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W dzisiejszym wydaniu:  

 

Kupuj, gdy krew siŋ leje.      Str. 2-5 

Rynek akcji w Turcji jest wyjņtkowo atrakcyjnie wyceniony. Czy warto w niego 

inwestowaļ? 

 

 

Jakņ mamy rzeczywistņ inflacjŋ?     Str. 6-13 

R·Ůne metodologie liczenia wskazujņ na inne poziomy inflacji . Kt·ra z nich jest 

najbardziej zgodna  z rzeczywistoŢciņ? 

 

 

Clinton czy Trump  - wybory o globalnym znaczeniu .  Str. 14-20 

Amerykanie podczas zbliŮajņcych siŋ wybor·w prezydenckich bŋdņ musieli 

wybraļ pomiŋdzy Donaldem Trumpem, a Hillary Clinton . Czego moŮemy siŋ 

spodziewaļ po kandydatach?                                     . 

 

 

Chiny znowu atakujņ dolara.      Str. 21-24 

Doġņczenie chiŗskiego juana do koszyka SDR jest mocnym ciosem w 

amerykaŗskiego dolara. Chiny jednak na tym nie poprzestajņé 
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Kupuj, gdy krew siŋ leje. 

 
ăKupuj, gdy krew siŋ lejeó m·wi sġawne przysġowie autorstwa Nathaniela Rotschilda, 

ojca bankowoŢci centralnej. Ostatecznie podczas niepokoj·w czy perturbacji na 

rynkach ceny wielu aktyw·w spadajņ do bardzo atrakcyjnych poziom·w, gdyŮ 

wiŋkszoŢļ inwestor·w paraliŮuje strach przed utratņ kapitaġu. 

Zazwyczaj przysġowie odnosi siŋ wyġņcznie do sytuacji na rynkach finansowych. W 

ostatnim czasie jednak w Turcji miaġ miejsce nieudany zamach stanu, kt·ry 

kosztowaġ Ůycie prawie 200 os·b. Niestabilna sytuacja w kraju sprawiġa, Ůe ceny akcji 

staġy siŋ na tyle atrakcyjne, Ůe postanowiġem skorzystaļ z okazji i kupiļ ETF dajņcy mi 

ekspozycjŋ na akcje tureckie.  

ŭebyŢcie mnie Ŭle nie zrozumieli. Absolutnie nie jestem fanem inwestowania w akcje, 

przynajmniej obecnie. Na wiŋkszoŢci rynk·w rozwiniŋtych mamy bardzo dojrzaġņ 

hossŋ i ryzyko spadk·w jest duŮe. Zdajŋ sobie jednak sprawŋ, Ůe banki centralne 

robiņ, co mogņ, aby dodrukiem oraz interwencjami podtrzymaļ hossŋ, w efekcie 

czego darmowy pieniņdz nadal moŮe szukaļ ujŢcia w aktywach materialnych. Tu z 

kolei mamy do czynienia z ogromnņ dysproporcjņ. Z jednej strony mamy drogie rynki 

rozwiniŋte, odpowiadajņce za prawie 85% kapitalizacji wszystkich gieġd, z drugiej 

tanie rynki rozwijajņce siŋ. 

O ile w pierwszych dw·ch latach obecnej hossy miŋdzy 2009 - 2011 mieliŢmy wzrosty 

cen akcji praktycznie na caġym Ţwiecie, o tyle p·Ŭniej rynki caġkowicie siŋ 

rozjechaġy. Ceny akcji w krajach rozwiniŋtych rosġy (szczeg·lnie w USA), podczas 

gdy w krajach rozwijajņcych siŋ staġy w miejscu lub spadaġy. 

 

Turcja dodatkowo byġa rynkiem, na kt·rym ceny akcji spadaġy, nawet w relacji do 

indeksu kraj·w rozwijajņcych siŋ, do czego w gġ·wnej mierze przyczyniġa siŋ sġaboŢļ 

lokalnej waluty.  
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Efekt jest taki, Ůe ceny akcji znalazġy siŋ na bardzo ciekawych poziomach, o czym 

wspominaġem zresztņ na kilku wykġadach. Zwracaġem jednak uwagŋ na 

podwyŮszone ryzyko zwiņzane z oczekiwanym odwetem ze strony Rosji po 

zestrzeleniu samolotu. Odwet obniŮajņcy ceny akcji o 15% rzeczywiŢcie przyszedġ, 

ale z zupeġnie innej strony, sprawiajņc, Ůe w mojej ocenie potencjaġ do wzrost·w 

zdecydowanie przewaŮa nad ryzykiem. 

 

 

Czemu akurat Turcja?  

Wiemy juŮ, Ůe ceny akcji w krajach rozwijajņcych siŋ sņ na niŮszych poziomach niŮ w 

krajach rozwiniŋtych. Co wiŋcej, na przestrzeni ostatnich 3 lat ceny akcji tureckich 

spadaġy nawet w odniesieniu do indeksu rynk·w rozwijajņcych siŋ. 

Mimo, iŮ obecnie sytuacja polityczna w Turcji jest niestabilna, to jednak potencjaġ z 

nawiņzkņ rekompensuje nam niestabilnoŢļ politycznņ. Wsp·ġczynnik: cena/zysk 

wynosi 8,97; cena/wartoŢļ ksiŋgowņ 1,18; CAPE okoġo 9. Rynek akcji w Turcji na 

pewno  nie jest tak tani, jak w Rosji, ale w  mojej ocenie ma duŮy potencjaġ 

dġugoterminowy. Dodatkowo odreagowanie spadk·w, kt·re rozpoczŋġo siŋ po 

odzyskaniu wġadzy przez Erdogana, bŋdzie, moim zdaniem, kontynuowane w 

najbliŮszych tygodniach. 

Za dobrymi perspektywami Turcji przemawia takŮe niski dġug, wynoszņcy 33% w 

relacji do PKB, wiŋcej niŮ przyzwoity wzrost gospodarczy wynoszņcy 4,8% oraz 

ogromne osġabienie tureckiej liry na przestrzeni ostatnich 5 lat. Od strony 

geopolitycznej takŮe sytuacja nie wyglņda Ŭle. Wġadze Turcji z duŮym 

prawdopodobieŗstwem bŋdņ beneficjentem walki miŋdzy Rosjņ a UE, czy SCO oraz 

NATO. KaŮdej stronie zaleŮy na dobrych relacjach z Turcjņ, dziŋki czemu kraj ten ma 

ogromnņ przewagŋ negocjacyjnņ. Struktura spoġeczeŗstwa pod kņtem wieku takŮe 

jest bardzo pozytywna.  
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Sporym zagroŮeniem zwiņzanym z inwestycjami w rynek akcji jest duŮy, bo aŮ 44% 

udziaġ bank·w oraz instytucji ubezpieczeniowych. Biorņc jednak pod uwagŋ 

wysokie stopy procentowe, wynoszņce obecnie 7,5% oraz niski dġug, wydaje siŋ, Ůe 

sektor finansowy w Turcji jest d uŮo bezpieczniejszy niŮ w Europie. 

 

ūr·dġo: www.ishares.com 

 

Podsumowanie  

Akcje w Turcji od pewnego czasu byġy warte uwagi. Po 15 lipca staġy siŋ aktywem, 

w kt·re, moim zdaniem, warto zainwestowaļ czŋŢļ kapitaġu. Perspektywy 

wyglņdajņ dobrze, wyceny sņ niskie, jest jednak pewne ale. JeŮeli bankom 

centralnym nie uda siŋ dodrukiem opanowaļ sytuacji i na rynki akcji zawita bessa, 

to obniŮy ona wyceny na wszystkich rynkach. 

Z drugiej strony, jeŮeli centralni planerzy za cel postawili sobie globalnņ redukcjŋ 

dġug·w poprzez zniszczenie waluty, to darmowy kapitaġ w czasach rosnņcej inflacji 

powinien popġynņļ na taŗsze rynki m.in. do Turcji. 

Ruchy te zresztņ widaļ po pierwszej poġowie roku, kiedy to kapitaġ pġynņġ gġ·wnie 

na tanie rynki z kraj·w rozwijajņcych siŋ. Ceny akcji w Brazylii wzrosġy o 

astronomiczne 66%, Rosji o 25%. Akcje w Turcji mimo puczu wzrosġy w tym czasie o 

8%, co i tak jest lepszym wynikiem od S&P.   
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JeŮeli przyjņļ scenariusz inflacyjny, na kt·ry coraz wiŋcej wskazuje, to ceny akcji w 

krajach rozwiniŋtych bŋdņ staġy w miejscu lub rosġy mniej wiŋcej o wartoŢļ 

rzeczywistej inflacji, podczas gdy wyceny w krajach rozwijajņcych siŋ mogņ ġatwo 

podwoiļ siŋ w perspektywie kolejnych 5 lat. Ja w kaŮdym razie pozostajŋ bardzo 

ostroŮny, jeŮeli chodzi o rynek akcji, ograniczajņc siŋ na razie wyġņcznie do Rosji i 

Turcji. 

 

Trader21  
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Jakņ mamy rzeczywistņ inflacjŋ?  

 

Kilka tygodni temu na blogu rozgorzaġa dyskusja. Dotyczyġa wypowiedzi dr 

Machaja , kt·ry na jednym ze swoich wykġad·w stwierdziġ, Ůe indeks inflacji 

opublikowany przez Johna Williamsa (www.shadowstats.com), jest niewiarygodny, 

a metodologia jego liczenia jest nie do przyjŋcia. Nawiņzujņc do tej kwestii, 

chciaġbym przybliŮyļ zagadnienia zwiņzane z indeksem CPI (zwġaszcza jego 

historyczne i polityczne podġoŮe) oraz rozwiaļ wņtpliwoŢci, jakie pojawiġy siŋ wok·ġ 

alternatywnych narzŋdzi mierzenia inflacji. Wiele krytycznych opinii zostaġo 

napisanych nie tylko pod adresem indeksu Williamsa, a le r·wnieŮ Chapwood Index. 

