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W dzisiejszym wydaniu:

1 Czy Chinczycy zdominujq branze EVs? Str. 2-12

Rozwdj branzy pojazddw elekirycznych z roku na rok przyspiesza. Niewqtpliwie
prym w rewolucji motoryzacyjnej wiodg Chinczycy.

2 Konferencja FxCuffs oraz spotkanie z Czytelnikami Str. 13

Na tegorocznej konferenciji FXCuffs, Trader21 wezmie udziat w dwdch debatach
poswieconych rynkom akcji oraz surowcom. Dodatkowo jeden z jego pracowni-
kow poprowadzi wyktad, w ktérym opowie miedzy innymi o tym, w jaki sposdb
zgodnie z prawem unikng¢ podatkow.

3 Co czeka gielde w USA? str. 14-20

W przesztosci gietda niejednokrotnie rozpalata i gasita entuzjazm inwestorow. To
sprawia, ze nastroje sg waznym punktem odniesienia w wyznaczaniu kierunku dla
rynku akciji.

Najwazniejsze wydarzenia minionych tygodni - Str. 21-28
Marzec 2019

W zestawieniu najwazniejszych wydarzen minionych tygodni, piszemy miedzy in-
nymi o napietej sytuacji na linii Indie — Pakistan oraz zastosowaniu sztucznej inteli-
gencjiw mediach.
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Czy Chinczycy zdominujg branze EVs?

Mineto juz nieco ponad rok od kiedy na blogu szerzej wspominalismy o znaczgcych
zmianach w motoryzacji. Mowa oczywiscie o rosngcej popularnosci pojazdow elek-
trycznych. W artykule ,,Rewolucja w motoryzaciji zatrzesie rynkiem surowcoéw’ suge-
rowalismy, ze inwestorzy zdecydowanie powinni §ledzi¢ ten trend, poniewaz niesie
on za sobq szereg okazji inwestycyjnych.

Nieustanny postep w branzy EVs (Electric Vehicles)

Do sierpnia 2018 roku tgczna liczba sprzedanych samochoddw elektrycznych prze-
kroczyta 4 min sztuk. Zaktadajgc, ze obecne tempo 1 min pojazddéw sprzedawanych
co pot roku (patrz - ponizsza grafika) zostanie utrzymane, to w pierwszym kwartale
2019 bedzie ich juz w sumie ponad 5 min.

Figure 6: The time to sell a million EVs is shortening
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Wiele wskazuje jednak na to, ze w nadchodzgcych latach bedziemy mieli do czy-
nienia z jeszcze szybszym tempem zmian. Utwierdzajg nas w tym przekonaniu restryk-
cje stosowane wobec producentdw aut z silnikami spalinowymi w réznych krajach
oraz rozwijajgca sie infrastruktura (stacje tadowania itd.)

O tym, ze Chiny (najwiekszy rynek przemystu motoryzacyjnego) borykajqg sie z zanie-
czyszczonym powiefrzem nikogo nie frzeba przekonywac. To powazny problem,
przez ktéry rzgd Pekinu zainwestowat w ciggu ostatnich 10 lat w branze EVs 60 mid
USD. Co wiecej Panstwo Srodka planuje wydaé nastepne 50 mid USD na przestrzeni
kolejnej dekady.
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Juz teraz gdy wezmiemy pod uwage rézne pojazdy elekiryczne (skutery, duze auto-
busy, auta sportowe itd.) to okazuje sie, ze Chinczycy produkujq ich wiecej niz reszta
Swiata razem wzieta. Ponizszy wykres pokazuje, jak w ciggu ostatnich 3 Iat rosta
sprzedaz wszystkich pojazddw elektrycznych (kolor niebieski), hybryd (kolor czarny)
oraz aut zasilanych wytgcznie energiq elektryczng (kolor szary) w Chinach.

Electrified

Sales of electric cars in China have been rising, especially all-battery powered ones

/ All electric cars / Plug-in hybrid . Pure electric
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Inna kwestia, o ktdrej wspomnielismy, to stopniowe wycofywanie sie koncernéw mo-
toryzacyjnych z produkciji aut spalinowych. Takie decyzje ogtosili juz miedzy innymi
giganci, tacy jak Toyota, Volvo, czy Volkswagen. Rowniez wtadze poszczegdlnych
krajow zobowigzujqg sie do wstrzymania produkcji pojazddw na rope i benzyne w
nadchodzgcych latach — np. Francja, ktérej rzgd planuje wycofac sie ze sprzedazy
takich aut do 2040 roku. Juz w ciggu nadchodzgcej dekady to samo chcqg zrobic
miedzy innymi Indie i Niemcy.
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Gas/Diesel Vehicles Ban
Governments are responding by banning the sales of gasoline
and diesel vehicle by:

2025 2030

Norway and India and
Netherlands Germany

2040 TBA

UK and China is working with
France regulators to set a timeline

Zréato: httos.//www.cobalt27.com

Jednoczesnie budowane jest coraz wiecej stacji tadowania dla pojazdow elektrycz-
nych i powstajg nowe aplikacje oraz strony internetowe utatwiajgce uzytkownikom
takich aut korzystanie z nich.

WspomnieC w tym miejscu musimy tez o postepie w produkcji zaawansowanych
baterii, dzieki ktorym zwieksza sie dystans, jaki pojazd potrafi pokonac na jednym
tadowaniu. Mozna produkowac takie baterie coraz taniej, co jest niesamowicie
istotne, zwtaszcza gdy uswiadomimy sobie, ze az 40% wartosci pojazdu elektrycz-
nego stanowi bateria.
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Source: EPG/ETH Zurich, based on 2017 market numbers

Zrédto: htto.//www2.itif.org
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Wszystko to powoduje, ze rewolucja w motoryzacji przyspiesza, a Tesla, wobec ktorej
byty (i wcigz sq) duze oczekiwania ma coraz wiekszg konkurencije. Niewqgtpliwie
firma, na ktdrej czele jeszcze nie tak dawno stat Elon Musk, pomogta branzy wyko-
nac¢ duzy krok w przdd. Teraz jednak bedzie musiata walczy<¢ o utrzymanie udziatu
W rynku z wieloma duzymi znanymi koncernami oraz innymi firmami pochodzgcymi
gtéwnie z Chin.

Rosngca konkurencja dla Tesli

Jak wspomnielismy powyzej przy obecnym tempie rozwoju branzy EVs, Tesla nie ma
raczej szans na utrzymanie pozyciji lidera. Najwiekszym wyzwaniem dla firmy bedzie
rosngca konkurencja z Panstwa Srodka. Juz teraz w Chinach jest okoto 400 firm,
ktére produkujg pojazdy elektryczne, lub czesci do nich. Jakby tego byto mato,
Chinczycy majq tez 500 startupdw dziatajgcych w branzy EVs. Ponizszy wykres przed-
stawia udziat aut elekirycznych w tgcznejilosci sprzedawanych samochoddw 0so-
bowych w Chinach w poréwnaniu do rynku europejskiego oraz Ameryki Pétnocne;.

China Takes the Lead

Electric vehicle sales as a percentage of total passenger vehicle
sales
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Sources: China Association of Automotive Manufacturers, Bloomberg NEF

Jak widac¢ udziat EVs w catosci sprzedazy aut osobowych w Chinach jest niemal 2-
krotnie wyzszy niz na pozostatych dwoch rynkach.

