INDE

PENDENT TRADER
NEWSLETTER

-

Niezalezny Portal Finansowy

INDEPENDENT
TRADER




C

Niezalezny Portal Finansowy

INDEPENDENT
TRADER

W dzisiejszym wydaniu:

1 Gdzie poptynie kapitat? Str. 2-6
W Europie poziom dywidend wyraznie przekracza rentownos$¢ obligacji. Zupetnie

inacze] wyglagda sytuacja w Stanach Zjednoczonych. Co to oznacza dla
inwestorowe
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Gdzie poptynie kapitat?

DosyC czesto zarzuca sie nam katastroficzne wizje oraz rozwazania zaktadajgce
rychte zatamanie na rynku akcji. Dla odmiany tym razem postanowilismy odsungc
na bok "everything bubble" (banke w akcjach, obligacjach i nieruchomosciach) i
skupic sie na potencjalnych kierunkach przeptywow kapitatu.

Poziom dywidendy

Dividend Yield (poziom dywidendy) to wskaznik, ktéry okresla wysokos¢ dywidendy
w stosunku do ceny akcji spotki. Wyraza sie go w procentach.

Przyktad:

Latdzmy, ze cena akcji KGHM wynosi 110 zt. Spdtka postanowita wyptacic
akcjonariuszom dywidende w wysokosci 2,5 zt na akcje.

Liczymy: 2,5/ 110 = 2,27%. Tyle wynosi poziom dywidendy.

ZazwycCzqj wraz z rosngcym przewartosciowaniem na gietdzie (wyzszy wskaznik P/E,
czyli stosunek ceny do zysku) obniza sie sredni poziom dywidendy.

Poziom dywidendy, a rentownos¢ obligacji skarbowych

Porodwnanie Sredniego poziomu dywidend do rentownosci obligaciji danego kraju,
moze stuzyC do prognozowania w ktorg strone (akcji czy obligacji) w najblizszym
czasie bedzie przemieszczat sie kapitat.

Jesli sredni poziom dywidendy jest wyzszy niz odsetki wyptacane przez obligacije,
mozna spodziewac sie ze kapitat zacznie migrowac w kierunku akcji. Z kolei gdy
rentownos$¢ obligacii jest wyzsza od poziomu dywidend, mamy sytuacje odwrotng
— inwestorzy najprawdopodobniej zaczng zwracac sie w kierunku obligacii.

Oczywiscie pozostaje jeszcze scenariusz, w ktorym inwestor poszukuje innych,
tanszych aktywow (nieruchomosci, surowce, metale szZlachetne itp.) lub po prostu
wycofuje swoj kapitat.
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Europa: Dywidendy vs rentownos¢ obligaciji

Ponizszy wykres przedstawia bardzo ciekawq sytuacje, ktéra ma obecnie miejsce
na rynkach finansowych w Europie.

Stoxx Europe 50 - dividend yield (%)
German 10-year government bond yield (%)
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Na goérnym wykresie widac¢ porownanie usrednionego poziomu dywidend
najwiekszych europejskich spdtek (linia niebieska) w stosunku do rentownosci 10-
letnich niemieckich obligaciji skarbowych (linia pomaranczowa).

Widac¢ wyraznie, ze poziom wyptacanych w Europie dywidend (prawie 4%)
znacznie przewyzsza renfownos¢ obligacii.

Dolny wykres (zielony) ukazuje przewage poziomu dywidend nad rentownoscig
obligaciji. Obecnie jest ona jeszcze wieksza niz miato to miejsce w 2009 roku podczas
dna bessy na rynku akcji.

Mozna oczekiwac ze w przypadku Europy inwestorzy zwrécq sie w kierunku akcji.
Wszystko ze wzgledu na wspomniang przewage dywidend nad rentownoscig
obligacii.
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Poréwnanie ze Stanami Zjednoczonymi

W USA relacja poziomu dywidend do rentownosci obligacji ma sie zgota inacze.
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Note: Data through March 16, 2017
Sources: FactSet (S&P 500); Ryam ALM (Treasury) THE WALL STREET JOURNAL.

Poczgwszy od konca 2016 roku rentowno$¢ amerykanskich 10-letnich obligacii
(zielona linia) przewyzsza Sredni poziom dywidend wyptacanych przez spofki z
indeksu S&P 500 (niebieska linia).

Obecnie sytuacja wyglgda nastepujgco:

o Poziom dywidend dla S&P 500 wynosi 1,96%,
e Rentownosc¢ 10-letnich obligaciji USA wynosi 2,37%.

Taka dysproporcja powstata w wyniku skrajnego przewarto$ciowania cen akcji na
gietdzie w USA oraz spadku cen obligacji (przypominamy: gdy cena obligacji
spada, to rosnie ich renfownosc).

W USA przewartoSciowanie akcji jest duzo wieksze niz w Europie. Dywidendy
wyptacane przez firmy nofowane na NYSE sg obecnie zatosnie niskie, a to z
pewnoscig doprowadzi do odptywu kapitatu. Pozostaje pytanie: ,,na jakg skale?2".
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Surowce, czyli trzecia strona medalu

Oczywiscie akcje i obligacje to nie jedyne rodzaje aktywdw, w ktdére mozemy
inwestowac i wiele osdb wietrzgc zatamanie na rynku akcji w USA, zacznie szukac
tanszych aktywow o wiekszym potencjale do wzrostu.

Kryteria te niewqgtpliwie spetniajg obecnie surowce.

Ponizszy wykres przedstawia relacje wyceny surowcOw na bazie popularnego
indeksu GSCI w stosunku do akcji (S&P 500). Kazdy punkt zwrotny oznaczony na
wykresie na czerwono wyraza skrajne przeszacowanie surowcow w stosunku do
akcji, natomiast kazdy zielony sytuacje przeciwng, czyli siine przewartosciowanie
akcji na tle surowcow.

GSCI/S&P500 ratio: equities expensive, commodities cheap?
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Jak wida¢, nawet w okresie ,banki internetowej” akcje nie byty tak drogie
wzgledem surowcow jak obecnie.

Czy kapitat opusci rynek akcji przenoszgc sie w strone niedowartosciowanych
surowcow? Zobaczymy. Potencjat jest na pewno ogromny.
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Whnioski

Niski poziom dywidend w USA potwierdza skrajne przewartosciowanie tamtejszej
gietdy. W przypadku Standéw Zjednoczonych potencjat do spadkdw jest znacznie
wiekszy niz chociazby w Europie. Jesli zatem jakiekolwiek zatamanie na gietdzie
bedzie miato miejsce, z pewnosciq okaze sie najbardziej bolesne dla NYSE. Europa
Zachodnia oraz kraje rozwijajgce sie rowniez spadng, ale znacznie tagodnie;.

Stosunek poziomu dywidendy do rentownosci obligacji skarbowych moze sktonic
inwestorow w USA do wycofywania sie z rynku akcji — w Europie niekoniecznie.

Inwestorzy zawiedzeni poziomem dywidendy i rentownoscig obligacji, mogg (a
smart money bedq) poszukiwac tanszych aktywdw do ulokowania swojego
kapitatu. Alternatywq jest wspomniany rynek surowcow oraz metale szlachetne. W
przypadku tych ostatnich mamy na mysli ztoto, srebro i platyne. Na pallad lepigj
uwazac — w ostatnich miesigcach zaliczyt bardzo silny rajd.

