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Druga czes¢ przegladu wydarzen z marca 2018 r.

PETROJUAN WCHODZI DO GRY wchodzi do gry

0d 26. marca na gietdzie w Szanghaju notowane sa kontrakty
terminowe na rope naftowg denominowane w chifAskiej walucie,
czyli juanie.

To historyczna zmiana. Kiedy w 1971 roku prezydent Nixon
zerwat link *agczacy dolara i ztoto, amerykanska waluta zaczeta
szybko traci¢ na znaczeniu. Na szcze$cie dla USA na horyzoncie
pojawit sie Henry Kissinger, ktéry wymyslit wprowadzenie
petrodolara, czyli systemu w ktdrym sprzedaz ropy odbywa sie
wytgcznie za dolary. W ten sposdéb popyt na USD zostat
utrzymany, szerzej o tym pisalismy w artykule pt. ,Petrodolar
i jego znaczenie”.

W kolejnych dekadach na pomyst sprzedawania ropy za waluty
inne niz dolar wpadli przywédcy Iraku i Libii. W obu
przypadkach konczyto sie tak samo — interwencja zbrojng USA i
Smiercig dyktatordéw (Kaddafi i Husajn).

Teraz jednak sprzedaz ropy za konkurencyjng wzgledem dolara
walute stata sie faktem. Z czasem przekonamy sie na ile
wprowadzenie petrojuana ostabi dolara, natomiast juz dzis
mozna powiedzieé, ze ta zmiana znaczgco wzmocni znaczenie Chin
na arenie miedzynarodowej.

Jeszcze kilka lat temu wydawato sie, ze wprowadzenie
kontraktéw na rope w juanie bedzie oznaczac¢ konflikt zbrojny
pomiedzy Chinami i USA. Ostatecznie taka sytuacja nie miaxa
miejsca — Stany Zjednoczone postanowity schowaé sie za gardg w
postaci cet na chinskie produkty, by teraz z lepszej pozycji
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przystepowa¢ do negocjacji z Pekinem.

Obecna sytuacja przypomina nam, ze rywalizacja pomiedzy
krajami to jedno, natomiast elita finansowa z réznych panstw
wspbétpracuje ze sobg Scisle caty czas. Niewykluczone zatem, ze
dynamiczny rozwéj Chin zostat* doceniony ,na gdérze” duzo
wczesniej. W ramach uznania udzielono przyzwolenia na
wprowadzenie kontraktéw na rope denominowanych w juanie. Do
myslenia daje réwniez wypowiedZ szefowej Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego, ktéra stwierdzita, ze za kilka lat
siedziba MFW bedzie w Pekinie.

Wszystkie te przypadki sygnalizuja, ze upadek dolara jako
waluty rezerwowej zostat przyklepany, a Swiat bedzie zmierza%t
w kierunku SDR-06w, opartych w duzym stopniu zardéwno na
dolarze, jak 1 na juanie.

KANADA NA CENZUROWANYM

Co 2 miesigce w siedzibie Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych
w Bazylei odbywajg sie spotkania przedstawicieli
najwazniejszych bankdéw centralnych z catego Swiata. W ich
trakcie bankierzy dyskutujg o aktualnym stanie oraz
perspektywach dla globalnej gospodarki i rynkéw finansowych.

Dlaczego o tym wspominamy? Przede wszystkim dlatego, ze (i
sami bankierzy, ktérzy w swoich krajach wypowiadajag sie
wytgcznie w optymistycznym tonie, potrafig potem wspdlnie
wyda¢ raport w ktorym bez ogrdédek opisujg zagrozenia dla
systemu.

W publikacji z 11-go marca uwage zwracajg wskazniki dotyczace
kondycji systemow bankowych w poszczegdlnych krajach. Nie
chcemy Was zanudza¢ metodologig liczenia wiec napiszemy to
najprosciej jak sie da. W ponizszej tabeli po lewej widzimy
liste analizowanych krajéw a w kolejnych kolumnach:

— 0 ile wspébtczynnik kredytu do PKB jest wyzej/nizej niz by¢
powinien (autorzy zestawiaja ten wspoétczynnik z



dtugoterminowym trendem, nie ze S$rednig),
— jaki poziom dochodéw jest przeznaczany na obstuge dtugu.

