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Kilka miesiecy temu miatem zaszczyt przemawiac podczas prestizowej konferencji inwestycyjnej SALT w Las
Vegas w Stanach Zjednoczonych. Byta to moja pierwsza od dawna wizyta w Las Vegas. Cho¢ gry hazardowe mnie
nie pociggajg, dynamika i energia tego miejsca naprawde mnie zaskoczyta.

Las Vegas byto kiedys$ swiatowg stolicg kasyn, ale od kilku lat to Makau, specjalny region administracyjny Chin,
cieszy sie tym statusem (przynajmniej pod wzgledem przychoddéw z hazardu). Mozliwos¢ poréwnania tych dwéch
swiatowych mekk rozrywki i ich rozwoju okazata sie bardzo interesujgca.

Po przybyciu do Las Vegas i zameldowaniu sie w (zattoczonym) hotelu wybratem sie na wieczorny spacer wzdtuz
Las Vegas Boulevard znanego jako , The Strip”. Nie mogtem narzekac¢ na brak towarzystwa: po bulwarze
przechadzaty sie ttumy spacerowiczéw.

Natychmiast zadzwonitem do mojego kolegi Jordana Ponga z Hongkongu. Jordan jest naszym analitykiem rynku
rozrywki, zajmujacym sie kasynami z chinskiego Makau oraz innymi powigzanymi spétkami z tego regionu.

Podzielitem sie z nim swoim zaskoczeniem, méwiac, ze Las Vegas wydawato sie jeszcze bardziej zattoczone niz
Makau, gdzie wspdlnie odwiedzaliSmy interesujgce nas spoéiki kilka miesiecy wczesniej. Makau, dawna
portugalska kolonia, moze sie pochwali¢ branza hazardowa, ktéra przyémiewa Las Vegas do tego stopnia, ze
nazywana jest wrecz ,Las Vegas na sterydach”.

Globalny kryzys finansowy i recesja w latach 2007-2009 zadaty Las Vegas potezny cios, a kondycja lokalnej
gospodarki znaczgco sie pogorszyta. Sgdzac jednak po tym, jak wyglgda tamtejsza sytuacja w ostatnim czasie,
zatozytem, ze stoty do gier hazardowych i automaty musza przynosic¢ fortune kasynom w Las Vegas.

Jordan uswiadomit mnie, ze jestem w btedzie, a Makau nadal zarabia wiecej niz Las Vegas. Podzielit sie ze mna
takze ciekawymi danymi. Las Vegas ma mniej wiecej 150 hoteli dysponujacych tacznie ok. 150 tys. pokojéw,
natomiast Makau ma mniej wiecej 75 hoteli z ok. 30-40 tys. pokojéw.[1] W Las Vegas jest zatem wiecej hoteli i sg
one wieksze niz obiekty w Makau.

Ponadto w 2016 r. do Las Vegas przybyty 43 min turystéw, czyli wiecej w poréwnaniu z 31 min gosci
odwiedzajacych Makau.[2]

Kasyna w Makau wygrywaja jednak pod wzgledem catkowitych przychodéw. W 2016 r. catkowite przychody hoteli
i kasyn w Las Vegas siegnety ok. 25 mld USD, w poréwnaniu z ok. 32 mld USD w Makau.[3]

Uderzajgca jest réznica pomiedzy zrédtami zyskéw. Przychody z hazardu w Las Vegas w 2016 r. siegnety 10 mld
USD, co stanowito niecatg potowe catkowitych przychodéw.[4] Z kolei spétki z Makau zarobity w tym samym roku
28 mld USD, a gry hazardowe wygenerowaty ponad 80% catkowitych przychodéw.[5]

Las Vegas bije Makau na gtowe pod wzgledem réznorodnosci atrakcji, co moge osobiscie potwierdzi¢. Podczas
mojego krétkiego pobytu w Las Vegas bytem na dwdéch koncertach wsrdd licznej i entuzjastycznie nastawionej
publicznosci pomimo drogich biletéw; byty to koncerty Britney Spears oraz legendarnego brytyjskiego zespotu
popowego Duran Duran, popularnego w latach 80. i na poczatku lat 90. ubiegtego wieku.
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W kazdym hotelu przy , The Strip” w Las Vegas odbywat sie co najmniej jeden koncert, a czesto byto ich wiecej —
mozna byto znalez¢ cos atrakcyjnego dla 0séb w réznym wieku i o réznych upodobaniach. Spacerujgc wzdtuz
~The Strip”, widziatem reklamy wielu innych przedstawien i wystepéw organizowanych w lokalnych hotelach, od
kabaretéw poprzez koncerty muzyczne po wystepy magikéw.

