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W dzisiejszym wydaniu:

1 Czy szczepionka na Covid-19 uratuje inwestorow? Str. 3-13

W artykule znajdziecie analize obecnej sytuaciji na rynkach, w ktérej przedstawili-
Smy argumenty "za" i "przeciw" inwestycji w poszczegolne klasy aktywow.

Najwazniejsze wydarzenia minionych tygodni - Str. 14-22
Listopad 2020

Tradycyjnie przygotowalismy dla Was zestawienie najciekawszych wydarzen z
ostatnich kilku tygodni. Przeczytacie m.in. o dotgczeniu Tesli do indeksu S&P500
oraz o powstaniu najwiekszej strefy wolnego handlu na Swiecie.

Jak rzgd zniszczy gospodarke? - Str. 23
Wywiad z Traderem21 dla NamZalezy.pl

W wywiadzie dla kanatu NamZalezy.pl, Trader21 odnidst sie do ostatnich wyda-
rzen w Polsce. Ustyszycie m.in. o tym jak rzqd traktuje obywateli oraz o pogarsza-
jacej sie sytuacii klasy sredniej.

4 Najwazniejsze wykresy minionych tygodni - Str. 24-32
Listopad 2020

Jak co miesigc przygotowalismy dla Was zbidr najwazniejszych wykresdw z ostat-
nich paru tygodni. Dowiecie sie m.in. o tym, ze przez ostatni rok wykreowano pra-
wie 20% wszystkich dolaréw bedgcych w obiegu.
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5 Q&A z Traderem21 - dogrywka z WallStreet Str. 32-35

Zapraszamy do obejrzenia sesji pytan i odpowiedzi, ktéra jest kontynuacjg wystqg-
pienia Tradera21 na konferencji WallStreet. Nagranie podzielone zostato na dwie
czesci. Pierwsza z nich to wywiad, dotyczgcy gtownie wyboréw w USA, natomiast
druga zawiera odpowiedzi na pytania Widzow.
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Czy szczepionka na Covid-19 uratuje inwestoréw?

W tym tygodniu na rynkach finansowych dzieje sie naprawde sporo. Gtéwnym po-
wodem jest komunikat firmy Pfizer dotyczgcy postepdw w pracach nad szcze-
pionkg na koronawirusa. Tuz po pojawieniu sie informacji, gtdwne indeksy gietdowe
wystrzelity. Mocno wzrosta cena ropy. Spadty natomiast ceny obligaciji USA oraz
ztota.

Dziato sie wiec naprawde sporo, a na réznego rodzaju grupach i forach pojawity
sie dziesigtki wpisow: co teraze Czy powinienem sprzedawac ztoto? Czy to juz czas
na inwestycje w akcje?

Domyslamy sie, ze fala takich wpisow jest spowodowana tym, ze w 2020 roku na
gietdzie pojawito sie naprawde wiele nowych oséb. Brak doswiadczenia sprawia,
ze jeden odpowiednio nagtosniony news oraz skrajna reakcja rynkdw, mogg wypro-
wadzi¢ inwestora z rownowagi. W takiej sytuacji warto wzig¢ gteboki oddech i spoj-
rze¢ na rynki z nieco wiekszym dystansem. Przeanalizowac na spokojnie obecnq sy-
tuacje i rozwazyC potencjalne scenariusze.

Czy mamy do czynienia z przetomem?

Zacznijmy od samego newsa, ktory ruszyt rynkami. Jesli rozwazacie jakgkolwiek re-
akcje na komunikat Pfizera (doSwiadczeni inwestorzy w wiekszosci nie zareagujg
wcale), to powinniscie przyjrzec sie doktadniej sprawie. A juz na pewno nie sugero-
wac sie reakcjq gietdy!

W praktyce komunikat Pfizera oznacza pewien postep w pracach nad szczepionkq.
Ale w zadnym wypadku nie oznacza, ze szczepionka pojawi sie na poczgtku przy-
sztego roku i bedzie powszechnie dostepna. Nieco bardziej realne jest, ze bedzie
ona rozprowadzana na duzg skale w drugiej potowie 2021 roku. Jesli jednak wczy-
tamy sie w analizy naukowcow, to dojdziemy do wniosku, ze i tak pozostaje sporo
niewiadomych. Wszystko moze sie opdznic. Dyrektor Pfizera dobrze o tym wie, wiec
pozbyt sie ponad 60% posiadanych przez siebie akcji spotki.

Whniosek? Nie mamy tu do czynienia z zadnym newsem, ktéry nagle zmienitby catqg
sytuacje. Nad globalng gospodarkg wciqz wiszg konsekwencje lockdownoéw w Eu-
ropie, a niebawem by¢ moze takze w Stanach Zjednoczonych. Wcigz przed nami
fala bankructw. Czeka nas tez dtuga lista podatkdw wprowadzanych w poszcze-
gdlnych krajach, po to by ,,zatata¢ dziure w budzecie”. To nie jest tak, ze jakis news
rozwigzuje te wszystkie problemy. One nadal istniejq. Zresztq juz dzi§ pojawiajq sie
newsy w stylu ,,optymizm wokot szczepionki ustepuje miejsca informacjom o fali za-
chorowan”. Mozna wiec spodziewac sie, ze osoby, ktdre w poniedziatek czy wtorek
wpakowaty sie na catego w akcje, dzis zastanawiajg sie czy na pewno byt to dobry
pomyst.
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Jak unikng¢ takich sytuacijie Jak vuodpornic sie przed catym tym szumem medial-
nym, ktory w kolejnych miesigcach bedzie trwat w najlepsze?

Naszym zdaniem kluczem jest odpowiednia dywersyfikacja w portfelu. Jak sie za
chwile przekonacie, kazda grupa aktywow moze w kolejnych miesigcach zarowno
rosngc, jak i spadac. Wszystko zalezy od:

- Dziatan bankdéw centralnych,

- Dziatan poszczegolnych rzgddw,

- Sytuaciji sektora bankowego,

- Spadku lub wzrostu zachorowan,

- Reakcji politykdw na spadek/wzrost zachorowan,

- Skali protestow zwigzanych z obostrzeniami,

- Wydarzenh wokdt wybordw prezydenckich w USA,

- | wielu innych czynnikow.

Jesli ktos z Was uwaza, ze da sie to wszystko przewidzie¢ i wybrac jednego faworyta,
to gratulujemy i zyczymy powodzenia. Dla tych, ktérzy mimo wszystko idg w strone
dywersyfikacji przygotowalismy mate podsumowanie. Mamy nadzieje, ze pomoze

ono pouktadac sobie w gtowie pewne rzeczy i unikng¢ wagtpliwosci, kiedy znowu
pojawi sie kolejny przetomowy news.

Akcje
Co przemawia ,,za"¢

Przede wszystkim nieustajgce wsparcie ze strony bankédw centralnych. Przypomi-
namy, ze pomimo iz skupujg one gtdwnie obligacje, to takie dziatanie posrednio
wspiera takze rynki akcji. Inwestorzy widzgc, ze na rynku pojawia sie kupiec z nieo-
graniczonym budzetem, odsprzedajg mu obligacije i przenoszqg sie na rynek akcji.

Znakomity dowod stanowi ponizszy wykres, ktory porownuje wzrost bilansow gtow-
nych bankdéw centralnych z notowaniami indeksu S&P500.
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Jak jest obecnie? Co prawda FED nie powieksza bilansu w takim tempie jak wiosng,

ale czes¢ dodruku na swoje barki wziety banki centralne Australii i Anglii. Nie wydaje
nam sie, aby bankierzy centralni mieli pozostawic rynki bez jakiegokolwiek wsparcia.

Po drugie, do inwestowania na rynkach akcji zachecajg rowniez atrakcyjne wyceny
na rynkach takich jak Singapur, Rosja, Austria czy Polska.

Po trzecie, na rynku wcigz mozna frafi¢ sporo solidnych dywidendowych spobtek.
Czes¢ z nich zaliczana jest wrecz do dywidendowych arystokratow, o ktérych pisa-
lismy niedawno na blogu. Takie spotki regularnie dzielg sie zyskiem z inwestorami, a
kiedy przychodzi bessa, zachowujq sie znacznie lepiej niz gtdwne indeksy.

Uwaga: Nie odpowiadamy tutaj na pytanie czy dzis nalezatoby kupowac akcje.
Patrzymy raczej z szerszej perspektywy na to czy sq argumenty za trzymaniem akcji
w portfelu.

