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W dzisiejszym wydaniu:

Banki centralne chcq kontroli nad Str. 1-7
kryptowalutami

Rynek kryptowalut ponownie budzi ogromne emocje. Rownie ciekawie wyglg-
dajg prace nad wdrozeniem walut cyfrowych do systemu finansowego o czym
szerzej piszemy w artykule.

2 Kiedy ztoto przebije 1500 USD? Str. 8-12

Nie bez powodu ztoto okreslane jest mianem ,,antydolara”. Ostatnio cena zot-
tego metalu znalazta sie na 6-letnim maksimum, czemu towarzyszy rosngca nie-
pewnosc co do kondycji obecnego systemu finansowego.

3 Krach, korekta, czy dalsze wzrosty? Str. 13

Tym razem zamieszczamy zapis nagrania Tradera21, w ktérym szerzej odnosi sie
on do kwestii poruszonych podczas webinaru XTB.

Najwazniejsze wydarzenia minionych tygodni - Str. 14-23
Lipiec 2019

Tradycyjnie przygotowalismy dla Was zestawienie najwazniejszych wydarzen z
ostatnich tygodni. Przeczytacie w nim m.in. o tym jak Google wptywa na wyniki
wyboréw w Stanach Zjednoczonych oraz o defensywnej postawie Donalda
Trumpa na szczycie G20.
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Banki centralne chcq kontroli nad kryptowalutami

Rynek kryptowalut ponownie budzi ogromne emocje. Warto jednak zauwazyc, ze
rownie ciekawie wyglgdajg prace nad wdrozeniem walut cyfrowych do systemu
finansowego.

Co dalej z kryptowalutami?

Poprzedni rok mingt pod znakiem spadkdéw cen zdecydowanej wiekszosci krypto-
walut. Najwazniejsze z nich stracity ok. 80% wartosci.

Styczen br. przynidst dno bessy. Bitcoin kosztowat wowczas nieco ponad 3000 USD,
natomiast Ethereum — okoto 100 USD. Nastroje byty tak negatywne, ze wtasciwie
zabrakto chetnych do dalszej wyprzedazy. W kolejnych tygodniach kryptowaluty
zaczety sie umacniac¢. Do dzi$ Bitcoin zdrozat do niemal 11 000 USD, natomiast Ethe-
reum do ponad 300 USD.

Bitcoin / Dolar - D - BITFINEX™~ 10952.0

ETHUSD, BITFINEX v

185.92%

MV'Q

Wraz z klientami dwukrotnie przeprowadzilismy zakupy Ethereum — najpierw po 150
USD, potem po 256 USD.

Niezaleznie od tego czy kryptowaluty w danym momencie rosng czy tez nie, najbar-
dziej interesuje nas ich potencjalne wykorzystanie w ramach systemu finansowego.
Dlatego tez z uwagqg przystuchujemy sie co méwig na ten temat najoardziej wpty-
wowi bankierzy.

Niedawno poddalismy gruntownej analizie wypowiedzi Agustina Carstensa (szef BIS

— banku cenfralnego dla bankdw centralnych) oraz Christiny Lagarde (szefowa
MFW).

IndependentTrader.pl Strona 2




W oczy najbardziej rzucat sie fakt, iz zarowno Carstens, jak i Lagarde poruszyli temat
CBDC (central bank digital currency), czyli kryptowaluty emitowanej przez bank
centralny. Na jakiej zasadzie miataby ona funkcjonowac?2 Carstens podaje dwie
mozliwosci. W pierwszym scenariuszu, CBDC jest dostepna tylko w rozliczeniach mie-
dzybankowych, przy operacjach na duzqg skale. Z kolei drugi scenariusz zaktada wy-
korzystanie CBDC przez zwyktego obywatela. Kryptowaluta bytaby powszechnie
dostepna dla obywateli, przy czym ,,zniknetaby mozliwos¢ rozliczania sie za pomocq
gotowki.”

Czy scenariusz nr 2 faktycznie jest realny2 O tym, ze nie jest to bajka, Swiadczg cho-
ciazby wypowiedzi Victorii Cleland z Banku Anglii, ktora kilkukrotnie potwierdzita, ze
brytyjski system rozliczer (RTGS - real time gross settlement) ma mozliwos¢ potgcze-
nia sie z blockchainem. Dla jasnosci: blockchain to technologia w oparciu o ktérg
funkcjonujqg kryptowaluty. W lutym 2019 roku Cleland data do zrozumienia, ze choc
do niedawna reforma RTGS byta planowana na 2020 rok, to dzi§ realnym terminem
jest 2025 rok.

Z wprowadzeniem kryptowaluty banku centralnego wigze sie kilkka pytan. Zaczyna-
jac od tych najbardziej oczywistych: jak miatoby dojs¢ do takich zmian? Dlaczego
ludzie mieliby zrezygnowac z gotéwkie Dlaczego spoteczenstwo miatoby wybrac
akurat CBDC, a nie ktérgs z popularnych dzis kryptowalut?

Odpowiedzi na pierwsze dwa pytanie udzielit Carstens, szef Banku Rozrachunkdow
Miedzynarodowych. W jednym ze swoich przemdwien wspomniat, ze waluty fi-
zZyczne opierajq sie wytgcznie na zaufaniu obywateli. To zaufanie moze byc zagro-
zone w razie ,dewaluacji waluty, hiperinflacji, zaktdcenia w systemie ptatnosci na
szerokqg skale lub niewyptacalnosci bankow™”.

W dalszej czesci Carstens przyznat, ze chce aby odejscie od gotowki wyglgdato ra-
czej jako decyzja spoteczenstwa niz zmiana wymuszona przez rzgdzgcych.

L naszej perspektywy wyglgda to nastepujgco: banki centralne juz od kilku miesiecy
rozgtaszajq, ze to czego potrzeba Swiatu, to wyzsza inflacja. Zatem walka o niszcze-
nie walut na wiekszqg skale, o czym wspomniat Carstens, juz tfrwa. Jesli zas chodzi o
to, by spoteczenstwo porzucito gotéwke —w tym celu prowadzi sie specjalne kam-
panie PR. Po czesci prowadzq je sami bankierzy, o czym piszemy ponizej. Zanim jed-
nak do tego przejdziemy, warto odpowiedzie¢ na ostatnie z pytan: dlaczego spo-
teczenstwo miatoby wybrac akurat kryptowalute banku centralnego?

W swoim przemodwieniu Christine Lagarde wspomniata, ze stosowanie prywatnych
systemow ptatnosci (zamiast uzycia CBDC) mogtoby oznaczac obnizenie ratingu
kredytowego danego obywatela. Zastanawiacie sie czym sq indywidualne ratingie
Opisalismy je w artykule ,Indywidualne stopy procentowe, czyli wizija Orwella w
praktyce”. W duzym uproszczeniu szefowej MFW chodzi o to, by w razie konieczno-
Sci ukarac¢ obywatela jesli nie stosuje on kryptowaluty emitowanej przez bank cen-
tralny.
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Kryptowaluta banku centralnego i jej promowanie

Jak zdgzylismy wczesniej wspomniec, plany bankierow w duzej mierze oznaczajg
jedno i to samo: porzucenie gotdwki na rzecz ptatnosci elektronicznych. Aby byto
to mozliwe, nalezy w odpowiedni sposdb uksztattowac i poprowadzi¢ spoteczen-
stwo. W tym celu juz od jakiego$ czasu prowadzone sq odpowiednie kampanie w
ktore wtgczajqg sie takze najbardziej wptywowi bankierzy. Postanowiliimy wycig-
gngc z wypowiedzi Carstensa i Lagarde kilka stwierdzen i krotko sie do nich odniesc.
Z jednej strony, by pokazac jak manipuluje sie ttumem, z drugiej strony dlatego, ze
spora czesc tych fragmentdw to nacigganie rzeczywistosci.

