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W dzisiejszym wydaniu:

1 Independent Trader News - maqj / czerwiec 2016 - cz. 2. Str. 2-7

Ekspansja  Chin  na arenie miedzynarodowej nabiera tempa. Wsrdd
najwazniejszych informacji nie zabrakto rowniez wiadomosci zwigzanych z

metalami szZlachetnymi.

2 Bezwarunkowy dochéd gwarantowany. Str. 8-16

Obywatele Szwajcarii odrzucili pomyst wprowadzenia bezwarunkowego
dochodu, wyptacanego dla kazdego obywatela. Poniewaz ta teoria ma wielu
zwolennikdw oraz przeciwnikdw, postanowitem przyjrze¢ sie jej wadom i

zaletom.

3 Japonia idzie sladem Zimbabwe. Str. 17-20

Najwiekszy z bankdw zajmujgcy sie posrednictwem w sprzedazy japonskich
obligaciji zrezygnowat z tego statusu. Czy masowy dodruk waluty doprowadzi do
upadku Kraju Kwitngcej Wisni?

4 Brexit wywotluje finansowe trzesienie ziemi. Str. 21-24

Brytyjczycy zagtosowadali za wyjsciem z UE. Spowodowato to mate finansowe
trzesienie ziemi. Czy jest to poczqgtek konca Unii Europejskiej2
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Independent Trader News — maj / czerwiec 2016 - cz. 2.

W ciggu ostatnich dwdch miesiecy wydarzyto sie tak wiele waznych wydarzen, ze
postanowitem  podzielic artykut na dwie czesci. Ponizszy wpis  jest
kontynuacjg podsumowania najwazniejszych informaciji z maja i czerwca 2016 roku.

Chiny zdominowaty swiatowy handel.

Walka o partnerow handlowych i rynki zbytu, pomiedzy USA i Chinami, jest obecnie
najwazniejszym polem bitwy na Swiecie. Jak duza jest przewaga Chin, przedstawia
ponizsza mapa. Mozemy sie z niej dowiedzieC, ktére mocarstwo dominuje nad
przeciwnikiem, jesli chodzi o obszar wymiany handlowej w danym kraju. Za duzy
sukces Chin mozna uznac przejecie catej Oceanii, wiekszosci Afryki i Ameryki
Potudniowej. Taki wynik daje Pekinowi ponad dwukrotng przewage nad rywalem.

Countries for which China is the largest trade partner
124

Countries for which America is the largest trade partner

56

Irédto: businessinsider.sg

USA walczg, jok mogg, o utrzymanie wptywdw w Europie, a w wyjeciu jej z projektu
jedwabnego szlaku dopomdc ma TTIP. Pomimo wielu kontrowersyjnych zapisow w
umowie handlowej, miedzy Stanami Zjednoczonymi i Europq, prace nad nig
nabierajg tempa. Pod wptywem amerykanskiego nacisku, negocjacje -
nadzorowane przez Komisje Europejskg — sg kontynuowane (pomimo uchwaty
Parlamentu Europejskiego o ich wstrzymaniu). Chiny nie pozostajg bierne w walce
o Europe, o czym $wiadczy uczestnictwo, praktycznie catego Zachodu, w banku
AlIB (z funduszu ktérego finansowane jest przedsiewziecie ,Jedwabny pas,
jedwabny szlak™).
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Cztonkostwo w AlIB przedstawia ponizsza mapa — kraje zaznaczone na czerwono,
to te, ktore wptacity srodki by mie¢ udziat w jego zatozycielskim kapitale (tgczna
wartos¢ kapitatu to 100 mid USD).

Irédto: paiz.gov.pl

Aby pokrzyzowac plany Pekinu, Waszyngton stara sie wzmocni¢ swojg pozycje w
Europie Srodkowej. Ma ona stanowié zapore dla chihskiej ekspansji ekonomicznej
na Zachod. Trzon inicjatywy stanowi koncepcja Miedzymorza, z kluczowq pozycjg
Polski w projekcie. Alternatywq dla gtdwnej drogi szlaku miataby by¢ Grecja. Z tego
powodu Chiny zwiekszajg swoja aktywno$é w regionie Morza Srédziemnego. W
pozyskaniu Grecji i uwolnieniu jej spod niemieckiej (a wiec posrednio
i amerykanskiej) kurateli, sprzyja problemowa kwestia pietrzgcego sie dtugu, z
ktorym rzgd w Atenach zupetnie sobie nie radzi. Prawdopodobnie diatego MFW, w
ostatnim roku, silnie lobbuje za odpisem niesptacalnego greckiego zadtuzenia.

Chiny przymierzajqg sie do przejecia zasobow Wenezueli i Brazylii.

Chiny starajg sie pogtebic¢ stosunki — dyplomatyczne i gospodarcze — z wtadzami
Wenezueli i Brazylii. Powdd jest prosty. Choc¢ korupcja i socjalistyczne rzgdy ww.
krajow zdestabilizowaty oba panstwa, nadal majg one wiele do zaoferowania. O
ile w Brazylii rozpad jest jeszcze w poczgtkowym stadium (a kryzys widac¢ gtdéwnie w
Srodowisku politycznym), o tyle Wenezuela jest o krok od totalnej zapasci.
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Gdy nowy rzgd obejmie wtadze i rozpocznie reformy strukturalne (ktére sqg
konieczne, ze wzgledu na fatalng sytuacje gospodarczg), wartosciowe fabryki i
zasoby bedq juz gotowe do prywatyzacji. Aby wyzywic ludnosc i przebrngc przez
najtrudniejszy poczgtkowy etap odbudowy kraju, wtadze bedqg potrzebowaty
kapitatu na import niezbednych towardw. Chinski rzgd czeka wtasnie na ten
moment.

Celem maqjg stac sie przede wszystkim: stodka woda z dorzeczy Amazonki, tereny
leSne oraz bogate zasoby kopalin. Chiny, z kazdym rokiem coraz mocniej,
pustynniejqg, a dostepne zasoby wody pitnej sg, w wiekszosci, silnie skazone. Aby kraj
mogt sie rozwijac i zapewnic¢ obywatelom (w liczbie 1,36 mid) odpowiednie ilosci
wody potrzebnej do picia i produkcji, musi jg pozyskac z innego, bogatego zrodta.
Najlepiej sprawdzi sie w tej roli Amazonia, a kryzys gospodarczy — dewastujgcy kraje
dorzecza najwiekszej rzeki swiata — przysparza Chinom dodatkowych mozliwosci
zrealizowania swego celu. Zaden kryzys przeciez nie moze zostaé zmarnowany.

Skarbce Londynu swiecq pustkami.

Niezalezni eksperci, zajmujgcy sie rynkiem metali szZiachetnych, od wielu lat twierdzqg,
ze wiecej ztota wyptywa z Wielkiej Brytanii, niz do niej przyptywa. Na wyspie nie ma
kopalni ztota, a jedyne miejsce z ktdérego moze ono pochodzi¢, to zdeponowane w
Londynie rezerwy panstw z catego $wiata. Mato tego, wg danych uzyskanych m.in.
przez Koosa Jansena, sprzedaz kruszcu przekracza zbiorcze saldo rachunkow
klientow LBMA. Sprzedaje sie zatem ztoto bez oficjalnego potwierdzenia operacji w
bilansach rezerw panstw je deponujgcych.

Na Swiecie brakuje ztota, ktdre bytoby dostepne do sprzedazy. Popyt, dwukrotnie,
przekracza podaz, poniewaz dostepne do tej pory zapasy kruszcu sqg juz w rekach
Chin. Nic wiec dziwnego, ze Chinski bank ICBC przymierza sie do kupna jednego z
najwiekszych skarbcdw w Europie - z siedzibg w Londynie — i wchodzgcym w sktad
gietdy metali szlachetnych LBMA. Jego pojemnosc siega 2000 ton. Wg réznych
doniesien, Barclays konczy swoj udziat w handlu metalami szZlachetnymi, po tym jak
Deutsche Bank przyznat sie do manipulacji nimi i zgodzit sie udostepnic dowody
pogrgzajgce m.in. wtasnie brytyjski bank Barclays.

LBMA, ,trudnisie” nie tylko wymiang metalem fizycznym, oprécz tego, jest to rdwniez
gietda zajmujgca sie odgdornym ustalaniem cen ztota i srebra, przez tzw. fixing.
Proces ten polega na telekonferencji (2 razy w ciggu dnia) pomiedzy kilkoma
przedstawicielami najwiekszych bankdw na Swiecie, w czasie ktoérej, arbitralnie,
ustalajg oni cene ztota. Fixing cen srebra przeszedt ostatnio proces odswiezenia, a
»haprawa” odbyta sie automatycznie. Wigze sie to z (potwierdzonymi przez grupe
GATA) manipulacjami cen metali szZlachetnych, a sam proces odbywa sie za
posrednictwem kontraktow future. Jak duza liczba konfraktéw na ztoto -
rozliczanych wytgcznie w dolarach — jest kazdego roku przekazywana z rgk do ragk,
widac na ponizszej infografice.
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Annual trading Annual trading  Annual global
volume London: volume COMEX gold mining:
1,355,400 tonnes 130,000 tonnes 3,200 lonnes

Zrédto: visualcapitalist.com

Chiny agresywnie wchodzqg na rynek srebra.

