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W dzisiejszym wydaniu:

Podatek estonski w Polsce, Str. 2-5
czyli jak zepsu¢ najprostsze rozwigzania

W artykule przeczytacie o hucznie zapowiadanym przez polski rzgd "podatku es-
tonskim". Jak sie przekonacie, niewiele ma on wspdlnego z prawdziwym eston-
skim rozwigzaniem.

2 Gigantyczne mozliwosci bankéw - Wywiad z Traderem21 Str. 6

Na Kanale Efekt Wytrwatosci na YouTube znajdziecie nowq serie filmow z udzia-
tem Tradera21. Na poczgtek zapraszamy do obejrzenia nagrania przedstawiajg-
cego funkcjonowanie bankdéw komercyjnych.

3 Czy czeka nas wojna mocarstw? Str. 7-17

W ostatnim czasie sporo méwi sie o napieciach na linii USA-Chiny. Przygotowali-
Smy zatem analize, ktéra wyjasnia, dlaczego obecna sytuacja geopolityczna jest
wiekszym zagrozeniem niz koronawirus.

4 Najwazniejsze wykresy minionych tygodni - Sierpien 2020 Str. 18-27

Tradycyjnie sporzgdzilismy dia Was zestawienie najciekawszych grafik z ostatnich
kilku tygodni. Zobaczycie m.in. jak wyglgda sytuacja na dolarze oraz poznacie
zachowanie amerykanskich konsumentow.
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Podatek estonski w Polsce, czyli jak zepsué najprostsze rozwiq-
Zania

Kilka miesiecy temu premier Mateusz Morawiecki szumnie zapowiadat, ze Polska sta-
nie sie idealnym miejscem do rozwijania biznesu. Miato sie tak stac za sprawqg po-
datku estonskiego. Zerowy podatek dochodowy az do momentu wyptaty dywi-
dendy przez spotke mogtby tchngc powiew Swiezosci w skostniaty i niedostosowany
do obecnych czasdw system podatkowy. Przez moment przedsiebiorcy mogli miec
nadzieje na ,lepsze jutro”.

Ostatecznie wprowadzenie estonskiego zerowego ClTu w Polsce nie ma nic wspol-
nego ani z zerowym podatkiem, ani z estonskim ClTem. Najwiekszym atutem eston-
skiego ClTu jest jego prostota. Od 20 lat przepis stanowi, ze wszystkie dochody spotki
sg nieopodatkowane tak dtugo, jak spotka nie wyptaca dywidendy do jej wtasci-
cieli.

Jakie rozwigzanie proponuje polski rzgd? Niestety, znacznie bardziej skompliko-
wane. Polski ,,estonski CIT" wciqz jest doprecyzowany, ale zostat juz opublikowany
projekt ustawy. Wynika z niego, ze podatnik wybierajgc sposdb rozliczania sie z fisku-
sem w formie ,,estonskiego CITu" nie bedzie mogt korzystac z ulg podatkowych (mie-
dzy innymi z IP BOX, ulgi badawczo - rozwojowej). By spodtka mogta ptacic podatek
dopiero w momencie wyptaty zysku, musi inwestowac (kupno nowych lub wytwo-
rzenie maszyn, urzgdzen czy aut bqdz ciezarowek). By system skomplikowac jeszcze
mocniej, spotka musi inwestowac okreslone kwoty. W ciggu dwoch lat, koszty ,,in-
westycyjne” muszg wzrosng¢ o co najmniej 15% (nie mniej niz 20 tys zt), lub 33% (nie
mniej niz 50 tys zt) w ciggu czterech lat (w przypadku duzych inwestyciji).

Poza tym, by méc podlegac pod odroczony podatek, trzeba:
- by¢ spotkami kapitatowymi,

- zatrudnia¢ co najmniej 3 osoby (nie bedgce udziatowcami),
- nie posiadac obrotéw wyzszych niz 50 min zt rocznie,

- nie mie¢ przewazajgcej dziatalnosci spotki zwigzanej z zyskami pasywnymi (inwe-
stycje, pozyczki),

- mieC wytqgcznie osoby fizyczne jako udziatowcow,
- nie posiadac udziatdw w innych podmiotach.

Poza tym, spdtki mogg korzystac z tego rozwigzania tylko przez 4 lata, z mozliwoscig
wydtuzenia o kolejne 4 lata.
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Jesli w czasie podlegania pod ,estonski CIT” spotka przekroczy limit 50 min przycho-
doéw, bedzie musiata zaptacic 5% podatku dochodowego od nadwyzki przycho-
dow.

W projekcie mozemy wyczytac, ze ,,zerowy CIT" na wyjsciu z projektu bedzie opo-
datkowany wyzszg stawkqg — u wiekszych podatnikdw bedzie to 25% (zamiast 19%),
U matych podatnikdw 15% (zamiast 9%). Stawki mogq zostac zmniejszone o 5%, jesli
spotka poniesie odpowiednio duze inwestycje. Poza tym oczywiscie wyptata zysku
bedzie opodatkowana dwukrotnie — na poziomie spotki, a nastepnie osoby fizyczne;j
(kolejne 19%).

Ustawodawca wspaniatomysinie pozwolit na rozliczenie podwodjnego opodatkowa-
nia w ten sposodb, ze w przypadku matych podatnikdw tgcznie opodatkowanie
moze wynies¢ okoto 25%, a w przypadku duzych podatnikdw 30%. Nie ma mowy o
pomnozeniu kapitatu za pomocqg procentu sktadanego (reinwestycja zyskow bez
podatku, przektadajgca sie na coraz wieksze zyski) przy takich przepisach. Nie ma
co takze liczy¢ na przedtuzenie rozwigzania o kolejne 4 lata, poniewaz zanim doj-
dziemy do tego momentu prawo moze zostac zmienione.

Biorgc pod uwage poprzednie ,rewolucyjne rozwigzania” (typu IP Box), komplikacje
przy ,estonskim CIT" nie sg niczym nowym. W Polsce podatnicy powinni przyzwy-
czaic sie do tego, ze wprowadzane prawo jest pisane na kolanie, a po kilku miesig-
cach od wejscia w zycie pojawiajq sie objasnienia Ministerstwa Finanséw dotyczgce
tego, co autor miat na mysli.

Jak daleko nam do Estonii mozna tatwo sprawdzi¢ przeglgdajgc ranking konkuren-
cyjnosci systemow podatkowych w krajach OECD. Okazuje sie, ze Polska jest... na
przedostatnim miejscu, przed Francjqg.
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European Country Rankings on the
2019 International Tax Competitivness Index
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Estonia po raz szosty z rzedu zajeta 1 migjsce. Polska spadta o 3 pozycje - w 2018 i
2017 zajmowata 32 miejsce.

