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Najważniejsze wydarzenia minionych tygodni - Luty 2021            Str. 2-9                                                                                                                        

 

 

 

Tradycyjnie przygotowaliśmy dla Was zestawienie najciekawszych wydarzeń z 

ostatnich kilku tygodni. Przeczytacie m.in. o tym jak zorganizowana grupa małych 

spekulantów może pomóc w doprowadzeniu do kłopotów finansowych dużych 

funduszy czy też o sprzedaży polskich obligacji z zerową rentownością. 

 
 

Strzeżcie się oszustów!                                                                    Str. 10-12                                                                                                                                                  

 

 

 

Wraz ze wzrostem naszej popularności wzrasta próba wykorzystania naszego wi-

zerunku i zaufania Czytelników. W ramach ostrzeżenia zamieściliśmy wpis o przy-

kładowych, fałszywych kontach oraz prośbę do osób które takie konta zauważą. 
 

 

Metale szlachetne i kryptowaluty w 2021 roku –                              Str. 13                                               

wywiady Tradera21 i Kamila Jarzombka                                                                                

 

 

W nagraniu Trader21 przedstawił m.in. perspektywy dla surowców i metali szla-

chetnych. Usłyszycie także Kamila Jarząbka – entuzjastę kryptowalut z intuicją do 

przyszłych trendów na tym zmiennym rynku. 

 

 

Obligacje indeksowane inflacją. Czy ochronią nas                   Str. 14-21                                                                                                                                                                                                                        

przed dodrukiem? 

 

 

Wraz ze sporym wzrostem cen dóbr, pojawiła się „odpowiedź” promująca obli-

gacje indeksowane inflacją. W artykule prześwietliliśmy je, obliczając czy faktycz-

nie chronią nas one przed nielimitowanym dodrukiem i rozdawnictwem. 
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Najważniejsze wydarzenia minionych tygodni - Luty 2021 
 

Janet Yellen sekretarzem skarbu USA 
 

Pod koniec stycznia Janet Yellen została oficjalnie zatwierdzona przez Senat na sta-

nowisko Sekretarza Skarbu USA. Oznacza to, że jest pierwszą kobietą w historii Sta-

nów pełniącą tę rolę. W latach 2014-2018 była prezesem FED-u i w tym czasie dała 

się poznać jako zwolenniczka niskich stóp procentowych i „helicopter money”. Mo-

żemy zatem spodziewać się, jak będzie wyglądało ratowanie amerykańskiej gospo-

darki w kolejnych tygodniach. Sekretarz Skarbu stanowi bardzo ważny element w 

amerykańskim systemie. Jeśli ktoś chce się o tym przekonać, koniecznie powinien 

przeczytać nasz dwuczęściowy artykuł „Czym naprawdę jest Exchange Stabilization 

Fund”. 

Dodatkowo w ostatnim czasie z ust nowej Sekretarz Skarbu mogliśmy usłyszeć o pla-

nach wprowadzenia podatku od niezrealizowanych zysków kapitałowych. Obec-

nie standardem na całym świecie jest płacenie podatku jedynie od zamkniętych 

transakcji. W przypadku giełdy odprowadzany jest on dopiero wtedy, gdy inwestor 

sprzeda aktywo na którym wypracował zysk. W skrócie oznacza to, że po wprowa-

dzeniu zmian proponowanych przez Yellen, inwestorzy musieliby raz w roku płacić 

podatek wynikający po prostu ze zmiany wartości ich portfela. 

Na ten moment taki ruch wydaje nam się niezbyt realny, ale zważywszy na pazer-

ność obecnej administracji USA nie można go wykluczyć. 

  

Największy dealer metali szlachetnych na świecie wstrzymuje sprzedaż 
 

Amerykańska mennica we wtorek ogłosiła wstrzymanie sprzedaży srebrnych monet. 

Po raz kolejny popyt na srebro przerósł podaż. Ogromne zainteresowanie metalem 

związane jest z obawami o to, że dojdzie do tzw. „short-squeeze” na rynku sre-

bra (Czytaj więcej - Czym jest short-squeeze?). US Mint przez pierwsze dwa dni lu-

tego sprzedała 1,5 mln jednouncjowych srebrnych monet. Było to dwa razy więcej 

niż przez cały luty ubiegłego roku. 

