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WEDLUG MIEDWIEDIEWA STANY ZJEDNOCZONE WYPOWIEDZIAtY ROSJI
WOJINE HANDLOWA

Kilka godzin po tym, jak prezydent Donald Trump oficjalnie
podpisat kontynuacje sankcji gospodarczych wzgledem Rosji,
Dmitrij Miedwiediew okreslit* ten akt jako ,wypowiedzenie wojny
handlowej na petng skale”.

Pomimo nadziei jakie pojawity sie po wyborach w USA, szanse na
poprawe relacji na linii Rosja — USA sa znikome.

Z politycznego punktu widzenia to znak, ze establishment z
Waszyngtonu catkowicie zmarginalizowat Trumpa, udowadniajac,
ze jego administracja jest zupetnie bezsilna w ksztattowaniu
wtasnej polityki zagranicznej.

Amerykanie robig, co moga by nie dopus$ci¢ do budowy drugiej
nitki Nord Stream 2. Chodzi gtdéwnie o zerwanie monopolu
Gazpromu na dostawy gazu do Europy, ale réwniez o forsowanie
sprzedazy wtasnego surowca 2z %tupkdéw 1 wspomagania
nierentownych amerykanskich firm wydobywczych (byt to jeden z
gtéwnych powodow wizyty Trumpa w Polsce).

Wptywy Gazpromu dobrze wida¢ na ponizszym wykresie.
Przedstawia on stopieA uzaleznienia panstw europejskich od
rosyjskiego gazu (o$ pionowa), wtasne zapasy poszczegdlnych
krajéw jako odsetek rocznego importu gazu z Rosji (oS
pozioma), wielko$¢ importu (rozmiar ,banki”) oraz zagrozenie
przerwaniem dostaw (kolory od zielonego do czerwonego)

IRAN I IRAK PODPISALY POROZUMIENIE 0 WSPOLPRACY MILITARNEJ
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Minister Spraw Wewnetrznych Iraku spotkat sie ze swoim
iranskim odpowiednikiem w Teheranie, by podpisa¢ protokét
porozumienia ws. przysztej wspétpracy wojskowej. Iran ma pomodc
w szkoleniu irackiej armii, oraz zapewnia¢ wsparcie naziemne w
trakcie coraz czestszych walk z Panstwem Islamskim.

Plan Ameryki na rzecz podziatu Iraku nie powiédt sie. 0dkad
Irak odzyskat suwerennos¢ po nielegalnej inwazji i okupacji w
2003 roku (gdy wojska USA i Zjednoczonego Krdlestwa obality
partie Saddama Husajna), wida¢ by*o starania Irakijczykéw o
ustanowienie samodzielnego rzadu. To dazenie przybrato na sile
od czasu rozpoczecia wojny w Syrii. Warto zwrécié¢ uwage, ze
Irak przyjmuje obecnie stanowczo proazjatyckie stanowisko w
wielu kwestiach.

KRYZYS OMINAt NAJWIEKSZE BANKI

Niebawem minie 10 1lat od wybuchu ostatniego Kkryzysu
finansowego. Jego skala byta znaczaca i powinna zakonczy¢ sie
ogromnymi problemami najwiekszych bankdéw, ktére byty
zarzagdzane w bardzo lekkomyslny sposdb. Kapitat Bear Stearns
stanowit woéwczas zaledwie 2% wartosci jego aktywéw. W
przypadku pozostatych wielkich bankéw sytuacja wygladata
niewiele lepiej. Poziom bezpieczenstwa byt zatem bardzo niski.

Ostatecznie doszto do przeje¢ i ratunku z pieniedzy
podatnikdéw. Dziesiel lat po kryzysie Srednia wielkos¢ kapitatu
do aktywow wsrod 5 najwiekszych bankéw to juz 6,7%.

Kryzys finansowy z 2008 roku wzmocnit w Stanach Zjednoczonych
pozycje najwiekszych bankéw, zwiekszajgc ich udziat w rynku.
Co wiecej, wprowadzono ustawe Dodda-Franka, ktéorzy utrudnita
rozw0j mniejszych instytucji. Wida¢ wyraznie, ze Stany
Zjednoczone nadal idg w kierunku bankéw ,zbyt duzych, by
upas¢”, w razie wpadki optacanych z pieniedzy podatnikdw.

Zupetnie inne podejscie do struktury sektora bankowego jest w
Niemczech, gdzie banki lokalne stanowig ok. 67% udziatu w
rynku.



Taka struktura rozk*ada ryzyko utraty ptynnosci na znacznie
wiekszg liczbe podmiotdéw, a ewentualna operacja likwidacji
poszczegblnych bankéw jest *atwiejsza do przeprowadzenia.

