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W dzisiejszym wydaniu:

1 Trader21 w wywiadzie dla Comparic Rynki i wRealu 24 Str. 2

W dwdch wywiadach, przeprowadzonych na kanatach wRealu24 oraz Compa-
ric Rynki, Trader21 poruszyt temat m.in. rzeczywistej inflacji w Polsce, a takze per-
spektyw dla rynku nieruchomosci.

2 Wielki Reset = Wielka inflacja Str. 3-8

W artykule Trader21 przedstawit kontynuacje rzgdowych dziatan majgcych na
celu reset aktualnego systemu, dgzenie do osiggniecia globalnej wtadzy i jak ngj-
wiekszego stopnia inwigilaciji. Dowiecie sie takze, co w przysztosci czeka dolara.

3 Jak NIE inwestowaé w rynki rozwijajgce sie? Str. 9-16

Z artykutu dowiecie sie na co warto zwraca¢ uwage podczas inwestycji w rynki
rozwijajgce sie (Emerging Markets). Przedstawilismy takze, jak dywersyfikowac ETF-
y oraz jak je dobierac do portfela.

4 Najwazniejsze wydarzenia minionych tygodni - Str. 17-27
Sierpien 2020

Tradycyjnie przygotowalismy dla Was zestawienie najwazniejszych wydarzen z
ostatnich kilku tygodni. Przeczytacie sie m.in. jak FED odnosi sie do tematu inflacii
w Stanach Zjednoczonych oraz o potencjale do wzrostu cen ztota wzgledem in-
nych aktywow.
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Trader21 w wywiadzie dla Comparic Rynki i wRealu24

Drodzy Czytelnicy,

zapraszam Was do obejrzenia dwoch wywiadow, ktdrych udzielitem w ostatnim
czasie na anfenie wRealu24 oraz Comparic Rynki. Odniostem sie w nich zaréwno do
biezacej sytuacji na rynkach finansowych, jak i przedstawitem swoje przewidywania
na nadchodzgce miesigce. Ustyszycie m.in. o:

- rzeczywistej inflacji w Polsce,

- wykorzystywaniu "pandemii’ przez rzgdzgcych do wtasnych celdw,

- perspektywach dla rynku nieruchomosci,

- oderwaniu rynku akcji w USA od realnej gospodarki,

- okazjach inwestycyjnych na nadchodzgce lata.

Nagrania znajdziecie ponizej. Mitego oglgdania.

https://youtu.be/OzRYTtsJzas

https://youtu.be/6zQwk7Phmvo

Trader21
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Wielki Reset = Wielka inflacja

Pod koniec lipca na blogu ukazat sie artykut , Globalisci planujg Wielki Reset”. Ze-
bralismy w nim wnioski wynikajgce z wypowiedzi gtdwnych graczy, przez ktdrych ro-
zumiemy kluczowych uczestnikédw konferencji Agenda 2030, Swiatowego Forum
Ekonomicznego, przedstawicieli Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, Fun-
dacji Rockefellera czy wielu bankdéw centralnych.

Whnioski byty nastepujgce:
- Pandemia stworzyta sposobnosc¢, aby przebudowac / zresetowac obecny system
- Reset bedzie wymagat znacznego wzrostu znaczenia rzgdu

- Gatezie przemystu, ktére nalezy szczegdlnie rozbudowac to: wielkie bazy danych,
przechowanie informacji w chmurze, uczenie maszynowe oraz sztuczng inteligencja
(patrz system zarzgdzania ludzmi eliminujgcy resztki prywatnosci)

- Nalezy odej$¢ od zuzycia paliw kopalnych (ropa ma ponad 18 tys zastosowan,
wzrost jej ceny przektada sie bezposrednio na drastyczny wzrost cen)

- Poprawe miedzynarodowej wspotpracy w dziedzinie ujednolicenia podatkow,
prawa oraz polityki fiskalnej (wzrost zamordyzmu na kazdym poziomie oraz marno-
trawienia srodkow publicznych poprzez agencje rzgdowe redukujgc w ten sposdb
standard zycia)

- Zmiany podejscia do polityki wtasnosci intelektualnej (zapewne chodzi o ograni-
czenie konkurenciji dla najwiekszych korporacji posiadajgcych juz patenty)

- W wyniku drastycznego spadku wptywodw podatkowych oraz wzrostu wydatkéw
publicznych nalezy rozwazy¢ wprowadzenie nowych obcigzen w szczegdlinosci po-
datku od majgtku

Tyle tytutem wstepu. Teraz przyjrzyjmy sie jak zmieniata sie sytuacja na gruncie finan-
sowym.

a) Drastyczny spadek wptywow do budzetu

W wyniku zamkniecia globalnej gospodarki drastycznie spadty wptywy podatkowe.
Poza nielicznymi wyjgtkami spadty zyski wiekszosci firm. Wiele z nich obnizyto wyna-
grodzenia lub zwolnito pracownikdw. Tym samym skurczyta sie baza podatkowa.
Wszystko pod pozorem walki z wirusem, na ktory umiera 50 razy mniej oséb niz na
raka czy choroby uktadu krgzenia. Przypadek? Zmierzam do tego, ze spadek wpty-
wow podatkowych byt dopiero poczgtkiem tego co czeka nas przy kolejnym lock-
downie (moim zdaniem zaplanowanym na wrzesien).
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b) Skokowy wzrost wydatkow

Politycy albo nie rozumiejg albo nie chcg rozumied, ze przyszedt czas na oszczed-
nosci. Tymczasem niemalze bez ograniczen szastajg pieniedzmi, ktérych nie majq.
Stracites prace, nie ma problemu. Damy Ci zasitek na dtuzszy okres, a do tego wyz-
szy niz dotychczas. Niektore kraje wtasnie testujg gwarantowany dochdd podsta-
wowy mimo, iz doswiadczenia Findw jasno pokazaty, ze nie spetnia on swojej funkciji
chyba ze méwimy o totalnym uzaleznieniu tepej populacji od rzgdzgcych.

Ponizej zatgczam projekcje deficytu budzetowego dla UE na 2020 rok. W tym mo-
mencie warto zauwazyc¢, ze po pierwsze kazda tego typu projekcja jest niedosza-
cowana z natury.

@ Budget balance in 2019
M Budget balance in 2020
Budget balance in 2021
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Sources: European Commission (AMECO database) and ECB calculations.

Wg zapowiedzi politykdw z konca zesztego roku w 2020 Polska miata nie miec defi-
cytu. Na chwile obecnqg przewiduje sie 110 mid zt lub 5% PKB co i tak jest nieztym
wynikiem na tle starej Europy. Po drugie to co widzicie to zaledwie projekcje z lipca
wiec nie ujmuje skutkdw ponownego wprowadzenia ograniczen. W mojej ocenie
na koniec roku okaze sie, ze deficyt wzrdst znacznie silniej niz wynika to z projekciji
EBC. Podobnie jest zresztq na catym Swiecie.

c) Skad wzig¢ brakujgce srodki?

