Gdy prawo staje sie zmienna,
zaufanie utwierdza sie w
srebrze 1 ztocie - Swiat
odkrywa koszt
upolitycznionych finansow

Z*oto po 4546 dolardéw za uncje. Srebro bijgce 79 dolardéw i
wiecej, z rekordem okoto 80 dolaréw w ciggu ostatnich
dziesieciu dni. To nie jest przelotny impuls hossy na rynku
metali. To dZzwiek rynku przeciggajacego wykrywacz metali po
fundamentach porzadku po II wojnie Swiatowej i styszgcego
gtuche uderzenie.

Poniewaz tak naprawde nie chodzi tu o zabezpieczenie przed
inflacjg czy bezpieczne przystanie w schludnym, podrecznikowym
sensie. Chodzi o zaufanie, najrzadszy towar na Ziemi, 1 o to,
jak szybko iluzja znika, gdy rzady traktujg finanse jako pole
bitwy, a prawo jako instrument wymuszania lojalnos$ci, a nie
jako neutralny zbidr zasad.

I oto czes¢, o ktérej uprzejmy Swiat finansdéw unika méwienia
na gtos: ,cena” jest w wiekszosci ustalana w postaci papierdw,
kontraktéw terminowych, transakcji forward i ETF-0w, gdzie
roszczenia mogg namnazac sie szybciej niz dostarczalny metal.
Ta gtebia rynku papierowego moze ttumi¢ sygnaty.. dopdéki nie
przestanie. Wtasnie dlatego prawdziwym wyznacznikiem nie jest
nagtdéwkowa wycena, ale to, kto po cichu zamienia obietnice
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systemu w co$, czego system nie moze anulowad. Zgtaszane
oficjalne rezerwy ztota Chin wynoszg obecnie okoto 2305 ton,
Rosji okoto 2329,6 tony, Indii okoto 880, Polski oko*o 515, a
kierunek podrézy ma wieksze znaczenie niz miesieczny szum.

Ma tez znaczenie, gdzie tworzona jest ta papierowa cena.
Globalny benchmark ztota i srebra jest nadal ustalany w ramach
zachodniej architektury finansowej — rozliczane w dolarach
kontrakty terminowe w Nowym Jorku, nieprzejrzyste rozliczenia
OTC w Londynie oraz struktury ETF-O6w regulowane przez prawo
angloamerykanskie. Ten system doskonale sprawdza sie w
zapewnianiu ptynnos$ci i dzZzwigni, ale nigdy nie zosta%
zbudowany, by odpowiedzie¢ na pytanie, ktdre sankcje uczynity
nieuniknionym: kto tak naprawde kontroluje metal, gdy wkracza
polityka? W sSwiecie, w ktérym dostep moze zostal zamrozony, a
przepisy przepisane, roszczenia finansowe stajg sie warunkowe.
Fizyczne posiadanie nie. Dlatego ciche gromadzenie przez
panstwa spoza rdzenia naktadajgcego sankcje ma wieksze
znaczenie niz dzienne notowania cen, poniewaz to wtasnos$¢, a
nie papierowe roszczenia, jest tym, co ostatecznie przetrwa
zmiane rezimu.

To rozréznienie miedzy obfitoScig papieru a fizyczng kontrolg
nie jest juz teoretyczne, jest teraz egzekwowane przez
panstwa. To, co czyni srebro szczegdélnie wymownym, to fakt, ze
jego podaz fizyczna jest teraz wyraznie kontrolowana przez
wtadze panstwowg i celowo wyznaczana w czasie. 27 grudnia
Pekin ogtosit, ze od 1 stycznia 2026 roku wszystkie eksporty
srebra beda wymagaty rzgdowych licencji — ruch podyktowany nie
zarzgdzaniem cenami, lecz strategiczng dalekowzrocznos$cij.
Srebro jest niezbedne dla systemdéw energetycznych,
elektroniki, obronnosci i proceséw przemystowych, bez ktorych
wspbétczesny Zachdod nie moze funkcjonowac, a jednak zachodnia
polityka pozostaje uwieziona w kwartalnych cyklach papierowych
i finansowych abstrakcjach. Chiny my$slg w kategoriach
Yancuchéw dostaw i dZzwigni, podczas gdy Zachdd pozostaje
skupiony na papierowej ptynnosci i teatrze sankcji. Zaciskajac



fizyczne odpitywy w miare wzrostu cen, Pekin obnaza podstawowg
iluzje ery fiducjarnej: ze obfitos¢ papieru mozna drukowac,
ale konieczno$ci (fizycznej podazy) nie mozna, a panstwa,
ktore zabezpieczg naktady realnej gospodarki, bedg ksztattowacd
porzadek, ktdry nastagpi.

Przez dziesieciolecia system dolarowo-euro sprzedawat Swiatu
prosta obietnice: mozesz sie z nami nie zgadzac¢ politycznie, a
nadal rozliczaé¢, korzystad z bankowo$ci, trzymaé rezerwy, spad
spokojnie. Ta obietnica nie by*a altruizmem. Byta systemem
operacyjnym globalizacji po II wojnie sSwiatowej, uktadem,
ktéry sprawiat*, ze zachodni papier byt pXynny na catej
planecie.