WZROSTY USYPIAJA

Hossa na rynku akcji trwa juz ponad 8,5 roku. 0dnoszgc sie do
obecnej sytuacji, stynny inwestor Mohamed El-Erian stwierdzit,
ze inwestowanie we wzrosty wydaje sie dzis$ by¢ przyjemne i
pozbawione ryzyka. Wyrazit réwniez zdumienie, ze tak wielu
inwestordw zaktada, iz obecny stan na rynkach finansowych
bedzie trwat wiecznie.

Podobnymi spostrzezeniami podzielit sie Marc Faber, ktéry
pisat juz niejednokrotnie o tym, ze dtugi okres spokoju usypia
inwestordw, ktérzy traktujg obecne warunki jako pewnik i nie
dopuszczajg wizji spadkéw. Ze stow Fabera jasno wynika, ze w
trakcie dtugiej hossy inwestorzy tracg ,instynkt”.

Zarowno wypowiedziom El-Eriana, jak i Fabera przystuchujemy
sie z duzg uwagg. Ostatecznie obaj wykazywali sie wielokrotnie
znakomitym wyczuciem rynku. El-Erian byt zresztg w stanie
przez dtuzszy okres wypracowywaé Srednioroczng stope zwrotu na
poziomie 30%, co jest niebywatym wynikiem.

MNIEJSZE OPAKOWANIA, CZYLI JAK UKRYC INFLACJE

Jak pokazat*o badanie przeprowadzone w Wielkiej Brytanii,
zmniejszanie rozmiaréw opakowan artykutéw spozywczych to
zjawisko bardziej powszechne niz zaktadamy, a wiekszos¢
konsumentéw w ogdle tego nie zauwaza.

Wedtug danych brytyjskiego urzedu statystycznego, w ciggu
ostatnich pieciu lat ponad 2500 produktdéw konsumenckich w
Wielkiej Brytanii zmniejszyto sie, a mimo to sprzedawane sg w
tej samej cenie. Znane w kregach spozywczych jako
,downsizing”, zjawisko zmniejszania porcji stato sie
atrakcyjng alternatywg dla podniesienia cen w czasie recesji,
gdy konsumenci sg szczegbélnie wrazliwi na to, co widnieje na



sklepowych etykietach. Oczywiscie ostateczny efekt dla klienta
jest doktadnie taki sam, ale zazwyczaj zmiany pozostaje
niezauwazone.

Znanym polskim przyktadem downsizingu jest ,Ptasie mleczko”,
czyli stodycze produkowane przez Wedel Polska. Jeszcze kilka
lat temu moglismy je kupi¢ w opakowaniu 500 g, ale z czasem
liczba czekoladek w pudetku zmniejszata sie. Najpierw byto to
450 g, a obecnie to tylko 380 g. Cena jednak sie nie
zmieniata, a firma tX*umaczy nowag wage produktu ulepszong
procedurg wytwarzania J.

Ilu z nas zauwazyto tabliczke czekolady wazacg 90 g, zamiast
100 g; Coca Cole w butelkach 0,4 1 lub , limitowanych” puszkach
0,2 1; kobiatki na 9 jajek zamiast 10 czy ser z6tty w
plastrach o wadze 135 g, zamiast 150 g.

Zmniejszanie opakowan to kolejne potwierdzenie, ze inflacja
rzeczywista przekracza oficjalny wskaznik CPI. Wbrew pozorom
inflacja nie musi objawia¢ sie zwiekszong ceng na pélkach, a
odczuwaé¢ mozemy jg mniejszg objetoscig opakowan. Ostatecznie
na te samg ilos¢ produktu wydajemy wiecej.

Jest to skoordynowana polityka najwiekszych korporacji, ktoére
kreujg branding na rynku, przejmujac kolejne marki nalezgce do
mniejszych przedsiebiorstw. Koncentracje kupowanych przez nas
débr w rekach kilku zaledwie podmiotdow, %tadnie obrazuje
grafika umieszczona przez jednego z naszych czytelnikéw
(podziekowania dla polish wealth).

Wiecej na temat globalnej struktury wtasnosci i przejmowania
sp6tek przez wieksze korporacje, a nastepnie instytucje
finansowe w artykule ,Globalna struktura wtasnosSci. Wyniki 4-
letnich badan”. Warto podkreslié¢, ze praktycznie cata globalna
konsumpcja znajduje sie obecnie w rekach zaledwie kilkunastu
podmiotdéw, ktdore sg kontrolowane przez stosunkowo mata grupe
koncernéw finansowych.
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