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BIS SUGERUJE ZWIEKSZANIE STOP PROCENTOWYCH

Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych (BIS), czyli organ
nadzorujgcy prace bankéw centralnych, ogtosit, ze globalny
wzrost gospodarczy moze wkrotce wréoci¢ do dtugoterminowych
Srednich pozioméw. Wszystko za sprawa lepszych danych, jakie
pojawity sie w trakcie ostatniego roku.

Przestanie BIS jest jasne — banki centralne powinny dazyc do
podniesienia stop procentowych.

Ryzyko wystgpienia negatywnych skutkdéw podniesienia stdp
procentowych jest duze, z powodu wysokiego poziomu globalnego
zadtuzenia. Mimo to BIS uznat, ze nalezy wykorzystaé¢ lepsze
perspektywy gospodarcze i ich zaskakujgco niski wptyw na
inflacje, by przyspieszy¢ powrdt do wyzszych stdép procentowych
(blizszych dtugoterminowej Sredniej).

BIS dodat, Zze nalezy dziata¢ bardzo ostroznie, gdyz tymczasowe
zachwiania na rynkach finansowych w wyniku podwyzek stép sg
nie do unikniecia.

RICKARDS: SZTUCZNE PODTRZYMYWANIE HOSSY MA SIE KU KONCOWI

W trakcie kryzysu z 2008 roku politycy zrecznie odwrécili
uwage ttuméw od bankdédw centralnych i wtasnych poczynan, w czym
znaczgco pomagaty im mainstreamowe media, zrzucajgc catg wine
na banki komercyjne. Obecnie po 8 latach stagnacji
gospodarczej, tak bardzo odczuwanej przez klase Srednig i
wyrazonej wyborem Trumpa na prezydenta, coraz trudniej bedzie
obwinia¢ za zaistniaty stan innych.
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FED co prawda wyhamowat skupowanie aktywéw, ale wyraznie
widal, ze te role przejety na siebie Europejski Bank Centralny
oraz Bank Japonii. Korelacja miedzy bilansami trzech
najwiekszych bankéw centralnych, a wycenga 5 najwiekszych firm
technologicznych (Apple, Facebook, Amazon, Alphabet Inc (dawny
Google), Microsoft) jest uderzajgca. Wida¢ ja na wykresie po
prawej stronie.

Czy FED zakonczy wreszcie sztuczne utrzymywanie hossy na
rynkach kapitatowych? Zdaniem Jima Rickardsa FED przygotowuje
sie do nastepnego krachu i recesji. Badania dowodzg, ze aby
wyjs¢ z recesji nalezy obnizy¢ stopy procentowe o ok. 3 punkty
procentowe, natomiast obecnie wynoszg one 1%. Zdaniem
Rickardsa celem FED jest podbicie stép do poziomu 3-3,5% zanim
uderzy w nas recesja. W przeciwnym wypadku konieczne bytoby
zastosowanie QE4 (dodruku waluty) i ponownego zwiekszania
ilosci aktywéw w posiadaniu banku centralnego.

Obawy, ze recesja przyjdzie wczesniej niz sie zaktada sa
powazne (staba sytuacja gospodarcza w USA), a FED moze ja
przyspieszy¢ i to pomimo faktu, ze stara sie podwyzszal stopy
procentowe bardzo tagodnie.

FED PLACI BANKOM ZA NIEUDZIELANIE KREDYTOW

Podnoszenie stép procentowych przez banki centralne jest formg
n,zaciesniania” polityki monetarnej oraz tym samym schtadzania
gospodarki (wyzsze koszty kredytowania). W obecnej
rzeczywistosci powstatej po 3 turach dodruku w USA, zbyt
gwattowne podniesienie stdép grozi krachem gospodarczym na
niespotykang dotad skale. Dlatego tez FED przeprowadza
podwyzki *agodnie, co z jednej strony jest w miare bezpieczne,
ale z drugiej strony nie zmniejsza zadtuzenia i nie przyczynia
sie do ograniczenia baniek spekulacyjnych na niemal wszystkich
aktywach w USA.

W przypadku normalnego cyklu wspomniane schtadzanie gospodarki
oznaczatoby sprzedanie przez FED czesci aktywdw (gtdéwnie tych



0 najkréotszym okresie zapadalnosci). W ten sposdéb dosztoby do
zmniejszenia podazy pienigdza, a co za tym idzie zwiekszenia
kosztow kredytowania.

Teraz jednak sytuacja jest inna. Ze wzgledu na kilkukrotny
skup aktywéw FED ma w zanadrzu kredyty zabezpieczone hipoteka
(tzw. MBS-y) oraz dtugoterminowe obligacje USA. Gdyby podwyzki
stop procentowych miaty przebiega¢ w normalny sposdb, FED
musiatby pozby¢ sie czesSci wspomnianych aktywdéw, co
gwarantowatoby natychmiastowy kryzys.

