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1 Demograficzne samobdjstwo Europy Str. 2-8

Europa sie starzeje. Swiadczqg o tym wskazniki demograficzne. Czy zastrzyk ,$wie-
zej krwi” w postaci emigrantéw z Bliskiego Wschodu i Afryki, jest rozwigzaniem
tego problemu? Wraz z naptywem uchodzcodw gubimy gdzies po drodze naszg
tozsamos¢ kulturowaq.

Jak zyskownie pospekulowaé
korzystajgc z rynkowych okazji? Str. 9-16

Iwolennicy analizy fundamentalnej, do ktérych i my sie zaliczamy, czesto
ignorujg wskazniki techniczne. Tymczasem warto z nich korzysta¢ rownolegle z
oceng fundamentéw, zwtaszcza przy wyborze momentdéw wejscia i wyjscia z

pPOzZYyCji.

Dlaczego matpa inwestuje skuteczniej
niz fundusze inwestycyjne? Str. 17-23

O tym jak z pozoru drobne koszty manipulacyjne pofrafig zrujnowac wynik inwe-
stycyjny. Porobwnanie aktywnych funduszy inwestycyjnych do ETFow. Kilka rad do-
tyczgcych indywidualnego inwestowania.

Boom na kryptowaluty, a inne okazje inwestycyjne.

Zaproszenie na konferencje ONLINE. Str. 24-25
Stowo ,,Bitcoin” widnieje obecnie na czotdwkach gtéwnych serwisdw inwestycyij-
nych. Nieprawdopodobny sukces kryptowalut zacheca, by blizej im sie przyjrzec.
Zapraszam na konferencje online, gdzie 10 prelegentdw przedstawi swoje (praw-
dopodobnie odmienne) opinie.
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Demograficzne samobéjstwo Europy

+Cywilizacje nie ging, cywilizacje popetniajg samobdjstwa’” — Arnold Toynbee

Od kilku dekad trwa stopniowy upadek Europy. Odbywa sie on jednoczes$nie na
wielu obszarach, przy czym najwazniejszy z nich dotyczy demografii. Podczas gdy
populacja globu rosnie w szybkim tempie, wskazniki dzietnosci w krajach europej-
skich nie siegajg nawet poziomu 2.1, koniecznego do ufrzymania dotychczasowego
poziomu ludnosci.

To fakt znacznie wazniejszy od tego jaki wzrost PKB majg Niemcy czy tez jaka jest
inflacja we Francji. Perspektywy co do liczby ludnosci buduje sie przez dekady. Nie
da sie ich zmienic¢ w rok lub dwa kilkoma dobrymi reformami. Dlatego tez powolne
wymieranie Europy (przynajmniej jej zachodniej czesci) jest przesqgdzone. Warto
przyjrzec sie co sprawito, ze Stary Kontynent jest obecnie w takim a nie innym miej-
scu oraz jakich zmian mozemy spodziewac sie w kolejnych latach.

Sytuacja w Europie Zachodniej

Jedynym krajem Europy Zachodniej, ktéry balansuje na granicy wymaganego
wskaznika dzietnosci jest Francja. Za przyrost naturalny odpowiadajg tam jednak
gtéwnie rodziny imigrantow, w przypadku ktérych 5 czy 6 dzieci to standard.

Pozostate kraje prezentujqg sie gorzej. By wymienic tylko najwieksze z nich: Wielka
Brytania — 1.9 (wynik rébwniez zawyzany przez imigrantdéw), Niemcy, Hiszpania, Wto-
chy - po 1.4.

Wydarzenia z ostatnich lat pokazujq, ze lekiem na demograficzne problemy Europy
Zachodniej ma by¢ naptyw imigrantdw, przez media ktamliwie nazywanych
,uchodzcami”. Na temat tego kto przybywa obecnie na Stary Kontynent i dlaczego
tak sie dzieje, napisalismy osobny artykut zatytutowany ,,Jak zdestabilizowac konty-
nente”

W tym tekscie chcielibySmy jednak zwrdci¢ uwage na to jak szybko wspomniany
proces postepuje. Swietnie widaé to na przyktadzie Wtoch, gdzie jeszcze 15 lat temu
zyto ok. 550 tys. imigrantow, co stanowito 1% catej populacji. Obecny naptyw ob-
cokrajowcow jest jednak tak silny, ze, zgodnie z szacunkami, w 2065 roku pierwsze |
drugie pokolenie imigrantow liczy¢ bedzie 22 min ludzi, czyli 40% populacii!

Pojawia sie pytanie czy przyzwyczajonym do bezpieczenstwa i wzglednego dobro-
bytu Wtochom bedzie chciato sie walczyé o zachowanie dotychczasowej kultury,
prawa itd.2 A moze tak dla Swietego spokoju zgodzqg sie na prawo szariatu (jakkol-
wiek abstrakcyjnie to nie brzmi)?
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We wtoskim przyktadzie bardzo wazny jest rowniez fakt, ze wiekszos¢ imigrantow po-
chodzi jedynie z 10 réznych krajow. To napedza tworzenie wspdlnot odseparowa-
nych od reszty spoteczenstwa. Wewngfrz nich panuje zazwyczaj islamski radykalizm.
Na poczgtku jedyna zmiana dla Europejczykdw polega na tym, ze wejscie na ob-
szar zamieszkiwany przez imigrantow grozi utratg zdrowia (zwtaszcza kobietom). Z
czasem jednak liczba naptywowych oséb na danym terenie rosnie (wyzszy przyrost
naturalny) i starajqg sie oni narzucac wtasne zasady. Podobnie dzieje sie np. w Szwe-
Cji.

Spadajgcy poziom bezpieczenstwa w Europie Zachodniej to jedno. Rownie wazny
jest jednak fakt, ze ludzie szybko przechodzg nad kolejnymi tragicznymi wydarze-
niami do porzgdku dziennego. Wydaje sie, ze momentem granicznym powinna byc¢
wypowiedz muzutmanskiego burmistrza Londynu, ktory stwierdzit, iz ,,zamachy sq
czyms normalnym w wielkim miescie” (w takim razie ile byto zamachdéw w Londynie
15 lat temu?). Po jego wypowiedzi nic sie jednak nie wydarzyto. Zadnej ztosci spote-
czenstwa, zadnych protestdw. Przekroczono kolejng bariere obojetnosci.

Przyczyny

Europa Zachodnia pada dzis ofiarg dwodch bakterii: socjalizmu i poprawnosci poli-
tycznej. Mozna spierac sie ktéra z nich jest bardziej zabdjcza, jednak nie ulega wat-
pliwosci, ze obie sqg przyczynami ogromnych problemow Europy, rowniez tych zwig-
zanych z demografiq.

Socjalizm nieodmiennie zwigzany jest z duzqg ingerencjg panstwa w zycie obywateli.
To wtadza wie lepiej na co wydac pienigdze zarobione przez zwyktych ludzi, to wta-
dza wie lepiej jaki lek powinien byC na recepte a jaki nie, to wtadza wie lepigj ile
obywatel ma odktadac na emeryture i kiedy powinien na nig przejsc. Cztowiek w
tym systemie jest traktowany jak dziecko. Socjalizm odzwyczaja ludzi od odpowie-
dzialnosci i myslenia. A przeciez zatozenie rodziny i posiadanie dzieci z takg odpo-
wiedzialnosciq sie wigze!

Przy okazji socjalizmmu pojawia sie rowniez biurokracja. Wraz z jej wzrostem Europej-
czycy przestali poswiecac¢ czas na kreatywne zajecia, rozwdj i rywalizacje. Te
aspekty zostaty zastgpione papierologig, setkami przepisdw i zasadami bezpieczen-
stwa. W ten sposéb zahamowano rozwdj gospodarczy, co z kolei przetozyto sie na
siliny wzrost bezrobocia wsréd mtodych osob w niektérych krajach UE. Nie ma sie co
dziwi¢, ze w takich warunkach pary rzadziej decydujqg sie na dziecko.