Zespot Independent Trader
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Najwazniejsze wydarzenia minionych tygodni - lipiec 2017

Pogorszenie stosunkow na linii USA - Niemcy

Kazdy kolejny tydzien przynosi pogorszenie relacji pomiedzy Waszyngtonem i
Berlinem. Obecnie sytuacja wyglgda diametralnie inaczej niz jeszcze kilkanascie
miesiecy temu, kiedy USA oraz Niemcy solidarnie naktadaty na Rosje sankcje za
aneksje Krymu.

Niedawno Senat USA podjgt decyzje o utrzymaniu sankcji wobec Rosji, za rzekomqg
ingerencje w amerykanskie wybory. To oczywiscie jedynie przykrywka. Amerykanie
koncenftrujq sie na eksporcie gazu w tupkow, tymczasem na rynku europejskim ich
konkurentem sq Rosjanie. Dlatego tez Waszyngton robi, co moze, aby blokowac
rosyjskie projekty, takie jak budowa gazociggu NordStream 2.

Problem polega na tym, ze przy okazji budowy gazociggu spore korzysci mogq
odniesC rowniez zachodnioeuropejskie przedsiebiorstwa. Miedzy innymi z tego
powodu Niemcy nie zamierzajg Slepo podgzac za USA i krytykujg dziatania
mocarstwa.

Wzajemnych ,,uszczypliwosci” jest wiecej. O zerwaniu porozumienia dotyczgcego
emisji CO2 przez Donalda Trumpa pisalismy kilka tygodni temu. Z kolei na przetomie
czerwca i lipca Komisja Europejska natozyta na amerykanski koncern Google
gigantyczng kare w wysokosci 2,4 mld euro. Powodem byto tamanie przepisow
antymonopolowych (czyzby rewanz za Volkswagena?).

Warto dodac, ze Niemcy nie sg jedynym krajem Europy Zachodniegj, ktéry zmienit
swojq narracje. Austriacki Kanclerz Christian Kern wraz z niemieckimi ministrem spraw
zagranicznych Sigmarem Gabrielem poinformowali, ze o kwestiach dostaw energii
do Europy bedzie decydowac¢ sama Europa, a nie Stany Zjednoczone.

Z kolei francuski prezydent Emmanuel Macron oswiadczyt, ze obalenie Baszara al
Assada nie jest konieczne do zaprowadzenia pokoju w Syrii. Takie stanowisko jest
zupetnie sprzeczne z politykg Standw Zjednoczonych, ktére od lat dgzg do usuniecia
Assada.

W zesztym miesigcu pisalismy, ze wszystko wskazuje na to, iz Europa zacznie dbac o
swoje interesy. Dzi§ widac juz wyraznie, ze tak wtasnie sie dzieje. Jesli tendencja sie
nie zatrzyma, Europa Zachodnia bedzie dgzy¢ do unormowania relacji z Moskwa.
Niewykluczone réwniez, ze z czasem staniemy sie Swiadkami wojny handlowej
pomiedzy USA i Niemcami.

Dlaczego pogorszenie stosunkdw na linii Berlin-Waszyngton jest takie istotne?2 Wezmy
pod uwage Rosje, Chiny i Niemcy. Na chwile obecnq zaden z tych krajow nie obali
samodzielnie dominacji USA. Powstanie sojuszu rosyjsko-chinskiego zmienito wiele.
Jedli do tej dwodjki dotgczg Niemcy, to pojawi sie sita wystarczajgca do
przezwyciezenia amerykanskiej dominaciji.
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Pakistan i Indie dotqczyty do Shanghai Cooperation Organization

Kilka tygodni temu Indie oraz Pakistan oficjalnie dotgczyty do Szanghaqjskiej
Organizacji Wspotpracy (Shanghai Cooperation Organization), czyli azjatyckiego
odpowiednika NATO.

Jednoczesne poszerzenie listy cztonkdw o Indie i Pakistan nalezy uznac¢ za duzy
sukces. Ostatecznie w niedalekiej przesztosci stosunki miedzy oboma krajami byty
bardzo zte (cztery wojny w Il potowie XX wieku).

SCO to organizacja skupiajgca sie na kwestiach zwigzanych z bezpieczenstwem,
gtownie w centralnej czesci Azji. Obecnie w sktad Shanghai Cooperation
Organization wchodzg panstwa, ktére odpowiadajg za ponad 40% ludnosci swiata
oraz niespetna 20% globalnego PKB.

Ostatnie zmiany wskazujg na coraz lepszg organizacje wewnagtrz bloku wschodnich
panstw, wsrdd ktérych kluczowq role odgrywajg Chiny. Jesli dodamy do tego
wczesniejszq informacje o zmianach w polityce panstw Europy Zachodnigj, to staje
sie jasne, ze mamy do czynienia z coraz siiniejszq izolacjg Standw Zjednoczonych na
arenie miedzynarodowe;.

Turcja zmierza w kierunku energetyki jgdrowej

Rosyjski koncern Rosatom uzyskat od tureckiego regulatora rynku energii zgode na
budowe czterech reaktorow jgdrowych na potudniu Turcji. Catkowita wartos¢
inwestycji szacowana jest na 20 mld dolaréw. Zakonczenie budowy planowane jest
na 2023 rok. Zgodnie z szacunkami, reaktory majg zaspokajac 7% tureckiego
zapotrzebowania na energie. Celem Ankary jest uniezaleznienie sie od rosyjskiego
gazu oraz dywersyfikacja zrodet energii.

EBC wymienia dolara na RMB

Europejski Bank Centralny zdecydowat sie zamieni¢ rezerwy warte 500 min euro z
amerykanskiego dolara na chinski renminbi (RMB). EBC po raz pierwszy w historii
zdecydowat sie pojs¢ w strone juana. Do tej pory bank trzymat rezerwy w dolarach
amerykanskich, japonskich jenach, SDR i ztocie.

Przypomnijmy, ze w zesztym roku RMB znalazt sie w koszyku walut
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego. Niedawna operacja Europejskiego
Banku Centralnego to kolejny krok w kierunku umiedzynarodowienia RMB.
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Metale szlachetne w odwrocie

Ostatnie tygodnie przyniosty dynamiczne spadki notowan metali szZiachetnych.
Miedzy pierwszym tygodniem czerwca a pierwszym tygodniem lipca cena ztota
spadta o 7%, natomiast srebra — az o 14% (nie bierzemy pod uwage chwilowego
zjazdu do 14 USD za uncje - flash crash).

Czy to koniec spadkdéw? Nie sposdb jednoznacznie stwierdzi¢. Ostatecznie w
kazdym momencie cena ztota czy srebra moze zostac zbita na Comexie. Wystarczy,
ze jeden wiekszy podmiot rzuci duzg liczbe kontraktow na rynek. Dlatego tez
zabawa w doktadne okreslenie momentu odbicia nie ma wiekszego sensu. Mozemy
natomiast okreslic jak siinie zdotowane sg aktualnie metale szlachetne.

W przypadku ztota uwage zwraca Gold Miners Bullish Percent Index, ktéry pokazuje
nam relacje pomiedzy nabywanymi i wyprzedawanymi spotkami wydobywczymi.
Im wyzszy poziom, tym wiekszy popyt na akcje spdtek wydobywczych oraz tym
drozsze w krotkim terminie jest ztoto. | na odwrot.

Obecnie wspomniany indeks znajduje sie na tegorocznych minimach.

$BPGDM Gold Miners Bulish Percent Index IHDx @ StockCharts.com
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Sentyment do spotek wydobywczych jest wyjgtkowo negatywny, co sugeruje dobry
moment do zakupow. Warto wspomniec rowniez, ze w polskiej walucie ztoto po raz
ostatni byto tak tanie na poczgtku 2016 roku.

