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GIEEDA VS. KONFLIKT MILITARNY

Kazdy konflikt militarny jest ogromnym dramatem zwyczajnych ludzi, ktorzy znalezli sie w promieniu
jego oddziatywania. Zas konflikt wybuchajacy w waznym z punktu widzenia geopolityki miejscu
dodatkowo angazuje kraje, ktore w geopolitycznej rozgrywce chca miec od siebie co$ do powiedzenia.
| zeby$my wszyscy nie mieli ztudzen - zawsze bedzie tak samo: nieszczescie biednych ludzi, na ktérych
gtowy spadaja bomby przeplata sie z chtodng i bezduszna kalkulacja innych, ktérzy w wygodnych
gabinetach obmyslaja nastepne posuniecia na mapie $wiata.

Geopolityka ma to do siebie, ze kwestia indywidulanego cztowieka i jego zycia nie jest w ogdle brana
pod uwage. Jakby chodzito jedynie o same terytoria, zasoby, szlaki komunikacyjne, wptywy. Reszta jest
tylko ttem, nad ktorym nikt nie bedzie biadolit.

DYLEMAT INWESTORA W OBLICZU KONFLIKTU

Jednak istnieje inny jeszcze wymiar tej tragicznej sytuacji. | chyba o wiele bardziej surrealistyczny niz
moze ci sie wydawac. Bowiem, czy na wies¢ o wybuchu powaznego konfliktu militarnego, nie martwisz
sie najpierw o swoje inwestycje? Szczegdlnie, gdy masz zaangazowane w nie powazne srodki
finansowe? | wtedy z uwagg i skupieniem $ledzisz w jaki sposob reaguja na te wydarzenia notowania
gietdowe, fundusze, ztoto, ropa naftowa. Dopiero po jakims czasie dociera do ciebie, ze to przeciez
okropne, gdy niewinnych ludzi pozbawia sie dobytku, a takze zycia.

Przygladajac sie takiej sytuacji zupetnie na chtodno i bez emocji, mozna by zarzucié ci brak empatii,
bezdusznos¢, lodowate serce. Jednak nie bytaby to prawda. Kazdy z nas posiada bowiem gtebokie
ludzkie uczucia i nie jest ci obca wrazliwosé wobec czyjegos nieszczescia. | nie chodzi tutaj bynajmniej
o relatywizowanie tego powaznego problemu albo wrecz bagatelizowanie. Rzecz polega na zupetnie
czym$ innym. Gdzie jest zatem ten klucz otwierajacy drzwi do komnaty, w ktdérej odnajdziemy
wyczerpujgce wyjasnienie? Odpowiedzig jest nasza ludzka natura, od ktérej nie mozesz sie tak po
prostu uwolnic, bo tkwi ona w tobie przez cate twoje zycie az do ostatniego dnia. Natura ta przez caty
czas kieruje twoimi odruchami. Zaréwno dobrymi jak i ztymi. Ale w tym akurat konkretnym przypadku,
bez udziatu woli podazasz instynktownie ku temu, co jest ci najblizsze. | nie wolno absolutnie nazywaé
tego egoizmem. To wtasnie dlatego twoja pierwsza mysl natychmiast biegnie ku temu, co jest dla ciebie

najdrozsze.
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Z drugiej za$ strony nie mozesz zaprzeczyé temu, ze dzisiejszy Swiat zdominowany jest przez
wszechobecng informacje. A ci ktorzy na co dzien zajmuja sie jej dostarczaniem dawno zatracili juz
wszelki umiar. Nie widzg zadnego problemu w tym, ze w gtéwnych wydaniach informacyjnych
przekazywanych przez telewizje, zaraz po materiale o setkach zabitych w toczacym sie konflikcie
militarnym, pojawia sie relacja z koncertu disco polo, na ktérym zadowolony z siebie Zenek Martyniuk
Spiewa o zielonych oczach.

To, w jaki sposob reagujesz na docierajace do ciebie informacje jest w powaznym stopniu uformowane
przez konfiguracje samego przekazu. Im wiecej chaotycznych i niesktadnych informacji, luzno ze soba
powigzanych i nawzajem sie przeplatajacych, takich od ,Sasa do Lasa”, tym z biegiem czasu, dzien po
dniu, tepieje twoja wrazliwos¢ wzgledem tego, co do ciebie dociera. Warto chyba od czasu do czasu
zwrdcié na to szczegdlng uwage, by umieé przeciwstawic sie tej narastajacej i destrukcyjnej dla twojej
Swiadomosci fali.

MERKANTYLIZM PONAD WSZYSTKO

Zawodowi inwestorzy pragnacy za wszelka
cene odnosic sukcesy na inwestycyjnej niwie
s3 z natury nadzwyczaj cyniczni i podchodza
do kazdej wojny w sposéb bardzo
pragmatyczny. Zawsze patrza na to, kto
moze wtedy zyskaé, a kto ostatecznie
straci¢. Ktore branze i spotki beda w stanie

odnies¢ tymczasowa korzys¢. Nie zapominaj
i o tym, ze podczas takich napie¢ moze
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Bliskiego Wschodu zawsze chodzi o to
samo: o rope naftowa.