Lekcja z Las Vegas

Nasz zespédt interesuje sie tematem konsumpcji na rynkach wschodzacych; poszukujgc potencjalnych mozliwosci
inwestycyjnych, przygladamy sie sp6tkom zajmujgcym sie rekreacja, rozrywka i turystyka. Z zainteresowaniem
obserwujemy pojawianie sie nowych parkéw rozrywki, hoteli, kurortéw i innych podobnych obiektéw na rynkach
wschodzacych oraz widzimy, jak bardzo réznig sie od swoich odpowiednikéw na rynkach rozwinietych.

Pamietam mojg pierwszg wizyte w Las Vegas w 1961 r. Bytem wéwczas studentem psychologii eksperymentalnej
i asystentem na Uniwersytecie w Nowym Meksyku w miescie Albuquerque.

Pewnego dnia wraz z kolegami postanowiliSmy pojecha¢ do Las Vegas starym samochodem, ktéry kupitem w
komisie za kilkaset dolaréw. Podréz do Las Vegas miata trwac ok. dziewieciu godzin, ale ostatecznie okazata sie
dtuzsza. WyruszyliSmy péznym popotudniem, a gdy w srodku nocy wjechaliSmy na szczyt wzgdrza, samochdd
zaczat sie krztusié. Paliwa nam nie brakowato, za to silnik wydat z siebie ostatnie tchnienie i zamilkt na dobre. Na
zewnatrz byto dos$¢ zimno, ale na szczescie udato nam sie zjechad ze wzgoérza.

W dolinie natrafiliémy na mate miasteczko zamieszkane przez nie wiecej niz kilkaset oséb, ale z parkingiem, na
ktérym stato ponad 500 samochoddéw. Wyglgdato to jak samochodowe cmentarzysko.

Prawdopodobnie na szczycie wzgdérza podobny los spotkat takze innych kierowcédw, ktérzy porzucili tutaj swoje
samochody. W warsztacie zapytaliSmy, czy nasz samochdd da sie naprawi¢. Mechanik spojrzat na nas z btyskiem
w oku i powiedziat, ze owszem, ale bedzie to kosztowa¢ 600 dolaréw. Silnik byt catkowicie zamarzniety, co
najwyrazniej regularnie zdarzato sie w tym miejscu w efekcie potgczonego wptywu niskiej temperatury i duze;j
wysokosci.

Postanowitem sprzeda¢ samochéd, ale mechanik nie chciat go kupié, poniewaz i bez tego miat az nadto
porzuconych pojazdéw. Dat mi za niego tyle, ile bytby warty w skupie ztomu, czyli 50 dolaréw, po czym wraz z
przyjaciétmi dojechaliSmy do Las Vegas autostopem.

DotarliSmy na miejsce bardzo péZno w nocy i okazato sie, ze mamy zbyt mato pieniedzy, by wynaja¢ pokdj w
hotelu. Przespalismy sie w hotelowym lobby, a nastepnie przegraliSmy w kasynach wszystkie pienigdze, jakie
nam jeszcze zostaty. To doswiadczenie na zawsze zniechecito mnie do hazardu! Do Albuquerque wréciliSmy takze
autostopem.

Nauczytem sie woéwczas jednej rzeczy: nie mozna stawia¢ wiecej niz mozna straci¢ (warto zauwazy¢, ze ta lekcja
dotyczy takze inwestowania).

Wybratem sie w te nieszczesng podréz dlatego, ze mam zamitowanie do takich przygdd, ktére towarzyszy mi do
dnia dzisiejszego. W tamtych czasach Las Vegas kojarzyto sie z przepychem i ekscytujgca rozrywkg pomimo
znacznie mniejszej liczby hoteli i atrakcji. Miasto nie tylko zachowato swoje dziedzictwo jako mekka najbardziej
zatwardziatych hazardzistéw, ale ewoluowato w wazne centrum rozrywki, ktére dzis ma takze wiele do
zaoferowania catym rodzinom.

Historia Makau jako stolicy hazardu jest dtuzsza niz historia Las Vegas i siega mniej wiecej trzech stuleci wstecz.
W potowie XIX wieku w Makau, ktére wéwczas byto pod kontrolg rzadu Portugalii, oficjalnie zalegalizowano
hazard. Dzi$ hazard w Makau jest traktowany bardzo powaznie. W odréznieniu od Las Vegas Makau nie jest
atrakcyjnym celem dla turystéw poszukujgcych innych form rozrywki, cho¢ podejmowane sg dziatania, by to
zmienic.



Po kilku latach stabszego wzrostu przychodéw Makau zaczeto dgzy¢ do przejecia pozycji Las Vegas i rozszerzenia
oferty w celu przyciagniecia turystéw, ktérzy nie sg zainteresowani wytgcznie hazardem. Buduje sie wiecej
obiektéw hotelowych, ale z petng transformacjg Makau w centrum turystyki zwigzane sg takze kulturalne i inne
wyzwania.

