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WEGRY PRZEPROWADZILY PIERWSZA EMISJE OBLIGACJI DENOMINOWANYCH
W JUANIE

Emisja obligacji w juanie jest uktonem Orbana w strone Pekinu.
Niestety, suma ktdra pozyskano jest niezadowalajgca — wynosi
zaledwie 1 mld juandow czyli 154 mln USD.

Nie dos$¢, ze kwota nie jest imponujgca, to dodatkowym minusem
jest wysokie oprocentowanie obligacji — w wysokos$ci 6,25%.
Szacuje sie, ze mozna bylo zaoszczedzi¢ w emisji nawet 1%
odsetek, gdyby Wegry wyemitowaty obligacje denominowane w USD
1 dzieki umowie swapowej zamienity je na juany.

Jesli zatem nie chodzi*o o zysk, to mozna przypuszczaé, ze
emisja byta testem sprawdzajgcym popyt na nowy instrument.
Decyzje Wegier mozna roéwniez postrzega¢ w wymiarze
politycznym, a mianowicie jako wymowny gest rzadzgcych, ktdérym
zalezy na poszerzeniu wspétpracy ze wschodem i podtgczeniu sie
pod jedng z nitek jedwabnego szlaku. Podporzadkowanie Europy
wobec USA cigzy Wegrom coraz bardziej, a stabnagcy status
hegemona bedzie sprzyjat wiekszej ilosci tego typu ruchédw.

CZY DEUTSCHE BANK DOtACZY DO FIXINGU CEN METALI SZLACHETNYCH
NA SGE?

Deutsche Bank jest najwiekszym bankiem w Europie. Posiada
rowniez jedng z najwiekszych ekspozycji na derywaty (okoto 20%
catego rynku) i jest mocno zaangazowany w réznego rodzaju
przedsiewziecia na catym Swiecie. Dzieki tak szerokim
powigzaniom z zachodnim systemem finansowym moze stad sie
kluczowym graczem w rozgrywce z centrami bankowymi w Londynie
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i Nowym Jorku.

Swoje wptywy w Niemczech starajg sie rozszerzy¢ réwniez Chiny:
kreujg nowe rynki zbytu i poszukujg partnerdéw biznesowych.
Pom6c im mogg w tej sytuacji ostatnie ataki na Volkswagena
i Deutsche Bank, ktdre znacznie ostabity wizerunek i pozycje
firm na rynku.

Jednak zaden z zachodnich bankdédw nie przyjat jeszcze
zaproszenia do uczestnictwa w fixingu metali szlachetnych na
chinskiej SGE. Poszukiwania europejskiego partnera wciagz
trwajg. Bardzo mozliwe, ze na liste zostanie wpisany wtasnie
Deutsche Bank, cho¢ jak dotad nie ma oficjalnego potwierdzenia
tej informacji.

Bytoby to niemata gratka dla Niemiec, ktdre poprzez udziat w
fixingu, przyczynityby sie do detronizacji 1londynskiej
platformy handlowej LBMA i zrzucenia jej z pozycji lidera
rynku ustalania cen metali szlachetnych. Trzeba zaznaczyé¢, ze
status Londynu juz teraz jest zagrozony z powodu przeptywu
coraz wiekszej ilosci rezerw kruszcu z zachodu na wschédd.
Zaangazowanie niemieckiego banku w manipulacje metalami
szlachetnymi nie jest tutaj zadng przeszkodg. W koncu SGE
ustanawiajgc fixing rdéwniez przyczyni sie do kontroli cen
kruszcu niezaleznie od realnego popytu i podazy.

WLOCHY PROBUJA REANIMOWAC WEASNY SEKTOR BANKOWY FUNDUSZEM
RATUNKOWYM

W 2016 roku ceny akcji wtoskiego sektora bankowego spadty o
okoto 50%. Brak porozumienia z Europejskim Bankiem Centralnym
w sprawie ratowania Banco Popolare i Banco Popolare Di Milano,
spowodowat poptoch wsrdd politykdéw. Nowy plan, dzieki ktdremu
zagrozone wtoskie banki miatyby zosta¢ dokapitalizowane,
zaktada stworzenie funduszu, na ktory ztozyliby sie pozostali
przedstawiciele sektora. Poczatkowa kwota, ktdéra musieliby
przekaza¢ wynosi 5 mld euro. Jednak juz teraz wiadomo, ze
funduszy na stabilizacje sytuacji nie wystarczy, poniewaz



ilos¢ niesptacanych czy przeterminowanych dtugdéw opiewa na
kwote 360 mld euro.