Co przemawia ,,przeciw”e

Przede wszystkim znaczgce przewartosciowanie akcji w USA. Ponizszy wykres poka-
zuje, ze wskaznik CAPE dla Standw Zjednoczonych byt wyzszy jedynie przez krotki
okres w trakcie banki internetowe;.
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Patrzgc statystycznie, nie wrdzy to najlepiej rynkowi akcji w USA na kolejng dekade.

Po drugie, jesli w USA miatoby dojs¢ do spadkdw, to automatycznie przetozy sie to
na przecene takze w innych krajach (chociaz na najtanszych rynkach moze byc¢
ona tagodniejsza).

Po trzecie, liczba zachorowan w USA ponownie rosnie. Kto wie czy juz za kilka tygo-
dni wiekszos¢ standw nie zacznie wprowadzac obostrzen, ktére negatywnie odbijg
sie na gospodarce. W takiej sytuacji spadki cen wiekszosci spotek bedqg bardzo
prawdopodobne.

Po czwarte, rzgdy nie tylko wprowadzajg obostrzenia, ale takze prébujg potem ra-
towac catqg sytuacje. Jak?2 Poprzez wieksze wydatki. Tym samym zwieksza sie rola
sektora publicznego kosztem sektora prywatnego. Jak pokazuje historia, sektor pry-
watny zawsze funkcjonuje lepiej niz sektor publiczny. Rosngca rola rzgdu oznacza
zatem wolniejszy rozwdj gospodarczy, z kolei wieksze wydatki oznaczajg wyzszg in-
flacje. Jej wzrost moze sprawic, ze nasz realny zysk z akcji stanie sie mizerny bqgdz
tez... okaze sie by¢ stratq.

Obligacje
Co przemawia ,,za"?

Wyzej wypisalismy kilka zagrozen dla rynku akcji. Jesli ktéres z nich okaze sie faktem
i dojdzie do ostrych spadkdw, kapitat przeniesie sie do obligacji. Naszym zdaniem,
biorgc pod uwage najstabilniejsze kraje, najwieksze wzrosty notowac bedqg w takiej
sytuacji obligacje rzgdowe USA. Jak mozecie zobaczy< ponizej, 10-letni dtug Stao-
now Zjednoczonych oferuje 1% rentownosci, co jest wynikiem stabym, ale konkuren-
cja wypada znacznie gorzej.
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Figure 39.

45 45
GOVERNMENT 10-YEAR BOND YIELDS
4.0 (percent, daily) L
Bond Yields
35 N8 — US -
e 'L —— Japan
3.0 4 ? _ Germany 3.0
2.5 N -25
s n 25
2.0 He 2.0
1.5 ) t«‘! 1.5
1.0 11/10 - 1.0
5 (N .5
\
0 e e pond” ™\ 4 - L o
) Y
5— .5
iio yardeni.com io
' ! Poaot V2012 V2o 72014 T o2ois 720t V2007 72008 72000 72020 T 202 '

2009 2010

Przypominamy, ze grafika przedstawia rentownosc, czyli pokazuje jakie odsetki be-
dziemy otrzymywac, tfrzymajgc te papiery na state w portfelu. Czyms zupetnie innym
sq ceny obligaciji. | tak naprawde obecnie w inwestowaniu w obligacje nie chodzi
o zbieranie tych Smiesznych odsetek rzedu 1%, tylko o zarobienie na nich w momen-
cie, kiedy inwestorzy bedqg w poptochu ucieka¢ od akcji, przenoszgc sie do obliga-
Cji.

Czy ma to sens? Przypomnijmy wyniki za pierwsze pdtrocze 2020 roku. Dtugotermi-
nowe obligacje USA zarobity wtedy 21%, ztoto podrozato 18%, a indeks S&P 500 stra-
cit 4%. Tak to dziata, kiedy na rynkach pojawia sie strach.
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Co przemawia ,,przeciw”e
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Nie zmienia sie nasza opinia, zgodnie z ktérg w dtugim terminie obligacje stang sie
aktywem gwarantujgcym strate. W ktéryms momencie doczekamy sie inflacijiznacz-
nie wyzszej od tej, z ktérg mamy do czynienia obecnie. Banki centralne bedqg oczy-
wiscie robity wszystko, aby podtrzymac ceny obligacji, ale inwestorzy bedq coraz
bardziej zainteresowani aktywami materialnymi, ktérych nie da sie ot tak dodruko-
wac.

Metale szlachetne
Co przemawia ,,za"¢

Temat inwestowania w metale szlachetne pojawia sie u nas regularnie, ale w skrocie
przypomnimy, dlaczego warto miec je w portfelu.

Po pierwsze, idealnym otoczeniem dla ztota czy srebra sg negatywne realne stopy
procentowe. Chodzi o sytuacje, w ktérej inflacja jest wyzsza niz oprocentowanie w
bankach. Woéwczas oszczedzajgcy wyciagajq srodki z lokat i szukajg innych opcji,
jak chocby ztota. Obecnie zerowe stopy procentowe i i kilkuprocentowq inflacje
mamy m.in. w Polsce, strefie euro czy Stanach Zjednoczonych.

Po drugie, duze deficyty i psucie walut napedzajg ceny metali sziachetnych. Tym-
czasem w kolejnych miesigcach z catg pewnoscig mozemy spodziewac sie jeszcze
wiecej ,,pakietow stymulacyjnych”, ,tarcz antykryzysowych” i innych tadnie brzmig-
cych programow. Wszystko to oznacza w praktyce inflacje.

Po trzecie ztoto jest tanie czy to w odniesieniu do gtdwnych indeksow akcji w USA,
czy tez w odniesieniu do nieruchomosci w niemal wszystkich krajach rozwinietych.

Co przemawia ,,przeciw”e

Tutaj trudno nam odpowiedzie¢. Chetnie poczytamy w komentarzach Wasze opi-
nie.

Zawsze istnieje taka mozliwose, ze politycy/bankierzy przedstawig narodowe kryp-
towaluty, a ludzie w wiekszosciim zaufajq.

Mozliwe jest rbwniez, ze dolar przez pewien czas bedzie na tyle silny, ze zaintereso-
wanie ztotem przez jakis czas pozostanie na niskich poziomach.
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Surowce i spotki surowcowe
Co przemawia ,,za"?

Jak zdgzylismy wspomnie¢, w dtugim terminie inflacja jest nieunikniona. Jaka grupa
aktywow zyskuje najwiecej podczas rosngcej inflacjie Wtasnie surowce!

Poza tym, surowce majqg za sobg dekade spadkdw. Oczywiscie mielismy w miedzy-
czasie wybicie w latach 2016-2017, ale generalnie surowce nie spisywaty sie najle-
piej od 2010 roku. Potwierdza to ponizszy wykres, gdzie notowania indeksu surowco-
wego Goldman Sachs podzielono przez wartos¢ indeksu Dow Jones.
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Wychodzi na to, ze surowce byty tak tanie w stosunku do akcji tylko raz. Byto to pot
wieku temu.

Co przemawia ,,przeciw’e

Generalnie obostrzenia, czy wrecz lockdowny, oznaczajg mniejszy popyt na wiele
roznych surowcdw z ropg naftowqg na czele. A to musi przektadac sie na spadek
notowan (osobno nalezatoby tu potraktowac surowce rolne oraz uran).

Dlatego tez, jesli spetnitby sie najbardziej pesymistyczny scenariusz dla globalnej go-
spodarki, to kolejne miesigce wcale nie muszg by¢ wspaniate dla surowcow. A jesli
bankierom centfralnym w pewnym momencie co$ wymknie sie spod konftroli, to
bessa surowcowa moze potrwac nieco dtuzej niz 3-6 miesiecy. Jesli tak sie stanie,
wiele mniejszych spotek surowcowych upadnie. Dlatego stawiamy gtéwnie na gi-
gantéw z danych branz.
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Na rynek surowcow duzy wptyw ma dolar. Im wyzsze jego notowania, tym gorzej
radzq sobie surowce. Dlatego tez zachecamy do przeczytania artykutu ,Czym jest
Dollar Milkshake Theory?”, jesli kto$ nie miat jeszcze okazji tego zrobic.

Inwestujgc w niedowartosciowane aktywa, jakimi sg surowce, musimy zatozyc, ze
nigdy nie wiemy, kiedy konkretnie dojdzie do wybicia. Nie mamy pojecia, dlaczego
surowce osiggnety dotek akurat 15 stycznia 2016 roku, a nie rok wczesniej czy rok
pozniej. Analogicznie nie jesteSmy w stanie podac sensownego uzasadnienia, dla-
czego cena srebra wzrosta z 17 USD do 30 USD akurat wiosng 2020 roku, a nie cho-
ciazby rok wczesniej.

