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                                                                            ““TThhee  AArrtt  ooff  PPuuggiilliissmm””  
  
  
“Every action is seen to fall into one of three main categories, guarding, hitting, or 
moving. Here, then, are the elements of combat, whether in war or pugilism.”  
 
                                                      -B. H. Liddell Hart  
  
  ““II’’mm  ssccaarreedd  eevveerryy  ttiimmee  II  ggoo  iinnttoo  tthhee  rriinngg,,  bbuutt  iitt’’ss  hhooww  yyoouu  hhaannddllee  iitt..    WWhhaatt  yyoouu  
hhaavvee  ttoo  ddoo  iiss  ppllaanntt  yyoouurr  ffeeeett,,  bbiittee  ddoowwnn  oonn  yyoouurr  mmoouutthhppiieeccee  aanndd  ssaayy,,  ‘‘LLeett’’ss  ggoo..’’””  
  
                                                                                          --MMiikkee  TTyyssoonn  
  
 
I was recently watching the movie “Cinderella Man” starring Russell Crowe.  It 
reminded me of trading and allowed me to ponder the analogy.  (Y’all know how 
much I love trading analogies, right?) Mr. Hart’s quote illustrates so appropriately 
three important facets of trading.  So does Mr. Tyson’s.  One of the quotes 
comments on the observable outward facets, the other on the unobservable 
psychology.  Hart, a military historian and strategist, describes the method of 
boxing in a manner that can be understood and even learned.  Tyson describes 
the will of boxing – the unlearnable, unteachable capacity to do, to accomplish 
something in the face of defeat- and in the face of risk.  Strategy is important 
because you’ll need to know what to do to be successful trading.  Discipline and 
will are important in order to actually accomplish success.  You must be half 
strategist and half fighter.  Muhammad Ali- the greatest- knew about both.  Every 
word he spoke set up the strategy for his fights.  My favorite quote of his is, “My 
way of joking is to tell the truth.”  Trading is simple.  Just like humor.  Or boxing.  
If you know what result you want- all you need is a plan and an execution of that 
plan.  There are a thousand strategies, but only one way for you to execute.  The 
strategies are observable and public knowledge, the execution is personal and is 
different for everyone.  This issue is dedicated to great fighters (pugilists for the 
purists.)  These champions chose their strategies, but more importantly- executed 
them.     
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EEqquuiittiieess--  ““FFllooaatt  LLiikkee  aa  BBuutttteerrffllyy,,  SSttiinngg  LLiikkee  aa  BBeeee””  
  
TThhaatt’’ss  pprreecciisseellyy  bbeeeenn  tthhee  ssttrraatteeggyy  ooff  tthhee  eeqquuiittiieess  mmaarrkkeett  tthhiiss  yyeeaarr..    AA  lloott  ooff  
ffoooottwwoorrkk,,  ddaanncciinngg  aarroouunndd,,  hhyyppee,,  aanndd  ttrraasshh  ttaallkkiinngg……..aanndd  wwee’’rree  jjuusstt  aabboouutt  wwhheerree  
wwee  wweerree  1122  mmoonntthhss  aaggoo..    OOkk,,  wweellll  yyoouu’’vvee  sseeeenn  ssoommee  ddoollllaarr  aapppprreecciiaattiioonn--  aaccttuuaallllyy  
qquuiittee  aa  bbiitt..    EEnnoouugghh  ttoo  wwaarrrraanntt  bbeeiinngg  lloonngg  tthhee  ssttoocckk  mmaarrkkeett..    HHeerree’’ss  tthhee  lleessssoonn  ttoo  
ttaakkee  ffrroomm  tthhee  22000055  ssttoocckk  mmaarrkkeett,,  ttrruusstt  mmee  iitt  wwiillll  bbee  aa  uusseeffuull  lleessssoonn  nneexxtt  yyeeaarr..      
  
CCuurrrreennccyy  aapppprreecciiaattiioonn..    WWhhyy  aarree  ffoorreeiiggnn  iinnvveessttoorrss  hhaappppyy  wwiitthh  tthheeiirr  UU..SS..  eeqquuiittiieess  
ppoorrttffoolliiooss  tthhiiss  yyeeaarr  ddeessppiittee  hhiissttoorriiccaallllyy  ssuubb--ppaarr  rreettuurrnnss??    CCuurrrreennccyy  aapppprreecciiaattiioonn..    
TThhiinnkk  ooff  iitt  tthhiiss  wwaayy..    YYoouu  hhaadd  aa  ttiicckkeett  ttoo  tthhee  ““TThhrriillllaa  iinn  MMaanniillaa””  wwhheenn  AAllii  ffoouugghhtt  
FFrraazziieerr  ffoorr  tthhee  tthhiirrdd  aanndd  ffiinnaall  ttiimmee  iinn  OOccttoobbeerr  ooff  11997755..    SSuurree  yyoouu  hhaadd  ssoommee  ffuunn  
wwiitthh  tthhee  ttrraasshh  ttaallkkiinngg  aanndd  tthhee  ccrroowwdd  aanndd  tthhee  wweeaatthheerr--  bbuutt  yyoouu  ddiiddnn’’tt  mmaakkee  aannyy  
mmoonneeyy  ffrroomm  iitt..    WWeellll,,  iiff  yyoouu  kkeepptt  yyoouurr  ttiicckkeett  ssttuubb  yyoouu  ddiidd..    TThhiinnkk  ooff  ccuurrrreennccyy  
aapppprreecciiaattiioonn  aass  yyoouurr  ssoouuvveenniirr  rreettuurrnn,,  tthhee  rreettuurrnn  yyoouu  mmaakkee  jjuusstt  ffoorr  bbuuyyiinngg  yyoouurr  
ttiicckkeett  ttoo  wwaattcchh  tthhee  mmaaggnniiffiicceenntt  sshhooww  tthhaatt  wwaass  tthhee  UUSS  ssttoocckk  mmaarrkkeett  22000055..    EEvveenn  
wwiitthh  iinnffllaattiioonn  ((bbeeeerr,,  ppeeaannuuttss,,  pprreettzzeell,,  aanndd  aa  ffooaamm  ffiinnggeerr))  ddrraaggggiinngg  yyoouurr  rreettuurrnnss  
ddoowwnn  bbyy  22%%..    EEvveenn  aa  bbrreeaakkeevveenn  mmuuttuuaall  ffuunndd  wwoouulldd  hhaavvee  aapppprreecciiaatteedd  88..55%%  oonn  
tthhee  rriissee  ooff  tthhee  ddoollllaarr  aalloonnee..      
  