Z kolei poprawnosc¢ polityczna sprawita, ze obywatele panstw z Europy Zachodniegj
przestali nazywac rzeczy po imieniu. Zamiast tego postusznie przyjmujg narracje ma-
instreamowych medidéw, ktére zamachy nazywajq ,incydentami”, natomiast za-
miast obarczy¢ wing zamachowca, informujqg, ze ,,furgonetka wjechata w ttum”. W
efekcie prawda jest zamiatana pod dywan. Trwa ciche przyzwolenie na to, co robig
imigranci, a to z kolei sprawia, ze narody z Europy Zachodniej zostang jeszcze szyb-
ciej zdominowane przez muzutmanow.
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Jednoczesnie pracujgcy Europejczycy bedqg zmuszeni ptaci¢ coraz wyzsze podatki
na miliony korzystajgcych z socjalu imigrantéw. Dochodzi do absurdalnej sytuacji w
ktorej obywatele Niemiec czy Francji wypruwajqg sobie zyty, zeby imigranci mogli zy¢
za darmo i decydowac sie na wieksze potomstwo. Na tym wtasnie polega samo-
bojstwo Europy.

Sytuacja w Europie Srodkowo-Wschodniej

W przypadku niektérych panstw Europy Srodkowo-Wschodniej spadek liczby ludno-
Scirozpoczat sie w latach 90., w przypadku innych negatywny trend miat poczgtek
dopiero w XXl wieku. Generalnie jednak sytuacja wyglgda dramatycznie. Wskaznik
dzietnosci dla wielu krajow z naszego regionu wynosi 1.3. Niestety, Polska rowniez
znajduje sie w te] grupie.

Prognozy brzmiq drastycznie. Do 2050 roku liczba obywateli Rumunii ma spas¢ o
22%, Motdawii — 0 20%, totwy — o0 19%, Litwy — 0 17%, a Chorwacji o 16%. W przypadku
naszego kraju szacuje sie spadek liczby ludnosci z 38 min do 32-33 min osdb. W ujeciu
procentowym oznacza to utrate 14-15% populacii.

Bardzo duzy wptyw na demografie panstw Europy Srodkowo-Wschodniej moze
mieC obecna polityka wobec imigrantow. W przeciwienstwie do Zachodu, panstwa
takie jak Polska, Wegry czy Stowacja nie zgadzajg sie na przyjmowanie imigrantow.
Jest to oczywiscie stuszna polityka, ktéra czyni te kraje bezpieczniejszymi (i chociaz
mato kto o tym pamieta — czyni je rowniez atrakcyjniejszymi pod wzgledem inwesty-
cyjnym).

Wsrod panstw z centralnej czesci Europy widoczne jest silniejsze przywigzanie do kul-
tury europejskiej. Zdaje sie, ze nagjsilniej jest to odczuwalne w przemowieniach we-
gierskiego premiera Viktora Orbana, ktéry czesto mowi o ratowaniu cywilizacji eu-
ropejskiej, a w zesztym roku wypowiedziat znamienne stowa:.

+Europa nie jest dzis wolna. Wolnos¢ zaczyna sie od prawdy. Dzi§ w Europie nie
mozna mowic prawdy.”

Kolejna réznica pomiedzy Europg Zachodnig, a Europg Srodkowo-Wschodnig po-
lega na tym, ze do krajéw postkomunistycznych nie dotarta jeszcze na wiekszqg skale
poprawnos¢ polityczna. Dowdd2 W 2015 roku Jarostaw Kaczynski wspomniat w
swoim przemaowieniu o kilkudziesieciu tzw. ,no go zone" w Szweciji, czyli strefach be-
dgcych pod catkowitg kontfrolg muzutmandw. Zrobit to, by podkreslic skutki przyj-
mowania duzych grup imigrantow. W wielu krajach Europy Zachodniej z miejsca
statby sie wrogiem publicznym nr 1 (i to za méwienie prawdy). Tymczasem w Polsce
przyjeto to bardziej jako istotny gtos w dyskusji nt. kryzysu imigranckiego (pomijamy
opinie ludzi chorych z nienawisci do Kaczynskiego).

Niezaleznie jednak od rdznic w zachowaniu politykéw z Europy Zachodniej oraz
Srodkowo-Wschodniej, rowniez nasza czes¢ kontynentu ma znaczgce problemy z
przyrostem naturalnym.
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Przyczyny

Na przetomie lat 80-tych i 90-tych kraje Europy Srodkowo-Wschodniej doswiadczyty
transformacji ustrojowej, przechodzgc od socjalizmu w strone kapitalizmu. Miliony
o0sob znalazty sie w nieznanej dotgd sytuacii, nie majgc tak naprawde pewnosci, ze
ta zmiana przyniesie im znaczgce korzysci. Niepewnos$¢ wzmogta sie kiedy swoj zy-
wot zakonczyto wiele panstwowych zaktaddw, a bezrobocie na jakis czas znaczgco
wzrosto. W takiej sytuacji w wielu rodzinach odktadano decyzje bgdz tez rezygno-
wano z kolejnych dzieci.

Wraz z wejsciem do Unii Europejskiej poszerzyty sie mozliwosci, jesli chodzi o podjecie
pracy na Zachodzie. Mndstwo oséb wyjechato (np. dwie fale emigraciji w Polsce),
ale co waznigjsze — wyjezdzali gtdwnie ludzie mtodzi w wieku produkcyjnym. Byto to
potezne uderzenie w strukture demograficzng panstw Europy Srodkowo-Wschod-
niej. W odrdznieniu od tego co dzieje sie teraz, Europa Zachodnia zyskata wowczas
w wiekszosci pracowitych i spokojnych imigrantow.

Problemy demograficzne w centralnej czesci Europy sg zatem inne od tych z ktorymi
zmaga sie Zachod. Nie chodzi o zmiane mentalnosci, ale o sytuacje materialng.
Dowdd? Zobaczcie wskazniki dzietnosci wsrdd polskich rodzin, ktére przeniosty sie
do Wielkiej Brytanii. Wedtug danych brytyjskiego odpowiednika GUS z 2015 roku, na
jednq Polke mieszkajgcg w UK przypadato 3,3 dzieci. Nawet jesli te dane sg w jakis
sposob przesadzone, to dodajmy, ze na jedng Polke mieszkajgcg w Niemczech
przypada 2,1 dzieci.

Kolejnym potwierdzeniem, ze sytuacja materialne ma znaczenie jest fakt, ze wpro-
wadzony w Polsce program 500+ przyczynit sie do widocznego wzrostu liczby uro-
dzen. Swojg drogqg, odnoszgc sie do wielu komentarzy na ten temat, dalej uwa-
zamy, ze tego typu programy powinny by¢ wprowadzane w formie ulgi podatko-
wej.

Perspektywy dla Europy

Naszym zdaniem sytuacja w Europie Zachodniegj jest tfrudniejsza niz w jej centralngj
czesci. Zmiany, ktére zaszty w mentalnosci ludzi sg niemozliwe do odwrdécenia. Oby-
watele zachodnich panstw sami z siebie wybierajg politykow, ktdrzy oddalili sie od
podstaw cywilizacji europejskiej, nie majg zadnej tozsamosci i nie sg w stanie mowic
prawdy chociazby o imigrantach.

Politycy o ktérych mowa sg odbiciem spoteczenstw. Ostatecznie tysiecy Niemcow
czy Hiszpandw nie zagania sie na marsze poparcia dla imigrantdw — oni chodzg tam
sami z siebie. Polityczna poprawnos¢ nie pozwala im juz nawet stwierdzi¢, ze dwa
plus dwa to cztery. Widzg postawnych mezczyzn, a i tak potrafig wmowic sobie, ze
to rodziny uciekajgce przed wojng. Nic dziwnego, ze tak zaslepieni ludzie wybierajg
nieodpowiednich politykow.
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Co najlepigj Swiadczy o tym, ze Zachdd jest stracony? Przyktad Angeli Merkel. Osta-
tecznie to jej polityka doprowadzita do przyjecia setek tysiecy imigrantéw bez pod-
dania ich jakiejkolwiek konftroli. Doszto do zamachdw, zgineto wiele oséb, a Merkel
nadal ma szanse na reelekcje! Na wszelki wypadek jednak kanclerz Niemiec mysli
rowniez o emigracji do Urugwaju, gdzie kilkka miesiecy temu kupita gigantyczng po-
siadtosc.