W przypadku srebra sytuacja jest nieco prostsza i dobitnie podsumowat jg jeden z
naszych komentatoréw. Zejscie do 14 USD, jesli w ogodle jest mozliwe to tylko na krotki
moment i wytgcznie w efekcie kolejnych manipulacji na rynku metali szZlachetnych.
Nastepnie popyt rosnie, poniewaz coraz wiecej inwestorow zdaje sobie sprawe, ze
srebro po 14-15 USD za uncje to fantastyczna okazja. Obecnie jesteSmy na poziomie
15,60 USD. Wniosek jest prosty: maksymalny potencjat do spadkdw wynosi 7-10%,
natomiast potencjat do wzrostu w perspektywie od kilku do kilkunastu miesiecy to
minimum 30-50%.
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W ramach ciekawostki dodajemy screen ze strony didthesystemcollapse.com, ktéra
pokazuje réznice w cenach ztota i srebra na gietdach w USA oraz Chinach.

Jak widac¢, na Wschodzie uncja srebra kosztuje o 7,5% wiecej niz na Zachodzie.
Roznica jest spora i stanowi kolejne potwierdzenie niedowartosciowania metalu.

Niemcy zarobity 1,34 mild euro na ratowaniu Grecji

Kilka tygodni temu opisywalismy jak miedzynarodowa finansjera droczy sie z Grecjq,
wymagajgc od bankruta wprowadzania kolejnych bolesnych reform (np. obnizanie
kwoty wolnej od podatku), by nastepnie taskawie przyznac pomoc finansowq. Taki
uktad jedynie pogarsza sytuacje — dtug Grecji w stosunku do PKB rosnie, natomiast
pozyczkodawcy liczg zyski.

ldealnym uzupetnieniem dla tamtej informaciji jest niedawny artykut z dziennika
~Sueddeutsche Zeitung”. Wynika z niego, ze dzieki pomocy dla Grecji do budzetu
Niemiec wptyneto 1,34 mid euro.

Na wspomniang sume sktadajqg sie odsetki z kredytu udzielonego Grecji w 2010 roku
(393 min euro) oraz odsetki z greckich obligacji zakupionych w latach 2010-2012 (952
min euro). Obligacje zostaty co prawda zakupione przez Europejski Bank Cenftralny,
jednak zyski sg co roku odprowadzane do bankdédw narodowych.

Niemcy dobitnie pokazujg, ze panstwa nie majg przyjazni, a jedynie interesy.
Powyzsze informacje to jednak tylko wierzchotek goéry lodowej. Pomiedzy 2008
rokiem a dniem dzisiejszym, Grecy zmuszeni byli odda¢ pozyczkodawcom za
bezcen aktywa warte dziesigtki miliardéw euro.

Na poprawe humoru...

IndependentTrader.pl strona 10



Argentyna sprzedata stuletnie obligacje

W ostatnich latach na rynku obligacji mamy do czynienia z festiwalem absurdu.
Jego gtdwnym symbolem sg ujemnie oprocentowane obligacje skarbowe, ktére
znajdujg nabywcow mimo iz gwarantujqg strate.

Niedawno na rynku dtugu doszto do kolejnego zaskakujgcego wydarzenia.
Argentyna pozyskata 2,8 mid dolarow emitujgc obligacje, ktérych termin
zapadalnosci przypada na 2117 rok. Stuletnie obligacje! Pierwotnie miaty one
przynosic zysk rzedu 8,25% rocznie, jednak ze wzgledu na duzy popyt rentownosc
obnizono do 7,12%.

Przypominamy, ze mowa o panstwie, kidore w trakcie ostatnich 200 Iat
niepodlegtosci zbankrutowato 8 razy. Sytuacje znakomicie spuentowat Philip Grant,
ktory stwierdzit, ze przy utrzymaniu dotychczasowego tempa, Argentyna zdqgzy
zbankrutowac kolejne 4 razy przed terminem wykupu wspomnianych obligacii.

Zespot Independent Trader
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MFW nakazuje dalszg walke z gotowkaq

Lesztoroczny atak na gotdwke w Indiach (wycofanie wiekszosci banknotéw z
obiegu) byt duzym szokiem dla tamtejszego spoteczenstwa. Nagta i
niezapowiedziana delegalizacja ponad 80% banknotow znajdujgcych sie w obiegu
dokonata ogromnego spustoszenia w gospodarce. Z kolei rzgd Australii zamierza
wymieni¢ wszystkie banknoty na nowe wyposazone w microchipy umozliwiajgce
Sledzenie gotowki. Wszystko oczywiscie w ramach walki z finansowaniem
terrorystow. Swojg drogqg zastanawiajgce czy i ewentualnie kiedy ludzie obudzg sie
i dotrze do nich ze ,walka z terroryzmem™ ma na celu jedynie eliminacje resztek
naszej prywatnosci i dgzy do permanentnej inwigilacii.

Mimo, iz eliminacja gotdowki jest bardzo szkodliwa dla gospodarki, to niestety jest to
kierunek w ktérym bedziemy podgzac w kolejnych latach. Potwierdza to przestanie
ptyngce z roboczego dokumentu Miedzynarodowego Funduszu Walutowego
zatytutowanego ,,Makroekonomia de-cashingu”.

Jego autor Alexei Kireyev podjat sie zbadania makroekonomicznych konsekwencji
wycofania gotéwki. Ofo niektdre z jego wnioskdw wraz z moimi komentarzami:

1. ,,System bezgotédwkowy umoizliwitby wprowadzenie na szerokq skale ujemnych
stop procentowych, co doprowadzitoby do zwiekszenia konsumpcji.”

Komentarz Tradera2l: Wreszcie kto§ otwarcie powiedziat o co chodzi.
Wprowadzenie ujemnych stop procentowychlll Negatywne oprocentowanie
niszczy z jednej strony jeszcze silniej site nabywczg naszych pieniedzy (ujemne
oprocentowanie oraz inflacja). Z drugiej strony umozliwia dalsze obnizanie odsetek
od dtugu rzgdowego w efekcie czego w teorii zadtuzenie zbankrutowanych rzgdéw
moze zostac¢ obnizone. Celowo napisatem w teorii, gdyz w praktyce politycy
widzgc, ze mogq zadtuzyc sie po koszcie zblizonym do zera natychmiast naobiecujg
nam kolejnych S$wiadczen socjalnych czy innych wydatkdw finansowanych
oczywiscie nowym dtugiem. W przesztoSci rosngce stopy byty hamulcem
przeciwdziatajgcym przyrostowi dtugu i marnotrawieniu srodkdw publicznych.
Polityka ZIRP czy co gorsza negatywne stopy procentowe wytqgczqg jakiekolwiek
hamulce.

Czy zerowe stopy procentowe utrzymywane przez 8 lat w USA czy UE doprowadzity
do spadku zadtuzenia? NIE! Niektorzy bedq sie zastanawiac czy nie byt to zbyt krotki
okres. Japonia po raz pierwszy wprowadzita zerowe stopy w 1998 roku i utrzymuije je
prawie 20 lat. Czy gospodarka sie podniosta po depresiji z lat 90-tych?2 Oczywiscie,
ze nie. Jedynym efektem jest przyrost dtugu do poziomu 250% PKB (najwyzszy poziom
na Swiecie) bedgcy  wtasnie efektem polityki  zerowych stop.