REIT-y
Co przemawia ,,za"¢

REITy to fundusze inwestujgce w naszym imieniu w nieruchomosci komercyjne na
catym swiecie. | fu znajdujemy ich pierwszqg zalete - robiq to za nas, wiec nie tracimy
Czasu.

Po drugie, w efekcie sztucznego zanizenia rentownosci na rynku obligacii, tysigcom
funduszy nie optaca sie dalej inwestowac w dtug panstw (nie ptaci on zadnych od-
setek). Jednoczesnie te same fundusze chcg inwestowac w cos, co przynosiim staty
dochdd. REITYy mogq spetniac takg funkcije.

Co przemawia ,,przeciw”e

Nieruchomosci komercyjne zostaty mocno dotkniete koronawirusem i nie wiadomo
tak naprawde, kiedy nastgpi poprawa. Oczywiscie czes¢ tego co stracity galerie
handlowe, zyskajqg z kolei magazyny (wzrost e-handlu). Nie zmienia to jednak faktu,
ze ostateczny bilans jest ujemny.

Trudno tez oszacowac na ile podtrzymany zostanie trend w kierunku pracy zdalne;j,

ale z catg pewnoscig czes¢ biurowcow zmieni swoje przeznaczenie. Zostang prze-
robione chociazby na wspomniane magazyny.

Kryptowaluty
Co przemawia ,,za"?
Od kilku lat opisujemy szalenstwa bankierdw centralnych i politykdw. Generalnie w

przesztosci uznawano, ze zabezpieczeniem przed gtupotq tych ludzi jest posiadanie
ztota. By¢ moze obecnie jest jeszcze druga opcja - kryptowaluty.
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To, co istotne z naszego punktu widzenia, to fakt, ze kryptowaluty coraz czesciej
znajdujg konkretne zastosowanie w gospodarce.

Dodatkowo, w odréznieniu od tradycyjnych walut, podaz kryptowalut jest scisle
ograniczona co sprawia, ze zaden polityk nie jest w stanie nagle zniszczy¢ ich war-
tosci np. poprzez dodatkowg emisje.

Co przemawia ,,przeciw”e

Historia kryptowalut jest bardzo krotka i weigz trudno ustalic jakies prawidtowosci w
ich zachowaniu. Przyktadowo: marzec 2020 roku pokazat, ze kryptowaluty nie sqg
jeszcze ,,drugim ztotem”, ktére pozwala spokojnie przeczekac¢ trudny moment.

Kolejna kwestia to plany politykdw i bankieréw, ktdrzy co prawda nie mogqg zwiek-
szyC podazy istniejgcych kryptowalut, ale mogg wprowadzic wtasne, narodowe
kryptowaluty. Mogqg tez nardzne sposoby odstraszac ludzi od Bitcoina czy Ethereum,
po to by w powszechnym uzyciu pozostaty wytgcznie waluty cyfrowe emitowane
przez rzgdy.

Gotéwka w gtéwnych walutach

To przypadek podobny jak obligacje. W dtugim terminie gotdwka sobie nie poradzi,
gdyz bedziemy swiadkami gigantycznego dodruku, ktdry zniszczy site nabywczg na-
wet takich walut jak frank czy dolar.

W krotszym terminie jednak gotéwka moze okazac sie bezcenna, jesli na rynku akcji
dojdzie do wiekszych spadkdow. Pamietajcie, ze na gietdzie najlepsze wyniki zawsze
osigga ten, kto w odpowiedniej chwili ma pod rekg odpowiedniq ilos¢ gotdwki, by
skupi¢ aktywa po atrakcyjnych cenach.

Gdzie tkwi problem? Nie sposdb odpowiedzie¢ czy ten idealny moment na zakupy
juz za nami (kwiecien 2020) czy dopiero przed nami.

W ramach ciekawostki podrzucamy wykres gotéwki lezgcej na kontach Berkshire
Hathaway, czyli holdingu kierowanego przez Warrena Buffetta.
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"Gotowka" Berkshire Hathaway
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Podsumowanie

Nie znamy sie z prezesem NBP ani nie mamy telefonu do szefa FEDu. Dlatego nigdy
nie bedziemy sie opowiadac za inwestowaniem wytqgcznie w jedno aktywo. Wszyst-
kie opisane powyzej grupy sg czesciami sktadowymi naszego portfela. Czy to sie
moze zmienic? Owszem, w ktéryms momencie by¢ moze catkowicie porzucimy ob-
ligacje (na jakis czas).

Nie zmienia to jednak faktu, ze wcigz bedziemy stosowac szerokg dywersyfikacje.
Powyzszy artykut poddajemy pod rozwage zwtaszcza poczgtkujgcym inwestorom.
Sami widzicie, ze wokot kazdego aktywa czaqjq sie jakie$ zagrozenia. Bedziecie spac
spokojniej wiedzqgc, ze nie tfrzymacie wszystkich jaj w jednym koszyku. Naszym zda-
niem jedna grupa aktywow nie powinna zajmowac wiecej niz 40% portfela.

Zapewne zaraz pojawi sie pytanie: ok, ale jakie powinny by¢ proporcje? Z pewno-
scig nie odpowiemy ani w artykule, ani w komentarzach. Szczegdtowy uktad port-
fela zalezny jest zardbwno od sytuaciji zyciowej inwestora, jak i od jego doswiadcze-
nia, opanowania i poziomu edukacii.

Mozemy jednak napisac z grubsza jakg logikg sie kierujemy. Jesli uwazamy, ze w
najblizszym czasie czeka nas stabszy okres dla rynku akcji i umocnienie dolara, to
zwiekszamy udziat gotéwki oraz obligacji USA lub ztota. Jesli uwazamy, ze akcje sqg
krotkoterminowo tanie bqdz tez po prostu dominuje duzy pesymizm, to dokupujemy
akcji i REIT-Ow. Jesli zas spodziewamy sie nowej fali dodruku ze strony rzgdzgcych,
bgdz tez widzimy brak zainteresowania metalami, to dokupujemy ztoto, srebro i
spotki, ktdre je wydobywajqg (podobnie dziata to w przypadku surowcow).
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Wracajgc do newsa, od ktérego wyszlismy, czyli szczepionki Pfizera, uwazamy, ze
takie skrajne reakcje rynkow zawsze tworzg pewne okazje. Zauwazcie, ze cena ztota
spadta dos¢ wyraznie, a kurs USDPLN pozostat w okolicach 3,8. Efekte Cena kruszcu
w polskiej walucie jest najnizsza od tadnych kilku miesiecy.

2020

W tym momencie wiecie juz, co bysmy zrobili budujgc dzi§ portfel od zera. :)

Independent Trader Team
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Najwazniejsze wydarzenia minionych tygodni - Listopad 2020

Wybory: Media koronujq Bidena, Trump zapowiada walke w sgdach

Nowym prezydentem Standéw Zjednoczonych zostanie najprawdopodobniej Joe Bi-
den. Kandydat Demokratow zdobyt wiecej gtosdw elektorskich, a przynajmniej tak
wynika z opublikowanych dotychczas rezultatow.

W tym roku w Stanach Zjednoczonych sporg popularnosciq cieszyto sie gtosowanie
korespondencyjne. Tq opcje wybraty miliony Amerykandw. Z kolei niektore stany
specjalnie zmienity prawo, m.in. dopuszczajgc gtosy, ktére dotarty po czasie, ale
zostaty wystane w dniu wybordw (1. 3 listopada).

Efekt byt taki, ze w kilku stanach liczenie gtoséw przebiegato znacznie dtuzej. Mo-
wimy m.in. o Pensylwanii, Georgii, Wisconsin czy Michigan. W tych stanach najpierw
sporg przewage utrzymywat Trump, jednak gtosy wystane pocztq sprawity, ze na
prowadzenie wyszedt Biden. Wtasnie wokot gtosowania korespondencyjnego naro-
sto sporo wqgtpliwosci. Sztab Trumpa oraz jego zwolennicy wcigz nie uznajg wyniku
wyboréw. Ztozone zostaty pozwy w sgdach, Republikanie domagajg sie ponow-
nego liczenia gtosow.

