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W dzisiejszym wydaniu:

1 Kiedy inflacja zniszczy nasze oszczednosci? Str. 2-5
Zadtuzenie globalne jest na niespotykanych dotgd poziomach. Wszystko

wskazuje na to, ze bankierzy centralni postanowili je zmniejszy¢ za pomocqg
scenariusza inflacyjnego.

2 Jak zdestabilizowa¢ kontynent? Str. 6-9
Naptyw do Europy imigrantdw z Bliskiego Wschodu moze spowodowac spore
zamieszanie. Nie wiele osob wie, ze kryzys imigracyjny zostat wywotany celowo.

3 Najwazniejsze wydarzenia minionych tygodni - wrzesien,  Sir. 10-14

cz. 1

Pierwsza cze$¢ cyklu artykutdw o najistotniejszych wydarzeniach finansowych i
geopolitycznych wrzesnia. Jest to lektura obowigzkowa dla kazdego inwestora.

4 W czyich rekach spoczywa polski dtug? Str. 15-19

Dtug Polski z roku na rok rosnie. Konsekwencje permanentnego deficytu
budzetowego wydaqjqg sie by¢ nieuniknione. Ich skutki odczujg wszyscy Polacy.

5 Srebro — moje ulubione aktywo. Str. 20-26

Srebro moze okazac sie bardzo dobrg inwestycjg na przestrzeni najblizszych lat.
W zwigzku z tym postanowitem rozwiac kilkka mitdow dotyczgcych tego metalu.
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Kiedy inflacja zniszczy nasze oszczednosci?

Na przestrzeni ostatnich dwdch dekad zadtuzenie globalne na poziomie osobistym,
korporacyjnym oraz rzgdowym dostownie eksplodowato. W teorii im bardziej
jesteSmy zadtuzeni, tym instytucje finansowe majg nad nami wiekszg kontrole.
Obecnie jednak dtug doszedt do takich rozmiardw, ze potencjalne bankructwa sg
w stanie zagrozi¢ systemowi monetarnemu.

Aby przeprowadzi¢ kontrolowane bankructwa i podnies¢ poziom centralizacii
planowano postraszy¢é nas wariantem cypryjskim na masowq skale. Decyzje
odnosnie ksztattu przysztego systemu monetarnego nie mogqg zapas¢ bez
poprzedzajgcego je kryzysu. Ostatecznie, jezeli ludzi postraszy sie wystarczajgco
skutecznie, sami domagajqg sie, aby rzgd ,,cos z tym zrobit”.

Kradziez oszczednosci na masowq skale ma jednak ogromng wade. Wzbudza
powszechny gniew spoteczenstwa. Jeszcze na fali niezadowolenia do wtadzy
mogtby dojs¢  prawdziwy reformator, ktéry obnazytby, jok dziata system.
Dodatkowo, spoteczenstwo, ktéremu przystrzyze sie oszczednosci, naturalnie
zwraca sie w kierunku gotowki, a walka z nig wydaje sie celem nadrzednym.

Dtugi sg jednak dtugami. Ich nagromadzenie zagraza ciggtosci systemu. Ich
wysokos$¢ nalezy wiec zredukowac do poziomdw, przy ktérych bedzie mozna
przeprowadzi¢ dalsze reformy, podnoszgce poziom witadzy nad walutg. Skoro
bezposrednia redukcja dtugdw za posrednictwem Bail-in’dw okazata sie zbyt
ryzykowna, nalezato skorzystac z innego rozwigzania - wysokiej inflacii.

Od roku 2008 banki centralne podejmowaty rozne dziatania, zeby wywotac inflacje.
Iwiekszano podaz waluty na poziomie bankédw centralnych, ale wiekszo$¢ nowo
wykreowanych srodkéw ptatniczych pozostawata w bilansach bankdw. Stopy
procentowe zredukowano do zera, aby z jednej strony zmusi¢ spoteczenstwo do
wydawania oszczednosci, a z drugiej utatwic¢ rzgdom zapanowanie nad kosztami
obstugi horrendalnego dtugu.

Inflacja dwucyfrowa sie jednak nie pojawita, a taka jest konieczna, aby dtug
rzeczywiscie zaczqgt sie dewaluowac. Jezeli dtugu nominalnie przybywa o 3% - 5%
rocznie (odsetki + deficyt budzetowy), a jednocze$nie mamy rzeczywistg 10%
inflacje, to w ujeciu realnym zadtuzenie spada 5%- 7% rocznie. Jeden rok oczywiscie
niczego nie zmieni, ale na przestrzeni dekady mozna osiggngc¢ pozgdany efekt.

Wiele sygnatdw wskazuje wtasnie na to, ze banki centralne wybraty destrukcje
waluty, aby obnizy¢ wartos¢ dtugu do poziomodw, przy kidrych spadnie ryzyko
zapasci catego systemu. Jezeli mam racje, to na przestrzeni kolejnej dekady
utrzymane zostang praktycznie zerowe stopy procentowe, przyspieszy dodruk i co
wazne, zostanie on przeznaczony na finansowanie deficytéw tak, aby jak najwiecej
waluty rzeczywiscie trafito do ludzi. Case Japonii z dodrukiem niepodnoszgcym
zadtuzenia (perpetual bonds) opisywany w oddzielnym artykule, stanie sie nowym
standardem.
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Jakich konsekwencji mozemy oczekiwaé?

a) Musimy zdac sobie sprawe, ze odsetki od lokat, czy fzw. bezpiecznych obligacii
nie bedg nam w stanie zrekompensowac inflacji, nie mowiqgc juz o zyskach.

b) Wiekszos¢ tzw. bezpiecznych funduszy zobligowana jest do inwestowania
gtébwnie w obligacje, aby ograniczy¢ ryzyko. Dzieki prawnym regulacjom oraz
interwencjom bankdw centralnych obnizajgcych rentownos$¢ obligacii, fundusze te
nie bedqg w stanie utrzymac sity nabywczej naszych oszczednosci, o zyskach nie
wspominajgc. Juz dzis wielu zarzgdzajgcych funduszami inwestycyjnymi szuka
bezowocnie inwestycji generujgcych dochdd na poziomie chociazby 3%.

Jest to fragiczne, zwtaszcza ze jeszcze 10 - 15 lat temu zysk rzedu 5% powyzej inflacji
nie wigzat sie praktycznie z zadnym ryzykiem. Dzi$§ o takich zwrotach mozna
zapomniec. Przysztos¢ zapowiada sie jeszcze gorzej.

c) Spadnie realna sita nabywcza emerytur i rent. Rzgdy co roku rewaloryzujqg state
Swiadczenia o wartosc inflacji CPI, ktéra nijak ma sie do rzeczywistego wzrostu cen.
Absolutnie nie ma co liczy¢ na to, ze urealni sie metodologia liczenia inflacji lub
Swiadczenia bedq rosty powyzej inflacji. Gdy w zesztym roku w Wenezueli MFW
wskazywat na 70% inflacje, dane rzgdowe mowity o co najwyzej 30%. Owe 40%
stanowi bardzo znaczgcg rdéznice, zwtaszcza jezeli o tyle spada sita nabywcza
$wiadczeh wyptacanych przez rzad. Zebysmy sie dobrze zrozumieli: rzqdy, nawet
zbankrutowane, bedg wyptacac emerytury, ale ich sita nabywcza znaczgco
spadnie w stosunku do obecnych poziomow.

Skoro pienigdz sie dewaluuje, to nic tylko zaciggaé kredyty :-)

W teorii wszystko wyglgda prosto, ale jak zawsze diabet tkwi w szczegdtach. Problem
99% kredytobiorcéw polega na tym, ze albo majqg kredyty zaciggniete w walutach
obcych, albo w PLN o zmiennym oprocentowaniu. Tak dtugo, jak sytuacja jest pod
kontrolg, tak dtugo nasz kredyt sie dewaluuje. Problem jest jednak taki, ze wszystkie
waluty nie dewaluujg sie w jednakowym tempie i co gorsza, los kredytobiorcow
zalezy tak naprawde od globalnych funduszy inwestycyjnych.

Wystarczy, ze nagle pogorszg sie perspektywy dla Polski lub wzro$nie awersja do
ryzyka i z naszego kraju zacznie uciekac kapitat spekulacyjny. Inwestorzy pozbedqg
sie naszych akcji oraz obligacii. Uzyskane ze sprzedazy ztotdwki zamienig na franki,
dolary czy euro. W ciggu kilku tygodni kurs walut moze tatwo wzrosng¢ o 30%. Aby
przeciwdziata¢ ostabieniu sie waluty, bank cenfralny w pierwszej kolejnosci
wyprzeda czesc rezerw walutowych, ale takie dziatanie bardzo rzadko okazuje sie
skuteczne. Gdy juz rezerwy zostang powaznie uszczuplone, zostaje tylko
podniesienie stop procentowych, ale nie o 1 czy 2 punkty procentowe, lecz o 10 i
wiecej. Przekaz dla globalnych inwestorow ma by<  konkretny. |, Nie
satysfakcjonowaty was 3% lokaty, rozumiemy. Teraz jednak mozecie skorzystac z
lokat ptacgcych 10% - 15%". Jezeli to zadziata, super.
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Jezeli nie, stopy podnosi sie dalej. Aby pokazaé Wam mozliwosci bankdéw
centralnych, zatgczam wykres, obrazujgcy wysokos¢ stop procentowych na
Ukrainie.

UKRAINE INTEREST RATE
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Przez 8 lat mielismy stabilne stopy procentowe. Sytuacja zmienita sie w 2014 roku,
kiedy to stopy wzrosty z 7,5 do 30% w ciggu kilku miesiecy.