Moim zdaniem niesġusznie. Zanim jednak siŋ do nich odniosŋ, przybliŮŋ koncepcjŋ 

inflacji i indeksu CPI (polegajņ na nim najwaŮniejsze instytucje w paŗstwach caġego 

Ţwiata). 

 

Czym jest inflacja i CPI oraz jak siŋ je mierzy? 

Do roku 1980 raportowano poziom inflacji jako wzrost podaŮy pieniņdza w obiegu. 

Im wiŋcej przybywaġo Ţrodka pġatniczego, tym wyŮszņ odnotowywano inflacjŋ. Byġ 

to bardzo przejrzysty i ġatwy spos·b jej mierzenia. Po 1980 roku porzucono spos·b 

mierzenia inflacji, a  w zamian zajŋto siŋ raportowaniem zmian koszt·w Ůycia. Aby 

tego dokonaļ, stworzono indeks CPI (Consumer Price Index), czyli indeks cen 

konsumpcyjnych.  

Wedġug wġadz waŮniejsze od inflacji byġo zmierzenie wzrostu koszt·w Ůycia 

obywateli. Wiadomo, Ůe pieniņdze w gospodarce rozchodzņ siŋ nier·wnomiernie. 

Dlatego wzrost podaŮy waluty o 10% niekoniecznie musi spowodowaļ wzrost ceny 

mleka w sklepie takŮe o 10%. CPI nie jest zatem miarņ inflacji, a jedynie r·Ůnicņ 

w cenach d·br i usġug, rok do roku. 

 

Przyczyny zmi any definicji inflacji  

W USA, po II Wojnie šwiatowej, w wyniku wzrostu wydatk·w rzņdowych zwiņzanych 

z programem ăGreat Societyó i wojnņ w Wietnamie, iloŢļ dolar·w w obiegu 

wzrastaġa szybciej, niŮ zapasy zġota. W latach 60. odnotowano wzrost tak znaczņcy, 

Ůe u rzņdzņcych w Europie pojawiġy siŋ obawy o wypġacalnoŢļ swojego 

zamorskiego sņsiada. Rozpoczŋġa siŋ w·wczas masowa wymiana rzņdowych 

rezerw dolar·w na zġoto (po z g·ry ustalonym kursie ð 35 USD/uncjŋ). Nie powinien 

dziwiļ fakt, Ůe w wyniku tych dziaġaŗ amerykaŗskie rezerwy kruszcu topniaġy 

wyjņtkowo szybko. W 1971 roku prezydent USA Richard Nixon doprowadziġ do braku 

moŮliwoŢci wyŮej opisanej wymiany. 

Wraz z zerwaniem ostatniego linku dolara do zġota, kurs kruszcu ponownie staġ siŋ 

pġynny. Niestety, nadszarpniŋte zaufanie do amerykaŗskiej waluty doprowadziġo do 

jej dewaluacji.  
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W celu uratowania dolara, rzņd USA zawarġ w 1973 r. porozumienie z Arabiņ 

Saudyjskņ, na mocy kt·rego ropa miaġa byļ sprzedawana wyġņcznie za dolary. W 

1975 stworzono OPEC, kt·re przypieczŋtowaġo nowy status petrodolara. Aby 

opanowaļ postŋpujņcņ dewaluacjŋ amerykaŗskiej waluty, ·wczesny prezes FED 

Paul Volcker podni·sġ stopy procentowe do 20%. Dziaġania Volkera przywr·ciġy 

zaufanie do dolara, poniewaŮ odwr·ciġy spadkowy trend jego indeksu. Aby 

utrzymaļ poziom st·p procentowych i zaufanie do waluty, zaniechano 

publikowania inflacji zgodnie z definicjņ przyrostu i zamieniono jņ na wskaŬnik CPI. 

 

Kontrowersyjne metody wyliczania CPI  

Indeks CPI, to nic innego jak koszyk d·br i usġug (w Polsce skġada siŋ z 1400-2000 

pozycji). Sņ to m.in. artykuġy spoŮywcze, produkty codziennego uŮytku, koszty usġug 

sektora prywatnego i paŗstwowego (czyli rachunki i opġaty urzŋdowe). 

Do metodologii liczenia CPI naleŮy wyġņczanie z koszyka d·br najbardziej 

zmiennych. KaŮdego roku tworzony jest nowy koszyk. Na poczņtku usuwane sņ 

pozycje (20%), kt·rych ceny na przestrzeni miesiņca lub roku ulegġy najwiŋkszym 

zmianom. To, co pozostanie w koszyku, jest ponownie uszczuplane, tym razem 

wedġug formuġy ă15% Ţredniej odciŋtejó. 15% d·br, kt·re najbardziej wzrosġy i 15%, 

kt·re najbardziej spadġy, ponownie pomniejsza iloŢļ pozycji w koszyku. Po tych 

zabiegach koszyk je st uzupeġniany substytutami wybieranymi arbitralnie, gġ·wnie z 

powodu niskiej zmiennoŢci ich cen. 

Stosowanie opisanych wyŮej metod przy obliczaniu CPI, wzbudza wiele kontrowersji. 

Sņ one jednak uzasadnione. Gdy kaŮdego roku iloŢļ waluty w obiegu wzrasta 

(szybciej niŮ suma d·br i usġug w gospodarce), rosnņ r·wnieŮ ceny towar·w i usġug. 

To powoduje, Ůe z koszyka wykorzystywanego do mierzenia CPI usuwa siŋ wiŋcej 

d·br, kt·re droŮejņ niŮ tych, kt·rych ceny spadajņ. 

Kolejnņ wadņ metodologii CPI jest niepoprawna substytucyjnoŢļ d·br. Zgodnie z 

ekonomiņ pozytywnņ, jeŢli konsument ma do wyboru taŗszy odpowiednik danego 

produktu ð wybierze ten oferowany po niŮszej cenie (dziŋki czemu nie odczuje tak 

mocno wzrostu cen). Jest to oczywiŢcie zgodne z prawdņ, jednak nie oddaje peġnej, 

rzeczywistej sytuacji. Nasuwa mi siŋ w tej kwestii zasadnicze pytanie: czy jeŢli dzisiaj 

staļ mnie na woġowinŋ, a za rok tylko na mielonkŋ garmaŮeryjnņ, tzn. Ůe nie 

zuboŮaġem? JeŢli jako konsument muszŋ pogodziļ siŋ z kupnem niskogatunkowego 

miŋsa, bŋdzie to dla mnie bez znaczenia? OczywiŢcie, Ůe nie. Miŋso mielone r·wnieŮ 

wedġug ekonomist·w nie jest substytutem dla woġowiny, jednak jest nim dla 

statystyk·w z BLS ð Bureau of Labor Statistics (urzŋdu publikujņcego indeks CPI w 

USA). 
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Indeks W illiamsa ð alternatywa dla inwestor·w wobec rzņdowego CPI 

Metodologia liczenia indeksu Johna Williamsa nie jest w peġni dostŋpna. Z informacji 

zamieszczonych na stronie wynika, Ůe pobiera on dane publikowane z BLS, 

nastŋpnie mnoŮy przez ð wyznaczone przez siebie ð staġe i otrzymuje poŮņdany 

wynik. Przedstawione liczby sņ zdecydowanie wyŮsze niŮ podaje publikowany 

oficjalny wskaŬnik CPI (dane wskazuje poniŮszy wykres). Linia niebieska, to indeks 

podawany przez  www.shadowstats.com, linia czerwona przedstawia CPI 

publikowane przez BLS.  

 

Zgodnie z oficjalnņ metodologiņ liczenia CPI, spos·b obliczeŗ Williamsa jest 

niewġaŢciwy, ale mimo to, otrzymane przez niego wyniki sņ poprawne. Indeks z 

www.shadowstats.com pokrywa siŋ ze wzrostem pieniņdza M3 w obiegu (pierwotny 

spos·b obliczania inflacji). 
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ūr·dġo: Opracowanie wġasne. 

Wedġug danych publikowanych przez FED, iloŢļ dolara roŢnie w postŋpie 

geometrycznym i podwaja siŋ co 9 lat. Pokrywa siŋ to niemal idealnie ze 

wskaŬnikiem Williamsa ð pomimo kontrowersyjnej meto dologii wyniki siŋ zgadzajņ. 

Co zatem z kosztami Ůycia? Czy indeks Williamsa je przeszacowuje? Opr·cz 

oficjalnego CPI istnieje, na szczŋŢcie, kolejny niezaleŮny indeks, dziŋki kt·remu 

moŮemy zweryfikowaļ dane z www.shadowstats.com.  

 

Chapwood Index  

Chapwood  Index, to narzŋdzie do obliczania poziomu koszt·w Ůycia, bardzo 

zbliŮone do oficjalnego CPI. Jego tw·rca Ed Butowsky, postanowiġ stworzyļ 

wiarygodny indeks, jednak bez kilku czynnik·w (wyjņtkowo kontrowersyjnych) 

stosowanych przy tworzeniu wartoŢci wskaŬnika BLS-u. Przede wszystkim nie zmienia 

on wag i d·br w koszyku. 

Wagi w koszyku (jak i listŋ produkt·w) stworzono dziŋki kwestionariuszom 

wypeġnionym przez przedstawicieli amerykaŗskiej klasy Ţredniej. Wybrali oni 500 d·br 

i usġug, kt·re ich zdaniem reprezentujņ grupy produkt·w, najczŋŢciej kupowanych i 

stosowanych przez konsument·w. 

Chapwood Index objņġ 50 miast z wiŋkszoŢci stan·w USA. Zostaġo to podyktowane 

nie tylko dbaġoŢciņ o zapewnienie jak najlepszej reprezentacji wszystkich region·w, 

ale r·wnieŮ kosztami pozyskania danych. Butowsky w wybranych miastach ma po 

prostu swoich ludzi, kt·rzy zbierajņ dla niego informacje. Co kwartaġ wyznaczone 

osoby spisujņ ceny, koszty i uzupeġniajņ bazŋ danych. Te sņ nastŋpnie uŢredniane i 

podawane na stronie Chapwood I ndex jako roczna zmienna.  
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Dziŋki temu kaŮdy ma moŮliwoŢļ sprawdzenia zmiany koszt·w Ůycia w wiŋkszoŢci 

stan·w. W 2015 roku poziom inflacji w poszczeg·lnych regionach wahaġ siŋ od 5,9% 

w Phoenix (Arizona) do 13,4% w Portland (Oregon).  

