienia na przyszte
stfrumienie srebra oraz ztota, co w kolejnych latach bardzo pomoze w zwiekszeniu
wprodukcji” obu metali.
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Co bardzo wazne, juz zakontraktowane strumienie metali zapewniajg dostawy na wiele
lat. Rezerwy przypisane do SLW oznaczone jako proven & probable wynoszg 812 min oz
srebra oraz 6,1 min oz ztota. Zaklasyfikowanie rezerw jako p&p oznacza bardzo wysokie
prawdopodobienstwa wydobycia z nich metalu.

Rezerwy oznaczone jako measured & indicated przypisane do SLW stanowig kolejne 564
min oz srebra oraz 2,6 min oz ztota, jednak do nich nie przywigzywatbym wiekszej uwagi.

Przy obecnym poziomie wydobycia rezerwy (proven & probable) wystarczg na kolejne
31 lat w przypadku srebra oraz 46 w przypadku ztota. Jak widacé, juz zakontraktowane
wydobycie pozwala spokojnie zaktadac¢ znaczny wzrost produkcii w kolejnych latach.

Ogromnym atutem spotki jest najwyzszej klasy kadra zarzgdzajgca oraz minimalne koszty
administracyjne wynoszgce zaledwie 0,48%. Co ciekawe, jest to mniej niz tanie ETF'y
ztota, czy srebra.

SLW czy srebro fizyczne?

Kompania Silver Wheaton jest czym$ pomiedzy ETF'em srebra a kompanig wydobywczg.
Jest niewgtpliwie zaktadem na cene srebra fizycznego z pewnym lewarem. Mamy
bowiem state koszty pozyskania srebra na poziomie 4,15 USD oraz 400 USD dla ztota.
Wzrost ceny metali o 20% przektada sie na wzrost zyskow spotki 0 25% dla srebra i 30% dla
ztota.
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Najwiekszym czynnikiem majgcym wptyw na cene akcji SLW w przysztosci sg nowe
strumienie srebra, ktére udato sie pozyskac w ostatnich miesigcach oraz nowe strumienie
wtasnie negocjowane. Jezeli wyliczenia SLW sqg trafne (tak uwazam), to ilos¢ metalu jaka
trafi do spodtki do roku 2018 wzrosnie o 35% w stosunku do obecnych poziomdw. Rosngcy
strumien metalu ma takze odwzorowanie w systematycznie rosngcej cenie SLW w relacji
do unciji srebra, co wida¢ na ponizszym wykresie. Mimo iz za ostatnie 3 lata korelacja cen
akcji SLW i cen srebra wynosi 90% (prawie ideat), to jednak akcje SLW rosng minimalnie

szybciej.
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Timing.

Pomimo, iz SLW jest dtugoterminowo ciekawqg opcjg, to obecnie wstrzymatbym sie z
jakimikolwiek zakupami. Przyczyny sq dwie:

Po pierwsze, w ciggu ostatnich kilku tygodni cena SLW wzrosta znacznie w stosunku do
cen srebra. Mimo, ze cena srebra na rynkach swiatowych spadta o kilkanascie procent,
to cena akcji SLW wizrosta nieznacznie. Po czym$ takim przydatoby sie pewne
odreagowanie.

Po drugie, i co najwazniejsze, w poprzednich dwdch latach mniej wiecej od potowy
grudnia kartel bardzo ostro atakowat wszystko, co zwigzane z metalami szZlachetnymi,
aby zamknety one rok mozliwie na jak najnizszych poziomach. Jezeli w tym roku manewr
ma by¢ powtdrzony, to za miesigc mozemy by<¢ na poziomach minimalnie nizszych. Na
ewentualne zakupy poczekatbym do nowego roku.
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Podsumowanie.

Silver Wheaton nie jest absolutnie jedyng kompaniq dziatajgcg na zasadach royalties,
lecz jest zdecydowanie najwiekszg i najbardziej znang. Kolejng firmaq, bardzo tadnie
rozwijajgcq sie w ostatnich kilku latach jest RoyalGold (RGLD) skupiajgcy sie gtdwnie na
ztocie oraz Franco Nevada (FNV), ktére poza ztotem otrzymuje strumienie platyny, zelaza,
niklu, a takze ropy i gazu. Jest takze nieduza Sandstorm Gold (SAND) o kapitalizacii
zaledwie 300 min USD.

Royal Gold i Franco Nevada na pewno warte sg gtebszej analizy, co uczynie w wolnej
chwili. Sandstorm, ze wzgledu na matg kapitalizacje najprawdopodobniej sobie
odpuszcze.

Trader21

Kolejny kraj przeciw polityce EBC.

Wyglgda na to, ze po Niemczech kolejny europejski kraj zamierza wejs¢ na sciezke
wojenng z Europejskim Bankiem Centralnym. W ekstremalnie zadtuzonych Wtoszech
rozpoczeto sie wtasnie zbieranie gtosdw za przeprowadzeniem referendum, w ktérym
obywatele mieliby sie opowiedzie¢ za porzuceniem wspodlnej waluty oraz powrotem do

liry.

Inicjatorem referendum jest Beppe Grillo, lider eurosceptycznej partii Five Star Movement,
drugiej sity politycznej we Wtoszech. Beppe zamierza zorganizowac referendum
podobne do przeprowadzonego w 1997 roku, kiedy to Wtosi zgodzli sie na
wprowadzenie euro. Nieoficjalnie mowi sie, ze inicjatywa ma poparcie 2/3
parlomentu. Poparciem parlamentu raczej bym sie nie ekscytowat, bowiem gdy
przyjdzie do gtosowania, sity stojgce za euro zrobig wszystko, aby do referendum w ogdle
nie dopuscic lub je zmarginalizowac.

Na razie poki co frwa zbieranie gtoséw i co wazne inicjatywa ma spore poparcie wsrod
spoteczenstwa. Odnosnie obecnej sytuacji gospodarczej Grillo nie przebiera w stowach.

»Opuscimy strefe euro niszczgc system bankowy stworzony przez szumowiny. Umieramy
jako kraj. Potrzebujemy planu B dla Europy, ktéra przeobrazita sie w koszmar. Stworzymy
go i wdrozymy w zycie. Naszym wrogiem nie jest Rosja czy ISIS. Jest nim Europejski Bank
Centralny.