Nic w tym dziwnego, w praktyce roznice pomiedzy prowadzeniem dziatalnosci w
kraju nad Wistg oraz w Estonii sg ogromne. Znamy je, poniewaz zajmujemy sie otwie-
raniem i prowadzeniem firm w 4 réznych jurysdykcjach: Estonii, UK, Singapurze oraz
USA. Respektujgc prawo polskie, prawo kraju, w ktdérym spdtka ma siedzibe oraz
prawo miedzynarodowe mozemy w petni legalnie posiadac spodtke zagraniczng i
nie ptaci¢ podatku w Polsce, jednoczesnie nie podlegajgc pod chory polski system.

Ponizej kilka najwiekszych réznic pomiedzy polskim a estonskim systemem:
1. Zwrot VATuU w Estonii frwa co do zasady 5 dni, w praktyce zazwyczaj 2-3 dni. Bez

kontroli podatkowej, ktéra w Polsce przy zwrocie VAT stata sie juz praktycznie trady-
cja.
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2. Brak informaciji o BDO, JPK, CBR, jak rowniez brak jakichkolwiek zaliczek na poda-
tek dochodowy (w Estonii ptaci sie CIT wytgcznie w momencie wyptaty dywidendy).

3. Spotka nie zarejestrowana do VAT moze raz na rok wysta¢ do biura ksiegowego
wyciggi bankowe, brokerskie i wystawione w ciggu roku faktury, na podstawie kto-
rych robi sie sprawozdanie finansowe i na tym konczqg sie obowigzki sprawozdaw-
cze.

4. Dziatalnosci zwigzane z kryptowalutami sg w petnilegalne.

Co najwazniejsze, przedsiebiorca w Estonii jest traktowany jak partner biznesowy, a
nie jak potencjalny przestepca. Jak wielkie byto zdziwienie klienta, ktéry otrzymat
wiadomos¢ od urzedu skarbowego, zeby zarejestrowat sie do VATU po wystawieniu
faktury do klienta, bo dzieki temu nie bedzie musiat ptaci¢ VAT! Wyobrazacie sobie
takie podejscie polskich urzednikbw? Ja nie.

Tymczasem w Polsce musimy poswiecic rocznie 172 godziny na czynnosci zwigzane
z podatkami w firmie. Srednia w krajach OECD to 54,1 godziny rocznie.

Dodajmy do tego plany wprowadzenia w Polsce prewencyjnej konfiskaty majgtku i
pozostaje zadac jedno pytanie: przedsiebiorco, czy zarezerwowates juz bilet do Es-
toniie :)

Mateusz Tomczyk

Independent Finance

www.jaknieplacicpodatkow.pl

P.S. Na naszej kolejnej stronie www.jaknieplacicpodatkow.pl znajdziecie wiele infor-
macji na temat roéznych jurysdykciji podatkowych oraz zmian w polskim prawie. Za-
praszamy takze na Facebooka Jak nie ptacié podatkow, by by¢ na biezgco, mie-
dzy innymi w zakresie konfiskaty prewencyjnej.
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Gigantyczne mozliwosci bankéw - wywiad z Traderem21

Witaijcie,

kilka dni temu udzielitem wywiadu Tomkowi Grzymskiemu, ktéry na YouTube prowa-
dzi kanat Efekt Wytrwatosci. W trakcie rozmowy poruszylismy niezwykle istotny temat
kreacji waluty w obecnym systemie. Wyjasnilismy m.in. jok gigantyczne mozliwosci
majg dzis banki komercyjne, a takze rozwazalismy czy mozliwe jest przejscie do sys-
temu standardu ztota.

"Gdyby ludzie wiedzieli w jaki sposdb tworzony jest pieniqdz, jeszcze przed switem
mielibySmy rewolucje na ulicach" - Henry Ford

Zachecam do przestuchania nagrania.

hitps://youtu.be/bU8 kSABxUM

Trader21
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Czy czeka nas wojna mocarstw?

Przyglgdajgc sie nagtobwkom w mediach mozna dojs¢ do wniosku, ze najwiekszym
niebezpieczenstwem dla rynkdéw jest dzis potencjalna kolejna fala obostrzeh zwig-
zanych z koronawirusem. Oczywiscie globalny lockdown bytby fragiczny dla gospo-
darki, ale w tle mamy jeszcze jeden bardzo powazny problem. Sg nim coraz silniejsze
napiecia pomiedzy Stanami Zjednoczonymi i Chinami.

Inaczenie USA i Chin na globalnej szachownicy

Na poczgtek kilka danych liczbowych, aby przypomniec sobie jak gigantyczne zna-
czenie dla globalnej gospodarki ma to, co dzieje sie miedzy USA i Chinami.

Stany Zjednoczone odpowiadajqg za ok. 15% globalnego PKB. W przypadku Chin ten
wskaznik wynosi niespetna 20%. Z kolei wspotpraca gospodarcza obu krajow odpo-
wiada za 42% swiatowego handlu. Te liczby same w sobie robig wrazenie, natomiast
warto dodag, ze jakiekolwiek decyzje polityczne USA bgdz Chin szybko mogg odbic
sie na dziataniach ich sojusznikdw. A zatem to co dzieje sie na linii Waszyngton -
Pekin moze zdecydowac o stanie globalnej gospodarki w kolejnej dekadzie.

Istotne wydarzenia z ostatnich lat

Narastajgcy konflikt USA i Chin nie jest fematem nowym. Atmosfera pogarsza sie juz
od jakiegos czasu, dlatego warto podsumowac co dziato sie do tej pory.

1. Chiny do spotki z Rosjg zaczety w szybkim tempie odchodzi¢ od dolara. Ponizszy
wykres pozwala uswiadomic sobie jak szybki jest to proces.

Dollar’s share of China-Russia trade settlements
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Jeszcze w 2015 roku az 90% handlu pomiedzy Chinami i Rosjg rozliczano w dolarach.
Byt to okres, kiedy Stany Zjednoczone regularnie naktadaty sankcje na Rosjan, stgd
tez Wtadimir Putin uznat, ze nalezy zrobi¢ wszystko, co tylko mozliwe, aby uniezalez-
ni¢ sie od dolara. Chinczycy mieli podobne podejscie. Efekt? Po 5 latach Chiny i
Rosja rozliczajg w dolarze zaledwie 46% wzajemnych transakcji. To spadek o po-
towel

2. Wraz z porzucaniem dolara, Chiny i Rosja zaczety silnie iS¢ w strone ztota. Okresle-
nie chinskich rezerw jest jednak sporym problemem. Chiny podajg co prawda ofi-
cjalny poziom rezerw (obecnie to niecate 2000 ton), ale realnie posiadajg znacznie
wiecej kruszcu. Naszym zdaniem mozna bez wiekszych wahan przyjqc, ze jest to po-
nad 15 000 ton. Swojg drogq, w przypadku USA sytuacja wyglgda odwrotnie. Ame-
rykanskie rezerwy wynoszg rzekomo 8134 tony, ale od kilkudziesieciu lat nie przepro-
wadzono w tej kwestii zadnego audytu.