W obu wymienionych kolumnach niebezpiecznie wysokie wskazniki
(oznaczone na czerwono) zanotowaty Kanada, Chiny oraz Hong
Kong.

Raport BIS (Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych) stanowi dla
nas kolejne potwierdzenie, ze sytuacja w Kanadzie wyglada
dramatycznie. Na koniec 2017 roku zadtuzenie gospodarstw
domowych zréwnato sie z PKB. Z kolei wspdétczynnik dtugu do
dochoddéw gospodarstw podskoczyt do 172%.

Ceny doméw w najwiekszych miastach w odniesieniu do dochoddw
obywateli sg najwyzsze na Swiecie!

Nie musimy chyba dodawa¢, ze szefowie kanadyjskich bankéw
robig dobrg mine do ztej gry, podobnie jak by*o to przed
poprzednim kryzysem. To wtasnie wtedy odchodzacy na emeryture
dyrektor Citigroup Chuck Prince stwierdzit: ,Kiedy muzyka
przestanie grac¢, czyli zabraknie ptynno$ci, sytuacja zrobi sie
skomplikowana. Péki jednak muzyka gra, musisz tanczy¢. My
tanczymy.”

Na szczescie nie musimy tanczy¢ w rytm mainstreamowej
propagandy i mozemy z czystym sumieniem stwierdzié, ze
kanadyjskie nieruchomosci oraz banki wygladajg na znakomity
materiat do shortowania.

GIGANTYCZNA SKALA 0SZUSTW WSROD ICO

W Swiecie kryptowalut ICO (Initial Coin Offering) jest
odpowiednikiem gietdowego IPO, czyli wejscia podmiotu na
rynek. Wraz ze wzrostem zainteresowania technologig blockchain
oraz walutami cyfrowymi, liczba planowanych ICO zaczeta szybko
rosng¢. Oczywiscie kazdy z tych projektéw szukat finansowania
w zamian za tokeny, ktére w blizszej lub dalszej przysztosci
miaty stanowi¢ duza wartos¢.



Gigantyczna liczba ICO dawata nam pewnos$¢, ze wiekszo$¢ z tych
inicjatyw zakonczy sie fiaskiem. Pisalismy o tym wielokrotnie.
Pozostawato jednak pytanie, jak wiele z tych projektéw okaze
sie by¢ przekretenm.

Pierwsze szacunki juz znamy. Firma Satis Group wzieta pod
uwage ICO o wartos$ci powyzej 50 mln USD. Az 81% z nich okaza%o
sie by¢ oszustwem tzn. perspektywy dla projektéw upadty, a
inwestorzy zostali bez $rodkéw. Zaledwie niecate 4% ICO
sklasyfikowano jako w peini udane.

Co ciekawe, podobny odsetek oséb traci pieniadze na forexie.
MARSZE W USA NA RZECZ OGRANICZENIA DOSTEPU DO BRONI

W Stanach Zjednoczonych odbyty sie marsze na rzecz
ograniczenia dostepu do broni. Jest to pewne uogdlnienie, gdyz
uczestniczagce w nich osoby w wiekszos$ci chcg by bron w USA
zostata catkowicie zakazana.

W najwiekszym marszu, ktdéry odbyt sie w Waszyngtonie, wzie%o
udziat ok. 200 tysiecy osoOb. Z jednej strony sporo zwazywszy
na specyfike USA (dostep do broni traktowany jako Swietosc¢), z
drugiej strony mato w kontekScie o0g6tu populacji — w Stanach
Zjednoczonych zyje 350 mln oséb.

Gigantyczng role w zmianie myS$Slenia nt. dostepu do broni
odgrywajg media. Kazda strzelanina jest oczywisScie mocno
nagtasniana, natomiast sytuacje w ktorych uzbrojony obywatel
jest w stanie ochroni¢ zycie swoje lub innych sa raczej
pomijane. Sugerowatoby to, ze media, czy raczej wtadza
zarzgdzajgca mediami, ma interes w tym, aby jak najmniej
obywateli miato dostep do broni. Politycy chcg mie¢ bron na
sw0j uzytek czy tez wsrod ochraniarzy, policji i wojska, ale
sg przeciwni posiadaniu broni przez obywateli. Dlatego tez tam
gdzie z dostepem do broni jest ciezko, trudno o poprawe
sytuacji (czyt. liberalizacje prawa), natomiast tam gdzie bron
jest dostepna (np. USA), odbywa sie pranie mézgdéw.