Znaleziono zatem inne rozwigzanie. FED postanowit ptaci¢
bankom komercyjnym wieksze odsetki za utrzymywanie S$rodkéw w
Banku Rezerwy Federalnej. Powtdrzmy to: FED ptaci ,premie” za
to, ze banki komercyjne.. nie udzielajg kredytdéw. Tak wyglada
podnoszenie stép procentowych w rzeczywistos$ci sterowanej
przez banki centralne.

Potwierdzenie sytuacji stanowi ponizszy wykres. Niebieska
linia okresla ile bilionéw dolardéw trzymajg banki komercyjne w
Banku Rezerwy Federalnej. Z kolei czarna linia pokazuje ile
miliardéw dolardéw otrzymaty banki komercyjne z tytutu odsetek
(IOER’s). Wida¢ wyraZznie, ze w trakcie 2016 roku FED widzac
spadajgce rezerwy bankow, znaczgco zwiekszyt premie wyptacang
za to, ze banki nie udzielajg kredytéw.

Utrzymywanie wysokich rezerw jest rowniez gwarancjg, ze nie
zostang one wykorzystane do inwestowania na rynkach
kapitatowych i tym samym pompowania i tak juz rozros$nietych
baniek spekulacyjnych.

BAILOUT PO WLOSKU

Europejski Bank Centralny (ECB) zdecydowat o zamknieciu dwdch
wtoskich bankdéw — Veneto Banca oraz Banca Popolare di Vicenza.
Banki *acznie posiadaty aktywa wartosci 60 miliardéw euro, z
czego wiekszos$¢ stanowity ,toksyczne” kredyty, ktérych nikt
nie chciat odkupic.



Wtoski sektor finansowy dostat ,ratunek”, ktdéry nacjonalizuje
straty i1 prywatyzuje zyski.

Wtochy zgodzity sie ponie$¢ koszty rzedu 17 miliardéw euro (19
mld USD) w gotdwce i gwarancjach panstwowych, aby moéc
zlikwidowa¢ dwa zbankrutowane banki.

Intesa Sanpaolo Spa, czyli najwiekszy bank Wtoch (wg wartosci
rynkowej), przejmie dobre aktywa pozyczkodawcéw za symbolicznag
sume 1 euro. Porozumienie uzyskato akceptacje UE.

Oba banki juz od dtuzszego czasu byty w fazie bailoutu
(ratowania przed upadtoscig poprzez dofinansowanie z pieniedzy
podatnikéw). Niestety biorgc pod uwage ogromny batagan w ich
ksiegowosci i notoryczne unikanie odpowiedzialno$ci za decyzje
finansowe, ECB zadecydowat o ich likwidacji. Oba przypadki sa
kolejnym dowodem na to, ze za zte zarzadzanie bankami p%tacic
muszg podatnicy.

EKSPANSJA SHANGHAI GOLD EXCHANGE

Chiny i Wegry podpisaty porozumienie zacieSniajgce 1ich
wzajemng wspOiprace w kwestii rozwoju rynku metali
szlachetnych. Niewykluczone, ze juz od drugiej potowy
biezgcego roku w Budapeszcie bedzie mozna naby¢ kontrakty
terminowe na z*oto notowane na Shanghai Gold Exchange 1
denominowane w chinskim yuanie.

Shanghai Gold Exchange jest alternatywng dla Comexu gietda
metali szlachetnych, charakteryzujgcg sie tym, ze kazdy
kontrakt na niej zawarty jest w 100% zabezpieczony fizycznym
metalem. Stad coraz czes$ciej dochodzi do rdéznic w wycenie
ztota czy srebra na obu gietdach, jako ze kontrakty zawierane
na Comexie takiego zabezpieczenia nie posiadajg i majg wartosd
czysto umowng.

Wspbétpraca pomiedzy SGE, a gietdg wegierska ma na celu
udostepnienie inwestorom z Europy Srodkowej mozliwo$ci
zawierania kontraktdéw na fizyczny metal, ale jest rdwniez



kolejnym krokiem do umiedzynarodowienia yuana.
JEDYNA KOPALNIA ZIEM RZADKICH W USA PRZEJETA PRZEZ CHINCZYKOW

The Mountain Pass Mine, czyli jedyna kopalnia metali ziem
rzadkich w USA, zostata sprzedana chiiAskiej grupie
kapitatowej. Chinczycy przejeli zaréwno kopalnie, jak i
zgromadzong rezerwe metali. Wspomniana transakcja potwierdza
dominacje Chin w obszarze wydobycia metali ziem rzadkich.