Lagarde: Jesli jednak prywaine wirtualne waluty bedq zbyt ryzykowne i niestabilne,
obywatele mogq wezwac banki cenfralne do stworzenia cyfrowych form legal-
nego sroaka ptarniczego.

Independent Trader Team: Standardowy sposob dziatania finansjery. Doprowadzi¢
do kryzysu, a nastepnie wykorzystac go do wtasnych potrzeb. Stowa Lagarde jasno
wskazujqg, ze jednym ze sposobdw na realizacje plandw MFW czy BIS jest wywotanie
siinych spadkéw cen kryptowalut (oczywiscie juz po tym jak w ich zakup zaangazuje
sie wiecej oséb). Po takich sytuacjach wystraszeni obywatele mieliby sami prosic
politykdw o pomoc (politycy zas zgtosiliby sie do bankdw centralnych).

Carstens: Gadyby depozyty bankowe przeniosty sie do banku cenifralnego, bytoby
frzeba przesunqc tam rowniez kredyty. Bank cenfralny przejqtby dziatalnosc pozycz-
kowaq. [...) Nie bedzie przesadq wyobrazic sobie, Zze dojazie do syfuacji, gazie jedno
euro depozytow w banku komercyjnym kupuje mniej niz jedno euro waluty cyfrowej
banku cenfralnego.

Independent Trader Team: To kwestia na ktérg juz kilkukrotnie chcielismy zwrdcic
uwage. Nadchodzgce zmiany w systemie finansowym mogq oznaczac koniec ban-
kodw komercyjnych. By moze w razie problemow (np. silina dewaluacja walut) banki
komercyjne zostang obarczone wing za wykreowanie inflacji poprzez udzielanie ta-
nich kredytéw. Nastepnie cata ich dziatalnos¢ zostanie przejeta przez banki cen-
fralne.

Lagarde: Badania MFW pokazujq, ze popyt na gofowke maleje. W Skandynawii juz
praktycznie zostata wycofana. Za 10-20 lat, mato kfo bedzie wymieniat sie bankno-
fami.

Independent Trader Team: Lagarde manipuluje opinig publiczng, podajgc skrajne
przyktady ze Skandynawii, gdzie to panstwo wie lepiej od obywateli co jest dobre
dla ich dzieci. Réwnie dobrze moglibysmy podac przyktad Niemiec, najwiekszego
panstwa UE, gdzie gotdwka nie traci na popularnosci.

Lagarde o wadach walut cyfrowych bankow centralnych: Banki cenfralne mogq
mworzyc waluty cyfrowe w faki sposob, aby foZzsamosc uzytkownika byta rejestro-
wana. Tozsamosci nie bedq jednak ujawniane osobom frzecim ani rzqgdom, chyba
Ze wymagqga lfego prawo. Zatem kiedy kupuje pizze i piwo, supermarket, bank i sprze-
dawcy nie wiedzq, kim jestem.
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Independent Trader Team: Juz dzi§ w Polsce az 13 réznych agencji ma dostep do
wszystkich danych, jednak obywatelom opowiada sie o RODO. Podobnie absurdal-
nie brzmiqg stowa Lagarde o zachowaniu ,,maksymalnej anonimowosci”.

Carstens: Jedno z badarn naukowych sugeruje, ze okoto jedna czwartq uzZytkowni-
kow Bifcoinow i okoto 46% fransakcji Bitcoinami jest zwiqzanych z nielegalng dziatal-
nosciq. Tymczasem pienigdze i inne aktywa przechowywane w regulowanych insty-
tucjach finansowych podlegajq zasadom ochrony konsumentow, ochronie prze-
ciwko praniu brudnych pieniedzy i zwalczania finansowaniq terroryzmeu.

Independent Trader Team: Statystyka rzucona na poczgtku to bzdura stosowana
tylko po to, by potozy¢ tapy na transakcjach z wykorzystaniem krypto. Skgd wia-
domo, ze to 46%, a nie 16% czy 86%2< Ktos monitorowat fransakcje i arbifralnie stwier-
dzat czy chodzi o zaptate zgodnqg z prawem, czy nie?

Druga sprawa to ochrona przeciwko praniu brudnych pieniedzy. Wystarczytaby li-
kwidacja podatku dochodowego i nie bedzie czegos takiego jak pranie pieniedzy.

Jesli zas chodszi o zwalczanie finansowania terroryzmu, to od dawna wiadomo, ze
terrorysci to Ci, ktdrzy nie sg postuszni bankierom. Z kolei Ci postuszni to ,,bojownicy
walczgcy o wolnos$¢”. Na tej zasadzie USA wspierajg Katar i Arabie Saudyjskg, mimo
ze Hillary Clintfon w swoich mailach okredlita te panstwa jako ,,najwiekszych sponso-
row terroryzmu’”.

Jak widzicie, w tekstach szefow BIS oraz MFW mozna czasem wytapac wskazowki
odnosnie tego, co ,moze sie wydarzyC”. Z drugiej strony nie brakuje tam réwniez
wskazowek na tfemat tego w jaki sposdb frzymac spoteczenstwo w strachu.

Konsekwencje wprowadzenia EBDC

Co zmienissie, jesli banki centralne faktycznie wprowadzg kryptowaluty i zostang one
zaakceptowane przez spoteczenstwo, a gotdéwka zostanie wycofana? Przede
wszystkim zniknie jakakolwiek anonimowosSc¢ transakcii, nie liczgc oczywiscie wy-
miany barterowej. Niezaleznie od zapewnien politykdw i bankierow, odpowiednie
stuzby bedqg miec bezproblemowy dostep do przesledzenia transakcji danego oby-
watela.

Kolejna kwestia — skoro gotdwka zostanie wytgczona z obrotu, to banki centralne
bedqg mogty wprowadzi¢ silnie ujemne stopy procentowe. W obecnych realiach
taki ruch mogtby oznaczac run na banki (niezadowolony ftum nie chce ptacic za
przechowywanie oszczednosci, wiec rzuca sie do bankomatdéw, by wyciggngé go-
towke). Tymczasem po wyeliminowaniu banknotéw taki problem znika.

Trudno powiedzie¢ co w takiej sytuacii statoby sie z bankami komercyjnymi. Jeden
z mozliwych scenariuszy juz opisalismy — catkowity upadek bankédw komercyjnych i
przejecie ich zadan przez bank centralny.
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Mozna jednak wyobrazi¢ sobie sytuacije w ktdrej politycy chcg stworzy¢ pozory kon-
kurenciji, w zwigzku z czym na rynku ufrzymuje sie mata grupa bankéw ,,zbyt duzych,
by upasc”. Nastepnie te banki stworzytyby kryptowaluty, ktére bytyby uznawane za
niemal tak dobre, jak kryptowaluty bankdéw centralnych.

Pamietajmy o jeszcze jednej kwestii — jesli w przypadku kazdej tfransakcji trzebba miec
dostep do systemu, to wszystkim niewygodnym osobom mozna po prostu zabloko-
wac ptatnosci. O podobnym schemacie (chociaz w kontekscie chipdw) mowit Aa-
ron Russo (0:40).

https://youtu.be/wkUVu7MRUM4

Jesli komus takie rozwigzanie nie miesci sie w gtowie, to przypominamy, ze w Polsce
skarboéwka moze zablokowac konto firmy nawet na 3 miesigce na bazie podejrzen.