Dziŋki temu wiemy, Ůe wskazania Williamsa (poziom 8 ð10% na przestrzeni ostatnich 

lat), zawierajņ siŋ w zakresie podawanym przez Chapwood Index. Jest to kolejne 

potwierdzenie wiarygodnoŢci szacunk·w publikowanych przez 

www.shadowstats.com.  

 

Nier·wnomierne rozchodzenie siŋ pieniŋdzy po gospodarce 

Pieniņdze rozchodzņ siŋ po gospodarce nier·wnomiernie. Konsumenci 

przeznaczajņ je nie tylko na dobra codziennego uŮytku, ale r·wnieŮ na instrumenty 

finansowe, kt·rych wzrost nie jest uwzglŋdniany w koszyku CPI. Bġŋdem jest zatem 

pr·ba weryfikacji poziomu inflacji poprzez por·wnanie np. wysokoŢci cen chleba 

na przestrzeni lat.  

Nadmiar drukowanych dolar·w znalazġ ujŢcie w r·Ůnych sektorach gospodarki. 

Ceny zġota czy ropy sņ pod kontrolņ rzņd·w, ale aktywa ð wyceniane zgodnie z 

zasadami wo lnego rynku ð dajņ prawdziwy obraz szalejņcej inflacji. Dobrym 

przykġadem jest rynek nieruchomoŢci, kt·ry od 1980 roku ur·sġ o 300% i zaliczyġ po 

drodze baŗkŋ, windujņcņ ceny nawet 5-krotnie.  
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Opr·cz nieruchomoŢci sņ przecieŮ r·wnieŮ rynki dġugu, czyli w praktyce 

nieprzerwanie rosnņce ceny obligacji. Zgodnie z mechanizmem: wyŮsze ceny, niŮsza 

rentownoŢļ, moŮemy zauwaŮyļ coraz mniejsze odsetki wypġacane od dġugu 

rzņdowego (poniŮszy wykres). 

 

Sytuacja wyglņda podobnie na Nowojorskiej Gieġdzie, gdzie S&P 500 bije kolejne 

rekordy. Wartņ odnotowania jest korelacja Mei Moses Index (czyli indeksu dzieġ 

sztuki) z S&P 500. W ostatnich dekadach, ze wzglŋdu na niskņ podaŮ fizycznego zġota 

(w stosunku do dolara) i trudnoŢci w zakupie duŮych jego iloŢci, dzieġa sztuki staġy siŋ 

ekwiwalentem metali szlachetnych, poniewaŮ ð podobnie jak kruszec ð nie sņ czyimŢ 

dġugiem. 
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ūr·dġo: etf.com 

Znajdņ siŋ oczywiŢcie osoby, kt·re powiedzņ, Ůe to postŋp technologiczny winduje 

ceny akcji, poprzez rozw·j techniki i wzrost produktywnoŢci. Nic bardziej mylnego. 

Gdy przed I Wojnņ šwiatowņ obowiņzywaġ w USA standard zġota, a podaŮ waluty 

trzymana byġa w ryzach, przemysġ rozwijaġ siŋ Ţwietnie. Wynaleziono dynamit, 

wiertarkŋ elektrycznņ, napŋd spalinowy, Ůar·wkŋ, radio czy samolot. Wszystkie te 

wynalazki napŋdzaġy gospodarkŋ, a jednak cena akcji utrzymywaġa siŋ przez 

dekady na podobnych poziomach.  

 

PowyŮszy wykres, to Ţrednia kapitalizacja wszystkich akcji notowanych w USA od 

1870 roku, obejmujņca okres 50 lat.  
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Pomimo silnego wzrostu gosp odarczego, rynki akcji wcale nie muszņ nieprzerwanie 

rosnņļ, a jeŢli tak siŋ dzieje, jest to spowodowane drukowaniem pieniŋdzy przez 

banki centralne i banki komercyjne. Dowodem na to jest baŗka, kt·ra urosġa w 

drugiej poġowie lat 20., a zostaġa zainicjowana przez zbyt niskie stopy procentowe i 

wyŮszņ podaŮ pieniņdza. Jej pŋkniŋcie doprowadziġo do zaġamania siŋ notowaŗ na 

gieġdzie i wielkiej depresji w latach 30. XX wieku. 

 

Podsumowanie  

Metodologia Johna Williamsa pozostawia wiele do Ůyczenia. Nie zmienia to jednak 

faktu, Ůe otrzymany wynik pokrywa siŋ z pomiarami dokonanymi przez Chapwood 

Index. Pokrywa siŋ on r·wnieŮ ze wzrostem podaŮy pieniņdza M3 w obiegu, co przed 

1980 rokiem byġo rozumiane jako wskaŬnik inflacji w gospodarce. 

PodaŮ waluty M3 najprawdopodobniej przeszacowuje Ţredni wzrost cen ð wynika to 

z przyrostu produktywnoŢci, kt·ry historycznie wahaġ siŋ w okolicach 1,5%. JeŢli zatem 

uwzglŋdnimy przeszacowanie o wzrost produktywnoŢci na poziomie 1,5 punktu 

procentowego i pomniejszymy o nie wyniki Wi lliamsa (8 -10% w ostatnich latach), 

otrzymamy inflacjŋ na poziomie 6,5-8,5%. Bŋdzie to dolny zakres wynikajņcy z badaŗ 

Chapwood Index, czyli wynik do zaakceptowania. Nijak ma siŋ on jednak do 

oficjalnego wskaŬnika CPI, kt·ry wynosi obecnie okoġo 1%. 

Musimy  zdaļ sobie sprawŋ, Ůe nie ma jednej dobrej metody pomiaru inflacji, czy 

zmiany koszt·w Ůycia. Wyniki z www.shadowstats.com sņ obarczone bġŋdem, 

jednak biorņc pod uwagŋ wyŮej opisane przeze mnie zaleŮnoŢci i wzajemne 

potwierdzenia danych, nie uwaŮam by byġo to wiŋcej niŮ 2 punkty procentowe. Z 

tego powodu odrzucam oficjalne wyniki jako niewiarygodne, poniewaŮ nie 

znajdujņ one potwierdzenia w rzeczywistoŢci. Mimo iŮ jestem Ţwiadomy 

niedoskonaġoŢci alternatywnych metod pomiaru zmian koszt·w Ůycia, przyjmujŋ 

wskaŬniki z www.shadowstats.com oraz z Chapwood Index za najbardziej 

wiarygodne i najbliŮsze prawdzie. 

 

Zesp·ġ Independent Trader 
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Clinton czy Trump - wybory o globalnym znaczeniu.  

OŢmioletnia prezydentura Baracka Obamy dobiega koŗca. Z caġņ pewnoŢciņ nie 

byġ to najlepszy okres w historii USA. Na przestrzeni zaledwie kilku lat doszġo do 

podwojenia dġugu Stan·w Zjednoczonych, a gospodarka wciņŮ boryka siŋ z 

wieloma problemami. W tym c zasie USA zdoġaġy r·wnieŮ zdestabilizowaļ sytuacjŋ 

na Ukrainie i Bliskim Wschodzie. Jak bŋdzie ksztaġtowaļ siŋ dalsza polityka 

najwiŋkszego Ţwiatowego mocarstwa? Wiele rozstrzygnie siŋ w listopadzie, kiedy 

Amerykanie wybiorņ nowego prezydenta. Zostanie nim albo kandydatka 

Demokrat·w Hillary Clinton, albo ð nominowany przez Partiŋ Republikaŗskņ ð 

Donald Trump.  

 

Tġo wybor·w 

Stany Zjednoczone znajdujņ siŋ obecnie w wyjņtkowej sytuacji. Po raz pierwszy w 

historii tego paŗstwa klasa Ţrednia stanowi mniejszoŢļ. Rozwarstwienie spoġeczne z 

kaŮdym rokiem jest coraz wiŋksze, przy czym trzeba podkreŢliļ, Ůe juŮ 70 procent 

obywateli korzysta z pomocy paŗstwa (czy to w formie zasiġk·w, dopġat do 

kredyt·w, czy teŮ w jakikolwiek inny spos·b). To wszystko oczywiŢcie ogromnie 

obciņŮa budŮet paŗstwa, a jego zr·wnowaŮenie jest obecnie niewykonalne. 

W efekcie nastŋpuje przyrost dġugu publicznego. 

Biorņc pod uwagŋ rzeczywistņ inflacjŋ, gospodarka USA kurczy siŋ. Niekt·re kraje, 

kt·re w ostatnim czasie nadrabiaġy dystans do Stan·w Zjednoczonych (m.in. Chiny, 

Turcja czy Indie), starajņ siŋ ograniczaļ wymianŋ handlowņ z wykorzystaniem 

dolara. Podobnie zachowuje siŋ Rosja. W konsekwencji zmniejsza siŋ znaczenie 

amerykaŗskiej waluty na arenie miŋdzynarodowej. 

 

ūr·dġo: Opracowanie wġasne.  
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Jak widaļ na wykresie, w dġuŮszej perspektywie, dolar stanowi coraz mniejszy 

odsetek globalnych rezerw walutowych. W ostatnim czasie mieliŢmy do czynienia z 

umocnieniem amerykaŗskiej waluty, jednak biorņc pod uwagŋ okres od czasu 

wprowadzenia euro, jej  udziaġ w rezerwach spadġ z 71,5% do 64%. 