Z dodruki tylko i wytgcznie! W otoczeniu negatywnie oprocentowanych obligacji
europejskich, zero kuponowych obligacji Japonii, polskich dziesieciolatek ptaca-
cych 1,34% przy inflacji CPl rzedu 3% i realnej blizej 6% nie ma chetnych na finanso-
wanie deficytu. Wyjatkiem sq fundusze emerytalne zmuszone przepisami prawa do
zakupu ,,bezpiecznych obligacji rzgdowych” ale srodki w nich zgromadzone abso-
lutnie nie wystarczg na finansowanie tak gigantycznej dziury w budzecie.
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Zmierzam do tego, ze jedynq realng mozliwoscig pokrycia deficytow jest zmaso-
wany dodruk na skale globalng.

d) Dalszy wzrost dtugu

Dtug, z ktorym bankierzy centralni nie mogli sobie poradzi¢ przez lata bedzie nadall
rost. W naijblizszych miesigcach wzrosnie skokowo ze wzgledu na duzy przyrost dtugu
oraz skurczenie sie gospodarki tak jak miato to miejsce po Lehmanie.

Figure 2: Real GDP Changes among the G7
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Sources: International Monetary Fund, World Economic Qutlook Database, October 2019, own calculations

BertelsmannStiftung

W ciggu kolejnego roku czy dwdch lat dtug w relacji do PKB bedzie nadal rost tak
jak miato to miejsce podczas minionej dekady:
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Figure 4: General Government Gross Debt among the G7

General Government Gross Debt as % of GDP

Il 2007 [ 2019
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Sources: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, October 2019 BertelsmannStiftung

e) Czemu mimo dodruku, dtug sie nie zdewaluowat?e

W latach 2008 - 2016, aby pobudzi¢ inflacje i tym samym zdewaluowac zadtuzenie,
obnizono stopy procentowe niemalze na catym Swiecie. tgcznie w ciggu 9 lat do-
konano ponad 650 obnizek. Jednoczesnie banki centralne wykreowaty z powietrza
blisko 12 bin USD doprowadzajgc do sytuacji, w ktdrej wartos¢ negatywnie opro-
centowanych obligacji przekroczyta 10 bin USD. Celowo podatem dane do roku
2016, gdyz mimo wysitkdbw bankdw centralnych inflacja spadata wtasnie do tego
roku.

Innymi stowy, dtug rzgdowy rost, gdyz tempo przyrostu dtugu byto wyzsze niz inflacja.
Inflacja z kolei nie rosta, gdyz wiekszos¢ srodkdw z dodruku trafiata nie tyle do realnej
gospodarki, lecz na rynki finansowe. Jednoczes$nie gospodarka stata w miejscu co
przetozyto sie na spadek tempa cyrkulacji waluty. W tym miejscu warto przypo-
mniec, ze inflacja zalezy nie tylko od ilosci waluty w obiegu, ale i od tempa w jakiej
zmienia ona wtasciciela.

f) Jak zatem wywotac wysokq inflacje?

Po pierwsze drastycznie zwiekszy¢ tempo dodruku. W ciggu analizowanych 9 lat w
otoczeniu zwalnigjgcej inflacji wydrukowano 12 bin USD. Dla poréwnania w ciggu
ostatnich 6 miesiecy wykorzystujgc zamieszanie Covidowe banki centralne wykreo-
waty z powietrza 7 bln USD i zapewne podczas jesiennej paniki kwota ta ulegnie
podwojeniu.
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Po drugie srodki kreowane przez banki centralne nie frafiajg jak dawniej na rynki
finansowe, lecz do realnej gospodarki. Ulgi podatkowe, doptaty do wszystkiego od
oczka wodnego po wakacje, dotacje dla firm, zasitki dla bezrobotnych czy gwa-
rantowany dochdd podstawowy jak i liczne inwestycje w infrastrukture. Finansujgc
tego typu wydatki rzgdowe dodrukiem w otoczeniu realnego spadku produkciji
bankierzy sprawiqg, ze inflacja zacznie rosngc¢ duzo szybciej niz w latach 2016 - 2019.

Aby jeszcze raz uzmystowic Wam skale dodruku postuze sie nastepujgcym porow-
naniem. PKB Standw Zjednoczonych to okoto 22 bin USD. Obecny pakiet stymula-
cyjny opiewa na 4,6 bin USD. Ma on by¢ rozszerzony do 5,6 bin USD, co jest ekwiwa-
lentem 25% PKB USA. Nie 2 - 3% PKB, lecz 25%!!! Podobna choc nie tak skrajna sytu-
acja jest na catym Swiecie. Dodajcie do tego realny spadek inwestycji, produkcji
oraz ustug i mamy prawie gotowy przepis na wysokq inflacje. Prawie.

g) Tempo cyrkulacji waluty - klucz do wywotania inflacii.

Moim zdaniem bankierzy odrobili lekcje z przesztosci i tym razem postawiq nacisk na
wzrost tempa w jakim waluta zmienia wtasciciela. Aby zmusiC ludzi do szybkiego
pozbywania sie gotéwki kolejne zasitki zapewne przybiorg forme ,,waluty o okreslo-
nym terminie waznosci”. Prosze, oto twdj zasitek, ale masz 30 dni na jego wydatko-
wanie. Po tym czasie srodki przepadajg. W tym momencie nie wiem jeszcze jakg
technicznie forme wybiorg bankierzy oraz politycy, ale w tym kierunku moim zda-
niem pojdziemy. Chodzi o to, aby jednoczesnie zwiekszy¢ ilos¢ waluty w obiegu oraz
tempo cyrkulaciji.

Jezeli im sie uda zapoczgtkowac proces, inflacja wzro$nie skokowo do 8% - 10%.
Ludzie zdadzq sobie sprawe, ze trzymanie oszczednosci nie ma sensu i zaczng po-
zbywac sie waluty nim stanie sie mniej warta. Proces ten, gdy juz sie zacznie jest
bardzo ciezko kontrolowac. Ludzie widzgc wzrost cen, kupujqg produkty dzis zamiast
czekac az ich cena wzrosnie, tempo cyrkulacii rosnie przektadajgc sie na jeszcze
szybszy wzrost cen. Taka samo-napedzajgca sie spirala, ktdrej z czasem nie da sie
kontrolowac i o to chodzi.

Co daleje

Najblizsze miesigce raczej nie przyniosq jeszcze drastycznego wzrostu inflacji. Moim
zdaniem czeka nas jeszcze krotki okres, w ktérym ceny sie ustabilizujg. Na moment!
Wiele wskazuje na to, ze ludzie czy instytucje, ktdre kontrolujg politykdw, planujg po-
nowny lockdown. Jego stopien bedzie zalezat wytqcznie od sity oporu spotecz-
nego. Zamkniecie gospodarki sprawi, ze ponownie pogorszg sie nastroje wrod zwy-
ktych ludzi i spadnie tempo cyrkulacji waluty. Dojdzie tez do silinego wzrostu dolara
pod co wyjgtkowo silnie ustawiajqg sie najwieksze banki inwestycyjne. Ponizej COT za
ostatnie 3 lata.
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DX - U.S. Dollar Index - Weekly Nearest OHLC Chart
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Po okresie paniki ustyszymy, ze Covid zostat ponownie opanowany, jednakze waluta
bedzie drukowana na catego. Jednoczesnie wszelkie zasitki bedg miaty ,,date waz-
nosci” aby przyspieszy¢ tempo cyrkulaciji waluty. Moim zdaniem bedzie to ostatni
moment drogiego dolara, ktéry wejdzie ponownie w okres kilku lat spadkdow.

