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Zza oceanu docieraja do nas oficjalne informacje, ktére pozwolily ustalic
niewyplacalnos¢ systemu bankowego USA. Tymczasem w Europie poza
nieoficjalnymi szacunkami poruszamy sie w czarnej dziurze informacyjne;j.
Podejrzewamy, ze banki europejskie sa w rownie tragicznym stanie jak banki
amerykanskie. Sprobujmy, na ile jest to obecnie mozliwe, zweryfikowac te hipoteze.

Powszechny jest poglad, ze kryzys bankowy na swiecie zostal wywotany stratami na
pochodnych instrumentach finansowych (derywatach) takich jak transakcje
forward, opcje, swapy, pochodne kredytowe (np. CDS, CDO). Derywaty byly oparte
na praktycznie wszystkich mozliwych aktywach. Staly si¢ narzedziem spekulacji,
ktora wstrzasala calym sSwiatem. Paliwo dawala spekulacji kreacja pieniadza
dokonywana przez banki komercyjne za przyzwoleniem bankoéw centralnych oraz
tolerowanie przez politykéw czynionych przez bankierow zakladéw hazardowych
przy minimalnych zabezpieczeniach.

Na przetomie 2005 i 2006 r. pekla spekulacyjna banka na rynku amerykanskich
nieruchomosci. Uwazamy, ze pekniecie tej banki uruchomito destrukcje opartego na
lewarowaniu i spekulacji swiata miedzynarodowych finanséow przetlomu tysiacleci.
Ceny nieruchomosci zaczely dynamicznie spadaé, a spekulanci skierowali kapitaty
na pozostate rynki w tym np. miedzi. W maju 2006 r. pekla banka na rynku
surowcow (m.in. miedzi i zlota). Zostal réwniez zachwiany wzrostowy trend na
rynku akcji. Spekulacje przeniosly sie na rynek produktow rolnych (np. kukurydza)
oraz ropy naftowej. W pazdzierniku 2007 r. pekta banka na rynku akcji. Uciekajace
kapitaly zaczely windowaé ceny surowcow (ropa naftowa, miedz, produkty rolne).
Tapniecie nastapito w potowie 2008 r. Zaczatl sie spadek cen praktycznie wszystkich
aktywow. Jedynie zloto zdotato odbic¢ sie w pazdzierniku 2008 r., gdy ogrom kryzysu
stal sie¢ widoczny golym okiem i zloto stalo sie Srodkiem tezauryzacji. Wszystkim
tym spekulacjom towarzyszyly przeplywy gigantycznych wirtualnych kapitatow,
ktore wywolywaly ,cuda” na rynkach walutowych i stép procentowych.

Przedmiotem naszego zainteresowania sa derywaty na calym $wiecie. Wartosé
pozostajacych do rozliczenia derywatow na dzien 30 czerwca 2008 r. wyniosta 683,7
bln dolarow. Przekraczalo to prawie dziewieciokrotnie Swiatowy PKB wynoszacy w
2008 r. 78 bln dolaréw. Platnosci z tytutu derywatow w obrocie miedzynarodowym
sa ewidencjonowane na rachunku finansowym bilansu platniczego kazdego kraju.
Przyjmujemy, ze wielkos¢ i kierunek pltatnosci z tytulu derywatow obrazuje typowe
pozycje spekulacyjne dla poszczegolnych krajow.

Instrumenty pochodne sa tworami skomplikowanymi o zloZonej wycenie. Mimo
ogromu rynku derywatow, informacje statystyczne o nich sa skromne. Mimo to
mozemy pokusi¢ sie o wstepna analize iloSciowa.

Stopniowy wzrost znaczenia derywatow od lat dziewiecdziesiatych XX wieku
powoduje, ze nie dysponujemy dhugimi szeregami czasowymi danych. Dotyczy to w
szczegolnosci USA, gdzie dane o platnosciach miedzynarodowych z tytulu
derywatow sa ewidencjonowane w bilansie platniczym od 2006 r. Z uwagi na
znaczenie USA na Swiatowym rynku derywatéw, nasza analize przeprowadzimy
zatem od 2006 r., mimo ze dysponujemy wczesniejszymi szeregami czasowymi dla
innych krajow.

W czolowce spekulantow oprocz USA sa: Wielka Brytania, Unia Europejska (strefa
euro) oraz Japonia. Pozostale kraje na swiecie okreslamy jako Wielki X. Dane o
ptatnosciach z tytutu derywatow do i od Wielkiego X obliczamy jako sume platnosci
pozostalych analizowanych podmiotéow ze znakiem minus. Bilans platniczy w skali




catego swiata ma bowiem saldo zerowe (to co ktos wyplacil, ktos innych dokladnie w
tej samej sumie otrzymal).