Europa Zachodnia jest stracona. W ciggu najblizszych dekad wiele krajow znajdzie
sie pod siinymi wptywami muzutmandw, dojdzie rowniez do rozpaddw na mnigjsze
panstewka.

Co innego z Europg Srodkowo-Wschodnig. Tutaj widoczna jest europejska tozsa-
mos¢ i wola odbudowy struktury demograficznej. Problemem pozostaje sytuacja
materialna. Niewykluczone, ze w przypadku jej poprawy, nasz region bedzie musiat
zmierzyc sie z problemami, ktére pokonujqg Europe Zachodnig (rozlegta rola panstwa
oraz polityczna poprawnosc).

Dalszy rozwdj sytuacji demograficznej w krajach postkomunistycznych jest frudny do
przewidzenia. Istnieje jednak duze prawdopodobienstwo, ze mieszkancy np. Szweciji
czy Norwegii, uciekajgc przed muzutmanami, przeniosq sie do Europy Srodkowo-
Wschodniej. Wowczas kraje postkomunistyczne zyskajg pracowitych, wyksztatco-
nych i spokojnych imigrantéw (w przeciwienstwie do tego, co przybywa do zachod-
niej Europy). Ten trend zostat juz zresztg zapoczgtkowany - ludzie, ktorzy 25 lat temu
szukalilepszego zycia w Szwecji czy Niemczech, dzi§ wracajg do Polski podkreslajgc,
ze tutqj jest ,,czysto” i bezpiecznie.

Nie zapominajmy réwniez , ze do krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej wracac
bedqg osoby, ktére wyjechaty na Zachod kilka-kilkanascie lat temu. Wiekszos¢ z nich
przywiezie ze sobq spory kapitat — mamy na mysli zarobwno walute, jak i zyciowe do-
Swiadczenia.

Co dalej ze wzrostem gospodarczym w Europie?

Starzenie sie europejskich narodéw wywrze oczywiscie wptyw na dynamike wzrostu
gospodarczego. Pamietajmy, ze wiele krajow ze Starego Kontynentu boryka sie dzis
z poteznym zadtuzeniem. Zmniejszajgcy sie odsetek osdb pracujgcych sprawi, ze do
budzetdow tych panstw bedzie wptywac coraz mniej pieniedzy z podatkdw. Zatem
problemy z dtugiem wzrosng. Z kolei wtadze bojqgc sie przeprowadzenia cie¢ wydat-
kow (mozliwy bunt spoteczenstwa) pdjdg w kierunku podwyzszania podatkow
przedsiebiorcom, bo tej grupie najtrudniegj jest sie zbuntowac. To z kolei przetozy sie
na zahamowanie wzrostu gospodarczego.

Dodatkowym obcigzeniem dla budzetdw panstw bedzie fakt, ze korzystajgcy z so-
cjalu imigranci stang sie duzg grupg wyborczqg (podobnie jak osoby starsze). Szuka-
jgcy poparcia politycy nie zdecydujqg sie zatem na ograniczenie zasitkdw socjalnych
oraz emerytur.
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Wzrost gospodarczy uzalezniony jest od inwestycji, a te kierowane sg tam, gdzie jest
potencjat ludnosciowy. Skoro prognozy na ten temat sg pesymistyczne dla Europy,
to inwestorzy coraz czesciej spoglgdajg w inne regiony Swiata. M.in. dlatego w ostat-
nim czasie na przeniesienie sporej czesci aktywow do Azji zdecydowat sie Jacob
Rothschild. Réwniez Marc Faber coraz czesciej w swoich komentarzach wspomina
o inwestowaniu w Azji.

Roznice miedzy perspektywami dobrze pokazujg dwa ponizsze wykresy. Pierwszy z
nich przedstawia jok w nadchodzgcych dekadach zmieniac sie bedzie populacja
kilku krajow europejskich...

Population projections (1950-2100)
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...a drugi dotyczy tej samej kwestii, z tymze z nakierowaniem na Azje.

Population projections (1950-2100)
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Jak wida¢, oba kontynenty pod wzgledem demograficznym podgzajg w przeciw-
nych kierunkach.
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W przypadku Europy bedzie to miato bardzo negatywny wptyw na rynek nierucho-
mosci (mniejszy popyt), ktdry w wielu europejskich krajach jest dzis w fazie banki.
Zawdzieczamy to oczywiscie polityce zerowych stop procentowych.

Jesli chodzi o perspektywy dla rozwoju gospodarczego Europy to nie mozemy po-
mingc¢ tematu Unii Europejskiej. Ostatecznie kolejne napiecia miedzy krajami nowe;j
i starej UE mogqg przyspieszy¢ upadek wspdlnoty. Pojawia sie pytanie czy przy zyciu
pozostanie wowczas strefa Schengen, ktéra ma bardzo pozytywny wptyw na rozwdj
gospodarczy.

Dodatkowo, upadkowi UE moze towarzyszyC rozpad kilku panstw. Jest on bardzo
prawdopodobny w przypadku Hiszpanii (Katalonia). Nastepna moze byc Szkocja,
prawdopodobne jest rowniez odtqczenie Kraju Baskdw. Mogqg to by¢ wydarzenia
oczyszczajgce — wymuszajgce reset dtugdw oraz napisanie prawa od nowa. Pod-
kreslic wypada, ze to wtasnie skomplikowane i gtupie prawo jest tym co blokuje
chociazby gospodarke Wtoch.

Jak oczyszczajgca moze byc taka sytuacja pokazuje przyktad Estonii. Po upadku
ZSRR ten kraj zostat z niczym. Skoro socjalizm zawiddt, to Estonczycy postanowili pojsc
w strone wolnego rynku. | wychodzg na tym znakomicie.

Podsumowanie
Jak wzniosle by to nie zabrzmiato, Smier¢ Europy Zachodniej jest przesgdzona.

Potwierdza sie, ze idea jest silniejsza niz bron. Tym razem jednak w tym ztym sensie.
Obywatelom zachodnich panstw Europy wbito do gtowy idee rownosci i multikultu-
ralizmu, a oni zaczeli wyznawac jg bezkrytycznie, nie widzgc zmian, ktére zachodzity
wokot nich.

Na chwile obecng jedynie Europa Srodkowo-Wschodnia ma szanse na przetrwanie
w formie zblizonej do dzisiejszej.

Niewykluczone, ze za jakis czas depopulacja podobna do tej z Europy Zachodniegj
moze zaczgc dotykac inne regiony Swiata. Ostatecznie moznym tego Swiata zalezy
na mniejszej liczbie ludnosci, poniewaz wowczas tatwiej jest kontrolowac masy.
Ostatnim przyktadem ruchdw w tym kierunku sg stowa typowego przedstawiciela
establisnmentu Emmanuela Macrona, ktory powiedziat, ze prawdziwym wyzwa-
niem w Afryce jest fakt, iz kazda kobieta ma po 7-8 dzieci.

Zespot Independent Trader
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Jak zyskownie pospekulowaé korzystajgc z rynkowych okazji?

Osoby, ktére czytajg mnie od lat wiedzg doskonale, ze absolutng wiekszos¢ moich
decyzji inwestycyjnych staram sie podejmowac w oparciu o analize fundamen-
talng. Najzwyczajniej mowigc wyszukuje tanie aktywa, cechujgce sie negatywnym
sentymentem. Obserwuje je, a gdy stajqg sie tanie takze kréotkoterminowo dokonuje
transakciji i cierpliwie czekam na wzrost ceny. Czasami wzrost nastepuje od razu. In-
nym razem trzeba troche poczekac. Zdarza sie, ze wzrosty nie pojawiqg sie wcale.
Tak jest natura inwestowania. Nie znam osoby, ktdra miataby 100% skutecznosci.

Kapitat generalnie mam podzielony pomiedzy metale szlachetne, najtansze rynki
akcji w krajach rozwijajgcych sie, surowce, spotki surowcowe oraz gotowke, ktéra
po ponad 8 latach hossy w USA powinna stanowi¢ min 25 % portfela.

Dzi§ jednak napisze tfroche na temat spekulacji, w ktére angazuje okoto 10% kapi-
tatu. Czemu w ogdle interesuje sie spekulacjg?