Wyijscie Wtoch ze strefy euro zakonczy wywtaszczanie z narodowej suwerennosci w catej
Europie. Suwerennos¢ nalezy do ludzi, nie do EBC, Trojki (MFW, Komicja Europejska i EBC),
czy Niemieckiego Banku Centralnego. Narodowe waluty muszg wréci¢ pod kontrole
rzgddw. Nie powinny one byc¢ kontrolowane przez banki komercyjne.

Nie pozwolimy na niszczenie naszej gospodarki ani aby wtoscy robotnicy stali sie
niewolnikami europejskich bankdw. Euro niszczy wtoskg gospodarke. Od 1997 roku
wtoska produkcja skurczyta sie o 25%. Setki wtoskich firm zostato sprzedanych
zagranicznym koncernom.”
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Od rozpisania referendum do ewentualnego powrotu do liry jeszcze daleka droga, ale
to co sie dzieje we Wtoszech doskonale obrazuje nastroje w Hiszpanii, Portugalii, Grecji
czy Francji. W kazdym z tych krajdbw coraz wieksze poparcie zyskujq partie
eurosceptyczne.

We Francji Marie Le Pen wtasnie zazgdata sprowadzenia do kraju catego francuskiego
ztota. Poza tym cate Srodowisko francuskie zbulwersowane jest naciskami Brukseli
oraz Waszyngtonu nakazujgcymi wstrzymanie wydania Rosji drugiego okretu typu Mistral.
W catej sprawie nie chodzi wytgcznie o ewentualne kary, jakie Francja musiataby
zaptaci¢ tytutem odszkodowan. Prawdziwg ceng bytoby zniszczenie francuskiego
sektora zbrojeniowego stanowigcego znaczng czes¢ gospodarki. Jaki kraj zwigzatby sie
konfraktami z krajem, ktory bez specjalnego wyjasnienia nie wywigzuje sie z umowy?

O karze, jakg natozono na bank BNP Paribas oraz tajemniczej Smierci Prezesa Total
opowiadajgcego sie za odejsciem od dolara takze nie zapomniano. Nowo mianowany
prezes koncernu petrochemicznego Total zaczyna wypowiadac sie w rownie ostrych
stowach przeciwko systemowi petrodolarowi, co jego zmarty poprzednik.

Nawet w przypadku Niemiec, ktére utrzymujg spdjnos¢ Europy oraz strefy euro coraz
wiece] na znaczeniu zyskujg partie eurosceptyczne. Tendencja ta narosta po
wprowadzeniu sankcji przeciwko Rosji. Niemcy sg najwiekszym globalnym eksporterem i
na sankcjach gospodarczych kraj ten traci ogromne kwoty.

Wielki biznes nie jest zainteresowany utrudnieniami w handlu, zwtaszcza ze 300 tys. miejsc
pracy uzaleznionych jest od wspotpracy handlowej z Rosjg. W zesztym tygodniu Henrich
Weiss, Prezes Rady Nadzorczej SMS, firmy telekomunikacyjne] zatrudniajgcej 13 tys.
pracownikdw zerwat sojusz z Angelg Merkel i jej CDU, otwarcie popiergjgc
eurosceptyczng partie AFD opowiadajgcqg sie za odtgczeniem sie od Brukseli i przede
wszystkim zakonczeniem wojny na sankcje narzuconej przez USA.

Nie jest to odosobniony przypadek. W zesztym miesigcu z Premierem Miedwiediewem
spotkata sie delegacja prezesdw niemieckich firm m.in. BASF, Bayer, EON oraz wielu
innych. Gtéwnym tematem rozmow byto zakonczenie sankciji.

W obecnej sytuaciji albo niemieckie wtadze zaczng dogadywac sie z wielkim biznesem i
skonczg wojne na sankcje wymuszong przez USA albo po kolejnych wyborach wtadze
przejmaqg ugrupowania antyeuropejskie.

Generalnie mamy do czynienia z powolnym rozpadem UE. Im bardziej wtadze UE prébujg
wdrazac rozwigzania sprzeczne z interesami obywateli, tym silniejszy rodzi sie opdr w
poszczegolnych krajach.

Gdyby w referendum we Wtoszech obywatele opowiedzieli sie za powrotem do liry,
politycy zrobiliby co w ich stanie, aby odwlec zmiany w czasie. Otwarcie jednak nalezy
powiedzie¢, ze gdyby Wtochy porzucity euro, natychmiast statyby sie celem ataku
finansowego. Dosztoby do skokowej dewaluacji liry, inflacja osiggnetaby wynik
dwucyfrowy a gospodarka skurczytaby sie o kilka, kilkanascie procent w ciggu
pierwszego roku. Po okresie problemow i resecie ogromnych dtugow, kraj ten wrocitby
na sciezke zdrowego wzrostu gospodarczego.
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Patrzgc z szerszej perspektywy, wyjcie chocby jednego kraju ze strefy euro
doprowadzitoby do reakcji tancuchowej, definitywnego kohca euro i by¢ moze UE w
obecnej formie. Tzw. twardy trzon Unii, czyli Niemcy, Austria, Holandia, Luxemburg oraz
Finlandia najprawdopodobniej utworzytyby pewien blok silnych krajow postugujgcych
sie wspolng walutqg.

W mojej ocenie wszystkim krajom strefy euro takie rozwigzanie wysztoby na dobre. Im
wieksze uprawnienia, szczegdlnie monetarne zyskuje EBC, tym z wiekszym
marnotrawstwem kapitatu mamy do czynienia. Nie bez przyczyny najoogatsze kraje w
Europie, czyli Szwajcaria oraz Norwegia, pozostajg poza UE czy strefg euro. Krajem matym
mozna w miare efektywnie zarzgdzac zgodnie z potrzebami spoteczenstwa. Im wiekszy
kraj, tym wieksza sita rzgdu przektadajgcego interes korporacji nad interes jednostki.

Kluczowe dla najblizszej przysztosci okaze sie referendum w Szwajcarii. Sondaze
jednoznacznie wskazujg, ze wynik referendum bedzie negatywny. Osobiscie mam
jednak nadzieje, ze zwyciezy szwajcarski pragmatyzm i ostatecznie kraj Helwetdw
zapoczatkuje odwrdt od papierowych walut niszczonych zgodnie z wolg polityczng.