O ile pod wzglŋdem rozwoju gospodarczego Stany Zjednoczone nie robiņ dziŢ juŮ 

wielkiego wraŮenia, to wciņŮ pozostajņ bezkonkurencyjne pod wzglŋdem 

militarnym. Ogromne sumy pieniŋdzy z budŮetu paŗstwa (kaŮdego roku) 

przekazywane sņ na armiŋ. Dziŋki temu Stany Zjednoczone mogņ prowadziļ 

dziaġania w r·Ůnych rejonach Ţwiata jednoczeŢnie, a kompleks przemysġowo-

militarny stale naciska na zaognienie sytuacji w wielu krajach.  

Rosja przedstawiana jest jako najwiŋkszy wr·g USA. Stanom Zjednoczonym udaġo 

siŋ zdestabilizowaļ sytuacjŋ na Ukrainie, co ostatecznie doprowadziġo do aneksji 

Krymu przez Rosjŋ. W efekcie wprowadzono wiele wzajemnych sankcji 

gospodarczych, zar·wno na linii USA ð Rosja, jak i UE ð Rosja. W zwiņzku ze 

wspomnianym demonizowaniem Rosji warto zauwaŮyļ fakt, iŮ waŮni amerykaŗscy 

oficjele, jak John Kerry i  Victoria Nuland, mimo wszystko regularnie odwiedzajņ 

Moskwŋ i nikt nie zamierza robiļ z tego afery. Dla odmiany ð Donald Trump okreŢlany 

jest mianem ăprzyjaciela Putinaó wyġņcznie z powodu biznesowych powiņzaŗ ze 

stronņ rosyjskņ. 

Skupiajņc siŋ juŮ na samej kwestii wybor·w warto dodaļ, Ůe gġ·wni kandydaci w 

wyborach prezydenckich ăcieszņ siŋó rekordowņ niechŋciņ ze strony 

spoġeczeŗstwa. W przypadku Hillary Clinton spowodowane jest to seriņ afer z jej 

udziaġem, natomiast przyczynņ wzrostu niechŋci wobec Trumpa sņ jego 

antyimigracyjne hasġa. 

 

Clinton, czyli kandydatka establishmentu  

Hillary Clinton od dġuŮszego czasu obecna jest w amerykaŗskim Ůyciu politycznym, 

od lat peġni istotne funkcje. Jest to kandydatka mocno wspierana przez 

establishment, kt·remu zawdziŋcza niebywaġņ przychylnoŢļ medi·w. Jednak coraz 

trudniej jest zamieŢļ pod dywan oskarŮenia zwiņzane z jej wczeŢniejszņ 

dziaġalnoŢciņ. Chodzi tutaj przede wszystkim o okres, w kt·rym peġniġa funkcjŋ 

Sekretarza Stanu.  

Zgodnie z raportem generalnego Inspektora Departamentu Stanu, w latach 2009 ð

2013, Clinton do cel·w sġuŮbowych uŮywaġa serwera umieszczonego w piwnicy jej 

domu. Ponad 30  000 maili, kt·re przeszġy przez serwer opublikowaġo WikiLeaks. 

Znajdowaġy siŋ w nich m.in. plany obalenia syryjskiego rzņdu. 

ăNajlepszym sposobem, aby Izrael m·gġ poradziļ sobie z rosnņcym potencjaġem 

nuklearnym Iranu, jest udzielenie wsparcia rebeliantom syryjskim w obaleniu rzņdu 

Bashara al -Assadaó ð napisaġa w jednym z maili Hillary Clint on. W innej wiadomoŢci 

namawiaġa do przeprowadzenia ataku na rodzinŋ syryjskiego przyw·dcy. 
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Na podstawie wycieku stwierdzono r·wnieŮ, Ůe Clinton dziaġaġa wczeŢniej przeciwko 

Muammarowi Kaddafiemu w Libii, angaŮujņc siŋ w dostarczanie broni grupom 

terrorystycznym dziaġajņcym w tym kraju. CzŋŢļ wyposaŮenia zostaġa uŮyta 

przeciwko Amerykanom. UwaŮa siŋ, Ůe jednņ z ofiar tych dziaġaŗ byġ amerykaŗski 

ambasador Chris Stevens. Ujawnienie korespondencji byġej Sekretarz Stanu 

przyczyniġo siŋ do wystawienia wielu amerykaŗskich agent·w dziaġajņcych na 

Bliskim Wschodzie (co najmniej kilku zginŋġo wġaŢnie z tego powodu). Trudno zatem 

dziwiļ siŋ, Ůe Hillary Clinton nie moŮe liczyļ na przychylnoŢļ Ţrodowiska 

wywiadowczego. FBI prowadzi Ţledztwo w tej sprawie, jednak maġo 

prawdopodobne jest, aby oficjalnie postawiono Clinton jakiekolwiek zarzuty przed 

wyborami. Dyrektor FBI, James Comey, doskonale zdaje sobie sprawŋ, Ůe taka 

sytuacja wywoġaġaby kryzys konstytucyjny. Ciekawostkŋ stanowi fakt, iŮ podczas 

przesġuchiwania Clinton przez agent·w FBI nie byġo Ůadnego urzņdzenia 

nagrywajņcego, nie ma r·wnieŮ Ůadnego stenogramu. Nie jest to czŋsty przypadek. 

Sŋdzia Andrew Napolitano okreŢliġ nawet tņ sytuacjŋ, jako ăniespotykanņó. 

Prowadzone w ten spos·b przesġuchanie utrudnia weryfikowanie prawdziwoŢci 

sġ·w, kt·re wypowiada Hillary Clinton podczas publicznych przem·wieŗ. 

Na zakoŗczenie ww. wņtku korespondencji podam jeszcze jeden fakt. Julian 

Assange zasugerowaġ niedawno (w wywiadzie dla holenderskiej telewizji), Ůe 

jednym ze Ŭr·deġ WikiLeaks byġ Seth Rich, 27ðletni czġonek Partii Demokratycznej, 

zamordowany w Waszyngtonie na poczņtku lipca. Oficjalnie informowano, Ůe 

przyczynņ zbrodni byġ rabunek. Problem w tym, Ůe napastnik nie zabraġ ani zegarka, 

ani got·wki, ani karty kredytowej. 

Kolejnym Ŭr·dġem problem·w kandydatki Partii Demokratycznej jest fundacja 

prowadzona przez Billa, Hillary oraz Chelsea Clinton, znana jako The Clinton 

Foundation. Pod przykrywkņ niesienia pomocy krajom znajdujņcym siŋ w trudnej 

sytuacji, Clintonowie i ich w sp·ġpracownicy dogadujņ siŋ z tamtejszymi rzņdami 

zaġatwiajņc kontrakty dla firm, kt·re nastŋpnie wpġacajņ duŮe sumy na konto 

fundacji. Znaczna czŋŢļ pieniŋdzy trafia na konta Clinton·w jako honorarium za 

przem·wienie. Dla przykġadu ð Bill Clinton za jedno  przem·wienie w Nigerii zarobiġ 

700 tysiŋcy dolar·w. 

Z informacji Charlesa Ortela, kt·ry analizowaġ dane dotyczņce fundacji, wynika, Ůe 

w ciņgu kilkunastu lat nie przeprowadzono w niej ani jednego audytu, a od 1997 

roku przez The Clinton Foundation ăprzeszġoó kilkaset miliard·w dolar·w. Oficjalnie 

fundacja zebraġa 2 miliardy dolar·w, jednak odnotowane wpġywy nijak siŋ majņ do 

sum deklarowanych przez darczyŗc·w. Przedstawiciele fundacji r·wnieŮ przyznali, 

Ůe niekt·re wpġywy w og·le nie byġy ewidencjonowane. W ramach dziaġalnoŢci 

dobroczynnej fundacja Clinton·w przyjŋġa pieniņdze od francuskiej sp·ġki Lafarge, 

kt·ra wsp·ġpracowaġa z Paŗstwem Islamskim, aby utrzymaļ swojņ pozycjŋ w tym 

rejonie.  

Jak widaļ, Clinton zwiņzana jest z wieloma podejrzanymi sprawami. Pod pewnym 

jednak wzglŋdem zwiŋksza to jej szanse ð kandydat na kt·rego jest wiele hak·w, to 

osoba ġatwiejsza do kontrolowania. JednoczeŢnie Clinton Ůyje w dobrych 

stosunkach zar·wno z przemysġem militarnym, jak i z branŮņ finansowņ.  
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Instytucje z tego osta tniego sektora wsparġy kampaniŋ Clinton kwotņ 123 milion·w 

dolar·w. Dla por·wnania ð Trump dostaġé 19 tysiŋcy dolar·w. Nie dziwi zatem fakt, 

Ůe zawsze znajdujņ siŋ Ţrodki potrzebne do tego, by kupiļ przychylnoŢļ dziennikarzy. 

Kandydatka Partii Demokratyczn ej moŮe przedġuŮaļ okres bez konferencji prasowej 

(to juŮ 250 dni!), gdzie ġatwo mogġaby zaplņtaļ siŋ we wġasnych zeznaniach. 

Ostatecznie przecieŮ bŋdzie musiaġa stanņļ do debaty z Trumpem. Jak zareaguje 

gdy wystņpi przed 70 lub 100 milionami telewidz·w, kiedy dobrze przygotowany 

przeciwnik zada jej kilka niewygodnych pytaŗ? To nie bŋdzie juŮ przesġuchanie za 

zamkniŋtymi drzwiami. Wielu Amerykan·w chŋtnie przeanalizuje jej zachowanie, 

gdy padnņ trudne pytania. Tym razem telewizja nie bŋdzie juŮ mogġa przerwaļ 

transmisji w  dowolnym momencie, jak kilkukrotnie zrobiġo to ostatnio CNN. 

ăNie moŮemy juŮ bardziej pom·c Hillary Clinton. Jak do tej pory, media stale jņ 

wspierajņ. JesteŢmy najsilniejszym punktem jej kampaniió ð powiedziaġ Chris Cuomo, 

dziennikarz CNN,  podczas jednego z  program·w. 