Obecnie najwiekszym posiadaczem fizycznych rezerw srebra, wynoszgcych 70 min
uncji, jest JPMorgan. Ma on jednak silnego rywala. Gietda metali szlachetnych w
Szanghaju, zaledwie w ciggu jednego roku, sciggneta do siebie ponad 47 min uncji

srebra. Amerykanom — podobna sztuka — udata sie po prawie 4 latach.
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JPMorgan, to bank ktéry odpowiada za rozliczenie kontraktdw terminowych na
Comexie w metalu, jedli zajdzie taka potrzeba. Duza pozycja w srebrze jest
uzasadniona nie tylko statusem JPMorgana, ale i wydarzeniami, ktére miaty miejsce
na poczgtku lat 80-tych. Bracia Hunt wykupili zapasy fizycznego srebra i
doprowadzili tym samym, do siinych wzrostéw jego ceny.
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+Szpilka Huntow” byta mozliwa, poniewaz rynek srebra byt i jest bardzo ptytki.
Wartos$¢ srebra wydobywanego w ciggu roku nie przekracza 16 mid USD. Zapasy
praktycznie nie istniejg. Jest to suma, ktorg mogtby wytozy¢ niejeden fundusz
inwestycyjny ,,od reki”. Aby zatem, w razie probleméw, moc pokryE kontfrakty
terminowe opiewajgce na srebro, JPMorgan zgromadzit duze zapasy metalu. W tym
kontekscie zastanawiajgca jest, tak szybka, akumulacja srebra przez Chinczykdw.
Przyczyny takiego posuniecia mogqg byc¢ rézne. Moim zdaniem, jest to sposdb na
pozbycie sie nadmiaru rezerw dolarowych. Podobnie, chociaz moze nie tak
agresywnie, gromadzone sg inne surowce, jak np. ruda zelaza czy ropa.

Jesdli jednak oficjele z SGE nie zwolnig tempa zakupdw, mogqg doprowadzi¢c do
kolejnej ,,szpilki” na notowaniach srebra. Sgdze dodatkowo, ze bardziej — niz na
skokowej rewaluacji ceny - zalezy im na zgromadzeniu odpowiednich rezerw pod
przyszte przejecie dominacjiw handlu metalami szlachetnymi (w ktérych dzisiaj prym
wiedzie LBMA i Comex).

Druckenmiller kupuje ztoto.

Druckenmiller, podczas konferencji w Nowym Jorku, powiedziat, ze hossa na
rynkach akcji dobiega konca, a najwiekszg pozycje w jego portfelu inwestycyjnym
stanowi obecnie ztoto. Warto potraktowac stowa tego pana na serio, poniewaz jest
to nie byle kto. Druckenmiller byt wspotpracownikiem Sorosa, dla ktérego prowadzit
Quantum Fund. To wtasénie on wpadt na pomyst, aby shortowac funta w 1992 roku.
Zostat okreslony przez Jima Rogersa jako ,najlepsza maszyna do robienia
pieniedzy”. Bynajmniej nie sqg to stowa rzucane na wiatr. Druckenmiller, przez okres
25 lat kariery (w czasie ktorej nie zamknagt ani jednego roku ze stratq) pomnozyt,
zarzqdzany przez siebie kapitat, dwudziestokrotnie (co przektada sie na usrednione
zwroty rzedu 24% rocznie). Niejednokrotnie udowodnit co potrafi, a dzisiaj dziata
wytgcznie na wtasny rachunek. Dzieki temu mozna uznac¢ jego rekomendacije za
niezalezne i wiarygodne.
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W  kierunku metali szlachetnych sktania sie rowniez dawny pracodawca
Druckenmillera, George Soros. Wg oficjalnych informaciji, nie kupuje on kruszcu
osobiscie, ale krgzg pogtoski, ze robi to przez wyspecjalizowane trusty. Ponadto,
kupit T min jednostek funduszu ETF SPDR Gold Trust i akcje Barrick Gold Corp za 264
min USD. Soros, oprécz tego, shortuje rynki akciji i jest negatywnie nastawiony nie
tylko do sytuacji gospodarczej w USA, ale i w Chinach.

Donald Trump twierdzi, ze Brexit jest dobrym rozwigzaniem dla Wielkiej Brytanii.

Kandydat na prezydenta Standw Zjednoczonych popart inicjatywe wyjscia Wielkiej
Brytanii z Unii Europejskiej. Gtosowanie w referendum nad zakonhczeniem
cztonkostwa odbedzie sie za 2 tygodnie. Kurs funta brytyjskiego zanotowat znaczne
spadki od czasu ogtoszenia inicjatywy, co sugeruje niepewnosc inwestorow
oczekujgcych wyniku przysztego gtosowania.

Czy jednak wyjscie Wielkiej Brytanii ze struktur UE jest czyms$ ztym?2 W obliczu kryzysow
targajgcych Europqg, nawatu zbednych regulacji i miliondw emigrantow
zalewajgcych kontynent, rozsgdnym wydaje sie opuszczenie tongcego okretu. Tym
bardziej, ze Unia Europejska w ostatnim czasie coraz bardziej przypomina niemiecki
protektorat. Stowa Trumpa stojg w opozycji do ostatnich wypowiedzi Obamy, ktére,
przez niektorych, zostaty odczytane jako grozba utracenia uprzywilejowanej pozycii
w stosunkach amerykansko-brytyjskich. Chodzi m.in. o forsowany przez Komisje

Europejskg pakt TTIP.

Zespot Independent Trader
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Bezwarunkowy dochdéd gwarantowany.

W zeszty weekend Szwajcarzy zgodnie zagtosowali przeciwko wprowadzeniu
bezwarunkowego dochodu gwarantowanego. Inicjatorzy referendum optowali za
wprowadzeniem statego Swiadczenia wyptacanego kazdemu obywatelowi
niezaleznie od wieku, zatrudnienia czy wysokosci zarobkdw. Bezwarunkowy dochdod
miat docelowo zastgpic pozostate Swiadczenia takie jak renty, emerytury czy
roznego  rodzaju  zasitki, dzieki czemu ograniczono by  zatrudnienie
nieproduktywnych urzednikéw. Jednym z gtownych argumentow za zmianami
systemowymi  byta postepujgca robotyzacja, w efekcie czego docelowo
powinnismy rozdzieli¢ wynagrodzenie od pracy.

Gospodarka szwajcarska jest jedng z efektywniejszych w skali globalnej. Wiekszos¢
produkciji jest zautomatyzowana, natomiast produkty sg bardzo wysokiej jakosci, w
efekcie czego kraj ten utrzymuje wysokie nadwyzki w handlu zagranicznym od
ponad 37 lat. Wysoka produktywnosSC oraz relatywnie maty udziat rzgdu w
gospodarce bezposrednio przektada sie na bardzo wysokie wynagrodzenia
zarobwno w ujeciu nominalnym jak i w relacji do kosztow zycia. Bezrobocie
praktycznie nie istnieje.

Szwajcarzy jako jeden z nielicznych naroddw doskonale zdajg sobie sprawe, ze
prawdziwy wolny rynek (nie mylic z monopolami) oraz ograniczony udziat rzgdu
przektada sie na dobrobyt spoteczny, dzieki czemu kilka miesiecy temu opowiedziel
sie przeciwko wprowadzeniu ptacy minimalnej. W zeszty weekend zagtosowali takze
przeciwko wprowadzeniu bezwarunkowego dochodu gwarantowanego, do czego
w duzym stopniu przyczynita sie Swiadomosc, ze jezeli rzgd ma Ci cos dac, to w
pierwszej kolejnosci musi zabrac¢ z podatkdw przynajmniej pottora raza tyle.

Kwestia gwarantowanego dochodu bezwarunkowego ma na catym Swiecie tylu
zwolennikbw co przeciwnikow. Postanowitem wiec roztozy¢ problem na czynniki
pierwsze.

1. Automatyzacja pracy.

Gtownym argumentem za wprowadzeniem BDG byta postepujgca automatyzacja
pracy, a wiec proces zastepowania ludzi przez maszyny. Skoro tg samg prace
maszyna wykona kilkkanascie razy efektywniegj, to czemu ludzie majg w ogdle
pracowace W duzym uproszczeniu moze sie wydawad, ze maszyny zastqpiq ludzi,
ale nie mozemy zapominac, ze wraz z postepem technicznym zmienia sie struktura
zatrudnienia.

Dwiescie lat temu okoto 90% populacji pracowato w rolnictwie zajmujgc sie
wytgcznie wytwarzaniem zywnosci. Postep technologiczny sprawit, ze w z czasem
zaledwie 30% populacii byto w stanie wyprodukowac wystarczajgco zywnosci aby
nakarmi¢ 100% spoteczenstwa.
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Dzi§ w rolnictwie w krajach rozwinietych zatrudnionych jest niecate 3% populacii.
Czy pozostata czes¢ spoteczenstwa cierpi z powodu bezrobocia? Oczywiscie, ze
nie.

W XIX wielu ludnos¢, ktdra wczesniej zatrudniona byta w rolnictwie migrowata do
miast, gdzie podejmowata prace w fabrykach, a przemyst przejmowat coraz to
wiekszg role w gospodarce. Z czasem postep przetozyt sie na spadek roli przemystu
na rzecz ustug, ktdre dzis zdominowaty gospodarki krajdow rozwinietych.
Automatyzacja pracy oraz postep sprawity, ze powstajg nowe zawody czy cate
sektory wykorzystujgce ludzki potencjat. Jeszcze 20 lat temu mato kto styszat o
osobistych frenerach fithess czy jogi. Udziat procentowy furystyki w globalneg]
gospodarce dostownie eksplodowat, co zawdzieczamy chociazby drastycznym
obnizkom kosztow podrdzy. A podobno deflacja (spadek cen) hamuje nam wzrost
gospodarczy. =)

Owszem, automatyzacja zmnigjsza zapotrzebowanie na ludzkg prace, ale postep
technologiczny sprawia, ze powstajg coraz to nowe sektory, w efekcie czego
zmienia sie struktura zatrudnienia. Czy zatem powinnismy rozdawac srodki tylko
dlatego, ze automaty przejmujg czeS¢ naszych zadane W mojej ocenie nie, a
przynajmniej nie na masowq skale.