»Kiedy rzgd boi sie ludzi mamy wolnos¢. Gdy ludzie bojg sie rzgdu mamy tyranie” -
Thomas Jefferson

Trader21
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Dlaczego cena ztota spada i spadaé bedzie (artykut goscinny).

Niecaty miesigc temu jeden z czytelnikdw, Piotrek Siarka przestat mi bardzo ciekawy
artykut. Prezentuje on catkiem odmienne spojrzenie na obecnqg sytuacje. Nic tak nie
wzbogaca dyskusji, jak proba skonfrontowania sie z wtasnymi poglgdami, diatego tez
postanowitem opublikowac¢ artykut oraz ustosunkowac sie do zaprezentowanych
poglgddw. Mitej lektury.

"Na blogu Tradera 21 i w wiekszosci komentarzy pod artykutami przedstawiona jest teza,
ze W przysztosci nastgpi krach/reset Swiatowe] gospodarki, co w konsekwencji wywinduje
ceny ztota/srebra mocno w godre. Pytanie dlaczego wiec, pomimo logicznych
argumentow tak sie nie dzieje; a wrecz przeciwnie - ceny metdali ziezdzajg w dot?

Wydaje mi sie, ze prowadzgcy bloga oraz wiekszos¢ czytelnikdw popetnia kilka bteddw.
Pierwszy z nich polega na utozsamianiu posiadanej wiedzy z dziejowqg koniecznosciq.
Czyli posiadanie przekonania o wtasnej racji (i to rozsgdnie uzasadnionej) prowadzic
powinno — zdaniem Tradera i innych - na rynkach do okreslonych zachowan (czytaj: do
wzrostu cen metali). Jest to typowy btqgd.

Np. wiekszos¢ ludzi popetnia go przy zwalczaniu swoich nawykdw. Ludzie majg rézne
problemy np. z alkoholizmem, paleniem papieroséw. Wiekszosci ludzi wydaije sie, ze jak
juz ustalg przyczyne problemu, to sam fakt jego zrozumienia spowoduje jego pokonanie;
np. skoro wiem ze za duzo pale, to teraz tatwo rzuce palenie poprzez dozowanie
papierosow. Nic z tych rzeczy. Sama wiedza cztowieka nie pokona jego charakteru, bo
charakter/nawyki sq silniejsze od wiedzy.

Tak samo jest z wiedzg ekonomiczng. Co z tego, ze wiem jak funkcjonuje Swiat
gospodarkiijak powinien funkcjonowac, skoro nie mam wptywu na jego (nie)racjonalne
zachowania. Co z tego ze wiem, iz spdtka X jest Swietna, perspektywiczna i tania, skoro
inni nie majq tej Swiadomosci i nie inwestujg w nig — i w konsekwencji ponosimy straty na
jej akcjach, pomimo iz obiektywnie powinnismy odniesc finansowy sukces.

Ten sam btqgd popetnit prof. Rybinski, ktéry rozsqgdnie prawit, ustalit rozsgdng strategie, ale
koniec koncdw jego fundusz fatalnie prosperuje (dzisiaj cos ok. 50% straty na kapitale, nie
liczgc utraconych zyskowl).

| futaj dochodzimy moim zdaniem do drugiego btedu — niedocenieniem Swiatowej elity
finansowej. Jest ona oskarzana o manipulowanie cenami metali, ze nie wspomne o
oskarzeniach o wywotywaniu przez nig wojen, czyli ogdinie obwiniana jest o knucie i
spiskowanie. Ale jako$ nikt nie ciggnie tego tematu. A mianowicie nikt nie zastanawia sie
jakie sq jej cele i niby dlaczego miataby ona poddac sie bez walkig Jak daleko moze sie
ona posung¢ w swoich dziataniach?2 Jaki jest wiec cel finansjery? Moim zdaniem jej
celem jest ekonomiczny podbdj swiata.

Po pierwsze - lezy to w ich interesie ekonomicznym (bo wtedy nie miataby konkurencji i
mozna by wszystko zrobic, w tym jeszcze wiecej zarobi¢; nawet reset bedzie im
niestraszny).

Po drugie — bo taka jest natura hegemona (albo my ich albo oni nas).
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Po trzecie — nadchodzgcy reset (o tym ponizej). Pytanie kto stoi na przeszkodzie
hegemonii USA2 Na pewno kraje arabskie (tzn. byty, bo sqg juz spacyfikowane przez
arabskie rewolucje), Iran (ma ostatniq szanse na poprawe — czyli wejs¢ w sojusz z USA).
Najwazniejszymi przeciwnikami sg Rosja i Chiny. Trzeba wiec je ,,zjies¢". A ze sq duze, to
nalezy zjes¢ je po kawatku. Na poczgtek Rosja, bo jest stabsza i mniej rozsgdna. Najpierw
byta wiec rewolucja na Ukrainie, aby wyszarpac jg Rosji. Rosja wkracza na Krym i do
Donbasu i tu okazata swdj brak rozsgdku. W ,,odwecie” Zachdd natozyt sankcje oraz
obnizyt ceny ropy i w ogodle surowcow (pisze o odwecie w cudzystowu, bo Ukraina
obchodzi Zachdd tyle co zesztoroczny snieg na Wotyniu).

Dzieki temu Zachdd moze osiggngc kilka celdéw naraz. Po pierwsze - doprowadzi¢ do
degradacji ekonomicznej Rosji, a moze nawet do jej upadku i podziatu. Po drugie -
wyeliminowania zagrozenia militarnego ze strony Rosji (co nastgpi przy upadku
ekonomicznym). Po frzecie - uniemozliwi eksport surowcodw z Syberii do Chin (nowy
,demokratyczny” rzgd rosyjski anuluje kontrakty z Chinami). Po czwarte - pogtebienie
spadkdéw na ztocie. Rosja ratujgc sie bedzie wyprzedawac to co moze, a ze niewiele ma
do zaoferowania $wiatu, to bedzie sprzedawac m.in. ztoto. To tylko pogtebi spadek cen
ztota.