Teraz myslicie. Rosngca inflacja, spadajgcy dolar, nic nieptacgce lokaty, co zrobic
z oszczednosciami w sytuacii, gdy podaz waluty M3 w Polsce rosnie o ponad 16%
rok do roku?

Generalnie to juz jest temat na oddzielny artykut. Aby Was jednak nie zostawiac
powiem krotko: metale szZlachetne, surowce, tanie rynki akcji, ale z uwzglednieniem
cykli Kondratiewa. Ja zapewne pdjde jeszcze dalej, gdyz w Hiszpanii moge zacig-
gnqgc¢ kredyt o bardzo niskim i co najwazniejsze statym oprocentowaniu, ktérego
wartosc¢ sie zdewaluuje.

Cigg dalszy przygotuje w wolnej chwili w formie nagrania dla wszystkich, ktoéry kupili
dotychczas ksigzke Inteligentny Inwestor XXI wieku.

Trader21
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Jak NIE inwestowaé w rynki rozwijajgce sie?

Poczgwszy od 2007 roku gtéwny indeks gietdowy w USA (S&P 500) dominuje nad
innymi rynkami. Widac¢ to wyrazne, jesli porownamy wynik najpopularniejszego ETF-
u nasladujgcego amerykanski indeks SPDR S&P 500 ETF Trust [SPY] oraz iShares MSCI
Emerging Markets ETF [EEM], ktOry przynajmniej w teorii ma odwzorowywac rynki roz-
wijajgce sie (EM). Gdy wezmiemy pod uwage fzw. total refurn, czyli notowania
uwzgledniajgce nie tylko zmiane ceny jednostki funduszu, ale rbwniez wyptacane i
natychmiast reinwestowane dywidendy, okaze sie, ze SPY (linia niebieska) od 1
stycznia 2007 do konca lipca 2021 przynidst ponad dwukrotny zwrot, podczas gdy
EEM (linia pomaranczowa) zyskat jedynie 53%.

® SPDR® S&P 500 ETF Trust Total Return Price % Change
iShares MSCI Emerging Markets ETF Total Return Price % Change

"'/'\/\'\'\/\ﬁ 00

i
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Jest wiele powoddw tak duzej réznicy pomiedzy tymi funduszami. Do najwazniej-
szych z pewnoscig nalezq:

1. Umacnianie sie dolara. Poczgwszy od Wielkiego Kryzysu Finansowego z 2008
roku indeks dolara zyskat niemal 30%. Dla przypomnienia. Indeks dolara jest
uwazany za najlepszg miare sity amerykanskiej waluty i porédwnuje jg do ko-
szyka 6 walut. W indeksie najwiekszy udziat stanowi euro (57%), nastepnie jest
jen japonski (13%) i funt brytyjski (11%). Kolejne 3 waluty to tgcznie ok. 17% in-
deksu. Z uwagi na taki koszyk walut, indeks jest raczej porobwnaniem dolara
do walut rynkdw rozwinietych, a nie rynkdw rozwijajgcych sie. W praktyce jed-
nak, wzrosty na indeksie dolara oznaczajg, umacnianie sie amerykanskiej wa-
luty rdbwniez wobec walut rynkdéw EM.
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Fundusz EEM jest denominowany w dolarach, wiec jego wartos¢ bedzie rosta,
gdy dolar bedzie sie ostabiat. Odwrotna korelacja pomiedzy indeksem dolara
(zielona linia) i ETF-em EEM (niebieska) jest bardzo frwata i mozecie jg przesle-
dzi¢ na ponizszym wykresie.

EEM iShares MSCI Emerging Markets ETF NYSE ® Stock

® Charts.com
27-Aug-2020 Open 43.45 High 4545 Low 4337 Close 4496 Volume 8002M Chg +167 (+3.86%) »
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2. Cykle na rynku akcji. Kapitat zazwyczaj migruje pomiedzy rynkiem akcji w Stanach
Zjiednoczonych, a rynkami rozwijajgcymi sie, przy czym nigdy nie dochodzi do sytu-
aciji, w ktérej S&P traci, a rynki EM zyskujg. Mimo to da sie wskazac¢ konkretne okresy,
w ktérych przewage miaty rynki rozwijajgce sie i takie, w ktérych ewidentnie domi-
nowata gietda w USA.

Okres Rynki EM S&P 500
1988 -1993 ( 545% ] 130%
1994 - 1998 -39% / [ 194% ]

/
1999 - 2007 [ 420% ] 38%
2008 - 2020 23% [ 191% ]

7rédto: opracowanie witasne

Dlatego poréwnujgc gietde w USA do reszty Swiata warto przeanalizowac dtuzszy
okres, a nie tylko ostatniq dekade. W gruncie rzeczy, jesli wezZmiecie pod uwage
zwrot z inwestycji w indeks S&P 500 oraz MSCI EM Index od 1988 r. okaze sie, ze obie
inwestycje przyniosty podobny wynik.

IndependentTrader.pl Strona 10



W przypadku S&P byto to Sredniorocznie 10,7% w przypadku rynkdw rozwijajgcych
sie 10,4%. Nie da sie jednak ukry¢, ostatni cykl spowodowat, ze obecnie to akcje
notowane na amerykanskiej gietdzie sq przewartosciowane, wzgledem rynkéw roz-
wijajgcych sie. Jesli spojrzymy na podstawowe wskazniki ETF-Ow EEM i SPY zauwa-
zymy ogromne roznice.

Wskaznik EEM SPY
P/E 15,7 25,0
P/BV 1,7 3,4
P/S 1,4 2,4
P/CF 9,3 14,4
DY 2,7% 1,8%

Jrédto: opracowanie witasne

W tym momencie nasuwa sie argument, ktory jest powtarzany od lat. Rynki rozwijo-
jgce sie to przede wszystkim surowce, dlatego sq tanie. Surowce sq na historycznie
niskich poziomach, dlatego rynki rozwijajgce sie rowniez sg nisko wyceniane. S&P z
kolei to gtdwnie spotki fechnologiczne, stqd takie, a nie inne wspotczynniki P/E czy
P/BV.

W przypadku indeksu z USA to prawda. Za 23% jego tgcznej kapitalizacji odpowiada
zaledwie 5 spotek: Amazon, Apple, Microsoft, Facebook i Google (Alphabet). In-
deks, ktéry obejmuje 500 najwiekszych spdtek notowanych na amerykanskiej giet-
dzie, jest obecnie praktycznie catkowicie uzalezniony od wynikdw wspomnianych
gigantow.