Patrzgc na chaos, ktdéry towarzyszyt wyborom w USA, jesteSmy przekonani, ze pewne
nieprawidtowosci miaty miejsce, ale nie sposdb ocenic¢, czy wptynety one na wynik
wyboréw. Uwazamy, ze wybory wcigz nie zostaty rozstrzygniete, jednak szanse
Trumpa w tym momencie sg mizerne.

Przy okazji chcielismy podzielic sie kilkoma spostrzezeniami, ktére dedykujemy gtow-
nie osobom nie widzgcym réznicy w tym czy wygrat Biden czy Trump.

1. W trakcie swojej prezydentury Trump nie wywotat zadnego konfliktu zbrojnego. Z
kolei Biden to cztowiek globalistéw (inne przyktady: Bush, Clinton), ktérzy nigdy nie
mieli problemu z rozpoczynaniem nowych wojen.
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PRESIDENTS OF THE USA = AND THEIR WARS
PRESIDENTES DE USA Y SUS GUERRAS

Gulf of Sidra encounter ot Invasion of Panama

(1981) (1989-1990)
Muttinational Intervention in Lebanon
(1982-1984) Gulf War
Invasion of Grenada (1990-1991)

(1983)
Iragl No-Fly Zone Enforcement

Action in the Gulf of Sidra Operations
(1986) (1991-2003)
Bombing of Libya First U.S, intervention in the Somall Civil
(1986) War
(1992-1995)
Tanker War .
Ronald Reagan (1987-1988) George H. W. Bush Bosnian War
January 20, 1981 ~ January 20, 1989 January 20, 1989 ~ January 20, 1993 (1992-1995)
Tobruk encounter

(1989)

War in Afghanistan

Intervention in Haiti feai=poasany

(1 994-1 995) 2003 invasion of Iraq
(2003)

Kosovo War o~

(1998-1999) (2003-2011)

War in North-West Pakistan
o - (2004-present)

Operation Infinite Reach
Second U.S. Intervention in the Somall
(1998) Civil War

(2007-present)

Bill Clinton George W. Bush

January 20, 1993 - January 20, 2001 January 20, 2001 - January 20, 2009

Operation Ocean Shield
(2009-2016)

International intervention in Libya
(2011)

O ion Observant Comp
(2011-2017)

American-ied intesvention in lrag
(2014-presont)

American-led intervention in Syria
(2014-prasent)

Yemeni Civil War
(2015-prasent)

Barack Obama Donald Trump

(2015-present) January 20, 2017 -

January 20, 2009 ~ January 20, 2017 American intervention in Libya

Source: hitps:/fen.wikipedia org/wiki/List_of_wars_Involving_the_United_States

2. Trump dgzyt do obnizania podatkdéw, z kolei Biden proponowat ich podwyzszenie.
Wyglgda na to, ze jego propozycje mimo wszystko nie przejdg, gdyz cze$¢ Kongresu
USA pozostanie w rekach Republikanow.

3. Podobnie jak 4 lata temu, mainstreamowe media publikowaty sondaze, z ktérych
zdecydowana wiekszos¢ sugerowata wyrazng wygrang kandydata Demokratow.
Tym razem przewidywano zwyciestwo Bidena réznicg 10-12% gtoséow (lub wiecej).
Sondaze ponownie okazaty sie byC przektamane, ale mediom to nie przeszkadzato.
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4. Media wprowadzajgce w btgd obywateli, pokazaty wsparcie dla Bidena takze
PO ogtoszeniu wynikdw. Kiedy rzeczniczka Trumpa mowita o nieprawidtowosciach
podczas gtosowania, dostownie zdjeto jg z anteny. Naszym zdaniem wolnos¢ stowa
polega na tym, ze powinno sie pozwoli¢ takiej osobie na dokonczenie wypowiedzi.
Jesli zas nie bytaby w stanie pokazac twardych dowoddw na poparcie swoich tez,
to dziennikarz mogtby bez problemu osmieszy¢ jg przed oczami miliondbw Ameryka-
now.

5. Tuz po wyborach doradcy Bidena stwierdzili, ze dobrym pomystem bytoby za-
mkniecie gospodarki na 4-6 tygodni ze wzgledu na rosngcq liczbe zachorowan. Ich
zdaniem ostatecznie mogtoby fo... wskrzesi¢ gospodarke. My ze swojej strony przy-
pominamy, ze lockdown oznacza wiecej obywateli na bezrobociu, a takie osoby w
wiekszosci stajg sie z czasem uzaleznione od decyzji politykéw (zasitki, doptaty itd.).

Podsumowujgc, uwazamy, ze wybor Bidena przyniesie optakane skutki. Za 4 lata o
tej porze liczba Amerykandw zdanych na taske panstwa bedzie duzo wyzsza niz dzi-
sigj. W tym czasie znaczqco wzrosnie poziom przestepczosci - w gore pojdqg statystyki
zabojstw, zwtaszcza w stanach rzgdzonych przez Demokratéw. Rozwarstwienie spo-
teczne bedzie rosto, co cyklicznie bedzie wywotywato protesty i zamieszki. Wtadza
bedzie préobowata uzy¢ tych wydarzen jako pretekstu do walki z dostepem do broni.
Jesli chodzi o arene miedzynarodowq, to Biden wywota przynajmniej jeden konflikt
militarny.

Powstata najwieksza strefa wolnego handlu na swiecie

W zesztq niedziele 15 panstw ze Wschodu zawarto najwiekszg w historii umowe o
wolnym handlu. Okresla sie jg skrotem RCEP (Regional Comprehensive Economic
Partnership). Jest to pierwsza w historii umowa o wolnym handlu obejmujgca m.in.
Chiny, Japonie i Koree Potudniowq. Mimo tak wielkiej skali tego porozumienia, tylko
niektére media z zachodu zauwazyty jak ogromne konsekwencije niesie za sobg ta
umowa.
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World’s Biggest Trade Deal
RCEP: 15 countries, 2.2 billion people, a combined GDP of $26.2 trillion

B RCEP Countries [ Non-RCEP Countries

P o

Source: IMF Bloomberg

RCEP z pewnosciqg obnizy taryfy i podatki zwigzane z handlem pomiedzy tymi kra-
jami. Porozumienie zostato zawarte pomiedzy 15 panstwami. W ich sktad wchodzq:
Brunei, Kombodza, Indonezja, Laos, Malezja, Birma, Filipiny, Singapur, Tajlandia,
Wietnam, Australia, Chiny, Japonia, Nowa Zelandia, Korea Potudniowa.

Nowy blok gospodarczy (RCEP) bedzie zatem reprezentowat okoto 30% Swiato-
wego PKB, ale takze ok. 27% ludzkiej populaciji. Dla poréwnania Unia Europejska od-
powiada za 16% swiatowego PKB i obejmuje niecate 6% populacii.

Nowopowstaty blok handlowy bedzie najwiekszym na catym Swiecie. Ponadto po-
rozumienie prawdopodobnie przyspieszy rozwdj gospodarek, ktére w ostatnich la-
tach i tak juz rozwijaty sie szybciej od reszty Swiata.

Wspomniana umowa to duzy sukces Chin, a zarazem ostabienie pozycji USA na mie-
dzynarodowej arenie. By¢ moze wtasnie dlatego tylko czeS¢ amerykanskich main-
streamowych mediow poinformowata o podpisanym porozumieniu. Dla przysztego
prezydenta USA bedzie to spore wyzwanie. Wcigz niepewne jest to jak administracja
Standw Zjednoczonych podejdzie do zawarte] przez kraje azjatyckie umowy han-
dlowej. Jesli zwyciestwo Bidena zostanie utrzymane to mozemy sie spodziewac, ze
bedzie chciat ponownie dotgczy¢ do TPP (Trans-Pacific Partnership), ktére obejmuje
m.in. takie kraje jak Australia, Japonia, Singapur oraz Wietnam.
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Trump zabrania inwestowania w czesé chinskich firm

Donald Trump podpisat dekret zakazujgcy inwestowania w niektére chinskie firmy.
Oznacza to, ze Amerykanie jak i amerykanskie firmy nie bedg mogty posiadac
udziatdw danych firm bezposrednio lub za posrednictwem funduszy.