Jezeli miates kredyt walutowy, to w ciggu zaledwie roku jego warto$¢ potroita sie
wraz ze wzrostem kursu USD czy EUR. Jezeli miate$ kredyt w hrywnie, to nagle musisz
sptacac raty wielokrotnie wyzsze, niz zaktadates. Dzis, po uspokojeniu sytuacji raty
kredytow w hrywnie wynoszq ,raptem” dwukrotno$¢ rat sprzed kryzysu. Warto
rowniez zaznaczy¢, ze mimo wysokiej inflacji ceny nieruchomosci znacznie spadty.
Brakuje bowiem kupujgcych, ktérych sta¢ na zakup nieruchomosci, a wszelkie
zakupy realizowane sq za gotowke.

Jak widzicie, z kredytem, ktéry docelowo moze sie zdewaluowad, nie jest tak prosto.
Pewnym rozwigzaniem sq oczywiscie kredyty w PLN ze statym oprocentowaniem,
ale z tego, co mi wiadomo, maksymalny okres, na ktéry mozemy zamrozi¢ wysokosc
odsetek wynosi 5 lat.

A moze jednak deflacja?

Iwolennicy scenariusza deflacyjnego, jak np. Harry Dent, twierdzg, ze banki
centralne nie mogg wywotac inflacji, gdyz odpowiadajqg za 5% podazy waluty.
Reszta jest kreowana w systemie rezerwy czgstkowej. Nie jest to do kohca prawdq.
Bilanse najwiekszych bankdw centralnych odpowiadajg dzis za 20-35% ogdlnej
podazy waluty. Skupujgc obligacje o negatywnym oprocentowaniu, ktére dzis
stanowig 40% wszystkich obligacii, przekazujg srodki do budzetu, skqd trafiajg do
przeciethego Kowalskiego. Ostatecznie wiekszo$¢ rzgddw wydaje duzo wiecej, niz
zbiera z podatkow. RGznica pochodzi wiasnie posrednio z banku cenfralnego.
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Pisze posrednio, gdyz w wiekszosci krajow miedzy bankiem centralnym, a rzgdem
wystepuje bank komercyjny, aby zachowac pozory wyptacalnosci.

Jezeli do obecnych dziatan dotgczymy kolejne szalone pomysty, jak np. perpetual
bonds, to dalsza destrukcja waluty wydaje sie pewnikiem. Pytanie tylko, czy uda sie
zdewaluowac dtug w sposdb kontrolowany, czy jednak dojdzie do powazniejszego
wydarzenia, po ktérym sytuacja przybierze zupetnie inny obrot?

Jest to o tyle istotne, ze punktdw zapalnych jest mnostwo. Wymienie tylko cztery:
- upowszechnienie obligacji w SDR i spadek popytu na obligacje dolarowe;

- kaskadowe bankructwa bankdéw wtoskich, portugalskich czy hiszpanskich;

- kryzys walut krajow rozwijajgcych sie wynikajgcy z niskich cen surowcow;

- wiekszy konflikt na Bliskim Wschodzie.

Wielu z Was teraz sie zastanawia, kiedy moze dojs¢ do zatamania obecnego
systemu i czy do niego rzeczywiscie dojdzie? Obawiam sie, ze niestety nie da sie na
to pytanie odpowiedzie¢c. W uktadance jest zbyt wiele zmiennych, na ktére
oddziatywuje zbyt wiele sit.

Dwa czy trzy lata temu widzgc, z jakim uporem forsuje sie procedure Bail - in,
uwazatem, ze bankructwa bankdw ze wszystkimi tego konsekwencjami zostaty
zaplanowane i tylko czekamy na odpowiedni moment, po czym na G20 zapadng
decyzje przenoszgce nas do nowego systemu monetarnego.

Dzi§ jednak wiele wskazuje na to, ze ciezar nagromadzonego dtugu jest na tyle duzy,
ze w pierwszej kolejnosci nalezy troche posprzgta¢ (inflacja), a dopiero po
osiggnieciu pewnego poziomu przyjdzie czas na dalsze dziatania. Ludzie, ktorzy
kontrolujg system, zdajqg sobie doskonale sprawe, ze jezeli kryzys bedzie zbyt dotkliwy
i ludzie stracq resztki zaufania do bankdw, to o eliminacji gotéwki bedzie mozna
zapomnie¢, a to jest wtasnie cel nadrzedny. Ostatecznie, po wprowadzeniu
wytgcznie pienigdza bezgotdwkowego, kontrola nad ludzmi wejdzie na poziom, o
ktérym nie snito sie nawet Orwellowi.

Trader21
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Jak zdestabilizowaé kontynent?

Kryzys imigracyjny, ktéory dotkngt Europe kilkanascie miesiecy temu, wywotat
jednostronng  reakcjg  najwazniejszych  oficjeli  Unii  Europejskie] oraz
europarlamentarzystow. Publiczng dyskusje catkowicie zdominowaty gtosy o
koniecznosci przyjecia imigrantow. Co wiecej, przemilczano wszystkie dokonywane
przez nich przestepstwa. Nawet po zamachach politycy powtarzali, ze pojedyncze
wydarzenia nie mogqg zmieni¢ drogi obranej przez Europe.

Nowe Swiatto na stronniczo$¢ politykdw rzucajg dokumenty zwigzane z Open
Society Foundation, czyli fundacjg George'a Sorosa. Trafity one do sieci po ataku
hakerskim. Na ich podstawie wyraznie widac¢, w jaki sposdb mozliwe jest
zdominowanie narracji w mediach, a takze uzaleznienie kilkuset politykdw od
jednego cztowieka.

Praca v podstaw

W  kazdym spoteczenstwie kilka Ilub kilkanascie procent stanowiq osoby,
posiadajgce wystarczajgco duzo czasu oraz zdrowego rozsqgdku, aby swojg opinie
ksztattowac w oparciu o zréznicowane zroédta informacji. W przypadku wiekszosci
sytuacja wyglgda niestety zupetnie inaczej — nawet jeden wzruszajgcy reportaz w
wieczornym wydaniu wiadomosci potrafi wptyngc na poglgdy tysiecy osob.

Open Society Foundation postanowita wykorzystac site chwytliwej propagandy
przed wyborami do Parlamentu Europejskiego w 2014 roku. Z inicjatywy prywatnej
fundacji George'a Sorosa w  miesigcach  poprzedzajgcych — wybory
przeprowadzono kilkkadziesigt projektow. Naktady na kazdy z nich wyniosty oficjalnie
od kilkunastu do 340 tysiecy dolarow.

W catej inicjatywie bardzo istotne byty cele formutowane przez organizatorow.
Nalezaty do nich: walka z mowq nienawisci, zwiekszenie udziatu kobiet w polityce
czy tez wzmocnienie znaczenia osrodkdw znajdujgcych sie daleko od wtadzy.
Kazdy z tych punktdw brzmi pieknie, wiec potrzeba dobrego przygotowania
merytorycznego, aby w debacie publicznej udowodni¢, ze Slepa realizacja
powyzszych celdw ma tez swoje efekty uboczne. Dla przyktadu: walka z mowqg
nienawisci bardzo tatwo moze sie stac zwyktym ograniczaniem wolnosci stowa.

Nie zmienia to faktu, ze postulaty poszczegdinych projektéw fundaciji Sorosa
brzmiaty Swietnie, dzieki czemu tatwiej zyskiwaty przychylno$¢ nieswiadomych,
zwtaszcza mtodych oséb. Jednoczes$nie, bedgc kandydatem do Parlamentu
Europejskiego, najtatwiejszg receptq na sukces byto podpiecie sie pod popularne
hasta o tolerancji i rGwnosci.

Specyfike propagandy prowadzonej przez Open Society Foundation warto
uzupetni¢ opisem przyktadowego projektu.
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Nazwa: Nasza Europa — Nasze Wybory

Projekt prowadzony na Wegrzech, we Francji, Wtoszech i Greciji. Trzymiesieczna
kampania w mediach, kierowana do mtodych oséb, majgca na celu
rozpowszechnianie pozytywnych historii o imigrantach, a takze wyszydzanie
ksenofobicznych zachowan. Naktady finansowe: 50 tysiecy dolardw.

Prowadzona w ten sposdb propaganda objeta wszystkie kraje Unii Europejskiej (ze
szczegolnym uwzglednieniem Francji, Wtoch, Wegier i Wielkiej Brytanii) i towarzyszyta
Europejczykom podczas kampanii przed eurowyborami.

1/3 Parlamentu Europejskiego pod kontrolg jednego cztowieka

Niedawno w sieci ukazat sie raport Kumquat Consult dla Open Society
zatytutowany ,,Niezawodni sojusznicy w Parlamencie Europejskim™. Zwazywszy na to,
jak duzg role odgrywajg w Brukseli lobbysci, trudno oczekiwac, aby wspomniani
sojusznicy dziatali w oczekiwany sposdb tylko dlatego, ze identyfikujg sie z
postulatami fundaciji Sorosa. Niewgtpliwie potrzebne sq tutaj materialne argumenty.

Temat jest o tyle istotny, ze w raporcie wymieniono... 226 cztonkdw Parlamentu
Europejskiego. To blisko 1/3 catego europarlamentu. Liczba ,,s0jusznikdw Sorosa”
przewyzsza liczbe mandatow przyznanych najwazniejszym krajom UE. Zwazywszy na
te dane, samo rozdzielanie mandatdw wydaje sie byC zwyczajng szopkgq.
Rzeczywisty podziat sit jest zupetnie inny i wiekszg role od rzgddw poszczegdlnych
panstw odgrywajg w nim np. niepozorne fundacje nalezgce do wptywowych oséb.

W Parlamencie Europejskim dziata obecnie osiem blokdw politycznych. Wsrdéd osdb
wymienionych w raporcie Kumquat Consult brakuje wytqgcznie cztonkdw ,,Europy
Narodow i Wolnosci”, czyli frakcji dowodzonej przez Marine Le Pen, ztozonej z
uniosceptykow.

