Najpierw covid, a teraz
,Wielkie Przejecie” - film

0

Webb to byty bankier inwestycyjny 1 menedzer funduszy
hedgingowych, odnoszgcy sukcesy, posiadajgcy doswiadczenie na
najwyzszych poziomach systemu finansowego. Kilka miesiecy temu
opublikowat The Great Taking [,Wielkie Przejecie”], a niedawno
uzupetnit to o film dokumentalny. Doktadny, zwiezty,
zrozumiaty 1 BEZPtATNY. Dlaczego? Poniewaz chce, aby wszyscy
zrozumieli, co sie dzieje.

Celowe zniszczenie: najpilerw covid,
a teraz nadchodzi ,Wielkie
Przejecie”

Wielki Kryzys byt dobrze zrealizowanym planem przejecia
majatku, zubozenia ludnosci i przebudowy spoteczenstwa. To, co
ma nastapié, jest gorsze..

Niedawna ksigzka Davida Webba rzuca nowe sSwiatto na to, co
doktadnie wydarzyto sie podczas Wielkiego Kryzysu. Zdaniem
Webba byt to spisek.

Webb to byty bankier inwestycyjny 1 menedzer funduszy
hedgingowych, odnoszacy sukcesy, posiadajgcy doswiadczenie na
najwyzszych poziomach systemu finansowego. Kilka miesiecy temu
opublikowat The Great Taking [,Wielkie Przejecie”], a niedawno
uzupetnit to o film dokumentalny. Doktadny, zwiezty,
zrozumiaty i BEZPLATNY. Dlaczego? Poniewaz chce, aby wszyscy
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zrozumieli, co sie dzieje.

Wielkie Przejecie opisuje plan dziatania prowadzacy do upadku
systemu, sttamszenia ludzi 1 przejecia catego ich majatku.
Zawiera rowniez instrukcje.

Nic juz nie posiadasz

Ksigzka Webba ilustruje miedzy innymi, w jaki sposéb zmiany w
Jednolitym Kodeksie Handlowym [Uniform Commercial Code]
przeksztatcity wtasnos¢ aktywéw w roszczenie z tytutu
zabezpieczenia. Okreslenie ,roszczenie” uczynito wtasnos¢
osobistg jedynie roszczeniem umownym. Osoba ,uprawniona” jest
wtascicielem ,rzeczywistym”, ale nie prawnym.

W przypadku niewyptacalnosci instytucji finansowej jej prawnym
wtascicielem jest ,podmiot kontrolujgcy papier wartos$ciowy
majgcy zabezpieczenie”. Zasadniczo aktywa klientdéw naleza do
bankéw. Ale jest o wiele gorzej. Nie chodzi tu tylko o utrate
gotowki w wyniku ratowania banku. Caty system finansowy zostat
przystosowany do kontrolowanej destrukcji.

Webb szczegb6towo opisuje, w jaki sposdb zastawiono putapke i
jak Wielki Kryzys stworzyt precedens. W 1933 roku Franklin
Delano Roosevelt ogtosit ,Swieto panstwowe” [bank holiday]. Na
mocy zarzgdzenia banki zostaty zamkniete. Ale pd6zniej tylko te
zatwierdzone przez Fed mogty zostad ponownie otwarte.

Tysigce bankéw skazano na sSmier¢. Ludzie posiadajacy pieniagdze
w tych niepreferowanych instytucjach stracili wszystko, a
takze to, co finansowali (domy, samochody, firmy), a za co
teraz nie byli w stanie zaptacié. Nastepnie kilka ,wybranych”
bankéw skonsolidowato wszystkie aktywa w systemie.

Centralizacja i ryzyko systemowe

Jak pokazuje Webb, to ciasto piecze sie od lat. Ale w tym
tygodniu pojawit sie sygnat, ze wychodzi ono z piekarnika. W
zeszty poniedziatek Bloomberg przyznat, ze Srodki podjete w
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celu pozornej ,ochrony systemu” w rzeczywistosci zwiekszajg
ryzyko.

W nastepstwie kryzysu finansowego w 2008r. ,przywédcy” G20
nakazali rozliczanie wszystkich standardowych instrumentdéw
pochodnych poza rynkiem regulowanym (OTC — Over The Counter)
za posrednictwem partneréw centralnych (CCPs — central
counterparties), rzekomo w celu zmniejszenia ryzyka
kontrahenta i zwiekszenia przejrzystos$ci rynku. Najbardziej
znanym CCP w USA jest Depository Trust and Clearing
Corporation (DTCC), ktéry kazdego dnia przetwarza transakcje
na papierach warto$ciowych o wartos$ci biliondéw dolarodw.

Przed 2012 rokiem transakcje na instrumentach pochodnych
bedgcych przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym miaty
charakter dwustronny, a ryzykiem kontrahenta zarzadzaty strony
transakcji. Prowadzac interesy bezposrednio z innymi firmami,
kazda z nich musiata mie¢ pewnos$¢, ze ma do czynienia z
wiarygodnymi stronami. Jezeli mieli ztg reputacje lub nie
mieli zdolnosci kredytowej, kontrahenci mogliby uznac¢ ich za
toksycznych i wykluczy¢ ich z transakcji. Zdaniem madrego
kierownictwa G20 byto to zbyt ryzykowne.

Wraz z wprowadzeniem uprawnien do rozliczen centralnych ryzyko
kontrahenta zostato przeniesione za posrednictwem CCP z firm
dokonujgcych transakcji do samego systemu. Zdolno$¢ kredytowa
1 reputacja zostaty zastgpione zabezpieczeniami i z*ozonymi
modelami.