Wedtug Trumpa firmy dziataty na niekorzy$S¢ USA oraz umozliwiaty Chinom rozwdj
technologii wojskowych oraz wywiadowczych. Zakaz obejmuje 31 spotek, ktore we-
dtug Pentagonu mogty miec¢ powigzania z Ludowqg Armig Wyzwolenczg. Wsrdd nich
znajdujg sie firmy lotnicze, budowlane, stocznie a takze firmy fechnologiczne.
Miedzy innymi sg to China Mobile Communications Group, China Telecommunicao-
tions Corporation, czy Huawei. Zakaz ma obowigzywac od 11 stycznia 2021 roku, a
Amerykanie majg rok na pozbycie sie posiadanych udziatéw. Ponadto, jesli w przy-
sztosci lista spotek zostanie rozszerzona, to amerykanscy akcjonariusze bedq musieli
sprzedac swoje udziaty w ciggu 60 dni.

Chinskie wtadze zagrozity, ze ich odpowiedzig na dziatania Trumpa bedzie sporzg-
dzenie czarnej listy amerykanskich firm, jednak mozna sie spodziewac, ze ostatecz-
nie obecne prowokacje zostang zlekcewazone przez chinski rzgd. Pekin bedzie
chciat zapewne poczekac na pierwsze ruchy ze strony Bidena.

Banki centralne dzielq sie dodrukiem

Na poczgtku tego roku Rezerwa Federalna zmuszona byta do reagowania na pro-
blemy zwigzane z koronawirusem i zamykaniem gospodarki. Przeprowadzono wow-
czas gigantyczny skup aktywow (gtdéwnie obligacji USA). Efekt? Bilans FEDu wystrzelit.
Jak widac¢ na wykresie, zanotowano wzrost z 4 do ponad 7 bilionéw dolarow!

M

Fed Balance Sheet

\/_J -

P3M

P2M

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Generalnie Rezerwa Federalna przodowata, jesli chodzi o skale dodruku. W potowie
roku doszto do uspokojenia sytuacii. Jesieniq problemy powrdcity. W czesci europej-
skich krajow wprowadzono lockdown, w innych zastosowano pewne obostrzenia
bez catkowitego zamykania gospodarki. Tak czy inaczej, globalna gospodarka
przyjeta kolejny cios. Bankierzy centralni postanowili dziata¢ z wyprzedzeniem i po-
nownie zwiekszyC skup aktywodw, aby na rynkach nie doszto do duzych spadkow
cen.

Na czym polega réznicae W kolejnych miesigcach FED najprawdopodobniej nie
bedzie juz odgrywat kluczowej roli, a sporg cze$s¢ dodruku przejmg na siebie inne
banki centralne. Taka ,,koordynacja dodruku” wystepowata tez w poprzednich lo-
tach - wowczas wielokrotnie informowalismy Was, ze banki wymieniajqg sie zada-
niami.

Kto przejmie dodruk na siebie? Poki co o nowych rundach skupu aktywdw poinfor-
mowat Bank Centralny Australii oraz Bank Anglii. Czy to oznacza, ze tamtejsze akcje
wystrzelg? Niekoniecznie. Wspomniane banki wprowadzqg kapitat na rynki, ale te
srodki mogq szybko przeptywac gdzie indziej, np. do USA. Nie jest wiec powiedziane,
ktére gietdy skorzystajg najmocnie;.

Ponizsza grafika pokazuje tgczny bilans é bankdéw centralnych, wraz z podziatem na
poszczegolne kraje.

Chart 1: Aggregate G-6 central bank balance sheet (Stn)
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Source: BofA Global Research

Jesli przyjrzycie sie doktadnie, to zauwazycie znaczqgcy wzrost bilansu FEDu (kolor
granatowy).

L kolei prognozy na 2021 rok sugerujq, ze bilans Rezerwy Federalnej bedzie przyrastat
duzo wolniej, natomiast wyraznie wzrosnie udziat Banku Anglii (kolor zielony).
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Co do Banku Australii (kolor fioletowy) to jego interwencje bedq, pdki co niewielkie
w poréwnaniu do tego, co robig FED czy EBC.

Obecne dziatania bankdéw centralnych zmierzajg do podtrzymania wysokich cen
obligaciji, a co za tym idzie - sztucznie niskich rentownosci (Dlaczego niskie rentow-
nosci obligacji oznaczajg wysokie ceny — (CZYTAJ WIECEJ). Oznacza to takze nizsze
koszty dtugu dla przedsiebiorstw. W efekcie wiele firm, ktére normalnie zniknetyby z
rynku, pozostanie na nim, korzystajgc z taniego kredytu. To tzw. zjawisko zombifikacji
gospodarki. Wspomniane spotki bedq stopniowo redukowac zatrudnienie i powoli
upadac. Zablokuje to na kilkka lat mozliwos¢ pojawienia sie nowych, efektywniej-
szych firm. Taka sytuacja sprawi, ze stopa bezrobocia bedzie systematycznie wzra-
sta¢, a co za tym idzie rzgdy bedqg musiaty wydawac wiecej na fzw. pakiety stymu-
lacyjne. To z kolei bedzie oznaczato wiecej waluty w gospodarce, czyli wyzszqg infla-
cje.

Po co to wszystko wyjasniamy?2 Ano dlatego, ze w kréotkim terminie skup aktywow
przez banki centralne oznacza wzrost notowan akgcji. Z drugiej strony, jak wyjasnilismy
wyzej, te szkodliwe dziatania bankierow przetozqg sie z czasem na wyzszg inflacje. W
pesymistycznym scenariuszu moze sie okazac, ze akcje wzrosng mniej niz wyniesie
realna inflacja. Warto mie¢ tego swiadomosc.

Tesla dotgczy do S&P500

Tesla zostanie dodana do indeksu S&P 500 przed otwarciem sesji 21 grudnia 2020
roku. Catkowite przychody Tesli rok do roku wzrosty o 39% (do 8,77 miliarda dolardow).
Spotka Elona Muska dzieki kapitalizacji 400 miliardéw dolaréw bedzie jednym z wyzej
wycenianych przedsiebiorstw w indeksie. Kapitalizacja spotki w tym roku wzrosta o
450% i jest wieksza niz 95% spotek wechodzgeych w sktad indeksu. Informacja o do-
tgczeniu spotki do indeksu S&P500 zaowocowata ponad 10% wzrostem cen akcji w
ciggu jednej segji.

TSLA TeslaInc. Nasdag GS + BATS ® StockChartscom
17-Now-2020 11:01am Open 480.17 High 482,00 Low 44170 Last 44482 Volume 28.8M Chg +36.70 (+2.02%)
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Dodatkowo w mediach pojawita sie informacja, ze Wielka Brytania w 2030 roku za-
mierza wprowadzi¢ zakaz sprzedazy aut z silnikami spalinowymi. To kolejna decyzja,
ktéra sprzyja notowaniom spdtki Muska. Jest to tez nastepny objaw rewoluciji w mo-
toryzacii, czyli przejscia w kierunku samochoddw elektrycznych, o czym pisalismy juz
3 lata temu w artykule ,Rewolucja w motoryzaciji zatrzesie rynkiem surowcéw”.

Protesty w Danii przeciwko przymusowej szczepionce

Dunczycy wyszli na ulice w ramach protestu przeciwko rozszerzeniu uchwalonego w
marcu prawa epidemiologicznego. Do tej pory rzgd mogt zakazac wstepu do su-
permarketow, sklepdw, domow opieki oraz szpitali, a takze naktadac ograniczenia
w dostepie do transportu publicznego. Ponad tydzien temu pojawita sie propozycja
ustawy, ktéra rozszerzataby dotychczasowe prawo o nastepujgce punkty:

- Osoby zarazone ciezkimi chorobami mogtyby zostac przymusowo poddawane
badaniom lekarskim, izolowane oraz leczone (co ciekawe, to wtadze okreslatyby,
czy ktos jest chory i co doktadnie jest ciezkg chorobq),

- Dunski Urzgd ds. Zdrowia mogtby okreslic grupy spoteczne, ktdére bedq musiaty zo-
staC zaszczepione, a osoby, ktdre nie wyrazg na to zgody mogtyby zostac zatrzy-
mane przez policje.

Nawet dunscy lekarze stwierdzili, ze proponowane prawo da rzgdowi zbyt duzg wta-
dze nad opiekg zdrowotng. Ostatecznie urzednik mogtby decydowac o beztermi-
nowym zatrzymaniu dowolnej osoby na dowolny czas, uzasadniajgc to konieczno-
$ciqg ,izolacji”.

Prowadzone przez spoteczenstwo protesty przyniosty skutek po 10 dniach, a rzgd
wycofat sie z wprowadzenia ustawy. Sytuacija jest o tyle ciekawa, ze Duhczycy to
dos¢ postuszny nardd. Przyktadem sg wysokie podatki, ktorych ptacenie uznajg za
obowiqgzek. Z kolei osoby, ktdre unikajg ptacenia podatkdw momentalnie fracqg
sympatie Duhczykdw (przyktad Karoliny Wozniacki).