Powodow jest kilka:

Po pierwsze, rynek co jakis czas sam podrzuca nam okazje. Przyktaddw jest wiele.
Wymienie tylko kilka:

- rynek akcji w Chinach w 2015 roku wybitnie tani zwtaszcza na tle innych rynkéw
azjatyckich

- metale szZlachetne i surowce na poczgtku 2016 roku
- Turcja po nieudanym puczu

- niedawne zamieszki w Brazylii w zwigzku ze skandalem korupcyjnym
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— EWZ (Daily) 43.13
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Na podobne okazje mozna czekac tygodniami czy miesigcami, gdy sie jednak po-
jawig zwroty z inwestycji mogq byc wiecej niz zadowalajgce. Dzis w ramach cieka-
wostki powiem Wam, ze podobnqg okazje stanowi gietda w Katarze, tania od mie-
siecy, a obecnie wyjgtkowo zdotowana w efekcie sankcji gospodarczych.

Po drugie, czysto spekulacyjne inwestowanie sprawia, ze iloS¢ transakcji jakie doko-
nujemy w ciggu roku dosc silnie nam rosnie. Efekt jest taki, ze przyzwyczajamy sie do
zmiennosci. Wieksza zmiennosc z kolei na czysto spekulacyjnych aktywach uczy nas
jednak opanowania i odciecia sie od emociji. Te z kolei jak wiadomo sg najgorszym
doradca.

Po trzecie: tymczasowe odtadowanie pozycji. To jest chyba najbardzie] przyjemny
element spekulacji. Mowie o sytuacji w ktérej, posiadacie aktywo, ktérego cena ro-
Snie w zawrotnym tempie. W pewnym momencie dochodzicie do wniosku, ze przy-
data by sie korekta, pewne odreagowanie po silnych wzrostach. Zamykacie zatem
czesc lub catosc pozycji inkasujgc zysk.

— REMX (Daily) 25.82
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Na powyzszy ETF - REMX zwracatem Wam uwage w artykule ,,Metale ziem rzadkich
- marginalizowane aktywo”, gdy jego ceny oscylowaty w okolicy 17 USD. Dzis§ po 2
falach wzrostow zainkasowatem fantastyczny zysk i obecnie nie mam juz ekspozyciji
na REMX. Z checiqg jednak ponownie kupie akcje ETFu, lecz dopiero po silniejsze]
korekcie.

Czym sie kierowa¢ otwierajgc czy zamykajgc pozycje?

Tu pole do popisu majg spece od analizy technicznej do ktdérych ja sie nie zaliczam
i na pewno nigdy nie bede aspirowat to tfego grona. Powiem Wam za to czym ja sie
kieruje podejmujgc decyzje w stylu ,,tak, dzi§ jest dobry moment do zakupu”.

RSI (Relative Strength Index)

Brzmi dziwnie i nawet nie chce ttumaczyC co przez to rozumiemy. Najwazniejsze jest
zrozumienie pewnych zaleznosci. Ponizej kolorem niebieskim zaznaczytem Wam
cene srebra. Powyzej (kolor czarny) mamy RSI (ktére przez 90% czasu oscyluje w
przedziale 30-70). Wraz ze wzrostem ceny rosnie RSI. Im wzrosty sg gwattownigjsze,
tym szybciej i do wiekszych wartos¢ rosnie nam RSI. Dziata to oczywiscie w obie
strony.

Zasada jest prosta. Jezeli w ostatnim czasie mielismy gwattowne spadki fo RSI z du-
zym prawdopodobienstwem zjedzie nam gdzies w okolice 30. Momenty takie za-
znaczytem kolorem zielonym. Po gwattownych spadkach srebro byto krotkotermi-
nowo tanie i jest to dla mnie zazwyczaj dobry moment do zakupow.

$SILVER Silver - Continuous Contract (EOD) CME ® StockCharts.com
18-Sep-2017 Open 17.66 High 1767 Low 17.11 Close 17.16 Volume 839K Chg -0.55 (-3.08%) v

MRSI(14) 42,53
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RSI mozemy ustawiac dla réznych okresdw. Im dtuzszy okres wybierzemy, tym zmiany
bedqg tagodniejsze. Ja zazwyczaj bazuje na RSI dziennym. Idealnie jest natomiast,
gdy RSI znajduje sie w okolicy 30 zarédwno w ujeciu dziennym jak i fygodniowym.
Wtedy mozemy Smiato powiedziec¢, ze aktywo, ktére zamierzamy kupic jest tanie
zarowno krotko jak i sSrednioterminowo.

Jednqg rzeczy musze wyklarowac. RSI dziata w wiekszosci przypadkdw, ale nie jest
absolutnie wyrocznig. Pokaze Wam teraz mojg najbardziej nietrafiong inwestycje

tego roku.
MOS Mosaic Co. NYSE @® StockChartscom
18-Sep-2017 Open 2066 High 2185 Low 2066 Close 21.31 Volume 83M Chg +0.65 (+3.15%) «

MRSI(14) 60.76
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Akcje spotki Mosaic - fundamentalnie bardzo tani producent nawozéw. CAPE 5,8
(nizej niz 90% branzy), P/BV = 0,78 (nizej niz 80% branzy), P/E wysoki gdyz firma ma
obecnie bardzo niskie marze wynikajgce m.in. z niskich cen surowcow rolnych.

Pierwszych zakupow dokonatem gdy cena akcji spadta z 33 do 27 USD (27% spadek,
RSI =30) wydawato by sie niezle. Cena rzeczywiscie na moment odbita po czym
zaczat sie wodospad. Ostatecznie ceny spadty do okoto 20 USD / akcje. Co prawda
tuz przed drugim dnem dokonatem sporych zakupow, ale nie zmienia to faktu, ze
niskie RSI moze by¢ mylgce. Kolejny raz sie potwierdzito powiedzenie, ze cos co jest
tanie moze byc¢ jeszcze tansze.
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MACD

W tym przypadku podobnie jak dla RSI zaleznosci sg dos¢ proste. Tym razem przea-
nalizowatem ETF na mate spdtki w Rosji - RSXJ oraz ponizej wskaznik MACD. Prezen-
tuje on 2 linie w kolorze czarnym oraz czerwonym.

RS XJ VanEck Vectors Russia Small Cap ETF NYSE ® StockCharts.com
18-Sep-2017 Open 4233 High 42.85 Low 4255 Close 42.71 Volume 5,184 Chg +0.01 (+0.02%)
435

= RSX) (Daily) 42,71
il Volume 5,164
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Lazwyczaj gdy zaczynajq sie wzrosty czarna linia przebija nam od spodu czerwong
i zaczyna nad nig goérowac. Im wzrosty sqg silniejsze tym rdznica staje sie wieksza
(czarna jest duzo wyzej od czerwonej). Kazdy z zaznaczonych na zielono okres wzro-
stobw cen cechowat sie wasnie takim uktadem.

Z drugiej strony gdy czarna linia zatamuije sie i spada ponizej czerwonej dochodzi do
spadkdw.

Dla mnie do okreslenia momentu zakupu kluczowy jest moment przebicia sie linii
czarnej ponad linie czerwongq. Jezeli kupuje cos czysto spekulacyjnie to pozostaje w
danym aktywie do momentu az roznica miedzy liniami zaczyna sie zmniejszac.

Zdaije sobie sprawe, ze brzmi to dos¢ zagmatwanie, ale jezeli pobawicie sie froche
wykresami, to z czasem pewne zaleznosci czy sygnaty bedziecie dostrzegac w
ciggu kilku sekund.

IndependentTrader.pl strona 13




Jak tgczyé RSl z MACD?

Ponizej zaznaczytem Wam jedng z moich spekulacyjnych pozycji na ETFie na spotki
wydobywajgce ztoto i srebro. Pozycje otworzytem co prawda w marcu przy cenie
niecatych 32 USD, ale na poftrzeby artykutu wybratem nieco krotszy okres, gdyz lepiej
pokazuje on to na co chciatboym Wam zwrdécic¢ uwage.