3. Wspotpraca Chin i Rosji wyszta poza sfere militarng i objeta takze finanse oraz
bankowos¢. Oba kraje pracujg nad rozwijaniem systemu ptatnosci, ktéry ma uta-
twiC omijanie dolara w handlu miedzynarodowym. To bardzo istotny temat, ponie-
waz na dzien dzisiejszy Swiat korzysta z amerykanskiego systemu SWIFT. W efekcie
Stany Zjednoczone mogqg odcig¢ od normalnego handlu dowolny kraj (tak tez stato
sie w przypadku Iranu).

4. Amerykanie zaczeli naktadanie cet na produkty importowane z Chin. Pekin od-
powiedziat tym samym. Byta to niejako realizacja wyborczych obiethic Donalda
Trumpa, ktdéry zapowiadat postawienie amerykanskiej gospodarki na pierwszym
miejscu. Naktadanie cet miato wymusi¢ na Chinczykach pewne ustepstwa, np.
zgode na kupowanie wiekszej ilosci amerykanskich surowcow rolnych, kosztem in-
nych krajow.

5. Stany Zjednoczone zerwaty porozumienie z ranem i bezpodstawnie oskarzyty ten
kraj o to, ze dalej rozwijat swodj program nuklearny. Tuz po tym Amerykanie natozyli
na Iran sankcje, ktére uderzyty takze m.in. w Chiny i Rosje. Warto w tym miejscu do-
dacg, ze postawa USA nie spodobata sie takze na Zachodzie Europy i data kilku eu-
ropejskim krajom impuls do rozpoczecia prac nad wtasnym systemem ptatnosci.

Powyzej wymienilismy tylko kilka wazniejszych wydarzen z poprzednich lat. Wiekszos¢
z Was pamieta jeszcze zapewne, ze w latach 2018-2019 umowa handlowa USA -
Chiny byta tematem nr 1 dla inwestorow. Potem nagtdwki opanowat koronawirus.
Warto jednak zauwazyc¢, ze w ostatnich tygodniach na linii USA - Chiny ponownie
dziato sie sporo.

Wydarzenia z ostatnich tygodni

Ponizsze wydarzenia nie sg utozone w kolejnosci chronologicznej, ale w tym przy-
padku nie ma to znaczenia. Najistotniejszy jest fakt, ze wszystko to wydarzyto sie na
przestrzeni zaledwie 3 miesiecy - pomiedzy majem i sierpniem.
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1. Wielka Brytania postanowita, ze dalszy rozwdj technologii 5G bedzie prowadzony
we wspotpracy ze Stanami Zjednoczonymi. Jednoczesnie premier UK Boris Johnson
zabronit krajowym operatorom kupowania jakiegokolwiek sprzetu od chinskiej firmy
Huawei. Dodatkowo, brytyjski rzgd chce, aby firma catkowicie wycofata sie z ich
rynku do 2027 roku.

2. Stany Zjednoczone nakazaty zamkniecie chinskiego konsulatu w Houston, twier-
dzgc, ze wiekszos¢ chinskich dyplomatéw prowadzi tak naprawde dziatalnose
szpiegowskqg. W sieci pojawit sie nawet filmik majgcy pokazywac palenie dokumen-
tow przez Chinczykdéw (az przypomina sie film ,,Operacja Argo” i podobnie zacho-
wanie Amerykandw w Iranie).

https://youtu.be/-80nXk rxPE

3. Chinczycy z kolei wydali nakaz zamkniecia amerykanskiego konsulatu w
Chengdu.

4. Stany Zjednoczone zablokowaty tfransport potprzewodnikdow do Huaweia.

5. Amerykanska marynarka wojenna przejeta statek przewozqgcy zaopatrzenie far-
maceutyczne z Chin do Iranu.

6. Stany Zjednoczone w lipcu dwukrotnie wystaty swoje sity na ¢wiczenia na Morzu
Potudniowochinskim (obszar, w ktorym Scierajqg sie wptywy USA i Chin). Z kolei kilka
tygodni pdzniej nad tym samym morzem swoje manewry przeprowadzito chinskie
lotnictwo.

7. Kilka dni temu amerykanski Senat przyjgt ustawe, ktéra dopuszcza wykluczenie
chinskich spodtek z gietd w USA. Projekt wymaga od poszczegodlnych przedsiebiorstw
zaswiadczenia, ze nie sq pod kontrolg obcego rzgdu. Jesli do 2022 roku Nadzor Rao-
chunkowosci Spdtek Publicznych nie bedzie w stanie okreslic, czy spdtka spetnia
wymogi, to takie przedsiebiorstwo bedzie usuwane z gietdy. Na tg chwile w USA
zarejestrowanych jest 230 chinskich spotek o tgcznej kapitalizacii rzedu 1,8 bin dolo-
row.

8. Sekretarz Stanu USA Mike Pompeo wygtosit emocjonalne przemowienie, w ktorym
stwierdzit, ze ,,nalezy broni¢ wolnosci przed Komunistyczng Partig Chin”. Nie byto to
jedyne radykalne stwierdzenie Pompeo.

Wszystkie te wydarzenia sugerujq, ze atmosfera robi sie naprawde napieta. Warto
wiec zwroci¢ uwage na tfo, jakie sg obecne szanse oraz stabosci obu krajow oraz
co potencjalnie moze wydarzy¢ sie w kolejnych tygodniach.
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Stabosci Chin i potencjalne przewagi Stanéw Zjednoczonych

Na poczgtek kilkka elementow tej rozgrywki, ktére mogq sprawic, ze USA znajdqg sie
W lepszej sytuacji niz Chiny.

1. Problemy sektora bankowego

Chociaz chinskie wtadze unikajg tego tematu, coraz stabsza koniunktura uderza w
rozne instytucje finansowe. Mozna bytoby wymieni¢ dtugq liste lokalnych bankdw,
ktére sg niewystarczajgco dokapitalizowane. Co jakis czas mozna ustyszeC o prze-
jeciach w chinskim sektorze finansowym - czes$c z nich oznacza tak naprawde rato-
wanie niewydolnych firm przez panstwowe banki. W razie pogorszenia sytuacii, pro-
blemy dotyczy¢ bedg nie tylko matych bankdw, ale takze tych najwiekszych. Ich
ratowaniem bedzie musiat sie zajg¢ Bank Centralny Chin.

Sytuacja wyglgda inaczej w Stanach Zjednoczonych, gdzie najwieksze banki sg w
znacznie lepszej sytuaciji. Nie jest to oczywiscie ich zastuga, a raczej efekt wyrato-
wania tych bankow z pieniedzy podatnikdw w 2008 roku, po wielu latach lekkomysl-
nej polityki kredytowe.

