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Druga czes$¢ przegladu wydarzen z kwietnia 2018 r.

NOTOWANIA AMAZONA I GOOGLE NA WALL STREET ZAWIESZONE W TRAKCIE
SPADKOW

0d poczatku sSrodowej sesji na nowojorskiej gietdzie wszystko
wskazywato, ze bedzie to kolejny dziehA zakonczony silnymi
spadkami g*déwnych indeksdéw, a przede wszystkim
najpopularniejszych spdétek. Tymczasem juz po dwdch godzinach
od otwarcia rynku, gietda ogtosita zawieszenie notowan pieciu
spotek wsrdd ktorych znalazity sie Amazon i Alphabet
(wtasciciel Google). Przyczyna byty ,problemy techniczne”.

Oczywiscie zardwno Amazon, jak i Alphabet byty dostepne na
innych gietdach, ale nie oszukujmy sie — to nowojorski parkiet
jest tym kluczowym.

Do mySlenia daje fakt, ze kiedy przez caty 2017 rok notowania
sp6tek w USA bity kolejne rekordy o zadnych problemach
technicznych nie byto mowy. Tymczasem kiedy tylko przyszty
gorsze dni i spadki zaczety nabiera¢ tempa, natychmiast cos
zablokowato handel. Ostatecznie cata sesja zakonczyta sie
minimalnymi zmianami na indeksach.

0 tym jak wazna byta S$rodowa sesja Swiadczy réwniez
przeprowadzona dzieA wczesniej analiza 1indeksu FANG,
opierajgcego sie na notowaniach 10 silnie przewartos$ciowanych
sp6tek technologicznych. Jak wida¢ na ponizszym wykresie, od
strony technicznej ksztattowata sie formacja ,gtowy i ramion”,
a przebicie poziomej btekitnej linii oznaczatoby mocny impuls
do dalszych spadkéw.

Kluczowym elementem uktadanki mogto by¢ zejscie przez Alphabet
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(Google) ponizej 1000 USD. Do gietdowej proby sit ostatecznie
nie doszto, poniewaz notowania zostaty zawieszone.

Nie zamierzamy z miejsca wydawa¢ zadnych werdyktéw. Jesli
jednak ,problemy techniczne” na gietdzie w USA zaczng sie
powtarzaé¢, sytuacja bedzie dos¢ jasna. Okaze sie, ze Nowy Jork
stosuje praktyki podobne do tych z Chin czy Rosji, gdzie przy
silnych spadkach wstrzymywano dalszy obrét akcjami.

TURCJA WYCOFALA ZtOTO Z USA

W trakcie 2017 roku Turcja przetransportowata cate swoje ztoto
przechowywane wczesniej w USA. tgcznie by*o to 28,7 ton. Nie
jest to zatem nadzwyczajna ilos$¢ kruszcu, natomiast cata
operacja ma raczej znaczenie symboliczne i pokazuje jak mocno
pogarszajg sie stosunki miedzy oboma krajami.

Z drugiej strony tylko cze$¢ wspomnianego ztota trafita
bezposrednio do Turcji. Reszta zostata ulokowana w Europie —
gtéwnie pod opieka Banku Anglii oraz Banku Rozrachunkéw
Miedzynarodowych w Bazylei.

PRZECENA NA RYNKU OBLIGACJI

Obligacje nalezg do tej grupy aktywéw, ktdore w otoczeniu
rosngcej inflacji wypadajg bardzo stabo. Mozna to zrozumiel na
prostym przyktadzie:

W potowie 2016 roku 10-letnie obligacje rzgdu USA wyptacaty
odsetki w wysokosci 1,5% rocznie. Byt to jednoczed$nie okres w
ktérym inflacja zaczeta przyspieszac. Zaledwie pdt roku
p6Zzniej ustyszelismy o oficjalnej inflacji na poziomie 2% w
wielu zachodnich krajach, w tym réwniez Stanach Zjednoczonych.
Z prostego rachunku wychodzi nam, ze obligacje wyptacajgce
1,5% przy inflacji réwnej 2% staty sie aktywem gwarantujgcym
strate.