W dodatku jeden z większych amerykańskich dealerów metali szlachetnych APMEX 

poinformował, że liczba dziennie sprzedawanych uncji srebra w piątek (29 stycznia) 

była 6-krotnie większa, a w weekend (30-31 stycznia) 12-krotnie większa niż zwykle. 

W związku z tym sprzedawca musiał w końcu wstrzymać sprzedaż metalu. Z podob-

nym problemem borykało się także wielu innych dealerów, nie tylko w USA. Mocno 

zwiększony popyt na srebro doprowadził do wystrzału marż. Obecnie do ceny spot 

jednouncjowej srebrnej monety u polskiego dealera musimy doliczyć zazwyczaj 30-

50% marży, a także liczyć się z tym, że dostawa może się opóźnić. To już kolejna sy-

tuacja, w której ponownie doszło do rozjazdu cen papierowego i fizycznego metalu. 

https://independenttrader.pl/czym-naprawde-jest-exchange-stabilization-fund-cz-1-finanse.html
https://independenttrader.pl/czym-naprawde-jest-exchange-stabilization-fund-cz-1-finanse.html
https://independenttrader.pl/slowniczek.html#czym-jest-short-squeeze
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Na szczęście pomimo wielkich spreadów u dealerów, na naszej giełdzie Indepen-

dent Metals cały czas można znaleźć oferty bliższe ceny spot. Od momentu startu 

platformy w sierpniu na giełdzie dokonano ponad 2,5 tysiąca transakcji, na kwotę 

prawie 23 mln PLN, a co najważniejsze - nadal nie pobieramy żadnych opłat. 

 

 

Inwestorzy przechytrzyli wielkie fundusze 
 

W ostatnim czasie bardzo popularny jest temat ostatniej akcji, która wydarzyła się 

na amerykańskiej giełdzie. Mowa oczywiście o największym short-squeeze na NYSE. 

W skrócie było to nic innego jak swoisty bunt przeciwko Wall Street po tym jak przez 

kilka dekad służył jedynie bankierom, największym funduszom i politykom. Dzięki 

temu w USA stworzyły się gigantyczne dysproporcje pomiędzy najbogatszymi, a 

resztą społeczeństwa. Inwestorzy chętnie przyłączali się do akcji na GameStop, nie 

tylko chcąc odnotować zysk, ale także z chęcią odegrania się na dużych fundu-

szach. 

https://www.independentmetals.pl/
https://www.independentmetals.pl/
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Źródło: Twitter.com 

Jednak nie wszystkie fundusze na tym ucierpiały, a tylko te, które w danym momen-

cie shortowały akcje spółki. Najlepszym tego przykładem jest Melvin Capital, który 

stracił około 50% swojego kapitału. Z drugiej strony fundusze, które miały otwarte 

długie pozycje wygenerowały zyski. Dla przykładu Senvest Management tylko dzięki 

tej akcji w ciągu miesiąca zarobił 700 mln dolarów, czego nie można powiedzieć o 

tysiącach drobnych inwestorów, którzy ładowali się w akcje GameStop po gwał-

townym wybiciu licząc, na to, że akcje będą rosły w nieskończoność. Na dzień dzi-

siejszy cena akcji wynosi 63 USD, a w średnim terminie (kilka miesięcy) naszym zda-

niem cena ponownie spadnie do punktu wyjścia – 15-25 USD. 

 

Źródło: stockcharts.com 
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Dawniej doświadczaliśmy rewolucji na ulicach, tak dziś mamy rewolucję na giełdzie, 

gdzie zwykli ludzie próbują doprowadzić wielkie fundusze do bankructwa. Na na-

szym kanale YouTube Trader21 w nagraniu dokładnie wyjaśnił na czym polegała 

cała akcja z udziałem inwestorów z Reddita. Link do nagrania znajdziecie tutaj. 

  

Polska sprzedała obligacje z zerową rentownością 
 

Pierwszy raz w historii polski rząd sprzedał obligacje denominowane w złotówkach o 

zerowej rentowności. Oznacza to, że Polska dołączyła już do krajów emitujących 

nieoprocentowane obligacje. Mowa tutaj między innymi o Niemczech, Japonii, czy 

Szwajcarii. Różnica polega na tym, że w przypadku Polski chodzi o obligacje 2-letnie, 

natomiast w przypadku wyżej wymienionych krajów o obligacje 10-letnie. 