Informacja dla nowych klientéw Exante oraz DIF Broker

Do tej pory kazda osoba, ktéra zatozyta za naszym posrednictwem konto w DIF lub
Exante i zasilita je kwotg rownowartosci 11.000 euro lub wyzszg, ofrzymywata od nas
darmowq godzine konsultaciji. Postanowilismy jednak przygotowac dla Was cos cie-
kawszego. Od dzis w takiej sytuacji bedziecie otrzymywac mozliwos¢ skorzystania z
darmowej kwartalnej subskrypciji Kopiowania Ruchow Tradera. Wiecej informacii
zwigzanych z Kopiowaniem znajdziecie na stronie https://kurs.inteligentnyinwe-

stor.pl/
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W trakcie tych 3 miesiecy dostaniecie nieograniczony dostep do:

- maili informujgcych o kazdej transakcji Tradera2l1 i aktualizowanych co tydzien
portfeli (standardowego i defensywnego),

- webinaru, w ktérym Trader21 krok po kroku ftumaczy, jak korzystac z Kopiowania,
- raportdw specjalnych, zawierajgcych mndstwo wartosciowej wiedzy. Dostepne sq
zarbwno analizy ciekawych spoétek rolnych, "dywidendowych arystokratow”, jak i
materiaty edukacyjne, np. instrukcja zakupu kryptowalut,

- nowych materiatéw i informacji, ktére dopiero sie pojawiq.

Uwaga: osoby, ktére juz zatozyty konto, a nie skorzystaty z konsultacji, mogg zamie-

ni¢ je na 3-miesieczny dostep do Kopiowania Ruchdw Tradera. Wystarczy, ze wyslg
prosbe na adres kontaki@independentirader.pl

Independent Trader Team
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Jak rzad zniszczy gospodarke? - Wywiad z Traderem21 dla
NamZalezy.pl

Drodzy Czytelnicy,

kilka dni temu udzielitem wywiadu Wojtkowi Sirykowi z portalu namzalezy.pl. Roz-
mowa toczyta sie gtdwnie na temat ostatnich wydarzen w Polsce oraz tego jak rzad
traktuje obywateli. W godzinnym nagraniu ustyszycie m.in. o:

- ostatnich decyzjach rzgdu, przez ktére pienigdze podatnikdbw wydawane sg w
bezsensowny sposdb (interwencyjny skup chryzantem),

- demokracji parlamentarnej w Polsce, czym ona jest i dlaczego obecna sytua-
cja przypomina te z konca lat 80,

- manipulacjach mainstreamowych medidow wokdt wyboréw w USA,

- sytuaciji klasy Sredniej i o tym, dlaczego tak tfrudno jej pomnazac oszczednosci.

Nagranie znajdziecie ponizej. Mitego oglgdanial

hitps://youtu.be/UxéYeaUZca4

Trader21
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Najwazniejsze wykresy minionych tygodni - Listopad 2020

Rekordowe notowania indekséw w USA

Listopad przynidst siine wzrosty cen akcji na catym Swiecie. W Stanach Zjednoczo-
nych historyczne szczyty osiggnety indeksy Dow Jones Industrial oraz S&P 500.

$INDU Dow Jones Industrial Average INDX @ StockChartscom

24-Now-2020 Open 29746.11 High 30116.51 Low 20746.11 Close 30048 24 Volume 437.7M Chg +454.97 (+1.54%) «
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Jest to o tyle istotne, ze w ostatnich latach najwiekszg popularnosciqg cieszyty sie
spotki technologiczne, ktére reprezentuje indeks Nasdag. W ich przypadku stosun-
kowo czesto styszelismy o nowych rekordach notowan. Z kolei w listopadzie to wta-
Snie spotki z pozostatych branz poradzity sobie bardzo dobrze.

Co sprawito, ze szeroki rynek radzit sobie w listopadzie lepiej od spbdtek technologicz-
nych (patrz: ponizszy wykres)?
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Tech stocks faltered on the vaccine breakthrough
% change since October 13

= S&P 500 == Masdag 100

Wall Street opens
after Pfizer/BioNTech
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Source: Refinitiv
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Przede wszystkim informacje o pozytywnych wynikach badan nad szczepionkami.
Dla rynku takie informacje oznaczajg, ze w 2021 roku bedziemy miec znacznie mniej
obostrzen czy lockdowndw. To z kolei oznaczatoby, ze ludzie bedq spedzac mniegj
czasu w domu i co za tym idzie, bedq tez dokonywac mniej zakupow przez Internet
(negatywne dla Netflixa, Amazona, Microsoftu itd.).

Odejscie od obostrzen oznaczatoby wiecej podrézujgeych oséb, wiekszy popyt na
rope naftowq, otwarcie lokali gastronomicznych, powrdt wydarzen kulturalnych czy
tez ponowny naptyw turystow do atrakcyjnych miejsc. Stgd tez w listopadzie, po
komunikatach Pfizera czy Moderny, dochodzito do spektakularnych wzrostow noto-
wan biur podrdzy, spdtek energetycznych czy tez firm powigzanych z branzqg roz-
rywkowa.

To, co napisalismy powyzej ttumaczy, dlaczego szeroki rynek zachowat sie lepiej niz
spotki technologiczne. Aby jednak wyttumaczy¢, dlaczego wzrosty byty tak silne,
nalezy dodac jeszcze dwie kwestie.

Pierwszq jest wynik wyboréw w USA. Nowym prezydentem zostanie najprawdopo-
dobniej Joe Biden, ale Kongres USA bedzie podzielony, a to utrudni Bidenowi wpro-
wadzanie szkodliwych socjalistycznych ustaw.

Druga to kontynuacja dodruku ze strony bankdw centralnych. Do dotychczaso-
wych , drukujgcych” przytgczyt sie Bank Australii, z kolei Bank Anglii zwiekszyt skale
dodruku. Takie dziatania przektadajqg sie na wzrost cen akcji i/lub obligacji.

IndependentTrader.pl Strona 25




Hossa na kryptowalutach

O ile akcje zaliczyty bardzo dobry miesigc, to w wykonaniu kryptowalut byt on
wprost fenomenalny. Wystarczy spojrzeC na wykres Bitcoina, ktéry przebit 19 000
USD, czyli znalazt sie na najwyzszym poziomie od koncodwki 2017 roku.

$BTCUSD Bitcoin to US Dallar CRYPT ® StockCharts.com

25-Nov-2020 9:14am Open 19157.16 High 19232.13 Low 18646.13 Last 19100.84 Volume 12.1K Chg -56.32 (:0.29%) v
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Przypominamy, ze pod koniec 2017 roku mielismy do czynienia z prawdziwg maniq
wokot rynku krypto. Dzisiaj oczywiscie zainteresowanie takze jest bardzo duze, ale
nie moze sie rownac z sytuacjq sprzed 3 lat.

Wydaije sie, ze kolejna prawdziwa mania dopiero przed nami. Pozostaje tylko zadac
sobie pytanie: czy zanim do niej dojdzie kryptowaluty zaliczg wyrazng korekte?2

Naszym zdaniem okreslenie tego w tej chwili jest niemozliwe, ale pewne jest jedno.
Jedli ktos zainwestowat w potowie tego roku 5% portfela w krypto, to dzi§ zajmujg
one 10-20%. Dlatego tez u niektérych oséb, zwtaszcza tych nastawionych na mniej-
szg zmiennosc¢, konieczne jest zmnigjszenie tej pozycji.

Stabszy moment ztota

Euforia na rynkach, o ktérej wspomnielismy wyzej, sprawita, ze spadt popyt na ztoto.
Cena kruszcu spadta w okolice 1800 USD za uncje.
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$GOLD Gold - Continuous Cortract (EOD) CME ® StockCharts.com
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My swojg ekspozycje na metale szlachetne utrzymujemy, majgc swiadomosc, ze
spadki mogg sie mimo wszystko pogtebic. Jesli tak sie stanie, dokupimy spekulacyj-
nie akcje producentdw ztota i srebra. Ostatecznie kruszce ponownie odbijg na fali
kolejnych probleméw oraz dalszego dodruku w 2021 roku. Nie wyrokujemy czy bedqg
to bardziej problemy finansowe czy spoteczne, bo to temat na osobng analize.

