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Stany Zjednoczone krok po kroku
obalaja iranski rzad

Amerykanie powoli zaciskajg petle na szyi iranskiego rzadu. Po
zerwaniu porozumienia nuklearnego, Waszyngton osSwiadczyt, ze
kazdy kraj, ktory po 4 listopada bedzie importowat rope z
Iranu, musi liczy sie z represjami ze strony USA.

W efekcie kolejnych dziatan Standéw Zjednoczonych, prezydent
Iranu Hassan Rouhani stwierdzi*, ze kluczem nie jest eksport
iranskiej ropy, ale sprzedaz ropy wszystkich krajow w
regionie. Stowa te zostaty ogdélnie przyjete jako grozba
zablokowania przez Iran cies$niny Ormuz, ktdéra przeptywa 20%
globalnych dostaw ropy (ponad 30% zapisane na grafice dotyczy
najprawdopodobniej ropy transportowanej drogg morska).

W odpowiedzi ©przedstawiciele amerykanskiej marynarki
stwierdzili, ze flota USA jest gotowa zapewnic¢ swobodny handel
gdziekolwiek pozwala na to prawo miedzynarodowe.

Zakazem importu ropy z Iranu, USA stawia tamtejszy rzad w
trudnej sytuacji. Réwniez wczes$niejsze dziatania Amerykanéw
jasno pokazuja, ze celem jest obalenie iranskich wtadz. Ponad
rok temu CIA stworzyto osobne centrum skupione na wszystkich
kwestiach zwigzanych z Iranem. W ramach dziatan nowej komdrki,
Amerykanie we wspétpracy z NATO zorganizowali w Europie trzy
bazy dla terrorystéw z Mojahedin-e-Khalq - organizacji
stawiajgcej sobie za zadanie obalenie obecnego rzadu w Iranie.
Wspomniane bazy znajdujg sie w Albanii i Francji, a takze w
bedgcym pod protektoratem NATO Kosowie.
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Dwa tygodnie temu w Paryzu miata miejsce konferencja Narodowej
Rady Iranskiego Ruchu Oporu, czyli politycznej przykrywki dla
wspomnianych wyzej terrorystéw. Zgadnijcie kto byt wsrdd
prelegentdéw? Prawnik Donalda Trumpa, czyli Rudi Giuliani,
ktéry wprost przyznat, ze protesty majace miejsce w Iranie nie
sg spontaniczne i Amerykanie majga w nich swéj udziat.
Jednoczes$nie Stany Zjednoczone utrzymujg sankcje na Rosje z
powodu rzekomej ingerencji tego kraju w amerykanskie wybory.

Dodajmy jeszcze, ze w ostatnich miesigcach dwa wazne
stanowiska w otoczeniu Trumpa padty *upem Johna Boltona 1
Mike'a Pompeo. Obaj znani sg jako goracy zwolennicy zmiany
rzgdu w Teheranie. Zreszta obalenie iranskiego rzgdu to nie
jest jakis$ wymyst Trumpa czy Republikandéw. Na wspomnianej
konferencji w Paryzu wystepowato takze kilku Demokratéw, w tym
Nancy Pelosi. Ta sytuacja po raz kolejny przypomina nam, ze
ludzie z obsesjg na punkcie prowokowania nowych konfliktow
dziataja w obu najwazniejszych amerykanskich partiach.

Indie chetne na zakup S-400

Sojusznicy Waszyngtonu coraz czesSciej prowadzg interesy z
Rosjg. Pierwsza byta Turcja, ktéra mimo cztonkostwa NATO,
swoimi decyzjami wyrazZnie dat*a do zrozumienia ze bedzie
lawirowa¢ miedzy wschodem i zachodem.

Z kolei najnowsze doniesienia méwig o konkretnych ustaleniach
ws. zakupu przez Indie rosyjskiego systemu rakietowego S-400.
Wartos¢ umowy ma oscylowaé¢ wokot 5,7 mld dolardw. OczywisScie
jakiekolwiek negocjacje na linii Indie-Rosja w tej kwestii
spotkaty sie z oburzeniem USA. Amerykanie postanowili odwotad
zaplanowane na 6 lipca spotkanie ,dwa na dwa” pomiedzy
przedstawicielami wtadz Indii oraz Standéw Zjednoczonych.

Przedstawiciele USA zyczyliby sobie, aby Indie zainwestowaty w
system obrony Patriot, jednak potencjalni Kkupcy s3g
zdecydowanie bardziej zainteresowani S-400. Warto dodad, ze
kilka miesiecy temu ten sam system zamdédwita u Rosjan Arabia



Saudyjska, czyli kolejny sojusznik USA. To akurat jeszcze
ciekawszy przypadek, poniewaz wedtug doniesien ,Le Monde”
saudyjski krdél Salman zagrozit Katarowi wojnag, jesli kraj ten
zainstaluje u siebie.. ten sam system S$-400.