W raporcie pojawito sie szesciu polskich politykdw. Biorgc pod uwage, ze przystuguje
nam 51 mandatdw, jest to stosunkowo niska liczba. Raport z petng listg cztonkdw
Parlamentu Europejskiego okreslanych mianem ,,niezawodnych sojusznikdw” jest
dostepny na stronie DC Leaks, gdzie znajdujq sie rowniez inne informacji dotyczqgce
dziatalnosci George'a Sorosa.

Analiza dokumentéw zwigzanych z Open Society Foundation pozwala zrozumiec,
dlaczego tak duza liczba europarlamentarzystow wspierata, i nadal wspierq,
realizowanie wizji ,otwartego spoteczenstwa”. Politycy, o ktérych mowa, swiadomie
ryzykujg bezpieczenstwem milionodw Europejczykdw dla wtasnych korzysci. W
efekcie na Starym Kontynencie pojawity sie setki tysiecy imigrantéw, ktorzy
przybywajgc do Europy nie byli w zaden sposdb kontrolowani. Jakby tego byto
mato, niemieckie stuzby dopiero po najwiekszej fali imigrantéw przyznaty, ze wsrdéd
oséb tych znajdowali sie bojownicy Panstwa Islamskiego. Wczesniejsze uparte
utrzymywanie wersji, ze ,nie ma sie czego obawiac”, pozwolito na wpuszczenie
imigrantow bez jakiejkolwiek kontroli.
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Taka sytuacja nigdy nie miataby miejsca, gdyby nie odpowiednia propaganda
(oraca u podstaw) oraz odpowiednie wptywy polityczne, jakimi dysponuje tak
naprawde mata grupa oséb m.in. wspominany w tym artykule George Soros.

Doprowadzenie do centralizacji wtadzy w rekach politykdw, ktérych tatwo
kontfrolowac z tylnego siedzeniaq, jest priorytetem Sorosa i jemu podobnych. Z punktu
widzenia tych osob, najlepiej bytoby catkowicie zatrzecC jakgkolwiek tozsamosc
narodowqg. W mediach stale pojawiajg sie wypowiedzi majgce uderzac w sens
rozrozniania Europejczykdw ze wzgledu na posiadane obywatelstwo. Przyktadem
moze byC niewinne zachowanie pani Rozy Thun, ktéra po zakonczeniu igrzysk
olimpijskich wkleita na Twitterze klasyfikacje medalowqg z uwzglednieniem Unii
Europejskiej jako jednej reprezentaciji. Pytanie brzmi: czy ktos styszat o jakimkolwiek
zawodniku, ktory mowitby o zdobywaniu medali dia Unii Europejskieje Albo, ze nie
moze doczekac¢ sie hymnu UE odegranego przy wreczaniu medali? Mozna
zauwazyc, ze jest to raczej odgornie narzucany kierunek zmian, niz rzeczywista wola
obywateli.

Podsumowanie

Zamachy terrorystyczne, ktére w ostatnich miesigcach kilkukrotnie wstrzgsnety
Europg, wywotaty u wielu niechec czy wrecz nienawis¢ wzgledem imigrantow.
Pamietajmy jednak, ze wtasnie to byto celem catej operacii.

Zatdzmy, ze w Europie rzgdzityby osoby chcgce unikngc zardwno destabilizacii
kontynentu, jak i stawiania ptotdw na granicach. W przypadku naptywu imigrantow
rozwigzanie bytoby banalnie proste. Nalezatoby znies¢ pomoc socjalng wzgledem
przybyszy. Najlepszy przyktad mamy pod nosem - wiekszo$S¢ Polakdw nie ma
Swiadomosci, ze przyjelismy milion Ukraihcdw. Dlaczego? Poniewaz wielu z nich
przyjechato tutaj pracowac i na to poswiecajg swoje sity. Jednoczesnie sq
wdzieczni za mozliwos¢ poprawienia swojego standardu zycia.

Z imigrantami w Europie Zachodnigj jest zupetnie inaczej. Setki tysiecy oséb, ktdre
przybyty z Bliskiego Wschodu i Afryki, to najgorszy element, jaki mogt trafic na Stary
Kontynent. Czes¢ z nich to osoby powigzane z organizacjami terrorystycznymi, inni
za$ pojawili sie w Europie skuszeni wizjg szerokiego socjatu i bycia utrzymywanymi
przez panstwo. Osoéb faktycznie uciekajgcych przed wojng byto w tej grupie tyle,
co stynnych ,,matek z dziecmi”. Kilka procent.

To wtasnie byto celem. Tylko tak ,,wyselekcjonowana” grupa moze wyprowadzic z
rownowagi tolerancyjnych i pragngcych spokoju Europejczykdw. To witasnie ci
ludzie majg doprowadzi¢ w dotychczas cywilizowanej Europie do wojny domowej,
ktora zupetnie zmieni nastawienie mieszkancow naszego kontynentu do dziatan na
Bliskim Wschodzie. Kiedy do tego dojdzie, jakakolwiek interwencja NATO w krajach
muzutmanskich bedzie przyjmowana z catkowitym zrozumieniem.
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Nie zapominajmy réwniez, ze kazdy kolejny zamach to dla politykdw okazja, aby
jeszcze bardziej ingerowac w nasze zycie pod pretekstem zwiekszenia
bezpieczenstwa. Wydaje sie, ze jednym z trudniejszych zadan jest zrozumienie, iz
zrodtem wielu powaznych problemow sg wtasnie osoby majgce rzekomo zapewnic
nam bezpieczenstwo. Tak naprawde sg to jednak tylko ,chtopcy na posytki”
naprawde wptywowych osob, ktérych zupetnie nie interesuje standard zycia
zwyktego obywatela, a jedynie dalsze poszerzanie swojej wtadzy.

Pokazatem powyzej przyktadowe dziatania Sorosa w Europie, ale warto wspomniec,
ze to wtasnie on najsilniej wspiera finansowo kampanie Hillary Clinton. Kandydatka
Partii Demokratycznej zostata przez niego wsparta kwotg 30 miliondw dolarow.
Umocnienie wptywdw Sorosa w USA bedzie oczywiscie oznaczal wieksze
mozliwosci w destabilizowaniu kolejnych rejondw Swiata, tak jak dziato sie to w
ostatnich latach np. na Bliskim Wschodzie.

Zespot Independent Trader
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Najwazniejsze wydarzenia minionych tygodni - wrzesien, cz. 1

Grecy zostang zmuszeni do zdeklarowania wartosci wtasnego majatku

Od stycznia 2017 roku 8,5 min greckich obywateli zostanie zobowigzanych do
ztozenia deklaracji poswiadczajgcej wartos¢ wtasnego majgtku. Chodzi przede
wszystkim o wykazanie nieruchomosci, bizuterii, antykdw, dziet sztuki, a nawet ilosci
posiadanej — poza systemem bankowym — gotowki.

Takie dziatanie moze zapowiadac tylko jednq rzecz: podatek od bogactwa. Grecja
jest aktualnie zmuszana do wyprzedazy majgtku narodowego pod obstuge dtugu.
| tu trzeba podkreslic — dtugu, ktdérego nigdy nie bedzie mogta sptaci¢c. Nawet
gdyby sprywatyzowac bezcenne zabytki kraju, ktory jest najstarszym centrum kultury
europejskiej, to zgromadzony na drodze licytacji kapitat w zaden sposdb nie
wystarczy na pokrycie biezgcych zobowigzan. Dodatkowo sytuacje pogarsza
obecny konflikt pomiedzy rzgdem Niemiec i MFW, ktdry nie sprzyja porozumieniu w
kwestii wyptaty kolejnych transz pomocy finansowej. Wiele wskazuje na to, ze grecki
rzqgd przygotowuje sie juz do nastepnego kryzysu zwigzanego z ptynnoscig. Tym
razem jednak, po wymagany kapitat siegnie do portfeli tej czesci spoteczenstwa,
ktora solidnie oszczedzata srodki na ciezkie czasy.

Agencje ratingowe broniqg ekonomiczng w rekach USA

USA juz od dawna uzywajg najwiekszych agencji ratingowych jako swojej broni w
wojnie ekonomicznej przeciwko krajom, ktére wytamujg sie spod wtadzy
hegemona. Obecnie na ich celowniku znalazta sie Turcja — pierwsze obnizki ocen
nastgpity zaraz po (przeprowadzonym w potowie lipca) nieudanym puczu.

Dlaczego ostatnia rewizja ratingdw stanowi atak, a nie zwyczajne praktyki oceny
ryzyka kredytowego? Poniewaz postepowanie S&P czy Moody's nie ma zadnego
uzasadnienia ekonomicznego. Pucz nie wptyngt znaczgco na gospodarke, w
przeciwienstwie do unormowania stosunkdw dyplomatycznych (a co za tym idzie
i gospodarczych) z Izraelem i Rosjg (do jakiego doszto dwa tygodnie wczesniegj).

Turystyka jest w Turcji jednym z sektorow, ktéry ma ogromny wptyw na gospodarke.
. tego powodu zestrzelenie przez Turkdw rosyjskiego mysliwca w Syrii miato swoje
powazne polityczne i ekonomiczne konsekwencije — ostre spiecia na linii Ankara-
Moskwa, a nastepnie pustki w tureckich hotelach. Dopiero Erdogan unormowat
sytuacje. Rozmowy dyplomatyczne przyniosty pozytywne efekty, dzieki czemu
rosyjscy turysci zaczeli ponownie odwiedzac Turcje. Wznowiono réwniez wspodline
projekty inwestycyjne (takie jak np. ,Turkish Stream”), podpisano nowe umowy
handlowe i zniesiono sankcje. Wydaje sie, ze w takim otoczeniu powinnismy
zobaczyc¢ raczej poprawe ratingu, niz jego obnizenie. Tymczasem wiele wskazuje na
to, ze USA nie zamierzajq zrezygnowac z proby podmiany niepostusznego Erdogana
i PO nieudanym puczu planujq uzycie broni ekonomicznej.
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Podniesienie kosztéw obstugi dtugu, a w efekcie wywarcia presji finansowej na rzqad
w Ankarze, jest pierwszym z wielu krokdw w celu zmuszenia go do ulegtosci.