Na dzien dzisiejszy dysponujemy danymi o platnosciach z tytulu derywatow do
konica 2008 r. Z jednym istotnym wyjatkiem. Dane o platnosciach zagranicznych z
tytutu derywatow za ostatni kwartal 2008 r. sg utajnione w USA.

Bilans platniczy. Rachunek finansowy. Derywaty finansowe (mln euro).
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Musimy zatem oszacowaé, co wladze amerykanskie ukrywaja przed opinia
publiczna w IV kwartale 2008 r. W II i III kwartale 2008 r. Wielki X przekazatl reszcie
krajow odpowiednio 1,6 oraz 4,5 mld euro z tytulu derywatéw. Jeszcze wczesSniej w
IV kwartale 2007 r. i I kwartale 2008 r. Wielki X otrzymal od pozostalych krajow
odpowiednio 37,4 oraz 60,0 mld euro. Przyjmujac te wartosci jako przyblizenie
salda Wielkiego X w IV kwartale 2008 r. szacujemy, ze USA powinno wyptaci¢ w IV
kwartale 2008 r. z tytulu derywatow od ok. 60 do 130 mld euro reszcie uczestnikow
spekulacji. Przypuszczamy, ze faktyczna wielkos¢ jest zblizona do wiekszej z kwot,
albowiem skala rozliczania derywatow w II poélroczu 2008 r. jest zblizona do
wydarzen z przetomu 2007 i 2008 r. Dla dalszych analiz przyjmujemy, ze platnosc
USA dla reszty Swiata z tytulu spekulacji derywatami w IV kwartale 2008 r.
powinna wynies¢ ok. 100 mld euro. Wowczas nalezne wyptaty dla Wielkiego X
wynioslyby w ostatnim kwartale 2008 r. ok. 30 mld euro.

Przyjrzyjmy sie trendom platnosci miedzynarodowych z tytulu derywatow.

Bilans platniczy. Rachunek finansowy. Derywaty finansowe (mln euro).
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Do konca 2007 r. uderza wyrazny wspolny trend platnosci USA, Wielkiej Brytanii i
Europy. W 2006 ta grupa krajéow uzyskiwala nadwyzki z operacjami derywatami,
ktére stopniowo zmniejszaly sie, aby w 2007 r. zamieni¢ sie w deficyt (platnosci
netto dla reszty swiata). Oznacza to, ze prawdopodobnie swiat zachodni realizowat w
tym czasie wspolna strategie spekulacji. Wielki X obstawial przeciwng strone rynku



w stosunku do graczy zachodnich. W 2006 r. gdy dopiero pojawiala sie pierwsza
jaskotka kryzysu przyniosto to zachodowi nadwyzki z rozliczenia derywatow, a
Wielkiemu X jeszcze straty. Juz jednak w 2007 r. tendencje si¢ odwrocily i Wielki X
zaczal zarabia¢ kosztem zachodu. Eksplozja nastgpila na przelomie 2007 i 2008 r.
kiedy Wielki X zainkasowal rekordowe wyplaty (60 mld euro w I kwartale 2008 r.)
kosztem przede wszystkim Europy i Wielkiej Brytanii.

Straty Europy i Wielkiej Brytani byly wstrzasem, ktoéry doprowadzil do zmiany
strategii spekulacyjnej Starego Kontynentu. Odtad Europejczycy zaczeli postepowac
tak jak Wielki X. Postawilo to w dramatycznej sytuacji USA. Pekajace banki
spekulacyjne zaczely rujnowac¢ ekonomike USA. Rzad oraz wladze monetarne USA
zdaly sobie sprawe, ze dla utrzymania wladzy nie maja innego wyjScia niz
kontynuowanie spekulacji. Jej przerwanie spowodowaloby natychmiastowe
delewarowanie oraz blyskawiczng zapasé gospodarcza w roku wyborow
prezydenckich. Spekulanci z USA grali tym razem przeciwko Staremu Kontynentowi
oraz Wielkiemu X. To moglo tylko op6zni¢ katastrofe. Doszto do niej na przetomie III
i IV kwartatu 2008 r.

Obrazujace kolaps dane o rozliczeniu derywatow w USA w IV kwartale 2008 r.
zostaly utajnione. Efekt spekulacji jest bowiem porazajacy.

Bilans platniczy. Rachunek finansowy. Derywaty finansowe (mln euro).