 

Trump, czyli uderzenie w politycznņ poprawnoŢļ 

Kiedy standard Ůycia w kraju nie ulega poprawie, a media donoszņ o Ţwietnych 

wynikach rynku pracy i  kolejnych rekordach bitych na gieġdzie, wielu obywateli 

odczuwa irytacjŋ. To idealny moment na pojawienie siŋ kogoŢ, kto m·wi, jak jest. 

Nominacja Partii Republikaŗskiej przekazana Trumpowi jednoznacznie pokazuje, Ůe 

on ten moment wykorzystaġ. Nie jest to anonimowa postaļ, od poczņtku kojarzony 

jest wyġņcznie z sektorem prywatnym. Czym wiŋc Trump zdobyġ sobie popularnoŢļ, 

kt·ra wystarczyġa by wygraļ prawybory w Partii Republikaŗskiej? ZawaŮyġa pamiŋļ 

o dumie narodowej Amerykan·w. Jego hasġo, o ponownym uczynieniu Ameryki 

wielkņ, idealnie trafiġo w nastroje wielu wyborc·w. Byġ to przekaz dla os·b, kt·re nie 

partycypujņ w systemie i kt·re nie bŋdņ miaġy zysk·w z kolejnego konfliktu 

zbrojnego, w jaki wmieszajņ siŋ Stany Zjednoczone. 

Trump nie ma takich problem·w, z jakimi zmaga siŋ Hillary Clinton, dlatego teŮ 

trudniej jest go kontrolowa ļ. To z kolei sprawia, Ůe establishment o wiele chŋtniej 

widziaġby w fotelu prezydenckim kandydatkŋ Partii Demokratycznej. Jednym ze 

sposob·w na osġabienie pozycji Trumpa jest nieustanne demonizowanie go w 

mediach. Czasem pretekstem do tego stajņ siŋ jego biznesowe kontakty z Rosjņ, 

a czasem wypowiedzi o deportowaniu nielegalnych imigrant·w. Kandydat Partii 

Republikaŗskiej ma tendencjŋ do wypowiadania kontrowersyjnych sġ·w, dziŋki 

kt·rym mediom ġatwiej jest przedstawiļ go w zġym Ţwietle ð w pewnym sensie sa m 

dla siebie stanowi jedno z gġ·wnych zagroŮeŗ. W obecnej sytuacji moŮna byļ 

pewnym, Ůe kaŮde jego niefortunne stwierdzenie zostanie powt·rzone 100 razy przez 

gġ·wne stacje telewizyjne. 

Trzeba jednak r·wnieŮ przyznaļ, Ůe wiele wypowiedzi Trumpa trafia w samo sedno. 

Podczas wystņpienia w Detroit, przedstawiġ on realne dane dotyczņce 

amerykaŗskiej gospodarki (przytaczane czŋsto r·wnieŮ na naszym portalu).  
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Wspomniaġ m.in. o 95 milionach ludzi znajdujņcych siŋ poza siġņ roboczņ, co 

ewidentnie przeczy oficjalny m statystykom m·wiņcym o 5ðprocentowym 

bezrobociu. Przypomniaġ r·wnieŮ o rekordowo niskiej liczbie Amerykan·w 

posiadajņcych nieruchomoŢļ. PrawdziwoŢļ tych danych potwierdzili dziennikarze 

Wall Street Jorunal. Innymi sġowy: mainstream przyznaġ, Ůe oficjalne dane nie majņ 

nic wsp·lnego z rzeczywistym stanem gospodarki. Trudno zatem dziwiļ siŋ, Ůe 

Trump, mimo nieprzychylnoŢci medi·w, moŮe liczyļ na przynajmniej 40ðprocentowe 

poparcie. Dodatkowe punkty zdobywa on r·wnieŮ dziŋki Mike'owi Pence'owi, kt·ry 

jest jednym z kandydat·w na wiceprezydenta. W 2008 roku Pence byġ przeciwny 

propozycji ratowania bank·w. Obecnie peġni funkcjŋ gubernatora Indiany, gdzie 

regularnie od kilku lat obniŮane sņ podatki. 

 

Por·wnanie poglņd·w 

Handel:  zar·wno Trump, jak i Clinton sņ negatywnie nastawieni do obecnie 

obowiņzujņcych um·w o wolnym handlu. Republikaŗski kandydat chce 

renegocjacji traktat·w i podkreŢla, Ůe miejsca pracy stale przenoszone sņ z USA do 

innych kraj·w. 

Podatki:  Trump postuluje znaczņce ciŋcia podatk·w, wŢr·d kt·rych wymienia 

obniŮenie najwyŮszej stawki indywidualnego podatku z 39,6% do 25%, usuniŋcie 

podatku od spadk·w, a takŮe obniŮkŋ podatku od przedsiŋbiorstw z 35% do 15%. 

Takie zmiany wzmocniġyby konkurencyjnoŢļ, gdyŮ obecnie podatki pġacņ gġ·wnie 

maġe i Ţrednie firmy, natomiast przeciŋtna wysokoŢļ podatku pġaconego przez 

najwiŋksze korporacje to 2,6%. Zupeġnie inaczej wyglņdajņ postulaty Clinton, kt·ra 

zapowiada 4 ðprocentowy domiar podatkowy od dochodu przekraczajņcego 5 

mln dolar·w, a takŮe efektywnņ stopŋ podatkowņ na poziomie minimum 30 

procent, w przypadku gospodarstw domowych z dochodem wyŮszym niŮ 2 mln 

dolar·w. JeŢli w tym momencie najbogatsi sņ w stanie unikaļ pġacenia podatk·w, 

to wspomniane zmiany niczego nie poprawiņ. Byġa Sekretarz Stanu proponuje 

r·wnieŮ dodatkowy podatek od zysk·w dla aktyw·w o terminie zapadalnoŢci 1ð6 

lat. Twierdzi, Ůe ma to zachŋciļ do inwestowania dġugoterminowego. 

Opieka socjalna i medyczna:  kandydaci nie zapowiadajņ rewolucyjnych zmian 

pod tym wzglŋdem. Clinton m·wi o wzmocnieniu opieki socjalnej, nie wspomina 

jednak o efektach tego projektu dla budŮetu. W tym kontekŢcie warto wspomnieļ 

o efekcie Obamacare, kt·ry wprost rujnuje Amerykan·w. Ingerencja paŗstwa 

w kolejny sektor sprawiġa, Ůe spoġeczeŗstwo ponosi wysokie koszty za usġugi 

medyczne, kt·re stanowiņ kluczowņ pozycjŋ w ich wydatkach. Trzeba zaznaczyļ, 

Ůe zapowiedziano juŮ kolejnņ podwyŮkŋ cen opieki medycznej. 

ZadġuŮenie: z obu stron padajņ zapowiedzi zr·wnowaŮenia budŮetu paŗstwa, co 

wydaje siŋ byļ niewykonalne. W chwili obecnej wydatki przewyŮszajņ przychody o 

30 procent, wiŋc aby uniknņļ deficytu musiaġoby dojŢļ do zamkniŋcia co najmniej 

90 (z istniejņcych 180) baz wojskowych. Warto jednak zauwaŮyļ, Ůe kandydaci majņ 

zupeġnie inne pomysġy na unikniecie dalszego zadġuŮania. Trump chciaġby uczyniļ 

to poprzez uwolnienie potencjaġu gospodarczego.  
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Jest to ð moim zdaniem ð znacznie lepsze rozwiņzanie, niŮ propozycja Clinton, kt·ra 

chce zwiŋkszaļ wpġywy z podatk·w. 

FED i polityka monetarna:  Trump uwaŮa, Ůe stopy procentowe powinny byļ 

utrzymywane na obecnym poziomie do momentu pojawienia siŋ inflacji. 

Najwidoczniej zdaje sobie sprawŋ z kataklizmu, jaki przyniosġaby podwyŮka st·p i 

wybiera rozwiņzywanie problemu dġugu metodņ inflacyjnņ. Hillary Clinton nie 

odniosġa siŋ do kwestii st·p procentowych, natomiast zapowiedziaġa usuniŋcie 

ăbankier·wó z rad nadzorczych regionalnych FEDð·w. ZwaŮywszy na jej powiņzania 

z bankami, nie brzmi to zbyt przekonujņco. 

Pġaca minimalna: kandydat Partii Republikaŗskiej uznaġ kwotŋ 10 dolar·w za 

godzinŋ za rozsņdny poziom pġacy, ale wolaġby, Ůeby decyzja pozostaġa w rŋkach 

poszczeg·lnych stan·w. Z kolei Clinton zaproponowaġa kwotŋ minimum w 

wysokoŢci 12 dolar·w za godzinŋ, jednoczeŢnie pozwalajņc stanom wyġņcznie na 

podwyŮszanie tego poziomu. Warto pamiŋtaļ, Ůe koszty Ůycia w poszczeg·lnych 

stanach bardzo siŋ r·Ůniņ. Idņc tokiem myŢlenia obu kandydat·w, warto rozwaŮyļ 

ustalenie pġacy minimalnej na poziomie 100 dolar·w za godzinŋ, aby kaŮdy m·gġ 

zostaļ milionerem. Problem w tym, Ůe 90 procent os·b zostaġoby w·wczas bez 

pracy.  