Co sprawiło, że rentowność naszych obligacji spadła do tak niskich poziomów? Po 

pierwsze - obniżenie stóp procentowych do zera (najniższy poziom w historii). Po dru-

gie – słowa prezesa NBP, który sugerował, że może dojść do dalszego obniżenia stóp 

procentowych do ujemnych wartości. Po trzecie – spadek rentowności był również 

wywołany ubiegłorocznym skupem obligacji przez Narodowy Bank Polski. 

 

Źródło: twitter.com 

  

https://www.youtube.com/watch?v=nFflxLNX4E0
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Rekordowe oszczędności Polaków 
 

Jak wynika z raportu NBP oszczędności Polaków w ostatnim czasie przekroczyły 

1 bilion PLN. Dla porównania jest to tyle samo co łączna kapitalizacja wszystkich 

spółek notowanych na GPW. Minister Finansów widząc środki trzymane w bankach 

zachęcał Polaków, aby wyciągnęli gotówkę „spod materaca” i zaczęli ją wyda-

wać. Tylko jak zwiększyć konsumpcję, kiedy non stop utrzymywane są obostrzenia 

mimo, że nie ma ku temu wyraźnych powodów? 

Większość Polaków, zwłaszcza ludzi starszych, którzy trzymają swoje oszczędności w 

bankach jest dziś systematycznie okradana. Niewidzialnym złodziejem jest inflacja, 

która pożera zgromadzony kapitał w zastraszającym tempie. Nie mówimy tu o ofi-

cjalnym wskaźniku CPI, tylko o realnym wzroście cen. Nie pozostaje więc nic innego 

niż zainwestować zgromadzone środki, dlatego uważamy, że coraz większym zain-

teresowaniem będą cieszyć się metale szlachetne, akcje i nieruchomości. Politycy 

zamiast zachęcać do wycofywania pieniędzy z banków, mogliby po prostu zwięk-

szyć stopy procentowe. W tym miejscu warto przypomnieć, że 20 lat temu gigan-

tyczne oszczędności posiadali Japończycy. Jednak obniżenie stóp procentowych 

do zera doprowadziło do zniszczenia ich siły nabywczej. Co gorsza dług Japonii w 

ciągu ostatnich dwóch dekad w relacji do PKB wzrósł ze 100% do około 240%. Tak 

się właśnie kończy polityka zerowych stóp procentowych. 

  

Czy doczekamy się końca obostrzeń? 
 

W ubiegłym tygodniu wszyscy czekaliśmy na poluzowanie restrykcji, które nasz rząd 

wprowadził  w grudniu w celu zapobiegnięcia „rozprzestrzenienia” się koronawirusa. 

Na przekór obywatelom, a zwłaszcza przedsiębiorcom lockdown został przedłużony 

do połowy lutego. Restauracje, kina, hotele i inne tego typu biznesy generują 

ogromne straty. Jak mogliśmy zauważyć w ostatnich tygodniach, wielu przedsiębior-

ców zdecydowało się na otwierane swoich lokali mimo panujących obostrzeń. Jak 

się okazało władza wobec złamania „prawa” jest bezradna – sądy uchylają kary z 

sanepidu. 

Na poniższej grafice możecie zobaczyć jak wygląda instrukcja sanepidu doty-

czącą kontrolowania otwieranych lokali. Asburd. 
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Źródło: Radio Zet 

W dodatku poniżej przytoczyliśmy Tweeta o historii pewnej pani z sanepidu, która 

czuła się bezkarnie wystawiając grube mandaty, lecz bardzo szybko się i źle się to 

dla niej skończyło. 
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Źródło: Twitter.com 

Zatem jeśli macie wśród najbliższych kogoś, kto doświadczył tego typu sytuacji. To 

koniecznie zachęćcie go do podjęcia podobnych działań wobec takich pracow-

ników sanepidu, którzy bezprawnie wystawiają ogromne mandaty. Pamiętajcie – 

urzędnicy nie są bezkarni! 

Tym wszystkim nasz rząd właśnie potwierdził, że póki społeczeństwo nie weźmie 

spraw w swoje ręce, to bezsensowne obostrzenia wraz z nielegalnymi działaniami 

urzędników mogą trwać znacznie dłużej niż sądzimy. Dlatego zachęcamy wszyst-

kich do podpisu pod projektem ustawy #OtwieraMY, która ma przywrócić do życia 

zamknięte obiekty. 

https://otwieramygospodarke.pl/
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Independent Trader Team 
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Strzeżcie się oszustów! 
 