Tutaj trzeba dodaé, ze Panstwo Srodka moze dostownie zala¢ $wiat tanimi pojaz-
dami, na ktdére bedzie w stanie sobie pozwoli¢ przecietny zjadacz chleba.
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Juz teraz chinska firma Kaiyun Motors, ktéra z sukcesem sprzedaje swoje samochody
na krajowym rynku chce powtoérzy¢ sukces w Europie oraz w Stanach Zjednoczo-
nych. Chodzi o mini-auto nazwane ,,Pickman”, ktére mozecie obejrzeC w ponizszym
krotkim filmiku.

Firma chwali sie, ze Pickmana bedzie mozna kupi¢ nawet za 9 tys. USD. Oczywiscie
to tylko przyktad, a takich tanich aut bedzie coraz wiece,.

Jednak mate firmy i startupy nie stanowiqg dla Tesli tak duzego zagrozenia (przynajm-
niej na razie), jak giganci pokroju BJEV (Beijing Electric Vehicle), BYD, czy Zotye. Sq
to trzej najwieksi gracze w branzy EVs w Chinach, ktérzy obok znanych na catym
Swiecie koncerndw jak Volkswagen, czy Toyota sq najwiekszym wyzwaniem dla Tesli.

Do tej pory wspominalismy gtéwnie o konkurencijiz Chin, ale zeby byto sprawiedliwie
nalezy tez zaznaczyc¢, ze zarbwno w Stanach Zjednoczonych, Europie jak i w pozo-
statych krajach powstaje coraz wiecej firm produkujgcych pojazdy elekiryczne oraz
baterie.

Jako ciekawostka dodamy, ze w zestawieniu najlepiej sprzedajgcych sie aut elek-
trycznych w Niemczech w 2018 roku Tesla zajeta dopiero 8 miejsce. Przed nig byty
miedzy innymi marki, takie jok Volkswagen (pierwsze miejsce), czy BMW (4 miejsce).

Rynek baterii - najwazniejszy czynnik, od ktérego zalezy branza EVs

Wspomnielismy, ze duzg cze$¢ wartosci pojazdu elekirycznego stanowi bateria. W
zwigzku z tym, to co dzieje sie na rynku baterii ma olbrzymi wptyw na ceny EVs. Po-
dobnie jak w przypadku aut oraz czesci samochodowych, tak i w kwestii baterii do-
minujg Azjaci (2/3 globalnej produkcji baterii znajduje sie wtasnie w Azji). Ponizszy
wykres przedstawia 10 najwiekszych azjatyckich producentow baterii litowo-jono-
wych z 2017 roku.
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Asia Dominates Global Lithium-lon Battery Market
Top 10 Lithium-lon Battery Makers in 2017 in Gigawatt Capacity

Gigawatt-hours of capacity in 2017
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LG Chem BYD Co Panasonic AEC CAT Co Teslainc Guoxuan Samsung Tianjin  CBAK

Bloomberg @

Skoro jesteSmy przy bateriach litowo-jonowych, to trzeba zaznaczyé, ze ten rodzaj
baterii znajduje najwieksze zastosowanie w pojazdach elektrycznych. Ich udziat w
catym rynku baterii wkrotce bedzie wiekszy (o ile juz nie jest) od powszechnie wyko-
rzystywanych akumulatoréw otowiowych. Oprocz zastosowania w pojazdach elek-
trycznych, baterie litowo-jonowe sq tez szeroko wykorzystywane we wszelkiego ro-
dzaju sprzecie elektronicznym (laptopy, tablety, smartfony itd.).
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Share of the battery market, by type of chemistry
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Wiemy, ze im drozsza bateria, tym wiecej kosztuje pojazd. W przypadku baterii li-
towo-jonowej, jej cena bedzie w najwiekszym stopniu zalezna od ceny litu, a ten po
kilku latach silinego wzrostu, ktory zakonczyt sie na poczgtku 2018 roku, notuje spadki.
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Lithium
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Szerszg perspektywe dla litu przedstawia ponizszy wykres notowan ETF'u LIT, ktory
daje ekspozycje na ten metal. Jak widzimy od szczytu z poczgtku 2018 roku do dzis
jego cena zanotowata spadek o 28%, czyli oficjalnie mozemy mowic juz o bessie.

LIT Global ¥ Lithium ETF NYSE + BATS @ StockCharts.com
21-Feb-2019 10:30am Open 20.53 High 20.75 Low 20.40 Last 20.47 Wolume 50.5K Chg +0.31 (+1.06%)
= LIT (Daily) 29.47 40

M A MJ J A SO NDTEFMAMIJ A SOHNDITTFMAMIJ A SO HDIEFMAMIJ A SO NTDIF

Jednak fo co tutqj zastuguje na uwage, o silna zaleznos¢ tego ETF'u od zachowa-
nia gietdy w Chinach. Jak wiemy na przestrzeni ostatnich miesiecy wtadze Pekinu
wielokrotnie interweniowaty pompujgc olbrzymie ilosci juandw na rynki. Pomimo
tego na gietdzie nie pojawity sie znaczgce wzrosty, co pozwala nam twierdzic, ze
to nie koniec interwenciji.
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Leby nie by¢ gotostownym ponizej zamieszczamy notowania LIT w poréwnaniu do
ETF'u MCHI dajgcego ekspozycje na chinski rynek akcji. Jednak pomimo silnej kore-
lacji oraz niskiego poziomu ceny ETF'u LIT nie uwazamy zakupu tego funduszu za
dobry pomyst. Gtownie ze wzgledu na obecnos¢ w jego sktadzie firm bedgcych
konsumentami litu (np. przewartosciowana Tesla), ktérzy niekoniecznie bedq zyski-
wac na wzroscie ceny tego metalu.

LIT Glokal ¥ Lithium ETF NvSE + BATS ® StockCharts.com
21-Feb-2019 10:27am Open 2053 High 20.75 Low 20.90 Last 20.95 Volume 49.2KK Chyg +0.20 (+1.02%) 4
= LIT (Daily) 35.93% 25%
= MCHI 22,99% 20%
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Innym istotnym z punktu widzenia baterii metalem jest kobalt. Obecnie jest on wy-
korzystywany w 3 z 5 typdw powszechnie stosowanych baterii: LCO, NMC oraz NCA.
Szacuje sie, ze do 2020 roku az 75% baterii opartych na licie bedzie zawierato cobalt.

Driven by Demand
COBALT CRITICALTO LITHIUM ION BATTERY CHEMISTRY

l‘ - l’ :‘ e }
'\u ,/) S

NMC  NCA LMO  LFP

NICKEL « MANGANESE - NICKEL <« COBALT
COBALT ALUMINIUM

75% of all Lithium Batteries will contain Cobalt

1/5 of Cobalt demand will be driven by Electric Vehicles

Zrédto: httos.//www.globalenergymetals.com
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Podobnie jak lit, tak i kobalt znajduje sie obecnie w trendzie spadkowym, tyle ze w
przypadku kobaltu spadki pochtonety juz niemal cate poprzednie wzrosty (patrz —
ponizszy wykres).
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Oba metale sg w duzym stopniu kontrolowane przez Chiny. W przypadku kobaltu
firmy z Panstwa Srodka kontrolujg okoto 35% $wiatowych kopalh tego surowca. Je-
zeli zas chodzi o lit, mowa jest az o 50%. Z tego wzgledu wiele firm obawia sie o fo,
ze Pekin mogtby wykorzystac ten fakt w celu spowolnienia lub pozbycia sie konku-
rentow. Wystarczytoby wowczas, zeby Chinczycy utrudnili pozostatym graczom do-
step do metalu. Majgc to na uwadze wiele firm przygotowuje sie na taki scenariusz
podpisujgc umowy dtugoterminowe z firmami wydobywczymi.