Mianowicie, mamy okolice 10 maja. Cena SGDJ silnie spadta, a RSl osiggneto pro-
wie 30 (jest tanio). Obserwujemy teraz MACD, widzimy ze linia czarna w zasadzie
osiggneta juz dno i zaczyna rosnqc szybko zblizajgc sie do linii czerwonej. Zaraz na-
stgpi przebicie. Czy jest to dobry moment na zakup? Moim zdaniem tak. Po pierw-
szych wzrostach rzedu 10% nic specjalnego sie nie dzieje az do potowy sierpnia kiedy
to notowania SGDJ zaczynajq bardzo szybko rosngc. RSI w krétkim czasie z 50 prze-
bija 75 (jest drogo). Chwile jeszcze czekam po czym widze, ze cena zaczyna spa-
dac. Linia czarna na MACD zaczyna sie gwattownie obnizac. Zbliza sie do linii czer-
wonej. To byt moment kiedy podjgtem decyzje odnosnie sprzedazy spekulacyjnego
pakietu SGDJ inkasujgc przyzwoite 17,9% zysku.

SGDJ Sprott Junior Gold Miners ETF AMEX @ StockCharts.com
18-Sep-2017 Open 36.25 High 36.25 Low 3538 Close 3538 Volume 1189K Chg -1.21(-331%) v
MRSI(14) 48.16

a0
1 2 /W\/\/"‘/@\ =
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— 5GDJ (Daily) 35.38

24 May 8 15 22 Jus 12 19 26 Jul 10 17 24 Aug 7 14 21 28 Sep 11 18
= MACD(12,26,9) 0.811, 1.034

22 Jus 12 19 26 Jul 10° 17 24 Aug 7 14 21 28 Sep 17 18
Zarowno wykresy cenowe, RSI jak i MACD mozecie tatwo wygenerowac na stock-

charts.com. Do absolutnej wiekszosci rzeczy wersja darmowa powinna wam wystar-
czyc.
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COT, czyli Commitment of Traders

Tutaj znowu nie bede wchodzit w szczegoty, lecz pokaze podstawowe zaleznosci.
Na goérnym wykresie mamy cene ztota, nagjsilniej wptywajgcg na notowania SGDJ.
Na dolnym wykresie mamy pozycije long / short dla 3 grup z ktérych liczg sie tylko
Commercials (kolor czerwony) oraz Large Speculators (kolor zielony). Ta druga
grupa to zazwyczaj fundusze typu ETF inwestujgce w ,,papierowe ztoto” poprzez
kontrakty na Comexie. Fundusze te zasilana sg kapitatem tzw. ulicznych inwestorow,
ktorzy kupujg rozne aktywa ,,bo rosng” (zazwyczaj bardzo blisko lokalnych szczytow).
Dla odmiany, gdy mamy niskie ceny i negatywny sentyment, to ulica nigdy nie gar-
nie sie do zakupow.

Efekt jest taki, ze pozycja wsrdd Large Speculators jest tym wieksza, im blizej nam do
szczytu, kiedy to ryzyko korekty jest bardzo duze. Dla odmiany, im blizej dotka tym
spekulanci majg mniejszg pozycje.

GC*0 - Gold - Daily OHLC Chart
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Jezeli przyjrzycie sie wartosciom to zobaczycie, ze duzi spekulanci majg pozycje do-
datnie, a Commercials pozycje ujemne. Na Comexie po prostu zawsze mamy dwie
strony transakcji. Na kazdy kontrakt na ztoto typu long (zyskuje, gdy cena rosnie)
posiadany gtdwnie przez Large Speculators, przypada nam jeden kontrakt short (zy-
skuje, gdy cena spada) w posiadaniu Commercials.

Im wyzsza jest pozycja dodatnia Large Speculators i jednoczes$nie wyzsza wartose
uiemna w grupie Commercials, tym blizej nam do szczytdw. Dla odmiany im nizsza
pozycja ,,net short” (okolice zera) dla Commercials, a tym samym niska pozycja ,net
long” wsrdd Lagre Speculators tym blizej dna sie znajdujemy.

Podobne wykresy dla wiekszosci grup aktywow znajdziecie na barchart.com.
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Podsumowanie

Zaczynajgc pisac artykut podkreslatem, iz nie jestem specjalistg od analizy technicz-
neji pamietajcie o tym. Do okreslenia momentu zakupu jak i sprzedazy posiadanych
przeze mnie aktywow staram sie wykorzystywac proste techniki, ktére sprawdzajg
sie w zdecydowanej wiekszosci przypadkow.

Nie ma inwestorow idealnych. tgczgc jednak analize fundamentalng pozwalajgcg
na wytapanie wielu okazji z elementami analizy technicznej, wskazujgce] odpo-
wiedni moment do zakupu, znacznie zwiekszam swoje szanse na dobre wyniki.

By¢ moze niektorzy z Was oburzg sie, ze to co przeczytaliscie to czysta spekulacja.
Moze tak, moze nie. Wiekszo$¢ moich aktywow frzymam przez dtuzszy okres i nimi
nie spekuluje. Nie mam problemow, aby w tanim aktywie siedzie¢ 3 czy 5 lat, jezeli
przy okazji otrzymuje sowitq dywidende. Z drugiej strony spekulacja powiedzmy 10%
kapitatu uczy nas dyscypliny, frzymania nerwdw na wodzy, a z czasem totalnego
opanowania i bezuczuciowego podchodzenia do inwestycji. Przynajmniej tak jest
w moim przypadku i tego tez Wam zycze.

Trader21
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Dlaczego matpa inwestuje skuteczniej niz fundusze
inwestycyjne?

Rynek pokonac jest trudno.
Wielu inwestorow probuje tego dokonac, wielu pracuje nad tym latami.

Tymczasem gdy kazemy matpie rzucac dartamiw nazwy spodtek w gazecie i z frafien
zbudujemy portfel inwestycyjny, bedziemy zaskoczeni rezultatem. Badanie prowa-
dzone w latach 1964 — 2010, pokazato ze w wiekszosci przypadkdw matpy uzyski-
waty wynik lepszy niz indeks gietdowy (Srednio o 1,7%). Dla pordbwnania przecietny
inwestor gietdowy w podobnym przedziale czasowym, wypada gorzej nawet od
oficjalnego wskaznika inflacji o realnym nie wspominajgc.

Typowy inwestor wypada nagorzej, dlatego ze kupuje aktywa po silnych wzrostach,
a sprzedaje je w panice po tym jak ich wycena siegnie dna.

20-year annualized returns by asset class (1996 = 2015)
2% 1 qps%

10%
%
%
%

2%

%

REITs SaP 800 Guan 40UED Bonds Gald EAFE Homes Gil Inflation fverage
rvesiar

Zrédto: JP Morgan Asset Management

Skoro ograniczona umystowo kapucynka osigga takie rezultaty, a my nie, to byc
moze warto oddac kapitat wrece ,,specjalistow”. Profesjonalnie zarzgdzany fundusz
inwestycyjny z pewnosciqg przyniesie nam ponadprzecietne zyski.

No coz... .

Wszystko wskazuje na to, ze w najlepszym razie tyle co matpa, a w wiekszosci przy-
padkdw znacznie mnie;.

W 2016 roku jedynie 66% najwiekszych, aktywnie zarzgdzanych funduszy (ang. mu-
tual funds) w USA pobito indeks S&P 500. Porownujgc wyniki funduszy inwestycyjnych
ze wspomnianym indeksem na przestrzeni 10 lat okaze sie, ze 90% z nich przegrato z
rynkiem.