P&zniej przyjdzie czas na Chiny. | nagle dowiemy sie o fragicznej sytuaciji Mongotdw w
Mongolii Wewnetrznej, Ujguréw w Xinjiangu oraz oczywiscie o Tybetanczykach. Zapewne
pojawi sie Richard Gere z apelem o wolny Tybet (lub jakis inny celebryta). Powstanie
zapewne jakas akcja spoteczna na facebooku w obronie czego$ tam. W mediach
poznamy prawdziwe historie torturowanych przedstawicieli mniejszosci (bo do tej pory
jakos nie mogq sie przebic w TV). Dowiemy sie takze o przesladowaniach chrzescijanskich
koSciotow.

Cywilizowany $wiat z przerazeniem stwierdzi, ze Chiny sg panstwem... totalitarnym,
zawyije z oburzenia i wprowadzi sankcje (USA wespot z UE, Australiq, Kanadq, Rosjg — fak,
tak juz z tg nowq Rosjg lub tym co po niej zostanie, Wiethnamem, Japoniqg, Koreqg Pd,
Tajwanem, Filipinami). Pretekst zawsze sie znajdzie. Moze to byc¢ zatarg Chin z
Wietnamem, Japoniqg lub cokolwiek innego. Dodatkowo rozpowszechni sie argument, ze
oprocz racji moralnej stoi za nami takze racja ekonomiczna.

Bojkot Chin spowoduje bowiem szanse na reindustrializacje Europy i USA. Potgczenie tych
dwdch racji da siing motywacje spoteczenstwu zachodniemu do bojkotu Chin i
popierania swoich wtadz. W kohcu nic nie przemawia tak do przekonania jak wtasny
interes. Co bedzie daleje Chinczycy majgc petle na szyi bedqg wyprzedawac ztoto, co
tylko obnizy jeszcze bardziej jego cene.

Spoteczenstwo przed resetem nalezy zniecheci¢ do ztota (w czym pomogg spadki cen).
W zamian nalezy dac spoteczenstwu inne mozliwosci inwestowania. Bedzie to — moim
zdaniem - jeszcze jeden, wielki, ostatni juz boom ekonomiczny (przydadzg sie
dodrukowywane dolary).

Nikt nie bedzie inwestowat w ztoto, kiedy bedzie mozna zarobi¢ na gietdzie lub na
nieruchomosciach kilkanascie procent rocznie. Gietdy bedqg wiec rosngc¢ jak szalone,
rynki nieruchomosci bedq ostro gnaty do gory. Wtedy jak ,,wtasciwi” ludzie skupig tanio
ztoto, a ludzie zostang zapakowani w banki inwestycyjne - wtasnie wtedy bedzie mozna
zrobi¢ to co sie przewiduje.
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Czyli zresetowac gospodarke, oczysci¢ jg z dtugdw, zmieni¢ zasady polityki spotecznej
(poprzez likwidacje socjatu) i wtedy wprowadzi¢ nowy pienigdz, by¢é moze oparty na
ztocie. W kazdym bqdz razie ztoto przyda sie przy przechodzeniu z jednej rzeczywistosci
ekonomicznej w drugq. Ludzie ktorzy zainwestujg w akcje i nieruchomosci w wyniku
krachu zostang praktycznie pozbawieni swojego majgtku.

Reasumujgc ceny ztota powinny spadac¢ az do momentu rozprawienia sie z Rosjq i
Chinami. Kiedy to nastgpi? Wydaije sie ze Zachdd ma niewiele czasu. Gdzie§ do ok. 2020-
2025. Wynika to z kilku powoddw. Po pierwsze — demografia; spoteczenstwa zachodnie
bedqg zmuszone do utrzymania duzej ilosci emerytdw z baby boomu, co bedzie ponad
sity. To bedzie duzo emerytéw i stosunkowo duze emerytury + wysokie koszty opieki
medycznej. Po drugie — emeryci z baby boomu aby utrzymac poziom zycia (i przy okazji
leczyC sie: wydatki na leki, sanatoria, ptatne procedury medyczne) zaczng sprzedawac
swoje precjoza, m.in. domy, mieszkania (lub zamienia¢ na mniejsze), akcje, obligacje,
wyciggac lokaty z bankow.

Spowoduje to wiec spadki wartosci wiekszosci aktywow i wyzwoli oczekiwania na jeszcze
wieksze spadki. Mtodsze pokolenia nie posiadajg oszczednosci na zakupy tychze
aktywow. Jedyne co posiadajq to dtugi hipoteczne; poza tym wielu mtodych ludzi nie
ma rozsgdnej pracy (rozumianej jako w miare pewna i dobrze ptatna). Wszystko to
zniecheci do inwestowania (po co inwestowac w dom, skoro za kilka lat bedzie mozna
kupic go taniej; albo bedzie mozna go po prostu odziedziczy¢ - ktania sie niska
dzietnos¢). Pokolenie urodzone w latach 1946-1964 wtasnie przechodzi na emerytury
(liczgc 65 lat wieku emerytalnego, to mamy lata 2011-2029).

Po trzecie — nadmierne zadtuzenie panstw, ktdre non stop ro$nie, co ujawni sie zapewne
dopiero wtasnie za kilka lat, gdy inflacja pdjdzie do gory i wzrosng koszty obstugi dtugu.
Po czwarte — wynika to z cyklu pokoleniowego/finansowego. lle lat bowiem mozna
nabierac ludzi na pusty pienigdz? To obecne mtode pokolenie po prostu zbuntuje sie
(rewolucja?), bo narzuca sie na nie olbrzymie koszty nie dajgc nic w zamian. Muszg
bowiem utrzymywac emerytéw, sami nie posiadajgc statej pracy. Muszg takze sptacac
zadtuzenie krajowe, ktdére to pienigdze poszty w duzej mierze na konsumpcje
poprzednich pokolen. Wszystko to plus stabo ptatna praca (dobrze jesli w ogdle jest)
powoduje, ze nie majg warunkéw do posiadania dzieci. W zamian obiecuje sie im niskie
emerytury i nawotuje do oszczedzania na staro$c. Tak wiec cykl pokoleniowy powinien
domkngc sie z cyklem pienieznym.