Tutaj frzeba wspomniec tez o utworzonym w 2017 roku Europejskim Sojuszu Baterii
(European Battery Alliance), ktory z zatozenia ma wspierac rozwdj branzy EVs w Eu-
ropie. W ramach tego, Niemcy zobowigzaty sie przekazac miliard euro na budowe
fabryki baterii na kontynencie. Jest to nic innego, jak odpowiedz na rosngcg domi-
nacje Chin w branzy EVs.

Oczywiscie temat pojazdow elektrycznych oraz baterii jest znacznie szerszy i nie spo-
sob w jednym artykule stresci¢ wszystko co naijistotniejsze. Do powyzej omdwionych
metali nalezatoby dodac jeszcze kilka (np. nikiel, czy wanad), ktdére niewgtpliwie
wptywajg na tempo rewolucji w motoryzacii.
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Podsumowanie

Wiele wskazuje na to, ze przysztos¢ branzy motoryzacyjnej bedzie w duzej mierze
zaleze¢ od Chin. Kraj ten ma wiele powoddow, aby jak najszybciej przestawic sie na
pojazdy elektryczne. Tak jak wspomnielismy, gtdwnie jest to zanieczyszczone powie-
trze, ale tez odejscie od aut spalinowych pozwoli Paastwu Srodka w znacznym stop-
niu uniezaleznic sie od importu ropy, czyli od Standw Zjednoczonych.

Obecnie Chinczycy posiadajg olbrzymie moce produkcyjne, a takze majg dostep
do kluczowych pierwiastkdw, przez co zyskujg przewage nad pozostatymi krajami.
Czynnikiem, ktéry mégtby spowolni¢ Pahnstwo Srodka bytoby globalne spowolnienie
gospodarcze, ktére zresztg zaczyna by¢ coraz bardziej widoczne. Wtadze chinskie i
Bank Cenftralny Chin starajg sie zwiekszac ptynnos¢ na rynkach oraz inwestycje,
zeby poprawi¢ dane gospodarcze. Poki co nie przynosi to efektu i wszystko idzie w
kierunku recesji. W zwigzku z tym, zanim doczekamy sie wybicia cen kobaltu, czy litu,
to spadki ktére mielismy dotychczas na tych metalach mogg sie jeszcze pogtebic.

Zespot Independent Trader
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Konferencja FxCuffs oraz spotkanie z Czytelnikami
Drodzy Czytelnicy,

Za niecaty miesigc kolejna edycja FX Cuffs, na ktdrej oczywiscie sie pojawimy. W
tym roku jednak nie bede miat typowego wyktadu lecz wezme udziat w 2 deba-
tach. Obie odbedq sie w pigtek. Pierwsza o 18:00 poswiecona bedzie trendom na
rynkach akgcji. Druga godzine pdzniej dotyczy¢ bedzie wytgcznie surowcow.

W sobote natomiast o godzinie 17:00 poprowadzi wyktad moj pracownik Mateusz
Tomczyk. Opowie on w jaki sposdb zgodnie z prawem mozna unikng¢ podatkéw od
zyskow kapitatowych czy handlu kryptowalutami. W drugiej czesci wyktadu omowi
w jaki sposdb mozna stokenizowac udziaty w spdtce poprzez ETO (Equity Token
Offering). Miesigc temu Mateusz poprowadzit podobny wyktad podczas konferencii
poswieconej crypto w Bangkoku. Chciatem Wam go udostepni¢ na tamach bloga
lecz organizatorzy uszkodzili w jaki$ sposdb pliki. Zenadalll

Po wyktadzie Mateusza, a skonczy pewnie ok 18:00, mamy sale dla nas wiec jak co
roku zrobimy spotkanie z Czytelnikami. Przez mniej wiecej 1,5 - 2 godziny bede do
Waszej dyspozycji odpowiadajgc na pytania.

Wiecej nt konferencji znajdziecie na: www.investcuffs.pl.

Pozdrawiam,
Trader2]
PS. Dyskusje na tematy finansowe kontynuujmy pod poprzednim artykutem aby

utrzymac porzgdek. Jezeli jednak macie pytania dotyczgce cuffsow wrzucaijcie je
ponizej.
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Co czeka gietde w USA?

W ostatnich miesigcach gietda zafundowata inwestorom prawdziwg hustawke na-
strojow. Warto przynajmniej w telegraficznym skrocie przypomniec co wtasciwie sie
wydarzyto.

Na poczatku pazdziernika akcje w USA zaczety w koncu reagowac na to co dzieje
sie na Swiecie. Ostatecznie amerykanska gietda nie mogta rosngc bez konca, kiedy
na pozostatych kontynentach notowano spadki. Od 1 pazdziernika do 25 grudnia
gtoéwne indeksy w USA stracity okoto 20%. Prezydent Donald Trump postanowit wow-
czas zwotac¢ narade z Plunge Protection Team, czyli zespotem odpowiedzialnym za
przeciwdziatanie panice na rynku. Warto przypomniec, ze mielismy woéwczas do
czynienia ze strachem — wérdd inwestorow dominowat skrajny pesymizm.

Koniec kohcdodw prezydent Standw Zjednoczonych powiedziat, ze jego zdaniem
~mamy wtasnie cudowng okazje do zakupodw akcji”. Kto wzigt sobie te stowa do
serca, ten sporo zarobit. Od 26 grudnia akcje przeprowadzity prawdziwy rajd, kto-
remu przodowaty mate spotki — indeks Russell 2000 w ciggu 2 miesiecy wzrdst o 27%.

Co ciekawe, jednoczesnie ostatnie tygodnie byty tez bardzo dobre dla ztota, ropy
oraz obligacji. Umocnit sie takze amerykanski dolar. Ta niecodzienna sytuacja do-
prowadzita pod koniec ubiegtego tygodnia do wyjgtkowych poziomdw Daily Sen-
timent Index (nastroje inwestorow wzgledem aktywow: 0 — zerowy optymizm, 100 —
rekordowy optymizm):

Obligacje = 78%

Akcje = 88%
Itoto = 90%
Ropa=91%

To dane sprzed dwoch sesji. Pierwsza wazna kwestia to fakt, ze w przypadku wszyst-
kich 4 aktywow optymizm byt bardzo wysoki. Ostatniraz z takg sytuacjg mielismy do
czynienia w pazdzierniku 2007 roku, na poczgtku kryzysu.

Drugi istotny aspekt to fakt, ze Daily Sentiment Index bazuje na nastrojach matych
spekulantow, ktdrzy najczesciej okazujg sie byCc w btedzie podczas momentow
zwrotnych na rynku (to cytat z opisu DSI).

Do dzis optymizm nieco ostabt, ale utrzymuje sie bardzo wysoko:

Obligacje = 73%

Akcje = 79%

Itoto =77%
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Ropa =73%

Z jednej strony powyzsze dane nakazujg czujnosc, jednak rownie dobrze ktos
mogtby powiedzie¢ ,,chwila, niedawno sami pisaliscie, ze za wzrosty odpowiada
gtoéwnie skupowanie akcji wtasnych przez spotkie”.