Chiny i Rosja zwiekszqg zakres pomocy dla Syryjczykéw

Wojska Rosji i Chin dostarczg pomoc humanitarng dla Syryjczykdw zyjgcych w
rejonach konfliktu. Przystgpig rowniez do zbrojenia i szkolenia syryjskich zotnierzy
walczgcych z bojownikami Panstwa Islamskiego. Do tej pory Pekin unikat
zaangazowania w konflikt bliskowschodni. Sytuacja najwyrazniej zmienita sie na tyle,
ze postanowiono zmieni¢ postulaty polityki zagranicznej.

Wspotpraca pomiedzy wojskami Rosji i Chin rozwija sie rowniez w basenie Morza
Potudniowochinskiego. Oba kraje przeprowadzity kilka dni temu wspdlne morskie
manewry wojskowe. Byt to wyrazny sygnat wystany w strone USA, informujgcy o tym,
Ze sojusz rosyjsko-chinski jest silny, a wrogie dziatania przeciwko jednemu panstwu
bedqg odpierane wspodlnie.

Antyrosyjskie sankcje godzqg w europejskie interesy

Sankcje natozone na Rosje i kontr-sankcje (ktére zostaty wprowadzone na produkty
eksportowane z terendw Unii) nie dos¢, ze nie zmusity Putina do ulegtosci, to jeszcze
wzmochity jego pozycje w kraju i za granicq. Powstatq luke w Rosji wypetnity przede
wszystkim spotki z chinskim kapitatem. Natomiast potrzeby, ktérych nie mogg
zaspokoi¢ Chinczycy (czyli gtdwnie te zwigzane z produkcjg zywnosci), uzupetnia
import z krajow Azji i Ameryki Potudniowej oraz preznie rozwijajgcy sie rosyjski sektor
artykutdow spozywczych. Starania firm europejskich, by oming¢ sankcje, nie
przyniosty efektow. Zmuszone wiec zostaty do walki o rynek, na ktérym miaty juz
ugruntfowang pozycje. Dzieki nieudane] probie izolacji Rosji na arenie
miedzynarodowej, Kreml przeszedt ekonomiczny test bojowy i teraz stanowi jeszcze
powazniejsze zagrozenie dla interesow Zachodu.

Rzgd zacheca obywateli do gromadzenia zapaséw zywnosci i wody

Rzgdy Niemiec, Czech i Finlandii wystosowaty rekomendacje do swoich obywateli,
w  ktdérych sugerujg przygotowanie zapasdw zywnosci i wody pitnej na
ewentualnos¢ zaistnienia sytuaciji kryzysowej. Nie podano wiecej zadnych
szczegobtowych informaciji. Niewykluczone, ze moze chodzi¢ o dziatania zbrojne
i/lub kryzys gospodarczy.

O ile Niemcy czy Czesi raczej nie obawiajqg sie wojny z Rosjg (do ktdrej powoli
przygotowuje sie obywateli Polski), to nie mozemy wykluczy¢ powazniejszych
dziatan militarnych na terenie Niemiec. Zwtaszcza po ostatnich atakach
terrorystycznych w Zachodniej Europie, kiedy napiecia pomiedzy imigrantami, a
rdzenng ludnosciq nieustannie rosng.
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Co prawda naptyw uchodzcodw jest obecnie mniejszy, ale ci, ktdérzy (w ogromnej
liczbie) przybyli wczesniej i zostali w Niemczech, mogg doprowadzi¢ do powaznych
konfliktéw, a nawet do wojny domowe;.

Z drugiej strony istnieje rowniez prawdopodobienstwo bankructwa Deutsche Banku,
ktore szybko wywotatoby swiatowy kryzys w sektorze bankowym, a w konsekwenciji
problemy z ptatnosciami elekironicznymi oraz dostepem do gotdwki. W nastepstwie
tego zywnosc ze sklepowych potek zniknetaby w bardzo krotkim czasie, a domowe
zapasy okazatyby sie bezcenne.

Bill Gross ostrzega przed politykq Bankéw Centralnych

Wielu sposrdéd inwestorow uwaza, ze dziatania Bankdédw Centralnych krajéw
rozwinietych uratowaty gospodarke przed zapascig, a dodruk pustego pienigdza
uszedt im ptazem. Bill Gross (jeden z najlepszych na Swiecie specjalistow rynkow
obligacji) zaprzecza jednak temu zatozeniu. Tani pienigdz spowodowat ztg alokacje
kapitatu i zahamowanie inwestycji stymulujgcych rozwoj gospodarki. Chodzi przede
wszystkim o spadek produktywnosci, ktory jest kluczem do utrzymania i
dtugoterminowego wzrostu bogactwa, a co za tym idzie rozwoju gospodarczego.

Dziatania Bankéw Cenfralnych wypaczyty jeden z najwazniejszych mechanizmow
rynkowych, jakim jest gietda. Korporacije juz nie pozyskujg kapitatu, aby rozszerzy¢
dziatalno$¢ operacyjng. Nie zdobywajg go rowniez indywidualni inwestorzy, przez
co fracg mozliwosc cieszenia sie strumieniem dywidend. Zamiast fego spekulujg na
rynkach finansowych w pogoni za zyskiem i oczekujq interwencji bankierow
centralnych. Zapomniano, ze to nie ilo$¢ zer na kontach bankowych stanowi o
bogactwie, a produkowane dobra. Ostatecznie powrdt do realiow bedzie
wyjatkowo bolesny dla tych, ktérzy uwierzyli, ze tym razem bedzie inaczej, a ,nowa
ekonomia” uczyni wszystkich bogatymi bez koniecznosci ciezkiej pracy.

Brakuje ptynnosci na rynku brytyjskich obligacji rzgdowych

Bank Angli (BOE), w ramach wtasnego programu luzowania iloSciowego
(drukowanie pieniedzy — odpowiednik QE FED-u — trwa od 2012 roku), skupuje z rynku
dtug skarbu panstwa. Wszystko po to, by zwiekszy¢ podaz waluty i obnizy¢ odsetki
od obligacji. Lata interwencji zniszczyty jednak rynek dtugu. BOE, na jednej
z ostatnich sesji, ztozyt zZlecenia na kupno 1,18 mld GBP w obligacjach skarbowych,
ale nie udato mu sie pozyskac zatozonej ilosci. Okazato sie, ze rynek dtugu jest tak
ptytki, iz zabrakto aktywdw do kupienial Mimo iz systematycznie zwiekszano
oferowanqg cene, zabrakto chetnych do sprzedazy, a to spowodowato brak
ptynnosci na obligacjach rzgdowych.

Nieustanne interwencje bankdw centralnych i skupowanie coraz wiekszej ilosci
aktywow przyczynity sie do powstania bardzo frudnej sytuaciji — rynek jest tak bardzo
ptytki, ze nawet mate zlecenie (jak na skale mozliwosci BC) nie moze zostac
zrealizowane.
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Dochodzimy najwyrazniej do punktu, w ktérym banki centralne nie bedqg miaty
wiecej papierow dtuznych do skupienia, a sam program dalszego dodruku waluty
legnie w gruzach. Wyjsciem z problematycznej sytuacji jest oczywiscie rozszerzenie
listy aktywdw do kupienia na wzor dziatan EBC (zwiekszyt zakres interwencji
o obligacje korporacyjne). Grozi to jednak nacjonalizacjg gospodarkii doszczetnym
zniszczeniem mechanizmu odkrywania cen, do ktérego gietdy zostaty powotane.

Konsekwencje dotgczenia RMB do koszyka walut SDR

Dgzenia do umiedzynarodowienia RMB i denominowanych w nim chinskich
obligaciji przyniosty w koncu wyrazne rezultaty. Chiny przestajg by¢ postrzegane
jako gospodarka wschodzgca, ktéra jest dobrym punktem do inwestycji w czasach
szybkiego rozwoju, a fatalnym w momencie kryzysu. Po rosngcym popycie na chinski
dtug za granicqg i spadajgcym oprocentowaniu chinskich obligaciji (juz od prawie 3
lat) mozna wnioskowaé, ze Panstwo Srodka jawi sie joko ,,bezpieczna przystan” dla
kapitatu w trudnych czasach. Status azjatyckiego finansowego ,,safe haven”, to
kolejny krok na drodze do wzrostu chinskiej potegi i jednocze$nie dalszej
marginalizacji dolara.
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Grupa Santander na celowniku hiszpanskich wiadz

Grupa Santander znalazta sie na celowniku hiszpanskiego regulatora rynkow
finansowych. Domaga sie on dodatkowych informaciji na temat kont bankowych,
danych dotyczgcych przeptywdw kapitatu oraz sposobu obliczania ryzyka
kredytowego i zobowigzan banku. Chodzi przede wszystkim o duzy udziat
Santander Consumer USA Holdings w amerykanskim rynku kredytow
konsumenckich, zacigganych w celu kupna samochoddw.
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Banka, jaka urosta w ostatnich latach na tego rodzaju kredytach, przypomina te,
ktora pekta na rynku nieruchomosci w 2008 roku. Nadmierny rozrost ryzykownego
dtugu zwanego subprime spowodowat znaczne zanizenie standardow
przyznawania kapitatu. Moze to bardzo tatwo doprowadzi¢ catg grupe na granice
bankructwa, poniewaz subprime to kredyty o podwyzszonym ryzyku. Jesli klienci
przestang sptacac swoje zobowigzania, to auta zostang zajete przez bank. Niestety
istnieje ryzyko, ze gdy duza liczba zajec¢ w krotkim czasie wysyci rynek wtorny, bo
nierzetelnych klientdw bedzie zbyt wielu, to bank straci ptynnos¢ finansowq
i upadnie. Coraz trudniejsza sytuacja konsumentdéw w USA prowadzi do realizaciji
witasnie takiego scenariusza. Zaangazowanie europejskich podmiotdw w ryzykowne
inwestycie w Ameryce zwieksza tylko — i tak juz duze - ryzyko niewyptacalnosci
europejskiego sektora bankowego.