2. BDG - skqd wzig¢ na to srodki?

Inicjatorzy referendum zatozyli, ze bezwarunkowy dochdd pobudzi wydaftki
szczegolnie biedniejszej czesci spoteczenstwa, co z kolei zwiekszy tempo cyrkulacii
waluty i pozytywnie wptynie na wzrost gospodarczy. Poza tym uprosci sie system
oraz ograniczy bezproduktywne miejsca pracy, gdyz BDG zastgpi zasitki, renty czy
emerytury. Jest w tym sporo racji. Co wiecej, w spoteczenstwie Szwajcarskim, w
ktorym wiekszos¢ obywateli fraktuje prace nie joko zto konieczne, lecz jako
mozliwos¢ samorozwoju, jest raczej watpliwe, ze ludzie zaczeliby masowo
rezygnowac z pracy majqc alternatywe W postaci BDG.

Nie zmienia to jednak faktu, ze skgds nalezy wzigc srodki na wyptaty BDG. Dodruk
odpada, gdyz jest on ukrytg formg podatku inflacyjnego. Deficyt takze nie wchodzi
w gre, gdyz Szwajcarzy w konstytucji zabronili politykom uchwalania budzetu z
deficytem. Zostaje zatem zwiekszenie podatkdw. Podniesiemy podatek VAT?
Chyba nie, gdyz wyzsze ceny uderzg gtdwnie w najubozszych, ktdrzy wydajg
wiekszg czes$¢ swoich dochoddw na podstawowe potrzeby. Podniesiemy PIT2 Takze
odpada, gdyz bytoby to w sprzecznosci z ideqg bezwarunkowego dochodu. Zostaje
tylko podniesienie podatku CIT (od firm), gdyz to one potencjalnie zyskujg najwiecej
na automatyzacji produkcji. Teoretycznie tak, ale przy zbyt wysokim opodatkowaniu
cze$¢ przedsiebiorcow zacznie optymalizowad podatki, cze$¢ straci zapat do
pracy, a korporacje przeniosq sie do krajow bardziej przyjaznych. Tak to juz dziata.
Szkoda, ze politycy tego nie rozumiejqg.
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3. Spoteczne ,zalety” BDG.

a) Zmiana struktury zatrudnienia.

Inicjatorzy referendum w kampanii podniesli bardzo wazng kwestie, czyli
podniesienie poziomu zycia spotecznego. Wedtug ich teorii osoby z niskimi
kwalifikacjami, ktérych wynagrodzenie nie bedzie rdznito sie znaczgco od BDG,
zdecydujqg sie porzuci¢ prace oraz skupi€ sie na samorozwoju oraz podnoszeniu
kwallifikacji (co brzmi dos¢ utopijnie). Jednoczesnie zmniejszenie chetnych do pracy
przetozy sie na wyzsze wynagrodzenia. Rzeczywiscie do tego dojdzie, ale co dalej2

Efektem wyzszych ptac bedzie wzrost cen, spadek produktywnosci oraz
konkurencyjnosci w stosunku do produktdw importowanych, czego ostatecznym
efektem bedzie spadek zamdwienh oraz wzrost bezrobocia. Ostatecznie wrécimy do
puntu wyijscia z tq réznicq, ze panstwo odczuje spadek dochoddw podatkowych.

Efekt bedzie podobny jok w przypadku ptacy minimalnej, ktéra niestety, ale
przyczynia sie do wzrostu bezrobocia i mimo szczerych checi propagatorow
przektada sie na efekt odwrotny od zatozonego. W catej Europie tylko Szwajcarzy
zdajqg sobie z tego sprawe.

b) Eliminacja patologii.

Inicjatorzy referendum zatozyli, ze wiele osob, ktére obecnie zyje na krawedzi
ubdstwa ,,zmuszonych” jest do popetnienia przestepstw ze wzgledu na trudng
sytuacje finansowqg. BDG ma wyeliminowac patologie. Moim zdaniem bedzie
odwrotnie. Czes¢ spoteczenstwa zawsze byta i zawsze bedzie ,,patologiczna”. W
przypadku Szwajcarii, w ktdrej bezrobocie praktycznie nie istnieje (obecnie wynosi
3.3%), jezeli ktoS nie ma pracy to tylko dlatego, ze nie chce jej miec.

BDG sprawi niestety, ze czeS¢ spoteczenstwa porzuci prace. Osoby, ktére dzis
rozwijajq sie poprzez prace, zwyczajnie zaczng wegetowac, a co gorsza, w
niektérych przypadkach nadmiar wolnego czasu doprowadzi do pojawienia sie
zachowan patologicznych.

Dobrym przyktadem sg dzielnice pod Paryzem, w ktérych wiekszos¢ populacii zyje
wytgcznie z zasitkdw. Przestepczosc jest tam na rekordowych poziomach. Innym,
dobrze mi znanym przyktadem jest miasto oddalone 12 km od mojego, w ktdrym
70% mieszkanhcodw stanowiq emigranci z Maroka, zyjgcy gtdéwnie z zasitkdw.

Wysoko$¢ zasitkdw, szczegdlnie w przypadku licznej rodziny sprawia, ze nikt z nich
nie mysli o pracy, rozwoju czy o edukacji dzieci. Model rodziny zyjgcej z socjatu
przechodzi z pokolenia na pokolenie. Podobnych przyktaddw zresztg nie trzeba
szuka¢ daleko. W ostatnim czasie w polskich mediach az huczy nt. rodzicow
przepijajgcych zasitki otrzymywane w ramach programu 500 +.
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Zupetnie inacze] podchodzi sie do pieniedzy zarobionych, a inaczej do tych
otrzymanych od panstwa. Jezeli przez miesigc ciezko pracujemy na nasze
wynagrodzenie to szanujemy pienigdze. Zasitki natomiast wielu traktuje na zasadzie
»tatwo przyszto, tatwo poszto™.

4. Uzaleznienie od rzgdu i ,,Wielkiego Brata".

Propagatorzy BDG zapominajg o bardzo waznym fakcie. Uzaleznienie ludzi od BDG
sprawia, ze obywatel zdaje sie na taske i nietaske rzgdu. Spoteczenstwo
przyzwyczajone do statego dochodu jest w stanie szybciej podporzgdkowac sie
woli rzgdzgcych. Politycy sterowani przez grupy interesu zaproponujg eliminacje
gotéwki w zamian za ufrzymanie BGD i przeforsujg to, co innych warunkach by nie
przeszto. Nadrzedne ciato jak Komisja Europejska pod grozbq likwidacji BFG moze
nakaza¢ nam np. zakup toksycznych szczepionek jak w2008 roku.

To, co dzi§ wydaije sie by¢ niemozliwe, w przypadku spoteczenstwa uzaleznionego
od statego dochodu moze stac¢ sie jednym z rozwigzan. Przyzwyczajenie
spoteczenstwa do statego Swiadczenia spowoduje, ze pod grozbqg jego utraty
staniemy sie jeszcze bardzie] ulegli w stosunku do rzgdzgcych, co jest niezwykle
grozne.

Nigdy, ale to przenigdy nie mozemy zapominac, ze na kazde Swiadczenie, ktore
otfrzymujemy od rzgdu musimy sie w pierwszej kolejnosci sami ztozyC. Po drugie,
kazde Swiadczenie uzaleznia nas od skorumpowanych rzgddw, ostatecznie
sprowadzajgc nas do poziomu niewolnikdw nieswiadomych swojego niewolnictwa.

5. Feudalizm - niewolnictwo - obecne pozory wolnosci.

Najwiekszg patologig dzisiejszego Swiata jest wszechobecny socjalizm potgczony z
dyktaturg korporacji, z czego zdaje sobie sprawe mnigj niz 5% spoteczenstwa. W
wiekszosci ,zachodnich” krajow udziat panstwa w gospodarce ksztattuje sie miedzy
40 - 45%. W zbankrutowanej UE jest to astronomiczne 48%. Za potowe gospodarki
odpowiada niewydolne i skorumpowane panstwo. W Polsce odsetek ten jest troche
nizszy, ale i tak wynosi 41,5%. Rozrosniety rzgd, zbedne regulacje oraz swiadczenia
socjalne sprawiagjg, ze utrzymanie panstwa jest niezwykle drogie. Efekt jest taki, ze
obywatele muszg oddawac panstwu prawie potowe swoich dochoddw. W Polsce
dzieh wolnosci podatkowej przypada na 11 czerwca. Oznacza to, ze w ujeciu
rocznym na panstwo pracujemy przez prawie pot roku! Dla pordwnania na
poczgtku XX wieku w USA dzien wolnosci podatkowej przypadat na koniec stycznia.
Panstwo mogto funkcjonowac i funkcjonowato doskonale, ufrzymujgc sie z
podatkdw 7-krotnie nizszych niz obecnie.
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6. Przyszios¢ BDG.

Szwajcaria nie jest jedynym krajem, ktéry zainteresowat sie bezwarunkowym
dochodem gwarantowanym. W podobnej formie funkcjonuje on juz na Alasce,
gdzie jest czesciowo finansowany z podatkdw od kopalin. Do wprowadzenia
programow pilotazowych o ograniczonym zasiegu przymierza sie Kanada, Holandia
oraz Finlandia. O ile jestem przeciwny wprowadzaniu BDG na szerokg skale, o tyle
przypadki pilotazowe bede z ciekawoscig obserwowat, gdyz uwazam, ze docelowo
rozbudowane systemy socjalne zostang uproszczone do jednego Swiadczenia tej
samej wysokosci. Uzaleznienie spoteczenstwa od rzgdowej jatmuzny jest
jednoczesnie tym, na czym politykom zalezy. Otrzymujgc cos od panstwa skazujemy
sie na taske i nietaske rzgdzgcych, stajgc sie nowoczesnymi niewolnikami. Wtadza
korumpowata od zawsze. Nie zmienimy ludzkiej natury. Celem nadrzednym
politykdw jak i prawdziwych architektdw systemu jest kontrola, a tg zapewnia system
dystrybuciji kapitatu.