SSoo,,  ttaakkee  aa  llooookk  aatt  yyoouurr  mmuuttuuaall  ffuunnddss  rreettuurrnnss  llaasstt  yyeeaarr..    WWhhaatt  ddiidd  yyoouu  rreettuurrnn??  FFiivvee,,  
tteenn,,  mmaayybbee  ffiifftteeeenn  ppeerrcceenntt  aatt  bbeesstt??    NNooww,,  jjuusstt  iimmaaggiinnee  tthhaatt  tthhee  ddoollllaarr  hhaadd  DDEE--
pprreecciiaatteedd  88..55%%..    SSuubbttrraacctt  tthhaatt  ffrroomm  yyoouurr  rreettuurrnnss..    NNooww  aasskk  yyoouurrsseellff--  wwhhaatt  ddoo  yyoouu  
tthhiinnkk  aabboouutt  UUSS  eeqquuiittiieess  iinn  22000066??  NNoo  GGrreeeennssppaann,,  nnoo  aaccccoommmmooddaattiivvee  mmoonneeyy,,  nnoo  
CChhiinneessee  iinnffuussiioonn  ooff  bbuuyyiinngg  iinn  tthhee  bboonndd  mmaarrkkeett,,  nnoo  ssiiggnniiffiiccaanntt  jjoobb  ggrroowwtthh,,  NNOO  
SSOOUUVVEENNIIRR  RREETTUURRNN!!    WWhhaatt  hhaavvee  yyoouu  ggoott??  NNoott  aa  lloott,,  ssoo  wwhhaatt..    JJuusstt  llooookk  ttoo  yyoouurr    
bboonndd  ppoorrttffoolliioo  ffoorr  rreettuurrnnss..    TThhaatt’’ss  nnoott  ggooiinngg  ttoo  bbee  eeaassyy  iinn  tthhiiss  eexxttrreemmeellyy  llooww  
iinnffllaattiioonn  eennvviirroonnmmeenntt  ((yyeess  II’’mm  ssttiicckkiinngg  ttoo  mmyy  ooppiinniioonn  tthhaatt  ddeeffllaattiioonn  iiss  ssttiillll  mmoorree  
lliikkeellyy  tthhaann  rreeaall  iinnffllaattiioonn..    IItt  ccoouulldd  bbee  aa  rroocckkyy  rrooaadd  aahheeaadd  aanndd  hhiissttoorriiccaallllyy  ((CCrraasshh  ooff  
11992299  &&  NNiikkkkeeii  CCrraasshh  ooff  11999900))  iitt  hhaass  bbeeeenn..    IItt’’ss  nnoott  ssttrraaiigghhttffoorrwwaarrdd  ttoo  sseeee  ffrroomm  
yyoouurr  ssttoocckk  mmaarrkkeett  rreettuurrnnss  oovveerr  tthhee  llaasstt  ffoouurr  yyeeaarrss,,  bbuutt  wwee’’vvee  aaccttuuaallllyy  bbeeeenn  iinn  aa  
bbeeaarr  mmaarrkkeett  iinn  tteerrmmss  ooff  rreeaall  rreettuurrnn  rreellaattiivvee  ttoo  ffoorreeiiggnn  iinnvveessttmmeennttss..    NNoo  mmaatttteerr  
wwhhaatt  ttyyppee  ooff  ssttoocckk  rreettuurrnnss  yyoouu  ssaaww  iinn  22000022,,  22000033  oorr  22000044--  tthheeyy  wweerree  bboollsstteerreedd  
bbyy  aa  ttoottaall  ooff  3300%%  ((~~1100%%  aannnnuuaallllyy))  bbyy  aa  hheeaavviillyy  ddeepprreecciiaattiinngg  ddoollllaarr..    IInn  22000055,,  
wwhheenn  yyoouu  ffiinnaallllyy  ssaaww  ddoollllaarr  aapppprreecciiaattiioonn--  yyoouu’’rree  ffaacceedd  wwiitthh  aa  bbrreeaakkeevveenn  ssttoocckk  
mmaarrkkeett..      
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AAss  ffoorr  mmyy  pprreeddiiccttiioonnss..    TThhiinnkk  ooff  mmee  aass  aa  ddiirriiggiibbllee  ––  hhaarrnneessssiinngg  tthhee  ppoowweerr  ooff  hhoott  
aaiirr..    LLaasstt  wweeeekk  wwhheenn  tthhee  ssttoocckkss  wweerree  oonn  tthheeiirr  hhiigghhss  II  wwaass  eeyyeeiinngg  aa  ddoowwnnssiiddee  
oobbjjeeccttiivvee..    TThhee  vveelloocciittyy  ooff  tthhee  mmaarrkkeett  wwaass  wwaanniinngg  ((~~11..22%%))  aanndd  tthheerree  wwaass  aa  
mmaassssiivvee  ggaapp  bbeellooww  tthhee  mmaarrkkeett  aatt  11225511..5500..    IInn  tthhee  sseeccttiioonn  ccaalllleedd  ““NNee  PPlluuss  UUllttrraa””  
((IIss  tthhiiss  tthhee  ppiinnnnaaccllee??))  II  wwrroottee,,  ““TThhee  llaasstt  ttrraaddeess  aarree  11771177..0000  aanndd  669922..8800,,  
rreessppeeccttiivveellyy..    BBuutt  wwaaiitt--  II  hhaavvee  aannootthheerr  pprreeddiiccttiioonn..    YYoouu’’llll  sseeee  aa  ppuullllbbaacckk  ttoo  
tthhee  11225533..3300  lleevveell  iinn  tthhee  SS&&PP  vveerryy  ssoooonn……bbee  aa  bbuuyyeerr  aatt  tthhaatt  lleevveell..””  FFoolllloowwiinngg  
iiss  aa  cchhaarrtt  ooff  tthhee  DDeecceemmbbeerr  SS&&PP  550000..  
  