Portugalskie banki interweniujg na rynku obligacji rzgdowych

W czasie niecatych dwodch lat portugalskie banki powiekszyty swodj udziat na
krajowym rynku dtugu rzgdowego o 25%. Dogonity tym samym podmioty z Hiszpanii,
a by¢ moze niedtugo doscigng rowniez Wtochy (pogrgzone jednoczesnie w
poteznym kryzysie). Przyczyny zaangazowania portugalskich bankow stajq sie jasne,
gdy poddamy analizie informacje o wysokosci odsetek od obligacji 10-letnich.
Pomimo interwenciji EBC, ptacg one obecnie okoto 3% odsetek (frzeba zaznaczyc,
ze obligacje sg stosunkowo tanie — im wyzsze odsetki, tym nizsza cena). Dla
poréwnania: hiszpanskie ptacqg 1%, wtoskie 1,2%, niemieckie -0,05%. Tymczasem
wysokos¢ odsetek portugalskich przewyzsza nawet te wyptacane od obligacii
polskich (2,9%). 3% - pomimo znacznego zaangazowania inwestorow
instytucjonalnych - to wyjgtkowo duzo, jak na kraj przynalezgcy do tzw. strefy euro.
Trudno jest odgadngc przyczyne takiego stanu rzeczy.

W moim odczuciu najbardziej prawdopodobne sg dwie mozliwosci:

1. Krajowy sektor bankowy robi co moze, by uchroni¢ Portugalie przed kolejng
odstong kryzysu finansowego, ktéry wywotaé moze nadmierny deficyt budzetu
rzgdowego.

2. Sektor bankowy znalazt tanie aktywo, wskutek czego szybko zwieksza pozycje na
obligacjach, a nastepnie oczekuje problemdw z rolowaniem dtugu przez wtasny
rzgd. Ostatecznie zmusi to EBC do znacznego zwiekszenia interwencji na
portugalskim rynku obligaciji skarbowych i tym samym znacznie podniesie ich ceny.

Zespot Independent Trader
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W czyich rekach spoczywa polski dtug?

Struktura diugu publicznego w Polsce

W 1992 roku Janusz Korwin-Mikke zaproponowat z mdwnicy sejmowej, aby
wprowadzi¢ do konstytucji zakaz uchwalania budzetu z deficytem. Niestety, pomyst
polityka zostat przez pozostatych postow wySmiany, a dzisiaj przychodzi nam
zmagac sie z konsekwencjami ich decyzji. Dzieki deficytowi (czyli wydawaniu
wiekszej ilosci pieniedzy, niz udato sie zebra¢ w podatkach), rzgd moze finansowac
dodatkowe programy socjalne, zatrudniac kolejnych urzednikdw czy zwiekszy<
skale inwestyciji strukturalnych. Wszystko ma jednak swojg cene. Oprdocz oczywistych
nastepstw, czyli zwracania pozyczkodawcom kwoty wiekszej niz warto$S¢ pozyczki —
w postaci odsetek od obligacji, uzaleznienie panstwa od zewnetrznego
finansowania ma szereg konsekwenciji politycznych. Zanim jednak przejde do ich
omawiania, przedstawie dane informujgce o tym, ile, jako Polacy, jesteSmy winni.

1. Wysokosé diugu publicznego

Oficjalny dtug publiczny wynosi obecnie 899 mid PLN i stanowi to 51,3% w stosunku
do PKB kraju. Zadtuzenie denominowane w walutach obcych to — w przeliczeniu na
PLN — kwota o wartosci 291 mid.
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Oproécz oficjalnej wysokosci dtugu publicznego istnieje jeszcze realne zadtuzenie
panstwa. Szacuje sie, ze jego wysokosSC przekracza ponad 1 bin PLN, ale na
potwierdzenie tej liczby nie mamy zadnych konkretnych danych.
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Problem polega na tym, ze zobowigzania zostaty ukryte w spdtkach skarbu panstwa
lub instytucjach uzytecznosci publicznej (na poziomie centralnym i regionalnym).
Wykorzystywane sq do tego takie jednostki jok Krajowy Fundusz Drogowy (ktory
uprzednio wytgczono z podmiotdw wliczanych do bilansu dtugu). Z kolei urzednicy
miejscy korzystajg z np. spdtek Swiadczgcych ustugi komunikacji miejskiej, do
ktérych przerzuca sie cze$¢ zobowigzan miast.

Oprécz dtugu jawnego - czyli oficjalnego — Polska posiada rowniez dtug ukryty.
Chodzi przede wszystkim o sume réznego rodzaju Swiadczen socjalnych, czyliumow
panstwa z obywatelem, na wyptacenie mu pieniedzy w dtuzszym okresie czasu.
Najwazniejsze w tej kategorii sg zobowigzania ZUS-u, ktére opiewajg na kwote
znacznie przekraczajgcg 3 bin PLN. Srodki te nie sg jednak uwzgledniane, poniewaz
sama wyptata jest uzalezniona od decyzji politykdw i nie posiada konkretnego
terminu zapadalnosci. W tej sytuacji najbardziej spodziewany bieg wydarzen
przedstawia sie nastepujgco: gdy panstwo popadnie w problemy finansowe,
znaczna czesS¢ zobowigzan ukrytych zostanie anulowana, najprawdopodobniej
poprzez siing dewaluacje ztotowki.

2. Zadluzenie wobec rezydentéw i nie rezydentow
Oprécz wysokosSci dtugu publicznego, wazne jest rowniez w czyim jest on

posiadaniu. Zadtuzenie w rekach rezydentdw wynosi 350 mid PLN, a wobec nie
rezydentow jest to juz kwota 485 mid PLN.
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Wiekszo$¢ zobowigzan panstwa polskiego znajduje sie zatem w  rekach
zagranicznych. Na tym sie jednak nie konczy. Definicja rezydenta, ktérg postuguje
sie Ministerstwo Finanséw, nie wyjasnia z jakiego kraju jest dany podmiot, a jedynie
to, gdzie zostat zarejestrowany, bqdz czy ma on swdj oddziat na terenie Polski.
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Z ustawy o prawie dewizowym mozemy sie dowiedziec, ze rezydentem jest np.
kazdy, kto posiada placdwke na terytorium naszego kraju, nawet jesli to podmiot
zagraniczny. Dziata to oczywiscie w obie strony — co z tego, kiedy polskiego kapitatu
za granicq jest jak na lekarstwo.

Definicja rezydenta zamydla nam zatem obraz realnej struktury posiadaczy polskich
zobowigzan. Wyjgtkowo frudno jest oszacowac oS¢ i wptyw kapitatu
zagranicznego w Polsce. By to przedstawic, postuze sie duzym uproszczeniem: mimo
iz bank BZ WBK jest podmiotem uwazanym za rezydenta, to az 95% jego udziatdéw
jest w posiadaniu hiszpanskiej grupy Santander. Skoro kapitat zagraniczny posiada
w Polsce okoto 60% udziatow (w sektorze bankowym i pozabankowym), to tak
naprawde wiekszos¢ z 350 mid PLN dtugu w rekach rezydentédw znajduje sie nadal
w posiadaniu podmiotdw z kapitatem zagranicznym. Zobowigzania polskiego
rzgdu, z puli oficjalnego dtugu, to tgcznie okoto 700 mid PLN, ktére znajdujqg sie w
rekach zagranicznych. Podsumowujgc — prawie 80% obligacji skarbowych jest w
posiadaniu obcego kapitatu!

3. Konsekwencje i zagrozenia wynikajgce ze struktury dlugu w Polsce

Polska, jako kraj rozwijajgcy sie, ma z zatozenia ograniczony wptyw na wtasny rynek
dtugu. Oprocentowanie odsetek to wypadkowa m.in. stanu nasze] gospodarki
(ktéra jest w duzej mierze zalezna od sytuacii Unii Europejskiej). Na domiar ztego,
Polska po wdrozeniu przez Balcerowicza planu gospodarczego Sorosa i Sachsa,
stata sie krajem neokolonialnym, a najlepszym na to dowodem jest struktura dtugu
publicznego opisana powyzej. Pomimo tego, ze emitowany przez Polske dtug ma
(w wiekszosci) state oprocentowanie, to jednak jego zapadalnos$e, w duzej mierze,
wynosi maksymalnie 10 lat. Konsekwencjg tego stanu rzeczy jest czesta koniecznosc
jego rolowania, czyli wymiany zapadajgcych obligaciji na nowe emisje.

Zapadalnos¢ zadituzenia Skarbu Panstwa (obligacje skarbowe i kredyty) wg stanu
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Zrédto: mf.gov.pl
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Polski rzgd musi zatem nieustannie zabiegac¢ o jak najnizsze koszty rolowania dtugu,
inaczej deficyt budzetowy drastycznie wzrosnie. JesteSmy wiec zdani na taske i
nietaske zachodnich agencji ratingowych (ktére wystawiajg nam oceny
kredytowe) oraz zalezni od ,rynkowych” sit popytu i podazy. Znaczna czes¢ dtugu
publicznego jest w posiadaniu instytucji z USA. Stamtgd tez pochodzg najwazniejsze
agencje ratingowe. Ptynnos¢ finansowa Polski jest zatem uzalezniona od Zachodu.
Gdyby polski rzgd zaczgt prowadzi¢ polityke zagraniczng niezgodng z wytycznymi
Waszyngtonu czy Brukseli, zostalibySmy zapewne zaatakowani bronig ekonomiczng,.
Atak zostatby przeprowadzony w bardzo prosty sposdb: najpierw zrzucono by na
rynek czes$c polskich obligacji (wyraznie obnizajgc ich cene, ale podnoszgc tym
samym ich rentownosc¢). Agencje rafingowe szybko obnizytyby wowczas oceny
stabilnosci polskiej gospodarki, przez co nasilityby odptyw kapitatu z Polski. W
konsekwenciji wszelki opdr na Wiejskiej zostatby szybko ztamany poprzez wyzsze
koszty obstugi dtugu publicznego i frudnosci w znalezieniu kupcdw na nowe emisje
obligaciji.