7. Alternatywa dla dochodu gwarantowanego.

Mimo postepujgcej automatyzaciji praca ludzka wcale nie musi by¢ zbedna.
Gdybysmy dwiescie lat temu oswiadczyli ludziom pracujgcym na roli, ze kiedys 97%
spoteczenstwa nie bedzie produkowato zywnosci nikt by w to nie uwierzyt. ,,Co niby
miata by robi¢ pozostata czesc spoteczenstwa?e System przeciez by sie rozpadt".

Obecnie reagujemy podobnie zdajgc sobie sprawe z robotyzacji czy postepu
technologicznego. W mojej ocenie wyptacanie swiadczen niezaleznych od pracy
nie jest dobrym rozwigzaniem.

Ludzie sqg tworczy. Wielu z nas chce sie rozwijac. To ludzie a nie rzgd sprawiagjqg, ze
mamy postep technologiczny. Rzad tylko i wytgcznie w nim przeszkadza. Jest wiele
rozwigzan umozliwiajgcych poprawe jakosci zycia. ale prawie wszystkie wymuszajg
powazne zredukowanie roli panstwa. Nie powinnismy iS¢ w kierunku jatmuzny
otrzymywanej od rzqdu, lecz stara¢ sie uzdrowiC system, gdyz przy dzisiejszej
technologii bez wiekszych problemdw moglibySmy zy¢ na wysokim poziomie
pracujgc nie dtuzej niz 4 godziny dziennie.

a) Catkowite zniesienie opodatkowania pracy.

Praca ludzka jest obecnie droga nie ze wzgledu na automatyzacje lecz podatki.
Sktadki na ZUS jak i podatek PIT sprawiqjq, ze pracodawca zatrudniajgc ponosi
koszty dwukrotnie wieksze niz otrzymuje pracownik. W takim rozrachunku niejako
promuje sie zastepowanie ludzi automatami. Zniesienie opodatkowania pracy
sprawitoby skokowe obnizenie kosztow zatrudnienia, w efekcie czego nastgpitby
natychmiastowy spadek bezrobocia. Co wiecej, bez barier w stylu ZUS wiele
energicznych oséb zdecydowatoby sie na utworzenie wtasnych firm, poprawiajgc
tym samym sytuacje na rynku pracy.
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Abysmy sie dobrze zrozumieli, absolutnie nie jestem przeciwnikiem robotyzacii. Jest
ona potrzebna, gdyz pozwala obnizy¢ ceny produktdéw czy ustug. Automatycznych
linii produkcyjnych sie jednak nie opodatkowuje w przeciwienstwie do naszych
wynagrodzen, co stawia ludzkg prace z gory na przegranej pozyciji.

b) Zniesienie ptacy minimalnej oraz wszelkich regulacji rynku pracy.

Praca jest niczym innym jak umowq pomiedzy pracownikiem a pracodawca.
Panstwo ingerujgc w rynek pracy w 90% przypadkdw wywotuje negatywny efekt
niezaleznie od szczerych checi. Ostatecznym rezultatem regulaciji jest mnozenie
kosztow dla pracodawcow, podnoszenie kosztow pracy oraz spadek efektywnosci.
Docelowo regulacje niestety, ale przektadajg sie na wzrost bezrobocia.

Ptaca minimalna sprawia, ze osoby z niskimi kwalifikacjami czy bez doswiadczenia
nie sg w stanie podjgc¢ pracy, gdyz prawo zabrania pracodawcom zatrudnic ich
ptacgc wynagrodzenie ponizej wyznaczonego putapu. Efekt jest taki, ze w wielu
biedniejszych regionach ludzie nie majg mozliwosci zdobycia doswiadczenia, ktdre
w przysztosci pozwolitoby im zarabia¢ znacznie wiecej. Wprowadzenie ptacy
minimalnej lub podnoszenie jej poziomu powodowato i bedzie powodowad
wykluczenie pewnej grupy z aktywnosci zawodowej, zwiekszenie bezrobocia,
spadek produktywnosci, wzrost cen oraz spowolnienie  gospodarcze.

Przyktaddw szkodliwych regulacji jest duzo, duzo wiecej:

- Ustawowo zabron pracodawcom zwalniac¢ ludzi na 2 lata przed osiggnieciem
wieku emerytalnego. Efekt bedzie taki, ze pracodawcy zwolniq ich pdt roku przed
osiggnieciem wieku ochronnego. Ostatecznie nikt nie chce zatrudniac osoby, ktdrej
nie mozna zwolnic. Dla politykdw nie jest wazne czy ktos, kto nie moze byc¢ zwolniony
przyktada sie do pracy i tworzy wartos¢ dodang dla firm czy nie.

- Wymu$ na pracodawcach, aby Ci przeprowadzali ,specjalne, drogie szkolenia”
pracownikdw, a wielu z nich w obawie przed regulacjami zrezygnuje ze stworzenia
miejsca pracy.

Mysle, ze nie przesadzam twierdzgc, ze 90% regulacji majgcych chronic
pracownikdw wywotuje odwrotny efekt. Nie bez przyczyny najmniejsze bezrobocie
jest w krajach o najnizszym poziomie regulacji. Najwiekszym gwarantem ochrony
praw pracownika nie jest panstwo, lecz niskie bezrobocie, gdyz w takim otoczeniu
to pracodawca musi zabiegac¢ o pracownika, a nie odwrotnie. Przy niskim
bezrobociu nie wystarczy wysokie wynagrodzenie, aby przyciggng¢ Swietnych
specjalistow. Musimy zapewniC im wygodne warunki pracy oraz mnostwo
Swiadczen dodatkowych w stylu darmowej opieki medycznej, sitowni, redukcji
godzin pracy czy po prostu fantastycznego zespotu ludzi, z ktdérymi chce sie
pracowacd.
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c) Nadmierna ilos¢é regulacji na kazdym poziomie.

Absolutna wiekszo$¢ regulacji jest szkodliwa. ,Sponsorem” wiekszosci z nich sqg
miedzynarodowe korporacje, ktére regulujgc prawo stawiajg naturalne zapory
chronigce przed powstawaniem konkurencji. Obecnie mali przedsiebiorcy sg na
przegrane] pozycji w stosunku do duzych firm. Aby sprosta¢ wysrubowanym
wymaganiom prawnym, korporacja przeznaczy mniej niz 1% przychoddw na
utrzymanie dziatu prawnego podczas, gdy walka z urzedami dla firm
zatrudniajgcych mniej niz 5 pracownikow jest drogq przez meke.

Efekt jest taki, ze w krajach o nadmiernej ilosci regulacji udziat korporaciji w
gospodarce jest na duzo wyzszych poziomach niz w omawianej Szwajcarii, w ktorej
regulacje ograniczono do minimum, dzieki czemu mate i Srednie przedsiebiorstwa
wytwarzajg 75% PKB. W Polsce jest odwrotnie, gdyz liczne przepisy oraz bezkarni
urzednicy niszczg drobnych przedsiebiorcow, w efekcie czego miedzynarodowe
korporacje dziatajg na zasadach monopolistycznych ze szkodqg dla catego
spoteczenstwa. Kto ostatecznie zadba bardziej o klienta2 Wtasciciel rodzinnego
biznesu, znajgcy swoich klientéw od 30 lat czy pracownik marketu zatrudniony za
najnizszg krajowq?

d) Eliminacja monopoli.

Monopole, bez znaczenia czy w przemysle petrochemicznym, farmaceutycznym,
czy na poziomie sieci handlowych tworzg bariery wejscia, w efekcie czego zamiera
konkurencja, spada poziom ustug oraz rosng marze, a tym samym ceny. Z czasem
dochodzi do tamania prawa na masowq skale.

Pokrzywdzonym pozostaje zawsze konsument, czyli 99% spoteczenstwa. Wygrany
jest jeden akcjonariusz monopolu. W ciggu zaledwie dekady przeszlismy od ,,Bail
out”, przez ,,Too big to fail” do ,,Too big to jail”.

Kolejng wadg monopolizacii jest celowe postarzanie produktow, w efekcie czego
tuz po zakonhczeniu okresu gwarancji wiekszos¢ produktow przestaje funkcjonowac.
Konsumenci zamiast przeznaczy¢ srodki na relaks czy oszczednosci nie majg innego
wyijscia jak tylko kupno nowego produktu, ktéry podobnie jak poprzednik bedzie
funkcjonowat 10 razy krécej niz mogtby w warunkach rzeczywistej konkurenciji.

Skuteczno$¢ Urzedu Ochrony Konkurencii i Konsumenta w powyzszych kwestiach
ocencie sami. Najwazniejszy jest jednak fakt, ze ich ,efektywnos$c” nie rozni sie od
innych organdw administracji publiczne.
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e) Eliminacja panstwa z zycia obywateli.

Rola panstwa powinna by¢ ograniczona wytgcznie do zapewnienia ochrony
wewnetrznej (policja, straz pozarna), zewnetfrznej (wojsko), sprawnego aparatu
sgdownictwa oraz infrastruktury energetycznej, wodnej oraz transportowe.

Kazda inna gatgz moze i powinna by¢ zostawiona sektorowi prywatnemu.