Coraz wiekszy wptyw na branze hazardowg w Makau majg jednak duze przedsiebiorstwa zarzgdzajgce hotelami i
kasynami ze Standw Zjednoczonych, co przektada sie na nowe atrakcje dla turystéw. Przyktadowo, znany
amerykanski operator kasyn i hoteli zbudowat w Makau repliki obiektéw z Las Vegas, dzieki czemu goscie maja
wrazenie, jakby przeniesli sie do catkowicie innego miasta.

Zmieniajace sie gospodarki

Podczas mojej ostatniej wizyty w Las Vegas powstrzymatem sie od hazardu (majgc w pamieci lekcje sprzed lat).
Skoncentrowatem sie na pracy i udziale w konferencji, podczas ktérej wygtaszatem przeméwienie.
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Z Samem Zellem (po lewej stronie) i Liz Claman, przedstawicielka koncernu Fox (w srodku) podczas konferencji
SALT)



Jednym z najwazniejszych dla mnie momentdéw byto wspdlne pojawienie sie na scenie z Samem Zellem, wybitnym
deweloperem nieruchomosci i globalnym inwestorem. W tamtym czasie czytatem jego bardzo ciekawg ksigzke pt.
»~Am | Being Too Subtle?” (,Czy jestem zbyt subtelny?”), zatem ucieszyta mnie mozliwos¢ wspdlnego
przemawiania z autorem.

Las Vegas to dla mnie przyktad zmian, jakie zachodzg w wielu réznych gospodarkach na catym Swiecie.
Automatyka, robotyka, Internet i sztuczna inteligencja przeobrazajg procesy produkcyjne. Ludzie nie musza juz
wykonywad wielu powtarzalnych czynnosci, ktére dzi$ mozna powierzy¢ maszynom i komputerom.

W zwigzku z tym praca ludzi koncentruje sie teraz na ustugach, w tym takze zwigzanych z hotelarstwem i
rozrywka. Tego typu dziatalno$¢ dominuje dzis w Las Vegas, a schemat powielany jest w wielu gospodarkach
wschodzacych. Uwazam, ze Las Vegas, Makau i inne osrodki rozrywki pokazuja, jak zmieniajg sie gospodarki oraz
zainteresowania i upodobania konsumentéw.

Komentarze, opinie i analizy Marka Mobiusa sq przedstawione wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowia
indywidualnych porad inwestycyjnych ani zachety do zainwestowania w jakiekolwiek papiery wartosciowe czy
stosowania jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Biorgc pod uwage zmiennosc¢ warunkow rynkowych i
ekonomicznych, wszelkie komentarze, opinie i analizy sg w petni aktualne wytacznie w dniu ich publikacji i mogag
ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia. Informacje zawarte w niniejszym materiale nie stanowig kompletnef
analizy wszystkich istotnych faktow dotyczgcych jakiegokolwiek kraju, regionu, rynku, branzy, inwestycji czy
strategii inwestycyjnej.

Informacja natury prawnej

Wszelkie inwestycje wigzg sie z ryzykiem, wtgcznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Inwestowanie w
instrumenty zagraniczne wigze sie ze szczegélnym ryzykiem, m.in. dotyczacym wahan kurséw wymiany,
niestabilnoSci gospodarczej czy zmian na arenie politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzgcych, do ktérych
naleza takze nowe rynki wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajgcym z powyzszych czynnikéw,
oprécz typowych dla nich ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejsza ptynnoscia i brakiem
odpowiednich ram prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw papieréw wartoSciowych.
Poniewaz wspomniane ramy prawne, polityczne, biznesowe i spoteczne sg zwykle jeszcze stabiej rozwiniete na
nowych rynkach wschodzacych, a wystepujg takze rozmaite inne czynniki, takie jak podwyzszony potencjat
skrajnych wahan kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajgcych transakcje oraz mechanizméw kontroli gietd,
ryzyka zwigzane z rynkami wschodzacymi sg nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych. Ceny akgji
podlegaja wahaniom (czesto nagtym i gwattownym) wywotywanym przez czynniki dotyczace poszczegdlnych
spétek, branz czy sektoréw lub ogdlne warunki panujgce na rynkach.

[1] Zrédta: Biuro ds. ustug konferencyjnych i turystycznych w Las Vegas (Las Vegas Convention and Visitors
Bureau); Pafstwowy urzad ds. turystyki w Makau (Macau Government Tourism Office), dane na 2016 r.

[2] Zrédta: Urzad ds. ustug konferencyjnych i turystycznych w Las Vegas (Las Vegas Convention and Visitors
Authority); Rzad Specjalnego Regionu Administracyjnego Makau.

[3] Zrédta: Biuro ds. kontroli i koordynacji rynku gier w Makau; ,,Play Nevada”, Rada ds. kontroli rynku gier w
Nevadzie, styczeh 2017 r.

[4] Zrédto: ,Play Nevada”, Rada ds. kontroli rynku gier w Nevadzie, styczeh 2017 .

[5] Zrédto: Biuro ds. kontroli i koordynacji rynku gier w Makau.
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