2. Ograniczona rola juana

Chiny oczywiscie dgzg do tego, aby ograniczy¢ role dolara w transakcjach miedzy-
narodowych, jednak ich waluta nie jest mocnqg alternatywq. Pekin nie mogtby w
tym momencie zaproponowac swiatu, aby to juan zostat nowqg walutg rezerwowaq,
w miejsce dolara. Dobitnie potwierdza to ponizszy wykres, ktory pokazuje jaki udziat
w globalnych rozliczeniach majg poszczegdine waluty.

Waluty wykorzystywane w rozliczeniach miedzynarodowych

3,06%

1,53% 1,87%

mUSD =GBP = CAD " CHF mEUR JPY mCNY =mlinne
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Jak widac¢ dolar wcigz jest absolutnym liderem, a juan (kolor granatowy) w skali glo-
balnej odgrywa stosunkowo niewielkg role. Diatego tez wiele krajow chetnie bedzie
prowadzito interesy z Chinami, ale nie zechce odciqgc sie od dolara (chyba, ze Ame-
rykanie wymuszq to swoimi dziataniami).

3. Uzaleznienie od importu potprzewodnikéw

Ograniczenia w eksporcie amerykanskich potprzewodnikéow do Chin majg na-
prawde duze znaczenie. W przypadku Panstwa Srodka ta branza tak naprawde do-
piero raczkuje. Jesli ograniczenia w handlu miedzy USA i Chinami bedq sie zwiek-
szac, chinskie koncerny technologiczne mogq znalezc sie w sporych opatach.

4. Uzaleznienie od handlu morskiego

Towary frafiajgce z Chin do pozostatych krajow podrézujg gtdwnie drogg morska.
Wiekszos$¢ ropy importowanej przez Chiny takze jest fransportowana na statkach.
Oznacza to, ze niezaktdcony handel morski ma kluczowe znaczenie dla rozwoju go-
spodarczego Panstwa Srodka. Z kolei Amerykanie sq absolutnym liderem, jesli cho-
dzi o mozliwosci marynarki wojennej. Potencjalna wojna na Morzu Potudniowochin-
skim, lub chociazby zablokowanie USA kilku kluczowych cies$nin, postawitaby Chiny
w bardzo trudnej sytuacii.

5. Globalny zwrot w kierunku protekcjonizmu

Prawie pot wieku globalizaciji byto okresem, w ktérym Chiny gwattownie bogacity
sie dzieki otwarciu na Swiat i tanigj sile roboczej. Produkcja z krajow rozwinietych
stopniowo przenosita sie do Panstwa Srodka, a Chihczycy mogli uczyé sie podpa-
trujgc nowoczesne rozwigzania technologiczne. Taki stan rzeczy stopniowo zmniej-
szat dystans pomiedzy Chinami a USA, az do momentu, w ktérym Pekin moze uwa-
zac sie za rownorzednego rywala dla Stanéw Zjednoczonych.

Jesli jednak trend globalizaciji zostanie zatrzymany, z pewnoscig ograniczy to mozli-
wosci dalszego rozwoju chinskiej gospodarki. Podczas napiec¢ na linii USA-Chiny
czes$é spdtek moze wycofad sie z dziatalnosci na terenie Panstwa Srodka. Oczywi-
Scie Chiny nie bedg jedynym przegranym sytuaciji, ale to wtasnie ich gospodarka
najbardziej odczuje zwrot w kierunku protekcjonizmu.

Stabosci USA i potencjalne przewagi Chin

Nie tylko Chiny maijg stabe punkty. W przypadku Standw Zjednoczonych takg liste
rowniez mozna stworzy¢. Mamy wrecz wrazenie, ze z rok na rok tych stabych punk-
tow USA ma coraz wiece;.
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1. Obecne zmiany w USA iich nadchodzqce skutki

Koronawirus sprawit, ze kilkadziesigt miliondw Amerykandw wylgdowato na bruku. Z
kolei prezydent Donald Trump chcqgc zadbac o swoje poparcie w nadchodzgcych
wyborach, zdecydowat sie na wprowadzenie czekdw. Z tego powodu dziesigtki mi-
liondw o0sdb najpierw otrzymywato po 600 dolardw tygodniowo, a teraz przez kilka
miesiecy bedzie otrzymywac po 400 dolarow tygodniowo. Nietrudno sie domyslic
jaki bedzie tego skutek. Wyobrazcie sobie jak nikta jest motywacja do pracy, kiedy
niezaleznie od tego czy pracujecie czy nie, otrzymujecie podobne pienigdze. Jest
to zniechecanie ludzi do pracy, a co za tym idzie - wpedzanie gospodarki w recesje.
Juz dzis moéwi sie o tym, ze brak ludzi do pracy wywota m.in. wzrost cen zywnosci.
Jesdli tak sie stanie, z pewnosciqg podburzy to sporg czesc spoteczenstwa. Mowa o
osobach u ktérych wydatki na podstawowe produkty stanowig kluczowq czes¢ bu-
dzetu domowego.

2. Gigantyczne dysproporcje spoteczne

Temat watkowany przez nas od dtuzszego czasu, wiec tutaj wspomnimy o tym jedy-
nie w skrocie. W zadnym innym rozwinietym kraju dysproporcje w zarobkach nie sg
tak duze jak w USA. | tylko w niewielkiej mierze jest to efektem lenistwa czesci spote-
czenstwa. Po prostu wynagrodzenia realnie stojg w miejscu od lat, a najbogatsi za-
rabiajg na akcjach i obligacjach, ktérych ceny sg podbijane przez bank centralny.

Dlatego tez w kazdym momencie, kiedy wprowadza sie zmiany rzekomo majgce
stymulowac gospodarke (np. skup obligacji przez FED), tak naprawde jedynym
efektem jest coraz wieksza roznica w majgtku najbogatszychireszty. A to oczywiscie
napedza wydarzenia, ktére potem widzimy w serwisach informacyjnych (zamieszki,
wzrost przestepczosci itd.).

3. Specyfika protestow

Jesli porownamy protesty w Hong Kongu oraz w Stanach Zjednoczonych to tatwo
zauwazyc¢ roznice. W Hong Kongu protesty skupiaty sie gtdwnie na wtadzy, z kolei
na ulicach amerykanskich swojqg zto$¢ wytadowywano na wszystkim, co byto w po-
blizu. Dlatego tez wielokrotnie niszczone i plgdrowane byty sklepy (nawet jesli ich
wtasciciele sprzyjali protestujgcym).

Wspominamy o tym, poniewaz spodziewamy sie, ze zamieszki bedq zdarzaty sie co-
raz czesciej. Niektdére sposrdd zniszczonych sklepdw nigdy nie zostang ponownie
otwarte, czes$c¢ przedsiebiorcow wybierze zycie na garnuszku panstwa.