Rzeczywisto$C rynkowa nie jest czarno-biata. Zawsze mamy do czynienia z czynni-
kami, ktére majg wiekszy i mniejszy wptyw na notowania. Ptynnos¢, czy to w postaci
dodruku (czytaj: "Czym jest dodruk?"), czy skupu akcji przez spofki, jest kluczowa, ale
nie zapominajmy, ze nastroje inwestorow rowniez sq istotne. Dlatego warto przyjrze¢
sie im z bliska i okreslic na ile wsparty one ostatni rajd akcji. To wazne, poniewaz jesli
dojdziemy do wniosku, ze inwestorzy w tym momencie sq catkowicie zaangazowani
W papiery warto$ciowe, bedzie to oznaczato, iz dalsze wzrosty uzaleznione sg tylko
od buybackow i interwencji PPT oraz bankéw centralnych.

Powrét optymizmu

Pierwszy wskaznik, ktérym sie zajmiemy to tzw. ,smart money and dumb money con-
fidence”. Nastawienie smart money (teoretycznie lepiej zorientowani uczestnicy
rynku) sprawdzane jest na podstawie aktywnosciinwestorow w ostatniej czesci sesji
gietdowych. Dla odmiany dumb money to te osoby, ktére dokonujg zakupdw na
poczgtku sesji np. opierajgc sie tylko na tym w jaki sposdb otworzyt sie rynek i idgc
za nim. Zazwyczaj kiedy optymizm wsréd dumb money (bordowy kolor na wykresie)
jest wysoki, oznacza to rowniez wysokie prawdopodobienstwo spadkdw na rynku.

Smart Money / Dumb Money Confidence =
— 5PX — Smart Money (Last =0.48) — Dumb Money (Last = 0.76)
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Dla jasnosci: w gornej czesci grafiki mamy wykres indeksu S&P500.
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Co mozemy wywnioskowac z wykresu2 Optymizm dumb money jest rownie wysoki
co rok temu na kilka dni przed korektq oraz znacznie wyzszy niz na poczgtku paz-
dziernika (przed ostrymi spadkami). Z drugiej strony, w obu tamtych przypadkach
poziom smart money confidence (niebieski kolor) byt bardzo nisko. Dzi$§ jest na po-
ziomie neutralnym.

Smart and dumb money confidence fraktujemy joko jeden z wielu wskaznikow i
podchodzimy do niego z dystansem. Miedzy innymi dlatego, ze jego metodologia
liczenia pozostawia wiele do zyczenia.

Kolejne dwa wykresy odnoszq sie juz typowo do poziomu optymizmu wzgledem
rynku akciji, zarowno w krotkim, jak i dtugim terminie. Opierajq sie m.in. na zaintere-
sowaniu opcjami na wzrosty i spadki gtownych indekséw gietdowych.

Najpierw wykres krotkoterminowy, ktéry od kilku tygodni utrzymuije sie na wysokich

poziomach:
Short-term Optimism Index (Optix) =
— SPX  — Short-term Optimism Index (Optix) (Last = 60)
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Teraz jeszcze rzut oka na ten sam wskaznik, ale w perspektywie srednioterminowe.
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Intermediate Term Optimism Index (Optix) =
— 5PX — Intermediate Term Optimism Index (Optix) (Last = 69)
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Tutqj, podobnie jok w przypadku dumb money confidence, mamy najwyzsze po-
ziomy od stycznia 2018 roku.

Skoro juz jesteSmy przy korekcie sprzed roku to warto przypomniec tabele, ktérg wta-
$nie wtedy rozsytat swoim czytelnikom Marc Faber. Zawierata ona liste wskaznikdw
odnoszgcych sie do nastrojdw oraz zaangazowania w akcje ze strony inwestorow
indywidualnych oraz funduszy inwestycyjnych. Trader21 wspominat o niej przy okazji
prognoz na 2018 rok.

10-Year 10-Year Date of
Indicator Bearish Bullish Bullishness Recent

Extreme Extreme Percentile Value
S&P 500 2675.81 12/15/17
VIX 79.13 9.14 S.42 9goth 12/15/17
3-Month VIX 49.21 13.60 13.60 99th 12/15/17
Investors
Intelligence -32.2% +50.0% +46.7% ggoth 12/8/17
Bulls - Bears
gz;‘:e"s”s' inc. 18% 78% 77% 9gth 12/8/17
AAII Cash - - - th
Allocation 44.8% 13.9% 13.9% 99 11/30/17
NAAIM Equity
Exposure +10.0% +109.9% +109.4% 99th 12/8/17
Index
MMF / Mutual Fund = = o th
+ ETF Assets 41.0% 12.7% 12.7% 99 10/31/17
Mutual Fund & th
Cashleviele 5.9% 3.2% 3.3% 90 10/31/17
Rydex Bear Fund
Assets / Total 59.2% 4.3% 4.9% 99th 12/15/17
Assets
Rydex MMF / Bull + a o . th
Cacbor PuRd Assate 98.6% 7.2% 8.1% 99 12/15/17
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Przypominamy, ze tabela powstata w grudniu 2017 roku. W styczniu wycofalismy sie
z wielu zyskownych pozycji. Na przetomie stycznia i lutego doszto do pierwszej od 2
lat korekty.

W pierwszej kolumnie wymieniono wskazniki. Kolejne kolumny zawierajg: najbardziej
pesymistyczny i najbardziej optymistyczny poziom danego wskaznika w ostatniej de-
kadzie (kolumny nr 2i 3), aktualng wartos¢ (nr 4), aktualng warto$¢ na tle ostatniej
dekady (nr 5) i date (nr 6).

Uznalismy, ze kolumne nr 5 opiszemy najprosciej jak sie da. Bullishness percentile na
poziomie 90, 98 lub 99 oznacza, ze wszystkie te wskazniki pokazywaty skrajnie wysoki
poziom optymizmu (wyzszy niz przez 90-99% ostatniej dekady).

Teraz poréwnajmy wartosci kilku wskaznikdw z konca 2017 roku ze stanem obecnym.
Na poczgtek Intelligence Investors Bulls — Bears, czyli réznica miedzy liczbg optymi-
stow i pesymistdw na rynku. Wynik ujemny oznacza, ze dominuje poglqgd, iz akcje
bedqg spadac. Obecnie udziat ,,bykdw" to 51,9% a ,,niedzwiedzi” to 20,7%. R6znica
to 31,2%. W przypadku tabeli Fabera byto to 46,7%. Roznica dosc¢ spora.

Kolejny wskaznik AAIl Cash Allocation. AAll to amerykanskie stowarzyszenie inwesto-
row indywidualnych, a wskaznik okresla jok duzg czes¢ ich portfeli zajmuje gotdwka.
Oczywiscie im nizszy jest to poziom, tym pozytywniej nastawieni sg oni do rynku. Zaj-
mowanie przez nich pozycji na wzrosty oznacza, ze zaczyna brakowac gotdwki,
ktora mogtaby popchngc akcje wyzej. W tabeli Fabera mielismy 13,9% udziat go-
towki. Dzisiaj jest to nieco ponad 20%.

Ostatni wskaznik do porownania fo NAAIM equity exposure, czyli poziom zaangazo-
wania w akcje wérdd doradcow inwestycyjnych zajmujgcych sie aktywnym zarzg-
dzaniem. W grudniu 2017 roku wynosit on 109%, co oznacza, ze poza zwyktymi po-
zycjami na wzrosty w ich portfelu znajdowaty sie tez pozycje wykorzystujgce dzwi-
gnie finansowaq. Trzeba uczciwie dodac, ze pod koniec stycznia 2018 roku wskaznik
ten wynosit juz tylko 85%. Dzisiqj jest to 78%.