Z drugiej strony czy ETF EEM, jest tak wybitnie surowcowy? Z pewnosciq byt w 2007
roku, lecz od tego czasu wiele sie zmienito. Przede wszystkim, analizujgc EEM frzeba
sobie zda¢ sprawe, ze nie gwarantuje on szerokiej ekspozycji na rynki rozwijajgce
sie, lecz przede wszystkim na ... Chiny. Panstwo Srodka i Tajwan to ponad 50% kapi-
talizacji tego funduszu. Reszta krajow stanowi w nim mizerny udziat.
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as of Aug 26, 2020

Type A Fundp
China 41.82
Taiwan 1242
Korea (South) 1146
India 8.13
Brazil 4.70
South Africa 3.56
Russian Federation 2.90
Saudi Arabia 2.50
Thailand 1.89
Malaysia 1.63
Mexico 1.60
Indonesia 141

Irédfto: iShares

Jeszcze wieksze zaskoczenie nas spotka, gdy przyjrzymy sie poszczegdlnym spdtkom
wchodzgcym w sktad funduszu.
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Name » Sector » Asset Class » Market Valuep» Weight (%)Vv

ALIBABA GROUP HOLDING ADR REPRESEN Consumer Discretionary Equity $1,972,675,744.62 8.10
TENCENT HOLDINGS LTD Communication Equity $1,523,502,970.95 6.25
VTAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTURING Information Technology Equity $1,376,574,728.70 5.657
SAMSUNG ELECTRONICS LTD Information Technology Equity $827,321,103.08 3.40
MEITUAN DIANPING Consumer Discretionary Equity $459,480,158.19 1.89
NASPERS LIMITED N LTD Consumer Discretionary Equity $312,297,776.23 1.28
RELIANCE INDUSTRIES LTD Energy Equity $301,269,359.21 124
CHINA CONSTRUCTION BANK CORP H Financials Equity $258,848,579.92 1.06
JD.COM ADR REPRESENTING INC Consumer Discretionary Equity $249,257,980.40 1.02

Irédfto: iShares

Okazuje sie, ze ponad 23% portfela stanowiq spotki technologiczne. Wyglgda wiec
na to, ze najwiekszy ETF na Swiecie dajgcy w teorii ekspozycje na rynki rozwijajgce
sie jest po pierwsze skoncentrowany na chinskich spdtkach i po drugie dominuje w
nim sektor technologiczny, a nie surowce jak mozna by sgdzi¢. Oczywiscie gospo-
darka chinska jest zdecydowanie najwieksza posrdd wszystkich rynkow EM, stqd jej
ogromny udziat w funduszu jest w pewnym sensie uzasadniony. Z drugiej jednak
strony, jesli przecietny inwestor szuka ekspozycji na rynki rozwijajgce sie, to czy ocze-
kuje, ze potowe jego portfela bedq stanowity Chiny?

W roku 2007 sytuacja przedstawiata sie zupetnie inaczej i ETF EEM faktycznie byt w
duzej mierze ekspozycjg na surowce i ciezki przemyst. Jednak z czasem portfel fun-
duszu zostat bardzo mocno przebudowany. Na ponizszej grafice mozecie zoba-
czycC, jak zmieniat sie udziat poszczegdlnych sektorow, az do potowy 2020 roku.
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iShares Emerging Markets ETF (EEM) Sectors Since 2007

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

0

@@@@@§§§d§°000‘\\\\’\ ‘5‘5‘5\bb%b‘ahbbb‘\\‘\ﬁﬁbég'b"»é&é@
‘»'*\‘»‘5”\»'5 w"\xm"\w'a 5\\1*\19’0\'\.@&\'»5&\1’9\'\:”» '»"'\"5 '5'”\1'5'”\ ‘»°\ %"'\ '»" o 'b”\m's"'\m'&\w'»” '5” o %’”\x'a" “9\‘\«0’»\1* '5°\1'5”\1'5'”\ '5°\w'5"\1 *\m"?\ 6}\1‘9\1
WA 7 o o A o A o o A o o P o o o o a7 o o o A o o A o o W o o A o o W

= Energy Materials = Industrials Consumer Discretionary
= Consumer Staples Healthcare u Financials u Information Technology
= Communication Services u Utilities n Real Estate

Irédto: iShares

Naijistotniejsze zmiany to:

- Zzmniejszenie udziatu sektora energetycznego z 15% do ponizej 6%
- metale przemystowe nie stanowiq juz 16% tylko 7%

- sektor finansowy zmniegjszyt udziat z 20% do 18%

- znacznie zyskat sektor dobr ,,luksusowych” z 3% wzrést do 18% gtdwnie za sprawq
Alibaby

- sektor technologiczny jest obecnie najwiekszy i zajmuje ponad 18% portfela
- co ciekawe niewiele zmienit sie udziat sektora nieruchomosci.

Jak widac¢ sktad funduszu mocno ewoluowat podobnie jak chinska gospodarka.
Czesto kojarzymy jg gtdwnie z prostymi dobrami, surowcami i taniq sitg roboczg.
Tymczasem nowoczesne technologie powstajg coraz czesciej wtasnie w Panstwie
Srodka i chifskich korporacjach. W gruncie rzeczy, gdy poréwnamy oba fundusze
SPY oraz EEM, okaze sie, ze pod wzgledem ekspozyciji na poszczegdlne sektory nie-
wiele sie pomiedzy sobqg rézniq.
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Sektor SPY EEM
Energetyczny 2,6% 5,6%
Surowcowy 2,3% 7,0%
Przemystowy 8,6% 4,5%
Dobr luksusowych 11,0% 18,0%
Débr podstawowych 7,4% 6,4%
Opieki zdrowotnej 14,4% 4,3%
Finansowy 13,1% 18,1%
Technologiczny 24,1% 18,4%
Telekomunikacyjny 10,9% 13,0%
Uzytecznosci publicznej 3,0% 2,2%
Nieruchomosci 2,7% 2,5%

Jrédto: opracowanie wiasne

Oczywiscie nadal znajdziemy tu istotne réznice np. gdy wezmiemy uwage sektor
opieki zdrowotnej. Poszczegdline spotki w funduszu EEM nie majg az tak duzej kapi-
talizacji jak Amazon czy Apple. Mimo to trudno oprzec sie wrazeniu, ze pod wzgle-
dem dywersyfikaciji sektorowej oba ETF-y sqg bardzo podobne.

Wynika stqgd, ze EEM ma lepsze wskazniki analizy fundamentalnej nie dlatego, ze
daje ekspozycje na inne sektory niz SPY. Powdd jest znacznie bardziej prozaiczny.
Gietda w USA jest w wiekszym stopniu napompowana niz chinska. Nie oznacza to
oczywiscie, ze gdy dojdzie do korekty lub krachu w USA to Chiny lub jakiekolwiek
inne rynki na tym nie ucierpig. Wprost przeciwnie. Jesli jednak mielibySmy budowac
portfel w oparciu o rynek akcji na najblizszg dekade, to kraje rozwijajgce sie sq
znacznie lepszym wyborem. Niekoniecznie jednak powinnismy bra¢ pod uwage
fundusz EEM iShares’a.

Podsumowanie
Czego mozemy sie nauczy¢ z takiego porodwnaniae Wnioskow jest kilka:

1. Trzeba na biezgco weryfikowac sktad ETF-Ow jakie mamy w swoim portfelu. Ich
ekspozycja na poszczegdlne sektory moze z czasem ulegac zmianie. Czesto okazuje
sie, ze emitent tak przebudowat fundusz, ze w ogdle nie przypomina on tego, ktory
kupilismy.