4. Dolar w obliczu vutraty statusu waluty rezerwowej

W obecnym systemie dolar petni role waluty rezerwowej. Oznacza to catg mase
przywilejdow dla Standéw Zjednoczonych. Kraj ten moze wtasciwie bezkarnie druko-
wac walute i wysytac jg w Swiat, gdyz zapotrzebowanie jest nieograniczone. Oczy-
wiscie do pewnego momentu.
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Tak sie sktada, ze w poprzednich wiekach rézne kraje cieszyty sie wspomnianym
przywilejem. Niestety, w kazdym przypadku status waluty rezerwowej byt tracony po
uptywie ok. 100 lat. Po prostu waluta byta przesadnie niszczona albo dany kraj nagle
tracit status mocarstwa w wyniku jakiejs wojny.

(c37) Reserve currency status does
not last forever

Us [ ]
Britain ]
France ]
Nether| (]
Spain [ ]

1400 1575 1750 1925 2100

Oczywiscie dzis trudno wyobrazi¢ sobie tq zmiane, ale dolar jest gtobwng walutqg juz
od 100 lat i jego udziat w rezerwach walutowych innych krajow stopniowo spada.
Czesc¢ krajow, jak Rosja i Chiny, wprost informuje o stopniowym odchodzeniu od do-
lara. Takie dziatania mogg prowadzi¢ do wojen (przypominamy historie Iraku, a po-
tem Libii, ktére chciaty sprzedawac rope z pominieciem dolara).

Na dzi§ nie wydaje sie mozliwe, aby Chiny i Rosja tak po prostu z dnia na dzien po-
rzucity dolara. Jest to powolny proces, ktory jednak caty czas postepuje. Inne kraje
zdajg sobie z tego sprawe. Nie wiedzq jak bedzie wyglgdat swiat po resecie, ale
wiedzqg, ze dolar bedzie w nim odgrywat mniejszq role. Dlatego starajg sie dbac o
relacje z Chinami i ich sojusznikami.
5. Specyfika pokolenia millenialsow

Trudno nie przypomniec tutaj pewnej prawidtowosci:

a) Ciezkie czasy tworzg twardych ludzi

b) Twardzi ludzie tworzg dobre czasy

IndependentTrader.pl Strona 13




c) Dobre czasy tworzqg stabych ludzi
d) Stabi ludzie tworzqg ciezkie czasy

Dla Standw Zjednoczonych wspomniane ciezkie czasy to gtownie lata 30. oraz po-
czgtek lat. 40 XX wieku (Wielki Kryzys oraz Il Wojna Swiatowa). W tych latach wyrosto
pokolenie nauczone pokory. Kolejne pokolenia wcigz miaty swiadomosc¢ tego, ze
nie zawsze musi by¢ lekko, a podstawq sukcesu jest ciezka praca. Az w koncu do-
tarlismy do fzw. pokolenia Millenialséw, ktdrego spora czesc jest przekonana, ze do-
brobyt da sie po prostu budowac w oparciu o kredyt i wieczng konsumpcije. Tym-
czasem, jak wiadomo, gospodarka oparta na konsumpcji w koncu zderza sie ze
Scianq.

Inaczej sytuacja wyglgda w Chinach, gdzie najmtodsze pokolenie przyzwyczajone
jest do ciezkiej pracy. Z kolei 40-latkowie pamietajg tfrudne czasy, kiedy Chiny byty
po prostu bardzo biednym panstwem.

To sprawia, ze wielu mtodych Amerykandéw i mtodych Chinczykéw patrzy na swiat z
zupetnie innej perspektywy. To, co dla jednych jest gigantycznym problemem, dla
innych jest zaledwie jednq z wielu przeszkdd w zyciu. Oczywiscie stosujemy tu spore
uogdlnienie, ale nie ma zadnego przypadku w tym, ze w przesztosci tak wiele mo-
carstw upadato, aich miejsce zajmowaty inne. Po prostu jedne narody osiadaty na
laurach i fracity chec¢ do dalszego rozwoju, a inne party do przodu.

Co zatem moze nas czekaé?

Powyzej z pewnoscig datoby sie wymienic kilka kolejnych elementow, ktére mogqg
dziatac¢ na korzys¢ Chin lub USA. Warto jednak poswieci¢ nieco miejsca na poten-
cjalne wydarzenia, ktére mogqg byc¢ skutkiem napiec pomiedzy oboma krajami. Za-
czniemy od tych o mniejszej skali, a nastepnie przejdziemy do tych najpowazniej-
szych.

1. Kontynuacja wojny handlowej i nowe cta

By¢ moze zamiast kolejnych manewrdw na Morzu Potudniowochinskim doczekamy
sie powrotu do typowej wojny handlowej. W imie swojego hasta ,Make America
Great Again” Donald Trump natozy na Chiny kolejne cta, a Pekin odpowie tym sa-
mym. Bedzie to miato jakis wptyw na rynki finansowe, ale na pewno mniejszy niz
marcowy lockdown.

2. Podgrzewanie atmosfery przez kompleks militarny

Amerykanskie wojsko opiera swoje dziatania o prywatne firmy. Dla nich wojna to
gigantyczny interes.
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Mozemy wiec spodziewac sie ,tajemniczych” zdarzehn na terytorium Chin, ktére zo-
stang wywotane przez okreslone grupy interesu, a winnym bedq po prostu cate
Stany Zjednoczone. Jak zawsze w takich przypadkach dziatania bedq stuzy¢ bardzo
waskiej grupce osdb, a poszkodowanych bedzie znacznie wiecej. Wystarczy spoj-
rzeC na Bejrut, gdzie jeden wybuch doprowadzit do szkdd na 15 mid dolarow (!).

3. Chiny wprowadzajg embargo na metale ziem rzadkich

Jesli kto§ chciatby poczytac o tym czym sqg metale ziem rzadkich oraz jak bardzo
ten rynek jest zmonopolizowany przez Chiny, wystarczy skorzysta¢ z wyszukiwarki na
blogu. W chwili obecne] Amerykanie dziatajg nad tym, aby samodzielnie przetwa-
rzac te surowce, ale droga do uniezaleznienia sie od Chin wcigz jest dtuga. Jesli w
ktoryms$ momencie konfliktu Chiny odetng USA od dostaw, bedzie to znaczgcy cios.
Z drugiej strony poprzednie lata sugerujq, ze Pekin nie jest zbyt skory do takiego ru-
chu.

4. Proxy wars

Konflikt USA vs. Chiny zamieni sie w wojne pomiedzy ich sojusznikami. Bedzie to
proba sit na mniejszg skale. Potencjalnie takie zdarzenie mogtoby dotyczy< Indii i
Pakistanu, miedzy ktérymi od lat trwa spdr o terytorium. Indie to sojusznicy USA, a
Pakistan w ostatnich latach wpadt w objecia Chin.