- Czemu szkoty nie mogqg tworzy¢ wtasnego programu nauczania dostosowanego
do realidw i rynku pracy? Lepsze szkoty bedq sie rozwijac, gorsze znikng z rynku. Kto
wie lepie] co jest dobre dla dzieci? Rodzice czy urzednicy narzucajgcy programy
nauczania?

- Czemu medycyna nie moze byc¢ catkowicie w rekach prywatnych2 Czemu
pacjent nie moze samodzielnie decydowac o wyborze terapii, jok ma to miejsce
np. w Meksyku, gdzie skutecznie leczy sie wiele ,,nieuleczalnych” choréb?2 Rdznica
miedzy Meksykiem i 98% innych krajow polega na tym, ze pacjent ma w konstytucii
zagwarantowang swobode wyboru metody leczenia. Swoboda wyboru terapii
doprowadzita tam do wzrostu konkurencyjnosci, redukcji kosztdw oraz znacznego
wzrostu jakosci swiadczonych ustug. Efekt jest taki, ze wiekszoS¢ mieszkancow San
Diego na potudniu Kalifornii leczy sie w Tijuanie tuz za granicq.

- Czemu to panstwo taskawie ma pozwoli¢ lub zabroni¢ Ci budowy domu na ziemi
nalezgcej do Ciebie?

- Czemu wprowadza sie setki jezeli nie tysigce licencji, ktorych efektem jest
blokowanie ludzi przed podjeciem pracy, co wysztoby wszystkim na dobre?

Pozostawienie w rekach prywatnych wielu sektoréw ustug, na ktdre obecnie
panstwo ma monopol pozwolitoby rozwingc sie gospodarce, a przy okazji znaczgco
spadtyby koszty, w efekcie czego znacznie poprawitaby sie relacja zarobkdéw do
kosztoéw zycia.

Ostatecznym efektem wielu zaproponowanych rozwigzan bytby znaczny wzrost
efektywnosci gospodarki, spadek bezrobocia, spadek cen wynikajgcy z wiekszej
konkurenciji. Co jednak najwazniejsze, wszyscy odczuliby znaczny wzrost realnych
wynagrodzen. Efekty bytby taki, ze wynagrodzenie z pracy wystarczytoby nie tylko
na pokrycie wszelkich kosztow Zzycia, ale pozwolitoby zbudowac pokazne
oszczednosci.

Efektem dtugofalowym bytby spadek czasu pracy z 40 do powiedzmy 25 godzin
tygodniowo. Redukcja ta nie moze byC jednak wymuszona regulacjami, lecz
umowqg spoteczng miedzy pracodawcami a pracownikami. JesteS mtody,
potrzebujesz pieniedzy, pracuji 60 godzin tygodniowo. Sam o tym decydu.

Jezeli jednak wolisz pracowac 25 godzin tygodniowo, a wynagrodzenie wystarcza
ci na godne zycie 1o jest to decyzja wytgcznie miedzy Tobqg, a twoim pracodawca.
Panstwu nic do tego.
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Wtasnie w takim kierunku powinnismy p&js¢ zamiast rozdawac pienigdze! Wolnosc
gospodarcza i niskie podatki napedzajg gospodarke, likwidujg bezrobocie i
zwiekszajg rzeczywiste wynagrodzenia. Panstwo ze swoim systemem dystrybucii
dochoddw jest tutaj hamulcowym. Mato jest niestety krajow, ktdre zdajg sobie z
tego sprawe.

W miejscu, w ktorym zyje wysoka relacja dochoddw w stosunku do koszow zycia
sprawita, ze wielu moich znajomych pracuje przez 8 miesiecy w roku. W ujeciu
rocznym mamy zatem system 25 godzin tygodniowo.

Gdyby wyeliminowac ,pasozytdw”, zyjgcych wytgcznie 1z zasitkdw, a
zaoszczedzone srodki przeznaczyC na obnizke podatkdw, okazatoby sie, ze praca
przez 4 godziny dziennie lub przez é miesiecy w roku w zupetnosci wystarczytaby na
zaspokojenie  wszystkich potrzeb. Zniesienie mndstwa regulacji  znacznie
przyspieszytoby proces uzdrowienia gospodarki i pozwolitoby na dalszg redukcje
CZAsU pracy.

Wtasnie w takim kierunku powinnismy zmierzac, a nie szukac¢ kolejnego sposobu

wuszczesliwiania” nas na site przez politykdw oraz grupy interesdw stojgce za
obecnym systemem.

Trader21
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Japonia idzie sladem Zimbabwe.

Na rynku obligacji japonskich doszto, w ostatnim czasie, do ,trzesienia ziemi”.
Najwiekszy z bankéw — Bank of Tokyo - Mitsubishi UFJ (BOTM) —zrezygnowat ze statusu
primary dealer. Powodem takiej decyzji jest struktura rzgdowego dtugu, ktdra
przedstawia gigantyczng spekulacyjng banke, nadmuchang dzieki intferwencjom
Banku Japonii (BOJ). Rzgd w Tokio, od wielu lat, stosuje polityke zaktadajgcg
utrzymanie niskich lub wrecz zerowych stdp procentowych, ktdrg wyptoszyt
indywidualnych inwestorow z rynku dtugu. Obecnie nawet 10-letnie obligacje
sprzedawane sg z uiemnym oprocentowaniem gwarantujgcym strate.

Sytuacja w japonskich obligacjach, ktérg mozemy dzi§ zaobserwowac, jest na
dtuzszg mete nie do utrzymania. Ceny sqg zbyt wysokie, a posiadacze rzgdowego
dtugu poniosg ogromne straty, jesli BOJ wycofa sie z polityki super niskich stop
procentowych. Spadek cen bedzie tym dotkliwszy, im dtuzszy bedzie okres do
wykupu danej obligacji. Zatem mozliwos¢ odsprzedania aktywow po wyzszej cenie
kolejnemu nabywcy jest mato prawdopodobna i niesie ze sobq zbyt duze ryzyko. Z
tego powodu banki, ktére posiadajg przywilej organizowania rynku dtugu
rzgdowego, wycofujg sie z posrednictwa.

Czym jest status primary dealer?

Dzieki statusowi primary dealer, bank komercyjny posiada przywilej posrednictwa w
sprzedazy obligacji pomiedzy rzgdem, a inwestorami. Jest rowniez odgdrnie
zmuszony do zapewnienia ptynnosci na rynku dtugu, czyli inwestowania czesci
swojego kapitatu w obligacje.

Wigze sie to rowniez z tym, ze oprdcz obstugiwania zlecen kupna/sprzedazy,
odkupuje sprzedawane obligacje, aby nie dopuscic do zapasci notowan (w
sytuacji gdyby zabrakto kupcdw). Tego typu dziatania nazywa sie market
makingiem.

Primary dealer, to nic innego jak mozliwos¢ wspotpracy z politykami i ekonomistami
z Banku Centralnego. To z nimi zatatwia sie sprawy dotyczgce cen i wielkosci emisji
rzgdowego dtugu, dzieki czemu banki komercyjne (posredniczgce w procederze),
cieszg sie szczegdlnymi przywilejami. Status primary dealer gwarantuje réwniez
niemate zyski, poniewaz wigze sie z dostepem do waznych, insiderskich informacii,
ktdre na co dzien wykorzystywane sg w handlu na $wiatowych gietdach. Posrednik,
za kazdq obligacje sprzedang inwestorom, dostaje premie, przy czym nie musi sie
specjalnie trudzi¢ by znalez¢ klientdw, poniewaz rzgd ustawowo zmusza fundusze
emerytalne (i inne zalezne od niego instytucje), do nabywania wtasnego dtugu.
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Dlaczego BOTM rezygnuje ze statusu primary dealer?

Skoro jest tak dobrze, dlaczego BOTM rezygnujee Otdz dlatego, ze wycena
japonskiego dtugu osiggneta absurdalne poziomy. Rzgd wymaga optaty za
pozyczanie mu pieniedzy, czyli doprowadza do sytuaciji, w ktérej inwestor de facto
ma zapewniong strate, chyba ze jakim$ cudem odsprzeda obligacje po wyzszej
cenie. W normalnej sytuacji odsetki, ktére posiadacz dtugu otfrzymuje,
wynagradzajg mu ryzyko niewyptacalnosci emitenta. Ryzyko teoretycznie jest
niewielkie, ale jednak istnieje. Odsetki sg tym wieksze, im trudniejsza jest sytuacja
danego kraju. Dla przyktadu: greckie 10-letnie obligacje oprocentowane sg na
poziomie 7,8%, polskie 3,2%, a amerykanskie 1,6%.

Mozna zatem zadac pytanie: jesli Japonia nie wyptaca inwestorom zadnej kwoty,
to czy oznacza to, ze jej bankructwo jest niemozliwe? Oczywiscie, ze nie. Krqj, ktory
jest zadtuzony na 230% w stosunku do PKB i zmaga sie z fatalng demografig oraz
problemami z zaopatfrzeniem w energie elekiryczng, moze zbankrutowad
dostownie w kazdym momencie. Ceny obligacji rzgdowych sg wypadkowq
manipulacji oraz kolejnych rund programu dodruku jena. Dodatkowo, wyczerpujg
sie mozliwosci dalszego wzrostu ceny obligacji, za to miejsca do spadku jest az
nadto. Jesli oprocentowanie 10-latkdw wzrostoby do 2% — co miato miejsce w 2012
roku — ceny spadtyby o 20%. Gdyby nastgpit powrdt wysokich poziomdw odsetek
(7%), spadek cen obligacji wynidstby 70%! Im dtuzszy jest czas do wykupu (duration),
tym ceny aktywodw poddane sg wiekszym wahaniom. Oprdécz tego, banki primary
dealer zmuszone sq do trzymania we wtasnym bilansie co najmniej 4% obligacji, na
ktorych systematycznie tracq. Widzimy zatem dlaczego posrednictwo, w tym
przypadku, staje sie coraz bardziej ryzykowne i ucigzliwe.