Bezposredni atak finansowy i brak suwerennosci politycznej, to nie jedyne
zagrozenia wynikajgce z braku kontroli nad wysokim dtugiem publicznym. Jesli
bankierzy centralni w krajach rozwinietych stracq kontrole nad sektorem bankowym
(i peknie banka na rynku dtugu), to nasze panstwo bedzie miato problem z
ptynnoscig finansowaq. Polska jako kraj z rozwijajgcq sie gospodarkg zanotuje nagty
odptyw kapitatu zagranicznego, co ostabi ztotego i spowoduje tym samym wzrost
dtugu w euro oraz w dolarze. Odsetki od dtugu (z obecnych 2,9% przy obligacjach
10-letnich) szybko wzrosng, osiggajgc znacznie wyzsze poziomy. Zaledwie 15 lat
temu byto to 10%, mimo iz Polska nie przezywata wtedy zadnego silnego kryzysu
gospodarczego. Tak duze koszty, przy aktualnej wysokosci dtugu, oznaczatyby
koniecznosc sptaty dodatkowych 90 mid PLN odsetek rocznie.

Problematyczne jest rowniez samo uzaleznienie od permanentnego deficytu
budzetowego. Natomiast jego zmniejszenie oznaczatoby zwolnienie duzej liczby
urzednikéw, a przy obecnym poziomie biurokratyzacji kraju mogtoby to niestety
doprowadzi¢ do paralizu decyzyjnego na poziomie lokalnym.

Teoretycznie, rzgd ma mozliwos¢ — z pomocqg BGK i NBP — opanowania sytuacii,
mianowicie poprzez interwencje na rynkach finansowych (czyli skupowanie
obligacji z rynku), ale takie dziatanie uderzytoby mocno w kurs ztotego.

Podsumowanie

Konsekwencje odrzucenia postulatu Korwin—-Mikkego o zakazie ustalania budzetu z
deficytem, stajq sie coraz bardziej widoczne. Polska jest praktycznie w 100% zalezna
od zewnetrznych osrodkéw decyzyjnych i kaprysdw rynkow kapitatowych. Jesli nie
rozwigzemy problemu z przysztym finansowaniem panstwa, to nie mamy szans na
zadne suwerenne posuniecia, czy to w polityce gospodarczej, czy zagraniczne.
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Nawet jesli polski rzgd bedzie wykonywat polecenia z zagranicy co do joty, to
kryzysu na rynku dtugu nie da sie unikng¢, a coraz wyzsze koszty finansowania
panstwa (przez ograniczony dostep do rynkéw dtugu) dodatkowo obcigzg
spoteczenstwo. | gdyby nawet rzgd zdecydowat sie na inflacyjne wyjscie z dtugow
(co uderzy najmocniej w klase Sredniq posiadajgcg oszczednosci), to pdzniejsza
podwyzka stop procentowych, wprowadzona przez Rade Polityki Pienieznej w celu
opanowania sytuacii, jest nieunikniona. Posuniecie takie bezposrednio uderzy w
osoby obcigzone wysokimi kredytami, ktére (z powodu ufrudnionego dostepu do
kredytobw o statym oprocentowaniu) nie bedg mogty liczy¢ na oddtuzenie,
podobne do tego, z jakim mielismy do czynienia podczas hiperinflacji na przetomie
1989-1990 roku.

Przyszte problemy z regulowaniem zobowigzan przez Polske sg niestety pewne i
wynikajg z permanentnego deficytu budzetowego. Fatalna polityka, ktérg
doprowadzono do tego, ze wiekszos¢ polskiego dtugu znajduje sie w obcych
rekach znacznie ograniczy nam w przysztosci pole manewru. Polska nie jest
militarnym mocarstwem, ktére moze nie wywigzywac sie ze swoich zobowigzan.
Przekonamy sie o tym zwtaszcza wtedy, gdy nasi pozyczkodawcy zostang
przycisnieci kryzysem finansowym i skrupulatnie zadbajg o zwrot nawet
najmniejszych kwot z posiadanych naleznosci.

Zespot Independent Trader
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Srebro — moje vlubione aktywo

Wielu z Was zapewne wie, ze srebro w ujeciu wartosciowym stanowi najwiekszg
czes¢ mojego portfela. Na temat ztota napisano bardzo wiele, dzieki czemu wiedza
inwestorow jest na bardzo przyzwoitym poziomie. Dla odmiany wokot srebra narosto
wiele mitdw, w efekcie czego cze$¢ oséb kupuje metal opierajgc sie na nie do
konca jasnych przestankach. Czas zatem odswiezy¢ informacje na temat srebra.

Metal przemystowy czy raczej monetarny?

Bardzo czesto srebro utozsamia sie z pienigdzem. Ostatecznie kupujgc monety
bulionowe mamy na nich wybity nominat. W praktyce jednak srebro oscyluje
pomiedzy metalem szlachetnym, a przemystowym. Na pewno nie jest jednak
pienigdzem. Owszem, w przesztosci srebro petnito funkcje metalu monetarnego.
Sytuacja zaczeta sie jednak zmieniac w latach 60-tych ubiegtego wieku, kiedy to w
efekcie eksplozji popytu przemystowego zapasy srebra zaczety drastycznie topniec.
Obecnie, wartos¢ wszystkich dostepnych zapasdw srebra oscyluje w okolicy 40 mid
USD, czyli mniej niz EBC drukuje w ciggu 2 tygodni.

Od strony przemystowej srebro ma okoto 10 tys. zastosowan, co plasuje je na drugim
miejscu, zaraz po ropie naftowej. Srebro zuzywamy w gtownie w elekironice i
medycynie. Przemyst odpowiada obecnie za okoto 54% popytu i systematycznie
roSnie, gtownie w efekcie wzrostu zainteresowania panelami stonecznymi. Popyt
inwestycyjny (sztabki, monety) odpowiada za okoto 25% catego popytu. Widzimy
zatem, ze wiekszos$¢ popytu na srebro wcale nie pochodzi z sektora inwestycyjnego.

Gtebokosé rynku

Srebro bardzo czesto poréwnuje sie do ztota. Owszem, ceny obu metali poruszajg
sie w tym samym kierunku. Roznica miedzy metalami jest taka, ze ztota
inwestycyjnego mamy ogromne ilosci podczas, gdy srebra pod inwestycje jest jak
na lekarstwo.

Na Swiecie mamy okoto 175 tys. ton ztota, z czego mniej wiecej potowa to ztoto
inwestycyjne w posiadaniu bankéw centralnych, funduszy inwestycyjnych oraz
inwestoréw indywidualnych. Przyjmijmy, ze ztota, ktére moze zmieni¢ wtasciciela w
zaleznosci od upodoban inwestorow jest 90 tys. ton, co przy dzisiejszej cenie
odpowiada wartosci okoto 3,9 bin USD.

Na rynku srebra sytuacja jest diametralnie inna. Wedtug szacunkow silverinstitute..org
srebra mamy okoto 2,3 mid uncji, wartego okoto 40 mld USD. lle instytucji tyle
réznych szacunkdw, ale owe 40 mid ma dla mnie sens zwtaszcza, ze w prywatnych
rozmowach z Loomisem wielokrotnie styszatem, iz ich oddziat w Kloten pod Zurichem
posiada w depozycie metale warte okoto 4 mid USD, czyli 10% Swiatowych
Zapasow.
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IDENTIFIABLE ABOVE-GROUND SILVER BULLION STOCKS

(Moz) 2006 2007 2008 2009 2010 20Mm 2012 2013 2014 2015
Custodian Vaults* 729.0 126.8 605.5 839.3 826.5 9339 BO6, ] 1,008.4 1.207.4 1
ETPs 158.3 213.] 4.7 472.0 6016 YA 632.8 635.3 6355
Exchange* 106.4 125.9 Nn4.7 RN H33.4 18.0 159.3 168.1 158.1 154.4
Government 249,72 206.7 1 16 | 104 1

Industry 16.6 19.5 16.¢ 2.6 20.0 218 19 17.0 7
Total 1,2686 12892 12306 15821 16495 1,733.7 11,7127 11,9199 2,071 2,301.3
Months of Demand 1¢ 14 17 18 18 21 8 7. pE
Source: GFMS, Thomson Reuters; Respective ETP issuers, exchange websites, Japan Ministry of Economy, Trade and Industry, USGS

*Custodian vault and exchange warehouse stocks exclude stocks allocated to ETPs.

Problem z doktadnym okresleniem ile mamy srebra inwestycyjnego jest taki, ze wiele
instytucji nie publikuje wiarygodnych danych. Ponizej opublikowatem wykaz
instytucji rzekomo posiadajgcych powazne zapasy srebra. Dwie najwieksze pozycje
to COMEX (kolor niebieski) oraz ETF SLV (kolor jasno-zielony). Jak dla mnie
wiarygodnosc obu jest zerowa.