Whnioski

Scenariusz w ktérym banki centralne kreujg wtasne kryptowaluty, a gotdwka znika,
uznajemy za skrajny. Jesli jednak miatby sie on gdzies wydarzy¢ to z pewnoscig w
Chinach. Po pierwsze, Panstwo Srodka juz teraz ma problem z gigantycznym zadtu-
zeniem na kazdym poziomie. Po drugie, w niektérych czesciach kraju wprowadzono
system oceniania obywateli, wiec nie frudno bytoby zmusi¢ ich do korzystania z wy-
branej kryptowaluty. Po trzecie, ptatnosci elekironiczne juz dzi§ sg niesamowicie roz-
powszechnione wsrod Chinczykow.

https://youtu.be/75AXINUL47g

Z drugiej strony frzeba powiedziec, ze w przypadku niektérych rejondow swiata wye-
liminowanie gotowki brzmi dzi§ dos¢ abstrakcyjnie. Wczesniej wspomnielismy juz o
nastawieniu Niemcow. Z kolei kiedy niedawno Europejski Bank Centralny podjgt de-
cyzje o wycofaniu banknotu o wartosci 500 euro, to Szwajcarski Bank Centralny dla
odmiany postanowit wprowadzi¢ 1000 frankdw. Szwajcarzy, podobnie jak wielu
Niemcow, wcigz chetnie korzystajg z gotdwki mimo, ze mogliby wykorzystywac ptat-
nosci elektroniczne.

https://youtu.be/CO0gtNaiufp0

Jesli spojrzymy na ogdlng sytuacje w systemie to jest pewien scenariusz, ktéry wydaje
sie by¢ najbardziej prawdopodobny. Na chwile obecng banki centralne robig
wszystko, by wywotac wysokq inflacje. Predzej czy pdzniej w koncu im sie to uda.
Wzrost inflacji przyniesie chwilowq ulge dla systemu, poniewaz zdewaluuje gigan-
tyczne zadtuzenie. Z drugiej strony malejgca sita nabywcza walut bedzie coraz bar-
dziej ucigzliwa dla zwyktych ludzi. Zaufanie do papierkdw, ktérymi ptacimy w skle-
pach znaczqgco spadnie. Wing za taki rozwdj sytuacji obarczone zostang banki ko-
mercyjne. Kryzys w postaci zerowego wzrostu gospodarczego i wysokiej inflacji
sprawi, ze spoteczenstwo zacznie domagac sie interwencji rzgdzgcych. Banki cen-
tralne bedqg mogty ogtosi¢ swoj plan dziatania.
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Jednqg z jego czesci bedzie wprowadzenie kryptowalut bankédw centralnych. Nagj-
prawdopodobniej do tego czasu obrdt gotdwkqg bedzie juz mocno ograniczony,
dla przyktadu bedziemy ptacic specjalny podatek od trzymania srodkdw w postaci
fizyczne]. Po wprowadzeniu kryptowalut emitowanych przez banki centralne za-
pewne nadejdzie kolejne uderzenie w gotowke. Moze to byc¢ chociazby ustanowie-
nie kursu waluty elektronicznej do waluty papierowej (ta druga bedzie warta mniej).
Catkowite wyeliminowanie gotéwki wydaje sie mato prawdopodobne, chociaz jest
mozliwe.

Z catqg pewnoscig dziatania do ktérych posung sie banki centralne (napedzanie in-
flacji i w konsekwencji spadek zaufania do walut papierowych) bedg powodowac
wzrost cen metali szZlachetnych. Przedsmak tego, co bedzie sie dziato, mielismy w
ostatnich dniach, kiedy to EBC i FED rywalizowaty kto silniej zniszczy swojg walute. W
efekcie ztoto przebito 1400 USD i jest dzis najwyzej od 6 lat.

Independent Trader Team
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Kiedy ztoto przebije 1500 USD?

W ciggu ostatniego roku dolar radzit sobie bardzo dobrze, co blokowato wzrosty
ztota. Wystarczyta jednak chwilowa zadyszka amerykanskiej waluty i kruszec na-
tychmiast znalazt sie na é-letnich maksimach.

Opor pokonany

W ramach matego przypomnienia: po osiggnieciu szczytu z 2011 roku, kiedy ztoto
kosztowato 1950 USD, w kolejnych latach metal taniat. Dotek przypadt na przetom
2015/2016 roku. Wowczas cena za uncje ztota wynosita juz tylko 1050 USD. Od tego
czasu kruszec zaczqt droze¢, natomiast przez kolejne 3 lata nie byt w stanie przebic
poziomu 1360-1380 USD.

Weekly XAU= 23-12-2012 - 01-03-2020 (GUT)
[Cndl, Xali=, Bid, 14-08-2019, 1,335.5600, 1,358.0380, 1,319.3500, 1,354,0800, +12.1100, (+0 80%), EMA, XA 1), 200, 14 1 B =8
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Kilka dni temu ta bariera zostata pokonana. Ma to swoje znaczenie, poniewaz czesc
inwestorow czy spekulantéw bierze dane aktywo pod uwage dopiero, gdy pokona
ono tzw. poziom oporu. W przypadku ztota byto to wtasnie wspomniane 1360-1380
uSD.

Wtqgczenie sie do gry kolejnych uczestnikdw rynku spowodowato, ze ztoto kontynuo-
wato rajd, dobijajgc nawet do 1440 USD. Ostatecznie cena zamkniecia wypadta w
okolicach 1420 USD. Tak czy inaczej, méwimy o wzroscie o niemal 12% w niewiele
ponad miesigc! W przypadku ztota to naprawde duzy ruch.
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$GOLD Gold - Cortinuaus Contract (EOD) CWE @ StockCharts.com
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Ostatnie 2-3 dni uptynety raczej pod znakiem spadajgcej ceny ztota, co nie zmienia
faktu, ze kruszec jest dzi$ (w ujeciu dolarowym) najdrozszy od 6 lat.

Papierowa cena ztota

Zanim zaczniemy rozwazac perspektywy ztota na kolejne tygodnie, mate wyjasnie-
nie dla tych, ktdrzy nie czytali starszych artykutdéw Tradera21. Chodzi o sposdb usta-
lania dolarowej ceny ztota, ktérg na co dzien widzimy na wszelakich portalach in-
westycyjnych.

Cena ztota jest w duzej mierze uzalezniona od tego co dzieje sie na gietdzie (tzw.
Comex). Obrot ztotem na Comexie ma bardzo niewiele wspdlnego z realng wy-
miang metalu pomiedzy zainteresowanymi stronami. Dochodzi gtéwnie do handlu
certyfikatami, ktére imitujg ztoto. W efekcie na Comexie obraca sie kontraktami
opiewajgcymi na kilkadziesigt miliondw uncji ztota, a realnie w magazynach Co-
mexu (jako zabezpieczenie) przechowuje sie kilka miliondw unciji, z ktorych tylko
mata czesc faktycznie moze zostac dostarczona. Reszte stanowi metal, ktéry nalezy
do bankdéw i nie mogtby by¢ uzyty do rozliczen.

Kto$ zapyta: co to za roznica?e Jest, i to znaczgca. Zatdézmy, ze handel odbywa sie
w oparciu o fizyczny metal. Pojawia sie kupiec i musi podnosi¢ cene az do mo-
mentu, kiedy znajdzie sie ktos chetny na odstgpienie towaru. Tymczasem w obec-
nych realiach, kiedy na gietdzie pojawia sie kupiec, banki po prostu kreujqg certyfikat
majgcy byc¢ rzekomo odpowiednikiem ztota. W ten sposdb zaspokaja sie popyt.

Konkretne liczby:

1. Na tfen moment catkowita liczba otwartych kontraktéw na ztoto wynosi 570 ty-
siecy. Kazdy kontrakt to 100 unciji, wiec tgcznie kontrakty opiewajg na 57 min uncji.

2. tgczna ilo$¢ ztota przechowywana w magazynach Comexu to 7,6 min uncji, z
czego wiekszos¢ to kruszec stanowiqcy czyjgs witasnos$c (nie moze postuzy¢ do roz-
liczenia kontraktow).
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3. Ztoto, ktore faktycznie moze zostac uzyte do rozliczenia fransakcji to zaledwie 320
tysiecy uncii.

Innymi stowy: na kazdqg realnie dostepng uncje ztota przypada 178 uncji w formie
papierowych certyfikatow.

Co dalej z cenq kruszcu?

Itoto nie bez powodu jest okreSlane mianem ,,antydolara”. Cena kruszcu rosnie,
kiedy wzrasta niepewnos$¢ co do kondycji globalnej gospodarki czy tez stabilnosci
catego systemu (ktérego dolar jest kluczowq czesciq).