Rynek dtugu w Japonii.

Banki komercyjne trzymajg w swoich bilansach obligacje opiewajgce na kwote 229
bln yendéw (2,13 bin USD). Jest to o 30% mniej, niz jeszcze 2 lata wczedniegj.
Odpowiedzialnym za te sytuacje jest BOJ, ktdry skupuje nowe emisje rzgdowego
dtugu i przeprowadza kolejne dodruki jendw, wbrew sprzeciwowi bankdéw
komercyjnych. Obecnie BOJ powieksza pozycje na obligacjach o 80 bin yendw
(744 mld USD) rocznie. W efekcie, Bank Cenftralny jest posiadaczem najwiekszej ilosci
obligaciji japonskich na Swiecie i trzyma ich wiecej, niz wszystkie inne instytucje razem
wziete.

BOJ skupuje nie tylko dtug rzgdowy. Posiada rowniez najwiekszg ekspozycje na ETF-
y (czerwone stupki) — zamkniete fundusze inwestycyjne — wynoszgcg ponad 50%
catego rynku (niebieskie stupki). Doszto zatem do sytuaciji, w ktérej Bank Centralny
Japonii stat sie najwiekszym funduszem hedgingowym na $wiecie.
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Silna pozycja BOJ-u spowodowata powiekszenie banki spekulacyjnej do
gigantycznych rozmiardw, a przejecie wiekszosci dtugu, znacznie zmniejszyto
ptynnos¢ na rynku. Z tego powodu wahania kursu obligaciji — w razie potencijalnych
wyprzedazy - bedqg gtebsze, a takze obcigzg bilansy bankdw komercyjnych
(zwtaszcza tych, ze statusem primary dealer). Juz teraz zdarzajg sie dni, w ktdrych
inwestorzy nie sktadajg ani jednego zlecenia kupna.

W poprzednich latach, z Japonskiego rynku wycofato sie kilka zagranicznych
instytucji, a statusem primary dealer cieszg sie obecnie juz tylko 22 organizacije.
Dopiero jednak rezygnacja BOTM - jako najwiekszego banku posredniczgcego w
handlu obligacjami — wywotata burze. Na nim sie jednak nie konczy — dwa kolejne
podmioty, Sumitomo Mitsui Financial Group i Mizuho Financial Group, planujg
rezygnacje ze status primary dealer.

Prawda jest jednak taka, ze gdyby nie BOJ, nie znalaztby sie zaden kupiec na
rzgdowy dtug, a Japonia od dawna bytaby bankrutem. Niestety, obecna sytuacja
osiggneta takie wyzyny absurdu, iz nawet interwencje Banku Centralnego przestajq
zapewniac optacalnosc posrednictwa w handlu obligacjami.

Konsekwencje interwencyjnej polityki monetarnej w Japonii.

Obecna polityka BOJ osiggneta przeciwne skutki do zamierzonych. Zamiast pomoc
w pobudzeniu gospodarki i ratowaniu jej tym samym, przed bankructwem i
poteznym kryzysem gospodarczym, powoduje tylko pogtebienie problemdéw na
rynku dtugu. Permanentne odktadanie w czasie nieuchronnej depresji, przyczynia
sie jedynie do tego, ze bedzie ona coraz siiniejsza, poniewaz w koncu zabraknie juz
srodkdbw na jej odroczenie. W konsekwencji sytuacja gospodarcza — w wyniku
obecnej polityki — znacznie sie ostabi, co ogromnie utrudni wyjscie na prostq.

Jak dtugo BOJ trzyma reke na pulsie, tak dtugo rynek dtugu bedzie dziatat, choc
coraz trudniejjest utrzymac pozory normalnosci. Polityka dodruku waluty skierowana
m.in. na stymulowanie inflacji, przynosi odwrotne efekty: Japohczycy obawiajgc sie
bankructw bankéw (czy ujemnych stop na depozytach) wycofujg srodki z systemu.
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Czujqg, ze sytuacja ekonomiczna w kraju jest zta, ograniczajg wiec konsumpcije i
gromadzg oszczednosci na trudniejsze czasy.

Deflacja, ktérej BOJ wypowiedziat wojne, przybiera na sile, a to zwiastuje kolejne
problemy, m.in. te zwigzane z umacniajgcym sie ostatnio jenem. W ciggu ostatnich
2 lat jen umocnit sie o okoto 15-20% w stosunku do innych walut i zmniejszyt tym
samym atrakcyjno$¢ japonskiego eksportu. To, z kolei, w potgczeniu
Z ograniczaniem konsumpciji, grozi pogtebieniem sie kryzysu. Jak to rozumiec?
Konsumenci, na skutek obserwacji znacznego spowolnienia gospodarczego,
oszczedzajg Srodki na przysztos€. W efekcie zmniejsza sie iloSC sprzedanych
towardéw, a to przektada sie na mniejszqg ilos¢ pracy i grupowe zwolnienia. To z kolei
poteguje strach wsrdd konsumentow i jeszcze bardziej pogarsza sytuacije.

Powotam sie tutaj na prognozy Kyla Bassa, wg ktérego podobny rozwdj wydarzen
przygotuje grunt pod jeszcze silniejszg stymulacje monetarng, przeprowadzong
przez BOJ. Gdy obywatele Japonii wyciggng z materacow swoje oszczednosci i
rzucg sie na towar by uptynnic taniejgcego raptownie jena, kraj ogarnie
hiperinflacja. Wg Kyla, Japonia bedzie pierwszym rynkiem rozwinietym, ktéry w XXI
wieku — poprzez wysokq inflacje — doszczetnie zniszczy wtasng walute.

Podsumowanie.

Powyzszy opis przewiduje porazke japonskiej polityki monetarnej. BOJ, ratujgc rynek
dtugu, doprowadzit do sytuacji, w ktdrej — by unikng¢ bankructwa Japonii — bedzie
musiat w przysztosci interweniowac z coraz wiekszq sitq. Praktycznie nikt juz nie chce
inwestowac w rzgdowe obligacje, a robig to jedynie instytucje, ktére sq do tego
odgornie przymuszone. Problemy Japonii nie znikng, a bedq sie jedynie pogtebiaty.
Mimo iz proces ratowania gospodarki trwa juz prawie 3 dekady, sprawy majqg sie
coraz gorzej. Gwozdziem do trumny jest oczywiscie fatalna demografia, ktéra juz
teraz odbija sie na kondycji japonskich funduszy emerytalnych.

Podczas poprzedniego krachu, w sytuacji wystgpienia duzej zmiennosci i
niepewnosci na swiatowych rynkach, jen traktowany byt jak ,,bezpieczna przystan”,
w ktérej mozna byto przechowac¢ kapitat. Zwazywszy jednak na nierozwazng
polityke rzgdu Japonii i skrajnie nieodpowiedzialne posuniecia BOJ, w oczach
inwestorow jen stracit uprzywilejowany status. lloS¢ bezpiecznych przystani
drastycznie sie kurczy. Obecnie, pozostato jedynie ztoto, bardzo ptytki rynek srebra
oraz Szwajcaria ze swoim frankiem.

Zespot Independent Trader
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Brexit wywoluje finansowe trzesienie ziemi.

Dzien zaczagt sie ciekawie. Wstaje i oczom nie wierze. Mimo, iz bardzo liczytem na
Brexit, to uwazatem, ze Brytyjczycy, ktérych straszono wizjg Armagedonu zagtosujg
za pozostaniem w strukturach UE. Ostatecznie wyspiarze wykazali sie rozsgdkiem i
jako pierwsi zdecydowali o ewakuowaniu sie z tongcego okretu, jakim jest
niedemokratyczna oraz zbankrutowana Unia Europejska. Referendum, mimo, iz
teoretycznie ogranicza sie do Wielkiej Brytanii, zostanie zapamietane jako dzien, w
ktorym rozpadta sie UE. Implikacji zarbwno na poziomie geopolitycznym jak i
finansowym jest co niemiara.

Geopolityka.

Zacznijmy od tego, ze Wielka Brytania nadal jest w UE. Wynik referendum jest
oczywiscie wigzqgcy, ale poki co nikt nie przygotowat procedur wyijscia ze struktur
UE. Gtdwne organy Unii na pewno bedqg utrudniaty i opdzniaty caty proces, aby
zniechecic kolejnych chetnych, jednak w tym momencie gtdwnym rozgrywajgcym
bedzie Wielka Brytania, a nie Komisja czy Parlament Europejski.

Zaktadajgc, ze proces wyjscia przebiegnie w sposdb kontrolowany, opuszczenie UE
powinno zajgc okoto roku. W tym czasie Wielka Brytania przygotuje i podpisze
umowy handlowe zaréwno z krajami w ramach UE, jak i spoza niej. Absolutnie nie
ma mowy o paralizu handlowym. Cztonkostwo w UE nie zapewnia monopolu na
handel, czego doskonatym przyktadem jest Szwajcaria, ktéra bez posrednictwa
krajow trzecich wypracowata doskonate umowy handlowe.

Najwazniejszy jest jednak fakt, ze zostat ustanowiony precedens. Do UE mozna
przystgpic, ale jezeli obywatele danego kraju zdecydujg o wyijsciu ze struktur, to tak
sie docelowo stanie. Wielka Brytania rozpoczeta proces rozpadu Unii. Mysle, ze w
ciggu miesigca pojawig sie kolejne kraje, w ktérych zacznie sie powazna debata na
temat opuszczenia UE. Wbrew pozorom nie bedqg to euro-bankruci, lecz kraje takie
jak Dania, Austria, Luksemburg czy Finlandia. Czemu akurat one?