[ Transparent Silver Holdings
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Mozna zatem domniemywad, ze dostepnego metalu jest duzo mniej niz wskazujg
na to oficjalne dane. W 2010 roku, gdy Eric Sprott uruchamiat ETF zabezpieczony w
100% metalem fizycznym potrzebowat az 9 miesiecy, aby skupi¢ z rynku srebro warte
niecaty 1 mid USD. Dziewie¢ miesiecy!!!
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Gtéwnym atutem srebra w mojej ocenie jest wtasnie ptytki rynek, dzieki czemu
stosunkowo maty kapitat jest w stanie doprowadzi¢ do gwattownej zmiany ceny.
Jezeli jest to niezrozumiate, przypomnijcie sobie co stato sie z ceng bitcoina. W
pierwszym etapie cena wzrosta z 1 USD do 30 USD. Gdy jednak zyskat popularnosc,
cena w krotkim czasie wzrosta z 30 USD do 1100 USD. Do tak gwattownych zmian
mogto dojs¢ wytgcznie dlatego, ze kapitalizacja wszystkich bitcoindw oscylowata
w szczytowym momencie na poziomie zaledwie kilkku miliardéw dolardw, co przy
globalnych przeptywach jest mniej niz btedem zaokrgglenia.

Niezaleznie od tego czy srebro inwestycyjne warte jest 20 czy 40 mld USD jest to
wartos¢ pomijalna pod wzgledem globalnych kapitatéow inwestycyjnych. Dla

porownania Apple ma w gotdéwce okoto 200 mid USD, a wartos¢ rynku obligacii
oscyluje w okolicy 200 bln USD.

Relacja ztota do srebra.
Iwolennicy srebra bardzo czesto powotujg sie na historyczng relacje metali

wynoszgcq 1:16, wieszczgc docelowy powrdt do takich poziomdw. Mimo, iz
uwazam, ze srebro ma lepsze perspektywy od ztota to nie jestem az takim optymistq.

Gold / Silver Ratio (daily, London benchmark prices)

100 M
90 Tanie srebro
WiL' el N

70 < uri - I

60 r’r - | 'I“I*'t' I!H ";‘
ll" h(”\lq'&y

K
50 . | ".

40 \ WY | f
N A ‘ .
N Tanie ztoto
30 iy |

20 Flﬁt:"ﬂ | i

10

68 71 74 77 '80 83 86 89 92 95 98 01 04 07 10 13 "16

Jezelijednak przeanalizujemy ostatnie 50 lat to okazuje sie, ze relacja ztota do srebra
oscylowata pomiedzy 16 a 100. Przez wiekszo$¢ czasu jednak wahata sie w
przedziale 40 - 80.
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W relacji ceny ztota do srebra mamy kilka waznych poziomdw, od ktérych
uzalezniam decyzje inwestycyjne:

a) powyzej 70 - kupuje wytgcznie srebro;
b) pomiedzy 45 - 70 kupuje zaréwno ztoto jak i srebro;
c) pomiedzy 30 - 45 kupuje wytgcznie ztoto;

d) ponizej 30 - najprawdopodobniej zaczne pozbywac sie srebra.

Ceny historyczne vs. ceny obecne

To, co dziato sie z cenami réznych aktywow w przesztosci pozwala nam
domniemywac czego mozemy spodziewac sie w przysztosci. Ze srebrem jest ten
problem, ze ostatnia prawdziwa hossa w metalach szlachetnych skonczyta sie w
1980, czyli prawie 4 dekady temu, kiedy to cena metalu siegneta 50 USD / oz.

Dzi§ cena oscyluje w okolicy 20 USD / oz, czyli o 60% nizej. Dzisiejsza wartos¢ dolara
jest jednak zupetnie inna niz 36 lat tfemu.

800,00 USD
700,00 USD
600,00 USD
500,00 USD
400,00 USD
300,00 USD
200,00 USD
100,00 USD .
voovso R S
Cena srebra w 1980 Cena z 1980 Cena z 1980 Cena z 1980 Cena dzisiejsza
zwaloryzowana o zwaloryzowana o zwaloryzowana o
inflacje CPI inflacje Shadow Stats  wzrost pienigdza M3

Jak widzimy, aby srebro miato znalez¢ sie na podobnych poziomach jak w roku 1980
jego cena musiataby wzrosngc¢ co najmnigj 7 razy (inflacja CPI).

Do ciekawych wnioskdw mozemy takze dojs¢ jezeli zestawimy ze sobg cene srebra
z najbardziej popularnym indeksem akcji (Dow Jones).
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Srebro dzi§ nie jest na pewno tak tanie wzgledem akciji jak byto w 2001 roku, ale jego
cena jest nadal bardzo atrakcyjna. Aby osiggngc wartosci zblizone do tych z 1980
roku, cena srebra musiataby wzrosng¢ do 800 USD / oz. Czy jest to mozliwe?2 Moim
zdaniem nie.

Jezeli jednak dosztoby do 75% spadkdw na rynku akcji w USA oraz rdwnolegtej banki
na rynku metali szlachetnych windujgcej ceny srebra do 240 USD / oz, to relacja
podobna jak w 1980 roku jest jak najbardziej mozliwa.

Aby ostudzi¢ umysty niektérych inwestorow marzgcych od cenach srebra bijgcych
w stratosfere musze Wam przypomniec, iz bardzo wysokie ceny metalu z jakimi
mielismy do czynienia w 1980 roku byty efektem zdominowania rynku przez Braci
Hunt, o czym pisatem w artykule "Bracia Hunt - lekcja historii".

Co wiecej, w roku 1980 srebro nie byto tak powszechnie wykorzystywane w
przemysle jak dzis. Lobby przemystowe jest bardzo siine i zrobi wiele, aby
powstrzymac nadmierny wzrost ceny. Na niskiej cenie srebra jak i ztota zalezy takze
bankom centralnym, ktére utrzymujgc ceny metali w ryzach maskujg proceder
niszczenia papierowych walut. Innymi stowy dzis mamy zupetnie inne otoczenie niz
przed 4 dekadami.

Zmiennosé na rynku srebra

Srebro w przeciwienstwie do ztota jest metalem bardzo zmiennym. Przywykto sie
mowic, ze jezeli cena ztota rosnie o 10 %, cena srebra ro$nie w tym czasie o 20-25%.
Relacja ta jednak dziata w dwie strony.
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http://independenttrader.pl/bracia-hunt-lekcja-historii.html
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Miedzy pazdziernikiem 2008, a kwietniem 2011 cena ztota wzrosta o 150%. W
analogicznym okresie cena srebra wzrosta o 420%. Dla przypomnienia, mdwimy o
okresie zaledwie 2,5 roku. Pewne otrzezwienie przynosi sytuacja z okresu 2011 - 2015,
kiedy to cena ztota spadta o 45%. W tym czasie cena srebra spadta o
astfronomiczne 72%.

Tak zmienny jest rynek srebra i jezeli ktokolwiek nie jest w stanie sobie mentalnie z
tym poradzi¢, absolutnie nie powinien bra¢ pod uwage tego typu inwestycji. W
formie alternatywy doskonale sprawdszi sie ztoto.

Monety czy sztabki.

O ile w przypadku ztota biore pod uwage wytgcznie zakupy popularnych monet
bulionowych, o tyle w przypadku srebra dopuszczam maty wyjgtek. Jezeli kupujemy
srebro w normalnych ilosciach to uwazam, ze powinnismy decydowac sie na tuby
(20 lub 25 monet jednouncjowych) czy masterboxy (500 monet jednouncjowych).
W tej formie bedzie nam duzo tatwiej sprzedac je w przysztosci, a przy okazji ze
wzgledu na vat-marze monety mozemy zazwyczaj kupic¢ taniej niz sztabki.

Wyjgtkiem, o ktérym wspomniatem jest zakup srebra bez VAT lokowanego w
magazynach bezctowych. W tym przypadku sztabki sq znacznie tansze, ale tego
typu operacje przeprowadza sie z kapitatem powyzej 300 tys. PLN.

Podsumowanie

Mysle, ze juz teraz wiecie czemu srebro w moim portfelu zajmuje najwiekszg pozycje.
Mimo, iz mam przeciwko sobie banki centralne to uwazam, ze metal ten na
przestrzeni kolejnych lat dostarczy wiecej niz przyzwoitych zyskdw. Absolutnie nie
licze na srebro po 500 USD jak zapowiada to Max Keiser, przynajmniej nie bez
hiperinflacji, ale 100 USD jest poziomem jak najbardziej realnym.
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Srebro obok ztota posiada dodatkowy, bardzo wazny atut, o ktdrym nie
wspomniatem wczesniej. Mozna je przechowywac poza systemem, dzieki czemu
bez wiekszych problemodw mozemy przejs¢ przez potencjalne konsekwencje resetu
dtugow oraz zawirowan w systemie bankowym.

Trader21

Opinie Czytelnikow.

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

Obligacje perpetualne

Autor: SSJ

W mojej ocenie wykorzystanie obligacji perpetualnych daje ogromng mozliwosc
manipulacji spoteczenstwem. Na tym nie ucierpi system bankowy, bo ostatecznie
cata wina zostanie rzucona na politykéw, ktorzy bedqg mogli bez wiekszych
problemoéw drukowac pienigdze. Wcale nie zdziwitbym sie, gdyby ktos juz jakis czas
temu zaplanowat obecnq sytuacje na swiecie, czy tez w Polsce. To oczywiscie tylko
moje przypuszczenia, ale obecnie rzgdzi PiS, ktéry nie ukrywa swoich
socjalistycznych pomystow. 500+ (dopdki bedzie ten program, dopdty majqg realne
szanse na drugqg kadencje), mieszkania, czy tez doptaty dla frankowiczow. Mysle,
ze nie bez powodu ktos pozwolit im wygra¢ wybory i to jeszcze wiekszoscig. Moim
zdaniem moze dojs¢ do takiej sytuacii, ze gdy politycy obecnego rzgdu pogrgzg
gospodarke kraju, to pojawi sie reformator, ktory bedzie miat za zadanie to wszystko
naprawic¢. Moim osobistym zdaniem tym reformatorem maogt zosta¢ naznaczony
przewodniczgcy Nowoczesnej, Ryszard Petru, ktéry zbierat szlify u Leszka
Balcerowicza.