5. Odciecie Chin od dolara

To ruch, ktéry Amerykanie mogg wykonac, ale nie wydagje sie on byC sensowny.
Oznaczatby kataklizm dla globalne] gospodarki, a w dodatku zmusitby Chiny do
tego, by radzi¢ sobie z pominieciem dolara. Jak wida¢ po ich wspotpracy z Rosjq -
da sie to zrobic.

é. Porzucenie dolara przez Chiny, Rosje i panstwa sojusznicze

Jest to tak naprawde wypowiedzenie wojny, ktére doprowadzitoby nas do konfliktu
militarnego. Wydaije sie, ze poki co Chiny oraz ich sojusznicy wolg odchodzi¢ od
dolara po cichu, budujgc infrastrukture pod system, w ktdérym dolar nie bedzie juz
globalng walutg rezerwowaq.

Oczywiscie jest tez druga opcja, gdzie rézne kraje porzucajg dolara, gdyz przecho-
dzg do systemu z globalng walutg ponadnarodowq (wszystko w porozumieniu z
USA). To jednak zupetnie inny wgtek.

7. Otwarty konflikt na Morzu Potudniowochinskim

Wojna pomiedzy dwoma najwazniejszymi krajami w miejscu, gdzie Scierajq sie
wptywy USA i Chin. To przez Morze Potudniowochinskie przeptywa 1/3 Swiatowej ze-
glugi morskiej. Jest to miejsce absolutnie kluczowe dla miedzynarodowego handlu.
Trudno wyobrazi¢ sobie takg otwartg wojne, a z drugiej strony wydarzenia z ostat-
nich tygodni sprawiqjg, ze nie mozna tego wykluczyc.
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Whnioski

Trzy ostatnie scenariusze nalezg do tych skrajnie pesymistycznych. Jesli ktérykolwiek
z nich doszedtby do skutku, inwestorzy zobaczqg gigantyczne spadki na rynkach, ai
tak nie bedzie to ich najwieksze zmartwienie. Wtasnie na takie skrajne scenariusze
trzyma sie ztoto w postaci fizyczne;.

Z perspektywy czasu widac, ze gigantycznym btedem USA byta agresywna polityka
wzgledem Rosji, prowadzona przez Obame. Wymusita ona na Rosjanach $cistg
wspotprace z Chinami.

Obecnie napiecia nie sprzyjajg rozwojowi gospodarczemu i mogg uderzy¢ w go-
spodarke silniej niz koronawirus (chyba, ze do koronawirusa dodamy gtupie decyzje
politykdow). Jesli konflikt na linii USA-Chiny przybierze na sile, pozostang jedynie dwa
rozwigzania. Pierwsze to ostateczne porozumienie, reset systemu, zmniejszenie roli
dolara i zwiekszenie roli juana. Drugie to wojna, choc trudno okreslic doktadnie pod
jakqg postaciaq.

Naszym zdaniem z czasem konflikt na linii USA - Chiny przybierze na sile. Kiedy to sie
stanie, nikt nie bedzie juz myslat o koronawirusie. Ostateczng konsekwencjg bedzie
upadek dolara i przejscie do systemu z nowqg ponadnarodowq walutq.

Nie oznacza to jednak, ze dolar upadnie jutro. Podkreslamy to, poniewaz w ostatnim
czasie pojawity sie nagtéwki o potencjalnym koncu panowania dolara. Indywidu-
alni inwestorzy chetnie grajg na wzrost euro wzgledem amerykanskiej waluty. Z kolei
bankowi giganci majg najwiekszg pozycje long na dolarze od 8 lat (czerwona linia
na wykresie).

DX - U.S. Dollar Index - Weekly Nearest OHLC Chart
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Pozostaje tylko przypomniec, ze zazwyczaj w takich sytuacjach to banki majg racje,
a inwestorzy sie mylg. Naszym zdaniem tym razem bedzie podobnie. Zanim dolar
zacznie traci¢ na znaczeniu, czeka nas przynajmniej jeszcze jedno mocne odbicie
USD (niewykluczone, ze bedzie ich wiecej).

Independent Trader Team
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Najwaziniejsze wykresy minionych tygodni - Sierpien 2020

Na co Amerykanie wolg wydawaé swoje pienigdze?

Pandemia koronawirusa w Stanach Zjednoczonych spowodowata mniegjsze zainte-
resowanie ustugami, natomiast zwiekszyta wydatki amerykandéw na produkty co-
dziennego uzytku.

Jest to typowy objaw dla kryzysu i recesji gospodarczej, w ktorej ludzie nie czujq sie
zZbyt pewnie i czesto rezygnujqg ze zlecania ustug i wiele prac takich jak gotowanie,
pranie czy sprzgtanie wykonujg samodzielnie. Restrykcje zwigzane z rozwojem pan-
demii w wielu przypadkach uniemozliwity podrézowanie. W zwigzku z czym Srodki,
ktore mogty byc¢ przeznaczone na wypoczynek lub inne wygody zostaty wydane na
podstawowe sprzety domowe.

W krajach, w ktorych spoteczenstwo jest mniej zamozne lub tych dotknietych rece-
sjg, ludzie sg sktonni wydawac wiecej pieniedzy na podstawowe dobra, rezygnujgc
z tych bardziej wyszukanych. Naszym zdaniem obecne spowolnienie gospodarcze
jest kontynuacjq tego co zaczeto sie okoto 30 lat temu, czyli obnizania standardu
zycia przeciethego Amerykanina.
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Co czeka rope, gdy Chinom braknie miejsca na jej sktadowanie?
Wstrzymanie ruchu powietrznego, ograniczenie transportu oraz przerwy w tancu-

chach dostaw spowodowaty, ze cena ropy naftowej w ostatnich miesigcach zna-
lazta sie na rekordowo niskich poziomach.

L przeceny surowca chetnie skorzystaty Chiny, ktére zwiekszyty zapasy ropy,do 73
min barytek. Zgodnie z ponizszym wykresem niewiele brakuje, aby Panstwu Srodka

brakto miejsca w tankowcach. Mogg one bowiem pomiesci¢ maksymalnie 80 min
barytek.
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Chiny sg jednym z najwiekszych importerow ropy na Swiecie, wiec ta informacja ma
ogromny wptyw na cene surowca. Zwiekszajgc zapasy ropy z 10 miliondw do 70
miliondw barytek w zaledwie kilka miesiecy, Panstwo Srodka pokazato, ze ma po-
tencjat do powiekszenia zapasdw o kolejne 10%, wykorzystujgc tym samym w petni
swojq zdolnos¢ do sktadowania ropy.

Istnieje zatem ryzyko, ze gdy Chinczycy wyczerpig mozliwosci magazynowe, popyt
na rope naftowq ze strony Chin zostanie ograniczony, co odbije sie na jej cenie.