 

Podsumowanie  

W przypadku wygranej Clinton:  

a)  bŋdziemy mieļ do czynienia z kontynuacjņ staraŗ USA o sprowokowanie 

kolejnego konfliktu zbrojnego (duŮņ rolŋ odegra presja ze strony kompleksu 

militarno -przemysġowego), 

b)  najwaŮniejsi przedstawiciele branŮy finansowej nadal bŋdņ mogli liczyļ na 

parasol ochronny,  

c)  zadġuŮenie USA wciņŮ bŋdzie rosġo, 

d)  dojdzie do dalszego poszerzania roli paŗstwa (Stany Zjednoczone, przez dekady 

kojarzone z  wolnoŢciņ gospodarczņ, za prezydentury Obamy skierowaġy siŋ w stronŋ 

socjalizmu. W  przypadku wygranej Clinton, kurs ten bŋdzie kontynuowany), 

e)  przegrajņ same Stany Zjednoczone (osoby, kt·re hoġdujņ zasadom na kt·rych 

wyrosġo to paŗstwo, albo nie gġosujņ wcale albo wybierajņ Trumpa, poniewaŮ jest 

kimŢ nowym w polityce. Clinton sġuŮy wyġņcznie maġej grupie wpġywowych os·b, 

kt·re chcņ utrzymaļ swojņ wġadzŋ). 
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W przypadku zwyciŋstwa Trumpa: 

a)  dojdzie do normalizacji stosunk·w na linii USA ð Rosja, 

b)  pojawi siŋ szansa na zahamowanie socjalistycznych przemian, jakie majņ miejsce 

w Stanach Zjednoczonych,  

c)  zadġuŮenie USA wciņŮ bŋdzie rosġo, 

d)  FBI nie bŋdzie obawiaļ siŋ przeprowadzenia Ţledztwa ws. Clinton w naleŮyty 

spos·b (bardzo prawdopodobne jest, Ůe byġa sekretarz stanu trafi do wiŋzienia).  

Atmosfera w USA bardzo przypomina tŋ, kt·ra panowaġa niedawno w Wielkiej 

Brytanii, w czasie przed ostatnim referendum. Mam na myŢli wszechobecnņ narracjŋ 

odradzajņcņ porzucenie starego porzņdku (w USA jest to bardziej jednostronne). W 

demonizowanie B rexitu zaangaŮowali siŋ w·wczas nawet celebryci, kt·rzy wieŢcili 

przyjŢcie, wraz z nim, koŗca Ţwiata. Ostatecznie Wielka Brytania zdecydowaġa siŋ 

wyjŢļ z UE, a Ţwiat wciņŮ istnieje. Dlaczego zwyciŋstwo Donalda Trumpa miaġoby 

przynieŢļ kataklizm? 

Z drugiej strony, gdyby Trump byġ tak groŬny dla systemu, jak siŋ to przedstawia, juŮ 

dawno zostaġby zignorowany i nie miaġby Ůadnych szans w wyŢcigu o nominacjŋ. W 

ten spos·b potraktowano chociaŮby Rona Paula. Niewykluczone, Ůe Trump 

postanowiġ kupiļ sobie rozgġos i obecnie walczy z establishmentem jego metodami. 

Nie moŮna jednak zaprzeczyļ, Ůe beneficjenci systemu bardzo siŋ go bojņ. 

Nie ma Ůadnych wņtpliwoŢci, Ůe dwie bardzo istotne grupy interes·w, czyli kompleks 

militarny oraz branŮa finansowa, zrobiņ wszystko, co moŮliwe, aby wygraġa Clinton. 

W ten spos·b kupiņ czas ð nastŋpnych 5 lat panowania interes·w wņskiej grupy 

os·b. Dla przeciŋtnego Amerykanina bŋdzie to czas stracony. 

 

Zesp·ġ Independent Trader 
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Chiny znowu atakujņ dolara. 

W zeszġym roku chiŗski juan (waluta drugiej co do wielkoŢci gospodarki Ţwiata) zostaġ 

formalnie wġņczony do koszyka SDR, czyli ponadnarodowej waluty emitowanej 

przez Miŋdzynarodowy Fundusz Walutowy. Na wprowadzenie zmian wyznaczono 

okres 12 miesiŋcy. Czas jednak szybko mija i 30 wrzeŢnia juan stanie siŋ czŋŢciņ 

SDRõa. 

Chiŗczycy nie spoczywajņ jednak na laurach i robiņ, co mogņ, aby upowszechniļ 

zar·wno wġasnņ walutŋ, jak i SDRõy zmniejszajņc jednoczeŢnie rolŋ dolara na arenie 

miŋdzynarodowej. Kilka dni temu Bank šwiatowy ogġosiġ, iŮ po raz pierwszy w historii 

wyemituje obligacje denominowane w SDRõach. Nabywcņ obligacji bŋdņ 

oczywiŢcie Chiŗczycy, a dokġadnie Azjatycki Bank Rozwoju, Azjatycki Bank 

Infrastrukturalno -Inwestycyjny (dawny konkurent MFW) oraz kilk a bank·w 

komercyjnych.  

Sprawa jest o tyle istotna, Ůe Bš nie emituje obligacji, gdyŮ potrzebuje kapitaġu. 

Ostatecznie jest to jedna z lepiej skapitalizowanych instytucji na Ţwiecie. Robi to na 

Ůyczenie Chin, aby upowszechniļ zastosowanie SDRõ·w na arenie 

miŋdzynarodowej. Chodzi o precedens i przekaz informacyjny dla najwiŋkszych 

graczy ăod dziŢ moŮecie lokowaļ nadwyŮki w SDR ograniczajņc ryzyko walutoweó. 

Dodatkowo dziŋki porozumieniu z Bš, Chiŗczycy bŋdņ w stanie zar·wno 

zdywersyfikowaļ czŋŢļ rezerw dolarowych, jak i upowszechniļ zastosowanie 

wsp·lnej waluty, kt·rej stajņ siŋ elementem skġadowym. Sama emisja obligacji nie 

jest duŮa i wynosi raptem 2 mld SDR (ok. 2,8 mld USD). W praktyce jest to jednak 

milowy krok, gdyŮ otwiera drzwi do kolejnych emisji z zastosowaniem wsp·lnej 

waluty.  

Kolejny ruch w kierunku upowszechnienia SDR wykonaġ Miŋdzynarodowy Fundusz 

Walutowy. Dwa tygodnie temu opublikowaġ raport opisujņcy, w jaki spos·b 

korporacje mogņ emitowaļ dġug w SDRõach. W pierwszej kolejnoŢci kupcami dġugu 

w ponadnarodowej walucie zapewne bŋdņ rzņdowe fundusze inwestycyjne z 

Singapuru, Norwegii czy Dubaju. W kolejnych miesiņcach zostanņ wypracowane 

rozwiņzania pozwalajņce na inwestycje mniejszym inwestorom.  

Skala przemian, jakie zaszġy w ostatnim czasie jest naprawdŋ duŮa. Obecnie 23 kraje 

majņ juŮ przygotowane linie swapowe umoŮliwiajņce wymianŋ USD na SDRõy. Wiele 

kraj·w m.in. Chiny, Rosja i Francja gġoŢno domagajņ siŋ odejŢcia od systemu 

dolarowego na rzecz waluty miŋdzynarodowej. 

Na kolejnym (corocznym) sp otkaniu grupy G20 zaplanowanym na 4 wrzeŢnia 

najprawdopodobniej zostanņ wypracowane rozwiņzania umoŮliwiajņce pġynnņ 

zamianŋ dġugu denominowanego w dolarach na dġug w SDR. Wyb·r miejsca na 

chiŗski Hangzhou zapewne nie byġ przypadkowy. Ostatecznie zarzņdzajņcy 

Paŗstwem šrodka przywiņzujņ ogromnņ wagŋ do symboliki. 
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Aby rozwiaļ spekulacje, musimy sobie od razu zaznaczyļ, Ůe przejŢcie od systemu 

dolarowego na system oparty na SDRõach nie nastŋpuje z dnia na dzieŗ. Aby 

waluta zarzņdzana przez MFW czy Bš weszġa do szerszego uŮycia na poziomie 

bank·w centralnych, naleŮy w pierwszej kolejnoŢci stworzyļ odpowiedniņ pġynnoŢļ. 

Dolar peġni funkcje waluty rezerwowej ze wzglŋdu na jego powszechnoŢļ oraz 

ogromnņ pġynnoŢļ. Bez najmniejszych problem·w jesteŢmy w stanie nabyļ w 

ogromnych iloŢciach obligacje o terminie zapadalnoŢci od 30 dni do 30 lat. Z 

SDRõam nie jest tak ġatwo, ale jego upowszechnienie jest raczej kwestiņ czasu. 

 

Czemu akurat SDR?  

Aby odpowiedzieļ sobie na to pytanie, cofnijmy siŋ trochŋ w czasie. SDR powstaġ 

juŮ w 1969 roku, gdy elity finansowe obawiaġy siŋ upadku dolara. Ostatecznie, aby 

sfinansowaļ wojnŋ w Wietnamie oraz program Great Society, Stany Zjednoczone 

drastycznie zwiŋkszyġy podaŮ waluty. Caġy Ţwiat zdawaġ sobie sprawŋ z problem·w 

dolara. Efekt by ġ taki, Ůe wiele kraj·w zaczŋġo masowo wymieniaļ USD na zġoto, co 

w kr·tkim czasie doprowadziġo do spadku amerykaŗskich rezerw z 20 tys. do 10 tys. 

ton. DrenaŮ zġota zakoŗczyġ Nixon w 1971 roku, ale byġ to dopiero poczņtek 

prawdziwych problem·w dolara. 

W ciņgu kilku kolejnych lat doszġo do drastycznego zaġamania siŋ kursu USD, 

skokowego wzrostu cen surowc·w (kryzys paliwowy) oraz poczņtk·w hiperinflacji w 

USA. Zaufanie na dolara spadġo tak silnie, Ůe w 1977 roku Stany Zjednoczone musiaġy 

zadġuŮaļ siŋ w CHF. Na obligacje denominowane w USD nie byġo chŋtnych. Aby 

ratowaļ sytuacjŋ i zakoŗczyļ kryzys zwiņzany z brakiem zaufania oraz pġynnoŢci 

MFW przeprowadziġ kilkanaŢcie emisji obligacji SDRõ·w, dziŋki czemu ustabilizowano 

sytuacjŋ. 

Lata 1980 - 2008 to okres re latywnego spokoju oraz dominacji dolara na arenie 

miŋdzynarodowej. Sytuacja zaczŋġa siŋ zmieniaļ po upadku Lehmana, kiedy to 

banki centralne na caġym Ţwiecie zaczŋġy skupowaļ bezwartoŢciowe dġugi, byleby 

nie dopuŢciļ do upadku caġego systemu. W roku 2009 po raz pierwszy od 30 lat MFW 

wyemitowaġ SDRõy warte ok. 100 mld USD, gdyŮ ăoficjalnieó banki centralne nie byġy 

w stanie zapewniļ wystarczajņcej pġynnoŢci na rynkach finansowych. 