Obecna sytuacja przypomina mi te z poczgtku XX wieku. Mozemy o niej przeczytac
w ksigzce "Wojna o Pienigdz" Song Hongbinga (przy okazji zachecam do kupna i do
przeczytania, bo jest naprawde ciekawa). Opisuje w jak perfidny sposob
przedstawiciele banku cenfralnego Anglii ubrali szaty obroncéw ztota, méwigc o
tym przy okazji jokie mogq by¢ konsekwencije kryzysu.

IndependentTrader.pl strona 26



Sprawili oni, iz ostatecznie spoteczenstwo dato przyzwolenie na to, aby Bank Anglii
mogt w nieograniczony sposdb kreowac emisje pienigdza. W 1928 brytyjski
parlament przegtosowat "Currency and Bank Notes Act", ktory zerwat ograniczenia
emisji funta pod zastaw dtugu rzgdowego oraz oczywiscie ztota dla pozostatych
banknotow.

Motyw inflacyjny wydaje sie znacznie lepszy, gdyz zrazi do siebie jeszcze bardziej
politykdw, a system bankowy na tym nie ucierpi, czyli o to chodzi. Tylko, ze politykow
zawsze w kolejnych wyborach mozna wymieni¢ na innych.

Dlaczego USA destabilizuje Europe?

Autor: Vilgefortz

Jaki inferes ma mitosciwie nam panujgcy hegemon w zdestabilizowaniu Uniie
Dotychczas byta ona przeciez jego wiernym wasalem. Scementowac miat to TTIP z
dodatkowo przemycong ustawg ACTA. Gdzie§ po drodze cos jednak zaczeto sie
sypac. Dodatkowo USA zdaje sobie przeciez sprawe, ze UE nie moze zbyt mocno sie
zinfegrowac. Zastandwcie sie, czy bedgc globalnym imperium, pozwolilibyscie
wyrosngc¢ innemu panstwu na groznego rywala? Stany juz raz popetnity taki btgd z
Chinami. Teraz nie mogg pozwoli¢ sobie, aby jego, jakby nie patrze¢ miej lub
bardziej samodzielni wasale, ziednoczyli sie w jeden organizm. Gospodarczo i
technologicznie Bruksela przeciez pokona Waszyngton. Militarnie jest duzo stabsza,
to prawda, jednak Chiny tez militarnie sq stabsze a juz sq rywalem dla USA. W
interesie "wielkiego brata" lezy, aby Unia pozostata luzng koalicjg panstw a nie
jednym silnym mocarstwem. Nad poszczegdlnymi krajami tatwiej rozciggngc
kontrole. Dlatego teraz nacjonalizmm podnosi gtowe w Europie.

W moim odczuciu zdajg sobie z tego sprawe rowniez niemieccy i francuscy politycy.
Dodatkowo wiedzq tez, ze sami, jako pojedyncze panstwa nie dadzg rady dtugo
stawiac czota obecnym i ksztattujgcym sie imperiom. Tu zaczynajq sie rozchodzi¢
interesy Brukseli i Waszyngtonu. Stgd destabilizacja starego kontynentu. W tym tez
miejscu UK opuszcza UE. Paradoksalnie to moze jednak w przysztosci pomoc w
powstaniu panstwa o btekitnoztotej fladze z "odg do radosci' jako hymnem.
Brytyjczycy od wiekdw napuszczali panstwa z kontynentu na siebie nawzajem. W
Unii tez patrzeli tylko siebie. Teraz natomiast, nie bedg mogli stang¢ na drodze do
ziednoczenia. Sq przeciez panstwa srodkowowschodniej Europy, gdzie Waszyngton
ma duze wptywy, a ktére taki scenariusz mogq skutecznie zablokowadl. Tutqj
najlepszym przyktadem jest Polska. Wiekszo$¢ naszego kraju nie zgodzi sie na zmiane
barw narodowych, za nic. Nasz kraj stosunkowo niedawno odzyskat suwerennosc.
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Jeszcze 30 lat temu bylismy wasalem ZSRR, za nic nie oddamy przeciez wolnosci.
Paradoksalnie wolnos¢ dla obecnego pokolenia oznacza de facto bycie wasalem
Waszyngtonu.

Zauwazcie rowniez, ze nawet nasze media, wspominajg o jednym, interesujgcym
szczegole. Czesto pietnujg politykdw europejskich, ktérzy méwig o powstaniu Unii
"dwoch predkosci'. Pierwszg predkoS¢ miaty by stanowic panstwa, kidre przyjety
Euro, moze nawet nie wszystkie (casus Greciji, przyjetej ze wzgleddw ideologicznych,
dzieki swojej starozytnej historii). Otéz Unia w obecnym ksztatcie najpewniej nie
przetrwa, to widzg wszyscy. Pozostanie znacznie mniejsza Unia ale tez znacznie
silniejsza.

Chiny vs USA - walka o strefy wptywéw

Autor: SSJ

Najblizsze lata uptyng pod znakiem starcia pomiedzy Stanami Zjednoczonymi, a
Chinami. Nie mowie o wojnie, bo wcale do niej tak szybko dojs¢ nie musi, a moze
nawet wcale do niej nie dojdzie, biorgc pod uwage, ze Amerykanie nigdy nie
kwapili sie, aby toczy¢ powazne batalie z sinym przeciwnikiem, ale w interesie obu
tych panstw nie jest to, aby kiedykolwiek na ich drodze pojawit sie inny pretendent
to roli hegemona na $wiecie, a takie zapowiedzi pojawiaty sie w przesztosci.

Kto stoi za destabilizacjg Europy? Najprawdopodobniej Amerykanie, ktorzy juz
dawno zmontowali swoje sity w Europie. Jankesi do serca musieli wzigc sobie stowa
Jacquesa Delorsa, ktéry 1989 roku stwierdzit, ze celem Unii Europejskiej jest
wypowiedzenie wojny ekonomicznej Stanom Zjednoczonym. Kto§ musiat fo
zapamietac i dac jasny przekaz, ze z tego pomystu nic nie wyjdzie, zapewniajgc
miliony imigrantéw, ktdérzy do tej pory nie wniesli jakoSci dodatniej na Stary
Kontynent. Europa gospodarczo umiera, stgd nikogo nie powinno dziwic, ze bierze
sie pod uwage helicopter money, aby wrécic¢ do bezpiecznego putapu dtugu, a
przy okazji zdewaluowac site nabywczg pienigdza, dzieki czemu bedzie mozna
rywalizowac z tanimi Chinczykami.

Kto$§ wspominat o interesach poszczegdlnych panstw. Jako, ze panstwa to twory
sztuczne, ktérymi rzqdzq ludzie, to raczej skupiatbym sie na interesach tych ludzi.
Chiny sq pretendentem do bycia hegemonem, ale zapomina sie o tym, ze ktos im
to zadanie utatwia, skoro Chinhczykom pozwala sie od kilku lat na importowanie od
1000 do 3000 ton ztota rocznie, a Niemcom rozktada sie powrdt metalu na 7 lat.
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Tym Niemcom, ktorzy przeciez siing rekg dbajg o swoje interesy w Unii Europejskiej,
ktora jeszcze 20 lat temu myslata o tym, ze uda sie walczy< ekonomicznie ze Stanami
Zjiednoczonymi.

Chodzi mi o to, ze tak naprawde kto§ decyduje o tym jak ten caty uktad wyglgda.
Przeciez nie bez powodu ostatnio juan zostat witgczony do SDR, a tym samym tworzy
to wiele nowych mozliwosci dia Chin, z ktérymi moglibySmy intensywnie
wspotpracowad, ale raczej sie na to nie zapowiada, chociaz PiS stara sie sprawiac
wrazenie, ze gra na dwa fronty. Jeszcze przy okazji wspomne, ze zgode na
wtgczenie juana do SDR dat MFW, ktdérego siedziba znajduje sie w Waszyngtonie. A
tym samym trwajg przygotowania na zmiane hegemona, bo przeciez Stany
Ziednoczone juz nie sq w stanie petni¢ funkcji policjanta na swiatowym podwarku.
Zasada jest taka: Wiele musi sie zmieniC, aby wszystko zostato po staremu.
Oczywiscie po staremu, jesli chodzi o interesy ludzi, ktérzy majg realny wptyw na
polityke swiatowq.

Nie chodzi mi o te marionetki, ktdre reprezentujq poszczegdlne panstwa. Diaczego
uwazam, ze na dzien dzsiejszy blizej nam Standéw Zjednoczonych? Po pierwsze
wicepremier Mateusz Morawiecki jasno i wyraznie stwierdzit, ze jest zwolennikiem
podpisania umowy TTIP, ktéra ma umocni¢ wptywy Amerykandw w Europie. Kolejna
sprawa, fo ciggte szczekanie na Rosje, ktéra coraz czesciej podwaza pozycje
Stanéw Zjednoczonych i zacheca panstwa Europejskie na zmiane frontu i
potgczenie sity gospodarczych z Chinami. Doszto do takiej sytuacii, ze znaczna
cze$¢ spoteczenstwa upatruje wroga w Rosji, przez co mozliwosS¢ partnerstwa staje
sie bardziej skomplikowana, ale jest to w interesie Amerykandw. Kolejna sprawa to
Miedzymorze, ktére pod egidg Standw Zjednoczonych miatoby blokowac
powstanie Szlaku Jedwabnego. To tylko sugestie, ale warto brac je pod uwage. Jak
za ile$ lat bedzie wyglgdat swiat2 Nie wiem, bo wiedza jest zdecentralizowana, ale
moge sie domyslac.
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