Jak widac¢, obecne wskazniki zestawione z koncowkg 2017 roku, sugerujg, ze dzis nie
mamy do czynienia z euforig na rynkach. Z naszej perspektywy znaczqgcy jest zwtasz-
cza udziat gotéwki w portfelach amerykanskich inwestorow indywidualnych. Wy-
glgda na to, ze nie sg catkowicie przekonani co do tego, iz wtasnie zaczyna sie
kolejny wspaniaty etap hossy.

Widzimy to nastepujgco: gigantyczna skala buybackdw, interwencije PPT oraz tfrwa-
jacy short squeeze podciggnety w gore rynek po 24 grudnia. Wraz z kolejnymi tygo-
dniami do rajdu podtgczali sie kolejni inwestorzy, natomiast wsrdd czesci z nich
WcCigz utrzymuije sie spora niepewnosc¢ zwigzana z niedawnymi spadkami. Niewyklu-
czone, ze czesc uczestnikdw rynku czeka na ustanowienie historycznych rekorddw
— dopiero wowczas wrocg oni na gietde.

To wazne by zdac sobie sprawe, ze zwykli inwestorzy wcigz majq lekki zapas w port-
felach. Sztuczne pompowanie rynku moze ten zapas uruchomic, a wtedy zatowac
bedqg Ci, ktdrzy bez opamietania postawili w 100% na spadki.
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Gospodarka vs rynek wspierany przez FED

Analize nastrojow mamy za sobg, natomiast skoro juz omawiamy amerykanski rynek
(wiekszy niz wszystkie pozostate gietdy razem wziete) to warto wspomnie¢ o tym co
dzieje sie wokot niego — w gospodarce i na konferencjach FEDu.

Przed kilkoma dniami mielismy bardzo wazng wypowiedz Richarda Claridy, czto-
wieka nr 2 w Rezerwie Federalnej. Powiedziat on, ze FED moze w przysztoscirozwazy¢
zastosowanie kolejnych narzedzi bardzo luznej polityki monetarnej. Takich ktére nie
zostaty wprowadzone do tej pory, gdyz uznawano je za... zbyt ekstremalne. Pew-
nosci nie mamy, ale ta wypowiedz moze stanowi¢ zapowiedz negatywnych stop
procentowych.

Mamy zatem sytuacje w ktérej z jednej strony Trump gtosi, ze gospodarka ma sie
Swietnie a rozmowy z Chinami idg znakomicie, a z drugiej strony dziatania cztonkow
FEDu mowig nam co$ zupetnie innego. Trudno mowic o siinej gospodarce, kiedy szef
banku centralnego zapowiada koniec zaciesniania polityki monetarnej, a jego zo-
stepca zaczyna méwic wrecz o jej luzowaniu.

Jedniidrudzy majg swoje cele. Trump musi odgrywac swoéj teatr i utrzymywac dobre
nastroje wérdéd wyborcodw, z kolei FED powinien Sledzi¢ i zadziatac zapobiegawczo
w razie problemdw gospodarki. Takie problemy powoli dajg o sobie znac¢. O spadku
sprzedazy detalicznej w grudniu juz pisalismy. Z kolei najnowsze dane co do zapa-
sOw i sprzedazy (z wytgczeniem ropy) wyglgdajg bardzo Zle - zielona kreska poka-
zuje wzrost zapasdw, szara — spadek sprzedazy.
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20.0% Wholesale Inventories & Sales (ex Petroleum), YoY
Source: Census, Charlotte Lane
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Niepokojgco wyglgdajqg tez dane dla bezrobocia. Oficjalnie od listopada do stycz-
nia wzrosto ono z 3,7% do 4% (realnie wynosi ponad 20%*). Taki wzrost wyglgda dosc¢
niewinnie, natomiast warto zauwazy¢ co na ten temat napisata byta cztonkini FEDu
Danielle DiMartino: ,,w ciggu ostatnich 50 lat za kazdym razem kiedy na szczycie
cyklu 3 miesieczna Srednia stopa bezrobocia przebijata srednig é miesieczng (a tak
stato sie w styczniu) amerykanska gospodarka doswiadczata recesji”.

Naszym zdaniem taki jest wtasnie scenariusz. Amerykanska gospodarka wyglgda
najlepiej na tle konkurenciji, co nie oznacza jednak, ze wyglgda dobrze. Cztonkowie
FED wiedzgc co sie dzieje, powoli zmieniajg narracje i przygotowujg narzedzia. POk
dane i wyniki spotek nie wyglgdajg dramatycznie, to buybacki rzgdzg rynkiem. Nie
sposodb zatem stwierdzi¢ czy spadki nadejdq jutro, czy za kilka miesiecy, natomiast z
catg pewnosciqg doczekamy sie w tym roku zmiennosci. Stgd tez kolekcjonowanie
opcji na wzrost VIX (indeks zmiennosci) w momentach skrajnego optymizmu (jak po
informacji o przesunieciu deadline’u dla Chin) wydaje sie by¢ ciekawym rozwigza-
niem.

Zespot Independent Trader

* w USA przy obliczaniu poziomu bezrobocia nie bierze sie pod uwage ponad
100 mIn 0sbb, ktdre znajdujq sie poza tzw. ,,sitg roboczg”. Sg to m.in. osoby, ktdre po
kilku tygodniach zrezygnowaty z dalszych poszukiwan pracy.
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Najwazniejsze wydarzenia minionych tygodni - Marzec 2019

, Kto bowiem posiada odpowiednio wielki prestiz i nie dopusci do jego ostabienia,
ten moze pogardzac ludzmi, moze ich mordowac milionami, moze narazic kraj na
niebezpieczenstwa grozqce z zewnqtrz, a wszystko mu uvjazie bezkarnie.” — Gustaw
Le Bon

Prawda o Syrii wychodzi na jaw

Niemal rok temu napisalismy artykut ,,Czy konflikt w Syrii przerodzi sie w lll Wojne
Swiatowa?". Opisali§my w nim serie wydarzen z okresu luty-kwiecien 2018 roku. Byt
to jednoczesnie moment w ktérym mainstreamowe media prowadzity nagonke na
syryjskiego przywoddce Baszara Al Asada, obwiniajgc go o przeprowadzenie ataku
chemicznego. Wspominano nawet o uzyciu sarinu.

Do ataku doszto 7 kwietnia 2018 roku. Pie¢ dni pdzniej, we wspomnianym artykule
napisalismy, iz naszym zdaniem byta to operacja fatszywej flagi, poniewaz Al Asad
nie miat zadnego interesu w organizacji ataku. Byt to przeciez moment kiedy jego
pozycja stawata sie coraz silniejsza, a Amerykanie zapowiadali wycofanie wojsk z
Syrii.

Po ataku swoje Sledztwo zaczgt prowadzi¢ syryjski reporter BBC Riam Dalati. Nie-
dawno napisat on na Twitterze: ,Moge udowodnic, ze sceny ze szpitala w Doumie
byty przedstawieniem.” Dalati odnidst sie w ten sposdb do ujec wykorzystywanych
przez dziennikarzy najwiekszych stacji — wszystkie telewizie non stop pokazywaty
wowcCzas ujecia dzieci rzekomo poszkodowanych w wyniku ataku. Tymczasem, jak
twierdzi reporter, w szpitalu nie byto zadnych ofiar Smiertelnych.

Jakby tego byto mato, jednym z nagrywajgcych sceny w szpitalu byt doktor, tym-
czasem przestanie ptyngce z nagran brzmiato ,,w szpitalu brakuje lekarzy”.

Dalati zebrat swoje materiaty m.in. w oparciu o rozmowy z przedstawicielami Biatych
Hetmow, organizacije przeciwng Al Asadowi.