2. ETF-om z tzw. szerokq ekspozycjg na rynki rozwijajgce sie lub rozwiniete czesto bro-
kuje réznorodnosci. Jesli gtownym kryterium doboru rynkdw jest ich kapitalizacja to
ETF-y na rynki rozwiniete bedq tak naprawde dotyczyty gtdwnie USA, a te z ekspo-
zycjg na rynki rozwijajgce sie Chin.
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3. Jesdli interesuje nas inwestowanie w konkretne rynki lub konkretne sektory to nie-
stety musimy posiadac w portfelu kilka lub kilkanascie wyspecjalizowanych ETF-Ow.
Zazwyczqj fundusz, ktory jest od wszystkiego jest do niczego. Inwestujemy w ten spo-
sob w fundusze o mniejszej kapitalizacji i ptynnosci, ale faktycznie dywersyfikujemy
nasz portfel.

4. Szukamy takich ETF-6w, ktére majg w swoim portfelu dobre, ale niedowartoscio-

wane spotki. W przeciwnym wypadku inwestujgc w gtowne indeksy bedziemy mieli
ekspozycje na FAAMG (USA), Alibabe i Tencenta (Chiny), albo CD projekt (Polska).

Independent Trader Team
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Najwaziniejsze wydarzenia minionych tygodni - Sierpien 2020

FED pozwala na gwattowny wzrost inflacji

Kilka dni temu odbyto sie sympozjum organizowane przez Rezerwe Federalng. W
czasie swojego wystgpienia szef FED Jerome Powell dat do zrozumienia, ze amery-
kanski bank centralny bedzie miat ,,luzne” podejscie do wzrostu inflacji. Stwierdzit, ze
FED bedzie starat sie utrzymywac inflacje ,,sSrednio” na poziomie 2 procent. Oficjalna
inflacja w USA na ten moment to 1%, a stopy wynoszq O.

Oczywiscie te liczby to zwykte ktamstwo, a koszty zycia w USA rosng duzo szybcie,.
Wazne jest jednak przestanie Powella. Dat on do zrozumienia, ze Rezerwa Federalna
najzwyczajniej w Swiecie nie bedzie sie przejmowataq, jesli oficjalna inflacja dobije
np. do 2,5%. Wazne jest przeciez, zeby srednia wynosita 2%, a zresztq metodologie
liczenia inflacji zawsze mozna zmienic.

Dla oszczedzajgcych to informacja, ze lokaty wcigz bedq przynosic straty. Moze to
sprowokowac Amerykanow do pojscia w kierunku innych sposobdw przechowania
kapitatu (ztoto, ziemia, kryptowaluty).

Z drugiej strony, to co powiedziat Powell, a takze to co robig FED i rzgd (dodruk wa-
luty) nie musi momentalnie przetozy¢ sie na wysokq inflacje. Dlaczego? Inflacja jest
uzalezniona nie tylko od ilosci waluty w obiegu, ale takze od tempa w jakim waluta
krgzy w gospodarce. Chodzi o tzw. cyrkulacje. Dzi$ jest ona na najnizszym poziomie

od dekad.
US - Velocity of Money
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Source: Federal Reserve Bank of St. Louis

W prostych stowach: Amerykanie bojqg sie wydawac. Z kolei banki co prawda majg
srodki, ale w wielu wypadkach obawiajqg sie przyznac kredyt. Waluta nie krgzy. Co
jesli w takiej sytuacii ,ktos” bardzo chciatby podnies¢ inflacje? Coz, mozna zastoso-
wac kilka dodatkowych rozwigzan:
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A) Rozdawnictwo, czyli zasitki, ktére sprawiqg, ze ludzie bedq natychmiast pozby-
wac sie waluty. Bedzie ona tracic site nabywczg w bardzo szybkim tempie. Deflacja
moze zmienic sie w hiperinflacje.

B) Obnizenie stdop procentowych ponizej zera, pobieranie optat od osdb tfrzymajg-
cych srodki w bankach.

C) Wazrost cen surowcow rolnych, o czym piszemy nizej.
D) Wojna handlowa, kolejne cta na importowane produkty.

Naszym zdaniem w dtugim terminie doczekamy sie drastycznego spadku sity na-
bywczej wiekszosci walut. W krotszej perspektywie jednak mozemy mieC do czynie-
nia z frendem deflacyjnym, zwtaszcza jesli doczekamy sie kolejnego lockdownu.

Nadchodzq wzrosty cen surowcoéw rolnych?

Okres, w ktorym zamrozona zostata 1/3 globalnej gospodarki (marzec-kwiecien
2020) dobitnie pokazat, ze ceny surowcdw rolnych mogg wystrzelic w ciggu kilku
tygodni. Pozrywane tancuchy dostaw sprawity, iz niektérych produktow zywnoscio-
wych po prostu zaczeto brakowac.

Nie oznacza to jednak, ze wzrost cen zywnosci mozliwy jest jedynie podczas lock-
downu. Pomimo ponownego otwarcia gospodarek widzimy catkiem sporo przesta-
nek sugerujgcych, ze surowce rolne bedqg drozec.

Najlepszym przyktadem jest sytuacja w Chinach. Pewnie wiekszo$¢ z Was styszata o
tym jak afrykanski pomor swin doprowadzit do smierci 40% wszystkich swin hodowa-
nych w Chinach. Nieco mniej mdwiono o problemie robakdw, ktdre przybyty do
Chin w 2018 roku, a juz rok p&zniej zniszczyty ponad 1 min hektardw gruntow rolnych
w Panstwie Srodka. Obecnie plaga zagraza pétnocno-wschodniej czesci kraju,
ktéra uwazana jest za kluczowy obszar dla chinskiego rolnictwa (znajduje sie tam
potowa krajowej produkcji kukurydzy).

Ponadto Chiny zostaty dotkniete najsilniejszymi od 60 lat powodziami. Ten problem
zagraza z kolei gtdwnie produkciji ryzu.

Z drugiej strony skomplikowata sie takze sytuacja farmerdw w USA. Tutaj jednak przy-
czyny problemow sq nieco inne. Ze wzgledu na koronawirusa i nagty wzrost bezro-
bocia, w Stanach Zjednoczonych wprowadzono bardzo wysokie zasitki dla tych,
ktorzy wtasnie stracili prace. Rzgd rozdaje pienigdze podatnikdw na takqg skale, ze
wielu osobom zwyczajnie nie optaca sie wracac¢ do pracy. Widac to chociazby w
rolnictwie. Jesli taka sytuacja sie utrzyma, to farmerzy bedqg musieli wiecej ptacic
pracownikom. To naturalnie przetozy sie na wyzsze ceny surowcow rolnych.
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Powyzsze problemy nie muszg przetozyC sie na wzrost cen wszystkich produktow
zywnosciowych. Moze to dotyczy¢ dostownie kilku surowcow. Warto jednak pamie-
tac, ze kiedy konkretny surowiec zaczyna silnie rosngc¢ to rynek ma tendencje do
tego, by szybko podbija¢ cene. Specyfika jest zatem zupetnie inna niz na rynku akcii.
Akcje rosng dtugo i stosunkowo wolno. Z kolei surowce potrafig wybi¢ bardzo
mocno w krotkim czasie, zazwyczaj ze wzgledu na ich niedobdr. Nastepnie cena
spada zazwyczaj powoli przez dtuzszy czas.