Skoro w Stanach Zjednoczonych fundusze nie radzg sobie zbyt dobrze, to moze le-
piej poszukac ich na polskim podwdrku? Przyjrzyimy sie statystykom naszych rodzi-
mych funduszy za okres od stycznia do sierpnia 2017r.
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MNazwa aktywa/indeksu % zwrotu

WIG 20 29,18%
WIG 25,50%
Najlepszy wynik - Novo Akcji 44,20%

Srednia ze wszystkich funduszy akcji (59 pozycji) 16,01 %
Najgorszy wynik - Copernicus Akcji 0%

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z strefainwestorow.pl

Wazng informacjg uzupetniajgcg powyzsze zestawienie jest fakt, ze fundusz ktory
uzyskat najlepszy wynik (Novo Akcji) byt jedynym z 59 uwzglednionych, ktéry poko-
nat WIG 20. Srednia stopa zwrotu z 59 funduszy akcji jest niemal o 50% nizsza niz wy-
nik indeksu najwiekszych polskich spotek. Wynik Polski jest znacznie gorszy od ame-
rykanskiego poniewaz ponad 98% funduszy wypadto gorzej niz rynek. Petne zesta-
wienie, wraz z wynikami znajduje sie tutaj . Oczywiscie ,ulica” nie zrazita sie fatal-
nymi wynikami, a jej wktad w rynek aktywnie zarzgdzanych funduszy inwestycyjnych
nadal rosnie.

Salde wptat i wyptat detalicznych funduszy inwestycyjnych [mln zt]
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Zradie: Analizy Anline
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Dlaczego fundusze aktywne, ktére z zatozenia majg osiggac lepsze wyniki niz rynek
- Scigac sie z nim, nie spetniajg swojej rolie Powododw jest kilka.

Optaty, optaty, optaty...

Aktywnie zarzgdzane fundusze inwestycyjne zatrudniajg catqg rzesze wysokooptaca-
nych analitykdbw majgcych zapewnic dobre wyniki inwestycyjne. Srodki na utrzyma-
nie funduszu i jego pracownikdw pochodzg od inwestorow i sq uzyskiwane na 3 spo-
soby.

1. Przystepujgc do funduszu ptacimy tzw. optate manipulacyjng, ktéra w przypadku
funduszy akciji zazwyczaj przekracza 2% naszego wktadu.

2. Dodatkowo fundusz odcigga nam optate za zarzgdzanie, ktéra jest rozna w za-
leznosci od kraju oraz rodzaju funduszu. | w tym miejscu musimy Was zmartwic. Zgod-
nie z badaniem "Morningstar European Cost Study 2016" oraz danych z KIID (Key
Investor Information Documents) wynika, ze w Polsce mamy jedne z najdrozszych
funduszy inwestycyjnych. Na ich utrzymanie ptacimy blisko 3-krotnie wiecej niz wy-
nosi srednia europejska (1,27%) i blisko 2-krotnie wiecej niz w najdrozszych w Europie
Wtoszech (2,11%).

Optaty biezace* w gtownych segmentach rynku
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* wazone aktywarmi, ** w przyp. funduszy suropsiskich - allocation funds

Zrodie: Analizy Dnline na podstawie raportu Morningstar oraz KIID publikowanych przez polshie fundusze
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Pamietajmy, ze fundusz pobiera optate za zarzgdzanie niezaleznie od tego czy
przynosi zysk, i ze jest ona wliczona w wycene jednostek funduszu, tak ze praktycz-
nie jej nie dostrzegamy.

3. Czesto jest ustalany rowniez tzw. ,success fee” czyli dodatkowa optata od po-
zytywnego rezultatu inwestycyjnego. Przy czym ow ,sukces” to najczesciej wynik
przewyzszajgcy benchmark. Fundusze same sobie ustalajg jaki majg punkt odniesie-
nia i zazwyczaj zanizajg poprzeczke jak mogqg. Wystarczy wiec, ze zarzqgdzajgcy od-
niosq sie do benchmarku, ktory jest tatwy do pobicia (nie musi by¢ to wcale jeden
z gtownych indeksow gietdowych) by wykazywac sie ciggtym zyskiem. Kuriozalng
sytuacjq jest, gdy fundusz odnosi sie do indeksu gietdowego np. WIG, ale pomniej-
szonego o optaty za zarzgdzanie. W takim przypadku im wiecej fundusz kaze nam
ptaci¢, tym tatwiej jest mu pobic ustalony benchmark.

Jak koszty prowadzenia funduszu przekiadajqg sie na wynik inwestycyjny?

Postuzmy sie najprostszym mozliwym przyktadem. Wptacamy 100zt na okres 5 lat z
zerowq optatg manipulacyjng. Po pieciu latach nasza inwestycja nie przyniosta
zadnego zysku. Caty czas fundusz pobierat nam jednak optate operacyjng.

Przy 4% koszcie zarzgdzania tracimy niemal 20% kapitatu. Jesli dotozymy do tego
inflacje na poziomie 2% rocznie to uzyskany wynik nie jest zadowalajgcy. W przy-
padku inwestycji dtugoterminowej np. 20 letniej prowizje funduszu w potgczeniu z
2% inflacja zabiorg nam juz 75% naszego kapitatu.

Optata za zarzadzanie 0% 1% 2% 3% 4% 5%

Kwota otrzymana po 5 latach inwestycji 100 95 90 &8 82 77

OO ERN LTINS WIEO TR ETS I P90 90,5 86,2 82,1 78,3 74,7 71,3

Irédto: opracowanie wtasne

Jak widac diabet tkwi w szczegdtach i nawet ,,pozornie” mate optaty, skumulo-
wane na przestrzeni lat potrafig zniszczy¢ dobrze zapowiadajgcg sie inwestycje.
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Managerowie

Osoby zarzgdzajgce funduszem inwestycyjnym to najczesciej tzw. , specjalisci”, kto-
rzy za wszelkg cene muszg wykazac, ze sq pofrzebni. Poniewaz ich dziatalnosc rozli-
czana jest w bardzo krétkich okresach (najczesciej kwartalnie), rowniez ilos¢ frans-
akcji zawieranych przez fundusz jest zdecydowanie zbyt czesta. Zarzgdzajgcy musi
pokazac, ze w danym kwartale wykonat niezbedne operacije i dokonuje fransakcji,
ktérych powinien unikac.

Kolejnym oprécz nadgorliwosci grzechem menadzerdw, jest ich strach przed utratg
posady. Wielu z nich nasladuje rozwigzania konkurenciji, by przy ewentualnym po-
petnieniu btedu moc sie wyttumaczyc, ze "wszyscy tak robili". Zazwyczaj z tego po-
wodu, fundusze powiernicze nie szukajg tanich rynkdw czy niedowartosciowanych
aktywow, lecz podgzajqg tak jak ulica zgodnie z aktualnym trendem. To jedna z ich
gtownych patologii. Nikt sie nie wychyla, kazdy chroni swoj tytek. Absurd polega na
tym, ze zarzgdzajgcy moze straci¢ 8% robigc takie same btedy jak wszyscy dookota
i nie zostanie wylany. Gdyby natomiast stracit jedynie 2% ale inwestujgc odmiennie,
trafi na bruk.

Tu jest wtasnie gtéwna réznica pomiedzy wyborami na chybit trafit, ktérych doko-
nuje matpa, a decyzjami managerow. Matpa raz po raz frafi lotkg w spotke niedo-
wartosciowang lub matq, ale bardzo innowacyjng. Zarzgdzajgcy funduszami nie,
gdyz wigzato by sie to z wyjsciem z mainstreamu gwarantujgcego zachowanie po-
sady.

Jaka jest alternatywa?
W co powinnismy zainwestowac?e

1. Odpowiedz jest prosta — w siebie. Im wiecej wiemy na temat rynkdw kapitato-
wych, im wiecej nabierzemy doswiadczenia w inwestowaniu tym wiekszg mamy
szanse na przyzwoite zwroty. Starajmy sie inwestowac samodzielnie. Szukajmy nie-
dowartosciowanych aktywow, ktérych nie dostrzega ulica. Inwestujgc tak jak wiek-
sz05C zawsze bedziemy na straconej pozycii.

2. Jeidlijuz zabralismy sie za inwestowanie, to robmy to jak najtaniej. Kazdy nawet
minimalny koszt kumuluje sie w przeciggu lat znaczgco pogarszajgc nasze rezultaty.
Tu niewqtpliwie z pomocqg przychodzg nam ETFy.

O pasywnie zarzgdzanych funduszach pisalismy juz wielokrotnie. Przypomnijmy ich
zadaniem nie jest wywalczenie jak najlepszego wyniku inwestycyjnego, lecz bierne
nasladowanie ruchdw danego indeksu. W wiekszosci przypadkoéw ETFy dajg wynik
inwestycyjny zblizony do indeksu, ktéry odwzorowujq. Rowniez obecny na GPW ,,Ly-
xor ETF WIG20" uzyskat od poczgtku roku 30% wzrost notowan, podobny do indeksu,
ktéry nasladuje.