Odchodzenie starego pokolenia potgczy sie chyba z odejsciem starego pienigdza.
Przedstawiona teoria ma jednq zalete i kilka wad. Zaleta to: spiskowos¢ tej teorii, a
wiadomo ze spiskowe teorie najlepiej tumaczqg rzeczywistosc. Jednqg z wad tej teorii jest
to samo, co sam zarzucitem na wstepie Traderowi 21 — a mianowicie proba
racjonalizowania pewnych faktow i naich podstawie prognozowanie przysztosci. Ale nie
jest Zle, bo prognozy maijqg to do siebie, ze niektére nawet sie sprawdzajq."

Piotr Siarka
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Mimo, iz powyzsza analiza jest bardzo wartosciowa, to zawiera wiele rzeczy, z ktérymi nie
moge sie zgodzi¢:

1. "Wydaje mi sie, ze prowadzqcy bloga oraz wiekszos¢ czytelnikow popetnia kilka
bteddw. Pierwszy z nich polega na utfozsamianiu posiadanej wiedzy z dziejowq
koniecznosciq. Czyli posiadanie przekonania o wtasnej racji (i to rozsqdnie uzasadnionej)
prowadzi¢ powinno — zdaniem Tradera i innych - na rynkach do okreslonych zachowan
(czytaj: do wzrostu cen metali). Jest to typowy btqd."

Odp. Zarowno ztoto, jak i srebro zawsze byto anfidotum na psucie waluty. Usredniony
czas zycia papierowej waluty wynosi 27 lat. Dolar nie majgcy pokrycia w niczym
funkcjonuje juz 43 lata. Psucie amerykanskiej waluty przyspieszyto w 2001 roku, kiedy to
Allan Greenspan zapoczgtkowat okres masowego dodruku w imie ,pobudzenia”
gospodarki po atakach na WTC.

Od tego czasu do dzi§ cena ztota wyrazona w USD wzrosta o 360% i to mimo bessy 2011-
2014. Dla poréwnania szeroki indeks akcji Dow Jones wzrdst w tym samym czasie o 63%.
Takie sqg fakty.

Oczywiscie, aby uzasadni¢ kazdg teorie medialni ekonomisci nieustannie twierdzq, ze
mamy do czynienia z nowym typem ekonomii, w ktérym stare zasady nie obowigzujq i
musimy zaakceptowac nowq rzeczywisto$c. Styszelismy juz o tym przy okazji banki
internetowej w 2000 roku, czy niekohczgcego sie okresu prosperity tuz przed peknieciem
banki w nieruchomosciach w 2008.

Obecnie mamy do czynienia z nieporownywalnie wiekszg bankg na rynku dtugu, ale o
niej, podobnie jak w latach wczesniejszych sie nie mowi. Ostatecznie banki centralne
zawsze bedg mogty skupowad wszystkie dtugi, na ktdre nie bedzie nabywcodw. Tak
wyglgda nowa ekonomia, rodem z Zimbabwe, tyle, ze tym razem wdrozona zostata na
skale globalng.

2. ,Co z tego, ze wiem jak funkcjonuje swiat gospodarki i jak powinien funkcjonowacd,
skoro nie mam wptywu na jego (nie)racjonalne zachowania. Co z tego ze wiem, iz spotka
X jest swietna, perspektywiczna i tania, skoro inni nie majq tej swiadomosci i nie inwestujq
w nig — I w konsekwencji ponosimy straty na jej akcjach, pomimo iz obiektywnie
powinnismy odnies¢ finansowy sukces.”

Odp. W tym przypadku rozbije odpowiedz na 2 czesci:

a) akcje tanie vs akcje drogie.

Wtasnie inwestowanie w i tanie i perspektywiczne akcje przynosi nadzwyczajne zwroty w
dtugim terminie. Na ponizszym wykresie mamy porownanie zwrotow z inwestycji w

najtansze spditki (P/E, P/BV) oraz zwrot z tzw. spdtek modnych, a tym samym drogich
(przyktad: Facebook, Tesla, Alibbaba).
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Inwestycja 100 USD w najtansze pod wzgledem wyceny spotki przyniostaby prawie 1T min
USD zysku na przestrzeni ostatnich 60 lat. Dla pordwnania inwestowanie w modne spotki
w tym samym czasie przyniostoby dochdd jedynie 20 tys. USD.

Akcje modne przynosity lepsze wyniki, niz tanie akcje wytqcznie w szczytowych okresach
manii na rynkach akciji, zazwyczaj tuz przed wpadnieciem rynku w besse, kiedy to poziom
optymizmu osiggat rekordowe poziomy (ulica kupowata jak szalona).

b) Odnosze sie teraz do kwestii ztota.

Akcje i ztoto poruszajg sie w cyklach trwajgcych okoto 20 lat. Przez pewien okres
gospodarka rozwija sie fantastycznie, ceny akcji rosng, zadtuzenie rzgdu oraz korporacii
jest na minimalnych poziomach. Ztoto w takich czasach jest absolutnie zbedne z punku
widzenia inwestora. Po co trzymac¢ aktywo, ktdre nie dosc, ze nic nie ptaci, to jeszcze
narazamy sie na rabunek czy inne problemy? Z takim okresem mielismy wtasnie do
czynienia od roku 1980 do 2001, kiedy to ceny akcji wzrosty 45 razy w stosunku do ztota.

Od 2001 roku na fali dodruku, niszczenia pienigdza, negatywnych stop procentowych
oraz dramatycznego przyrostu dtugu na kazdym mozliwym poziomie weszlismy w faze
hossy w metalach szlachetnych. Stosunek Dow Jones / Gold od 2001 roku spadt z 45 do
7 (w 2011), po czym ponownie wzrost do 14. Dla przypomnienia, w roku 1980 na fali
zatamania wiary w akcje oraz pedu do ztota 1 uncja kosztowata doktadnie tyle co 1
jednostka Dow Jones, ktéra dzi§ kosztuje 18 tys. USD. Ztoto, a szczegdlnie srebro sg
obecnie tanie w stosunku do akciji, przy czym cykl metali szlachetnych absolutnie sie
jeszcze nie zakonczyt.
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Czas na pozbycie sie ztota i powrdt to tanich akcji nadejdzie, gdy system oczysci sie z
dtugdw, wejdziemy w faze realnych pozytywnych stdp procentowych oraz system
socjalistyczny (nadmierne opodatkowanie) rozpadnie sie pod wtasnym ciezarem. Na to
jednak przyjdzie nam jeszcze chwile poczekac.