Banki komercyjne z rekordowq pozycjq long na obligacjach

Na blogu wielokrotnie wspominalismy o raportach COT, ktére pozwalajg nam pod-
glgdac pozycje zajmowane przez najwieksze banki komercyjne. Mowa o gigantach
pokroju JP Morgan.

Obecnie banki wyrdzniajg sie zwtaszcza swoim nastawieniem do dtugotermino-
wych obligacji USA. Najlepiej bedzie, jedli po prostu zerkniecie na wykres (im wyzej
znajduje sie czerwona linia pod wykresem, tym lepsze nastawienie bankéw do do-
nego aktywa).
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- 200-00
B Op:172-05, Hi175-27, Lo:169-16, CL173-04 2

- 190-00

I Ill - 180-00

I}

! lh»l [HHII o

t
i - 150-00
“Hn“ll n‘”m’l l =
!
| i ]m l”! ]”lHlmil i |
'l;”l[ || phlllﬂ”l,n.l i ““ I [ =
"“‘lul”llh'lp!'l I I|”l'| ]l" !

© Barchart.com

W Large Spec: -234409 8 Smail Spec: 1190 B Commerciais: 233219

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Mowigc wprost: w catym XXI wieku banki komercyjne tylko raz byty rownie pozytyw-
nie nastawione do dtugoterminowych obligacji USA. Byto to wiosng 2006 roku.

Nie chcemy sie opierac wytgcznie na tym wykresie, ale wyraznie wynika z niego, ze
kiedy duze banki budujg sporg pozycje long na obligacjach, w kolejnych miesig-
cach zaczynajg one drozec. Naszym zdaniem teraz bedzie podobnie, niezaleznie
od faktu, ze akurat dzis wszyscy zachwycajqg sie akcjami i kryptowalutami.

Funt trzyma sie mocno

Tuz po gtosowaniu ws. wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, kurs funta wzgle-
dem dolara amerykanskiego obnizyt sie skokowo z 1,45 do 1,30 (spadek o 10%).
Choc¢ trudno w to uwierzy¢, od tamtego momentu mineto juz 4,5 roku.

Dlaczego o tym wspominamy<¢ W ciggu tych niemal 5 lat wydarzyto sie naprawde
wiele, a mimo to kurs GBPUSD jest dzi§ w tym samym miejscu.
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$GBPUSD British Pound to US Dollar (EOD) INDX ® StockChartscom
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Dodatkowo, pomimo ostatniego umocnienia funta, duze banki komercyjne nie
zmienity swojego nastawienia do brytyjskiej waluty. Ich pozycja netto na funcie wy-
nosi 0, czyli w tej chwili nie oczekujg ani duzych wzrostéw, ani duzych spadkdw tej
waluty.

Patrzgc na ostatnie kilkka lat mozna dojs¢ do wniosku, ze wyijscie z Unii Europejskiej

nie musi wcale oznaczac¢ konca swiata. A przeciez wtasnie w taki sposdb okreslano
Brexit w 2016 roku.

W ostatnim roku wykreowano blisko 20% wszystkich dolaréow bedgcych w obiegu!

Niby informowalismy Was o gigantycznym dodruku prowadzonym przez Rezerwe
Federalng wiosng tego roku, ale ponizszy wykres i tak nas zaskoczyt.
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Chart 3. Almost 20% of all USD has been created in 2020 alone
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Leby nie komplikowad, hapiszemy po prostu co wynika z powyzszej grafiki. A miano-
wicie pokazuje ona, ze niemal 20% wszystkich dolarow bedgcych w obiegu, stwo-
rzono na przestrzeni ostatnich 12 miesiecy!

Dlaczego ,,niemal”2 Mimo, ze na wykresie mamy osiggniety poziom 20%, to grafika
odnosi sie do miary M2. A ta miara nie obejmuje dtugoterminowych depozytow.
Obejmuje je najszersza miara, czyli M3. Tak czy inaczej miara M2 obejmuje niemal
wszystkie dolary bedgce w obiegu, zarédwno te wykreowane przez bank cenfralny,
jak i przez banki komercyjne.

Oczywiscie tak duzy wzrost w tym roku zawdzieczamy gtdwnie skupowaniu aktywow
przez FED. Sq to wiec dolary, ktére (pdki co) nie krgzg w realnej gospodarce. Z dru-
giej strony, do rgk obywateli trafity biliony dolaréw przekazane w ramach zasitkow i
doptat.

Naszym zdaniem, ze wzgledu na wyzszq liczbe bezrobothych, administracja czy to
Bidena czy Trumpa, bedzie zmuszona do ponownego ,rozdawania” dolarow w
2021 roku. Jesli chodzi o FED, to dodruk bedzie nieco mniejszy, gdyz czesciowo tg
role wezmg na siebie inne banki centralne. Koniec kohcdw uwazamy, ze w 2021
roku tgczna iloS¢ dolaréw w obiegu wzrosnie o 10-15%.
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Polacy siegajg po gotowke

Kiedy wiosng zdecydowano o zamknieciu polskiej gospodarki, wiele osdéb postano-
wito wyciggngc z bankdw gotdwke, obawiajgc sie ktopotdw sektora bankowego.
tgczna wartos¢ gotdwki znajdujgcej sie poza bankami bardzo woéwczas wzrosta.

Gotowka w obiegu poza kasami bankow
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Nastepnie mieliSmy kilkka spokojniejszych miesiecy, po czym nadszedt pazdziernik,
kiedy to w Polsce przybyto chorych, a rzgd zaczgt wprowadza¢ obostrzenia. Oba-
wigjgc sie kolejnego lockdownu, Polacy ponownie siegneli po gotdwke. Nietrudno
zgadnqc, ze w listopadzie trend ten jest kontynuowany.

Warto dodac jeszcze jedng informacije. We wrzesniu br. tgczna wartos¢ gotowki w
obiegu (poza kasami bankow) byta az o 38% wyzsza niz przed rokiem! Zanotowano
wzrost z 220 mid do 304 mid ztotych. | to wszystko w ciggu roku.

Wyglgda na to, ze Polakdw nie przekonata ,,antygotéwkowa propaganda”, zgod-
nie z ktérg wirus znajdujgcy sie na papierze zyje 2 dni, ale na banknotach - caty
miesigc.

Przy okazji warto zauwazy¢ tez ciekawq wypowiedz prezesa NBP Adama Glapin-
skiego.
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My jako Polacy zawsze stalismy na strazy wolnosci i jestesmy wyczuleni na kazdg
probe jej ograniczania. Eliminacja gotowki w ramach prowadzenia przez niektore
banki, media i miedzynarodowe koncerny ekonomii bezgotowkowej nie sprzyja po-
szerzaniu i wzmacnianiu wolnosci jednostek."

W kwestii eliminacji prezes NBP ma racje, ale proponujemy wstrzymac sie z hurraop-
tymizmem. Stowo nic nie kosztuje. Bedziemy przyglgdac sie czy ta wypowiedz prze-
tozy sie narealne dziatania czy moze byt to wytgcznie zabieg marketingowy majgcy
na celu poprawe wizerunku NBP oraz RPP w obliczu okradania Polakdw (utrzymy-
wanie zerowych stép pomimo najwyzszej inflaciji w catej Unii Europejskiej).

Independent Trader Team
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Jak rzad zniszczy gospodarke? - Wywiad z Traderem21 dla
NamZalezy.pl

Witqgjcie,

zapraszam Was na dwugodzinng sesje pytan i odpowiedzi, ktéra odbyta sie na
zywo, na kanale Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych. Jest to kontynuacja
mojego wystgpienia z konferencji "Wall Street". Wtedy liczba oglgdajgcych byta
ograniczona i wiele pytan pozostato bez odpowiedzi. Mam nadzieje, ze ta ,do-
grywka” godnie uzupetni tamto wystgpienie.

Pierwsza cze$¢ nagrania to wtasciwie wywiad dotyczgcy gtdwnie tegorocznych wy-
boréw prezydenckich w USA oraz relacji pomiedzy Stanami Zjiednoczonymi, a Chi-
nami.

Czes¢ druga, znacznie obszerniejsza to odpowiedzi na pytania widzéw. Ich petny
spis znajdziecie ponizej:

e Jaki jest plan B na wypadek, gdy scenariusz finansowego resetu przesunie sie o
kolejne kilka lat (dekade), a ceny metali szlachetnych i spdtek wydobywczych dra-

matycznie spadng?
» Czy posiadasz stoploss na metalach szlachetnych?2 Czy tez bedziesz go dodawate

e Co dalej z Gazpromem, czy warto go trzymac zakupionego na lata po 4 USD na
IKE?