Wzrost ceny ztota nie jest na reke najwiekszym beneficjentom obecnego systemu.
Mozna sie zatem spodziewac, ze ostatni rajd metalu nie pozostanie bez odpowiedszi.

Analityk David Brady oszacowat, ze na chwile obecnqg banki grajg na spadki ztota
na skale podobng do tej z potowy 2016 roku. Co stato sie wowczase Ztoto zakon-
czyto potroczny rajd i zaliczyto duze spadki (z 1370 USD do 1140 USD).

Jeszcze bardziej precyzyjny w ocenie sytuacijijest Dave Kranzler, ktéry zwrdcit uwage
na to w jaki sposdb rosngca liczba kontraktdéw na ztoto (oznaczajgca wzmozong
aktywnosc¢ bankdéw) oddziatuje na notowania metalu. Kranzler zauwazyt, ze kiedy
w Srode 19-go czerwca ztoto ruszato w gore przy okazji konferenciji FEDu, liczba kon-
traktow oscylowata wokot 520. Zaledwie 2 dni pdzniej liczba kontraktow wzrosta do
572 tysiecy. W ten sposéb dotarlismy do poziomdw przy ktérych cena ztota byta
atakowana w frakcie 3 ostatnich lat.

Konkretnie:

- w lipcu 2016 roku liczba otwartych kontraktow przekroczyta 600 tysiecy. Nastepnie
cena spadta o ponad 15%.

- we wrzesniu 2017 roku liczba otwartych kontraktow przekroczyta 580 tysiecy. Na-
stepnie cena spadta o 8%.

- w styczniu 2018 roku liczba kontraktdw ponownie przekroczyta 580 tysiecy. W ko-
lejnych miesigcach cena spadta o 14%.

Na podstawie powyzszych danych, Kranzler uwaza, ze w ciggu najblizszych 10 dni
mozna spodziewac sie ostrego ataku na cene ztota. W tym czasie mamy w USA
Swieto (4 lipca). Pigtki oraz $wieta to czas kiedy wolumen spada - dla bankéw to
najlepszy moment do atakowania ztota.

Zgadzamy sie z Kranzlerem, ze w kolejnych dniach ztoto bedzie pod sporqg presjq.
Spadki sg bardzo prawdopodobne. Z drugigj strony, uwazamy, ze nie bedzie kolej-
nych poétrocznych spadkdw, jak to byto w wymienionych przyktadach.

Dlaczego@¢
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Bo dzi$ sytuacja wyglgda diametralnie inaczej niz w 2016 czy 2017 roku. Woéwczas
banki centralne wcigz prowadzity oficjalny dodruk, skupujgc akcje czy obligacje.
Szykowano sie do zacies$niania polityki monetarnej, a w USA podejmowano nawet
konkretne ruchy (podnoszono stopy procentowe, co ostabiato ztoto).

Z kolei w 2019 roku doszto do weryfikacji mozliwosci bankdw centralnych. Okazato
sie, ze w zwigzku z gigantycznym zadtuzeniem i stabngcqg koniunkturg gospodarczg
wszystkie najwieksze banki centralne muszg ponownie tagodzi¢ polityke. Oznacza
to m.in. obnizki stop procentowych, w niektérych przypadkach ponizej zera. A zo-
tem realne stopy procentowe (uwzgledniajgce inflacje) bedq silnie negatywne. Hi-
storycznie w takich sytuacjach ztoto zawsze notowato bardzo dobre rezultaty.

Na grafice okresy negatywnych realnych stop procentowych oznaczono szarym
ttem. Zobaczcie jak w tym czasie zachowywata sie cena ztota (kolor ztoty).
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Oczywiscie nie wiemy jeszcze jaka bedzie skala obnizek stép procentowych, nato-
miast w USA na ten moment oczekuje sie 2 obnizek o0 0,25% w ciggu kolejnego kwar-
tatu (lipiec i wrzesien).

Podsumowanie

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami, zmiana narracji ze strony bankdw centralnych
przyniosta natychmiastowy wzrost ceny ztota. POki co jesteSmy po silnych wzrostach
metalu (wspomniane 12% w miesiqc). Teraz zdrowy rozsgdek podpowiada ostroz-
nosSc¢. Wiele wskazuje na to, ze zostang podjete proby majgce na celu zbicie ceny
ztota. Naszym zdaniem najbardziej prawdopodobne jest zejscie do 1380 USD i od
fego momentu ponowne wzrosty.
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Jak siine bedzie pdzniejsze umocnienie ztota? Tutaj duzo zalezy od komplikacji jakie
pojawiqg sie w zwigzku z nadejsciem recesji oraz od narzedzi jakich zdecydujq sie
uzy¢ banki centralne. Naszym zdaniem bankierzy siegng po radykalne metody (wi-
dywane do tej pory co najwyzej w Japonii). Ich celem jest przeciez wysoka inflacja,
a w okresie rosngcej inflacji najlepiej radzqg sobie metale szZlachetne, surowce oraz
spotki wydobywcze.

Na koniec jeszcze jedna uwaga — o ile ostatni okres byt bardzo dobry w wykonaniu
ztota i spotek wydobywczych, to srebro zostato nieco w tyle. W efekcie wskaznik
»gold to silver ratio” wzrdst do poziomu 92, co oznacza, ze za jedng uncje ztota mo-
zemy kupi¢ 92 uncje srebra. Srebro jest dzi§ wyjgtkowo tanie w stosunku do ztota,
natomiast nie mamy waqtpliwosci, ze to kwestia czasu, kiedy zobaczymy rajd obu
metali.

Warto tez zauwazyc, ze kiedy w przesztosci gold to silver ratio (niebieski kolor) osiggat
wysokie wartosci, zaczynat sie Swietny okres dla metali szlachetnych. Na ponizszym
wykresie zaznaczylismy takie momenty czerwonymi strzatkami.

$GOLD:$SILVER Gokd - Continuous Contract (EOD)Silver - Continuous Contract (ECD) CME ® StockCharts com
20-Jun-2012 Open 9332 High 9335 Low 91357 Close 2255 Volume 4 Chg 0,18 (0.19%) v
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Podsumowujgc, jesli ztoto w dobrej kondyciji przetrwa naijblizsze dni, to w kolejnych
tygodniach mozemy zobaczy¢ atak na 1500 USD za uncje. Z kolei wybicie srebra
przecigga sie w czasie, natomiast kiedy juz do niego dojdzie, wielu osobom opadng
szczeki.

Zespot Independent Trader
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Krach, korekta, czy dalsze wzrosty?
Drodzy Czytelnicy,

w zesztym tygodniu razem z Przemkiem Kwiethiem z XTB oraz Albertem Rokickim po-
prowadzilismy webinar. Zamiast typowej formy prezentacyjnej zrobilismy go w formie
dyskusji. Zbierajgc materiaty, pod kazdy z tematdw do omdowienia przygotowatem
zdecydowanie zbyt wiele slajdow. Ostatecznie podczas webinaru wykorzystatem
mniej niz potowe przygotowanych materiatéw. Szkoda mi byto pracy wiec dzis rano
na podstawie pierwotnej prezentacji nagratem dla Was godzinny materiat, w kto-
rym omowitem zardwno kwestie poruszane podczas webinaru, jak i fe ktére z braku
czasu musielismy pomingc.

https://youtu.be/XEme0? Q1DQ

Trader 2]
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Najwazniejsze wydarzenia minionych tygodni - Lipiec 2019
Europa buntuje sie przeciwko Stanom Zjednoczonym

Ponad rok temu informowalismy, ze Stany Zjednoczone jednostronnie wycofaty sie
z porozumienia nuklearnego z Iranem. Kto nie byt na biezgco, moze doczytac szcze-
goty TUTAJ.

Tuz po tej decyzji, Amerykanie zaczeli naktadac sankcje na Iran. Zakazano jakiejkol-
wiek wymiany handlowej z tym krajem.