Na koniec historyczny wykres Gold / Dow Ratio:
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Dow to Golc Raso (Ounces)

3. ,,Ten sam btqd popetnit prof. Rybinski, ktory rozsqdnie prawit, ustalit rozsgdngq strategie,
ale koniec koncow jego fundusz fatalnie prosperuje (dzisiaj cos ok. 50% straty na kapitale,
nie liczqc utraconych zyskow!). | tutaj dochodzimy moim zdaniem do drugiego btedu -
niedocenieniem swiatowej elity finansowej.”

Odp. Prof. Rybinski, podobnie jak i ja nie docenit sity elity finansowej oraz tego, jak daleko
mozna sie posungc. Eurogeddon w duzej czesci polegt na shortowaniu obligacji
eurobankrutdow, ktorych obligacje statyby sie bezwartosciowe, gdyby nie kupiec w
postaci EBC. Jak bowiem mozna wyttumaczy¢ fakt, ze fantastycznie prosperujgcy, nie
majgcy dtugu netto Singapur musi oferowac dwukrotnie wyzsze odsetki od obligacii
rzadowych, niz rozpadajgca sie pod ciezarem socjatu Francja oraz minimalnie wiecej niz
zbankrutowana Hiszpania? To sie wtasnie nazywa efektywnosc rynkdw kapitatowych :-)

Mimo iz obecnie zyjemy w Matrixie, to z punktu widzenia inwestora jedyne, co nam
pozostaje, to zachowac rozsgdek. Ostateczne rynek zawsze wraca do rdwnowadi,
niezaleznie jak silne sqg sity nim manipulujgce.

4. ,Jaki jest wiec cel finansjery? Moim zdaniem jej celem jest ekonomiczny podbdj
swiata. Lezy to wich interesie ekonomicznym (bo wtedy nie miataby konkurencjii mozna
by wszystko zrobic, w tym jeszcze wiecej zarobic; nawet reset bedzie im niestraszny).”
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Odp. Oczywiscie, ze tak, ale nie mozemy zapominac, ze tzw. finansjera nie méwi jednym
gtosem ani ze ich cele nie sqg zbiezne. Obecnie mamy kilka osrodkdw wtadzy. Imperium
anglosaskie, w ktérym bardzo czesto dochodzi do walki. Mamy Chiny oraz Rosje, ktére w
pewnych kwestiach wspotpracuja, w innych zas rywalizujg miedzy sobg. Mamy BRICS,
ktory wie, ze bez jednosci nie ma szans z grupg anglosaskg, mimo to wspotpraca réznie
im wychodzi. Mamy takze Niemcy, Japonie oraz Turcje, ktére na razie sg pod dyktatem
USA, ale sita oddziatywania Standw Zjednoczonych maleje z kazdym miesigcem
(przedterminowe wybory w Japonii).

5. ,Najwazniejszymi przeciwnikami sq Rosja i Chiny. Trzeba wiec je ,,zjesc”. A ze sq duze,
to nalezy zjes¢ je po kawatku. Na poczqtek Rosja, bo jest stabsza i mniej rozsqdna.
Najpierw byta wiec rewolucja na Ukrainie, aby wyszarpac jq Rosji. Rosja wkracza na Krym
i do Donbasu i tu okazata swoj brak rozsqgdku. W ,,odwecie” Zachdd natozyt sankcje oraz
obnizyt ceny ropy i w ogdle surowcow.

Odp. Zgadam sie, ze najwazniejszymi przeciwnikami sg Rosja i Chiny. Atakujgc jednak
Rosje cementuje sie jej wspdtprace z Chinami, cho¢ nie na takich zasadach, na jakich
zyczytby sobie tego Putin. Kazda reakcja rodzi jednak reakcje.

Obnizenie ceny ropy moze szybko przerodzic sie w utworzenie OPEC 2.0, zrzeszajgce kraje
niezalezne od USA. W takiej sytuacji Arabia Saudyjska straci na znaczeniu dla USA i
rodzina Sauddw moze nie mieC innego wyijscia, jak zawigzac sojusz z Rosjg i Chinami.
Wdowczas USA mimowolnie straci wszelkg kontrole nad cenami ropy.

Co do wejscia Rosji na Krym, Putin nie specjalnie miat wybdér. W umowie pomiedzy UA a
UE chodzito takze o uruchomienie bazy wojskowe] NATO na terenie wschodniej Ukrainy.
Z analogiczng sytuacjg mielismy do czynienia w 1962 roku, podczas kryzysu kubanskiego,
kiedy to Rosjanie zaczeli instalowac wyrzutnie rakietowe 300 km od granicy z USA.

6. ,,Rosja ratujqc sie bedzie wyprzedawac to co moze, a ze niewiele ma do zaoferowania
swiatu, to bedzie sprzedawac m.in. ztoto.”............. ,Chinczycy majqc petle na szyi bedq
wyprzedawac ztoto, co tylko obnizy jeszcze bardziej jego cene.”

Odp. Rezerwy ztota Rosji wynoszg ok 1 tys. ton. Prawdziwe rezerwy Banku Chin okoto 6
tys. ton (oficjalnie 1054 ton). Mamy zatem 7 tys. ton ztota, ktdre przy obecnych cenach
jest warte okoto 270 mid USD. Jest to mniej, niz malutka Belgia wydata na zakup obligacii
USA w ciggu 3 pierwszych miesiecy tego roku. Jednoczesnie jest to ekwiwalent 6%
chinskich rezerw walutowych.

Przy obecnych cenach ztota absolutnie zaden kraj nie ma interesu w wyprzedazy ztota.
Nie majgc noza na gardle, jak w przypadku Ukrainy zaden rzqgd, czy bank centralny nie
pozbywa sie ztota.

7. ,,.Cywilizowany swiat z przerazeniem stwierdzi, ze Chiny sq panstwem... totalitarnym,
zawyje z oburzenia i wprowadzi sankcje (USA wespot z UE, Australiq, Kanadq, Rosjg — tak,
fak juz z tg nowq Rosjq lub tym co po niej zostanie, Wiethnamem, Japoniq, Koreq Pd,
Tajwanem, Filipinami). Pretekst zawsze sie znajdzie.”
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Odp. Ten cywilizowany $wiat wtasnie odwraca sie od USA i jej roli globalnego policjanta,
czego przejawy widzimy na wielu frontach.