Oficjele z Rzymu stojg przed bardzo trudng decyzja. Dyrektywa
»,bail in”, ktora réwniez znajduje sie na stole negocjacyjnym,
moze wywotal efekt domina, ktory rozprzestrzeni sie po catym
sektorze bankowym.

Nowy fundusz ratunkowy jest zatem Kkiepska alternatywg,
poniewaz nie rozwigze zadnego z problemdéw wtoskich bankow.
Doprowadzi on wytgcznie do roztozenia ciezaru dtugéw w réwnym
stopniu na wszystkie podmioty, a to z kolei moze spowodowad
problem z utrzymaniem ptynnosci finansowej poszczeg6lnych
instytucji na rynku.

PUERTO RICO BANKRUTUJE

Alejandro Garcia Padilla, gubernator Puerto Rico, podpisat
ustawe zawieszajgcg (do stycznia 2017 roku) obowigzek
ptatnosci od wszystkich obligacji. W sytuacji gdy publiczna
kasa sSwiecita pustkami okazato sie, ze w kolejce do wyptaty
wazniejsi byli urzednicy niz kredytodawcy. Obligatariusze nie
pozostali jednak bierni: grupa reprezentantdéw funduszy
hedgingowych ztozyta wniosek do sgdu z zadaniem zamrozenia
funduszy rzadowych, przeznaczonych na wyptaty dla
funkcjonariuszy publicznych. Wniosek zostat zaakceptowany, a
srodki finansowe zamrozono.

1 maja mingt termin sptaty 400 mln USD dtugu, ktéry nie zostat
uregulowany, z powodu braku $rodkéw. By zaradzid
problematycznej sytuacji, w San Juan zorganizowano spotkanie
amerykanskich inwestoréw z przedstawicielami strony rzagdowej.
Probowano porozumie¢ sie w sprawie przeprowadzenia
restrukturyzacji 5 mld USD w obligacjach. Plan zaktadat
prywatyzacje majgtku publicznego i zostat przez oficjeli w
catosci odrzucony.

Kwota zadtuzenia wynosi obecnie okoto 70 mld USD i jest nie do
udZzwigniecia przez obywateli wyspy. W miedzyczasie, gubernator



Padilla starat sie otrzyma¢ pomoc od Waszyngtonu, niestety
bezskutecznie — jego prosby nie zostaty zaakceptowane. Puerto
Rico podzieli zatem los jaki spotkat Detroit i bedzie kolejna
czarng dziurg na mapie USA.

STANY ZJEDNOCZONE SA NAJWIEKSZYM RAJEM PODATKOWYM NA SWIECIE

Zero Hedge donosi, ze trust o nazwie Rothschild & Co, zatozony
w Reno w Nevadzie przez Rotschilda, jest najwiekszym funduszem
stworzonym w celu ukrycia kapitatu przed opodatkowaniem. Trust
funkcjonuje legalnie, poniewaz korzysta z liberalnego prawa w
tym zakresie. Po kryzysie w 2008 roku USA wydato wojne rajom
podatkowym. Zmieniono przepisy funkcjonujgce w Szwajcarii
(zniesiono tajemnice bankowag), przeprowadzono bail in na
Cyprze, zlikwidowano raje podatkowe na Bermudach i Bahamach.
Upubliczniono konta i adresy klientéw Katarskiego Banku
Narodowego, a takze dane — z najwiekszego w historii wycieku
dokumentéw — klientow panamskiej firmy prawniczej o nazwie
Panama Papers. To wszystko najwyrazniej miato jeden wspdlny
cel: wyeliminowa¢ konkurencje Rothschilda i jego trustu w
Nevadzie, a tym samym $ciggna¢ dodatkowy kapitat do USA.

ZIMBABWE ROZWAZA OPARCIE WEASNEJ WALUTY O ZtOTO

Konsultanci z USA i Kanady zostali zaproszeni na rozmowy z
przedstawicielami rzadu, by przedyskutowa¢ mozliwo$¢ oparcia
waluty kraju o ztoto. Jednym z doradcow byt Doug Casey,
wtasciciel Casey Research, inwestor i analityk powszechnie
znany z pogladéw wolnorynkowych.