Wazniejsze kraje Unii Europejskiej dos¢ szybko zaczety dawac do zrozumienia, ze
amerykanskie sankcje sq dla nich sporym utrudnieniem. Problem polegat na tym, ze
do miedzynarodowych rozliczen wykorzystywany jest system SWIFT, kontrolowany
przez Stany Zjednoczone. Europa nie mogta zatem tak po prostu z dnia na dzien
ogtosic, ze nie dostosuje sie do zgdan USA. Dlaczego? Bo nie miata jakiejkolwiek
alternatywy dla SWIFTu.

W styczniu pojawity sie jednak informacje, ze niektdre kraje Europy Zachodniej
(Niemcy, Francja, Wielka Brytania) szykujg sie do stworzenia platformy, ktéra umoz-
liwi europejskim firmom dalszy handel z Iranem.

Teraz tamte zapowiedzi wydajg sie przybierac realny wymiar. Panstwa UE doprowa-
dzity do uruchomienia systemu INSTEX, ktéry ma umozliwi¢ europejskim firmom dal-
szg wymiane gospodarczqg z Iranem. INSTEX nie dziata jednak na takiej samej zasa-
dzie jak SWIFT. W ramach nowej platformy nie bedq przeprowadzane przelewy mie-
dzy europejskimi i iranskimi bankami. Wymiana bedzie raczej przypominac barter.
INSTEX ma w ten sposdb umozliwi¢ przede wszystkim zakup przez Iran kluczowych
débr, takich jak leki, zywnos$¢ czy aparatura medyczna.

Jak wida¢, INSTEXowi daleko do zastgpienia SWIFTu. Nie wiemy rowniez ile europej-
skich firm odrzuci platforme INSTEX ze strachu przed amerykanskimi karami. Tak czy
inaczej, obserwujemy istotne uderzenie w dominacje dolara i amerykanskiego SWI-
FTu — i fo nie ze strony ,wrogow" USA, ale ze strony sojusznika, czyli Unii Europejskie;.

Akcje w USA na symbolicznych szczytach

Amerykanski indeks S&P 500 osiggngt w tym tygodniu historyczne maksimum. Tego
typu informacje powoli przestajg budzi¢ wieksze emocje, poniewaz od stycznia 2018
roku indeks trzykrotnie ustanawiat nowe szczyty. Za kazdym razem rekord byt popra-
wiany nieznacznie. Efekt jest taki, ze mimo osigganych szczytéw, od konca stycznia
2018 roku indeks zyskat zaledwie 7%.

Wyglgda na to, ze nowy szczyt na indeksie S&P 500 nie znajdzie odzwierciedlenia w
wynikach spotek. Zacznijmy od przewidywan analitykow.
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W trakcie ostatnich miesiecy danego kwartatu (marzec, czerwiec, wrzesien, gru-
dzien) analitycy dokonujg ostatniej rewizji prognoz dla poszczegdlnych spotek przed
publikacjg wynikow. Zazwyczaj wiecej jest spotek dla ktdrych prognozy zostajg ob-
nizone. Wszystko po to, by podczas publikacji wynikdw inwestorzy nie zostali niemile
rozczarowani.

Dla przyktadu, zatdézmy, ze sposrod spodtek S&P 500, w 200 przypadkach prognozy
poprawity sie, w 250 przypadkach — pogorszyty sie, a w 50 pozostaty bez zmian. W
takim przypadku zmiana netto wynosi =50.

W czerwcu wyniosta ona -116. Byt to drugi najgorszy czerwiec odkgd prowadzi sie
takie pomiary. W ostatnich 3 latach tak negatywne zmiany tuz przed publikacjg wy-
nikdw zanotowano tylko raz — we wrzesniu 2017 roku.

Wall Street analysts keep lowering their upcoming earnings estimates

S&P 500 2,500

Net Wall Street Analyst Earnings Revisions In Last Month Of Quarter
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To jednak nie wszystko. Sposrdd najwiekszych amerykanskich spoétek, 113 wystato
swoje wtasne zapowiedzi dotyczgce zyskow. W 77% przypadkdw przedsiebiorstwa
poinformowaty, ze ich wyniki bedq jeszcze gorsze niz oczekiwania analitykéw. Dla
poréownania, sredni poziom dla ostatnich 5 lat to 70%. Zanotowany ostatnio wynik
(77%) jest drugim najstabszym odkgd FactSet gromadzi tego typu dane. Z gorszg
sytuacjg mielismy do czynienia jedynie w | kwartale 2016 roku — wowczas byto to
80%.

Perspektywy dla rynku akcji bytyby oczywiscie lepsze, gdyby kolejne miesigce miaty
przyniesc poprawe wynikow spotek. Czy tak sie stanie?
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Opisane przez nas ponizej dane z globalnej gospodarki sugerujq, ze na szybkg po-
prawe syfuacji nie ma co liczy¢. Z drugiej strony, wsparciem dla akcji zapewne
okazq sie dalsze buybacki (skupowanie akcji wtasnych przez spodtki) oraz rosngce
nadzieje na ponowne wprowadzenie skupu aktywow ze strony bankéw central-
nych.

Dramatyczne dane gospodarcze z catego swiata

Nasz styczniowy skrét najwazniejszych wydarzen nosit podtytut ,,Recesja na hory-
zoncie". Wowczas dane gospodarcze z Niemiec, Chin czy Japonii wyglgdaty juz
bardzo niepokojgco, a w Stanach Zjednoczonych obserwowalismy poczgtek spo-
wolnienia.

O ile wtedy globalna recesja faktycznie dopiero majaczyta na horyzoncie, to dzis
puka ona do drzwi, a moze nawet ,stoi w progu”.

Na poczgtek odniesmy sie do wskaznika PMI, ktéry w pewnym stopniu odzwierciedla
sytuacje w gospodarkach poszczegdlnych krajow. Jesli jego wartos¢ przekracza 50,
to mozemy w duzym uogadlnieniu przyjqc, ze gospodarka sie rozwija. Jesli spada po-
nizej 50, mamy do czynienia z kurczeniem sie gospodarki. Ponizej wskazniki PMI dla
przemystu podzielone na dwa wykresy. Po lewej widzimy PMI dla kluczowych regio-
now (USA, UE, Chiny, Japonia), a po prawej — dla najwiekszych gospodarek UE
(Niemcy, Francja, Wtochy, Hiszpania).

GLOBAL MANUFACTURING PMI "Global big 4" GLOBAL MANUFACTURING PMI "Eurozane big 4"
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W najlepszym przypadku wskaznik PMI wynosi 50, co wskazuje na stagnacje. Jedno-
czesnie wcigz nieco lepiej prezentujqg sie wskazniki PMI dla ustug.

Tak czy inaczej, kierunek w ktérym zmierzamy jest dosc¢ jasny. Mozecie zauwazy¢ to
na ponizszej tabeli, gdzie zamieszczono PMI dla przemystu z wielu roznych krajow.
Iwracamy uwage, ze ponizsze dane nalezy czytac¢ od prawej do lewej (od lipca
2018 do czerwca 2019).
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se.