W zesztym tygodniu na forum ONZ, dawniej kontrolowanym przez USA, Rosja wysuneta
propozycje, aby zobowigzac wszystkie kraje cztonkowskie do przeciwdziatania wszelkim
przejaowom Nazizmu w zwigzku z eskalacjg tego zjawiska na Ukrainie. Ze 193 cztonkow
UN, 115 opowiedziato sie za, kolejnych 55, gtdwnie ,,sojusznikdw USA”, wstrzymato sie od
gtosu. Przeciwne byty 3 kraje, USA, Kanada oraz Ukraina. Tak wtasnie dziatajg sojusznicy
USA.

W mediach gtosno mowi sie o alienacji Rosji. Prawda jest jednak taka, ze globalna
multipolarna polityka promowana przez BRICS zyskuje coraz wieksze poparcie przy
jednoczesne] marginalizaciji USA.

8.” Spoteczenstwo przed resetem nalezy zniechecic do ztota (w czym pomogq spadki
cen). W zamian nalezy dac spoteczenstwu inne mozliwosci inwestowania. Bedzie to —
moim zdaniem - jeszcze jeden, wielki, ostatni juz boom ekonomiczny (przydadzq sie
dodrukowywane dolary).

Nikt nie bedzie inwestowat w ztoto, kiedy bedzie mozna zarobi¢ na gietdzie lub na
nieruchomosciach kilkanascie procent rocznie. Gietdy bedqg wiec rosngc¢ jak szalone,
rynki nieruchomosci bedq ostro gnaty do gory. Wtedy jak ,,wtasciwi” ludzie skupig tanio
ztoto, a ludzie zostang zapakowani w banki inwestycyjne - wtasnie wtedy bedzie mozna
zrobi¢ to co sie przewiduje.”

Odp. Piotr uwaza, ze taki okres nastgpi nie wczesniej, niz w 2020 - 2025 roku. Uwazam, ze
wtasnie z takqg sytuacjg mamy obecnie do czynienia. Zewszqgd styszymy, jak to gietdy w
USA bijg kolejne rekordy, podczas gdy cena ztota spada od 3 lat. Moim zdaniem,
jesteSmy w okresie analogicznym do 1974-1975, kiedy to po kilku latach wzrostéw cena
ztota spadta o prawie 50%, po to, aby w trakcie kolejnych 5 lat wzrosngé o 800% i
ostatecznie osiggngc¢ poziom banki. Tego typu korekty organizuje sie m.in. po to, aby
wyptoszy¢ z niedowartosciowanych aktywow, tzw. stabe rece. Czy mam racje, czas
pokaze.

Podsumowanie.

Co do ostatniej czesci opracowania catkowicie zgadzam sie z autorem. Demografia w
Europie jest tragiczna. Nie poprawi jej naptyw emigrantdw, gdyz juz obecnie rodzg sie
nastroje antyimigracyjne. W kilku krajach europejskich powstaty miasta, w ktdérych
ludno$¢ naptywowa tworzy wiekszo$¢, co z kolei rodzi siine konflikty. W takiej sytuacji
nalezy raczej spodziewac sie ograniczen emigracyjnych, niz otwarcia granic.

Dla odmiany w Azji mamy mtodq i prezng populacije, dzieki ktdrej zdecydowanie tatwiej
bedzie utrzymac wzrost gospodarczy w kolejnych kilku dekadach, co doktadnie obrazuje
opracowanie McKinseya.
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By far the most rapid shift in the world’s economic center of gravity
happened between 2000 and 2010.

Evolution of the earth’s economic center of gravity' =
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'Caloulated by weighting national GDP by each nation's geographic center of gravity; a line drawn
from the center of the earth through the economic center of gravity locates it on the earth’s surface.
For detailed analysis, see the appendix in the McKinsey Global Institute (MGI) report Urban world:
Cities and the rise of the consuming class.

Source: MGI analysis using data from Angus Maddison, University of Groningen; MGI Cityscope v2.0

World’s economic center of gravity, computed from nation’s GDP.
Source : McKinsey.
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Trader21
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Opinie czytelnikow.
Ponizej znajdziecie kilka ciekawych wpisow czytelnikow zamieszczonych pod artykutami

na blogu. Mimo, iz Trader21 nie zawsze zgadza sie z nimi to czesto wnoszg one wiele
wartosciowych informaciji.

Avutor: Freeman

Biden (V-ce Prezydent USA) do studentéw Harvardu:

“Zgadza sie, oni (UE) tego nie chcieli. Jednak amerykanska wtadza i Prezydent Stanow
Ziednoczonych upierdli sie przy tym, zmusili Europe do wziecia na siebie niekorzysci
ekonomicznych w zwigzku z sankcjami przeciwko Rosji.”

Tu caty art.

http://www.rtdeutsch.com/3863/international/us-vizeprasident-joe-biden-sprichi-
klartext-wir-naben-europda-zu-den-russlandsanktionen-gezwungen/

Contango vs. Backwardation.
Autor: Bargacz

Backwardation jest przeciwienstwem contango. Nie wiem czy sg polskie nazwy.
Contango jest wtedy, gdy aktualne ceny kontraktow terminowych sg wieksze niz cena
spot. Tzn. np. cena 1 mies. kontr. jest wieksza niz cena spot, 3 mies. wieksza niz 1 mies. itd.
Dla ztota i srebra, contango to stan nafuralny. Co tatwo wyjasnic kosztami
mMmagazynowania m.in.

Mam tone ztota i ptace np. 1000$ za magazynowanie tej tony na miesigc (np. magazyn
z ochrong lub sama ochrona).

Gdyby cena kontraktu, np. 1 mies, byta nizsza niz cena spot, to dzisigj sprzedaje tone i
natychmiast kupuje kontrakt z dostawq za miesigc na 1 tone. Réznica to mdj zysk bez
jakiegokolwiek ryzyka + zysk z wyeliminowania kosztbw magazynowania przez 1 miesigc.
Za miesigc bede miat przeciez tg samq tone fizycznego ztota.