Drodzy Czytelnicy, 

w związku ze wzrostem naszej popularności zauważyliśmy, że w ostatnim czasie co-

raz więcej osób, próbuje wykorzystać nasz wizerunek, po to by zwiększać własne 

zasięgi. O ile nie mamy nic przeciwko konstruktywnej krytyce, która daje otwarte 

pole do dyskusji, to bezczelne podszywanie się pod naszą firmę jest niezgodne z 

prawem i nie do przyjęcia. Ostatnio zauważyliśmy nowo powstałe profile na Face-

booku, czy Instagramie, które ewidentnie nawiązują do naszego wizerunku (logo, 

nazwa), mimo, że nie mają z nami nic wspólnego. Pamiętajcie zatem, aby przed 

nawiązaniem z Nami kontaktu, upewnić się, że nie macie do czynienia z oszustem, 

który się pod nas podszywa. 

Poniżej przykłady takiego działania: 
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PS. Mamy do Was ogromną prośbę, jeśli tylko zauważycie tego typu profile na róż-

nych platformach społecznościowych, zgłaszajcie je do usunięcia. Na Facebooku 

można to zrobić w następujący sposób: 
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Na Instagramie: 

 

W obu przypadkach należy wybrać powód zgłoszenia - podszywanie się pod inny 

podmiot. Dziękujemy. 

Independent Trader Team 
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Metale szlachetne i kryptowaluty w 2021 roku – wywiady 

Tradera21 i Kamila Jarzombka 
 

Drodzy Czytelnicy, 

dziś zamiast artykułu mam dla Was dwa wywiady: 

Pierwszego udzieliłem portalowi Comparic. Omówiłem w nim bieżącą sytuację na 

rynku metali szlachetnych oraz surowców. Większości z Was są to kwestie bardzo 

dobrze znane, ale tym co może wnieść wartość dodaną jest kwestia zarządzania 

pozycją czyli zmian w portfelu na poszczególnych aktywach po silnych wzrostach 

lub spadkach.  

Drugi wywiad, który moim zdaniem powinniście obejrzeć dotyczy kryptowalut. Woj-

tek Siryk z kanału Nam Zależy przepytał Kamila Jarzombka - jednego z lepszych spe-

cjalistów rynku krypto w Polsce i jednocześnie członka ITT. Dzięki Kamilowi kupowa-

łem ETH na początku 2019 roku po 150/250 USD podobnie jak Polkę (pDOT) w okresie 

wrzesień - grudzień 2020 roku w cenach 4,1 - 5,3 USD. Także dzięki niemu nabyłem 

Atom 4-go lutego po ok. 9 USD za co jestem mu mega wdzięczny. Wiem, że na rynku 

krypto jest obecnie szaleństwo ale miło mi, że na tym dziwnym rynku jest ktoś kto 

potrafi chłodnym okiem spojrzeć na rozgrzany rynek zwłaszcza od strony twardych 

fundamentów.  

Nagrania znajdziecie poniżej. Miłego oglądania. 

https://youtu.be/f6pffn5LxkM 

 

https://youtu.be/UaQ0YdvdNSA 

 

 

Trader21 

 

  

https://youtu.be/f6pffn5LxkM
https://youtu.be/UaQ0YdvdNSA
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Obligacje indeksowane inflacją. Czy ochronią nas przed do-

drukiem? 
 

„Inflacja znowu w górę”, „Mamy najwyższą inflację w UE”, „Złoty traci na wartości” 

- tego typu nagłówki już od dłuższego czasu pojawiają się na polskich portalach 

finansowych. Co w takim razie zrobić z oszczędnościami? Zainwestować w akcje lub 

metale? Skarb Państwa proponuje nam inwestycje w specjalne obligacje indekso-

wane inflacją. W skrócie: jeśli inflacja rośnie, to otrzymamy odpowiednie wyższe od-

setki. Czy takie rozwiązanie faktycznie ochroni nasze oszczędności? Postanowiliśmy 

to sprawdzić. 

  

Problem inflacji w Polsce 
 

Zacząć należy od tego, że w przypadku Polski temat inflacji jest wyjątkowo istotny. 