China Manufacturing sA 43,4 50,2 50,2 50,8 49,9 48,3 49,7 50,2 50,1 50,0 50,6 50,8
(Czech Republic Manufacturing SA 459 46,6 46,6 473 48,6 49,0 49,7 51,8 52,5 53,4 54,9 55,4
European Union Manufacturing SA 47,6 47,9 43,4 48,3 49,5 50,6 51,5 518 51,8 53,1 54,3 54,9
Eurozone Manufacturing SA 47,6 a77 479 475 49,3 50,5 514 51,8 52,0 53,2 54,6 55,1
France Manufacturing SA 51,9 50,6 50,0 49,7 51,5 51,2 45,7 50,8 51,2 52,5 53,5 53,3
Germany Manufacturing SA 45,0 443 44 44,1 47,6 43,7 5L5 51,8 52,2 53,7 55,9 56,9
Greece Manufacturing sA 52,4 54,2 56,6 54,7 54,2 53,7 53,8 54,0 53,1 53,6 53,9 53,5
india Manufacturing SA 52,1 52,7 51,8 52,6 54,3 53,9 53,2 54,0 53,1 52,2 51,7 52,3
Indonesia Manufacturing SA 50,6 51,6 50,4 51,2 50,1 43,3 51,2 50,4 50,5 50,7 51,9 50,5
Ireland Manufacturing SA 49,8 50,4 52,5 53,9 54,0 52,6 54,5 554 549 56,3 57,5 56,3
ttaly Manufacturing SA 48,4 49,7 49,1 474 47,7 47,8 45,2 48,6 49,2 50,0 50,1 51,5
Japan Manufacturing SA 43,3 43,3 50,2 49,2 48,9 50,3 52,6 52,2 52,9 52,5 52,5 52,3

d: ing SA 50,7 52,2 52,0 52,5 52,7 55,1 57,2 56,1 5710 598 55,1 58,0
Poland Manufacturing SA 484 488 49,0 48,7 47,6 48,2 47,6 29,5 50,4 50,5 514 52,9
Russia Manufacturing SA 48,6 49,8 51,8 52,8 50,1 50,9 51,7 52,6 51,3 50,0 489 481
South Korea Manufacturing SA 475 43,4 50,2 48,8 47,2 48,3 43,8 43,6 51,0 51,3 43,3 43,3
Spain Manufacturing SA 479 50,1 51,8 50,9 49,9 524 51,1 52,6 51,8 51,4 53,0 52,9
Taiwan Manufacturing SA 45,5 43,4 432 49,0 46,3 47,5 47,7 43,4 48,7 50,8 53,0 53,1
Turkey Manufacturing SA 47,9 453 46,8 47,2 464 4,2 42 447 a3 a7 46,4 43,0
United King sfacturing sA 48,0 49,4 53,1 55,1 52,1 52,8 54,3 53,3 51,1 53,7 52,9 53,9
United States Manufacturing SA 50,1 50,5 52,6 524 53,0 54,9 53,8 55,3 55,7 55,6 54,7 55,3
Vietnam Manufacturing SA 52,5 52,0 52,5 51,9 51,2 51,9 53,8 56,5 53,9 51,5 53,7 54,9

Jak widag, jeszcze rok temu dominowat kolor zielony, ktéry oznaczat dobrg sytuacije
w przemysle. Dzis mamy juz zdecydowang dominacje czerwieni. Wynik powyzej 52
zanotowaty jedynie Grecja i Wietham. W pierwszym przypadku mowimy o kraju,
ktory stracit ostatnie 10 latf, a jego znaczenie jest znikome. Z kolei Wietham zyskuje
na wojnie handlowej miedzy USA i Chinami.

Osobno warto przyjrze¢ sie Stanom Zjednoczonym gdzie publikuje sie wiele réznych
wskaznikow, ktore dziatajg na podobnej zasadzie jak PMI. Ponizej mozecie zobaczy¢
je zebrane na jednym wykresie.
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U.S. Economic Activity

Average standardized values: 15M {National, Chicago, Detroit) and Fed {(Empire
Manufacturing, Philadelphia, Richmond, Dallas) Indices
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Trend jest doS¢ wyrazny, a skala spadkéw w ostatnich miesigcach — gigantyczna.

Pogarszajgca sie koniunktura jest odzwierciedlana np. w rosngcych zapasach
przedsiebiorstw. Maleje popyt, co bedzie musiato sie przetozy< na mniejszg produk-
cje i zwolnienia (poki co o masowych zwolnieniach styszymy gtownie z sektora mo-
toryzacyjnego).

Nie ma zadnego przypadku w tym, ze chociaz rynek akcji w USA ustanowit nowy
rekord, to wszyscy oczekujg obnizki stop procentowych (czyli wsparcia dla gospo-
darki). Dobrze zorientowana czes$¢ rynku wie juz, ze dane makroekonomiczne dla
Standéw Zjednoczonych w kolejnych miesigcach bedqg wyglgdac stabo lub fatalnie.
W innych regionach Swiata nie bedzie pod tym wzgledem lepie;.

Naturalng konsekwencjg obecnej sytuacii jest ucieczka kapitatu do bezpiecznych
aktywow, o czym pisalismy juz w zesztym miesigcu. Wspomnielismy wowczas, ze do-
lar amerykanski oraz obligacje USA sg drogie, natomiast po matej korekcie mogg
rosng¢ dalej. Dlaczego? Poniewaz dla wiekszosci sq bezpieczng przystaniq.

IndependentTrader.pl Strona 18




Nasze przewidywania potwierdzity sie — po komunikacie FEDu indeks dolara nieco
spadt, a obligacje stanety w miejscu. Od niedawna jednak ponownie rosng.

To 0 czym piszemy, nie oznacza, ze namawiamy do inwestowania w amerykanskie
obligacje. Na dzien dzisiejszy optymizm wokot nich jest zbyt wysoki.

Na koniec mata ciekawostka. Na poczgtku 2019 roku rentownos$¢ 10-letnich obliga-
cji USA wynosita ok. 2,7%. Albert Edwards postanowit sprawdzi¢ ilu ekonomistow
przepytanych w styczniu przez Wall Street Journal przewidywato, ze rentownosc¢
spadnie w okolice 2%. Ani jeden. Mato tego — nikt nie podejrzewat nawet, ze ren-
townos¢ spadnie ponizej 2,5%.
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Pamietajcie, ze Ci eksperci byli przepytywani w styczniu i tak samo jak wszyscy do-
okota mieli do dyspozycji dane makroekonomiczne. A jednak ani jeden z nich nie
wpadt na pomyst, ze gorsza koniunktura moze przynies¢ ucieczke kapitatu do obli-
gacji USA (ktdre ptacg odsetki wyzsze niz np. obligacje Wtoch).

ONIZ przysyta zepsute jedzenie glodujgcym Jemenczykom

W Jemenie trwa wojna, a wraz z nig rowniez kryzys humanitarny. Dziesigtki tysiecy
0sob zmarto z gtodu, realna jest Smierc duzo wiekszej liczby osdb w kolejnych latach.

Kraj jest regularnie bombardowany przez Arabie Saudyjskg oraz jej sojusznikdw. Me-
dia nie sqg skore do informowania o sytuacji poniewaz Saudyjczycy zyjg w dobrych
stosunkach ze Stanami Zjednoczonymi. Dzieki temu nie muszg zmagac sie z atakami
dziennikarzy (nieliczne wyjgtki potwierdzajg regute).

Ostatnio pojawity sie informacje dotyczgce pomocy jakg Organizacja Narodow
Zjiednoczonych udziela obywatelom Jemenu. Jak sie okazuje, w ostatnich 4 latach
Urzgd Ochrony Konsumenta w Jemenie odestat tqcznie 24 tysigce ton ,,pomocy”
na ktérg sktadaty sie: zepsuta zywnosc oraz suplementy dla kobiet w cigzy, a takze
przeterminowane leki.

Gdyby ONZ zalezato na skutecznej pomocy obywatelom Jemenu, zapewne
wszczeto by juz jakg$s awanture wokoét blokady natozonej na ten kraj. Obecnie
wszystkie przesytki z pomocqg muszqg trafiac do sgsiednich krajow (np. Dzibuti), gdzie
sqg sprawdzane przez wtadze powigzane najczesciej z Arabig Saudyjskg. Organiza-
cja Narodow Zjednoczonych nie widzi jednak problemu we wspomnianej blokadzie.
Przedstawiciele ONZ uwazajq, ze wine za zmarnowang zywnos¢ ponosi ruch Hufi
(iemenscy rebelianci).

W ten sposdb w erze globalizacji, gdzie media rzekomo docierajq wszedzie, utrzy-
mywany jest kryzys humanitarny. Z kolei Swiat ma co najwyzej pojecie o jego skali,
ale kompletnie nie zna szczegotow.