Zapewne dopiero z czasem dowiemy sie co Stany Zjednoczone
zyskaty w zamian za ciche przyzwolenie na zakupy systeméw
S-400 przez Indie 1 Arabie Saudyjska.

Europa odrzucita Chiny 1 oberwata
od USA

Podczas kilku spotkan dyplomatycznych, przedstawiciele Chin
wspominali o mozliwoéci utworzenia przez Panstwo Srodka i UE
wspOlnego bloku handlowego, skierowanego przeciwko USA.
Oczywiscie ChiAczycy nieprzypadkowo wyszli z propozycjami
wtasnie teraz — ostatecznie nie tak dawno Donald Trump
zagrozit UE natozeniem cet m.in. na samochody. Pekin podjat
zatem probe ugrania czegokolwiek na nastrojach panujgcych w
Europie.

Kiedy globalizacja postepowata, ChiAczycy zyskiwali — Panistwo
Srodka eksportowato przeciez niepordéwnywalnie wiecej niz
importowato. Cta ze strony USA wywot*aty w Pekinie
zaniepokojenie, poniewaz na horyzoncie pojawito sie widmo
silnego wyhamowania gospodarki. Z tego powodu Chiny sa
zdeterminowane do przeciggniecia Europy na swojg strone 1
zapowiedziaty nawet, ze ogtoszg liste sektordw gospodarki,
ktére otworzg sie na europejskich inwestordw. Na ten moment
chinskie prawo dotyczace zagranicznych inwestordow jest
zdecydowanie bardziej restrykcyjne od europejskiego w kazdym
sektorze, z wyjatkiem nieruchomosci.

Jak wynika z doniesien Reutersa, podchody Chinczykdéw nie
spotkaty sie z entuzjazmem przedstawicieli Unii Europejskiej.
Stwierdzili oni raczej, ze UE zgadza sie z zastrzezeniami USA
co do Chin, natomiast nie zgadza sie ze sposobem rozwigzywania



tego problemu przez Trumpa (czyli naktadaniem kolejnych cet).

W potowie lipca dojdzie do europejsko-chinskiego spotkania,
ktére nie powinno jednak zmieni¢ czegokolwiek w powyzszej
kwestii. Amerykanskie wptywy na zachodzie Europy wydaja sie
by¢ zbyt silne, by UE mogta sie nagle zbuntowa¢. Matymi
przejawami buntu mozna nazwal zacie$nianie relacji
gospodarczych z Rosjg m.in. przez Niemcy, co zostato zresztg
ostatnio mocno skrytykowane przez samego Trumpa. OczywisScie ta
krytyka odbywata sie w trakcie spotkan NATO, jednak sam pakt
tworzony jest przede wszystkim przez USA i panstwa
europejskie.

Wojna handlowa uderza w metale
przemystowe

W trakcie $rodowej sesji cena miedzi spadta do 2,71 USD. Po
raz ostatni metal byt na tak niskim poziomie rok temu.
Oczywiscie kluczowe znaczenie dla tego surowca ma zaognienie
sytuacji na linii USA-Chiny. Kazde kolejne sankcje oznaczaja
nizsze tempo rozwoju gospodarczego w kolejnych latach. Z kolei
Chiny konsumujg niemal potowe globalnej podazy miedzi. Nie ma
zatem przypadku w tym, ze kolejne zapowiedzi Trumpa nt. nowych
cet oznaczajg coraz nizsze ceny metalu.

Spadki nie omijajag takze innych metali przemystowych. Cynk od
szczytu stracit juz 28%, z kolei kobalt od swojego maksimum z
marca spadt o 24%. Skala przeceny wydaje sie by¢ spora, jednak
na catg sytuacje nalezy spojrzecC rowniez z drugiej strony.

To wtasnie metale przemystowe sg tg grupa surowcéw, ktdra od
dotka z 2016 (dno na niemal wszystkich surowcach) urosta
najsilniej. Wida¢ to nawet po notowaniach ETN-u DBB dajgcego
ekspozycje na aluminium, miedz i cynk. Jego wzrosty byty
ograniczane efektem contango (szerzej na temat dzia*ania
contanga pisalis$my w artykule ,Problemy z inwestowaniem w gaz
i rope”), a mimo to fundusz zdo*at urosngé¢ o 82%.
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0d tego czasu doszto do 18-procentowej korekty. Obecnie metale
przemystowe z pewnoscig mozna okres$lic¢ jako ,krdotkoterminowe
tanie”, jednak jesli spojrzymy z szerszej perspektywy i
wezmiemy pod uwage mozliwos$¢ krachu i umocnienia dolara — to
wtasnie metale przemystowe wcigz majg najwiecej do stracenia
sposrdéd wszystkich grup surowcéw.