Sierpniowe wzrosty na rynkach

Akcje w Stanach Zjednoczonych zanotowaty najlepszy sierpien od ponad 30 laf. W
ciggu miesigca indeks S&P 500 zaliczyt wzrost o 7,5%. Podobnie jok w poprzednich
miesigcach, rynek akcji szedt w goére za sprawq kilku popularnych spdtek technolo-
gicznych. Ponizsze wykresy Apple i Amazona mowig same za siebie.

Apple's past decade

Became the first U.S. company with $2 trillion in market cap
AAPL: 10-year change
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Amazon's past decade

AMZN: 10-year change
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Kiedy wykres spotki idzie pionowo w gére, mozemy by¢ niemal pewni, ze mamy do
czynienia z maniq. Tak jest obecnie i tak byto rowniez w 2000 roku, o czym wspomi-
nalismy chociazby w artykule ,Dywersyfikacja - recepta na sukces czy przecietne
zyski?” Wowczas inwestorzy, ktorzy dali sie ponie$c szalenstwu, skonczyli z pustym
portfelem.

ROznica pomiedzy zachowaniem 5 popularnych spdtek technologicznych z USA
oraz resztq jest gigantyczna. Wystarczy wspomniec, ze od poczgtku tego roku wspo-
mniana pigtka (Facebook, Amazon, Apple, Microsoft oraz Google) data zarobic
35%. 1 kolei pozostate 495 spdtek z gtdwnego indeksu przyniosto 5-procentowq
stratel
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Exhibit 1: The five largest stocks have returned 35% YTD; the other
495 stocks have declined by 5%.
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Warto dodac, ze mania sprawita, iz Nasdaqg (amerykanski indeks spdtek technolo-
gicznych) jest juz warty wiecej niz caty europejski rynek akcijil

Nieuczciwe bytoby jednak stwierdzenie, ze tylko w USA akcje wyraznie rosng. Po-
dobnie dzieje sie tez w Azji. Indeks MSCI Asia ex Japan, czyli akcje azjatyckie z po-
minieciem Japonii, jest dzis blisko rekordowych poziomdw z marca 2018 roku.
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AAXJ iShares MSCI All Country Asia ex Japan ETF Nasdaq GM @ StockCharts.com
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R&znica pomiedzy Azjq oraz USA jest taka, ze w tym pierwszym przypadku akcje po
prostu odbity z bardzo niskich poziomdw. Z kolei w Stanach Zjednoczonych mamy
do czynienia z permanentng bankg.

Czy te wzrosty stanowig dowdd na poprawe sytuacii w globalnej gospodarce?2 Na-
szym zdaniem nie. Dane gospodarcze sugerujq, ze wiele gospodarek odrabia straty
wolniej niz zaktadano. Gospodarka Indii, ktéra jeszcze niedawno wyrdzniata sie tem-
pem rozwoju, w Il kwartale skurczyta sie o 24% wzgledem wczesniejszego roku.

W Chinach najwieksze banki, ze wzgledu na niesptacane kredyty, stracity juz 10 mid
dolarow, a méwimy tutaj wytgcznie o pierwszym potroczu 2020 roku.

Earnings of China's big five banks
Collectively, the banks reported 67.7 billion yuan ($9.9 billion) yoy fall in first-half profits
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Te straty bedq jednak duzo wieksze. Chinskie duze banki, kontrolowane przez pan-
stwo, bedq przyjmowac na siebie uderzenie recesji, obnizajgc oprocentowanie oraz
przesuwajgc terminy sptaty kredytoéw. Ostatecznie oczywiscie trzeba bedzie je rato-
wac, tak jak dzis§ ratuje sie dtugq liste mniejszych chinskich bankow.

W Niemczech ponad 500 tysiecy przedsiebiorstw jest zagrozonych statusem zombie.
Chodzi o firmy, ktére nie sq w stanie wygenerowac zyskow z dziatalnosci wyzszych
niz odsetki od kredytu, a ich jedynqg szansg na przetrwanie jest rolowanie dtugu.
Przedstawiajgc to w inny sposdb, mozna powiedzie¢, ze co szésta(!) firma w Niem-
czech moze przestac zarabiac. Z kolei w Hiszpanii zagrozonych bankructwem jest
25% przedsiebiorstw.

A przeciez moglibySmy jeszcze rozpisac sie na temat skali nieoptaconych czynszow
w Stanach Zjednoczonych.

Kryzys niestety dopiero pokaze swoje prawdziwe oblicze. Swojg drogg, moze byc¢
jeszcze gorzej, jesli politycy zdecydujq sie na zamykanie gospodarek jesieniqg.

Itoto zaczyna przyciqgaé uwage

Niedawny wzrost cen metali szlachetnych nie umkngt uwadze zarzgdzajgcych fun-
duszami. Oczywiscie czes$c z nich dalej uparcie twierdzi, ze podziat portfela na akcje
i obligacje to wystarczajgce rozwigzanie. Sq jednak i tacy, ktérzy dostrzegajg zagro-
zenia zwigzane z utrzymywaniem zerowych stop procentowych oraz jednoczesnym
psuciem walut.

Kiedy inflacja jest wyzsza niz stopy procentowe, mamy do czynienia z tzw. negatyw-
nymi realnymi stopami procentowymi. W takim ofoczeniu kruszce radzq sobie swiet-
nie, co zresztq potwierdzity ostatnie miesigce. Zainteresowanie ztotem i srebrem ro-
Snie. Jednym z efektéw jest decyzja duzego funduszu emerytalnego z Ohio, ktdry
postanowit przeznaczy¢ na inwestycje w ztoto 5% portfela. Catkowita wartosc akty-
wow funduszu to 16 mid dolardw.

Dlaczego wspominamy o inwestycji pojedynczego funduszu? Przeciez to tylko 800
min dolardw wpakowane w ztoto.

To prawda. Nie zapominajmy jednak, ze rynek ztota wcale nie jest taki duzy. Gdy-
bysmy wzieli pod uwage cate ztoto, ktdre zostato wydobyte, a nie jest bizuterig, to
jego warto$¢ oscyluje wokot 4-4,5 bin dolardw. Pamietajmy tez, ze banki centralne
nie tylko nie pozbywajqg sie kruszcu, ale wrecz sg kupcami netto. Jesli odejmiemy tg
cze$¢, to zostaje nam realnie 3 bin dolaréw - to warto$¢ ztota, ktdére pozostaje w
obrocie.