IndependentTrader.pl strona 21




Obecnie mamy kilka tysiecy réznych ETFOw z ktdrych najtansze kosztujg jedynie
0,03% rocznie. Pomimo, ze nie konkurujg z rynkiem mozemy przy ich pomocy doko-
nac wielu frafnych wybordw inwestujgc np. w te, ktére odwzorowujg najtansze rynki
akcji, poszczegodlne sektory gospodarcze czy grupy Surowcow. Zazwyczdj roczny
koszt ich utrzymania nie przekracza 0,6%, w zamian za to uzyskujemy dodatkowq
dywersyfikacje naszego portfela (w sktad ETFow wchodzi zazwyczaj do kilkudziesie-
ciu spotek).

Przeptyw kapitatu z aktywnie zarzgdzanych funduszy do ETFOw przybrat na sile i oce-
nia sie, ze fundusze pasywne zdominujq rynek akcji w przeciqggu kolejnej dekady.

Investors in US equities have the strongest preference for Passive versus Active fund management
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Global  Global Europe Europe Global Europe
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Breakdown of AuM between passive and active funds within each asset class, in %. All (geographical) funds category excluding money market
funds. Data as of March 2017. Scurce: EPFR Global, SG Cross Asset Research/Global Asset Allocation

/rédto: Valuewalk.com

Popularnos¢ ETFOw na Swiecie rosnie i mozna sie spodziewad, ze zawitajg one row-
niez do Polski. Poki co mozecie je nabyc¢ za posrednictwem takich brokerdw jak po-
lecany przez nas Saxo Bank czy Dif.

W ostatnim czasie mamy do czynienia z sing nagonkg na fundusze pasywne (rze-
koma banka na ETFach). Jest ona zwigzana z tym, ze rozwdj ETFOW oznacza nieu-
chronny koniec wyzyskiwania inwestorow przez wtascicieli funduszy aktywnych. Na-
tomiast ,banka” ETFOw jest zwigzana z przewartosciowaniem niemal wszystkich ak-
tywow, ktére sq przez nie odwzorowywane. Dla porownania ETFy na tanie rynki
wschodzqgce czy spotki surowcowe sg juz wycenione na przyzwoitych (niskich) po-
ziomach.
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Podsumowanie

By nie wpasc w putapke btednego inwestowania tak charakterystyczng dla ok. 90%
inwestorow nalezy przestrzegac kilku prostych zasad. Przede wszystkim nie inwesto-
wac w aktywa, ktére juz sg po silnych wzrostach. Odcigc sie od inwestycji emocjo-
nalnie i dokonywac zakupow jedynie na podstawie racjonalnej analizy. Szukac ta-
nich rynkow i przede wszystkim dywersyfikowac swoj portfel inwestycyjny opierajgc
go o aktywa, ktdre nie sqg ze sobqg skorelowane.

Nasz portfel jest zdywersyfikowany na tanie rynki rozwijajgce sie (emerging markets),
surowce przemystowe irolne oraz metale szlachetne. W obecnych warunkach, gdy
ryzyko krachu na rynkach finansowych jest duze, powinnismy rowniez tfrzymac mini-
mum 25% naszego kapitatu w gotdwce.

Zespot Independent Trader
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Boom na kryptowaluty, a inne okazje inwestycyjne. Zaprosze-
nie na konferencje ONLINE.

Drodzy Czytelnicy,

co jakis czas biore udziat w réznych konferencjach, na ktérych moge poznac bar-
dzo ciekawe osoby. Event'y zazwyczaj organizujqg brokerzy, bo kto§ za nie musi za-
ptacic. Kolejna konferencja w ktdrej wezme udziat, dotyczy przysztosci kryptowalut.

To co prawda temat, ktdéry znacznie odbiega od mojej specjalizaciji, lecz wiekszos¢
prezentacji poswiece nie samym kryptowalutom lecz kierunkom w ktérych zmie-
rzamy. Jest to m.in. cyfryzacja aktywdw materialnych, siinie promowana przez MFW
za posrednictwem ACChain. Druga czeS¢ mojej prezentacji bedzie dotyczyC akty-
wow, ktére majg najwiekszy potencjat do wzrostu na przestrzeni kolejnego roku.
Ostatecznie wiekszos¢ uczestnikdw poza zdobyciem wiedzy, oczekuje konkretnych
wskazowek gdzie ulokowac swoj kapitat.

Konferencja odbedzie sie w Warszawie, 6-go pazdziernika (pigtek) w godzinach 9:30
- 17:30 i ma charakter online. Live Streaming mogg oglgdac tylko osoby, ktére sie
zarejestrujg tutgj lub pod ponizszym linkiem.

Jesli kto$ chce uczestniczy¢ w szkoleniu stacjonarnie to powinien skontaktowac sie
z organizatorami pod nr fel. (22) 201 95 70 lub napisa¢ maila na: sales@xtb.pl

Poza mng wyktady poprowadszi jeszcze 9 prelegentdw, takze przekrdj wiedzy i opinii
bedzie naprawde szeroki.

MO&j wyktad koncze ok. 13:30. Debate zaczynam o 16:00, wiec standardowo czas
pomiedzy poswiece uczestnikom konferencji na ktérg Was serdecznie zapraszam.

¢ Xtb BEZPLATNA KONFERENCJA ONLINE
Przysztos¢ kryptowalut

online frading

% DARMOWY udziat 9 10 ekspertéw # Piagtek, 6 pazdziernika it

Handel na CFD opartych o kryptow-luty jen nieprzecigtnie ryzykowny ze wzgledu na znaczne wahania notowar kryptowalut oraz wykorzystanie mechanizmu
dZwigni. Straty mogg przekroczyé de|

Trader21
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Opinie Czytelnikéw

Wiele skrajnie roznigcych opinii, wywotat tym razem artykut analizujgcy zmiany de-
mograficzne w Europie. Prosze pamietac, ze nie ze wszystkimi komentarzami sie zga-
dzamy, ale szanujemy poglgdy ich autorow.

Demografia z punktu widzenia kobiety
Autor: Moniq

Napisze z perspektywy kobiety, bo widze ze takich gtosdw tutqj niewiele. Zgadzam
sie z jednym z komentarzy, ze dtugi okres studidw (U nas normgqg jest konczenie
studidw z tytutem mgr) nie sprzyja posiadaniu dziecka przed ukonczeniem 28 roku
zycia. Patrzgc jednak na moje pokolenie, to nie jedyny czynnik. Kiedys$ za czasow
naszych rodzicow dla kobiety liczyto sie gtdwnie to aby facet miat jakgs tam prace
i byt w stanie utrzymac rodzine. Mato kobiet miato wyzsze wyksztatcenie i nie miaty
ambicji i mozliwosci awansu i ciekawej kariery zawodowej. Dzisiqj to sie zmienia i
Srednie zarobki kobiet rosng, a co za tym idzie skoro mamy zapewnione pienigdze
na prztrwanie to zaczynamy inaczej patrze¢ na pozostate aspekty zycia. Chcemy
aby nasz partner zyciowy byt nie tylko w stanie pomoc w utrzymaniu rodziny ale tez
aby mozna byto z nim realizowac inne cele zyciowe jak np. podrdze czy ciekawe
hobby. Nie jest tatwo znalez¢ takiego partnera, czas na znalezienie takiego
partnera wydtuza sie i to tez przyczynia sie do tego, ze cze$c par decyduje sie na
pierwsze dziecko dopiero ok lub po 30tce.

Co do demografii ogdlnie, nie do konca zgadzam sie z tym ze mamy zty frend,
wrecz przeciwnie. Mamy postepujgcqg automatyzacje i robotyzacje co raz to
wiekszych obaszaréw zycia. Stawiam teze, ze bedziemy potrzebowac mniej rgk do
pracy i tez prawdopodobnie fabryki bedqg budowane nie tam gdzie jest najtansza
sita robocza, tylko tam gdzie bedzie to optymalne pod wzgledem logistyki - czyli
blizej odbiorcy. Juz teraz jedna z chinskich fabryk przenosi sie do USA aby obnizyc
koszty transportu i mie¢ na metce made in USA - oczywiscie bedzie w 80%
zautomatyzowana i ma zatrudniac jedynie max 400 osob.