Bankructwa firm w USA na rekordowych poziomach

W ostatnim czasie liczba bankructw zgtaszanych przez spotki ze Standw Zjednoczo-
nych zbliza sie do najwyzszego poziomu od 10-ciu lat.
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Ponizszy wykres nie dotyczy matych spotek i start up-ow, lecz wytgcznie duzych firm
o ugruntowanej pozycji na rynku. Znajduje sie wsrdd nich m.in. J.C. Penney - firma,
ktoérej kapitalizacja siega okoto 105 min dolardw.

U.S. Bankruptcies at 10-Year High
As Pandemic Takes Its Toll

Announced bankruptcies in the United States, by year”
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and assets/liabilities greater than $2 million and private companies with
assets/liabilities greater than $10 million.

Source: S&P Global market Intelligence
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Pandemia wptyneta niekorzystnie na firmy w kazdym sektorze gospodarki. Najwie-
ce] bankructw odnotowano kolejno w sektorze ustugowym, przemystowym oraz
energetycznym.

Mainstreamowe media btednie wpajajg przekonanie, ze dzieki pomocy bankdow
cenfralnych i nowopowstatym szczepionkom przeciwko koronawirusowi, sytuacija
niebawem sie poprawi. Problem polega na tym, ze zakonczenie pandemii nie
uzdrowi gospodarki. Wszystkie pakiety stymulacyjne na dtuzszg mete tak naprawde
nie dziatajqg, a jedynie odwlekajg to co nieuniknione.
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Wiekszos¢ firm przyzwyczajona do taniego kredytu funkcjonuje, pomimo ze jest Zle
zarzgdzana i nierentowna. Prawdziwe ofrzezwienie przyjdzie z czasem, gdy nie be-
dzie dato sie juz bardziej obnizy¢ stop procentowych, a inflacja niebezpiecznie
wzrosnie. Bedziemy mogli spodziewac sie wtedy informaciji o kolejnych falach ban-
kructw.

Aktywa ETF-6w wkrétce przebijg fundusze aktywnie zarzgdzane

O tym, ze pasywnie zarzgdzane fundusze (ETF-y) sg jednqg z najtanszych i najlepszych
form inwestowania pisalismy wielokrotnie, m.in. w artykule ,,Czy da sie pokona¢ ry-
nek?”.

Przewaga ETF-Ow nad aktywnie zarzgdzanymi funduszami wynika z tego, ze koszt ich
utrzymania w ciggu roku jest bardzo niski. Zazwyczaqj jest to ponizej 0,5%. Dla od-
miany fundusze aktywnie zarzgdzane inkasujq z naszych portfeli nawet do kilka pro-
cent rocznie, do tego trzeba doliczy¢ ogromnq ilos¢ tfransakcji, ktére wigzg sie z do-
datkowymi kosztami tfransakcyjnymi oraz nietrafione inwestycje.

Nic dziwnego, ze ETF-y staty sie na tyle popularne, ze prawdopodobnie do 2022 roku

wartos¢ aktywow bedqgcych wich posiadaniu (granatowa linia) przekroczy tq, ktérg
dysponujg fundusze aktywne (zétta linia).

Chart 3: Passive equity fund assets will surpass active by 2022
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Rozwdj ETF-Ow przektada sie rowniez na ich ilos¢ i roznorodnosc. Obecnie na giet-
dzie w USA jest zarejestrowanych niemal 3 tysigce ETF-Ow, a globalnie blisko 7 ty-

siecy.
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Mozliwosc¢ taniego inwestowania jest bardzo nie na reke ,,czerwonym krawatom”,
czyli menadzerom aktywnie zarzgdzanych funduszy. To miedzy innymi oni stojg za
regulacjami MIFID Il, ograniczajgcymi mozliwos¢ kupowania ETF-Ow notowanych w
USA przez indywidualnych inwestorow z Unii Europejskiej. Wiecej informacji na ten
temat znajdziecie w artykule ,,Czym fundusze ETF podpadty finansowej elicie?”.

Gorszy okres dla REIT-6w

Bardzo silne tgpniecie na Swiatowych gietdach przetozyto sie na spadek notowan
REIT-Ow (funduszy inwestujgcych w nieruchomosci). Zamkniete centra handlowe,
ograniczenie pracy w biurowcach, ograniczenie wakacji oraz zatamanie gospodar-
cze, czyli spadek czynszow w apartamentowcach przyczynity sie do tej paniki, po-
niewaz REIT-y zyjg gtdwnie z czynszow najemnych.
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REIT Performance YTD (Through 07/31/2020)
Average Total Return by Market Capitalization
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Irédto: Seekingalpha.com

Pandemia sprawita takze, ze REIT-y w niektdrych czesciach Swiata staty sie atrak-
cyjne, co widac na ponizszej grafice. O ile ETF-y na REIT-y amerykanskie (VNQ) cha-
rakteryzuje sie wskaznikiem cena / zysk na poziomie 30, to w przypadku REIT-6w
spoza USA (VNQI) wskaznik ten wynosi zaledwie 10. R6znice dobitnie pokazuje takze
stopa dywidendy.

IndependentTrader.pl Strona 23




Nazwa VNQ REET VNQI
P/E 30,20 17,90 9,90
P/BV 2,58 1,65 1,04

DY 3,87% 6,01% 8,30%

Irédto: Opracowanie wtasne

Warto pamietac, ze REIT-y kupujemy niczym nieruchomos$¢ na wynajem. Nie mo-
zemy wiec liczyC na trafienie w dotek, zwtaszcza gdy przed nami kolejna panika. W
kolejnych miesigcach czes$c REIT-Ow zawiesi lub ograniczy wyptacanie dywidendy.
Tego typu aktywa kupujemy na lata oraz dla dywidendy wysokosci 6-10%, a nie
oczekujgc na szybkie odbicie.

Deficyt budzetowy USA osigga rekordowy poziom

Wydatki rzgdu Standw Zjednoczonych w lipcu wyniosty 626,5 miliardéw dolaréw, co
oznacza wzrost o ponad 68% w porownaniu do 371 miliardow wydanych w tym sa-
mym okresie ubiegtego roku.

W lipcu biezgcego roku Stany Zjednoczone naliczyty tylko 63 mid USD deficytu. Spo-
dziewano sie natomiast kwoty niemalze 200 miliarddw dolardw, ale rzgd sprawnie
~Zmniejszyt” luke w budzecie za sprawqg przesuniecia terminu zaptat podatku do-
chodowego, co z kolei zwiekszyto wptywy budzetowe USA.

Od poczatku roku deficyt budzetowy USA siegngt juz 2,81 biliondw dolarow. W tym
samym okresie w ubiegtym roku niedobdr w kasie panstwa wynosit dopiero 867 mi-
liardéw dolardw. Aktualna kwota jest juz dwukrotnie wieksza niz w rekordowym pod
tym wzgledem 2009 roku, kiedy to deficyt osiggnat 1,4 biliondw dolarow.