Warto przy okazji wspomniec, ze w trakcie konferencjiw Hadze (koncowka kwietnia
2018) Rosja miata po swojej stronie 11-letniego chtopca, widocznego na nagra-
niach ze szpitala. Zeznat on, ze nie doszto do zadnego ataku chemicznego.

Tak czy inaczej, na nagraniach stacji telewizyjnych pokazywano takze duzq liczbe
zwtok w mieszkaniach. Do tej kwestii Dalati odnosi sie nastepujgco: ,,Co naprawde
zdarzyto sie w tych budynkach mieszkalnych, wiedzqg jedynie aktywisci manipulu-
jacy tamtymi scenami”. Reporter dodaje tez, ze to co mozna stwierdzi¢ na pewno
to fakt, iz nie uzyto sarinu (takg wersje propagowat Waszyngton).

W tym miejscu warto wspomniec jeszcze o jednym wpisie na twitterze, ktory Dalatfi
wystat 11 kwietnia 2018 roku, a ktory zostat przez niego szybko skasowany.
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Napisat woéwczas: ,Mam dos¢ tych ochotnikdw uzywajgcych zwtok dzieci na po-
trzeby reportazy dla zachodnich medidw. Nic dziwnego, ze powazni dziennikarze
kwestionujg narracje wydarzen z Syrii.”

Dla jasnosci: piszgc o aktywistach czy ochotnikach, niemal zawsze chodzi o organi-
zacje Biate Hetmy, ktdrej celem dziatalnosci rzekomo jest zaprowadzenie pokoju. W
rzeczywistosci dziata ona na zlecenie USA i Wielkiej Brytanii.

Jesli przeczytacie nasz artykut sprzed roku oraz relacje Dalatiego, to potgczenie kro-
pek nie stanowi trudnosci. W kwietniu 2018 roku Al Asad nie miat zadnego interesu
W przeprowadzeniu jakiegokolwiek ataku chemicznego. Stat sie on za to pretekstem
do zbombardowania Syrii przez USA. Uzyto 100 rakiet Tomahowk, z ktérych kazda to
1 min dolaréw. Czysty biznes. Akcja na zlecenie amerykanskiego kompleksu mili-
tarno-wojskowego. Dodatkowe profity miata telewizja — stacjom wzrosta oglgdal-
nosc.

Przy okazji jest to pokaz do czego doprowadzita konsolidacja medidow. Zauwazcie,
ze ws. wspomnianego ataku ktamstwa opowiadaty wtasciwie wszystkie stacje ra-
diowe i telewizyjne. Wszystkie! Tymczasem whnikliwie szukajgc informacji i opierajgc
sie na zdrowym rozsgdku mozna byto stworzy¢ sobie zupetnie inny obraz tego, co
faktycznie stato sie w Syrii. Dlatego lepiej czytac réznorodne blogii oglgdac telewi-
zje internetowe, niz karmic sie papkg z mainstreamu.

Nowa era telewizji
Lostajemy jeszcze na chwile przy medialnej papce. Odpalcie ponizsze nagranie:

https://youtu.be/5iZuffHPD Aw

Tak, ta pani reprezentuje sztuczng inteligencje. Czes¢ z Was zauwazyta od razu,
czesc¢ z powodu napisdw. Technologia rozwija sie jednak w takim tempie, ze juz nie-
bawem roéznica miedzy prawdziwg a wykreowang prezenterkg bedzie trudna do
zauwazenia. Utatwi to zycie medialnych koncerndw. Ostatecznie dzi§, przynajmniej
od czasu do czasu, muszg mierzyC sie one ze sprzeciwem dziennikarzy, ktdrzy nie
chcqg brac¢ udziatu w coraz bardziej bezczelnych manipulacjach, o fake newsach
nie wspominajgc.

Tymczasem robot nie ma wymagan, powie wszystko, a koszty jeszcze spadng. Dlo-
tego stacje bedg mogty do upadtego bombardowac ludzi wybrang przez siebie
narracjq i stworzy¢ rzeczywistosc, ktoérej nie ma. To oczywiscie dzieje sie juz dzis§, na-
tomiast bywa problematyczne. Juz niebawem problemy znikng.
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Arabskie przetasowania

W poprzednich artykutach kilkukrotnie wspominalismy juz o przemilczanej wojnie w
Jemenie, gdzie Arabia Saudyjska i jej sojusznicy bezkarnie bombardujqg kraj, przyczy-
niajgc sie do Smierci tysiecy cywili. Efektem dziatan koalicji jest 14 min obywateli Je-
menu zagrozonych Smierciq gtodowq. Dodatkowo, wiekszo$¢ ofiar tej wojny, to
osoby, ktére zginety po nalotach Saudyjczykdw iich sojusznikow.

Co ciekawe, agresja Arabii Saudyjskiej nie jest transmitowana przez zadne sposréd
zachodnich medidw. Pytanie co dziatoby sie, gdyby to np. Syria przeprowadzita
ataki na niezalezny kraj?

Do tej pory w dziataniach Arabie Saudyjskg wspierato m.in. Maroko. To juz jednak
przeszto$¢ poniewaz kraj ten ogtosit niedawno, ze przestanie wspierac¢ Saudow w
nalotach na Jemen. Dodatkowo, Maroko sciggneta do kraju swojego ambasadora,
z kolei ksigze Arabii Saudyijskiej nie pojawit sie w Maroku podczas swojej podrdzy po
arabskich krajach.

O ile stosunki Sauddw z Marokiem ulegty pogorszeniu, to zupetnie inaczej sprawy
majqg sie w kwestii relacji z Chinami. Podczas spotkania ksiecia Mohammeda Bin Sal-
mana oraz prezydenta Chin Xi Jinpinga, udato sie sfinalizowaé umowe na mocy
ktérej saudyijski gigant petrochemiczny Saudi Aramco zainwestuje w Chinach 10 mid
dolaréw.

Nas jednak bardziej zaciekawita inna informacja. Otéz Saudowie zdecydowali sie

wtgczy< nauke jezyka chinskiego do programu nauczania w swoich szkotach i na
uniwersytetach.

TOWARDS OPENING T
A NEW ACADEMIC ot
HORIZONS FOR
SAUDI YOUTHS AND
DEEPEN STRATEGIC
PARTNERSHIP

SAUDI ARABIA & CHINA AGREED TO INTRODUCE THE CHINESE
LANGUAGE (MANDARIN) AS A CURRICULUM AT ALL
EDUCATIONAL STAGES IN SAUDI SCHOOLS AND UNIVERSITIES
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Taka decyzja w dtugim terminie moze oczywiscie utatwic wspotprace gospodarczg
na linii Arabia Saudyjska — Chiny. To kolejny ruch ksiecia Mohammeda bin Salmana
majgcy na celu rozwiniecie wspotpracy z krajomi ze Wschodu (wczesniej zauwa-
zalna byta poprawa relacji z Rosjq). Przypomnijmy, ze do tej pory Arabia Saudyjska
opierata sie gtdwnie na uktadzie z USA, w ramach ktérego saudyjska ropa byta na-
bywana wytgcznie za dolary, a Saudowie nadwyzki z handlu inwestowali w amery-
kanskie obligacje. Teraz jednak sytuacja ulega znaczgcej zmianie, a Arabia Saudyj-
ska staje sie kolejnym krajem, ktory od Scistej wspodtpracy z USA przechodzi do zdy-
wersyfikowanych dziatan (prowadzenie interesow zaréwno na Zachodzie, jak i na
Wschodzie).