Jej odziatywanie na globalna gospodarke jest powszechnie znane i nie ma w tym miejscu najmniejszej
potrzeby zanadto tego roztrzasaé. Wystarczy wiedzieé, ze gwattowny wzrost ceny tego surowca,
ktora utrzymuje sie potem przez dtuzszy czas, jest bardzo szkodliwy dla gospodarki. Szczegblnie
dla tej, ktéra musi kupowac ten surowiec zagranica. Ale jest za to darem losu dla catej branzy zajmujacej
sie wydobyciem i przetwarzaniem ropy naftowe;.

Postepowanie zawodowych inwestorow mozna by uja¢ jednym zadaniem: merkantylizm ponad
wszystko. Oni wiedzg dobrze, iz jakikolwiek sentymentalizm jest w tej profesji szkodliwy. To wtasnie
dlatego tzw. lokalne wojny maja tak krotkotrwaty wptyw na gietde akcji. Rynek kapitatowy potrafi
szybko sie z tym oswoic.

KONFLIKT NA BLISKIM WSCHODZIE A REAKCJA RYNKOW GIELDOWYCH

Spojrzmy zatem, co wydarzyto sie przed miesigcem. Siddmego pazdziernika byta sobota, gdy Hamas
zaatakowat Izrael. A w poniedziatek, dziewiatego, indeks S&P 500 wzrost o 0,63% i w kolejnych dniach
rost dalej. Siedemnastego, czyli dziesie¢ dni po ataku, byt o 2% wyzej wzgledem notowan z piatku,
szostego pazdziernika. Tymczasem rynek z wielkg uwagg nastuchiwat wiesci o polityce monetarnej,
bowiem pierwszego listopada miato odby¢ sie posiedzenie FED-u i dawano dwadziescia pie¢ procent
szans na kolejng podwyzke stop procentowych. Nasz rynek, czyli indeks WIG, podazat do wyborow
parlamentarnych w $lad za S&P 500. Dopiero wynik wyboréw odmienit wszystko.
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Podczas gdy rynek w USA spadt w kolejnych dniach o 5,8%, nasz WIG wzrdst o 6,3%. Takiej reakcji
inwestoréw na wynik wybordw nikt nie byt w stanie przewidzieé. Dlatego nasza gietda byta w drugiej
potowie pazdziernika czotowym rynkiem na swiecie pod wzgledem wyniku. Jednak indeks S&P 500
nie pozwolit na siebie dtugo czekac i w ostatnich dniach wzrést o 7,2% niwelujac w catosci ostatni
spadek. Wzrost ten jest niejako reakcjg inwestorow na bardziej powsciagliwy ton przedstawicieli FED-u
odnosnie polityki monetarnej. A wszystko to wydarzyto sie w czasie, gdy konflikt na Bliskim Wschodzie
coraz bardziej sie zaostrzat.

Te trzydziesci dni pokazaty nam dobitnie, ze w rywalizacji o uwage zawodowych inwestoréw sprawy
zwigzane z ekonomig zajmuja zawsze czotowe miejsce. Polityka monetarna i fiskalna, czyli wszystko
to, co ksztattuje srodowisko w jakim przyjdzie dziatac firmom, jest pod wzgledem istotnosci
kluczowa dla rynku kapitatowego. Zas sprawy z dziedziny geopolityki, o ile nie odnoszg sie do
gtownych rynkdw, zajmuja ledwie chwile, po czym odchodza na dalszy plan.

Rynek gietdowy potrafi dos¢ predko oswoié sie z nowa sytuacjg i dostosowac poziom ryzyka do
powstatych okolicznosci. Cho¢ wiadomo przeciez nie od dzisiaj, ze konflikty militarne maja to do siebie,
ze catkiem tatwo przychodzi je rozpoczaé, ale nadzwyczaj trudno zakonczyc. A bierze sie to przede
wszystkim stad, ze w takim starciu zaden polityk nie chce uchodzi¢ za pokonanego. Zatem dopdki
obydwu stronom wystarczy sSrodkéw w postaci zapasow i ludzi, a takze sit, rozpoczeta wojna bedzie
trwad dalej.

REAKCJA INDEKSU S&P 500 NA WYDARZENIA O ZNACZENIU GEOPOLITYCZNYM

By nie zostaé posadzonym o jakas$ demagogie, przedstawiam ponizej tabele, w ktérej pokazano rézne
dramatyczne wydarzenia o znaczeniu geopolitycznym na przestrzeni ostatnich kilkudziesieciu lat
i reakcje na nie indeksu S&P 500 w kolejnym dniu, miesigcu, potroczu, roku. Moze wydawac ci sie to
zupetnie nieprawdopodobne, by gietda tak nikto reagowata na konflikty zbrojne, ale gdy oprzesz sie na
danych historycznych, ktérym nie podobna zaprzeczyc, wowczas zapewne zweryfikujesz swoj sposob
myslenia na ten temat. Zapamietaj sobie taka oto uwage: logika postepowania gietdy jest odmienna od
logiki, ktorg postugujesz sie na co dzien.