Defensywna postawa Trumpa na szczycie G20

Ostatni szczyt G20 w Japonii byt kolejnym spotkaniem, przy okazji ktérego Swiat
oczekiwat przetomu w relacjach na linii USA — Chiny. Nic nadzwyczajnego sie nie
wydarzyto, chociaz warto zwrécic uwage na fakt, ze prezydent Donald Trump tym
razem zaprezentowat bardzo defensywnqg postawe. Jednym z jej objawdw byta
zmiana decyzji co do wspdtpracy amerykanskich firm z azjatyckim koncernem Hu-
awei. Kilka tygodni temu Trump ogtosit zakaz sprzedazy produktdw Huaweiowi, na-
tomiast podczas szczytu G20 amerykanski prezydent wycofat sie z tamtej deklaracii.
Przyznat tez, ze wspomniany zakaz wywotat spore niezadowolenie wirdd firm z USA.

Trudno zatem powiedzie¢, czy wycofanie sie z zakazu handlu z Huawei byto obli-
czone bardziej na poprawe atmosfery wokdt rozmow USA — Chiny, czy raczej na
budowanie poparcia przed przysztorocznymi wyborami prezydenckimi.
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Podczas G20 Trump byt tez zyczliwie nastawiony do Turcji. Przypomnijmy, ze Turcy sq
cztonkiem NATO, a jednak juz za moment majg dokonac zakupu rosyjskich rakiet S-
400. Trump stwierdzit, ze ,,stawia Ameryke na pierwszym miejscu we wszystkich spra-
wach, ale nie moze przymykac¢ oka na niesprawiedliwe traktowanie Turcji przez po-
przednig administracje”. Innymi stowy prezydent USA uznat, ze zakup rosyjskich ra-
kiet przez Turkdw jest efektem bteddw administracji Baracka Obamy.

Warto zwrdci¢ uwage, ze napiecia na linii USA — Iran nieco przycichty. Na ten mo-
ment potwierdza sie to, o czym pisalismy wczesniej. Zarowno amerykanski kompleks
militarno-przemystowy, jak i najwieksze banki z radosciq zobaczytyby nowy konflikt
zbrojny i mozliwosS¢ poszerzenia wptywow. Z kolei obecny prezydent USA balansuje
w taki sposdb, aby unikngc wszczynania wojen, a jednoczes$nie nie straci¢ wiary-
godnosci. Jego priorytetem jest odpowiednie rozegranie rywalizacji z Chinami. Za-
pewne jest to tez powdd dla ktérego Trump postanowit nie robi¢ awantury o zakup
rosyjskich rakiet przez Turcje (pogorszytoby to relacje USA — Rosja).

Ztoto trzyma sie mocno

Po przebiciu przez ztoto kluczowej bariery 1360-1380 USD opublikowalismy artykut
"Kiedy ztoto przebije 1500 USD?". Zwrocilismy w nim uwage, ze banki bardzo mocno
grajg na spadki cen metalu i mogqg probowac wykorzystac wakacyjny okres w USA
pomiedzy 1 a 5 lipca (zbijanie ceny ztota ma czesto miejsce w Swieta i pigtki). Napi-
salismy rowniez, ze naszym zdaniem najbardziej prawdopodobny scenariusz to zej-
Scie do 1380 USD i ponowne wzrosty.

Z pierwszymi spadkami mielismy do czynienia juz w poniedziatek, kiedy cena spadta
w okolice 1385 USD. W kolejnych dniach ztoto odzyskato sity i ponownie znalazto sie
powyzej 1400 USD. Duzy wptyw na odbicie metalu miata informacja o tym, ze no-
wym szefem Europejskiego Banku Centralnego ma zostac¢ Christine Lagarde,
obecna szefowa Miedzynarodowego Funduszu Walutowego.

Lagarde juz kilka lat temu rozgtaszata wszem i wobec, ze wprowadzenie negatyw-
nych stop procentowych jest pozytywne dla gospodarki. Nie ma zatem wqgtpliwosci,
ze nowa szefowa EBC bedzie kontynuowac polityke Mario Draghiego (obnizanie
stop oraz dodruk) albo zastosuje jeszcze bardziej radykalne luzowanie polityki mo-
netarnej. Zaréwno nizsze stopy procentowe (ujemne zwtaszczal), jak i dodruk EBC w
przesztosci przektadaty sie na wzrosty ceny ztota.

Tq pierwszqg kwestie przystepnie wyjasnit niedawno Mark Faber, ktéry napisat: ,,jedng
z funkcji pienigdza jest przechowywanie wartosci. Waluty takze sq fraktowane przez
wiekszos¢ ludzi jako pienigdz. Jesli jednak koszt tego ,,przechowywania wartosci”
bedzie zbyt wysoki ze wzgledu na negatywne stopy procentowe, ludzie zaczng po-
rzucac waluty na rzecz alternatyw: ztota i kryptowalut”.

Ostatnie komunikaty bankéw centralnych wprowadzajg nas w proces o ktérym pi-
sze Faber. Podobnie jest z wyborem Lagarde na szefa EBC. Tutaj nie chodzi jedynie
o to, ze pod jej rzgdami EBC obnizy stopy wyraznie ponizej zera. Jesli tak sie stanie —
zostanie to uzyte przez Rezerwe Federalng jako argument za luzowaniem polityki w
USA. Rynek juz teraz dyskontuje te zmiany poprzez umocnienie ztota.
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Wracajgc do ogdlnej sytuacji na rynku, bedziemy z zaciekawieniem obserwowac
co stanie sie do konca tego tygodnia. Jesli nie dojdzie do nagtych spadkdw, ztoto
moze w kolejnych dniach zaczg¢ marsz w kierunku 1500 USD.

Google ingeruje w amerykanskie wybory

Niedawno w sieci pojawity sie wyznania dyrektorki Google, ktéra wprost przyznata,
ze jej firma stara sie wptyng¢ na wynik przysztorocznych wyboréw w USA. Napisali-
Smy na ten temat krotki tekst, ktoéry zostat opublikowany na Facebooku i odbit sie
szerokim echem. Catkowicie rozumiemy, ze niektdrzy unikajg Facebooka, wiec
wrzucamy tekst takze tutaj:

Kilka dni temu natrafilismy w sieci na fim ,,Edward Bernays i sztuka sterowania ttu-
mem”. W ramach wstepu: Edward Bernays byt jednym z pionieréw public relations
oraz propagandy. Jako jeden z pierwszych nie tylko wiedziat, ale rowniez wykorzy-
stywat na ogromnq skale fakt, ze aby przekonac ttum nalezy odwotac sie do ludz-
kich emociji, a nie operowac suchymi faktami.

Jednym z najbardziej charakterystycznych cytatow Bernaysa sg stowa: "JesteSmy
rzqgdzeni, a nasze opinie, gusty i poglgdy ksztattowane sg w znacznym stopniu przez
ludzi, o ktorych nigdy nie styszelismy."

Gdyby tak po prostu wklei¢ na Facebooku wspomniany fimik to zapewne czesc z
komentujgcych zaczetaby ponownie pisac o ,teoriach spiskowych” albo wklejata
zdjecia foliowych czapeczek. Tak dziata ,,mechanizm wyparcia”, ktéry sprawia, ze
ludzie nie chcq przyjg¢ do wiadomosci prawdy (wolg by oszukiwani). Tym osobom
potrzeba znacznie wiecej, by dac sie przekonac.

By¢c moze tym ,,czyms wiecej” jest wczorajsza publikacja rozmowy z Jen Gennai,
dyrektorkg Google. Materiat zostat przygotowany przez strone Project Veritas. Przy-
pomnijmy, ze Google kontroluje 92% rynku wyszukiwarek internetowych i jest takze
wtascicielem YouTube. Nie musimy zatem ttumaczy<¢ jak wielka jest sita oddziatywa-
nia tej korporacii.