By zrealizowal przedsiewziecie Zimbabwe ma powota¢ do zycia
bank rezerw ztota, ktdéry zakupi kruszec na miedzynarodowych
rynkach w ilosci potrzebnej do oparcia o niego waluty.
Zimbabwe ma te przewage, ze samo jest jednym z wiekszych
eksporteréw metali szlachetnych i w razie probleméw ze
zdobyciem kruszcu, moze po prostu skorzysta¢ z wtasnej
produkcji.

Przedsiewziecie ma na celu nie tylko uzdrowienie publicznych



finansOw i przywrocenie zaufania obywateli do rodzimej waluty.
Chodzi rowniez o to, by poprawi¢ wizerunek kraju na arenie
miedzynarodowej i przyciggng¢ zagranicznych inwestoréw z
kapitatem, ktory podzwignie gospodarke zniszczong po latach
hiperinflacji.

STANDARD ZtOTA W SWIETLE PRAWA SZARIATU

World Gold Council wraz z Accounting & Auditing Organization
for Islamic Financial Institutions pracujg nad wprowadzeniem
standardu zt*ota w krajach islamskich. Ztoto ma scisle
okreslony status w prawie Szariatu — jest jednym ze Srodkéw
wymiany handlowej, ale nie moze by¢ przedmiotem obrotu majagcym
na celu uzyskanie z niego zyskéw. Obecnie dopuszcza sie uzycie
instrumentéw finansowych, w ramach obrotu ztotem, ktoére
zastepuja jego fizyczng forme, ale muszg by¢ one zabezpieczone
kruszcem. Jest to warunek, ktdéry wprawdzie eliminuje kontrakty
futures wykorzystywane na comexie, ale umozliwia uzycie
instrumentéw z SGE.

Jest szansa, ze zasady standardu zostang opracowane jeszcze
przed zakoficzeniem 2016 roku. Zjednoczone Emiraty Arabskie,
Maroko, Malezja 1 Indonezja — to kraje islamskie najbardziej
zaangazowane w wyzej opisywang kwestie, poniewaz wtasnie tam
standardy obrotu ztotem mogg zosta¢ wprowadzone.

DOSZt0 DO BARDZO SILNYCH NAPIEC NA LINII STANY ZJEDNOCZONE -
ARABIA SAUDYJSKA

Obligacje amerykanskie staty sie zarzewiem konfliktu pomiedzy
USA i Arabig Saudyjska. Nagty spadek cen ropy spowodowat
problemy finansowe Saudyjczykdow, a w konsekwencji zmagania sie
z deficytem budzetowym. Dochody pochodzgce z eksportu paliw
nie pokrywajg wydatkow panstwowych. Arabia Saudyjska
potrzebuje Srodkéw finansowych na wojne w Jemenie, utrzymanie
kraju i programéw socjalnych.

Remedium na obecng sytuacje mogtaby by¢ wyprzedaz czesSci
rezerw walutowych ulokowanych w amerykanskich obligacjach, a



zyski z niej pozwolityby Saudyjczykom przetrwaé¢ trudne lata.
Niestety rzad w Rijadzie napotkat* na silny opor ze strony
Waszyngtonu. Powodem jest ogélnosSwiatowa tendencja do
wyprzedawania dtugu USA. Amerykanie zablokowali zatem -
kanatami dyplomatycznymi — uptynnianie obligacji posiadanych
przez Sauddw.

W efekcie tych dziatan panstwo arabskie, ktdére jeszcze przed
kilkoma miesigcami nie miato dtugu publicznego i dysponowato
rezerwami w walutach zagranicznych na poziomie okoto 600 mld
USD, zosta*o zmuszone do wyemitowania obligacji skarbowych.

Dodatkowo USA upublicznity raport uderzajgcy w arabska rodzine
krolewskg, ktéry udowadniat jej zaangazowanie w atak na WTC z
2001 roku. Dyplomaci z Arabii - wedtug informacji podanych do
wiadomosci — udzielali pomocy i sponsorowali organizacje
terrorystyczng, ktdédra przeprowadzita zamach. W odwecie
Saudowie zapowiedzieli rzucenie na rynek ogromnych ilosci
amerykanskich obligacji.

Sytuacja jest dynamiczna i wiele moze sie jeszcze wydarzy¢ w
relacjach pomiedzy USA a Arabig Saudyjskg. Jedno jest jednak
pewne: przedmiotowe traktowanie innych panstw i drastyczne
posuniecia dyplomatyczne, nie umocnig sojuszy potrzebnych
Waszyngtonowi przed starciem z obozami Rosji, Iranu i Chin.
Takie poczynania na arenie politycznej Swiadczga o stabosci
Swiatowego hegemona.