* Jak obecnie oceniasz sentyment na kryptowalutach? Czy mamy juz sytuacje z
2017/18, czy tez jesteSmy tuz przed odpaleniem rajdu na 100k (wg wykresu logaryt-

micznego)

* Planuje budowe domu za 3 lata. Chce ulokowac oszczednosci na ten cel w do-

brym aktywie, ktory przyniesie 5-10% wzrostu. Jakie aktywa polecasz na taki cel?

» USA i USD chylg sie ku upadkowi, kto moze by¢ nowym Swiatowym liderem, jesli

inwestorzy nie zaufajg Chinom?
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e Czy drukowanie na potege franka przez Szwajcardbw moze doprowadzi¢ do cze-
gos ztego dla ich gospodarki? Wiem, ze to dodruk w catkowicie innym celu niz UE i
USA, ale jednak dodruk

» Czy w zwigzku ze zmianami na Swiecie moze dojsc do Il wojny Swiatoweje Jesli tak,

to czy wojna ta bedzie rowniez w Europie?

» Co myslisz o stwierdzeniu, ze Bitcoin za wiele lat moze zastgpic¢ fizyczne ztoto? Czy

myslisz o wejsciu w Bitcoina?

» Jakbys zabezpieczyt sie przy wzieciu kredytu hipotecznego na wypadek wzrostu

stop albo na wypadek resetu (przy statej stopie)?

* Sprawa Japonii - laik widzi, ze to nowoczesny kraj, roboty, znane marki. Jak wyttu-

maczyC¢ mu na czym to polega?

» Jak oceniasz potencjat inwestycji w wegiel lub spotki wydobywcze wegla w ofo-

czeniu odchodzenia od tego surowca?

* Czy inwestowanie w ziemie rolng ma sens?e

» Jakie sq perspektywy dla gietdy w USA w najblizszych miesigcach?

» Dlaczego widzisz zagrozenie inflacjg w tak starzejgcym sie spoteczenstwie w USA?
» Co sqdzisz o inwestowaniu w spotki biotechnologiczne?

» Czy warto zdywersyfikowac inwestycje w metale szZlachetne?

* Na konferencji WallStreet moéwites, ze nie inwestowat bys w spotki Skarbu Panstwa?e

Czemu to sie nie odnosi do Gazpromu?

» Jak zinterpretujesz hiszpanski rynek nieruchomosci oraz ewentualny zakup, biorgc
pod uwage ostatnie wiadomosci, ze miesieczny pobyt w hotelu jest tanszy od wy-

najecia mieszkania?

» Dlaczego Trader na konferencji Wall Street polecat inwestycje w spodtke GPW po-

mimo 50% udziatu Skarbu Panstwa?
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e Jak dtugo bedzie trwac obecny dodruk oraz zerowe stopy procentowe?

» Czy w przypadku Wielkiego Resetu nalezatoby sprzedac wszystkie akcje, czy jed-

nak akcje przetrwajqg tak jak ztoto, tylko zmieniqg sie ich wyceny?
» Jakie spotki dywidendowe z GPW sg warte polecenia?

» Czy ztoto moze byc¢ zanizane przez shorty bankdw komercyjnych, aby ukry¢ skale

dewaluaciji walut?
» Czy kupowac akcje, ktére tracq 90% od ATH?

» Jakqg bys polecit literature odnos$nie nowego systemu monetarnego?

Na wszystkie powyzsze pytania zdgzytem udzielic odpowiedzi i mam nadzieje, ze i
dla Was okazg sie one pomocne.

https://youtu.be/GuH4UG2Qkk0

Trader21
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Opinie Czytelnikéw

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

W kwestii szczepionki przeciwko Covid-19

Avutor: Horus

Problem ze szczepionka jest jeszcze taki, ze zawsze jest dos¢ prawdopodobne ze
szybciej Swirus sam sie wykonczy (tzw self burnout), wyrobi sie odpornosc stadna lub
ludzie po prostu w koncu zrozumiejq ,realna” skale problemu. Juz dzisigj stabilizacje
w ilosci notowanych przypadkdw ttumaczy sie tym, ze ludzie z objawami przeziebie-
niami od rodzinnych chcqg tylko zwolnienia i kategorycznie odmawiajg wymazywao-
nia.

BigPharma spieszy¢ sie nie bedzie za bardzo, bo przeciez wory wirtualnych zielonych
pieniedzy juz przytulita, ale jednak zawsze jest troche ekstra na akcjach do ugrania.

Fizyczny rynek ztota

Avutor: BartArt

Wielokrotnie na forum przewijata sie tematyka blachy a to zéttej a to srebrnej, co
niektdrzy na wszelkiego rodzaju wgtpliwosci pisali krotko i zwiezle; ile jestes w stanie
zaptaci¢ to wejdziesz w posiadanie barbarzyhskiego reliktu. Patrzenie na Crimex i
kontrakty nie ma sensu, owszem to jest pewna wartosc "referencyjna” ktéra odzwier-
ciedla poniekgd cene na rynku fizycznym. Oczywiscie zaraz zbiegng sie krytykanci,
ale co najwyzej pomamroczqg i temat wréci na swoj pierwotny tor. Rynek fizyka rzqdzi
sie iScie swoimi prawami w momencie, kiedy zaczyna sie robi¢ gorgco na rynku syn-
tetycznych, pochodnych, toksycznych papierdw, certyfikatow i wszelkiego rodzaju
g***na wpuszczonego w obieg dla naiwnych. Magicznym rozwigzaniem jest stowo-
twor pt. dywersyfikacja. Wazne jest zuwagi na niepewne czasy, aby tfrzymac aktywo
ktére mozna szybko przerzuci¢ w inne aktywo rownie szybko oraz ptynnie. W mojej
ocenie, dziata¢ nalezy wedtug wtasnej strategii i przyjetych zasad przed samym
sobq.

Fizyczny porifel kryptowalut

Autor: Sample

Portfel sprzetowy fajna rzecz, ale warto wspomniec, ze nie jest zupetnie niezbedna,
zwtaszcza poczgtkujgcym.
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Jak wspomniates istnieje ryzyko phishingu, kupna uzywki itd. Dla kogos kupujgcego
teraz na long pod kolejng banke wystarczajgcym rozwigzaniem jest kartka pa-
pieru/notes. Wystarczajgco offline i prawdopodobienstwo zniszczenia/zgubienia
porownywalne do tych breloczkdw (poza tym seed z ledgera rowniez gdzie$ bac-
kupujemy, prawda?)

tgczy sie to z drugim punktem.

Dlaczego namawiac userow na zaktadanie konta na binance, ktory jest 10x bardziej
egzotycznym podmiotem od kontrowersyjnego juz exante?

Jest nawet tutaj na forum osoba zajmujgca sie handlem OTC. Jesli nie chcemy
wejs¢ od razu za 100k mysle, ze spakowanie gotowki w koperte i dokonanie trans-
akcji zajmie nam max 2 dni, gdzie procedura AML/KYC to, ile2

Czasem tygodnie przy duzym natezeniu, nie moéwigc o tym kto ktadzie tape na na-
szych danych.

W tym celu instalujemy oficjalny portfel na telefonie, idziemy do kantoru, wracamy
do domu z coinami w portfelu, tworzymy pare public-private key z generatora of-
fline (paperwallet.bitcoin.com -> download -> boot z ubuntu live cd itd.), zapisujemy
ja w notesie i wysytamy tam to co mamy na telefonie. W drugqg strone zczytujemy
private key na telefon i w kantorze wymieniamy na gotowke.

Nastepnie ekspozycja na inne krypto: instalujemy portfel Exodus, zasilamy tymi BTC i
dokonujemy konwersji uzywajgc wbudowanego mechanizmu shapeshift. Zadna
gietda w kongo nam do tego nie potrzebna - z poziomu naszego pc mamy dostep
do setek altcoindw ale tez stablecoindw np. tether. | wtedy dopiero bawigc sie w
ten sposdb podpinamy pod Exodusa nasz brelok Ledgera czy Trezora.

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 sg prywatnymi opiniami autora i nie stanowig rekomendacji inwestycyjnych w rozumieniu Rozpo-
rzqgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informaciji stanowigcych rekomendacije 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 sg chronione prawami autorskimi. Nie mogqg by¢ kopiowane, publikowane czy modyfiko-
wane w zadnej formie bez pisemnej zgody autora.
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