Wprowadzenie ujemnych stép procentowych faktycznie doprowadzi do
zwiekszenia konsumpciji, ale wytgcznie na chwile. Nie wspomina sie niestety o tym,
ze polityka ta doprowadzi do uformowania sie kolejnych baniek spekulacyjnych i
btednej alokaciji kapitatu.

IndependentTrader.pl strona 12




Eliminacja oszczednosci bardzo destruktywnie wptywa na  przyszty rozwdj
gospodarczy. To wtasnie zakumulowany kapitat (NIE KREDYT) nagjsilniej wspiera
produktywnos$c¢, innowacyjnos¢ czy tworzenie nowych miejsc pracy. Widzgc
potencjat w danym sektorze i majgc wystarczajgcy kapitat dziatam. Tworze firmy.
To co widze ja czy inni przedsiebiorcy nie bedzie nigdy dostrzezone przez analitykow
kredytowych i rozwdj wielu branz nagle zostanie  zastopowany.

Oszczednosci, a nie kredyt sg podstawqg kapitalizmu. Nie dajcie sobie wmowic, ze
jestinacze;.

2. ,Spadek zasobow gotéwkowych oznaczatby wzrost depozytéw ,.na zgdanie” w
bankach, a zatem sektor bankowy moégtby udzielaé wiecej kredytéw. Taka zmiana
obnizytaby poziom stop procentowych i przyspieszyta wzrost gospodarczy.”

Komentarz Tradera2l: Przyspieszenie akcji kredytowe] w oparciu o wymuszone
sztucznie czynniki powoduje jeden efekt - banki spekulacyjne i niszczenie kapitatu.
Gdy mamy normalne warunki przedsiebiorcy zastanowiq sie dziesie¢ razy czy zysk z
kolejnej inwestycji bedzie wyzszy od kosztu kredytu. Bank doktadnie przeswietla
biznesplan, aby upewnic sie ze odzyska pienigdze. Ostatecznie kredyt, jezeli jest
udzielany, to frafia we wtasciwe (produktywne) miejsce po czym jest zwracany
zgodnie z harmonogramem sptat.

Dla odmiany, gdy banki mogg udziela¢ kredytow bez opamietania chwilowo
przyspiesza nam wzrost gospodarczy, po czym negatywne skutki uderzajg w nas
przez lata.

Wyjasnie to na przyktadzie Las Vegas w USA. Po 2001 roku w USA obnizono stopy i
wprowadzono plan Busha Juniora (jednej z gtupszych osdb petnigcych funkcje
prezydenta USA). Kazdy Amerykanin, bez znaczenia czy zaradny, inteligentny,
pracowity czy trzezwy miat mie¢ wtasny dom. W koncu kazdy ma prawo realizowac
american dream. Zgodnie z zaleceniami rzgdu banki zaczety bez ograniczen
udzielac kredytéw pod zastaw nieruchomosci. Skoro kazdy moze kupi¢ dom na
kredyt, to czemu miatbym go wynajmowac. Duzy popyt na nieruchomaosci sprawit,
ze ceny zaczety rosngc. W pierwszym etapie banki udzielaty kredytow tym, ktdrzy z
biezgcych dochodéw mogli rzetelnie sptacac¢ raty kredytu. Rosngce ceny
nieruchomosci sprawity jednak, ze pojawita sie kolejna grupa - spekulanci. Widzgc
jak rosng ceny domow kupowali je na kredyt aby po czasie odsprzedac po wyzszej
cenie, sptaci¢ kredyt i zainkasowac czysty zysk.

Ogromny popyt i rosngce marze sprawity, ze deweloperzy zaczeli budowac domy
jak szaleni w ilosciach i miejscach, w ktérych nikt normalny by ich nie kupit.
Ostatecznie kiedy wszystko jest wyprzedane (bo ceny rosng), to kupuje sie to co
pozostato. W szczytowym momencie banki, banki udzielaty kredytdw osobom bez
pracy (dochodu), bez oszczednosci czy innych aktywow tzw. NINJA loans. Czemu
decydowaty sie na tak ryzykowne dziatania?¢ Bo ,,ceny nieruchomosci podobno
zawsze rosng”. Bo w USA mieliimy dwie instytucje gwarantujgce bankom zwrot
srodkdw utopionych w ztych kredytach. Bo przeciez do Vegas zawsze bedg
przyjezdzac turysci.
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Gdy banka ostatecznie pekta efekty byty druzgocqgce:
- ludzie przestali sptacac kredyty bo nie mieli z czego,

- banki stanety na krawedzi bankructwa i wymagaty TARP'u (program ratowania
bankéw pieniedzmi podatnikow),

- ogromna ilo$¢ nieruchomosci stoi pusta i niszczeje, bo i w Las Vegas nagle nie
podwaoi sie liczba turystdw na co liczono (przyktad btednej alokacji kapitatu),

- zte (niesptacalne) kredyty zostaty zapakowane w produkty finansowe i sprzedane
po catym Swiecie doprowadzajgc do najwiekszego w historii zagrozenia dla systemu
bankowego,

W USA na szczescie mozna oddac klucze do nieruchomosci i odcigc sie tym samym
od kredytu. W Europie zostajesz przywigzany do banku do konca sptaty kredytu lub
do konca zycia, jak kto woli.

Kto tak faktycznie zarobit na wzrosnie gospodarczym?

- deweloperzy, ktorzy sprzedawali nieruchomosci po niebotycznych cenach,
- wiasciciele gruntu czy nieruchomosci, ktérzy pozbyli sie ich na czas,
- bankierzy, ktérzy inkasowali prowizje od udzielonych kredytow, refinansowania
kredytdbw na kolejne nieruchomosci, w koncu bankierzy inwestycyjni, ktorzy
toksyczne produkty upchneli w bankach na catym Swiecie doprowadzajgc system
do upadku.

Kto za to zaptacite

- Ci, ktorzy stracili wktad wtasny nie mogqgc sptacac kredytdw zaciggnietych na
zakup bardzo przewartosciowanych domow,

- Ci, ktorzy z podatkdw musieli zrzucic sie na programy ratunkowe dla bankow,

- Ci, ludzie, ktérzy w efekcie polityki zerowych stop (ratujemy zbyt zadtuzony system
przed upadkiem) nie mogg utrzymac sity nabywczej zarobionych pieniedzy,

- Ci, ktérych nie sta¢ na zakup domu, gdyz polityka ZIRP utrzymuje ceny na bardzo
wysokich poziomach,

- Ci sami ludzie ktdérzy widzgc negatywne stopy procentowe pobawiq sie w
inwestorow po raz kolejny kupujgc aktywa po ich zawyzone cenie myslgc ze w ten
sposdb uchronig kapitat,

- Ci, ktérzy w szczytowej fazie banki rzucili produktywng prace, by zarobi¢ na
spekulacji,
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- Ci, ktorzy, nie moggc odcigc sie od kredytu (Europa), przez kolejne dekady bedg
przeznaczac¢ 50% dochoddw na sptate rat na zakup domu czy innego aktywa po
bardzo zawyzonej cenie,

- wtasciciele Swietnie prosperujgcych firm, ktdrzy nie moggq sie rozwijac, bo bank nie
udzieli im kredytu bo wpadt w problemy finansowe wynikajgce z pekniecia banki
spekulacyjnej,

- wtasciciele firm, ktérym banki wypowiedziaty kredyty Sciggajgc jakiekolwiek
pienigdze, aby ratowac ptynnosc. Sam doswiadczytem tego w 2008 roku. Bank
wypowiedziat kredyt powotujgc sie na zmiane warunkdw otoczenia, w ktorej
operuje firma :-) Bez znaczenia byty 5-letnie relacje. Przykaz przyszedt z gory jak nam
powiedziano.