Tymczasem 5% przyktadowego funduszu z Ohio to 800 min dolaréw. Jesli ztoto be-
dzie kontynuowac rajd, to takich funduszy bedg tysigce. Czesc¢ z nich zdecyduje sie
zainwestowac nie 5%, lecz chociazby 10% kapitatu. Taki ruch bedzie miat gigan-
tyczny wptyw na rynek i przyczyni sie do wzrostu ceny metalu.
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By¢ moze czes$¢ funduszy uzna, ze alternatywq dla ztota jest srebro. Ten rynek jest
jednak jeszcze ptytszy, a wiec w tym wypadku wzrost ceny moze byc¢ znacznie sil-
niejszy.

Warto pamietac, ze jesteSmy po wielu latach wzrostow cen aktywow finansowych
(akcje, obligacje). Z kolei ztoto w trakcie ostatniej dekady nie przynosito tak dobrych
wynikéw jak chociazby akcje w USA. Efekt jest taki, ze dzi§ catkowita wartos¢ rynku
ztota to odpowiednik ok. 1% wartosci wszystkich aktywow finansowych. W przeszto-
sci, podczas hossy na metalach szlachetnych, wskaznik ten przekraczat 20%. To do-
bry przyktad pokazujgcy jak duzy jest potencjat do wzrostu ztota wzgledem innych
aktywow.

Grecja zmuszona do sprzedazy majgtku

Nowe porozumienie ws. pomocy dla Grecji zaktada, ze kraj ten otrzyma 82-86 mid
euro pomocy, przy czym bedzie musiat przekazac do specjalnego funduszu majg-
tek wart 50 mld euro. Pienigdze z jego prywatyzacji majg zostac przeznaczone na
sptate dtugdw oraz rekapitalizacje bankow.

Co tak naprawde bedzie musiata oddac Grecja?2 Oficjalnie mowi sie gtdwnie o du-
zych firmach panstwowych i udziatach np. w greckich portach, ale na powaznie
rozpatruje sie tez chociazby sprzedaz niezamieszkanych wysp. Politycy twierdzq, ze
oddanie najcenniejszych greckich zabytkdw nie wchodzi w gre. W kazdym razie jest
to idealny przyktad co moze stac sie z krajem, kiedy nie ma on kontroli nad walutq.
Grecja przyjeta euro w zwigzku z czym nie mogta tak po prostu upasc. Zamiast tego
Grecy byli zmuszeni do negocjowania kolejnych programéw pomocowych. Ich je-
dynym efektem byta dalsza zapas¢ gospodarki oraz wzrost dtugu w stosunku do
PKB. Poziom zycia zwyktych obywateli wyraznie spadt.

Dzi§ Grecy sq zmuszani przez bankierow do wyprzedawania tego, co naprawde
cenne. Tymczasem majgc swojg walute mogliby po prostu zbankrutowac i zaczgc
odbudowe gospodarki.

A teraz pomysicie, ze za jakis czas, np. podczas przejscia do nowego systemu mo-
netarnego, wiekszosci krajdw narzucona zostanie globalna waluta ponadnaro-
dowa. | to ona bedzie stosowana w rozliczeniach miedzynarodowych. Woéwczas
niemal kazdy kraj bedzie moégt znalez¢ sie w takiej sytuaciji, w jakiej dzis jest Grecja.
Dos¢ ponura perspektywa.

Wzrasta skala napieé¢ w Stanach Zjednoczonych

Bytoby pieknie, gdyby rzeczywistos¢ w USA wyglgdata tak, jak gtdwne indeksy giet-
dowe. Niestety, wykresy nie mowiqg kompletnie nic na temat tego, co faktycznie
dzieje sie w Stanach Zjednoczonych.
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Zarowno gigantyczne dysproporcje w zarobkach, jak i ciggte informowanie o rze-
komej fali rasizmu, sprawity, ze w USA wcigz dochodzi do zamieszek. Zaprowadzenie
pokoju nie jest tatwe, gdyz w ramach przedwyborczej walki dwa obozy polityczne
(Demokraci i Republikanie) realizujg wtasne cele. O ile prezydent Donald Trump w
wielu przypadkach chetnie podjgtby zdecydowane kroki, to juz gubernatorzy wy-
branych standw (podporzgdkowani Demokratom) nie sq skorzy do dziatania.

Efekt jest taki, ze w ciggu zaledwie kilku miesiecy w Stanach Zjednoczonych zna-
czqco spadt poziom bezpieczenstwa. W ramach naturalnej reakcji wielu Ameryka-
now udato sie do sklepow by zakupi¢ bron. Z informacji od sprzedawcdw mozna
dowiedziec sie, ze za 40% sprzedazy odpowiadajg osoby, ktére nigdy wczesniej nie
decydowaty sie na zakup pistoletu. To az 5 min oséb!

Niestety, frudno mie¢ nadzieje na to, by sytuacja w USA poprawita sie w kolejnych
tygodniach. Przed nami jeszcze 2 miesigce wyborczego wyscigu, ktory bedzie po-
wodowat coraz bardziej napietq atmosfere. Napiecia nie muszg jednak skonczyc¢
sie wraz z wyborami. Jesli wygra Trump, to jesteSmy przekonani na 100%, ze w nie-
ktorych czesciach Standw Zjednoczonych zamieszki tylko przybiorg nasile.

Przypomnijmy, ze gigantyczng role w nakrecaniu tej spirali nienawisci odgrywajg
media. Wystarczy sprawdzi¢ w jaki sposdéb mainstreamowe stacje przedstawiajg
wiece Trumpa, a jak przedstawiane sq protesty Black Lives Matter. Réznica jest ko-
losalna. Wspaniaty przyktad ,,obiektywnosci” medidw mielismy kilka dni temu, kiedy
relacjonowano zamieszki z Wisconsin.

Kenosha, Wisconsin

- -
COVERAGE BEGINS 7P ET

REPUBLICAN

NATIONAL
CONVENTION

NEW OVERNIGHT

FIERY BUT MOSTLY PEACEFUL PROTESTS AFTER POLICE SHOOTING

2:05 AM PT
RIGHT NOW ATLANTA ___74° CHARLOTTE . 73° WASHINGTON ¢ 75°

Jak widag, za reporterem ptong samochody, a nagtéwek informuje o ,,ptomien-
nych, ale w wiekszosci pokojowych protestach”. Na szczescie Internet odpowiednio
zareagowat na ten upadek CNN i w ramach pocieszenia mozemy sie poSmiac z
przerdbek.
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Da|las Texas
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REPUBLICAN
CONVENTION

KENNEDY SILENT AFTER MOSTLY PEACEFUL MOTORCADE IN DALLAS

RIGHT NOW ATLANTA - 74° CHARLOTTE . 73° WASHINGTON ¢ 75°

NEW OVERNIGHT

FIERY BUT MOSTLY PEACEFUL PROTESTS AT THE BURNING OF WASHINGTON CCPNI ) l

August 24, 1814: A group of mostly peaceful British troops gathered in peaceful protest
against the United States which peacefully led to a peaceful fire at the White House G A\ l
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BREAKING NEWS -
AMERICA BRINGS MOSTLY PEACEFUL END TO WWII

6:38 PM PT |1}
o o B
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Chernobyl, Ukraine

COVERAGE BEGINS 7P ET

CONVENTION
13:54:47

NEW OVERNIGHT LIVE
MOSTLY CONTAINED MELTDOWN AT NUCLEAR POWER PLANT

2:05 AM PT

RIGHT NOW ATLANTA _  74° CHARLOTTE ___73° WASHINGTON ¢ 75°
S UNIV. DATA » AS COMMUNITIES ACROSS U.S. BEGIN TO REOPEN K-12 S EARLY START

P.S. Niespetna miesigc temu uruchomilismy gietde Independent Metals. W tym cza-
sie zamieszczono 1102 oferty. Do tej pory 541 ofert zakohczono, 532 pozostaje ak-
tywnych, 10 oczekuje na zatwierdzenie, a kikanascie zostato wycofanych.