Major Geopolitical Events and Subsequent S&P 500 Price Returns

Event Date 1 day 1 month & months 12 months
Cuban Missile Crisis 16-Oct-62 -0.3% 54% 21.1% 27 8%
JFK Assassination 22-Nov-63 -28% 6.3% 16.0% 23.5%
Six-Day War 5-Jun-67 -1.5% 33% 7.5% 13.5%
Bretton Woods Collapse 15-Aug-71 3.2% 09% 6.9% 13.1%
Erab Ol Embargo 19-0Oct-7/3 -T1.0% -8 6% -149% 344%
Iranian Shah Overthrown 11-Feb-79 0.3% 17% 94% 20.1%

Fall of Berlin Wall 9-Nov-89 -0.5% 45% 2.2% -6.8%
Start of Gulf War 17-Jan-91 3.7% 12.6% 17.5% 27.7%
BT Terronst Attacks TT-Sep-0T -4.9% 0.1% 6./% -Te8% |
Fukushima Nuclear Disaster 11-Mar-11 -0.6% 1.5% -109% 5.1%
Russia Annexes Crimea 20-Feb-14 -0.2% 1.8% 8.4% 14.7%
Brexit Vote 23-Jun-16 -36% 26% 7.0% 15.4%
NotPetya Cyberattack 27-Jun-17 0.9% 23% 10.9% 11.6%
Russia-Ukraine Conflict 24-Feb-22 1.5% 7.0% -2.0% -6.0%
Israel-Hamas War 7-0ct-23 0.6% - - -
Average -0.3% 2.9% 6.1% 7.8%

Zrédto: Merrill A Bank Of America

Patrzac na tg tabele, z tatwoscig dostrzezemy, ze wymieniono tam tez inne wazne wydarzenia, nie bedace
konfliktami zbrojnymi, takie miedzy innymi jak: kryzys kubanski - 1962 r.; zabéjstwo prezydenta Kennedy’ego
- 1963 r.; arabskie embargo na rope naftowg - 1973 r.; atak terrorystyczny 11.09.2001 na World Trade
Center w Nowym Jorku; katastrofa elektrowni atomowej w Fukushimie - 2011 r.; Brexit -2016 r.
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Najwiekszy ujemny wptyw na notowania gietdowe miato arabskie embargo na rope naftowg w 1973 r.
Przyczynito sie ono do dotkliwej recesji w USA i Europie Zachodniej, Potem pojawita sie uporczywie
wysoka inflacja, ktéra udato sie pokonac dopiero na poczatku lat osiemdziesiagtych. Takze atak na World
Trade Center w Nowym Jorku odbit sie negatywnie na gietdzie. Ale w tym wypadku nalezy podkreslic, ze
po peknieciu banki internetowej trwata juz recesja i w dniu 11.09.2001 indeks S&P 500 byt 0 28,5% nizej
od swojego szczytu w marcu 2000 r.

STRATEGICZNE MIEJSCE - CIESNINA ORMUZ
Dzisiaj najwieksze obawy budzi rozlanie sie
konfliktu w Palestynie na caty region Bliskiego |
Wschodu. Najbardziej newralgicznym miejscem
jest ciesnina Ormuz, ktdora jest jedynym
szlakiem morskim prowadzacym z Zatoki
Perskiej na ocean. W najwezszym miejscu ma
54 km szerokosci. Przeptywa tamtedy ok. 40%
transportu ropy droga morska i 20% catego
przewozu ropy na Swiecie. Kazdy chyba potrafi
zrozumieé jak strategiczne jest to miejsce.
Powazne zaktocenia na tym szlaku sa w stanie spowodowac globalny kryzys ekonomiczny.

Wszyscy Swiatowi gracze maja tego Swiadomosc, dlatego co rusz dowiadujemy sie o kolejnych
spotkaniach na szczycie. Nikomu chyba w tej chwili nie zalezy na tym, aby wywotaé chaos gospodarczy.

ZESTAWIENIE STOP ZWROTU Z WYBRANYCH INDEKSOW W OKRESIE

INDEKS 1M 3M 6M 12M 36M 60M

Portfel Modelowy -5,03% -5,72%  -2,18% 2,88% 28,31% 40,97%
WIG 9,46% -0,95%  13,72%  41,94%  62,33%  29,41%
WIG20 12,22%  -2,00% 11,79%  39,93% 41,81% -0,10%
MWIG40 4,68% -3,42%  12,32%  35,13% 61,64%  35,29%
SWIGS0 0,85% -5,01%  -1,38%  25,89% 61,67%  90,09%
DAX -3,75%  -9,95%  -6,98%  11,74%  28,16%  29,38%
SP500 220%  -861% 0,58%  8,31%  2825% 54,65%

XAUPLN 3,46% 6,06% 0,89% 7,14% 12,44%  79,08%

Zrédto: opracowanie wtasne, dane aktualne na dzieri 31.10.2023 .
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