Przyktady btednej alokaciji kapitatu wynikajgcej z kredytow udzielanych lekkg rekg
mozna mnozy¢. Bez znaczenia jest czy darmowy kredyt trafia na rynek
nieruchomosci, akcji czy w przysztosci pewnie do spekulacji na rynkach
surowcowych. Efekty zawsze sq takie same. Gdy banka peka, ludzie tracq prace.
Banki tracqg kapitat, na ktdéry zrzuca sie spoteczenstwo. To tylko widoczne elementy.
Rzadko kiedy moéwi sie o spotecznych aspektach tragedii wyniktych z zatamania
gospodarczego nastepujgcego po peknieciu banki.

3. .Nagly wzrost zapotrzebowania na gotéwke jest oznakq bliskiego kryzysu
finansowego. Klienci bankéw coraz bardziej fracq wéwczas zaufanie do
wyptacalnosci i ptynnosci bankdéw komercyjnych. Jesli gotowka zostanie
wycofana, taki sygnat ostrzegawczy nie bedzie juz dostepny.”

Komentarz Tradera2l: Nagty wzrost zapotrzebowania na gotdwke byt oznakg
kryzysu finansowego | BARDZO DOBRZE. Sam pamietam panike z 2008 roku, kiedy
Getin podnidst oprocentowanie krotkoterminowych lokat do 10% rocznie, co byto
powaznym znakiem ostrzegawczym. Bank wpadt w problemu wynikajgce z
lekkomysinej polityki kredytowej z lat 2004 - 2007 (kredyty frankowe) i desperacko
potrzebowat gotdéwki. Jezeli kto§ godzit sie na ryzyko trzymania pieniedzy w banku
byt odpowiednio wynagradzany wyzszymi odsetkami. Ci dla ktérych ryzyko byto nie
do przyjecia mogli zabrac¢ srodki, ale nagte podwyzszenie odsetek byto sygnatem
ostrzegawczym. Kazdy mogt podjgc samodzielng decyzje i to jest najwazniejsze.

Eliminacja gotéwki po pierwsze znacznie utrudnia dostep do informaciji. Po drugie
znacznie utrudnia wyciggniecie pieniedzy z banku iich ratunek (pozostajg przelewy
do innych bankdw). Po frzecie daje bankom status ogromnie uprzywilejowany na
co absolutnie nie zastugujaq.

Kto§ moze pomyslec, ze to dobrze, ze ludzie nie bedqg mogli wyciggngc¢ pieniedzy,
bo nie dojdzie do runu na banki i tym samym bank nie zbankrutuje. Problem jest
jednak taki, ze bankructwa sg konieczne w kapitalizmie, gdyz eliminujg z rynku firmy
Zle zarzgdzane lub podejmujgce nadmierne ryzyko, a przyktad bankructwa jednej
firmy jest wskazéwkq dla innych czego nie nalezy robic. Byt kiedys system, w ktérym
bankructwa byty niedopuszczalne. Nazywat sie komunizm.
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O kolejnym aspekcie sie nie mowi. Przez ostanie lata banki podejmowaty
gigantyczne ryzyko za ktdére wszyscy zaptacilismy programami ratowania bankdw
czy politykg zerowych stdop. Wszystko w otoczeniu, gdy kazdy mogt bez wiekszych
problemdw wyptaci¢ gotdwke z banku. W sytuacji, w ktdrej gotdwka zostanie
wyeliminowana nie mam watpliwosci, ze poziom zalewarowania czy
podejmowanego ryzyka znacznie wzrosnie. Ostatecznie czemu kadra zarzgdzajgca
bankami nie miataby podejmowac wiekszego ryzyka w imie wiekszych zyskow skoro
run na banki jest juz niemozliwy.

4. ,Odejscie od gotoéwki nalezy przeprowadzi¢ stopniowo. Trzeba wprowadzi¢
zachetly ekonomiczne w zakresie ptatnosci bezgotéwkowych, tzn. w szczegdlnosci
nalezy wprowadzié¢ lub podwyzszy¢ optaty za ptatnosci gotowkowe.”

Komentarz Tradera2l: Proces przypomina powolne gotowanie zaby i niestety
wiekszos$¢ spoteczenstwa tego nie widzi. Limity wptat czy wyptat bedq obnizane. W
Hiszpanii nie moge wptaci¢ na konto wiecej niz 1000 euro bez dokumentu
potwierdzajgcego skgd mam srodki. Polska na szczescie w tej kwestii nalezy do
krajow bardzo liberalnych i oby jak najdtuze;.
Optaty za ptatnosci gotdwkowe bede podnoszone. Nie mam co do tego
watpliwosci, a kolejne ataki terrorystyczne na ktdre jest ciche przyzwolenie zostang
wykorzystane jako uzasadnienie dla dalszych restrykcji w obrocie gotéwkowym.
Ostatecznie jak to kiedys Kurski powiedziat ,,Z tym Wehrmachtem to lipa, ale
jedziemy w to, bo ciemny lud to kupi.”

Ciekawe kiedy ciemny lud sie obudzi, gdy po wyeliminowaniu gotéwki ustyszy, ze
bank zabiera mu 5% rocznie bo mamy ujemne stopy procentowe albo
sjednorazowo” traci 30% kapitatu na koncie w imie ratowania zbankrutowanego
budzetu. Bez obaw przytniemy tylko oszczednosci tych, ktdrzy majg powyzej 50 tys
na koncie. Skoro majg az tyle to pewni je komus$ ukradli. Wszystko w imie
sprawiedliwosci spotecznej. Swojg drogg, zastanawiam sie ile razy wzrosng optaty
za konta czy przelewy, gdy wyeliminowana zostanie konkurencja jakg dzis sqg
ptatnosci gotéwkowe.

Podsumowanie

Mamy za sobg 8 lat zerowych stdp procentowych i rzekomego napedzania
konsumpciji. Jedynym widocznym efektem jest wzrost zadtuzenia. Gdyby dodruk, QE
czy polityka zerowych stép procentowych miata przyniesc efekty w postaci wzrostu
gospodarczego, to Japonia wydostataby sie z problemdw gospodarczych juz
dawno.
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Problem jest jednak taki, ze w bankach cenfralnych zasiadajg gtdwnie akademicy,
ktorzy analizujg modele teoretyczne rzadko kiedy majgc stycznos¢ z realng
ekonomiqg. Co gorsza nigdy nie sg oni rozliczania ze destruktywnej polityki
monetarnej. Prezesi bankdw cenfralnych nie pochodzg z tapanki. Czesto sg to
osoby bardzo maqdre, jak chociazby Alan Greenspan, ale gdy stucha sie ich
wypowiedzi podczas gdy petnig funkcje prezesa banku centralnego i tuz po tym jak
odchodzq, to jakby stuchato sie dwdch innych oséb.

Bardzo cenie poglgdy Greenspana z czasdw nim objgt funkcje FED. Cenie go takze
dzis. Nie zmienia to jednak faktu, ze byt on autorem ekstremalnie szkodliwej polityki
niskich stop zastosowanej po atakach na WTC i to jemu nalezy przypisywac
konsekwencje banki na rynku nieruchomosci w USA. Do wielu oséb jednak nigdy nie
doftrze, ze banki cenfralne majg konkretne zadania wyznaczane i koordynowane
przez BIS (Bank Rozrachunkdw Miedzynarodowych), ktérych jednym z gtdwnych
zadan jest globalna kontrola nad jednq, cyfrowqg walutg i catkowita eliminacja
gotéwki, a tym samym prywatnosci. Pewnie brzmi jaok kolejna teoria spiskowa.
Szkoda tylko, ze wiekszoS¢ z nich zwtaszcza w Swiecie finansow zawsze sie
potwierdza.