To właśnie nasz kraj od wielu miesięcy jest unijnym liderem pod względem inflacji. W 

przypadku większości państw UE oficjalne wskaźniki CPI oscylują w okolicach zera. 

Tymczasem Polska regularnie notuje inflację na poziomie 3-4%. Ostatni dowód to 

dane z grudnia, kiedy to wskaźnik wyniósł dokładnie 3,4%. 

 

Jak widać, po raz kolejny nie mieliśmy sobie równych. Pamiętajcie, że cały czas mó-

wimy o oficjalnej inflacji. Ta realna jest wyższa. Odczuwają to zwłaszcza biedniejsze 

gospodarstwa domowe, których budżety są mocno powiązane z cenami żywności. 

Ta z kolei mocno drożeje. 

Problemem jest nie tylko wysoka inflacja, ale też fakt, że coraz trudniej się przed nią 

ukryć. W normalnych okolicznościach bank centralny powinien podnieść stopy pro-

centowe, dzięki czemu lokaty oferowałyby nam 3-4%. Oszczędzający mogliby wów-

czas spokojnie trzymać środki na kontach. Niestety, Rada Polityki Pieniężnej poszła 

w odwrotnym kierunku i obniżyła stopy procentowe do zera. Pretekst? Oczywiście 

covid i trudne otoczenie dla gospodarki. 
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W takiej sytuacji realne stopy procentowe (czyli stopy procentowe minus inflacja) 

wynoszą -3,4%. Tyle tracimy trzymając środki na koncie - przynajmniej oficjalnie. Jeśli 

ktoś myśli, że cały świat ma ten sam problem to jest w błędzie. Kiedy analitycy Blo-

omberga sprawdzili jak wyglądają poszczególne państwa pod względem realnych 

stóp procentowych okazało się, że Polska jest na ostatnim miejscu. Nie w samej UE, 

ale na całym świecie. 

Jeśli ktoś uważa, że jest to chwilowy problem, to warto jeszcze przypomnieć wypo-

wiedź prezesa NBP Adama Glapińskiego, który w styczniu powiedział, że „dopusz-

cza obniżenie stóp procentowych poniżej zera”. 

Naszym zdaniem wszystkie te informacje jasno pokazują, że na koncie bankowym 

warto trzymać tylko te środki, których możemy potrzebować na przestrzeni kolejnych 

miesięcy. Pozostałą część oszczędności warto podzielić pomiędzy różne grupy ak-

tywów. 

  

Obligacje indeksowane inflacją - jak to działa? 
 

Generalnie w otoczeniu rosnącej inflacji zainteresowanie obligacjami spada. Po-

wód jest jasny. Skoro rynek oferuje nam obligacje np. 10-letnie ze stałymi odsetkami 

rzędu 2%, a inflacja nagle rośnie do 4% i ma rosnąć dalej, to trudno by taka inwesty-

cja wydawała się ciekawa. Między innymi z tego powodu Skarb Państwa oferuje 

obligacje indeksowane inflacją. Jak one działają? 

Założenie jest proste. Po pierwszym roku otrzymujemy określone odsetki. Na potrzeby 

przykładu przyjmijmy, że wynoszą one 1,5%. Z kolei po każdym kolejnym roku odsetki 

wynoszą tyle, co stała marża (przyjmijmy 1%) plus inflacja CPI. 

Załóżmy, że chodzi o obligacje 4 letnie. W pierwszym roku inflacja wyniosła 3%. W 

drugim 4%, w trzecim 5%, a w ostatnim 6%. Jakie odsetki otrzymamy? 

Po pierwszym roku otrzymamy ustalone 1,5%. W kolejnych latach będziemy otrzymy-

wać zawsze 1% więcej niż oficjalna inflacja, czyli odpowiednio: 5%, 6% i 7%. 

Wydaje się więc, że tracimy tylko w pierwszym roku, ale już w kolejnych latach 

wszystko wygląda korzystnie. 

Problem w tym, że należy uwzględnić jeszcze 2 kwestie: 

- niektóre obligacje wypłacają nam odsetki co rok, a niektóre zakładają kumulowa-

nie kapitału - wówczas całe odsetki zostają wypłacone za jednym razem na końcu, 

- w każdym z tych przypadków należy uwzględnić podatek Belki, czyli 19% od wy-

płaconych odsetek. 