  
  
  
TTrreeaassuurriieess--  ““BBaarree--kknnuucckkllee  BBrraawwlleerrss””  
  
JJoohhnn  LL..  SSuulllliivvaann,,  tthhee  ffiirrsstt  hheeaavvyywweeiigghhtt  cchhaammpp  wwoouulldd  hhaavvee  bbeeeenn  rriigghhtt  aatt  hhoommee  iinn  
tthhee  bboonndd  ppiittss--  eessppeecciiaallllyy  oovveerr  tthhee  llaasstt  mmoonntthh  wwhheerree  wwee’’vvee  sseeeenn  ssoommee  sseerriioouuss  
cchhooppppiinneessss  aahheeaadd  ooff  ttooddaayy’’ss  ((DDeecc..  1133))  ffeedd  aannnnoouunncceemmeenntt..    TThhiiss  iiss  oonnee  mmaarrkkeett  
tthhaatt  iiss  ggooiinngg  ttoo  ggeett  eevveenn  cchhooppppiieerr..    UUnncceerrttaaiinnttyy  bbrreeeeddss  ssiiddeewwaayyss  mmaarrkkeettss..    TThhee  
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rreeaassoonn  ffoorr  tthhiiss  iiss  oobbvviioouuss,,  hhoowweevveerr  mmaannyy  ttiimmeess  iittss  hhaarrdd  ttoo  rreeaalliizzee  wwhheenn  yyoouu’’rree  iinn  
aa  ttrraaddee..    CCoonnfflliiccttiinngg  ooppiinniioonnss  lleeaadd  ttoo  aa  mmoorree  bbaallaanncceedd  rraattiioo  ooff  bbuuyyss  vveerrssuuss  sseellllss  
oovveerr  ttiimmee..    TThhiiss  mmeeaannss  tthhaatt  aa  mmaarrkkeett  iiss  mmoorree  lliikkeellyy  ttoo  ccoonnssoolliiddaattee  bbeeccaauussee  
bbuuyyeerrss  aarree  ffiinnddiinngg  sseelllleerrss  aanndd  vviiccee  vveerrssaa--  aatt  pprriicceess  tthheeyy  bbootthh  ffeeeell  aarree  ffaaiirr..    TThhiiss  iiss  
wwhhaatt  wwiillll  ccaauussee  tthhee  mmaarrkkeett  ttoo  ttrraaddee  ssiiddeewwaayyss  wwiitthh  llooww  vvoollaattiilliittyy..    HHoowweevveerr,,  tthhee  
sseeccoonndd  ffaaccttoorr,,  wwhhiicchh  II  ccaallll  tthhee  ““wweeaakk  hhaannddss””  ffaaccttoorr,,  iiss  ddeerriivveedd  ffrroomm  tthhee  iiddeeaa  tthhaatt  
eevveenn  iiff  tthheerree  wweerree  aa  bbrreeaakkoouutt  ffrroomm  tthhee  ccoonnssoolliiddaattiioonn--  tthhee  bbuuyyeerr  ((oorr  sseelllleerr))  ccoouulldd  
eeaassiillyy  bbee  tteesstteedd..    LLeett’’ss  ttaakkee  aann  eexxaammppllee  uussiinngg  tthhee  3300--YYeeaarr  bboonnddss..    OOkk,,  ssoo  wwee’’rree  
ttrraaddiinngg  iinn  aa  rraannggee  bbeettwweeeenn  111100..0000  aanndd  111122..0000..    WWee’’vvee  sseeeenn  mmoossttllyy  llooww  vvoollaattiilliittyy  
rraannggeebboouunndd  ttrraaddiinngg  ffoorr  tthhee  llaasstt  ttwwoo  mmoonntthhss  dduuee  ttoo  tthhee  uunncceerrttaaiinnttyy  rreeggaarrddiinngg  tthhee  
FFeedd  vveerrbbiiaaggee  mmaanneeuuvveerriinngg  iinn  tthhee  ccoommiinngg  wweeeekkss--  aass  wweellll  aass  tthhee  ttrraannssiittiioonn  ffrroomm  
AAllaann  GGrreeeennssppaann  ttoo  BBeenn  BBeerrnnaannkkee..    FFuurrtthheerr  aaccccoommmmooddaattiioonn  wwoouulldd  mmeeaann  lloowweerr  
rraatteess  ((rreellaattiivvee  ttoo  ccuurrrreenntt  eexxppeeccttaattiioonnss))  wwhhiicchh  wwoouulldd  mmeeaann  hhiigghheerr  pprriicceess  ((rreellaattiivvee  
ttoo  ccuurrrreenntt  pprriicceess..))    TThhaatt’’ss  bbuullll  ccaassee  ##11..    TTrraannssffeerr  ooff  ppoowweerr  rriisskk  ffrroomm  GGrreeeennssppaann  ttoo  
BBeerrnnaannkkee  iiss  aannootthheerr  rreeaassoonn  ttoo  bbuuyy  bboonnddss--  bbeeccaauussee  ppeeooppllee  aarree  nneerrvvoouuss  tthhaatt  tthhee  
wwrroonngg  sstteepp  bbyy  BBeerrnnaannkkee  ccoouulldd  lleeaadd  ttoo  tthhee  UUSS  ssttoocckk  mmaarrkkeett  ttaannkkiinngg--  aanndd  aa  rreettuurrnn  
ttoo  11998822--8833  ((rreeaadd  rreecceessssiioonn..))    TThhiiss  wwoouulldd  ccaauussee  ppeeooppllee  ttoo  bbuuyy  UUSS  bboonnddss  aass  aa  
ssaaffeegguuaarrdd  aaggaaiinnsstt  bbeellooww  aavveerraaggee  eeqquuiittyy  rreettuurrnnss..    BBUUTT  WWAAIITT!!    IIttss  aallssoo  bbeeaarr  ccaassee  
##11--  BBeerrnnaannkkee  ccoouulldd  ccoonnttiinnuuee  aaccccoommmmooddaattiivvee  mmoonneettaarryy  ppoolliiccyy  TTOOOO  LLOONNGG!!  TThhiiss  
wwoouulldd  mmeeaann  IINNFFLLAATTIIOONN!!!!  HHiigghheerr  lloonngg  tteerrmm  rraatteess--  aanndd  lloowweerr  bboonndd  pprriicceess..    AAnndd  
jjuusstt  ffoorr  kkiicckkss  lleettss  tthhrrooww  iinn  tthhee  sscceennaarriioo  tthhaatt  BBeerrnnaannkkee  mmaakkeess  tthhee  rriigghhtt  mmoovveess  aanndd  