Brokerzy, banki, zarzadzajgcy aktywami, fundusze hedgingowe,
korporacje, firmy ubezpieczeniowe 1 inne tak zwane ,strony
rozliczeniowe” wuczestniczg w rynku, wnoszac najpierw
zabezpieczenie w postaci depozytu poczatkowego (IM — Initial
Margin) do CCP. To wtasnie za posrednictwem tego zarzadcy oraz
oddzielnego 1 znacznie mniejszego funduszu na wypadek
niewyptacalnosci (DF — Default Fund) utrzymywanego w CCP
zarzgdza sie ryzykiem kontrahenta.



,Wzajemne” straty

Przeniesienie ryzyka z poszczegdlnych stron na kolektyw to
przepis na ktopoty. Jednak, jak wyjasniono w niedawnym

raporcie BIS [Bank for International Settlements], istnieje
co$S gorszego. Sama struktura CCP moze powodowa¢ ,spirale
marzowe” i ,ryzyko odwrocenia kursu” w przypadku zawirowan na
rynku.

W przypadku epizoddéw ucieczki w strefe bezpieczenstwa CCP
podwyzszaja wymogi dotyczgce marzy. Zdaniem BIS,

»Nagte 1 duze podwyzki w IM wymuszajg delewarowanie
[oddtuzanie] przez kontrahentéw instrumentéw pochodnych 1
mogg przyspieszy¢ wyprzedaze, ktore prowadzg do wiekszej
zmiennos$ci 1 dodatkowych podwyzek w IM w tak zwanych
spiralach marzowych”.

Mamy juz przedsmak tego, jak to moze wygladac. Podobne
spirale marzy ,wystgpity na poczgtku 2020r. (covid-19) 1
2022r. (inwazja na Ukraine), co odzwierciedla wrazliwy na
ryzyko charakter modeli IM”.

Obligacje rzadowe Zrédtem ktopotdw

Drugim obszarem ryzyka systemowego jest podwdjne wykorzystanie
obligacji rzadowych zardéwno jako zabezpieczenia, jak i aktywow
bazowych w kontraktach na instrumenty pochodne. Zmiennos¢ na
rynku obligacji rzadowych moze prowadzi¢ do zapotrzebowania na
wieksze zabezpieczenia chronigce rynki instrumentéw pochodnych
wtasnie wtedy, gdy ceny obligacji rzadowych spadajg. Spadajace
ceny obligacji obnizajg warto$é istniejgcego IM. Zadania
dotyczace zabezpieczeh gwattownie rosng w chwili, gdy wartosc
obecnych i potencjalnych zabezpieczen maleje.

Jeszcze raz BIS:

Wydaje sie, ze podczas irlandzkiego kryzysu zadtuzeniowego w
latach 2010-2011 pewng role odegrata niewtasSciwa dynamika
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ryzyka. W tym czasie inwestorzy zlikwidowali swoje pozycje w
irlandzkich obligacjach rzgdowych po tym, jak CCP podnidst
redukcje wartosci takich obligacji wykorzystywanych jako
zabezpieczenie. Doprowadzito to do nizszych cen irlandzkich
obligacji rzgdowych, co spowodowato dalsze ciecia wartosci,
dalsze zamykanie pozycji 1 ostatecznie spirale spadkow cen.

Zaprojektowany, aby ponies$¢ porazke

BIS nie przyznaje sie do tego, ale Webb twierdzi, ze same CCP
sg celowo niedokapitalizowane i zaprojektowane tak, aby upasc.
Uruchomienie nowego CCP jest zaplanowane 1 wstepnie
finansowane. Kiedy tak sie stanie, to ,zabezpieczeni
wierzyciele” przejmg kontrole nad WSZYSTKIMI zabezpieczeniami
bazowymi.

Jeszcze raz BIS:

.w celu wzajemnego pokrycia potencjalnych strat z tytutu
niewykonania zobowigzan przekraczajgcych IM, CCP wymagaja
rowniez od swoich cztonkéw wptacania sktadek na fundusz na
wypadek niewyptacalnosci (DF). W rezultacie CCP dysponuja
duzymi pulami ptynnych aktywdw.

Ta , duza pula ptynnych aktywow” to petny wszechSwiat papierow
wartosciowych znajdujgcych sie w obrocie.

W przypadku zat*amania rynku akcje i obligacje, ktdére myslisz,
ze posiadasz, zostang wessane do funduszu na wypadek
niewyptacalnosci (DF) jako dodatkowe zabezpieczenie malejacej
wartosci kompleksu instrumentdédw pochodnych. To jest to
2Wielkie Przejecie”.

Stynne zdanie Buffetta jest prawdziwe: ,0 tym kto ptywa nago,
dowiesz sie dopiero podczas odptywu”. Wiekszo$¢ z nas jest
bliska dowiedzenia sie, ze to my nie mamy ubran.

Jesli nie czytates ,Wielkiego Przejecia” ani nie ogladates
filmu dokumentalnego, polecam nalac¢ sobie co$ mocniejszego i



obejrzec go teraz:

[Istnieje mozliwos¢ wilgczenia polskich napiséw, ttum. autom. —
AC]

The Great Taking — Documentary

David Webb obnaza system, jaki stosujg bankierzy centralni,
aby zabra¢ wszystko kazdemu.

Ksigzke mozna pobrac¢ z naszego archiwum
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