Jesli deficyt dalej bedzie rést w tym tempie, to pod koniec roku mozemy spodziewac
sie kwoty blisko 4 biliondw dolarow.

IndependentTrader.pl Strona 24




Cumulative Fiscal Budget Deficit ($BN)

Decembes Januar Februan farch Apal [ Jusne
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Irédto: Zerohedge.com

28 bilionéw USD w bilansach Bankéw Centralnych

Bilans bankéw centralnych do tej pory nigdy nie byt na tak wysokich poziomach jak
dzisiaj. Fed ma aktywa bedqgce ekwiwalentem 34% amerykanskiego PKB i oczekuje
sie, ze ta liczba moze wzrosngc¢ do 38%. W przypadku Banku Japonii poziom ten jest
rekordowo wysoki i wynosi 123%.

Table 1: Balance sheet as % of GDP

2019 year-end Current 2020 year-end forecast
US Federal Reserve 19 34 38
European Central Bank 39 56 64
Bank of England 25 39 50
Bank of Japan 103 123 134
Reserve Bank of Australia 9 14 16
Bank of Canada 5 25 33

Source: BofA Global Research

Od poczqgtku tego roku banki centralne skupity aktywa o tgcznej wartosci 24 bilio-
now dolardw, czyli okoto 25% globalnego PKB. Prognozuje sie, ze w tym tempie do
kohca przysztego roku banki wydrukujg do 28 biliondw dolardw.
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Jak widzimy na ponizszej grafice do najbardziej ,,efektywnie” drukujgcych nalezy
FED, Europejski Bank Centralny oraz Bank Japonii.

Chart 1: Aggregate G-6 central bank balance sheet (5tn)
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Source: BofA Global Research

Dodruk jeszcze nigdy nie prowadzit do wzrostu gospodarczego. Prowadzi jedynie
do przejmowania dtugu niby suwerennych krajow przez bank centralny, sztucznego
obnizenia stop procentowych i niszczenia oszczednosci klasy sredniej. Jednoczesnie
te ,suwerenne” kraje stajqg sie totalnymi zaktadnikami bankdw centralnych.
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Pozycja Commercials na amerykanskim dolarze
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Irédto: Barchart.com

Najwieksza od 8 lat pozycja Commercials sugeruje, ze w kolejnych tygodniach po-
winnismy spodziewac sie ,,mini trzesienia ziemi” na rynkach finansowych. Wyjasnie-
nie dla poczqgtkujgcych - za kazdym razem, gdy dochodzi do paniki na rynkach,
kapitat przenosi sie do dolara i amerykanskich obligaciji. Najprawdopodobniej doj-
dzie do tego jeszcze przed wyborami w Stanach Zjednoczonych, ktére sq zaplano-
wane na poczgtek listopada.

Independent Trader Team
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Opinie Czytelnikéw

Ponizej przedstawiamy opinie naszych czytelnikdw. Sq bardzo réznorodne, a wiele z
nich zdecydowanie zastuguje na wyrdznienie.

Na temat dolara

Autor: gruby

Dolar FED to tez przeciez w wiecej niz 90% naklikane zera w komputerach. To takie
nic. Dolar FED utrzyma sie w obrocie tak dtugo jak dtugo USA bedqg w stanie wymu-
si¢ na swoich lennikach dostarczanie towaréw do USA w zamian za to zielone nic. Z
drugiej strony przejscie w handlu z USA na barter doprowadzitoby do hierinflacji w
USA irewolty. USA dzi$ jest panstwem surowcowym dostarczajgcym dodatkowo roz-
rywke i bron (w sumie bron to tez rozrywka wiec gospodarka USA surowcami i cyr-
kiem stoi). Co do broni: USA produkuje bron z wbudowanymi w nig bezpiecznikami
(brak mozliwosci odpalenia zabawek bez zgody Pentagonu) wiec amerykanska
broh rozchodzi sie co najwyzej po amerykanskich koloniach, ale na wolnym rynku
jest juz niekonkurencyjna.

Proces trzezwienia u klientdow jest krotki: zaufanie do waluty buduje sie dtugo, ale
traci szybko. Te ceny wystrzelg chwilowo (miesigce kwartate pot roku?2) potem wao-
luta frafi do pieca albo zasmieci ulice jak niedawno Boliwar w Wenezueli. Run na
bank jest naprawde wyscigiem.

Kilka stéw o inflacji

Autor: NICK

Jest tez cos takiego jak inflacja samej waluty co np. widzq teraz Turcy. W trzy lata -
52%. Ale to fenomen lokalny tyle ze moze miec niestety skutek (militarny) ponadre-
gionalny. My tu na Biatoru$ patrzymy a pierdykniecie z innej strony przyjdzie. Tak na
marginesie: w DE nie mowig w mediach WeiBrussland tylko Belarus. Zeby nie budzi¢
jakichkolwiek skojarzen ze temu regionowi jednak blizej do wschodu niz zachodu. A
unia juz oficjalnie milionami euro wspiera opozycje i nie uznaje wyniku wyboréw, w
ktorych zwyciezyt ,,ostatni dyktator Europy”. | jak tu pod nattokiem propagandy nie-
dualnej i kontroli wszelakiej zyc?2
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Jak osiggngé kontrole nad krajem

Avutor: Dante

Pompeo w Polsce 15 sierpnia, a 16 sierpnia marsz Justyny Sochy w Warszawie - w
skrocie, to czego brakuje wtadzy w Polsce to pretekst do wprowadzenia stanu wy-
jatkowego, czyli dyktatorskich uprawnien na 90 - 150 dni i wtedy mogg prawie
wszystko, w tym pozamykac niewygodne media.

W takiej sytuacji Jankesi mieliby Polske pod catkowitg kontrolq.

A tymczasem na wschodzie Biatorusi mobilizacja wojskowa, oficjalnie w obawie
przed ingerencjq Rosji.

Wszelkie publikacje zamieszczone na stronie www.independentirader.pl oraz w Independent Trader Newsletter powstaty w
oparciu o wiarygodne informacje, lecz ich trafno$¢ nie moze by¢ gwarantowana. Przedstawione opinie mogq sie dezaktua-
lizowaé, aich autor nie jest zobowigzany do ich uaktualniania.

Przedstawione informacje sg prywatnymi opiniami autora i nie stanowig rekomendacji inwestycyjnych w rozumieniu Rozpo-
rzqgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informaciji stanowigcych rekomendacije dotyczgce
instrumentow finansowych, ich emitentow lub wystawcdw (Dz. U. z 2005 roku, Nr 206, poz. 1715).

Czytelnik musi by¢ $wiadomy, ze wytqgcznie on ponosi odpowiedzialno$¢ 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 modyfiko-
wane w zadnej formie bez pisemnej zgody autora.
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