sslloowwllyy  hheeaaddss  ooffff  iinnffllaattiioonn  bbyy  rraaiissiinngg  rraatteess  ccoonnssiisstteennttllyy  oovveerr  tthhee  nneexxtt  yyeeaarr--  wweellll  tthhaatt  
mmeeaannss  aa  sshhiifftt  uupp  iinn  tthhee  iinntteerreesstt  rraattee  ccuurrvvee  aanndd  aa  ddrroopp  iinn  bboonndd  pprriicceess..    FFoolllloowwiinngg  
aallll  tthhiiss??  IIff  nnoott,,  ddoonn’’tt  wwoorrrryy  iittss  jjuusstt  bbaassiicc  aarrmmcchhaaiirr  eeccoonnoommiiccss--  iiff  yyoouu  rreeaallllyy  wwaanntt  ttoo  
lleeaarrnn  iitt  jjuusstt  ggoo  ttoo  yyoouurr  llooccaall  lliibbrraarryy  aanndd  cchheecckk  aabboouutt  55--1100  bbooookkss..    IItt’’ss  iirrrreelleevvaanntt  
rreeaallllyy--  tthhee  ppooiinntt  iiss--  nnoobbooddyy  kknnoowwss  wwhhaattss  ggooiinngg  ttoo  hhaappppeenn  aanndd  eevveenn  iiff  tthheeyy  ddiidd--  iitt  
wwoouulldd  bbee  hhaarrdd  ttoo  tteellll  wwhhiicchh  ddiirreeccttiioonn  tthhee  bboonnddss  wwoouulldd  aaccttuuaallllyy  ggoo..    SSoo,,  aass  ppeeooppllee  
aarree  rreeffiinniinngg  tthheeiirr  iiddeeaass,,  rreeaaddiinngg  tthheeiirr  llaatteesstt  iissssuuee  ooff  TThhee  EEccoonnoommiisstt,,  wwaattcchhiinngg  tthhee  
CCoossmmoo  CCrraammeerr  iinnddiiccaattoorr  oonn  CCNNBBCC,,  lliisstteenniinngg  ttoo  BBeenn  BBeerrnnaannkkee’’ss  ssppeeeecchheess  oonn  
NNPPRR,,  aanndd  bboouunncciinngg  FFeedd  SSppeeaakk  tthheeoorriieess  ooffff  tthheeiirr  bbuuddddiieess  oonn  tthhee  ggoollff  
ccoouurrssee…………....TTHHEE  MMAARRKKEETT  IISS  GGOOIINNGG  SSIIDDEEWWAAYYSS!!!!    NNoo  ttrreenndd..    JJuusstt  cchhoopp..    NNooww,,  
wwhhaatt  hhaappppeennss  wwhheenn  oonnee  iiddeeaa  ffiinnaallllyy  ccaattcchheess  oonn……CCoossmmoo  CCrraammeerr  ((ffoorrmmeerrllyy  ooff  tthhee    
mmoorree  rreessppeeccttaabbllee  aanndd  bbeetttteerr  ddrreesssseedd--  KKuuddllooww  &&  CCrraammeerr))  iiss  bbllaabbbbiinngg  aabboouutt  BBeenn  
BBeerrnnaannkkee’’ss  llaacckk  ooff  ppoolliittiiccaall  ssaavvvvyy  aanndd  hhooww  iittss  ggooiinngg  ttoo  ccaauussee  tthhee  FFeedd  ttoo  lloossee  
ssoommee  ooff  tthhee  iinnddeeppeennddeennccee  tthhaatt  GGrreeeennssppaann  wwoorrkkeedd  ssoo  hhaarrdd……bbllaahh……bbllaahh……TTaayylloorr  
rruullee,,  PPaauull  VVoollcckkeerr……bbllaahh……wwhhiillee  hhee  iiss  ppuurrppoorrttiinngg  tthhaatt  bboonnddss  wwiillll  ddrroopp  bbeeccaauussee    
BBeenn  BBeerrnnaannkkee  wwiillll  mmaakkee  aa  mmiisssstteepp--  gguueessss  wwhhaatt--  tthhee  bboonnddss  ssttaarrtt  ttoo  bbrreeaakkoouutt  ooff  
tthheeiirr  111100--111122  rraannggee  ttoo  tthhee  DDOOWWNNSSIIDDEE....  NNooww,,  tthhee  ffiirrsstt  ffaaccttoorr  hhaass  bbeeeenn  
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iilllluussttrraatteedd--  lloottss  ooff  nnooiissee  aanndd  vveerryy  lliittttllee  ppootteennttiiaall  ffoorr  pprrooffiittss..    NNooww  lleett’’ss  ssaayy  yyoouu  jjuummpp  
oonn  tthhee  CCoossmmoo  CCrraammeerr  bbaannddwwaaggoonn  ttrraaddee  aanndd  sseellll  bboonnddss..    WWee  bbrreeaakk  oouutt  ttoo  110099..1155  
aanndd  yyoouu’’rree  mmaakkiinngg  ssoommee  mmoonneeyy..    BBeeccaauussee  tthheerree  iiss  nnoott  mmuucchh  ooff  aa  ttrreenndd  aanndd  
bbeeccaauussee  tthheerree  aarree  ssoo  mmaannyy  ddiiffffeerreenntt  vviieewwss  iinn  tthhee  mmaarrkkeett--    AALLLL  ooff  tthhee  BBUULLLLIISSHH  
vviieewwss  wwiillll  ggaanngg  uupp  oonn  yyoouurr  oonnee  mmaajjoorr  bbeeaarriisshh  vviieeww  bbeeccaauussee  110099..1155  mmaakkeess  111100--
111122  llooookk  lliikkee  cchhooppppeedd  lliivveerr--  iitt’’ss  aa  bbaarrggaaiinn  ttoo  bbee  bbuuyyiinngg  110099..1155--  ffoorr  aallll  ooff  tthhee  bbuullll  
ccaasseess……ssoo  tthheeyy  aallll  ccoommee  rruusshhiinngg  iinn  ttoo  bbuuyy  aanndd  tthheeyy  rruunn  iitt  uupp  ttoo  111111..0000  aanndd  yyoouurr  
ssttoopp  iiss  aatt  111100..2299--  yyoouu’’rree  ssttooppppeedd  oouutt..    BBaacckk  ttoo  tthhee  ddrraawwiinngg  bbooaarrdd..  
  