Ani polityka niskich stép ani eliminacja gotdowki nie stuzy spoteczenstwu. Wrecz
przeciwnie. Jezeli zgodzimy sie na jej eliminacje to rzgd zyska nad nami ogromng
kontrole, przewage przy ktérej rok 1984 Orwella bedzie wyglgdat jak freeland. Mam
nadzieje, ze ludzie sie w pore obudzg, cho¢ gdy widze uzaleznienie od tanich
kredytow czy wygody zwigzanej z postugiwaniem sie kartami ptatniczymi to nie
mam watpliwosci, ze plany opisywane przez Kireyeva zostang stopniowo
wprowadzone w wiekszosci krajow zachodnich.

Na koniec jeden z moich ulubionych cytatéw autorstwa Thomas'a Jefferson’a.
,Kiedy ludzie bojq sie rzqdu, mamy tyranie, kiedy rzqd boi sie ludzi, mamy wolnosc”

Przygotujcie sie na to pierwsze, bo eliminacja gotéwki daje rzgdzgcym takg wtadze,
o jakiej Wam sie nie $nito.

Trader21
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Czy czeka nas wojna w Zatoce Perskiej?

Na poczgtku czerwca Arabia Saudyjska zerwata stosunki dyplomatyczne z Katarem.
Wkrotce jej Sladami podqgzyty Egipt, Bahrajn oraz Zjednoczone Emiraty Arabskie. Pod
adresem Kataru padty oskarzenia dotyczgce wspierania ferroryzmu oraz
nadmiernego zblizenia z ranem.

Po stronie Kataru wyraznie opowiedziato sie kilka panstw. Jednym z nich byta Turcja
— prezydent Erdogan stwierdzit, ze zachowanie Arabii Saudyjskiej jest sprzeczne z
wartosciami promowanymi przez Islkam. Z kolei turecki parlament podjgt decyzje o
wystaniu zotnierzy do swojej bazy wojskowej w Katarze.

Wsparcie dla Katarczykdw nadeszto rowniez ze strony Iranu, ktory zgodzit sie
dostarczac¢ zywnosc (do tej pory 80% produktow pochodzito z Arabii Saudyijskiej).
Warto takze wspomniec, ze linie lotnicze Qatar Airways docierajg dzis do Europy
korzystajgc wtasnie z iranskiej przestrzeni lotnicze;.

Dla Teheranu obecna sytuacja to Swietha okazja na poprawe wtasnej pozycii.
Ostatecznie zerwanie stosunkdw dyplomatycznych przez Arabie, Egipt, Bahrajn oraz
ZEA oznacza, ze stabnie antyiranski blok panstw z Zatoki Perskiej.

Wiemy juz kto poszedt w slady Arabii Saudyjskiej oraz kto stangt po stronie Iranu. Co
Z ngjwazniejszym graczem w tej rozgrywcee

USA pozostajg sojusznikiem zardwno Arabii Saudyjskiej, jak i Kataru. Poki co,
Waszyngton namawia Arabie Saudyjskg do normalizacji stosunkéw z Katarem,
twierdzgc, ze obecna sytuacja utrudnia walke z Panstwem Islamskim. Trudno o
wiekszg hipokryzje — z maili Hillary Clinton jasno wynika, ze to wtasnie Katar i Arabia
Saudyijska sg gtownymi sponsorami terrorystow.

O co naprawde chodzi?

W 1971 roku w Katarze odkryto najwieksze pojedyncze ztoze gazu ziemnego na
Swiecie. Nosi ono nazwe Pola Péthocnego i zawiera 20% potwierdzonych zapaséw
gazu na Swiecie.

Odkrycie dos¢ szybko przetozyto sie na ogromne zyski. W 1997 roku Katar po raz
pierwszy eksportowat skroplony gaz ziemny, a nastepnie zdecydowanie postawit na
rozwdj tej technologii. Nawigzano wspotprace z gigantami typu Exxon, Total czy
Shell, a na samym Polu Péthocnym pojawita sie zaawansowana infrastruktura. W
miedzyczasie doszto do powstania floty zbiornikowcow, ktére obecnie zaopatrujg
Swiat w gaz z Kataru.

Czesc gazu, ktora pierwotnie miata frafic do USA (z powodu tupkdw temat stat sie
nieaktualny) skierowano w inng strone. Wykorzystujgc nowoczesne technologie
Katarczycy zaczeli na bazie gazu tworzy¢ np. smary czy paliwa.
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Oczywiscie tak duze zasoby gazu znaczgco zwiekszyty mozliwosci finansowe Kataru.
Nie zapomniano o budowaniu medialnej otoczki — to wtasnie Katarczycy zatozyli
bardzo popularng telewizje Al-Jazeera. Z kolei ponad 300 mild USD zainwestowano
w akcje najwiekszych koncerndw z catego Swiata. Przyktady mozna znalezé w
ponizszej tabeli.

Global Portfolio

Some of Qatar Investment Authority’s holdings on Jan. §,2017

Company Stake Value
Qatar National Bank 5193% $19.86 billion
Volkswagen AG 17% * $1 billion
Rosneft Qil Co 875% S$6.83 billlon
Ooredoo QSC 53 . 49% $4 .99 billion
Glencore Plc %, $4 .64 billior
Barclays Pic 63% S$2 97 billion
Royal Dutch Shell Pic 213% 233 billlon
Agricultural Bank of China 12.999 $1.68 billion
Sainsbury Pic 22% $1.51 billion
Tiffany & Cco 12 . 99% S125 billion

Bloomberg B

W ten sposdb Katar zaciesnit swoje powigzania z wieloma krajami, zwtaszcza USA i
Wielkg Brytaniq.

Nalezy miec¢ swiadomosc¢, ze gaz bedqcy bronig Kataru jest o wiele czystszy od ropy
naffowej na ktérej dotgd skupiata sie uwaga swiata, a ktéra stanowi fundament
obecnej pozycji Arabii Saudyjskiej. Dodatkowo, rozwdj technologiczny doprowadzit
do ograniczenia kosztow pozyskiwania i transportu gazu, co tym bardziej wzmocnito
pozycje Kataru i ostabito Saudyjczykdw. Mowigc naqjprosciej: gaz stat sie
konkurentem dla ropy naftowe;.

Zanim jednak przejdziemy do analizy poczynan Arabii Saudyjskiej warto zostac przy

samym rynku gazu i spojrzeC na niego z szerszej perspektywy. Zwrdccie uwage na
poNizszg Mmape.
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Zawiera ona proponowane trasy dwoéch gazociggdw, majgcych tqgczy< Zatoke
Perskg z Europq. Niebieska linia to projekt gazociggu wspieranego przez Stany
Zjiednoczone. Zaczyna sie w Katarze i wiedzie przez Arabie Saudyjskg, Jordanie i

Syrie.

Czerwona linia fo zaktadana ftfrasa gazociggu, kiéremu sprzyja Rosja. Gaz
pochodzitby z Iranu, a nastepnie przez Irak i Syrie miatby trafiac do Europy.