Jedyne ryzyko to takie, ze za miesigc swojej tony juz fizycznie nie dostane. Czyli obawa
przed bankructwem gietdy lub oczywiscie wymuszonym zamknieciem kontrakiu w
gotéwce.
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Backwardation mamy wtasnie wtedy, gdy cena np. 1 mies. kontraktow terminowych jest
nizsza niz cena spot. Obecnie mamy zdaje sie juz prawie permamentne, pogtebiajgce
sie backwardation na ztocie i srebrze. Przynajmniej wynika to z tego, co pisze Harvey. Bo
ja juz nie moge znalez¢ ani GOFO ani SIFO na stronach LBMA. Przestali publikowac.

Czyli tak jak pisatem, nie dziata ten arbifraz, ktéry normalnie nie pozwala na
backwardation na PM. Z czego wniosek, ze albo koszty magazynowania spadty nagle
do zera (handel papierem), albo zacheta do sprzedazy fizycznego srebra przestata
dziatac.

Co ciekawe, z wyjatkiem ceny spot, ceny kontraktéw terminowych sg w normalnym
contango wobec siebie, z fego co widziatem. Jakby na fo nie patrzec, sytuacja nie
nalezy do specjalnie normalnych.

Prof. Fekete twierdzi, ze permanentne backwardation na ztocie bedzie w efekcie
oznaczato, ze za dolara nie mozna juz kupiC PM. Czyli dolar stanie sie niewymienng
walutg, co natychmiast podwazy jego role jako waluty rezerwowej. Czyli wywota jego
kolaps.

Na razie tuszuje sie to zabiegami propagandowymii administracyjnymi. Ale najwazniejsze
sq zabiegi polityczne. Bo juz dawno sprawa by sie rypta, gdyby nie zadziwiajgca wola
wspotpracy z USA innych krajow. Raczej nie moze by¢ to spowodowane jakimis
korzysciami. Z tego prostego powodu, ze ta chec wspodtpracy dotyka tylko kraje zalezne
politycznie od zachodniej banksterki. Chiny, Indie i Rosja sobie jakos kupujqg. | zapewne
nie uwazajqg siebie za gtupcdw z tego powodu.

Pewnie dtugo taki stan nie potrwa. Jest to niemozliwe, nawet w Swiecie fikcji i takich
manipulacji. Rzeczywisto$¢ nie moze by¢ dowolnie zakrzywiana.

Avutor: Dante

Sugestie pana Wojciecha Biatka wpisujg sie w to, do czego dagzy elita finansowa - czyli
pogrgzenie w chaosie tzw. Wschodu (Chin, Rosji, panstw muzutmanskich, etc).

Spoteczenstwa zachodnie zostaty odpowiednio "wyksztatcone" do zycia we
wspotczesnych panstwa  opiekunczych - przez odpowiedni system edukacji
(zmmonopolizowany przez panstwo), prawo (prawodawcqg jest panstwo) i system
polityczno-ekonomiczny (ktérym oczywiscie zarzgdza panstwo). Dzisiaj wszystkie istotne
informacje na temat danego cztowieka (gdzie mieszka, ile zarabiaq, ile ma dzieci, etc) sqg
dostepne dla panstwa. A wtadzqg, jakg dysponujg dzisiejsze kraje zachodnie wzgledem
obywatela po wielokro¢ przekracza to z czym mieli do czynienia poddani w
monarchiach absolutnych, np.: dawniej monarcha nie miat takich uprawnien, aby
ktoremukolwiek cztowiekowi odebrac jego dzieci.
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Poza tym, wspotczesne panstwa zachodnie mogg decydowac o bardzo wielu kwestiach
dotyczgcych obywateli - przyktadowo o demografi. Co do demografii, dzisiaj aby
ograniczyC populacje w imie "ratowania planety" wcale nie jest konieczny zakaz
rozmnazania - wystarczy, ze obcigzenia podatkowe bedg na tyle wysokie, ze ludzi nie
bedzie sta¢ na posiadanie zbyt duzej liczby dzieci. Do tego jeszcze odpowiednia
propaganda w mediach (mechanizmdw wptywania na promowanie "odpowiednich"
zachowan u ludzi jest oczywiscie wiecej). W skrocie - na zachodzie udato sie dobrze
"wyksztatcic¢" potulne spoteczenstwa, ktdére nie bedg negowacd status quo podki majqg
wzglednie dobry poziom zycia.

Problemem dla elit finansowych sq spoteczenstwa Wschodu, bo sg biedniejsze i nie byty
poddane takiej indokirynacji jok spoteczenstwa zachodnie, a przez to sg mniegj
sterowalne. Dlatego zanim dojdzie do gtebokiego kryzysu na Zachodzie i ograniczania
wolnosci ludzi, musi dojs¢ do ztamania Wschodu. Najgorszym mozliwym wariantem gry
bytaby sytuacja, w ktérej zatamanie gospodarcze dotyka Zachodu i powoduje ubozenie
jego spoteczenstw, a tymczasem Wschdd dobrze sobie radzi i rosnie w site.

Przyktadowo Islam jest niebezpieczny dla elit finansowych, bo zakazuje lichwy - a w
sytuacji, gdyby Europa pogrgzyta sie w gospodarczym chaosie, Islam mogtby szybko
okazac sie religig biednych ludzi (co czesto miato miejsce na przestrzeni wiekdw).
Dlatego nie odrzucatbym scenariusza gry, w ktorym Swiat Islamu mogtby byc
spacyfikowany, zneutralizowany.

Spojrzmy przyktadowo na historie Rosji - kojarzymy jej sowiecki okres i widzimy jaka jest jej
obecna pozycja na arenie miedzynarodowej. Ale czy ktos sie zastanawiat jak
potoczytaby sie historia Rosji carskiej bez rewolucji bolszewickie] i komunistycznej tyranii.
Prawdopodobnie dzisiejsza Rosja carska bytaby znacznie bardziej ludnym i bogatszym
krajem, o potencjale ekonomicznym i wojskowym znacznie wiekszym niz kraj Putina.

Dlatego wszelkich znamion problemdéw ekonomicznych, zatamania gietdy i realnej
gospodarki powinnismy sie spodziewac w pierwszej kolejnosci na Wschodzie.

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 mogq sie dezaktualizowaé, a ich
autor 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¢ $wiadomy, ze wytgcznie on ponosi odpowiedzialno$¢ 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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