Co nam to mówi? Że diabeł tkwi w szczegółach. Należy zajrzeć do oferty Skarbu 

Państwa i przeanalizować konkretne przykłady. 
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Oto grafika z dostępnymi obligacjami: 

 

Na samej górze widzimy obligacje krótkoterminowe, które nie są indeksowane o in-

flacje. Zostają nam zatem 4, 6, 10 i 12- letnie obligacje. W przypadku 6-letnich i 12-

letnich mowa o obligacjach „rodzinnych”, czyli takich w które możemy zainwesto-

wać środki z 500+ (o ile ktoś je dostaje). 

Koniec końców zostają nam zatem 4-letnie i 10-letnie obligacje indeksowane infla-

cją. 

Przyjrzyjmy się szczegółom. Na początek obligacje 4-letnie. 
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Jak wynika z opisu, po pierwszym roku otrzymamy 1,3%. W kolejnych latach odsetki 

będą wynosić: 0,75% powyżej inflacji CPI. Zauważcie, że odsetki są każdorazowo 

wypłacane na nasze konto, a zatem jest pobierany podatek Belki. 

Czy ta oferta jest korzystna? Zróbmy małą symulację polegająca na zakupie 4-let-

nich obligacji za kwotę 100 tys. złotych. Załóżmy, że w pierwszym roku inflacja będzie 

wynosić tyle, co na koniec 2020 czyli 3,4%. W kolejnych latach inflacja będzie stop-

niowo rosła a wskaźnik CPI uczciwie to odzwierciedli (ryzykowne założenie). 

 

Jak widać, nasza realna strata po 4 latach wyniesie niemal 1800 złotych, czyli w 

ujęciu procentowym -1,8%. Głównym powodem tak słabego wyniku jest fakt, że po 

każdym roku nasze odsetki oberwą podatkiem Belki. 

Tego problemu nie będzie w przypadku obligacji 10-letnich, gdzie następuje kumu-

lowanie odsetek i są one nam wypłacane za jednym razem po dekadzie. 
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Jak widać, tym razem po pierwszym roku otrzymamy odsetki rzędu 1,7%, natomiast 

w kolejnych latach będzie to 1% powyżej inflacji CPI. Czy w takim przypadku mo-

żemy liczyć na realny zysk? Przeanalizujmy dwa scenariusze. Pierwszy z nich zakłada, 

że inflacja przez jakiś czas będzie rosła, a następnie spadnie w okolice 2%. 

 

W tym przypadku kumulowanie odsetek sprawiło, że po 10 latach ich wartość wy-

niosła 73 225 zł. Od tej kwoty należy odjąć podatek Belki. Zostaje nam zatem 59 312 

zł. Niestety, w tym samym czasie strata na skutek inflacji wyniosła 59 643 zł. A to 

oznacza, że realnie ponieśliśmy stratę rzędu 330 złotych. 

Na potrzeby artykułu wykonaliśmy jeszcze jedną symulację, która zakłada, że infla-

cja wymknie się bankom centralnym spod kontroli i wzrośnie do blisko 20%. Niektó-

rym może się to wydawać nierealne, a przecież z takim poziomem inflacji mieliśmy 

do czynienia chociażby 20 lat temu. 
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W tym przypadku nasza strata po uwzględnieniu inflacji wzrasta do 2379 zł. Gene-

ralnie w przypadku obligacji o których mowa, z zyskiem możemy mieć do czynienia 

jedynie kiedy inflacja pozostanie na umiarkowanych poziomach rzędu 2-3%. 

Jest też i taka możliwość, że będziemy mieć do czynienia z deflacją i wskaźnik CPI 

wyniesie np. -1,5%. Co w takiej sytuacji? Załóżmy, że mamy otrzymywać stałą marżę 

1% + CPI. Założenia obligacji indeksowanych inflacji są takie, że inwestor nigdy nie 

otrzyma mniej niż ten 1%. Nawet w przypadku deflacji. Brzmi nieźle, tylko zasta-

nówmy się nad okolicznościami. Okresy deflacyjne mają miejsce w chwilach dra-

stycznego spadku popytu w gospodarce (np. Kryzysów gospodarczych). W takich 

momentach złoty zawsze traci względem głównych walut. A zatem to, co poten-

cjalnie zyskamy na obligacjach, stracimy w związku ze spadkiem siły waluty. 