Jako, ze Rezerwa Federalna w 2017 roku nie prowadzita juz
skupu obligacji, a w ostatnich miesigcach nawet je



wyprzedawata, to na rynku dtugu doszto do sporych spadkdéw. W
efekcie spadajgcych cen (czyli rosngcych rentownosci)
oprocentowanie 10-letnich obligacji USA przebito w ostatnich
dniach 3%.

Czy oznacza to, ze najlepszym wyborem jest obecnie gra¢ na
dalsze spadki obligacji USA? Nie do konca. Po pierwsze, nawet
jesli zgodnie z naszymi przewidywaniami obligacje traca na
wartosci, to spadki nie bedg przebiega¢ jednostajnie.
Nierozsgdne bytoby zatem shortowanie teraz, gdy jestesmy po
znaczgcej przecenie, a nastawienie ulicznych inwestoréw do
obligacji jest najgorsze w historii.

Po drugie, warto pamietac, ze obligacje 10-letnie Niemiec czy
Wtoch wyptacajg dzi$ o wiele mniejsze odsetki niz dtug USA.
Oznacza to nieco wiekszy popyt wtasnie na obligacje Stanéw
Zjednoczonych 1 wzrost ich cen.

Po trzecie zas, bardzo niepewna jest sytuacja na rynku akcji,
co moze sprowokowaé¢ czes¢ inwestoréw do przeniesienia sie do
obligacji. Jak mys$licie — wybiorg 10-letnie niemieckie bundy z
rentownoscig 0,6%, wtoskie obligacje z odsetkami 1,75% czy
amerykanskie treasuries ptacace 3%? OdpowiedZ jest oczywista.

W KANADZIE PEKLA BANKA NA NIERUCHOMOSCIACH

Kilkukrotnie wspominalismy juz o bance na rynku nieruchomosci
w Kanadzie, napedzanej gtdéwnie przez wzrosty cen w Vancouver i
Toronto. Ostatnio nasze spostrzezenia potwierdzili analitycy
UBS, ktdérzy w rankingu miast z najbardziej przewarto$ciowanymi
nieruchomo$ciami umiescili oba miasta odpowiednio na 1. i 4.
miejscu na Swiecie.

Najnowsze dane sugerujg, ze kanadyjska banka powoli zaczyna
peka¢. Pierwszy kwartat 2018 roku zakonczyt sie spadkiem
sprzedazy doméw o ponad 6% w stosunku do analogicznego okresu
rok temu. Co wiecej, byt to pierwszy spadek od poczatku 2009
roku. Z kolei w Toronto spadek wynidst az 30%.



Biorgc pod uwage rosngce stopy procentowe w Kanadzie,
spodziewamy sie wiecej tego typu newsdw i wcigz jeszcze
szukamy odpowiedniego instrumentu pozwalajgcego na
skorzystanie z nadchodzgcych spadkow.

GIGANTYCZNA SKALA SHORTOW NA DOLARA

Rok 2017 mingt pod znakiem znaczgcego ostabiania sie
amerykanskiego dolara. W dtuzszym terminie spodziewamy sie
kontynuacji tego trendu, co bedzie napedzad wzrost cen
surowcow.

Co z krétkoterminowymi prognozami? Tutaj sprawa nie wydaje sie
tak oczywista. Na przestrzeni kilku miesiecy nastawienie do
dolara stato sie skrajnie negatywne. Potwierdza to ponizszy
wykres (spadek ponizej zera oznacza, ze fundusze 1 zwykli
inwestorzy shortujag dolara).

Problem w tym, ze jes$li nastawienie do jakiego$s aktywa jest
tak skrajnie negatywne to paradoksalnie jest to dobry znak.
Zobaczcie, ze na wykresie autor zaznaczyt, iz skala shortéw na
USD jest najwieksza od sierpnia 2011. Cofnijmy sie zatem w
czasie 1 zobaczmy co dziato sie z dolarem od tamtego momentu.