Kraj(e) 2006 2007 2008 Razem
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W latach 2006-2008 Europa stracita na spekulacji 63 mld euro. Stany Zjednoczone
prawdopodobnie wiecej o ok. 27 %. Jedynie Wielka Brytania zdotala per saldo
odrobi¢ swoje straty. KoniecznoS¢ zaplaty za zamykane pozycje spekulacyjne
sprowadzita banki USA i Europy na krawedz niewyptacalnosci. To dlatego w II
polroczu 2008 r. rzady zaczely pompowac do bankéw w trybie naglym miliardy euro
(dolaréw). Srodki postuzyly do zaplaty (przynajmniej czeSciowej) za przegrane
spekulacje. Jednoczesnie odwrocenie wszystkich dotychczasowych trendow
rynkowych spowodowalo, ze wartosS¢ jeszcze nierozliczonych derywatow w bankach
USA i Europy ulegta obnizeniu. Pojawily sie toksyczne aktywa. Toksyczne aktywa
mnoznikowo (skutek lewarowania) powiekszyly straty bankéw do skali
przekraczajacej ich kapitaly wlasne. Jak ujawniliSmy w artykule ,Banki w USA
niewyplacalne” straty bankow amerykanskich oszacowane na podstawie oficjalnych
danych rzadu USA wynosza przynajmniej 1,2-2,7 bln dolarow. Na podstawie
przeanalizowanych przeplywoéw platnosci z tytulu derywatéw sadzimy, ze banki
europejskie w sferze euro maja straty na poziomie ok. 79 % strat bankow
amerykanskich, a to oznacza ze rowniez sg trwale niewyplacalne. Ich kapitaty
wlasne wynosza bowiem niecate 2,1 bln euro.

Wygranym zostal Wielki X z naleznoSciami z tytulu rozliczenia derywatow w latach
2006-2008 na poziomie prawdopodobnie ponad 118 mld euro.

Kim jest Wielki X. Z definicji jest to jakis kraj lub grupa krajow, bo dla tych
podmiotow sporzadza sie bilanse platnicze. Nie jest to rowniez z definicji oczywiscie
ani zaden z krajow strefy euro, ani Wielka Brytania, ani USA, ani Japonia.
Zasadniczo mamy dwoch kandydatow: raje podatkowe lub Chiny. Za pierwsza z
tych mozliwosci przemawiaja wypowiedzi politykéw o koniecznosci walki z rajami
podatkowymi. Jednak raje podatkowe to tylko zaslona. Praktycznie zaden z
obywateli rajow podatkowych nie ma wplywu na operacje dokonywane w tych
krajach. Gdyby tak teoretycznie bylo, to juz u zarania kryzysu oddzialy Marines
zostalyby wyslane dla ,krzewienia demokracji”. Raje podatkowe to posrednik. Za ich
zastona mogg sta¢ Chiny (wariat drugi) lub jakie§ grupy, ktore laczy np. wyznanie
(teorie spisowe).



Naszym zdaniem istniejg przestanki do stwierdzenia, ze zasadniczym skladnikiem
Wielkiego X sa Chiny. Zwrocmy uwage, ze Wielki X poniost w 2006 r. strate na
rozliczeniu derywatow w wysokosci prawie 40 mld euro. Uwazamy, ze taka strate
bez widocznych napie¢ mogly pokry¢ praktycznie tylko Chiny, ktory rezerwy
dewizowe na koniec 2008 r. wynosily 2,0 bln dolaréw. Ponadto Chiny nie ujawniaja
szczegolowych informacji o bilansie platniczym, a ramowe informacje sa
publikowane z opo6znieniem (na dzien pisania artykulu dostepne sa oficjalne dane o
bilansie platniczym za I pétrocze 2006 r. ).

Do tej pory nie analizowaliSmy spekulacji dokonywanych przez Japonie. Do IV
kwartalu 2007 r. Japonia bardzo umiarkowanie angazowala sie w spekulacje
derywatami. Zajmowala praktycznie pozycje neutralng. Natomiast w I kwartale
2008 r. Japonia spekulowata tak jak Wielki X po przeciwnej stronie rynku niz USA,
Europa i Wieka Brytania. Pozwolilo to Japonii w 2008 r. zarobi¢ netto 22 mld euro
na rozliczeniu derywatow. Japonia jest postrzegana jako gospodarczy przedstawiciel
Chin. Jej przylaczenie si¢ do rozwazanych wysitkoéw Chin mozna by potraktowac nie
tylko jako interes, ale nawet jako symboliczny odwet za wojne na Pacyfiku.

Wskazujemy rowniez na korzenie brytyjskiego banku HSBC. Jego nazwa to skrot
The Hongkong and Shanghai Banking Corporation. Zatozono go w Chinach w 1865
r. po wojnach opiumowych i opanowaniu Hong Kongu przez Wielka Brytanie jako
kolonii. HSBC to najwiekszy bank Wielkiej Brytanii i jeden z najwiekszych bankow
na swiecie. Nie wykluczamy, ze jego kontakty z Chinami ulatwily Brytyjczykom i
Europejczykom zmiane strategii w I kwartale 2008 r., co pozwolilo Starej Europie
odrobi¢ czes¢ dotychczasowych strat na spekulacji.