W tym miejscu jeszcze jedna ważna uwaga. Być może komuś przyszło do głowy, że 

opłaca się kupić wspomniane obligacje, bo odsetki pozwolą wyjść +/- na zero, a 

ceny tych papierów wzrosną w skutek działań banków centralnych. To tak nie 

działa! Obligacjami indeksowanymi inflacją nie handluje się tak jak większością ob-

ligacji rządowych. W ich przypadku mamy tylko dwa wyjścia. Możemy trzymać je 

przez cały planowany okres albo odsprzedać wcześniej do Skarbu Państwa pono-

sząc przy tym karę 2% od kwoty zakupu. 

  

IKE, czyli brak podatku Belki 
 

Domyślamy się, że w przypadku powyższych symulacji, wiele osób zaprotestuje mó-

wiąc, że podatku Belki wcale nie trzeba płacić. Owszem, korzystając z Indywidual-

nych Kont Emerytalnych (IKE) nie zapłacimy podatku. Są jednak pewne wymogi i 

ograniczenia. 

Po pierwsze inwestycja w obligacje indeksowane inflacją w ramach IKE ma limit. 

Rocznie możemy wpłacić 3-krotność średniej krajowej, czyli ok. 15 tys złotych. 
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Po drugie, ominięcie podatku dotyczy tylko osób, które będą to środki trzymały na 

koncie emerytalnym aż do samej emerytury. W przypadku osób, które dziś mają 30 

lat, takie rozwiązanie nie ma najmniejszego sensu i bardzo ograniczy ich dalszy dys-

ponowanie kapitałem (IKE daje ograniczone możliwości inwestycyjne). 

 

Podsumowanie 
 

Wbrew swojej nazwie, obligacje indeksowane inflacją w większości przypadków nie 

chronią siły nabywczej naszych oszczędności. Wskazują na to przeprowadzone 

przez nas symulacje. Warto pamiętać, że nasze obliczenia uwzględniają: inflacje, 

odsetki i podatek Belki. Nie uwzględniają natomiast tego, co będzie działo się z wa-

lutą. Tymczasem NBP w ostatnich miesiącach kilkukrotnie specjalnie osłabiał zło-

tego i niewykluczone, że w przyszłości będzie podobnie. 

Obligacje indeksowane inflacją mogą mieć sens co najwyżej w przypadku tych 

osób, które są w stanie uniknąć podatku Belki. Mówimy więc o osobach po „pięć-

dziesiątce”, które na koncie IKE zakupią obligacje 10-letnie, a po tym okresie wy-

płacą skumulowane odsetki bez konieczności płacenia podatku. Z drugiej strony 

nawet w tym przypadku nie można być pewnym sukcesu. Jeśli Polska pójdzie śla-

dem USA i „koszyk inflacji” będzie stale zmieniany pod dyktando rządzących, to in-

flacja CPI będzie miała coraz mniej wspólnego z prawdziwą inflacją. 

Jeśli ktoś naprawdę chce ochronić się przed inflacją, to nie powinien pokładać na-

dziei w papierkach emitowanych przez rząd. Takie rozwiązanie regularnie zawodzi. 

Lepszym sposobem jest wybranie ochrony, która działa od tysięcy lat. Mówimy tutaj 

o złocie, które ostatnio wyraźnie potaniało i ponownie jest w ciekawej cenie. Na 

zakończenie dodajemy wykres, który pokazuje jak poszczególne aktywa radzą so-

bie w zależności od tego czy inflacja spada, jest stabilna czy też rośnie. 
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Jak widać, w otoczeniu rosnącej inflacji, metale szlachetne zyskują ok. 24% rocznie. 

Dodajmy, że w 2020 roku, złoto w ujęciu dolarowym podrożało o 24,6%, natomiast 

srebro o 50%. 

  

Independent Trader Team 
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Opinie Czytelników 
 

Poniżej przedstawiamy opinie naszych czytelników. Są bardzo różnorodne, a wiele z 

nich zdecydowanie zasługuje na wyróżnienie. 

 

 

Czy surowce rolne będą drożeć? 
 