Nie trzeba zbyt dtugo patrze¢ na mape, by uswiadomic sobie, ze w najgorszym
potozeniu znalazta sie Syria — stqd przeciggajgca sie wojna w tym kraju. Zle wyglgda
rowniez sytuacja Iraku. Te dwa panstwa padajg ofiarg walki o to, kto zapanuje na
rynku gazu. W mainstreamowych mediach nikt jednak o tym nie wspomina.

Niewielkim plusem sytuacii jest fakt, ze kraje zasobne w gaz (Iran i Katar) pozostajg
w dobrych stosunkach.

Mamy zatem sytuacije w ktoérej Arabia Saudyjska i Katar teoretycznie grajg w jednej
druzynie. Przez wiele lat wszystko uktadato sie jak nalezy — oba kraje notowaty
gigantyczne profity ze sprzedazy surowcdw energetycznych i sponsorowaty
terrorystow, ostabiajgc inne panstwa. Z czasem jednak cena ropy naftowej zaczeta
spadac, co uderzyto w budzet Saudyjczykdw. Najpierw skonczyty sie nadwyzki, a
ostatecznie bilans przychoddw i wydatkdw przestat sie spinac.

le wzgledu na pogarszajgcqg sie sytuacje finansowq, Arabia Saudyjska podjeta
decyzje o sprzedazy czesci udziatdbw Aramco, czyli koncernu zajmujgcego sie
wydobyciem ropy. Majg one trafi¢ w rece Chinczykow. W tym miejscu nalezy jasno
zaznaczyc, ze Saudyjczycy mogli w pierwszej kolejnosci ograniczy¢ gigantyczne
wydatki na zbrojenia i odpusci¢ sobie bombardowanie bezbronnego Jemenu
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(kompletnie wyciszona sprawa). Wyglgda jednak na to, ze mentalnie wtadze Arabii
Saudyjskiej wcigz tkwig w Sredniowieczu, co ostatecznie uniemozliwito im podjecie
rozsgdnej decyzji.

Wszystko  wskazuje na to, ze ftrudniejsza sytuacja finansowa oraz wzrost
konkurencyjnosci gazu sprawity, ze Arabia Saudyjska postanowita ostrzej zawalczy<
w swoim regionie. Stgd tez gtosna decyzja o zerwaniu stosunkdw dyplomatycznych
z Katarem. Pytanie brzmi: co stanie sie dalej?

Saudyjczycy nie mogqg tak po prostu rozpoczgc konfliktu z Katarem, gdzie wiele
koncerndw zainwestowato swoje srodki. Dodatkowo, na terenie Kataru znajduje sie
najwieksza baza wojskowa USA w tym rejonie Swiata, w ktérej stacjonuje 11 tysiecy
amerykanskich zotnierzy. To wszystko jeszcze bardziej komplikuje sytuacje.

Kluczowe jest zachowanie Standw Zjednoczonych. Dla Waszyngtonu sytuacja jest
bardzo wygodna. Po pierwsze, Amerykanie mogq probowac ,,pokazowo”
pogodzi¢ Katar i Arabie Saudyjskg, co nieco ocieplitoby wizerunek mocarstwa
(mocno nadszarpniety w ostatnich latach). Po drugie, USA mogqg przeczekac
sytuacje, patrzgc jak oba kraje wzajemnie sie ostabiajg. Ostatecznie na tym polega
polityka.

Z czasem pogarszajgca sie sytuacja moze zmusi¢ Saudyjczykdw do sprzedawania
kolejnych aktywdow, podobnie jok ma to miejsce w przypadku Aramco.
Niewykluczone, ze wtasnie wowczas Amerykanie wejdg do akcji.

Whnioski

Po raz kolejny napiecia na arenie miedzynarodowe] majq zwigzek z surowcami.
Nowos¢ stanowi fakt, ze tym razem problemem nie jest sama ropa, lecz wzrost
konkurencyjnosci gazu.

Wiele zalezy od Standw Zjednoczonych. Wydaje sie, ze jakiekolwiek poparcie USA
dla napasci Saudyjczykdw na Katar nie wchodzi w gre. Wrecz przeciwnie — predzej
mozna bytoby wyobrazi¢ sobie ,,podmiane” wtadz w Arabii Saudyijskiej. Tym
niemniej najbardziej prawdopodobny jest scenariusz w ktérym obecne napiecie
bedzie od czasu do czasu nieco podsycane — wszystko z korzyscig dla USA, ale
rowniez dla Iranu.

Przypadek Arabii Saudyjskie] stanowi idealne potwierdzenie dla naszego artykutu
pt. ,Przerodniete panstwo gwarancijg problemdw” . W czasie kiedy Saudyjczycy
notowali ogromne zyski, pienigdze byty marnotrawione. Dodatkowo, wprowadzono
mase réznego rodzaju dodatkdw socjalnych. Teraz, kiedy sytuacja finansowa
pogorszyta sie, wtadza boi sie likwidowac socjal. Zamiast tego, przywddcy decydujg
sie szukac wptywow poza granicami, co wywotuje napiecia i konflikty.

Zespot Independent Trader
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Opinie Czytelnikéw

Ponizej znajdziecie kilka naszym zdaniem najciekawszych opinii czytelnikdw, za
ktdre jesteSmy im bardzo wdzieczni, jako ze podnoszg wartos¢ merytoryczng
bloga. Ocencie sami.

Swiat bez gotdéwki

Autor: Arcadio

Udziat transakcji bezgotdwkowych na Swiecie bedzie stale rost, bo jest wygodny dla
ludzi i przede wszystkim bardzo korzystny dla bankierdw i zarzgdcow krain. | odwrotu
od tego raczej nie widze. Czy to sie skonczy cashless society - nie wiem,
wymagatoby to wprowadzenia zakazu uzywania gotowki i to w wiekszosci krain
jednoczesdnie. Na razie tego nie widze, ale gotowanie zaby frwa, wiec kiedys sie
ugotuje.

Cashless jest oczywiscie zamachem na wolno$¢ cztowieka, ale przeciez kazde
prawo jest jakims zakazem i zamachem na wolnos¢, bo co$ nakazuje albo czegos
zabrania. W Polsce istnieje pewnie okoto kilkudziesieciu tysiecy przepisow
regulujgcych zycie, czyli méwigcych co wolno a czego nie i jako$ nikt z tego
powodu opon nie pali. Nikt nie palit opon kiedy zagarniano oszczednosci
emerytalne z OFE, kiedy podwyzszano podatki itp.

Jesdli miatbym is¢ z kilofem na Wawe to predzej zeby znies¢ 32% podatek PIT niz
walczyC o gotowke, ale do tego raczej ekipy nie zbiore :)

Cashless society bedzie najwiekszym ciosem dla szarej strefy i réznej masci
kombinatoréw, bo jak tu zaptaci¢ za nielegalng bron z bazaru smartfonem, albo
dziwce przez payU.

Gdyby w Polsce dzis wprowadzono cashless, to okazatoby sie , ze nadwyzka
budzetowa to 100 mid rocznie i po 7 latach nie mielibysmy dtugu publicznego. Takie
to straszne.

lresztq szara strefa tez by sobie poradzita, jak pisze #3r3, bo nie mozna nikogo
zmusiC, zeby pracowat za wirtualne cyferki na koncie, ani prywatnego
przedsiebiorcy, zeby sprzedat swoj fowar w innej walucie niz on sam sobie zyczy.
Jedli o mnie chodzi, wole mie¢ wybdr i mie¢ dostep do gotdwki, ale bardziej z
powoddw sentymentalnych niz realnych.