W rozmowie dyrektor Google przyznata wprost, ze jednym z istotnych elementéw jej
pracy jest dbanie o to, by w przysztym roku nie powtorzyta sie historia z roku 2016.
Chodzi oczywiscie o wyborcze zwyciestwo Donalda Trumpa.

Zdaniem Gennai ewentualne postepowanie antymonopolowe wobec Google by-
toby tragedig, poniewaz mniejsze firmy na rynku nie majg takich mozliwosci, by za-
pobiec reelekcji Trumpa. Innymi stowy dyrektor Google twierdzi, ze reprezentowana
przez nig korporacja wie najlepiej kto powinien zostac kolejnym prezydentem Sta-
now Zjednoczonych.

Teraz zastandwcie sie ile razy styszeliscie o wptywie Rosji na wybory w USA. Dowoddw
w tej sprawie nie przedstawiono. Tymczasem kiedy Google przyznaje sie do mani-
pulacji wynikiem wybordw, to frudno w ogdle odnalez¢ w sieci materiat na ten te-
mat (np. YouTube usuwa odpowiednie fimy).
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Osobno w materiale ujawniono réwniez w jaki sposdb Google manipuluje algoryt-
mami tak, aby fresci oraz podpowiedzi ukazywane uzytkownikom, byty w zgodzie z
ideologiqg firmy. Przyktady pokazane chociazby na ponizszym slajdzie. Jak widzicie,
PO wpisaniu ,,mezczyzna moze™ dostajecie podpowiedz ,,zajs¢ w cigze™”.

Podsumowujgc, trwa pranie mézgdw na gigantyczng skale. Google stara sie ksztat-
towac spoteczenstwo, YouTube usuwa wartosciowe kanaty. Oby spotkato sie to z
konkretng odpowiedzig ze strony uzytkownikow.

Google Google

men can '
women can $ =
men can have babies
women can vote men can get pregnant
women can do it men can have periods
women can do anything men can have babies now

women can be drafted men can cook

women can fly men can think about nothing

Google
e , Google

donald trump jr omads twitter
donald trump jr omads paf
victory.donald rump emads
donald | trump emals

donald trump campaign emais
$ign up for donald trump emads

Nilary clinton emads !

Zespot Independent Trader
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Opinie Czytelnikéw

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

Wspomnienia z urlopu - Skandynawia

Autor: SOWA

Wtasnie wrécitem z urlopu po SKANDYNAWII zniesmaczony tym co udato mi sie za-
obserwowac. Tak wiec w kazdym sklepie flaga teczy (LGBT), gdzie sie nie ruszytem
to pary kochajgce inaczej, chodzgce bez skrepowania i oblepiajgce sie prowoka-
cyjnie, absolutnie akceptowane przez spoteczenstwo. Demonstracyjne sluby par tej
samej ptci i na kazdym kroku reklamy ich flagi. Przepiekne Skandynawki z czarnymi
mezami i takimi dzie¢mi, jakiekolwiek pokazanie zdziwienia jest fam niebezpieczne.
Cudowne Sredniowieczne Katedry budowane przez Katolikdw za ich srodki przejete
przez Reformacje, ogotocone z obrazéw i wszystkiego co Katolickie, kobiety odpra-
wigjgce w tych swigtyniach msze, wszystko to zdato mi sie szatanskie. Na kazdym
kroku widoczne bogactwo, najmniejszych oznak kryzysu, bawiq sie, jedzq jakby pie-
nigdze spadaty z nieba. Zaprzyjaznitem sie tam z Polskg grupq tj, potentatow?2 KUR-
NIKOW - produkcija jajek , jedna dyskusja z nimi dotyczyta inwestycji, gdy wspomnia-
tem o AU zostatem wySmiany i oceniony jako ograniczony w mysleniu. Nikt nawet
nie wiedziat o czym mowie, ci bogacze nawet nie znali stowa Dywersyfikacja. Oce-
nitem tamtejszg sytuacje nastepujgco: swiat sie bawi i w nosie ma co bedzie, nikt
sie niczym nie przejmuje, pienigdze wydajqg jak szaleni, o BOGU to nie chcg mowic
nic ich ten temat nie obchodzi. Mtodzi ludzie sg tam jak zaczarowani, majg wszystko
bez wysitku i wyrzeczen, zabawa i $piewy od rana do nocy.

Dobrobyt na kredytach...

Autor: Kikkhull

lch ceny sq z kosmosu, a wigze sie to z tym, ze Norwegowie uznajqg jakg wartos¢ ma
ich mieszkanie i nie sprzedajq taniej. Wolg miec po 2, nawet jak stoi puste, ale uwa-
zQjq, ze tyle jest warte i juz, bo ceny mogq iS¢ tylko w goére, tak myslg. Znam takie
osoby. Nie liczq ile kosztuje ich to miesiecznie, bo w TV im powiedzieli, ze ceny bedqg
rosty. Spotka ich prawda, jak emigranci zaczng wyjezdzac z powodu zarobkow,
ktére wcale jak dobrobyt nie wyglgdajg, przy stabo ptatnych stanowiskach pracy.
Polacy iinni nakupili domow i mieszkan za tanie kredyty, ale jak dobrze ptatnej pracy
nie bedzie, to nie bedqg mieli wyboru, | wyniosq sie gdzie indziej. W takim wypadku
ceny nieruchomosci ziada na twarz. Oni cate sektory prywatne, oparli na tanich
pracownikach z Europy wschodniej, ktorym konczqg sie mozliwosci finansowe. Polska
sprzagtaczka, czy pracownik budowlany nie ma lepiej, gdyby znalezli sobie sensow-
niejsza prace w Polsce.

IndependentTrader.pl Strona 24



Tyle ze jak poszli w kredyty, to sami siebie przekonujq jok to maja dobrze, a na wa-
kacje jadg do Polski robi¢ przetwory i targajg na przyczepkach wszystko. Tak wtasnie
wyglgda dobrobyt na kredytach.

Obracanie wiasnymi pieniedzmi - przemyslenia
Avutor: BartArt

W graniu na gietdzie musisz uzmystowic sobie, ze wszystko moze sie wydarzy¢ w kaz-
dej chwili (emocje sq ztym doradcq). Uczgc sie tradingu powinienes$ przede wszyst-
kim skupiac sie na skutecznosci adekwatnie do kapitatu. Pazernosc¢ nie poptaca,
straci¢ mozesz caty dorobek w mgnieniu oka. Odpowiedz sam przed sobq ile jestes
w stanie "zainwestowac" i jakq strategie przyjmujesz. Mozesz stosowac dwa podej-
Scia; gram na kapitat ew. na procent sktadany. Dla poczgtkujgcych polecam gra-
nie na kapitat, tzn. wchodze np z 1000 USD na rachunek i zajmuje x pozycji. W tym
przypadku mozesz grac agresywnie poniewaz wiesz ze stracic mozesz tylko fen 1000
USD (i to nie boli). Wtedy tez widzisz jokg wyrabiasz sobie skuteczno$¢ po czasie.
Gdybys miat wiecej i widziatbys to, to mogtbys usredniac, zamykac, otwierac etc.
Pamietaj ze broker liczy prowizje wiec dobrze by byto zebys zaczerpngt froche wie-
dzy jakie sqg tanie, dostepne instrumenty. Obracajgc wtasnymi pieniedzmi uczysz sie
szybko. Nie tworz sobie wizji milionera, bo wypadniesz z gry bardzo szybko.

Wszelkie publikacje zamieszczone na stronie www.independenttrader.pl oraz w Independent Trader Newsletter powstaty w
oparciu o wiarygodne informacje, lecz ich trafno$¢ nie moze byé 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-
rzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacii stanowigcych rekomendacje dotyczgce
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 sq chronione prawami autorskimi. Nie mogq by¢ kopiowane, publikowane czy modyfiko-
wane w zadnej formie bez pisemnej zgody autora.
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