Kto wie, moze za jakis czas Chinczycy bedg kupowac saudyjskg rope ptacqc jua-
nami. Co wtedy stanie sie z kursem dolara? Zastandwcie sie sami.

Azja i Australia: Banki centralne zwalniajg tempo

W ciggu ostatnich 12 miesiecy globalna gospodarka a za nig polityka bankdéw cen-
tralnych diametralnie zmienity swoj kierunek. Jeszcze pod koniec ubiegtego roku w
Japonii moéwito sie o wadach drukowania pieniedzy, a Bank Centralny Australii upar-
cie twierdzit, ze wkrétce podniesie stopy procentowe.

W zwigzku z tym co dziato sie przez ostatni rok, Chiny oraz inne kraje Azjatyckie, a
takze Australia znalazty sie w sytuacii, w ktérej nie ma mowy o kontynuowaniu za-
cie$niania polityki monetarnej. Pokazuje to stabos¢ tych gospodarek. To takze do-
wod, ze zapowiedzi dot. normalizaciji polityki przez bankierdw centralnych okazaty
sie bajkami. Jak widac bankierzy sg w stanie od razu wrocic do luznej polityki, w celu
pompowania gospodarki i odtozenia problemdow w czasie.

Prezes Banku Japonii Haruhiko Kuroda powiedziat kilka dni temu, ze bank centrainy
jest gotowy do dalszego luzowania, jesli gwattowne umocnienie jena zacznie ne-
gatywnie wptywac na gospodarke Japonii. Z kolei zastepca Banku Centfralnego Fi-
lipin stwierdzit, ze celem banku jest obecnie utrzymanie ptynnosci na rynku, tak aby
umozliwi¢ dalszy rozwdj gospodarczy.

Rowniez wypowiedzi przedstawicieli Banku Centralnego Australii staty sie bardziej
neutralne. W zwigzku z tym wiekszo$¢ ekonomistow przewiduje obnizke stop procen-
towych.

Z kolei Indyjski bank centralny w lutym niespodziewanie obnizyt stopy procentowe,
a analitycy przewidujqg juz kolejng obnizke. Warto dodac, ze w 2018 roku w Indiach
podnoszono stopy procentowe 6 razy i o obnizkach stdp nie byto mowy.

W przypadku Chin wyglgda to tfroche inaczej, gdyz bank centralny stara sie wspie-
rac gospodarke od dtuzszego czasu. Co prawda analitycy spodziewajq sie maksy-
malnie jednej obnizki stop procentowych, jednak gdyby do niej doszto to mocno
zagrozitaby juanowi.

IndependentTrader.pl Strona 24



Polityka monetarna w Panstwie Srodka bedzie zaleze¢ od wptywu wojny handlowe;j
z USA na gospodarke oraz od tego czy poprzednie proby tagodzenia dziatan przez
bank centralny przyniosq pozgdane skutki. Nalezy przypomniec, ze Bank Ludowy w
Chinach w ciggu ostatnich 12 miesiecy kilkukrotnie obnizat minimalny poziom rezerw
obowigzkowych (wielkos¢ srodkow pienieznych jakg banki muszg trzymac w banku
centralnym). Spowodowat to duzy zastrzyk ptynnosci do chinskiej gospodarki.

Ponizszy wykres przedstawia wysokos¢ stop procentowych w poszczegdlnych kra-
jach azjatyckich.

Asian central bank policy rates
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Na grafice widac, ze od poczgtku 2018 roku w kilku krajach doszto do podwyzek
stop procentowych (z wyjgtkiem Chin). Byty one minimalne, a jednak wszystko wska-
zuje na to, ze bankdw centralnych nie stac juz na wiecej. Globalna gospodarka jest
w bardzo powaznym stanie, przede wszystkim jesli chodzi o gigantyczne zadtuzenie.
W zwigzku z tym szefowie bankdéw centralnych nie sg w stanie juz bardziej podnosic
stép procentowych.

Gorqgco na linii Indie - Pakistan

Kilkanascie miesiecy temu, opisujgc dziatania Chin zwigzane z Nowym Jedwabnym
Szlakiem, wspomnielismy takze o zaciesniajgcej sie wspotpracy gospodarczej na linii
Pakistan-Chiny. Wynika ona m.in. z chinskiego zaangazowania w pakistanski port w
Gwadarze, ktory jest istotng czescig tzw. chinsko-pakistanskiego korytarza gospo-
darczego. Biegnie on od wspomnianego portu do Kashgaru (zachodnie Chiny).
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China-Pakistan Economic Corridor
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Korytarz ten jest bardzo istotny, poniewaz transport towardw na zachdéd Chin tg
drogq jest bardziej optacalny niz roztadunek w porcie w Szanghaju (wschodnia
czesc kraju) i przejazd przez cate Chiny. Piszgc precyzyjniej, chodzi gtdwnie o frans-
port ropy i gazu z Bliskiego Wschodu.

To czego nie widac na powyzszej mapie, to fakt, iz korytarz biegnie przez Kaszmir,
czyli obszar bedqgcy czescig sporu miedzy Indiami, Pakistanem, a po czesci takze
Chinami. W tym miejscu mamy do czynienia ze specjalng granicqg, Kaszmir zostat
podzielony na czes¢ pakistanskg i hinduskg.
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Border Hostility

Tensions escalate a day after India said it bombed a terrorist camp in Pakistan
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Ze wzgledu na wymienione czynniki (spory o Kaszmir, korytarz gospodarczy, zmiana
polityki Pakistanu) Trader21 wspomniat kilkanascie miesiecy temu, ze jest to jeden z
gtownych punktéw zapalnych na mapie Swiata.

W trakcie 2 ostatnich tygodni na linii Indie — Pakistan zawrzato. Podobnie jak w prze-
sztosci, chodzi o Kaszmir i tereny pobliskie. Wszystko zaczeto sie 14 lutego kiedy w
ataku terrorystycznym w Kaszmirze zgineto 44 policjantow, a do zamachu przyznata

sie pakistanska organizacja. Wtadze Indii oskarzyty rzgd Pakistanu o wspotudziat,
oczywiscie druga strona zaprzeczyta.

W odpowiedzi Indie przeprowadzity atak na bazy islamskich ekstremistow — 12 my-
Sliwcow zbombardowato tereny w poblizu Balakot (zaznaczone na mapie). Byt to
pierwszy atak na terenie Pakistanu od 1971 roku. Tak naprawde trudno powiedziec

jaki byt efekt nalotu: jedne zrodta wspominaty o setkach zabitych, inne twierdzq, ze
zZbombardowano zalesione tereny.

Wspomniany atak miat miejsce 26 lutego. Pomimo padajgcych z obu stron dekla-

racji o ,,poftrzebie tagodzenia napiecia” w kolejnych godzinach jedni i drudzy ze-
strzelili wrogie mysliwce.

Na ten moment trudno jest przewidzie¢ dalszy rozwoj wypadkow, choc¢ sktaniamy
sie raczej ku scenariuszowi szybkiego ztagodzenia napiec.
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Tak czy inaczej, sytuacji w Kaszmirze warto sie przyglgdac, gdyz méwimy o starciach
dwodch krajow majgecych do dyspozyciji bron atomowq. Wszelkie dziatania militarne
w tym wypadku majg znaczenie i mogqg wptywac takze na rynki finansowe.

Independent Trader Team
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Opinie Czytelnikéw

Ponizej przedstawiamy opinie naszych czytelnikow. Sq bardzo réznorodne, a wiele z
nich zdecydowanie zastuguje na wyrdznienie.