EEnnoouugghh  ooff  mmyy  rraannttiinngg..    LLeett’’ss  sseeee  ssoommee  rreessuullttss..    II’’vvee  aallwwaayyss  lliikkee  tthhee  ssaayyiinngg  tthhaatt,,  
““TThhee  pprrooooff  iiss  iinn  tthhee  ppuuddddiinngg..””    II’’mm  nnoott  pprroommiissiinngg  yyoouu  tthhaatt  II’’llll  sshhooww  yyoouu  ssoolliidd  
rreettuurrnnss..    OOnn  tthhee  ccoonnttrraarryy--  II  ssiimmppllyy  eeqquuiippppiinngg  yyoouu  wwiitthh  aass  mmuucchh  iinnffoorrmmaattiioonn  aabboouutt  
mmyy  ttrraaddeess  aanndd  ttrraaddiinngg  ssttyyllee  ttoo  mmaakkee  yyoouu  mmaakkee  tthhee  ddeecciissiioonn  tthhaatt  yyoouu  ttrruusstt  iinn  mmyy  
aabbiilliittiieess  aanndd  pprrooggnnoossttiiccaattiinngg..    II  ddoonn’’tt  kknnooww  wwhhaatt  iitt  wwiillll  ttaakkee  ffoorr  yyoouu  ttoo  bbeeccoommee  
ccoonnvviinncceedd  tthhaatt  tthhiiss  iiss  eexxaaccttllyy  tthhee  ttyyppee  ooff  iinnvveessttiinngg  tthhaatt  yyoouu’’rree  llooookkiinngg  ffoorr..    II’’llll  jjuusstt  
lleett  tthhee  cchhaarrttss  ssppeeaakk  ffoorr  mmee..    HHeerree  iiss  aa  cchhaarrtt  ddeettaaiilliinngg  mmyy  vviieewwss  oonn  bboonnddss..  
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MMeettaallss--  ““NNoo--MMaass””    
  
TThhee  ffaammoouuss  lliinnee  ssppookkeenn  bbyy  RRoobbeerrttoo  DDuurraann  iinn  hhiiss  11998800  rreemmaattcchh  wwiitthh  tthhee  
lleeggeennddaarryy  SSuuggaarr  RRaayy  LLeeoonnaarrdd..    AAfftteerr  bbeeaattiinngg  LLeeoonnaarrdd  eeaarrlliieerr  tthhaatt  yyeeaarr,,  DDuurraann  iinn  
tthhee  sseevveenntthh  rroouunndd  ssiiggnnaalleedd  ttoo  tthhee  rreeffeerreeee  tthhaatt  hhee  ccoouulldd  ffiigghhtt,,  ““NNoo--MMaass..””    NNoo--  
mmoorree..    TThhee  bboouutt  wwaass  ccaalllleedd  aanndd  DDuurraann  tthhuuss  lloosstt  tthhee  wwoorrlldd  wweelltteerrwweeiigghhtt  ttiittllee..    IItt’’ss  
aabboouutt  ttiimmee  ffoorr  mmee  ttoo  ssaayy,,  ““NNoo--MMaass””  wwiitthh  rreeggaarrdd  ttoo  tthhee  mmeettaallss..    II  ccaann’’tt  ttaakkee  tthhee  
ggoolldd  mmoovvee  aannyymmoorree..    IItt’’ss  wweeaarriinngg  mmee  oouutt,,  iitt’’ss  aa  lliittttllee  uunnrreeaall..    DDoonn’’tt  ggeett  mmee  wwrroonngg,,  
II  eennjjooyy  bbeeiinngg  rriigghhtt  tthhee  mmaarrkkeett--  bbuutt  tthhee  mmoovvee  iinn  tthhee  mmeettaallss  tthhee  llaasstt  mmoonntthh  hhaass  
bbeeeenn  rriiddiiccuulloouuss..    YYoouu  ccoouulldd  hhaavvee  bbrrookkeenn  eevveenn  aallll  yyeeaarr  lloonngg  ttrraaddiinngg  ccoommmmooddiittiieess  
aanndd  iiff  yyoouu’’dd  bbeeeenn  lloonngg  jjuusstt  oonnee  ccoonnttrraacctt  eeaacchh  ooff  ggoolldd,,  ssiillvveerr,,  aanndd  ccooppppeerr  oonn  aa  oonnee  
hhuunnddrreedd  tthhoouussaanndd  ddoollllaarr  aaccccoouunntt  aanndd  ooffffsseett  yyoouurr  ppoossiittiioonnss  MMoonnddaayy  mmoorrnniinngg--  
yyoouu’’dd  hhaavvee  rreettuurrnneedd  2233%%..      
  