Byġ to raczej test sprawdzajņcy, czy jesteŢmy w stanie przenieŢļ na wyŮszy 

po ziom wġadzŋ nad systemem monetarnym. DziŢ bilanse wiŋkszoŢci bank·w 

centralnych peġne sņ toksycznych aktyw·w, pġynnoŢļ jest rzeczywiŢcie na bardzo 

niskim poziomie. Do fatalnej sytuacji doprowadziġy jednak dziaġania samych 

bank·w. Byġoby naiwnoŢciņ sņdziļ, iŮ Ci sami ludzie wyciņgnņ nas z problem·w, 

kt·re sami stworzyli. 

Gdyby w 2008 roku banki centralne wstrzymaġy siŋ od interwencji i zajŋġy wyġņcznie 

tym, do czego byġy pierwotnie powoġane, przeszlibyŢmy przez masowe bankructwa 

Ŭle zarzņdzanych instytucji. Inwestorzy, kt·rzy podejmowali nadmierne ryzyko, 

zapġaciliby za to odpisami dġug·w.  
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W ciņgu kilku miesiŋcy sytuacja by siŋ oczyŢciġa, a gospodarki wielu kraj·w 

zaczŋġyby siŋ ponownie rozwijaļ, bazujņc na zdrowszych fundamentach. Zamiast 

tego interwencje b ank·w centralnych odwlekġy problemy w czasie, zwiŋkszajņc 

jednoczeŢnie skalŋ potencjalnych konsekwencji. Efekt jest taki, Ůe obecnie 

rozwiņzania problem·w szuka siŋ w SDRõach, ale czym jest SDR? 

SDR jest niczym innym jak sztucznņ walutņ bŋdņcņ wypadkowņ kursu: 

- USD - waluty rezerwowej, od kt·rej odchodzi caġy Ţwiat, emitowanņ przez kraj z 1 

bln USD deficytu.  

- EUR - waluty sztucznego tworu, jakim jest UE, podtrzymywanņ na powierzchni 

wyġņcznie dziŋki dodrukowi 80 mld EUR miesiŋcznie. 

- GBP - dawnņ walutŋ rezerwowņ tracņcņ znaczenie z roku na rok. Wielka Brytania 

ma dodatkowo ten problem, Ůe nie posiada Ůadnych rezerw zġota umoŮliwiajņcych 

przywr·cenie wiary w walutŋ. 

- JPY - ewidentny zwyciŋzca wojny walutowej. Absolutny lider w niszczeniu siġy 

nabywczej Ja poŗczyk·w. W ciņgu kilku miesiŋcy zapowiada siŋ zresztņ 

bezpoŢrednie rozdawanie waluty, byleby tylko pobudziļ wydatki i gospodarkŋ. CoŢ, 

co nie dziaġa od 30 lat, teraz magicznie ma zadziaġaļ. ăSzaleŗstwem jest robiļ wciņŮ 

to samo i oczekiwaļ r·Ůnych rezultat·wó - Albert Einstein (nie dotyczy bankier·w 

centralnych).  

- RMB - oficjalnie niszczony, jak i pozostaġe waluty. Nie wiemy jednak, czy Chiŗczycy 

po okresie SDRõ·w nie zamierzajņ oprzeļ waluty na potŋŮnych rezerwach zġota. 

W kaŮdym razie, jak widaļ SDR nie jest Ůadnym rozwiņzaniem, lecz wyġņcznie 

narzŋdziem, dziŋki kt·rym zarzņdzajņcy globalnym systemem finansowym kupiņ 

trochŋ czasu i byļ moŮe w pġynny spos·b przejdņ z systemu petrodolara do systemu 

wielobiegunowego.  

 

Podsumowanie  

Wġņczenie juana do koszyka SDR bŋdzie kolejnym gwoŬdziem do trumny 

amerykaŗskiego dolara. Nic jednak nie dzieje siŋ z dnia na dzieŗ. Mimo, iŮ emisja 

dġugu w SDR nie ma duŮej wartoŢci, to jednak jest ona w stanie zapoczņtkowaļ 

wiŋkszy proces. 

Zapewne 4 wrzeŢnia na G20 zostanņ podjŋte dziaġania majņce na celu 

przyŢpieszenie internacjonalizacji zar·wno juana, jak i upowszechnianie SDR, ale nie 

moŮemy zapominaļ, Ůe rezerwy dolarowe odpowiadajņ za 60% wszystkich rezerw 

bank·w centralnych. Gdyby doszġo do ogromnego kryzysu zaufania do dolara, 

czŋŢļ dġug·w mogġaby byļ przeliczona na SDR, ale na razie nikomu chyba nie 

zaleŮy na wywoġaniu wiŋkszego krachu. Przy obecnym poziomie zadġuŮenia bardzo 

ciŋŮko jest kontrolowaļ sytuacjŋ. 
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Kilka lat temu planowano reset dġug·w oraz przejŢcie do nowego systemu. Jednym 

z waŮniejszych element·w byġ Bail-in pozwalajņcy na przejŋcie czŋŢci depozyt·w 

bankowych. Wydaje siŋ, Ůe to rozwiņzanie porzucono na rzecz Bail-outu z MFW. 

Ostatecznie, jeŮeli banki przejmujņ oszczŋdnoŢci ludzi, Ci masowo zwracajņ siŋ ku 

got·wce, z kt·rņ elity finansowe walczņ niezwykle silnie. Lepiej jest wiŋc odġoŮyļ 

plany na 5 -10 lat i wyeliminowaļ got·wkŋ, dziŋki czemu bŋdzie moŮna przenieŢļ 

kontrolŋ na duŮo wyŮszy poziom. 

NiezaleŮnie jednak od drogi, jakņ wybiorņ globalni planiŢci, najwiŋkszym 

przegranym przemian systemowych w kierunku SDRõ·w bŋdzie dolar amerykaŗski, 

kt·remu wsp·lna waluta bŋdzie odbieraļ funkcjŋ zar·wno transakcyjnņ (wymiany 

handlowej), jak i rezerwowņ (rezerwy bank·w centralnych). 

Czy po 4 lub 30 wrzeŢnia dojdzie do jakiŢ znaczņcych ruch·w na USD? Nie wydaje 

mi siŋ. JeŮeli juŮ to na okres problem·w dolara wskazywaġbym raczej okres po-

wyborczy, a przed -nominacyjny. Jest to raczej zwiņzane z obniŮkņ st·p przez FED, 

do kt·rej moim zdaniem niedġugo dojdzie, i ewentualnym powrotem do oficjalnego 

dodruku. JeŮeli do tego dojdzie, dolar straci kilka procent wzglŋdem pozostaġych 

walut, co powinno przeġoŮyļ siŋ na wzrosty cen metali szlachetnych oraz surowc·w. 

Na ko niec chciaġbym Wam uzmysġowiļ jednņ rzecz. JeŮeli Ţwiat przyjmie SDRõy jako 

nowņ ponadnarodowņ walutŋ, to kaŮdy ze 189 kraj·w zrzeszonych w MFW wpadnie 

w kleszcze miŋdzynarodowej finansjery w taki sam spos·b, w jaki Grecja wpadġa w 

ăġapyó Europejskiego Banku Centralnego. Gdyby Grecy kontrolowali bank 

centralny lub gdyby to rzņd odpowiadaġ za emisjŋ waluty, to wierzyciele zostaliby 

juŮ dawno spġaceni, a gospodarka, jak i spoġeczeŗstwo, zaczŋġaby siŋ rozwijaļ bez 

ciŋŮaru nadmiernego dġugu. Zamiast tego kraj ten popada w finansowņ i 

gospodarczņ ruinŋ i co najgorsze, koŗca nie widaļ. 

 

Trader21  
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Opinie C zytelnik·w. 

PoniŮej znajdziecie kilka ciekawych wpis·w czytelnik·w zamieszczonych pod 

artykuġami na blogu. Mimo, iŮ nie zawsze zgadzam siŋ z nimi to czŋsto wnoszņ one 

wiele wartoŢciowych informacji. 

 

 

Kredyty frankowe . 

 

Autor:  IR 

Banki Ůeniġy franki wszystkim jak leci. To wszystko sņ ustawki sġuŮņce dojeniu kogo 

tylko siŋ da. 

W wypadku kredyt·w walutowych systemy scoringowe w bankach, 

oprocentowanie, kursy byġy tak ustawiane, Ůeby na szczycie szaleŗstwa 

kredytowego kaŮdy, kto nie bŋdzie siŋ bardzo stanowczo upieraġ przy PLN dostawaġ 

ofertŋ w walucie - niezwykle korzystnņ, Ůeby mu pasowaġa, w stylu: w PLN musi pan 

dostarczyļ Ůyranta i np. 50 tyŢ. wiŋcej swojego wkġadu (najpierw bank starannie 

przeŢwietlaġ delikwenta, Ůeby wiedzieļ ile ma), a w walucie dajemy bez tych 

drobiazg·w, a tylko z zabezpieczeniem niskiego wkġadu w postaci np. +1% marŮy 

(...a za chwilŋ to przecieŮ spadnie).  

Banki oczywiŢcie "uczciwie" informowaġy o ryzyku kursowym, ale bardzo dobrze 

opisaġ tņ uczciwoŢļ Modzelewski - banki w jednym zdaniu potrafiņ powiedzieļ, Ůe 

informowaġy ale przecieŮ nikt nie moŮe wiedzieļ jakie bŋdņ kursy w przyszġoŢci a juŮ 

na pewno  Ůe/kiedy SNB zerwie pega. Czyli banki same nie majņ pojŋcia o skali 

ryzyka kursowego, ale oczywiŢcie kaŮdego klienta uczciwie poinformowaġy i 

uwzglŋdniġy to w ofertach. 