Jak widac¢, akurat od sierpnia 2011 roku dolar rozkrecit sie na
dobre. Czy dzis tak silne wybicie jest mozliwe? Tylko w
przypadku paniki zwigzanej z zatamaniem na rynku akcji lub
obligacji. Jes$li do takowej nie dojdzie, to USD po prostu
nieco sie umocni (czego Swiadkami jestesmy juz w ostatnich
dniach), a nastepnie bedzie kontynuowat stopniowe spadki.

Duzo lepiej jestesmy obecnie nastawieni do franka
szwajcarskiego oraz dolara australijskiego. Obie waluty sa w
tej chwilowo mocno zdotowane i w ich przypadku spodziewamy sie
odbicia.

W WIELKIEJ BRYTANII SAD SKAZAL NA SMIERC 2-LETNIEGO CHLOPCA

Sg takie sytuacje, ktore z pozoru nie majg wiele wspdlnego z



finansami, ale doskonale pokazujg czy dane spoteczenstwo
potrafi walczy¢ z systemem czy raczej poddaje sie najgtupszym
jego wyrokom. A jesli system wygrat, to obywateli czeka zycie
w totalitaryzmie i rola niewolnikéw. Gospodarcze efekty takiej
sytuacji opisywalismy chociazby w artykule pt. ,PrzerosSniete
panstwo gwarancjg probleméw”.

Alfie Evans jest 2-letnim ch*opcem 2z nieodwracalnymi
uszkodzeniami mézgu. Ostatnie 1,5 roku spedzit w szpitalu w
Liverpoolu. Lekarze uznali, ze Alfie nie ma szans na powrot do
zdrowia 1 najprawdopodobniej majg w tej kwestii racje. Szpital
zgtosit do sadu brytyjskiego wniosek o odtgczenie chtopca od
aparatury. Jednoczesnie lekarze twierdzili, ze Alfie nie
bedzie w stanie samodzielnie oddycha¢ i tutaj pomylili sie
catkowicie.

Po tym jak sad przychylit sie do wniosku lekarzy, Alfie zostat
odtaczony od aparatury 1 przezyt kolejne godziny bez
jakiegokolwiek pozywienia. Rodzice chtopca doczekali sie
wsparcia ze strony Wtoch, ktdére nadaty Alfiemu obywatelstwo i
zdecydowaty sie zapewnic¢ opieke. I tutaj dochodzimy do
najwazniejszego..

Sad nakazat odtgczy¢ chtopca od aparatury medycznej, a
jednoczesnie zabronit przetransportowania go do Wtoch. Wniosek
jest prosty: Sad skazat 2-letniego ch*opca na smierc.

W normalnym kraju pod szpitalem w ktorym jest Alfie
zgromadzitoby sie przynajmniej kilkadziesigt tysiecy ludzi,
wywierajac presje na wtadzach i sedziach. Niestety, w Wielkiej
Brytanii nie ma na to szans — tam system juz wygrat. I system
podejmuje decyzje jakie mu sie podoba. Na przyktad skazuje
morderce na kare wiezienia, a 2-letnie dziecko na $mier¢.

Kazda taka sytuacja kiedy panstwo zwieksza skale zamordyzmu to
test organizowany przez rzadzacych. Chca oni sprawdzié¢ czy
dana decyzja wywotuje opdr spoteczenstwa czy moze ludzie s3
juz obojetni. Test w Wielkiej Brytanii wypada nadzwyczaj
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zadowalajgco. Oczywiscie dla rzadzacych.
ZALUDNIENIE KONTYNENTOW W LATACH 1950-2100

Visual Capitalist w oparciu o raport Organizacji Narodéw
Zjednoczonych przygotowato animacje pokazujgca jak na
przestrzeni czasu zmieniat*o sie i bedzie sie zmieniad
zaludnienie poszczegdélnych kontynentdw.

Z danych dos$¢ jasno wynika, zZze w kolejnych dekadach
zdecydowanie najsilniej wzros$nie liczba ludnosci w Afryce. Nie
musi to jednak oznaczaé¢, ze kontynent ten szybko zacznie
odgrywa¢ kluczowg role. Wszystko bedzie zalezato od tego czy
rozwéj Afryki lub jej czesci bedzie z korzyscig dla ktdregos
ze Swiatowych mocarstw.
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