Autor: BartArt 
 

Jak widać, surowce rolne zaczynają walczyć o podium. I właśnie to one zaraz wy-

biją, z prostej przyczyny: w czasie lockdownu duża ilość jedzenia transferowana była 

głównie do banków żywności (sklepy pozamykane, gastro leży, rolnictwo "zaorane", 

co było w magazynach to właśnie zostało rozdystrybuowane). W momencie luzo-

wań zaczął się cykl odwrotny, jedzonka w bankach "Ż" zaraz nie będzie (o ile już nie 

ma) i cała masa ruszy na zakupy (o ile już nie ruszyła). To spowoduje gwałtowny 

wzrost cen, towary pierwszej potrzeby są bardzo istotne. Co w takim razie z giełdą? 

To już zdążyliśmy zauważyć że jest pompowana praktycznie w szerokim spectrum 

instrumentów, no i oczywiście degeneraci z WSB dokładają do pieca. Plus tego 

wszystkiego będzie taki, że jeśli beneficjenci czeków zorientują się (a już co niektórzy 

się zorientowali) że oszczędności im dosłownie wysychają, pójdą na parkiet? Nie 

wszyscy, lecz część ludzi skieruje się w metale (których zaczyna brakować). Zostaną 

jeszcze surowce (tu widzę mocny trend wzrostowy, np. miedzi, stal, aluminium, nikle, 

mosiądze i podobne). Jeśli krypto teraz zjedzie, to można zapomnieć o kolejnych 

wybiciach. Powtórka zeszłego teatrzyku spowoduje mocniejszą niechęć do krypto 

z tych czeków. Jak widać usilnie trzymają trend aby więcej "inwestorów" weszło. Leki, 

to również wybije. Nie zapominajmy o wielu innych rzeczach ale raczej ludzie nie 

będą myśleć do duperelach a skupią się na podstawowych produktach i (co jest 

ważne) na wartości pieniądza (nie waluty). To tak w skrócie. 

 

Powyższe jest katalizatorem inflacji. O dochodzie gwarantowanym na ten czas się 

nie wypowiadam. 

 

 

O analizie rynku 
 

Autor: agenzia 

 

Wielokrotnie przekonałem się, że prawie nic nie działa na giełdzie, że to czysta spe-

kulacja. Wszystko jest po to, aby ludzie weszli z kasą myśląc, że tym razem to już na 

pewno wygrają - i tracą wszystko. Dlatego nie wierzę ani w ratio, ani w jakiekolwiek 

powiązania i korelacje. Zrobiłem test - moja 12-letnia córka ma większą trafność na 

giełdzie niż niektóre wskaźniki. Wystarczyło, że zaprezentowałem jej odpowiednio 

wykres ceny i poprosiłem, aby nie panikowała i nie zamykała pozycji w razie obsu-

nięcia kapitału. Oczywiście, była na plusie. 
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Scenariusz o potencjalnej przyszłości w gospodarce? 
 

Autor: Dante 

 

Z perspektywy Kowalskiego widzę to tak: 

 

Bedzie jeszcze jedna obniżka zgodnie z tym co mówi Glapiński. Ci co mogą, a jesz-

cze się nie załadowali w hipotekę dojdą do gry - bo przecież stopy mogą tylko spa-

dać. Za 2-3 lata WIBOR zacznie eksplodować - dopiero wtedy zobaczymy „praw-

dziwie” inflacyjne otoczenie. 

 

W podobnym czasie krachem deflacyjnym (następstwem czego będzie kolejna ob-

niżka stóp) chwilowo polecą metale szlachetne - Ci, którzy bez pojęcia załadowali 

się w złoto i nie maja pojęcia jak to działa - wyprzedadzą się – „bo złoto to jednak 

słabo - raz urosło, a teraz to tylko spada”. Bedzie panowało przekonanie, że w XXI 

wieku gotówka to jednak gotówka (chwilowo!). 

 

Zgodne to z wielkim resetem - ten proces nie odbędzie się w 2021, ani w 2022 - to 

dopiero przygotowania pod ten event. Jak niby ten wielki reset miałby się odbyć 

inaczej? Za dużo osób z klasy niższo-średniej w tej chwili się zabezpiecza i pcha go-

tówkę w metale szlachetne czy nieruchomości, Ci odważniejsi akcje, Ci bardziej sza-

leni w krypto. 

 

Nikt nikomu nie zabierze cyferek na kontach (może trochę w stylu cypryjskim na ja-

kimś etapie, ale też nie wszystko - papiery wartościowe zostaną, może pójdą podatki 

kapitałowe w górę), ludzie sami sobie je zabiorą swoja głupotą... I to jest właśnie w 

tym wszystkim najgorsze. 
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