Nikt powaŮny nie chce i nie proponuje preferencyjnego traktowania frankowicz·w, 

naleŮy _tylko_ przestrzegaļ prawa i zmusiļ do tego banki. Teraz o tym gġoŢno, ale 

wcale nie je st tak, Ůe sprawa wybuchġa po zerwaniu pega przez SNB i gwaġtownym 

skoku kursu CHF. DuŮo wczeŢniej toczyġy siŋ juŮ sprawy, pojawiaġy wpisy w spisie 

klauzul zakazanych ( w wyniku spraw sņdowych), teraz to nabrzmiaġo, bo informacja 

dociera do coraz wiŋkszej grupy ludzi (a moŮe zostaġa rozdmuchana 

dezinformacyjnie przy okazji wybor·w) i przestaġa to byļ walka o przestrzeganie 

prawa (i czasem drobne pieniņdze), a staġa siŋ walkņ o duŮe kwoty. DuŮe, bo banki 

zakoŗczyġy okres siania, a przystņpiġy do zbior·w. Dodatkowo przy okazji jest 

stosowana bardzo powaŮna dezinformacja, Ůe ktoŢ ma _pomagaļ_ frankowiczom 

- i nikt nie dodaje gġoŢno i wyraŬnie, Ůe nie chodzi o pomoc finansowņ a juŮ na 

pewno nie z budŮetu.  
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Dezinformacja majņca na celu dzielenie spoġeczeŗstwa. Wydzielenie duŮej grupy i 

przygotowanie do obarczenie jej winņ - cudzņ winņ. JeŢli system bankowy beknie 

(nie sņdzŋ, choļ w indywidualnych sprawach tak siŋ dzieje) i rzeczywiŢcie odbije siŋ 

to na WIBORze, to czŋŢļ ludzi bŋdzie juŮ tak zindoktrynowana, Ůe powie, iŮ winni sņ 

waluciarze, a nie Ůe banki. I o to chodzi w tym szumie informacyjnym. 

Banki wyjdņ niewinne, obarczone finansowņ (drobnņ) odpowiedzialnoŢciņ za 

cudzņ gġupotŋ. To fakt, ale przemilczamy tu, Ůe gġupotŋ wykorzystanņ niecnie przez 

banki dziaġajņce na granicy prawa, dodajmy wyraŬnie, Ůe banki, kt·re kreowane sņ 

na instytucje zaufania publicznego, majņ dziaġalnoŢļ koncesjonowanņ i sw·j 

osobny kawaġek przepis·w [prawo bankowe] regulujņce ich funkcjonowanie - 

regulujņce takŮe jak moŮe wyglņdaļ umowa kredytowa. W tym wġaŢnie sŋk, te 

przepisy sņ tak specyficzne, poniewaŮ relacja bank - klient nie jest ze swojej natury 

r·wna i zdecydowana wiŋkszoŢļ klient·w jest "za gġupia" nawet na zrozumienie 

umowy jakņ podpisuje zakġadajņc ROR. A ROR kaŮdy posiadaļ zdecydowanie 

powin ien, a niebawem bŋdzie ămusiaġó. 

Testem (kolejnym, kt·ry zapewne takŮe zakoŗczy siŋ negatywnie) naszego Paŗstwa 

jest to, czy pozwoli okraŢļ w ten lub inny spos·b a w tym wypadku byļ moŮe i 

wywġaszczyļ kolejnņ grupŋ obywateli z ich wġasnoŢci. Czy jest to nasze Paŗstwo, czy 

tylko nasze kierownictwo dziaġajņce na rzecz kogoŢ innego, kto stoi ponad naszym 

prawem. Byļ moŮe prawdņ jest, Ůe pomiŋdzy Niemcami a Rosjņ nie ma prawa byļ 

niczego samodzielnego, nie ma niczego samodzielnego, a my Ůyjemy tylko 

zġudzeniami. 

 

 

Cykle Kondratiewa , a obecna sytuacja.  

 
Autor: Dante  

 

Coraz czŋŢciej trafiam na dowody prawdziwoŢci cykl·w Kondratiewa, ale te cykle 

nie wynikajņ z natury kapitalizm u (jak wskazywaġ autor), lecz z interwencjonizmu 

paŗstwa i bank·w centralnych. Ot·Ů, cykle Kondratiewa sņ zbieŮne z trwaniem 

system·w monetarnych: 

I. do 1873r. system bimetaliczny (srebro i zġoto), 

II. 1873r. - I wojny Ţwiatowej - standard  zġota, 

III. lata 20. XX w. - standard waluty sztabowo -zġotej (opartej o funta i dolara), lata 30. 

era waluty fiducjarnej , 
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IV. lata 40. - 70. XX w. II standard waluty sztabo -zġotej (opartej na dolarze), lata 70. 

era waluty fiducjarnej , 

V. lata 80. - do dzi siaj era waluty fiducjarnej, era petrodolara . 

KaŮdy system monetarny wyglņda podobnie - na poczņtku wysokie realne stopy 

procentowe (opġaca siŋ pracowaļ oraz oszczŋdzaļ w obligacjach i na lokatach). 

A p·Ŭniej te stopy zaczynajņ spadaļ, a to powoduje ġatwiejszy dostŋp do kredytu 

dla firm, ekspansjŋ gospodarczņ i wzrastajņ ceny akcji. AŮ w ostatniej fazie systemu 

monetarnego pojawiajņ siŋ negatywne realne stopy procentowe - w og·le nie 

opġaca siŋ oszczŋdzaļ na lokatach, Ţredni wzrost cen akcji nie kompensuje 

inflacyjnej kradzieŮy, a konsumpcja dzisiejsza jest wyraŬnie przedkġadana nad 

przyszġņ, a to Ŭle zwiastuje na przyszġoŢļ popyt owi  i podaŮy w gospodarce, i dotyczy 

to zar·wno paŗstw jak i firm oraz gospodarstw prywatnych (czyli lepiej inwestowaļ 

w metale sz lachetne).  

W skr·cie, teraz mamy czas negatywnych realnych st·p procentowych, ale jak siŋ 

skoŗczy obecny system, to w nowym wystņpiņ relatywnie wysokie realne stopy 

procentowe (co zaszkodzi kredytobiorcom). Analogiczna sytuacja wystņpiġa w 

latach 90. XX  w. w Polsce podczas transformacji - wysokie realne stopy procentowe 

w·wczas ekonomicznie przetrņciġy kark tworzņcej siŋ klasie Ţredniej w miastach i na 

wsi. 

 

 

Co jeszcze moŮe zrobiļ USA, by utrzymaļ status hegemona? 

 
Autor: Freeman  

 

USA nie majņ siŋ na ten moment lekko. Tracņ Turcjŋ. Kukġa Poroszenko od kilku dni 

prŋŮyġ werbalnie militarne muskuġy. Byġo pewne, Ůe FR jakoŢ zareaguje i mamy 

niezapowiedziane manewry. Moje osobiste odczucie ukazuje powoli desperackie 

zachowanie usiak·w. W zeszġym roku przymusili DE do przyjŋcia natowskiej doktryny 

militarnej uznajņcej FR za wroga. Jeszcze w 2006 DE okreŢlaġ Rosjŋ jako 

nadzwyczajnego partnera. Angela zdņŮyġa odwr·ciļ wajchŋ o 180 stopni. W 

przypadkowy import uchodŬc·w do Europy teŮ nie wierzŋ. Dziel i rzņdŬ zaczyna byļ 

uzupeġniane dodatkiem "utrudniaj Ůycie innym a nie dostrzegņ nagoŢci hegemona".  

Kolejne przykġady desperacji: atak na VW i DB. Tu siŋ nawet nie kryjņ, jakaŢ 

garaŮowa firemka odkrywa szwindel wielkiego koncernu samochodowego a Merkel 

zamiast broniļ swojego, podkġada siŋ do pġacenia.  
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Inna kwestia: usiackie zadġuŮenie. Od zeszġego roku czy nawet dalej, dġug oficjalny 

jakoby stoi w miejscu. Obama przez 7 lat mniej wiŋcej zdņŮyġ podwoiļ zadġuŮenie a 

teraz licznik stoi....  Albo moŮe mi ktoŢ wskazaļ licznik dġugu pokazujņcy stan lekko 

ponad 20 lub 21 bilion·w, bo tyle spoko maja. Idņ w propagandŋ i myŢlņ jak dzieci. 

MyŢlņ najwyraŬniej, Ůe tak moŮna odwr·ciļ uwagŋ od dġugu...  

Zastanawia mnie ponadto przepuszczona wczoraj przez bundesta g nowa reguġa 

obrony cywilnej. CzyŮby ogarnŋġy ich wyrzuty sumienia i przynajmniej w ten spos·b 

chcņ przygotowaļ ludnoŢļ na zbliŮajņce siŋ zagroŮenie? Pewne Ŭr·dġa, powoġujņc 

siŋ rzekomo na wycieki ze sġuŮb, zapowiadajņ niebawem zmasowany atak na 

obywateli  Zach. Europy. Rzekomo razem z imigrantami przeŢlizgnŋġo siŋ 400 tys.  

wojownik·w. Gdyby to miaġo siŋ potwierdziļ to paraliŮ na wz·r wojny domowej 

pochġonņġby paŗstwa dotkniŋte tņ zarazņ.  

Nie muszŋ tġumaczyļ, Ůe gieġdy, banki infrastruktura, handel ulegġby zaġamaniu. 

Kraje Europy Wsch. wprawdzie nie dotkniŋte imigracjņ odczuġyby wystarczajņco 

taki stan i gieġdy teŮ by popġynŋġy. Na dodatek na Wschodzie ciņgle mamy 

odgrzewanego ukraiŗsko-rosyjskiego kotleta. Taki scenariusz winduje usiak·w na 

pozycjŋ niebiaŗskiego hegemona podczas, gdy wszyscy siŋ wykrwawiajņ. Czy 

rzekome Ŭr·dġa ze strony niemieckich sġuŮb siŋ potwierdzņ? Trudno powiedzieļ, ale 

patrzņc na caġoŢļ wyglņda to wszystko na dziwnie napiŋte. 
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