Buybacki 1 short squeeze wybity
gietde w USA

Juz kilka miesiecy temu, wspominajgc o kapitale jaki
amerykanskie korporacje sciggng z powrotem do USA, pisalismy,
ze czesS¢ z tych Srodkéw zostanie przeznaczona na buybacki. W
ten sposdb okresla sie skupowanie akcji wtasnych przez
przedsiebiorstwa, co prowadzi do zmniejszania liczby udziatdw
w obiegu i wzrostu ich ceny. Najnowsze analizy pozwalaja
sgdzi¢, ze buybacki (kolor niebieski) odgrywajg spora role na
gietdzie i sg jedng z przyczyn dla ktdérych rynek w USA
spisywat sie ostatnio lepiej niz rynki wschodzace.

Oczywiscie stupek dla biezgcego roku oparty jest w duzej
mierze na prognozach, jednak tak czy 1inaczej bedzie to
rekordowy okres. To sytuacja typowa dla konAcowki hossy, kiedy
korporacje wzmacniajg zainteresowanie ulicznych inwestoroéw
wtasnie poprzez skup akcji i podbicie ich ceny.

Uzupetniajgc temat buybackéw warto jeszcze podkreslic¢ ich
proporcje pomiedzy roéznymi sektorami gospodarki. Przedstawia
je ponizsza grafika:

Jak wida¢, w pompowaniu wtasnych wycen przodujg spoétki
technologiczne. Korzystajg na tym insiderzy, Kktérzy w
rekordowym tempie pozbywajg sie akcji takich przedsiebiorstw,
co Trader2l trafnie opisat w artykule ,Powell z Trumpem
doprowadzg do krachu?”.

W odniesieniu do ostatnich tygodni nalezy wspomnieé¢ o jeszcze
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jednym zjawisku, ktére sprawito, ze amerykanska gietda
spisywata sie o niebo lepiej niz rynki EM (i to mimo
drozejgcego dolara, ktdéry nie jest korzystny dla wiekszos$ci
spotek) .

Chodzi mianowicie o short squeeze, czyli sytuacje w ktdrej
silnie shortowane akcje rosng i wybijajg z pozycji inwestordéw
grajacych na spadki. Dla przyktadu, zatézmy ze 50 tysiecy osob
shortuje Tesle. Co dziesigty z nich ma ustawione automatyczne
zamkniecie shorta jes$li Tesla wzrosnie do 310 USD. Teraz
przyjmijmy, ze spétka przebija ten poziom, a zatem 5 tys. osodb
zamyka shorta, co jest réwnoznaczne z konieczno$cig odkupienia
przez nich tych akcji. W efekcie akcje automatycznie zostaja
wystrzelone w gore, przebijajac kolejne poziomy i wybijajac
kolejnych inwestordw z pozycji np. na 315 czy 320 USD.
Wszystko dzieje sie na zasadzie domina.

W ostatnich tygodniach z takim dominem mielismy do czynienia
na duzej liczbie amerykanskich spétek. Na samej Tesli réwniez
chociaz w tym akurat wypadku cena akcji szybko wrécita w
okolice 310 USD.

Tak czy inaczej, potaczenie buybackéw oraz zjawiska short
squeeze podniosto (badz tez wyhamowa*o spadek) ceny akcji. To
z kolei przetozyto sie na wiekszy optymizm zwyktych
inwestordow. Wida¢ go po wielkosci kapitatu, jaki przeznaczany
jest na akcje (kolor czerwony).

Jak wida¢, inwestorzy ryzykujg, a akcje w ich portfelach
stanowig $rednio 70%. Zblizamy sie do poziomdéw z konca
stycznia, kiedy gietda boles$nie odczuta przecene. Z kolei
udziat gotowki w portfelach (fioletowy kolor) jest na jeszcze
nizszym poziomie niz podczas szczytu hossy w 2007 roku.

Naszym zdaniem akcje na chwile obecng powinny mie¢ nie wiecej
niz 20% udziatéw w portfelu (pomijajagc spdétki surowcowe). Z
kolei udziat gotdéwki powinien w miare mozliwo$ci wzrastaé, by
w sierpniu 0siggng¢ nie mniej niz 30%.
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