Kraje prowadzgce rozsgdng polityke fiskalng majg najwiecej do stracenia
pozostajgc w ramach UE. Europejski Bank Centralny w kazdym miesigcu zwieksza
podaz waluty o 80 mid EUR, czyli szybciej niz FED w ,,szczytowej formie”.

Robi to po to, aby skupi¢ dtug niewyptacalnych potudniowcdw. Efektem bedzie
oczywiscie krach monetarny potgczony z hiperinflacjq, dotykajgcy wszystkie kraje
postugujgce sie wspdlng walutg. Im szybciej poszczegdine kraje ewakuujqg sie z UE i
strefy euro, tym wiekszg majg szanse na unikniecie przynajmniej czesci przykrych
konsekwenciji.

W mojej ocenie los Unii zostat dzi§ przesgdzony. Pytanie tylko, czy czeka nas
kontrolowane przejscie do nowych struktur, czy bedzie to nagty proces
przypominajgcy rozpad ZSRR?
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Wbrew temu, co sie obecnie twierdzi, uwazam, ze Wielka Brytania jest najwiekszym
wygranym. Ma bowiem najwiecej] czasu na przeprowadzenie reform
ustawodawstwa oraz podpisanie nowych umoéw handlowych.

Kolejnymi wygranymi sg Chiny i Rosja. Wobec rozpadu UE oba kraje zyskajg na
znaczeniu pod wzgledem geopolitycznym. Co wiecej, Wielka Brytania bedgca
poza strukturami UE, bedzie w stanie wzmocni¢ wymiane handlowqg omijajgc
sankcje na Rosje oraz zwiekszy< wspotprace z Chinami, blokowang do tej pory przez
Bruksele. Wielka Brytania zresztg od dwoch lat bardzo zaciesSnia wspbtprace z
Panstwem Srodka. Mimo protestéw USA, jako pierwsza przytgczyta sie do AllB
uzyskujgc status cztonka zatozyciela. Londyn takze stat sie gtdwnym europejskim
cenfrum wymiany juana.

Kolejnym wygranym bedzie Turcja, ktdrej rola drastycznie wzrosnie na znaczeniu
zarbwno pod wzgledem militarnym jak i ekonomicznym. Dezintegracja UE
docelowo pogtebi takze problemy, z ktorymi od dtuzszego czasu boryka sie NATO.

Finansowe trzesienie ziemi.

Wyijscie UK z Unii Europejskiej ma zasieg Swiatowy i pod wzgledem skali razenia moze
by¢ porownywalne z rozpadem Zwigzku Radzieckiego. Rynki finansowe od dzis
bedg braty pod uwage mozliwos¢ rozpadu catej UE ze wszystkimi tego
konsekwencjami.

a) Ostabienie funta.

Mimo, ze brytyjska waluta notuje historyczne minima, to nie uwazam, aby miata
jakg$s wartos¢ inwestycyjng. Funt jest jedng z wielu walut dewaluowanych na
wyscigi. Ani bank centralny ani rzgd nie dysponujg rezerwami ztota, dzieki ktérym
mozna by przywrdcic zaufanie do waluty. Co wiecej, inwestorzy obawiqjqg sie, ze
brytyjskie banki napotkajg na problemy zwigzane z fazg transformacii. Innymi stowy
poza niskim kursem nic nie przemawia za wzrostami funta. Nie miatem funta i nie
mam zamiaru go kupowac.

b) Ostabienie euro.

Jeszcze do wcezoraj mato kto brat na powaznie ryzyko rozpadu Unii Europejskiej oraz
strefy euro. Wielka Brytania oczywiscie nie postugiwata sie wspdlng walutg, ale skoro
jeden kraj moze opuscic Unie, to co stoi na przeszkodzie aby pojawili sie kolejni
chetni, tym razem kraje ze strefy euro.

Euro zostato stracone, gdy w 2011 roku Draghi zdecydowat sie porzuci¢ mit euro
sinego jak marka niemiecka, aby dodrukiem ratowac bankrutujgcych
potudniowcdw. Ruchem tym kupiono czas, ale europejskg walute sprowadzono do
poziomu walut Smieciowych, jak wiekszo$S¢ walut obecnie.
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Dzi§ poza masowym dodrukiem, mega bankg na obligacjach rzgdowych (40% ma
ujiemng rentownos¢) oraz niewydolnymi krajami PIIGS, realnym scenariuszem jest
catkowita destrukcja wspdlnej waluty.

c) Ztoto oraz frank szwajcarski.

Tradycyjnym beneficjentem zamieszania na rynkach finansowych jest ztoto i frank
szwajcarski, ciggle postrzegany joko oaza bezpieczenstwa. Frank po 4,15, to nie
koniec. Ztoto jest obecnie zaledwie 10% ponizej szczytodw z 2011 roku. Ani jedno ani
drugie nie pokazato jeszcze na co ich stac. Prawdziwy jednak rajd zobaczymy na
spotkach wydobywajgcych ztoto i srebro.

d) Akcje.

Panika na rynkach akcji jest czym$ najzupetniej normalnym. Problemy na rynkach
pogtebig jednak agencje ratingowe, ktdre obnizg oceny kredytowe dla UK oraz
wielu krajow w ramach UE.

Obecnie nagjsilniej spadajg dwie grupy aktywow:

- Banki w Wielkiej Brytanii, gdyz inwestorzy obawiajq sie problemdow transakcyjnych
zwigzanych z przygotowaniem nowych umow handlowych.

- Akcje w krajach najbardziej zagrozonych bankructwem, jak Hiszpania, Grecja czy
Wtochy. Przez ostanie kilka lat euro-bankruci kupowali czas dzieki dodrukowi z EBC.
Skale wypaczen prezentowatem porownujgc rentownos$¢ obligacji Wtoch oraz
Portugalii do Singapuru. EBC skupujgc obligacje, na ktdére nie byto chetnych,
odwlekat bankructwo. Od dzi$ jednak inwestorzy bedqg powaznie brali pod uwage
rozpad strefy euro oraz bankructwa na obligacjach przynajmniej kilku krajow.

Obecnie akcje w Hiszpanii sg na atrakcyjnych poziomach. Jezeli na fali
transformacji ich ceny spadng o kolejne 40%, to bedzie to niebywata okazja. W
Polsce zresztq podobnie.

Sprawa Polska.

Polska, mimo iz na tle wielu krajow UE radzi sobie catkiem niezle, to w oczach
inwestoréw jesteSmy postrzegani jako rynek wysokiego ryzyka, z ktérego kapitat
ucieka w poptochu, gdy tylko ,,cos sie dzieje”. Tak tez jest tym razem. Gietda spada,
waluty drozejq itd.

Jezeli okaze sie, ze referendum zapoczgtkowato kaskade wydarzen podobng do
2008 roku, to polski ztoty nadal bedzie sie ostabiat, najsilniej w stosunku do franka. W
pewnym momencie Rada Polityki Pienieznej, aby ratowac sytuacje moze nie miec
wyjscia i podniesie stopy procentowe.
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Co wazne, nie moéwie o ruchu rzedu 0,5 - 0,75%, lecz 5 - 6%, moze wiecej. Wszystko
zalezy od skali paniki. Dla wielu oséb taki ruch jest czystg abstrakcjg, ale przy
wzroscie stép o 5% wyrdwnalibySmy wytgcznie srednig za 15 lat. Dalszy wzrost kursu
franka oraz podniesienie stdp procentowych w Polsce bedzie miato bardzo
negatywny wptyw na rynek nieruchomaosci.

Duzym problemem, o ktérym na razie sie nie mowi, jest problem z pozyskaniem
kapitatu na rollowanie dtugu (emisja nowych obligaciji, aby sptacic wczesniejsze
zobowigzania). O ile na razie sytuacja jest w miare stabilna, o tyle z kazdym
kwartatem rzgd bedzie musiat oferowac wyzsze odsetki od obligacji. Inaczej nie
znajdqg sie chetni. Dla inwestujgcych w ,,bezpieczne” obligacje oznacza to pewnqg
strate.

Pewnym atutem Polski jest wtasna waluta. Mimo ze inwestorzy bojqg sie ztotdwki, to
w diuzszej perspektywie jest ona chyba bezpieczniejsza od euro. Niemniej nie
posiadam ani duzych ilosci PLN ani EUR.

Podsumowanie.

Dzisiejszy wynik referendum doprowadzit do matego trzesienia ziemi na rynkach
finansowych i wydaje sie, ze chwile ono potrwa. Inwestorzy zaczeli bowiem
powaznie bra¢ pod uwage ryzyko rozpadu UE oraz strefy euro. O le
dtugoterminowo kazdemu wyjdzie to na dobre, o tyle taki ruch oznacza
najprawdopodobniej reset czesci dtugdw denominowanych we wspdlnej walucie.

Po jednej stronie jest dtuznik, ale po drugiej jest wierzyciel. Odpisy dla jednych
oznaczajg straty dla drugich. Kto ma dtug, jak duzy, kto go ubezpiecza, itd.2 Pytan
jest az nad to. Niepewnos¢ z kolei rodzi strach, co wida¢ doskonale po wynikach
akciji.

Moze sie myle, ale uwazam, ze Brexit nie zapadnie nam w pamiec jako kolejny
Lehman. Przez kilka tygodni doswiadczymy hustawki na rynkach, po czym FED
obnizy stopy procentowe, zapowie, ze bierze pod uwage uruchomienie kolejnej
rundy dodruku aby ,,zrobi¢ porzgdek” po Brytyjczykach. Taki ruch uspokoi troche
sytuacje i znowu kupimy troche czasu. Przynajmniej do kolejnego ... exitu.