Uwazam, ze nie staba dzietnos¢ bedzie problemem ale w miare szybkie przestawie-
nie systemu edukaciji, aby ksztatcic przysztych inzynierdw i osoby zarzgdzajgce zau-
tomatyzowanymi fabrykami i rozproszonymi kanatami dystrybucii.
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O dzietnosci i uchodzctwie Polakow

Autor: latrunculus

Zawsze mnie to zastanawiato dlaczego Niemcy dali taki dtugi okres przejsciowy na
prace dla Polakoéw. Kiedys brat mi to wyttumaczyt, ze po prostu nic by nie mieli z
tych Polakow, bo tylko by zarobilii wrécili do Polski, gdzie by inwestowali, a nie osiedli
w Niemczech, bo za blisko i raz na miesigc, dwa tygodnie by wracali do Polski, a z
WB, to moze z dwa razy do roku wracasz, dlatego Polacy w WB zaktadali tam rodziny
i stgd wieksza dzietnos¢ wsrdd naszych rodaczek niz w Niemczech. Do tego wieksze
skupiska Polakéw tworzgce namiastke Polski i dajgce pewng stabilizacje. W Niem-
czech panstwo nie jest tak przychylne Polkom, jak WB. Poza tym komfort zycia i sta-
bilizacje majg wyzszg niz w Niemczech. Polacy majg zakorzenione (na razie) budo-
wanie domu, zwtaszcza Ci z korzeniami wiejski, a tych jest wiekszos¢ nawet jak miesz-
kajg w miescie.

Dzietno$¢ musi by¢ powigzana z przezywalnoscig dzieci oraz komfortem zycia i sta-
bilizacjg warunkdw. Ludzie planujg, nawet jesli nie robig tego catkiem swiadomie. A
drugi czynnik, to propaganda i forsowany model w mediach. Wystarczy przesledzic
spoteczenstwo Szwedzkie w ostatnim wieku od catkowicie zamknietego, do catko-
wicie otwartego, a teraz totalnie zastraszonego, nie moéwie o naptywowej ludnosci,
bo jg nikt nie "wytresowat".

500+ w sumie nie lubie rozdawania pieniedzy, ale na razie sie sprawdza choc praw-
dopodobnie za jakie$ 5-10 lat dziethos¢ znowu spadnie, bo teraz spora grupa ludzi
zdecyduije sie na kolejne dziecko, wtasnie z tego powodu, cho¢ tego moze nie przy-
znajqg. Znam kilka matzenstw, ktére nie myslaty o drugim dziecku przed jego wpro-
wadzeniem. Drugie plus jest taki ze nastgpito oddtuzenie znacznej czesci spoteczen-
stwa i fo znaczne. A jak wiem trudniej z tysigca zrobi¢ dwa, zwtaszcza, gdy za ten
tysigc jeszcze musisz sie utrzymac niz z miliona dwa miliony... Trzy, czemu to nie jest
w formie ulgie Podniescie kwote wolng od podatku i praktycznie nie odczujecie ze
cos dostaliscie, dwa gdy dostajesz ulge, to ona sie rozmywa w twojej swiadomosci i
tez sie rozmyjq z tego powodu, bo to po prostu troche wieksza pensja, a gdy nieza-
lezne pienigdze z innego zrédta, to inaczej do nich podchodzisz. Po czwarte nie
wiem na ile to skutek 500+ aile przekazu PiSu optymizm, jak ludzie nabrali optymizmu
od wybordw, za PO wszyscy praktycznie mieli dota i kazdy tylko myslat o uciecze z
Polski, ale to taka mata dygresja.

Co do nowych szlakdw przerzutu przez Polske, bzdury. Przez Polske zawsze prowa-
dzity szlaki przemytu, od dziecka pamietam jak straz graniczna szukata ludzi po lo-
sach, bgdz znalazta kogos w ciezardwce, a mieszkam przy granicy z Stowacjg nie-
daleko Chyznego. Raz pamietam, ze tapali Czeczendw co na piechote do nas do-
tarli z Ukrainy, a kierowali sie do Austrii. Po prostu z ludZmi podrézujgcym do konkret-
nego celu jest jak z wodq zawsze wybierajg najtatwiejszg droge.
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Kto§ otworzyt w tamie przepust, to wylali sie bezposrednio, teraz przymknieto to szu-
kajqg sobie innej drogi, ale juz w mniejszej skali.

Uchodzcy w Polsce na razie nie bedq sie osiedlac, bo nie majg "osrodkdw" swojej
kultury, przynajmniej sq niewielkie. Po prostu swdj ciggnie do swojego, dlatego
pierwsze wchodzqg "tagodni osadnicy”, ktorzy tworzg swojg enklawe, ktéra jest ak-
ceptowana przez miejscowych, ot taki folklor, a pdzniej przybywa reszta. Z reguty
agresywna, nie akceptujgca kultury zastatej i chcgca zy¢ po staremu w nowym
miejscu. To jest podstawowy btgd w mysleniu zachodnich ludzi, my myslimy, ze wszy-
scy chcg zy¢ po naszemu. Ostatnio oglgdatem o upadku Inkéw, rozwiniete kultu-
rowo i mozna powiedzie¢ socjalnie imperium. System drég, dostaw i produkcji zyw-
nosci, brak powazniejszych konfliktow zbrojnych itd. i przychodzqg Hiszpanie, ktérych
nie interesuje zastat kultura, bo majg wtasng, ktéra w ich mniemaniu jest lepsze, tylko
ziemia i bogactwa miejscowych i roznoszg wszystko w drobny mak. Konkluzja byta
taka, ze cho¢ marionetkowy wtadca, ktérego na tronie osadzili Hiszpanie sie zbun-
towat i powotat do zycia stu tysieczng armie, ktéra mogta zgniesc Hiszpandw nie
zrobit tego, bo nie potrafit sie zdoby< na wymordowanie ich wszystkich, mysiat, ze
sam pokaz sity wystarczy. Gdy to zawiodto reszta Inkow wycofata sie do jednego
regionu, gdzie odbudowata namiastke swojego panstwa i zyta sobie stopniowo
poddajgc sie wptywom Hiszpanskim, ktére juz byty prowadzone "pokojowo". Cos to
przypomina?

W ktoryms artykule byto pisane, ze Rothschildowie i inni przenoszg swoje interesy do
Azji, a czemu nie? Co mamy w Europie poza wiedzge Surowce naturalne na wy-
czerpaniu, rolnictwo osiggneto swoje maksimum. Produkcja nie optacalna, bo
koszty dowozu surowcow, a stabilnosc¢ ich dostawa zaczyna by¢ nie pewna. Europa
ma jeszcze site, by zapewnic stabilnos¢ dostaw?e

Dtugi temat, niektorzy sie burzg, ze ma byc o inwestowaniu, no to jest, bo to element
analizy fundamentainej.

Nie wiem, gdzie to czytatem, co to gtupota? To sktonnos¢ ignorowania, odrzucania
faktow nie zgadzajgcych sie z naszymi oczekiwaniami, marzeniami.
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Psychoanaliza przecietnego inwestora

Autor: Enemy

Zaskakujg mnie ostatnio symptomy pewnych bliskich mi oséb Swiadczgce o tym, ze
ulica budzi sie do inwestowania.

1. osobnik nr 1 ma zamiar wejs¢ w kryptowaluty, opierajgc sie na poradach swo-
jego kolegi, ktory zajmuje sie tematem i pracuje w branzy .

2. osobnik nr 2 zastanawia sie nad wejsciem w fundusz powigzany z NHS, ktory
poleca¢ ma doradca finansowy ludzi u ktérych ostatnim czasem miat zlece-
nie.

Obydwaj osobnicy nie majg doswiadczenia w frejdowaniu.
A mimo to chcg wejs¢ w "potencjalne” pewniaki.
Ciekawe jak to sie skonczy w tych konkretnych przypadkach?

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

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

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

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