A potem nadszedt precedens, ktéry przetrwa tysigce przeméwien:
unieruchomienie rosyjskich aktywoéw suwerennych zdeponowanych w
Europie, z Belgig i Euroclear jako osSrodkiem nerwowym tej
sagi. UE zamrozita te aktywa na czas nieokreslony, wyraznie
torujgc droge strukturom finansowym majgcym podtrzymal trupa
projektu Ukraina, ktdére opierajg sie na zamrozonej puli jako
zabezpieczeniu.

Nazwijcie to , legalnym”. Nazwijcie to ,moralnym”. Nazwijcie to
~koniecznym”. Rynki nie obchodzi, jak to nazwiecie. Rynkil
obchodzi, co to znaczy. Samowolna kradziez, ze powiernictwo
nie jest ani neutralne, ani bezpieczne.

Oznacza to, ze straznicy ,tadu opartego na zasadach” ogtosili
z powazng ming, ze zasady sa warunkowe. Ze aktywa rezerwowe
nie sg tak bardzo rezerwami, jak zaktadnikami oczekujgcymi na
wta$ciwg polityke. Ze prawa wtasno$ci moga by¢ zawieszone
przez komitet, przedtuzone dekretem 1 przystosowane do
strumienia finansowania, gdy budzety stajg sie trudne.

Dlatego wtasnie z*oto robi to, co robi. Ztoto nie jest
antydolarowe w memowym sensie. Jest anty-zezwoleniowe. To
aktywo, ktdore kupujesz, gdy podejrzewasz, ze system po cichu
przeksztatca sie z rynku w mechanizm egzekwowania, a piramida



fiducjarna, iluzja zaufania, zostaje catkowicie zniszczona.
Jedyng wartos$cig, jaka posiadaty euro i dolar, byta iluzja
zaufania.

A srebro? Srebro to widoczne pekniecie od naprezen. Srebro
porusza sie jak rozruchy, gdy zachwiana jest pewnos$¢, poniewaz
jest mniejsze, ciasniejsze i podatne na panike. Gdy srebro
skacze w strone 80 dolardow, nie mowi ci ,nowy iPhone
potrzebuje wiecej obwodéw”. Méwi ci, ze tium biegnie w strone
aktywéw, ktdrych nie mozna zamrozic, zablokowac ani warunkowo
uszanowac.

Sp6jrzmy szerzej. Obraz geopolityczny twardnieje, a nie
uspokaja. Sankcje staty sie trwatg architekturg, a nie
tymczasowg dZwigniag, coraz bardziej od*gczong od prawa
miedzynarodowego i ram Rady Bezpieczenstwa ONZ, ktdére niegdys
nadawaty legitymacje. ,Zamrozenie” staje sie ,zamrozeniem na
czas nieokreslony”. ,Zamrozenie na czas nieokreslony” zostaje
nastepnie przemianowane na finansowanie, ale bez zgody,
terminu zapadalnosci ani zwrotu nie jest to pozyczka. Jest to
konfiskata (kradziez) poprzez proces biurokratyczny. I kazdy
krok przekazuje te samg wiadomos¢ do Globalnego Potudnia,
panstw niezaangazowanych, a nawet zaniepokojonych sojusznikéw:
wasze oszczednos$ci podlegajg naszej polityce.

W tym miejscu euro i dolar ponoszg prawdziwy cios — nie jako
nagte zatamanie, ale jako erozja jedynej rzeczy, ktérej waluta
rezerwowa nie moze podrobi¢: neutralnosci.

Zarzadzajacy rezerwami nie muszg kocha¢ Rosji, aby uczyc sie
na przyktadzie Rosji. Muszg tylko zrozumieé¢ bodzce. Jesli
aktywa banku centralnego duzego panstwa mogg zostad
unieruchomione w Europie, a nastepnie umieszczone w
»Strukturach” zaprojektowanych do finansowania wojny, Kkazde
inne panstwo zadaje oczywiste pytanie szeptem.. Co sie stanie,
gdy my bedziemy nastepni w sporze?

OdpowiedZz na to pytanie jest powodem, dla ktdrego



dedolaryzacja nigdy nie potrzebowata konferencji -
potrzebowata precedensu. Precedens jest teraz w zasiegu
wzroku. I tak, garstka panstw europejskich (Belgia, Wegry,
Stowacja, Malta i Wtochy) moze sie sprzeciwia¢ na marginesie,
spowalnia¢ mechanizm, domaga¢ sie wiecej dokumentacji. Ale
sygnat zostat juz przekazany: Zachdod jest gotdéw traktowad
system rezerw jako przedituzenie polityki przymusu.

To b*agd cywilizacyjny. Poniewaz porzadek po II wojnie
Swiatowej nie byt podtrzymywany przez liberalng cnote, ale
przez postrzegang przewidywalnos¢. Gdy przewidywalnos¢ umiera,
nie odzyskasz jej kolejnym komunikatem po szczycie. 0dzyskasz
ja, zmieniajac zachowanie na cate pokolenie. Do tego czasu
otrzymujesz popyt na metal.

Wiec kiedy widzisz ztoto po 4600 dolardw, a srebro powyzej 80,
odczytuj to jako referendum: rynek gtosuje przeciwko idei, ze
obecny ,tad” finansowy jest stabilny, apolityczny lub godny
zaufania.

I oto pointa..

Zachdéd odkrywa, ze zaufanie mozna przejg¢ raz, ale ptaci sie
za to ,na czas nieokreslony”.