Ja tymczasem siedze spokojnie w metalach, walutach, surowcach, spdtkach
surowcowych oraz w akcjach rosyjskich. Dzi§ za to z satysfakcjg pozbede sie opcii
zyskujgcych na spadkach funta oraz gietdy brytyjskiej. Ci ktérzy uczestniczyli w
weekendowych wyktadach wiedzg o czym mowie ;).

Trader21
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Opinie Czytelnikow.

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

Japonia - opis sytuacii.
Autor: Luk

Jen nie spada, poniewaz Japonia notuje staty doptyw kapitatu z zagranicznych
inwestycji. Aby dewaluacja miata miejsce musi zajs¢ kilka czynnikdw. Przede
wszystkim musi dojs¢ do odptywu kapitatu z danej waluty. Jak dtugo Japonia z
pomocqg umow swapowych stabilizuje kurs jena, a dodruk pozostaje w sektorze
finansowym i nie przenosi sie ogdlnie na catg gospodarke, inflacja (rozumiana jako
wzrost cen produktdw) nie zajdzie. Wzrost cen pojawia sie wtedy, gdy popyt
znacznie przewyzsza podaz. Tu tego nie ma. BOJ nie kupuje butek tylko obligacije i
ETFy.

Inflacja rozumiana jako przyrost pienigdza jest i to ogromna. Problemdw widocznych
jeszcze nie spowodowata, gdyz dzieki dziataniom BOJ dtug znacznie podrozat.
Drogie obligacje to niska rentownos¢. Skoro tak to Japonia nie musi praktycznie
wyptacac odsetek od tego dtugu (co nie do konca jest prawdq, poniewaz pomimo
rekordowo niskich stép procentowych potowa budzetu idzie na obstuge dtugu).
Jesli BOJ sztucznie (dlaczego sztucznie? Poniewaz popytu na JGB praktycznie nie
ma przy obecnych cenach) obnizyt rentownos¢ obligacii, rzgd wyptaca grosze
mimo, iz jest ogromnie zadtuzony. Gdyby tego nie zrobit, ilos¢ pieniedzy, ktéra
bytaby potrzebna rzgdowi do utrzymania 229% dtugu do PKB bytaby o wiele
wieksza, a skoro rzgd utrzymuje ptynnosc z powodu dodruku BOJ, to ten musiatby
znacznie szybciej zwiekszac¢ ilos¢ drukowanego jena. To z kolei bardzo szybko
spowodowatoby wyktadniczy przyrost dtugu i naleznosci do nieskonczonosci.

Mogtoby sie wydawac, ze skoro rzgd moze sie zadtuzac po koszcie zero, a BOJ
drukuje i utrzymuje ptynnos$¢ Japonii wtedy wszystko jest git i moze to trwac w
nieskonczonosc. Otdz nie. Sztuczki ksiegowe majqg sie nijak do realnej gospodarki.
Gdy strona finansowa jest utrzymywana w jako takiej kondycji, przy zerowych
stopach procentowych realna gospodarka na tym cierpi i fo na wielu poziomach.
Austriacy nazywajg to ztg alokacjg kapitatu. Pienigdz idzie nie tam gdzie powinien,
pojawia sie wieksze rozwarstwienie spoteczne, cierpi na tym produkcja, demografia
itp., itd...
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Dlaczego rzgd po prostu nie odpisze dtugu skoro i tak to sami Japonczycy na tym
ucierpige W sumie mogtby, ale dtug dzisiaj to cenne aktywo, a odpisanie go
wywotatoby momentalnie gigantyczng zapasc deflacyjng. Poza tym USA sie na to
nie zgodzi, gdyz potrzebuje Japonii do stabilizacji systemu (o0 czym moze $wiadczy
np. korelacja USD/JPY z réznymi ciekawymi aktywami).

Dlaczego kapitat z Japonii nie ucieka? Sektor finansowy to bardzo ciekawy twaor.
Jak dtugo gra muzyka wiekszos$¢ tanczy i udaje, ze nic sie nie dzieje. Sala ptonie,
orkiestra sie zjarata, krzesta tez ale po co one komu skoro wszyscy tanczg?2 Jak dtugo
sami inwestorzy nie zostang poparzeni, nikt nie biegnie do wyjscia i to wtasnie ten
moment obudzenia sie pokaze jok bardzo systemem byt oderwany od
rzeczywistosci.

Inne spojrzenie na unijne dotacje.
Autor: kikisek

UE to genialny przyktad grabienia i zycia na koszt biedniejszych. Sktadki
poszczegolnych panstw idg wtasnie na to, za to biednigjszym spoteczenstwom
opowiada sie baijki, ile to dostajg dotacji, ot prawie za darmo. Zbyt mato oséb wie,
a wiedzq ci co prowadzqg lub prowadzili witasne firmy (choc i oni nie wszyscy), ze
wraz ze wzrostem dochoddw firmy nie koniecznie muszg rosngc¢ kwoty naleznych
podatkéw, legalnych metod "na optymalizacje" sqg setki jak nie tysigce.
Wyprowadzenie firmy za granice to nie tylko chec¢ optymalizacji, to czesto
uwolnienie sie od wszechobecnej biurokracji i urzedniczych "ktdd pod nogi'. Tak
naprawde podatki ptacg osoby: na stazach, umowach zlecenie, o dzeto,
umowach o prace i mate, czesto jednoosobowe firmy. Te najwieksze w porownaniu
do ich zyskow czy obrotow ptacg tak naprawde grosze. Wiec sktadamy sie w
podatkach na pensje urzednikdw, ktérzy nam te podatki naliczajg, oni te zebrane
podatki przekazujg do "centrali panstwa”, a oni "w cenftrali" znowu sobie cos zabiorg
z naszych podatkdw na swoje pensje. Czesc z tego jest przekazywane do "Brukseli”,
a tam znowu urzednicy sobie co$ zabiorg na swoje utrzymanie, kolejni urzednicy z
"Brukseli" decydujqg ile komu przyzna¢ dotacji, potem tg kwote przekazujg z
powrotem do danego kraju, a tu decyduje sie komu i na co udzieli sie dotacji -
oczywiscie wszystkie te urzedy zabierajg sobie cos z kwoty na swoje utrzymanie.

Dotacja jest powigzana np. z koniecznoscig wziecia kredytu i potem z optaceniem
podatku od dotacji (swdj haracz ponownie musi zgarng¢ panstwo i banki). Dotacje
z ktéorych korzystajg z kolei samorzgdy sg tak skonstruowane i przestepczo
powigzane z politykq, ze albo przetarg wygrywa np.:
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- Niemiecka firma z kilkoma podwykonawcami z Polski - ci na kohcu ogniwa, ktorzy
naprawde cos$ wykonujg np. budujg droge dysponujg znikomag kwotqg na realizacje,
a czesto bankrutujg, bo nie przelano im na koniec catej umowionej kwoty,

- bardzo dobry znajomy urzednika, ktéry lubi sie dzieli¢ z urzednikami zyskiem (stqd
astronomiczne kwoty za kilkanascie latarni czy kilka tawek w parku).

A tu piekny przyktad jak w 2007 wyglgdaty doptaty do rolnictwa np. dla Polski i
Holandlii:

http://www.farmer.pl/finanse/dotacje-i-doplaty/w-18-z-28-krajow-ue-doplaty-
bezposrednie-dla-rolnikow-sa-wyzsze-niz-w-polsce, 61046 .html

Cozztego, ze teraz doptaty maja byc wyrdwnywane jak w miedzyczasie wykupiono
np. cukrownie, mtyny, spichlerze, browary, gorzelnie, itd., z czego czes¢ wykupiono
i zamknieto - wszak UE poftrzebuje taniej, mtodej sity roboczej z Polski u siebie.

My nie potrzebujemy wiecej dotacji, a raczej BRAK wszelkiej masci: wsparc, dotacii,
ulg, zwolnien, immunitetéw, itd. - bo na to frzeba zabra¢ innym (ngjstabiej
zarabigjgcym pracownikom i matym pracodawcom - bogaci sobie poradzqg), ktos
to musi zebrac¢ i rozdzieli¢ (a to kosztuje) i na dodatek dotacje/zwolnienia/ulgi
trafiajg wtasnie do najbogatszych.

Nam jest potrzebne drastyczne zmniejszenie urzednikdw za biurkiem i takie
dostosowanie przepiséw i regulacii (praktycznie wszystko do kosza i napisanie goéra
z 5% tego co obecnie) aby skromna liczba urzednikdw data rade to obstuzyc.

A od politykdw oczekujmy bezwarunkowego ROZLICZANIA poprzednikdw, wiedy i
obecni zdadzg sobie sprawe, ze ktos ich moze rozliczy¢ jesli dopuszczg sie
przekretow czy niegospodarnosci. Bez karania, bez odpowiedzialnosci politykow
jednego mozemy byc¢ pewni - nastepcy bedqg "kradli" (w mniejszy czy wiekszy
sposdb) pewni swojej bezkarnosci - "im wiecej ukradnie tym wieksza bezkarnosc
potem".

Wszelkie publikacje zamieszczone na stronie www.independenttrader.pl oraz w Independent Trader Newsletter powstaty w
oparciu o wiarygodne informacje, lecz ich trafno$¢ nie moze byé gwarantowana. Przedstawione opinie mogg sie
dezaktualizowad, aich autor nie jest zobowigzany do ich uaktualniania.

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

Czytelnik musi by¢ $wiadomy, ze wytqcznie on ponosi odpowiedzialino$¢ z tytutu podejmowanych decyzji inwestycyjnych.
Kazda inwestycja powinna by¢ konsultowana z licencjonowanym doradcg inwestycyjnym.

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