O wiele bardziej szkodliwe moze byc wprowadzone w efekcie cashless ujemne
oprocentowanie, ale i tak najpierw to pomoze sptacic kredyty, a gdy sie przejdzie
nad kreske to mozna sobie zazgdac zaptaty za swoje ustugi w ztocie lub pieknych
paniach, no chyba, ze ktos nie umie niczego co innym trzeba, wtedy ma problem
bo rentierzy bedg miec przechlapane.
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Relacje geopolityczne
Autor: Adam Banass

Nie ma czegos takiego jak wojna handlowa pomiedzy Niemcami i USA.
Bundesrepublik Deutschland czyli przekret stulecia. O tym jak zamieniono cate
panstwo w firme. Odnosnie Niemiec, ktdére nie majg prawnego statusu Panstwa, lecz
sg firmg. Angela Merkel jest kanclerzem jedynie tytularnie, natomiast
formalnoprawnie jest prezesem spodtki z ograniczong odpowiedzialnoscig pod
nazwqg Bundesrepublik Deutschland Agencja Finansowa Sp. z 0.0. Wtajemniczeni
Niemcy na szczeblu zgdowym nazywajq wiec jg ztosliwie Panig Prezes, a nie Panig
Kanclerz.

Faktami waznymi i sprawdzalnymi jest to, ze po wojnie nie byto i nie ma fraktatu
pokojowego Panstw Sprzymierzonych z Niemcami joko panstwem, ktére takze nie
ma konstytucji. Wiele wskazuje, ze Panstwa Sprzymierzone stanowiq jedynie
publiczny parawan dla unormowan dokonywanych pod dyktando korporacii
ponadnarodowych, poczgwszy od powigzan przemystu chemicznego i
farmaceutycznego jeszcze sprzed okresu dojscia Hitlera do wtadzy — w formie jawnej
i w frakcie jego rzgdow — w formie skrywanej. Na czele grupy firm niby niemieckich
—stat stynny IG Farben, natomiast na czele powigzanych z nimi kapitatowo firm niby
amerykanskich — byt Standard Oil Rockefellerow.

Ten zaplanowany precyzyjnie od strony prawnej manewr miat nie tyle uczynienie z
obywateli Niemiec bezpanstwowcdw, ale przemyslany sposdb destrukcii
panstwowosci duzego narodu, w kierunku budowy Nowego Porzgdku Swiata pod
rzgdami globalnych korporaciji, po zniszczeniu panstw narodowych.

Konkludujgc. Wszystko co widzicie to szopka i tani spektakl przed tym co nam
szykujq. Wy wszyscy tutaj mili ludzie komentujgcy i mieszkajgcy w Polsce, najbardziej
powinniscie sie obawiac Ukraincow. Ukraina jest podobnym stworem do Niemiec.
"Ukraina nie jest suwerennym panstwem, a Rosja nie dokonata agresji Eksperci
Organizacji Narodéw Zjednoczonych ustalili, ze w Swietle obowigzujgcego prawa
miedzynarodowego panstwo Ukraina nie ma granic i w zasadzie nie istnieje jak
alarmuje agencja novorus.info. Idgc dalej, skoro kraj nie ma oficjalnej granicy, to
nie tylko nie mozna mowic o jej naruszaniu, lecz rowniez o separatyzmie. Po upadku
IZwigzku Sowieckiego Ukraina nie sformalizowata w odpowiedni sposéb w ONZ
swoich granic za$ nadal pozostaje okregiem administracyjnym. Okazuje sie, ze
kwestia demarkacji granic Ukrainy zostata uwzgledniona jedynie w projekcie
porozumienia z Unig Europejskg. Tymczasem do Polski, sprowadzajg ich coraz wiecej
i fo oni w odpowiednim momencie na hasto zrobig wam drugi Wotyn, a jak
bedziecie probowac sie bronic to przyjadg ich kumple z Prawego Sektfora.
Przypominam o ustawie 1066. Obecnie w Ukrainie jest wiecej ludzi pod bronig jak w
7tej Rosji ktéra w stosunku do Polski nie rosci zadnych pretensji terytorialnych. Merkel
tez nie scigga uchodzcow tylko po to, zeby wyptacac im zasitki. Oni tez tam sg w
konkretnym celu. Budowa nowego domu dla chazardw ktérych bedq tu
ewakuowac przed napascig na Iran idzie petng parqg. Ukrainy juz nie ma, a Polska
jeszcze istnieje przynajmniej teoretycznie jak nam to relacjonowali u Sowy i
Przyjaciot.
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Kryptowaluty

Autor: rygar

Trwa walka o przejecie konfroli nad BTC.Z jednej strony sg uzytkownicy i
dotychczasowi developerzy (Core team), z drugiej Chinczycy (gtownie Jihan Wu z
Bitmain) i Roger Ver. Sytuacja jest bardzo niedobra, bo istnieje ogromne ryzyko
podziatu i chaosu. Jesli padnie Bitcoin, padng prawdopodobnie inne kryptowaluty,
bo jesli model zdecentralizowanej waluty nie uda sie w przypadku najsiiniejszej z
nich, to tym bardziej mnigjsze nie majq racji bytu. Dyskusje o skalowalnosci to tylko
szum informacyjny, walka idzie o kontrole. Problemu z przepustowosciqg sieci tak
naprawde nie ma - zapchanie sieci jakie niedawno wystgpito byto sztucznie
wywotane przez chinczykdw - spamowali sie¢ aby wymusic na ludziach odejscie od
Core. Podejrzewam ze stoi za tym chinski rzgd (jakis czas temu przykrocili froche
smycz chinskim gietdom, byto kilka narad a teraz chihskie kopalnie i gietdy dziatajg
w dziwnie skoordynowany sposob).

Ethereum w mojej opinii to scam. Nie sqdze aby ETH przetrwato - juz dzisiaj ma
problemy ze skalowalnosciqg.

Powdd obecnej wysokiej wyceny ETH to dziesigtki ICO, ktére tez sg oszustwami. ICO
to obecnie jedyna aplikacja Ethereum dziatajgca realnie. Ethereum jako 'globalny
komputer' to w ogdle jest zart - niedawno widziatem wyliczenie, z ktérego wynika ze
uruchomienie aplikacji na platformie Ethereum jest 400 min razy drozsze niz w
chmurze Amazona. Nie znam zadnego programu ktéry bytby warty takich
naktadow.

IMHO kiedy okaze sie ze te wszystkie ICO to piramidy - Ethereum padnie i juz sie nie
podniesie.

Smart Confracts to tez zart, ale z innego powodu (nie ma mozliwosci aby algorytm
dziatajgcy wytqgcznie w obrebie ETH mogt jednoznacznie stwierdzic, jaki jest np
wynik meczu, itd.).

Bitcoin stara sie robic¢ jedng rzecz dobrze, i juz samo to okazuje sie niewiarygodnie
trudne. ETH prébuje robi¢ wszystko naraz.

Ja wycofuje wszystkie srodki z gietd na najblizsze tygodnie aby przeczekac czas
chaosu. Nie wiem ile oséb zrobi to samo, ale na pewno na rynku bedzie ciekawie -
z jednej strony strach powinien zbija¢c cene na dawno niewidziane poziomy, z
drugiej obnizona ptynnosc (jesli wiecej osob wycofa srodki z gietd) moze pchac w
gore. Czyli duza zmiennosc - raj dla tych co zostang na gietdzie, bedqg zniwa dla
spekulantow.

W  branzy krypto IMHO warte zainteresowania sg tylko Bitcoin, Litecoin
(spekulacyjnie) oraz Monero (jedyna prawdziwie anonimowa kryptowaluta).
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