Warto przypomnieé¢, ze metale te sg niezbedne przy produkcji
wielu nowoczesnych urzadzen, np. w branzy medycznej, wojskowej
czy motoryzacyjnej. Wiecej na ten temat mozna znalezé w
artykule Metale ziem rzadkich — marginalizowane aktywo.

0d czasu publikacji naszego artykutu na temat metali ziem
rzadkich, ETF REMX zanotowat wzrost o niespetna 18%.

Nalezy zaznaczy¢, ze w poprzednich latach metale ziem rzadkich
zanotowaty silne spadki. Z tego tez powodu naszym zdaniem,
pomimo ostatnich wzrostéw, potencjat do wzrostéw REMX wciagz
jest znaczacy.

SZWAJCARZY POSIADAJA JUZ 80 MLD USD W AKCJACH NA NYSE

Szwajcaria jest zaledwie 8-milionowym krajem, ale ma ogromny
wptyw na Swiatowg gospodarke. Jest uwazana za bezpieczng
przystan dla kapitatu. Stabilna sytuacja Szwajcarii
doprowadzita do wzrostu popytu na tamtejszg walute. To z kolei
sprawito, ze [J[Jfrank stat sie zbyt silny dla szwajcarskich
przedsiebiorstw i obywateli. Szwajcarski Bank Narodowy (SNB)
postanowit dodrukowa¢ mnéstwo waluty i uzyé¢
niekonwencjonalnych $rodkéw, aby utrzymaé¢ jej wycene na
nizszym poziomie.

Po pierwsze, stopy procentowe w Szwajcarili wynoszg obecnie
-0,75%, co oznacza, ze banki pobierajg prawie 1% rocznie za
przechowanie gotowki.

Po drugie, Szwajcarzy skupujg amerykanskie akcje na ogromng
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skale. SNB ma obecnie okot*o 80 mld dolaréw na amerykanskiej
gietdzie (czerwiec 2017) i okoto 20 mld na gtéwnych parkietach
Europy. W tym roku Szwajcarski Bank Narodowy dokupit juz akcji
za ok. 17 mld dolardw.

SNB jest obecnie 6smym co do wielko$ci posiadaczem akcji
amerykanskich i jednym z najwiekszych udziatowcéw Apple.

Z pordéwnania zaludnienia Szwajcarii do skali wykupu
amerykanskich akcji wynika ze na jednego obywatela Szwajcarii
przypada 10 tys. dolardw w amerykanskich akcjach. Tymczasem
frank.. pozostaje jedna z najstabilniejszych walut na Swiecie.

SEKTOR PRYWATNY DOLACZA DO WOJNY PRZECIWKO GOTOWCE

Juz nie tylko rzady i banki centralne atakujg gotdwke,
niedawno dotgczyt do nich jeden z najwiekszych operatoréw kart
ptatniczych. Visa wprowadzita pilotazowy program polegajacy na
wyptacie 10 000 dolardéw dla pierwszych 50 wtascicieli matej
gastronomii, ktorzy zgodzg sie wszystkie przyszte transakcje
rozlicza¢ wytacznie bezgotdwkowo.

Aktualny CEO Visa jasno deklaruje: ,koncentrujemy sie na
pozbyciu sie gotdéwki”. Jes$li program sie powiedzie, mozna
spodziewa¢ sie kolejnych jemu podobnych w przysztosci.

DOLAR StABNIE

Indeks dolara (odzwierciedlajgcy site amerykanskiej waluty w
poréwnaniu do koszyka 5 gtéwnych walut: euro, jena, dolara
kanadyjskiego, korony szwedzkiej oraz szwajcarskiego franka)
zalicza kolejne spadki. Wycena dolara do euro jest najnizsza
od maja 2016 roku, natomiast w stosunku do ztotego od potowy
2015 roku.

Spadek indeksu dolara jest wywotany coraz mniejszym znaczeniem
amerykanskiej waluty na arenie miedzynarodowej, jak réwniez
brakiem wiary inwestoréw w kolejne podniesienie stép
procentowych przez FED.



Ostabienie dolara wzgledem innych walut (przede wszystkim
euro) zostato przewidziane przez Tradera2l w jego prognozach
na 2017 rok. Przez kilka pierwszych miesiecy 2017 roku pomimo
spadku indeksu dolara (linia czerwona) spadat rowniez CRB,
czyli indeks surowcéw (linia czarna). W ostatnich tygodniach
odwrotna korelacja pomiedzy oboma indeksami powrdcita i
mielismy okazje zaobserwowal odbicie cen surowcOw. Naszym
zdaniem to dopiero poczatek trendu, a indeks CRB ma ogromny
potencjat do wzrostu.
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