Jezeli przedstawiana hipoteza jest prawdziwa to zasadnicze znaczenie dla loséw
Swiata beda miaty relacje pomiedzy USA i Chinami. Jednoczesnie skala zapasci USA
jest prawdopodobnie wielokrotnie wieksza, niz to co oficjalnie stopniowo sie
ujawnia. Uwazamy, ze USA bez powrotu do idealow Ojcow Zaltozycieli sa bez szans
na rewitalizacje gospodarki. Oznacza to, ze rownie prawdopodobne jest odbicie sie
USA od dna, jak wybuch wojny pomiedzy USA, a Chinami i to sprowokowanej raczej
ze strony obecnych elit USA. W tej wojnie nalezy liczy¢ sie z uzyciem broni
nuklearnej. Taka mozliwos¢ wymusza stosowne dostosowania polityki zagranicznej
oraz militarnej Polski.

Wrocmy do Europy. Nie ulega dla nas watpliwosci, ze Komisja Europejska oraz
rzady krajow cztonkowskich Unii maja wiedze o kryzysie juz od przetomu 2006 i
2007 r. tj. od momentu, kiedy instytucje finansowe w Europie zaczely regularnie
ponosic straty netto na transakcjach derywatami. Kataklizm, ktory obecnie pograza
Europe nastapil rok pozniej na przetomie 2007 i 2008 r. O zadnej z tych
okolicznosci opinia publiczna w Europie i w Polsce nie jest poinformowana. Nie
zrobil tego ani rzad Kaczynskiego, ani rzad Tuska. Co wiecej politycy i bankierzy w
Europie postanowili w ogéle nie informowac¢ narodow o swojej klesce. W trybie
naglym, na przystowiowym kolanie, Komisja Europejska zezwolila w pazdzierniku
2008 r. na falszowanie przez instytucje finansowe sprawozdan finansowych przez
banki w celu ukrycia ich gigantycznych strat na toksycznych aktywach. Rzad Polski
natychmiast wprowadzit te kryminalne pomysty do polskiego systemu prawnego.

Zdaniem europejskich politykow i bankierow inwestorzy, a przede wszystkie
deponenci nie maja prawa dowiedzie¢ sie o stratach ktére poniosty zagrozone
bankructwem banki i inne instytucje finansowe. Przypuszczamy, Ze straty poniosty
najwieksze europejskie banki i to tylko w niektérych krajach. Prawdopodobni
liderzy europejskiej spekulacji (s. 25 pdf raportu) naszym zdaniem maja siedziby w
Hiszpanii, Wtoszech, Holandii, Irlandii oraz Wielkiej Brytanii. W sytuacji, gdy
przewodniczacy Komisji Europejskiej J. Barroso oraz komisarz ds. ekonomicznych i
walutowych J. Almunia pochodzg z Plw. Iberyjskiego, takiej ,polityki informacyjne;j”
trudno nie nazwac inaczej jak gangsterskiej. Oni czynia to wylacznie w prywatnym
interesie swoich kolegéw i przyjaciot w bankach oraz w celu utrzymania sie u
wladzy ze wszelka cene.




Ukrywanie strat bankéw powoduje, ze podejrzenie falszowania sprawozdan
finansowych spada na wszystkie instytucje finansowe w Europie. Grozi to masowym
zglaszaniem si¢ wlascicieli depozytow po swoje pieniadze i zalamanie caltego
systemu bankowego w Europie. System bankowosci opartej o pieniadz fiducjarny
uniemozliwia natychmiastowa wyplate depozytow dla wiecej niz ok. 10-20 %
wlascicieli wkladow, nawet gdy bank nie ponosi strat.

Musimy by¢ przygotowani do olbrzymiego poglebienia kryzysu w Europie, a w
szczegolnosci w Polsce. Bedzie on mial gigantyczne reperkusje gospodarcze oraz
spoteczne. Wyjscie z kryzysu bedzie mozliwe tylko po ustapieniu obecnych wladz
Polski, odsunieciu skompromitowanych elit oraz objeciu wladzy przez pokolenie
nieuwiklane w skandale, ktorych apogeum jesteSmy wlasnie swiadkami.

Zadania Polakow w rzadzie polskim w zakresie:

1. zapewnienia bezpieczenstwa zewnetrznego, w zwiazku 2z zaostrzeniem
sytuacji miedzynarodowej pomiedzy mocarstwami,

2. porzadku wewnetrznego m.in. na tle prowokowania przez dotychczasowe
elity zamieszek anarchistycznych,

3. odbudowy polskiej gospodarki z dna kryzysu, ktory stopniowo pograza Polske
bedziemy wkroétce publicznie prezentowac.

Wobec nieodpowiedzialnosci politykow i bankierow, aby zapewni¢ bezpieczenstwo
swoim rodzinom poinformujcie o sytuacji wszystkich swoich przyjaciét i znajomych.

Tomasz Urba$s