TThhee  mmaaiinn  pprroobblleemm  wwiitthh  ttrraaddiinngg  ffuuttuurreess  iiss  tthhaatt  wwiinnnneerrss  aanndd  lloosseerrss  aarree  mmaaggnniiffiieedd..    
TThheerreeffoorree,,  iiff  yyoouu  ppiicckk  aa  ssttoocckk  ccoorrrreeccttllyy  aanndd  iitt  mmaakkeess  aa  1100%%  mmoovvee--  yyoouu  ffeeeell  pprreettttyy  
ggoooodd..    YYoouu  mmiigghhtt  mmeennttiioonn  iitt  ttoo  yyoouurr  bbuuddddiieess  aatt  tthhee  cclluubb,,  aatt  aa  ccoocckkttaaiill  ppaarrttyy,,  hheellll  
mmaayybbee  eevveenn  aatt  tthhee  ggrraaiinn  eelleevvaattoorr..    AAtt  tthhee  eenndd  ooff  tthhee  ddaayy  hhoowweevveerr,,  yyoouu  kknnooww  
yyoouu’’rree  ssttiillll  hhuummaann..    IIff  yyoouu  mmaakkee  2200%%  oonn  aa  ssttoocckk  yyoouu’’llll  ssttaarrtt  ggiivviinngg  ssttrraannggeerrss  ssttoocckk  
ttiippss,,  ppuubblliisshhiinngg  ee--mmaaiill  nneewwsslleetttteerrss  ((wwiitthh  cclleevveerr  ttiittlleess--  ((((wweellll  cclleevveerr  ttoo  yyoouu  
aannyywwaayy)))),,  yyoouu  mmiigghhtt  aaccttuuaallllyy  tteellll  yyoouurr  wwiiffee  aabboouutt  tthhee  ttrraaddee..    TThhee  bboottttoomm  lliinnee  iiss  ––  
mmaakkiinngg  mmoonneeyy  oonn  aa  ttrraaddee  iiss  aann  eeggoo  bboooosstt..    MMaakkiinngg  mmoonneeyy  qquuiicckkllyy  iiss  aa  ddrruugg..    
MMaakkee  ffoouurr  oorr  ffiivvee  ssuucccceessssffuull  ttrraaddeess  iinn  aa  rrooww  aanndd  nnooww  yyoouu’’rree  rruunnnniinngg  ppeerrcceennttaaggeess  
wwhhiillee  yyoouurr  sshhaavviinngg  iinn  tthhee  mmoorrnniinngg  aanndd  dduurriinngg  yyoouurr  mmoorrnniinngg  ccoommmmuuttee..    2200%%  aa  
mmoonntthh,,  ttiimmeess  1122  mmoonntthhss,,  tthhaatt’’ss  224400%%..    OOnn  110000KK  tthhaatt’’ss  224400,,000000  bbyy  nneexxtt  
DDeecceemmbbeerr..    NNooww  yyoouu  tthhiinnkk  ttoo  yyoouurrsseellff,,  ““IIff  II  ccaann  jjuusstt  ddoo  tthhaatt  ssaammee  ttrraaddee  eeaacchh  
mmoonntthh  tthhee  ffoolllloowwiinngg  yyeeaarr--  II’’llll  hhaavvee  XXXXXX%%..””    OOkk,,  ssoo  II’’mm  eexxaaggggeerraattiinngg  aa  bbiitt,,  bbuutt  
ttrraaddiinngg  ddooeess  tthhaatt  ttoo  ppeeooppllee--  II’’vvee  sseeeenn  iitt  bbeeffoorree..    CCoommmmooddiittiieess  oonnllyy  mmaaggnniiffiieess  tthhee  
rriisskk  aanndd  tthhee  ppootteennttiiaall  rreewwaarrdd..    II  hhaadd  aa  cclliieenntt  oonnccee  tthhaatt  ooppeenneedd  aann  aaccccoouunntt  wwiitthh  
110000KK  ((kkeeeepp  iinn  mmiinndd  tthhiiss  iiss  aa  ccaauuttiioonnaarryy  ttaallee))--  hhee  wwaanntteedd  ttoo  ttrraaddee  tthhee  EEuurroo..    SSoo,,  
oovveerrnniigghhtt  tthhee  ffiirrsstt  nniigghhtt  hhee  ppuutt  iinn  aa  bbiidd  bbeellooww  tthhee  mmaarrkkeett  ffoorr  2200  ccoonnttrraaccttss  ––  II  tthhiinnkk  
tthhee  pprriiccee  wwaass  110088..5555  oorr  ssoo..    WWeellll,,  tthhiiss  wwaass  dduurriinngg  tthhee  bbeeggiinnnniinngg  ooff  tthhee  IIrraaqq  wwaarr  iinn  
22000033  aanndd  iitt  jjuusstt  ssoo  hhaappppeenneedd  tthhaatt  wwee  ddrriifftteedd  ddoowwnn  oovveerrnniigghhtt--  hhee  wwaass  ffiilllleedd  oonn  2200  
ccoonnttrraaccttss  aanndd  bbeeffoorree  II  aarrrriivveedd  iinn  tthhee  ooffffiiccee  tthhee  nneexxtt  mmoorrnniinngg  tthhee  EEuurroo  wwaass  uupp  
nneeaarrllyy  220000  ppooiinnttss  ((tthheerree  wwaass  rruummoorrss  aa  mmaajjoorr  AAll--QQuuiiddaa  ooppeerraattiivvee  hhaadd  bbeeeenn  
ccaauugghhtt))..    WWeellll,,  nneeeeddlleessss  ttoo  ssaayy  mmyy  cclliieenntt  wwaass  eeccssttaattiicc..    HHiiss  aaccccoouunntt  hhaadd  ggoonnee  
ffrroomm  110000,,000000  ttoo  115500,,000000  oovveerrnniigghhtt!!    II  ccoouulldd  hheeaarr  hhiiss  jjiitttteerryy  eexxcciitteemmeenntt  wwhheenn  II  
ccaalllleedd  hhiimm  ttoo  rreeppoorrtt  tthhee  bboooonn..    
  
  
______________________________________________________________________________________________________________    
                                  
                                                                                                                                            66                                            DDeecceemmbbeerr  1155  22000055  
  



  
  