Na temat przysztosci transportu (EVs)

Autor: gruby

To nie jest kwestia chcenia lecz kalkulaciji. W6z z wotem zostat zastgpiony przez cie-
zarowke nie dlatego ze Rockefeller kogokolwiek do czegokolwiek batem zmuszat
przeciez. Siinik spalinowy okazat sie by¢ poreczniejszy, bardziej niezawodny, silniejszy
i trwalszy jako zréodto napedu od parki wotdw.

Poniewaz na razie pojazdy elekiryczne sq wzgledem spalinowych niekonkurencyjne
to panstwo zmusza batem do przesiadki. Jest to gtupie dziatanie bo technika ma-
gazynowania energii elektrycznej ciggle jest jeszcze jak na potrzeby transportu nie-
dorozwinieta, bo na razie naped elektryczny jest drozszy od spalinowego.

Tam gdzie ma to sens pojazdy elektryczne juz piecdziesigt lat temu przejety zadanie
wozenia ludzi i towardw: w przemysle ciezkim o duzej powierzchni zaktadow, czyli
na przyktad w stoczniach. Watesa na przyktad - kiedy jeszcze uczciwie pracowat na
chleb - zajmowat sie utrzymywaniem i naprawq infrastruktury elektrycznej m.in dla
tych wozkdw. W nocy wozki sie tadujg, wydajne przytgcza do sieci sg na miejscu a
prad jest (w nocy) w stoczni za darmo. Nikt nie kazat stoczniom przejs¢ na EV a tym
bardziej nie zmuszat ich do tego za Gierka, im sie to optacato.

Tak dtugo jak dtugo EV pozostanie rozwigzaniem gorszym od silnika spalinowego
tak dtugo do samochodu elekirycznego trzeba bedzie przekonywac klientow ba-
tem. Co udowadnia ze wzieliSmy sie za pojazdy elektryczne od ztej strony, jak
zresztg na socjalistow przystato.

Podloze konfliktéw zbrojnych - spostrzezenia

Autor: Krzysiek3

Wiele konfliktow zbrojnych nie miato podtoza religijnego. Na przyktad Germanie za-
atakowali Francje w 1940 bez takiego pretekstu. Podobnie wojna Francusko-Pruska
1870-71, wojna niemiecko-niemiecka 1866 (to, ze Hohenzollernowie byli heretykami
a Habsburgowie formalnie katolikami nie miato zadnego znaczenia), Niemcy i Ka-
capy w 1941 wrzieli sie za tby bez przyczyn religijny (oba panstwa byty w zasadzie
ateistyczno-pogansko-satanistyczne), wojna na Oceanie Spokojnym (wojna na Pa-
cyfiku) pomiedzy Cesarstwem Japonii a USA nie miata zadnego podtoza religiinego
(potem zawsze na site co$ tam mozna dokrecac, ale to jest fikcja). Japonczycy to
chyba w nic nie wierzg (no, moze w Droge Miecza [Miyamoto Musashi]).
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Moze zajeli Mandzurie i sporo Kitaju z powodu réznic religijny2 Jakich, jok tam w za-
sadzie nie ma religii (poza religig dominacji).

Tak naprawde to wiekszo$¢ wojen w historii ludzkosci nie miata nic wspdlnego z
wiarg. Rzymianie sklepali miski Kartaginczykom z powodu wiary (i jedni i drudzy mieli
politeizm)e A mi sie wydawato, ze chodzito o kontrole na rynkiem basenu morza
Srédziemnego, i kto bedzie zasysat a kto bedzie ssany.

Przeciez my bilismy sie z Moskwicinem nie z powodow religijnych (XVI, XVII wiek), a o
kontrole na szlakiem do Persji (w rywalizacji z bankami London City) oraz o handel
narewski (Battyk).

Prawdziwa Polityka to jest od zawsze wojna o rynki, czyli o kontrole na duzymi obsza-
rami gospodarczymi, kontrole na szlakami oraz nad obiegiem pienigdza/waluty/pa-
ciorkéw. O ustanawianie monopoli lub quasi-monopli (najlepiej w sposdb niejawny:
ulubiona metoda Brytyjczykdow).

Po co Henryk hrabia Derby, ksigze Lancaster wybrat sie nad Morze Battyckie i na
Litwe w 1389 (jest wzmianka o tej wyprawie w Krzyzakach Henryka)¢ Co prawda
troche propagandy byto, ze to niby chodzi o poganstwo, ale istotny cel to byto
wymuszenie monopolu angielskiego na miastach pruskich (Elblgg), marginalizacja
lokalnych organizacji handlowych, a potem w razie oporu eksterminacja. Cel byt
czysto ekonomiczny.

Dlaczego warto mie¢ oszczednosci?

Autor: SOWA

(...) ja na okoto widze przewaznie takich (Polakdw), co kredytdw nabrali na 20-30
lat i nie czujq sie niewolnikami cho¢ maja sznur na szyi ktory sie zaciska jak tylko na
wakacje chcg pojechac i zakgsi¢ bo rata kredytu uciska.. Nie dalej jak tydzien temu
agentka nieruchomosci zaproponowata kupno domu w atrakcyjnej cenie powo-
dem byto to iz wtascicielka zachorowata ciezko i pofrzebowata natychmiast go-
towki na leczenie za granicq. (...) To sie moze przytrafic kazdemu i po to te uncje a
nie zeby je zabrac¢ do grobu.

Srodki sg potrzebne na leczenie dzieci, czy pomoc najblizszym w czasach trudnych,
oczywiscie dobrze jak nie bedqg pofrzebne, ale z wtasnego doswiadczenia widze,
ze czesciej jest tak, ze zatujg hulaszczego zycia i zmarnowanych zasobow bo mysleli,
ze bedq zdrowi i mtodzi po wsze czasy. Gdy kilka lat temu spotkatem sie ze swojq
starg klasq licealng, bytem zdziwiony jak ci swego czasu wielcy i pyszni podupadli,
a inni najmniej rokujgcy osiggneli duzo. Po przeanalizowani okazato sie , ze ci wielcy
byli oszczedni a ci co podupadli to gtdwnie sie bawili za wszystko co zarobili. Po 30
latach okazato sie, ze jednak ci co konsumowali sq przegrani i ich dzieci bez po-
mocy od strony rodzicow zaczeli od kredytu.
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Wszelkie publikacje zamieszczone na stronie www.independenttrader.pl oraz w Independent Trader Newsletter powstaty w
oparciu o wiarygodne informacje, lecz ich trafno$¢ nie moze by¢é gwarantowana. Przedstawione opinie mogq sie dezaktua-
lizowaé, aich autor nie jest zobowigzany do ich uaktualniania.

Przedstawione informacje sg prywatnymi opiniami autora i nie stanowig rekomendacji inwestycyjnych w rozumieniu Rozpo-
rzagdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji stanowigcych rekomendacje dotyczace
instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcdw (Dz. U. z 2005 roku, Nr 206, poz. 1715).

Czytelnik musi by¢ swiadomy, ze wytgcznie on ponosi odpowiedzialno$¢ z tytutu podejmowanych decyzji inwestycyjnych.
Kazda inwestycja powinna by¢ konsultowana z licencjonowanym doradcg inwestycyjnym.

Wszystkie zamieszczone materiaty sg chronione prawami autorskimi. Nie mogqg by¢ kopiowane, publikowane czy modyfiko-
wane w zadnej formie bez pisemnej zgody autora.
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