Od momentu premiery wprowadzilismy ponad 20 zmian. Wiekszos¢ z nich byta wy-
nikiem Waszych sugestii. Z tego miejsca bardzo dziekujemy Wam za zaangazowao-
nie, poswiecony czas oraz pomysty, ktére nadestaliscie.

Independent Trader Team
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Opinie Czytelnikéw

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

Reset planowany od dawna

Autor: gruby

Konieczno$¢ zresetowania zadtuzenia wymusita wypromowanie koronoswirusa w
srodkach musowego przykazu. System na powaznie zaczat sie sypac jesieniq 2018
roku, czyli prawie dwa lata temu. Co wrazliwszych tupato w kosciach od lat czte-
rech, niektorzy z nich uwazali, ze system leczyt syfa pudrem od roku 2008. Pierw-
szym podejsciem do resetu miato by¢ zaduszenie Chinczykdw ctami. Nie wypalito:
zamiast zabolec¢ Chinczykdw to Amerykanie zostali zasypani swoim wtasnym dtu-
giem. Miejsce chinskich dostawcow w USA zajeli europejscy, braki podazy w Euro-
pie kompensujg Chinczycy wysytajgc kontenery po wyjsciu z portdw w prawo za-
miast jak do te] pory w lewo. Zwata na cenach ropy przeprowadzona przez Stan-
dard QOil oflankowana atakiem na rubla zamiast rzuci¢ na kolana Wotodie wzmoc-
nita mu lokalny przemyst, ktéry nagle stat sie mocno konkurencyjny na ceny impor-
towanych do Rosji wyrobdw konkurenciji patrzgc.

Drugim podejsciem do planowej redukcji popytu w obliczu zatamania podazy
byta Greta, ale pomyst nie chwycit. Mieli sie obywatele konsumenci ograniczy¢ z
popytem ku chwale planety (jeden system temu nazywano to 'ku chwale ojczy-
zny') ale obywatele konsumenci po poczgtkowej euforii doszli na przyktad do
whniosku, ze na rosngcych jak grzyby po deszczu Spigcych policjantdw poradzi
tylko SUV. | ekologie szlag trafit.

Wprowadzenie cenzury w internecie rowniez sie nie udato. Pakiety ze stusznymi tre-
Sciami, freSciami zaaprobowanymi przez Ministerstwo Prawdy miaty by¢ szybciej
przesytane niz cata reszta. ACTA nie wypalita, konstytucja UE zostata odrzucona,
TTIP zablokowano na poziomie 'grass root' wiec przyszedt czas na zdjecie rekawi-
czek. Padto na 'zaraze' co to zabija czwartg cze$¢ tego co potrafi zabic¢ fala po-

rzgdnej grypy.

Alternatywy inwestowania w surowce

Autor: moffet
EEM odwzorowuje MSCI Emerging Markets Index, ktory w wiekszosci sktada sie z Azji.

Jesdli chcecie mie¢ ekspozycje na sektor surowcowy to mozna kupi¢ ETFy na kraje
surowcowe - Rosje (np. ERUS, mniejsze spotki RSXJ), Chile (ECH), Nigerie (NGE).
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Na amerykanskiej gietdzie notowane sq rowniez ADRY rosyjskich spdtek wydobyw-
czych, np. Gazprom (OGZPY), Norilsk Nickel (NILSY).

Istnieje takze ETF SDEM, ktory inwestuje w 50 firm z rynkéw wschodzgcych ktére wy-
ptacajg najwyzszg dywidende. Sq to spotki typu value. Fundusz dla bezpieczenstwa
pomija spotki ktérych dywidenda mocno sie zwiekszyta tylko dlatego ze kurs ich akciji
sie zatamat.

Na temat wysokich notowan indeksu S&P500

Avutor: Marcin___

Kiedy bedzie zjazd tego nikt nie wie, catkiem mozliwe, ze jeszcze przed wyborami,
ale réwnie dobrze moze byc dzisigj jak i za pdt roku. 1/3 stimulusa poszta na gietde,
ale w koncu ludzie bedg musieli zaptaci¢ rachunki, rate kredytu, sptaci¢ karte kre-
dytowq, jesli wiekszos¢ kasy wpakowali w popularne balony i zaczng jak najszybciej
sprzedawac to korekta na SPX moze sie tatwo zamieni¢ w panike i totalng zwate.

Indeksy amerykanskie bijg rekordy, dzieki ETF-om i stimulusowi, kilka najwiekszych
spotek ciggnie SPX w gore, Tesla jest najdrozszg firmg motoryzacyjng, a Apple naj-
drozszqg firmg na Swiecie, teraz pytanie do ilu obie spadng jak wyceny wrécg do
rzeczywistoscie

Balony sg pompowane tak dtugo jak dtugo ktos chce je kupic¢ po wyzszej cenie.
Ostatnie wzrosty na indeksach, byty tez potgczone ze wzrostem na VIX-ie, wiec nie-
pewnos¢ ro$nie wraz z coraz wiekszym napompowaniem akciji.

Jednoczesnie odbicia w gospodarkach nie bedzie, ludziom bedzie sie zyto coraz
gorzej i tfrudniej, byto by tak i bez Covida.

Wzrost cen na zywnosci w Polsce juz jest faktem, w stanach pewnie tez. lle potrwa
zanim ludzie zorientujq sie co sie dzieje? lle czasu minie zanim zorientujq sie, ze lepiej
jednak nie ryzykowac kupujgc Tesle i Appla?

Wystarczy mata szpilka gdzie$ na Swiecie i zacznie sie panika.

Wszelkie publikacje zamieszczone na stronie www.independentirader.pl oraz w Independent Trader Newsletter powstaty w
oparciu o wiarygodne informacje, lecz ich trafno$¢ nie moze by¢ gwarantowana. Przedstawione opinie mogq sie dezaktua-
lizowaé, aich autor nie jest zobowigzany do ich uaktualniania.

Przedstawione informacje sq prywatnymi opiniami autora i nie stanowig rekomendaciji inwestycyjnych w rozumieniu Rozpo-
rzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacii stanowigcych rekomendacje dotyczgce
instrumentdw finansowych, ich emitentdw lub wystawcdw (Dz. U. z 2005 roku, Nr 206, poz. 1715).

Czytelnik musi by¢ $wiadomy, ze wytqgcznie on ponosi odpowiedzialno$¢ z tytutu podejmowanych decyzji inwestycyjnych.
Kazda inwestycja powinna by¢ konsultowana z licencjonowanym doradcqg 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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