IInn  hhiiss  mmiinndd--  hhee’’dd  aallrreeaaddyy  ssttaarrtteedd  rruunnnniinngg  ppeerrcceennttaaggeess……bbyy  tthhee  eenndd  ooff  tthhee  wweeeekk  
hhee’’dd  wwiirreedd  iinn  aannootthheerr  445500,,000000  aanndd  eexxppeecctteedd  ttoo  ttaakkee  tthhee  aaccccoouunntt  ttoo  55  mmiilllliioonn  bbyy  
tthhee  eenndd  ooff  tthhee  yyeeaarr..    RReeaalliissttiicc  eexxppeeccttaattoonnss  ffoollkkss..    TThhee  ppoowweerr  ooff  ccoommppoouunnddiinngg  
ggeettss  iinn  yyoouurr  hheeaadd  tthhoouugghh..    IItt  mmaakkeess  yyoouu  tthhiinnkk--  wwhhaatt  iiss  5500%%  ooff  110000,,000000??  $$5500,,000000..    
OOkk,,  ssoo  iiff  II  ddoo  tthhaatt  eevveerryy  yyeeaarr  ffoorr  tthhee  nneexxtt  1100  yyeeaarrss..    GGeett  oouutt  yyoouurr  sscciieennttiiffiicc  
ccaallccuullaattoorrss--  $$110000,,000000  xx  ((11..5500  ٨٨1010))  ==  $$55,,776666,,550033..    II’’mm  nnoott  ssaayyiinngg  tthhaatt  yyoouu  ccoouulldd  
mmaakkee  tthheessee  ttyyppeess  ooff  rreettuurrnnss--  aass  aa  mmaatttteerr  ooff  ffaacctt  tthheerree  iiss  nnoo  aaccttiivvee  ffuunndd  oonn  
EEaarrtthh  tthhaatt’’ss  ddoonnee  tthhiiss  tthhee  llaasstt  1100  yyeeaarrss--  bbuutt  tthhiiss  iiss  tthhee  wwaayy  tthhaatt  mmaannyy  ppeeooppllee  
ppssyycchh  tthhee  tthheemmsseellvveess  uupp  iinn  oorrddeerr  ttoo  ttaakkee  aaccttiioonn..    IItt’’ss  nnoott  aann  iinntteelllliiggeenntt  wwaayy  ttoo  
tthhiinnkk  aabboouutt  ttrraaddiinngg..    IItt’’ss  aa  ggoooodd  wwaayy  ttoo  ggeett  yyoouu  pprreeppaarreedd  ttoo  ttaakkee  aa  rriisskk,,  bbeeccaauussee  
yyoouu  jjuusstt  ffooccuuss  oonn  tthhee  ppoossiittiivvee  aassppeecctt--  aanndd  ccoommppoouunndd  iitt..      
  
TThhee  mmoorraall  ooff  tthhee  ssttoorryy  iiss  tthhaatt  hhee  oovveerrttrraaddeedd..    II  ddiidd  mmyy  bbeesstt  ttoo  ssllooww  hhiimm  ddoowwnn,,  bbuutt  
wwiitthh  hhiimm  ttrraaddiinngg  oonnlliinnee  iinn  tthhee  mmiiddddllee  ooff  tthhee  nniigghhtt--  iitt  wwaass  ttoouugghh..    II  oonnccee  ccaammee  iinn  oonn  
aa  TTuueessddaayy  mmoorrnniinngg  aanndd  hhee  wwaass  aallrreeaaddyy  665500  bbyy  770000..    TThhaatt  mmeeaannss  hhee’’dd  bboouugghhtt  aa  
ttoottaall  ooff  665500  ccoonnttrraaccttss  aanndd  ssoolldd  aa  ttoottaall  ooff  770000--  IINN  TTHHEE  OOVVEERRNNIIGGHHTT  MMAARRKKEETT!!    
TThhiiss  wwaass  bbaacckk  wwhheenn  tthhee  GGlloobbeexx  EEuurroo  hhaadd  sspprreeaaddss  aass  wwiiddee  aass  55--77  ttiicckkss..    TThhee  
bboottttoomm  lliinnee  wwaass--  hhee  ddiiddnn’’tt  mmaakkee  $$55  mmiilllliioonn  ddoollllaarrss..    SSoo,,  pplleeaassee  kkeeeepp  tthhaatt  
ccaauuttiioonnaarryy  ttaallee  iinn  mmiinndd..    II  eennccoouurraaggee  aallll  mmyy  cclliieennttss  ttoo  ssttaarrtt  ttrraaddiinngg  wwiitthh  aann  aammoouunntt  
ooff  mmoonneeyy  tthhaatt  tthheeyy  aarree  aabbssoolluutteellyy  ccoommffoorrttaabbllee  wwiitthh..    ((PPrroovviiddiinngg  iitt  mmeeeettss  oouurr  
mmiinniimmuummss))    IIff  yyoouu  wwaanntt  ttoo  iinnvveesstt  $$550000,,000000--  II  eennccoouurraaggee  yyoouu  ttoo  ssttaarrtt  wwiitthh  
$$110000,,000000  aanndd  aadddd  aass  yyoouu  bbeeccoommee  mmoorree  aanndd  mmoorree  ccoonnffiiddeenntt  iinn  tthhee  aaccttuuaall  rreessuullttss  
iinn  yyoouurr  aaccccoouunntt..    II’’dd  rraatthheerr  hhaavvee  $$110000,,000000  ooff  llooww  wwoorrrryy  ddoollllaarrss--  tthhaann  $$550000,,000000  
bbeeffoorree  yyoouu’’rree  ttoottaallllyy  ccoonnffiiddeenntt..      
  