Znakomity przyktad propagandy wyptynat kilka dni temu.

Omar Mateen, zwolennik Panstwa Islamskiego, miat zosta¢ w 2013
roku aresztowany w USA. Stuzby wstrzymaty sie od dziatan,
gdyz, jak okaza*o sie kilka dni temu, ojciec Mateena juz od
2005 roku byt informatorem FBI. Do aresztowania nie doszto.
Ostatecznie w 2016 roku Omar Mateen wpadt do gejowskiego klubu
w Orlando i zastrzelit 49 oséb.

Kilka dni pézniej Seddique Mateen (ojciec zamachowca,
informator FBI) pojawit sie na wiecu Hillary Clinton z
transparentem nawotujgcym do rozbrojenia Amerykandw.

Najwyzszy czas, aby osoby chcgce maszerowa¢ z podobnymi
transparentami jak ten na zdjeciu, zdaty sobie sprawe, ze
wtadza nie troszczy sie o ich bezpieczenstwo, a jedynie o
ztudzenie bezpieczenstwa. W skrajnych sytuacjach ludzie majg
by¢ bezbronni, a nie przygotowani — taka jest wola wiekszos$ci
politykdw.

Za wyclggniecie historii o Mateenie brawa nalezg sie autorowi
bloga Hoplofobia.info, ktdéry stanowi bardzo rzadki przypadek
rzetelnego zZrédta informacji.

CZY WIESZ JAK INWESTOWANE SA TWOJE 0SZCZEDNOSCI?

Fundusze emerytalne przez lata trzymaty wiekszo$¢ Srodkéw w
rzagdowych obligacjach. Dekade temu sytuacja stata sie jednak
znacznie bardziej skomplikowana. Decyzjg finansowych elit na
catym Swiecie przeprowadzono setki obnizek stép procentowych.
W ten sposéb rentowno$¢ diugu poszczegdlnych panstw (rowniez
tych zadtuzonych po uszy) bardzo silnie spadta, w niektdrych
przypadkach nawet ponizej zera.

Dla funduszy emerytalnych oznaczato to, ze trzymanie kapitatu
w obligacjach przyniesie minimalny zysk, a po uwzglednieniu
kosztéw zarzadzania — strate.

W poszukiwaniu wyzszych stdép zwrotu fundusze zaczetly



podejmowal coraz wieksze ryzyko i przeznacza¢ wieksze Srodki
na inwestycje w inne aktywa. Musimy jednak przyznaé¢, ze to co
zrobit z kapitatem inwestordéw fundusz dziat*ajacy na Hawajach
wprawito nas w lekkie ostupienie. 0t6z zarzadzajacy funduszem
postanowit wystawiac opcje put na indeks S&P 500.

Takie dziatanie przynosi bardzo dobre rezultaty kiedy na rynku
panuje spokdj, a ceny akcji rosng. Dlatego tez zagrania
zarzgdzajacego funduszem z Hawajow przez kilkanascie miesiecy
generowaty zyski. Problemy przyszty wraz z korekta na poczatku
lutego. W trakcie jednego miesigca fundusz stracit 4%. Z kolei
cata strategia zostata opisana przez ,Wall Street Jorunal”, w
efekcie czego pomystodawca wystawiania opcji wyleciat z pracy.
Warto dodad¢, ze jesli fundusz skupi sie teraz na obligacjach
to odrabianie straty z lutego potrwa jakie$ 1,5 roku.

Ponizej wyniki funduszu w poszczegdlnych miesigcach.

Naszym zdaniem jest to dopiero poczatek dtugiej listy skandali
zwigzanych z funduszami emerytalnymi. Wiele z nich podejmuje
sie ryzykownych dziat*an, ktdére przynoszg pozadane skutki
dopdki na rynkach jest stosunkowo spokojnie. Dopiero gdy
spadki cen akcji czy nieruchomosSci przyspieszg, miliony os6b
zdadzg sobie sprawe jak w rzeczywistosci inwestowane byty ich
pienigdze. Nie mozna zapomina¢, ze gtdéwnym winowajcg takiego
stanu rzeczy sg banki centralne i ich uporczywe utrzymywanie
zerowych stép procentowych, ktore prowadzi do wypaczehA na
rynku.
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