PRZYCZYNY ATAKU ARABII SAUDYJSKIEJ NA JEMEN

Arabii Saudyjskiej konczg sie - %atwo dostepne i
tanie — poktady ropy naftowej 1 gazu. Nieprzypadkowo
zaatakowano Jemen niedtugo po tym, jak odkryto tam duze ztoza
surowcéw energetycznych. Dodatkowo Saudowie rozpoczeli prace
nad wydobyciem poktaddw znajdujgcych sie pod dnem morza, a to
wymaga wiekszych naktaddow inwestycyjnych niz rezerwy
eksploatowane do tej pory. Liczba odwiertéw wzrosta z 88 do
170. Mimo to, Ali al-Naimi - saudyjski minister ds. ropy



naftowej zapowiedziat, Ze wydobycie nie wzrosnie powyzej 12,5
mln barytek dziennie.

Istnieje jeszcze inna przyczyna ataku na Jemen. Arabii
Saudyjskiej zalezy na tym, by nie dopus$ci¢ do sSwiatowych
rynkéw kolejnego kraju z ogromnymi z*ozami surowcow
energetycznych. Taka sytuacja zmarginalizowataby znaczenie
rezimu Saudéw na Swiecie. Jemen, jako kraj stabo rozwiniety,
bez wiekszych przeszkéd przyjagtby inwestoréw z Chin i
rozpoczat z nimi wspdéiprace na duzg skale. Ani USA, ani Arabia
nie moze do tego dopuscit.

Saudowie planujg nie tylko ograbic¢ Jemen z surowcdw, chca
rowniez przeja¢ kontrole nad cie$ning Bab al-Mandab. W planach
jest takze budowa nowego kanatu biegngcego od wybrzezy Kataru
przez Arabie Saudyjska, Jemen az do Morza Arabskiego.

GRECJA ZACIESNIA STOSUNKI HANDLOWE Z CHINAMI

8 kwietnia sfinalizowano umowe, na mocy ktérej Grecy
przekazali Chinom wiekszo$¢ udziatdédw w najwiekszym greckim
porcie Pireus. Port potozony jest na potudniowy zachdéd od Aten
i otwiera Chinczykom bezposredni dostep do wszystkich krajoéw
Morza Srédziemnego. Znajduje sie réwniez niedaleko od Syrii i
Rosyjskiego portu Tartus, co rozszerza mozliwoSci strategiczne
sojuszu rosyjsko-chinskiego.

Chinska korporacja COSCO Shipping, ktéra byta strong umowy,
jest juz wtascicielem terminalu przetadunkowego w porcie i
dodatkowo planuje zainwestowa¢ 230 mln euro w kolejny. Pireus
ma byc¢ (na terenie Europy) najwiekszym chinskim hubem w
morskim handlu miedzynarodowym. Wraz z umowg sprzedazy portu,
Grecja takze dotgczyta do Euroazjatyckiej strefy wolnego
handlu.

Rzgd w Atenach wyraznie szuka pomocy u wschodnich partneréw i
préobuje zaradzi¢ trudnej sytuacji gospodarczej w jakiej
znalazt sie po 2008 roku. Oprécz tego, Grecji zalezy na tym,
by pokaza¢ Berlinowi, Zze nie jest zalezna jedynie od Unii



Europejskiej. Ma to istotne znaczenie w negocjacjach przed
kolejng ratg dtugu (3,5 mld euro), ktérej sptata wypada w
czerwcu.

Do argumentdéw za greckim zwrotem w strone wschodu nalezy doda¢d
niedawno opublikowany wyciek korespondencji oficjeli z
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego. W emailach mozna
przeczyta¢ m.in. o tym, ze postepy we wprowadzaniu polityki
oszczednosSciowej w Grecji idg zbyt wolno. Aby wiec zmusi¢ rzad
w Atenach do przyspieszenia tempa prac 1 prywatyzacji, nalezy
spowodowa¢ kolejny kryzys ptynnosci finansowej. Francja i
Niemcy, ktdére rowniez udzielaty pozyczek rzgdowi Aten po 2008
roku, same majg problemy finansowe i wola dobi¢ rozktadajaca
sie grecka gospodarke, niz odpisac¢ niesptacalny dtug.
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