AAss  ffoorr  tthhee  mmeettaallss,,  iitt’’ss  TThhuurrssddaayy  mmoorrnniinngg  aanndd  ssiinnccee  II  bbeeggaann  wwrriittiinngg  tthhee  lleetttteerr  ((II  
wwrriittee  iitt  iinn  ssppuurrttss))  tthhee  mmeettaallss  hhaavvee  pplluummmmeetteedd!!    WWee  ggaavvee  bbaacckk  ssoommee  ooff  tthhee  
wwoonnddrroouuss  pprrooffiittss  tthhaatt  wwee  rraacckkeedd  uupp,,  bbuutt  wwiitthh  tthhee  ddeeeepp  iinn  tthhee  mmoonneeyy  ccaallllss  tthhaatt  
wwee’’rree  wwrriitttteenn--  wwee’’llll  ssttiillll  cclleeaarr  nneeaarrllyy  44%%  oonn  tthhee  ggoolldd  ppoossiittiioonn  aalloonnee..    TThhaatt’’ss  
wwhhooppppiinngg..    II  hhooppee  II  ddoonn’’tt  sseeee  tthhoossee  ttyyppee  ooff  rreessuullttss  oonn  aa  ttrraaddee  aaggaaiinn--  iitt’’ss  TTOOOO  
MMUUCCHH..    AAnnyyoonnee  wwhhoo  aatttteemmppttss  ttoo  ccoonnvviinnccee  yyoouu  tthhaatt  aannyytthhiinngg  mmoorree  tthhaann  3355%%  
aannnnuuaallllyy  iiss  aattttaaiinnaabbllee  iinn  aa  llooww  rriisskk  eennvviirroonnmmeenntt  iiss  ––  wweellll  ttoo  bbee  ppoolliittee  lleettss  jjuusstt  ssaayy  
mmiissiinnffoorrmmeedd..    IInntteelllliiggeenntt  iinnvveessttoorrss  aarree  hhaappppyy  wwiitthh  1155--2200%%..    II  kknnooww,,  II  kknnooww  II’’mm  
ssuurree  yyoouu’’vvee  mmaaddee  tthhaatt  mmuucchh  iinn  aa  ddaayy  oonn  aa  ppaarrttiiccuullaarr  ssttoocckk  tthhaatt  yyoouu  ccaann  rreeccaallll..    
MMaayybbee  yyoouu  mmaaddee  tthhaatt  iinn  mmiinnuutteess..    TThhaatt’’ss  nnoott  tthhee  ppooiinntt..    CCoouulldd  yyoouu  mmaakkee  tthhaatt  
eexxaacctt  ssaammee  ttrraaddee  tthhoouussaannddss  ooff  ttiimmeess  oovveerr  aanndd  oovveerr  ffoorr  tthhee  nneexxtt  3300  yyeeaarrss--  nnooww  
tthhaatt’’ss  vveerryy  uunnlliikkeellyy..    TTrruusstt  mmee  oonn  tthhiiss  oonnee--  HHaarrvvaarrdd’’ss  eennddoowwmmeenntt  ffuunndd--  wwhhiicchh  
mmaannaaggeess  oovveerr  $$2200  BBiilllliioonn  ddoollllaarrss--  sshhoooottss  ffoorr  1155%%  ppeerr  yyeeaarr  iinn  tthheeiirr  mmaannaaggeedd  
aaccccoouunnttss..    II’’mm  ccuurrrreennttllyy  hheeddggeedd  iinn  tthhee  ggoolldd  aanndd  ssiillvveerr--  jjuusstt  mmaakkiinngg  mmoonneeyy  oonn  ttiimmee  
ddeeccaayy  uunnttiill  eexxppiirraattiioonn  iinn  tthhee  2222nndd..    IItt’’ss  bbeeeenn  aa  ggrreeaatt  mmoonntthh  aanndd  II  ddoonn’’tt  hhaavvee  aa  
ggrreeeeddyy  bboonnee  iinn  mmyy  bbooddyy..  
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EEnneerrggiieess--  ““KKiidd  DDyynnaammiittee””  
  
BBeeffoorree  hhiiss  ttrroouubblleess  wwiitthh  tthhee  llaaww  aanndd  tthhee  wwhhoollee  eeppiissooddee  wwiitthh  hhiiss  bbeehhaavviioorr  iinn  tthhee  
rriinngg--  MMiikkee  TTyyssoonn  wwaass  kknnoowwnn  ffoorr  hhiiss  lliigghhttss  oouutt  uuppppeerrccuuttss..    FFaasstt  aanndd  iinn  aa  fflluurrrryy  ffrroomm  
hhiiss  wwaaiisstt  tthhrroouugghh  hhiiss  ooppppoonneennttss  cchhiinn  iiss  hhooww  tthheeyy  ccaammee..    II  tthhiinnkk  yyoouu’’rree  ggooiinngg  ttoo  
sseeee  CCrruuddee  ddoo  tthhee  ssaammee  ttoo  iittss  bbeeaarriisshh  ooppppoonneennttss  oovveerr  tthhee  nneexxtt  tthhrreeee  wweeeekkss..    
SShhoorrttss  aarree  ggooiinngg  ttoo  bbee  ddoowwnn  ffoorr  tthhee  ccoouunntt--  ffoorr  aa  wwhhiillee..    LLaasstt  ttrraaddee  iinn  tthhee  JJaannuuaarryy  
ccoonnttrraacctt  $$6600..1111--  mmyy  pprreeddiiccttiioonn  iiss  ssttiillll  $$6655..2200  iinn  tthhee  nneeaarr  ffuuttuurree  aanndd  tthheenn  $$7700..0000  
bbeeffoorree  sspprriinngg..    FFoolllloowwiinngg  iiss  aa  cchhaarrtt  wwiitthh  mmyy  pprreeddiiccttiioonnss  ffoorr  JJaannuuaarryy  CCrruuddee  
hhiigghhlliigghhtteedd..      
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CCuurrrreenncciieess--  ““TThhee  NNiicckknnaammeelleessss  BBrriitt””  
  
LLeennnnooxx  LLeewwiiss,,  ooff  ccoouurrssee..    LLeewwiiss  rreessttoorreedd  hhoonnoorr  ttoo  tthhee  EEuurrooppeeaann  hheeaavvyywweeiigghhtt  
rraannkkss..    TThhee  BBrriittiisshh  PPoouunndd  iiss  ddooiinngg  tthhee  ssaammee  tthhiinngg  ffoorr  EEuurrooppeeaann  ccuurrrreenncciieess  rriigghhtt  
nnooww..    TThhee  ddoollllaarr  hhaass  bbeeeenn  pprreettttyy  wweeaakk,,  eessppeecciiaallllyy  aaggaaiinnsstt  tthhee  PPoouunndd  aanndd  tthhee  
YYeenn..    TThhee  wweeaakknneessss  iinn  tthhee  ddoollllaarr  iiss  ppaarrttiiaallllyy  dduuee  ttoo  tthhee  eenndd  ooff  tthhee  rreeppaattrriiaattiioonn  
bbiinnggee  tthhaatt  ooccccuurrrreedd  bbeeccaauussee  ooff  tthhee  cchhaannggee  iinn  tthhee  ttaaxx  ccooddee  tthhaatt  wwiillll  mmaakkee  iitt  lleessss  
ffaavvoorraabbllee  ffoorr  mmuullttiinnaattiioonnaall  ffiirrmmss  ttoo  rreeppoorrtt  pprrooffiittss  nneexxtt  yyeeaarr..    TThhee  AAssiiaann  cceennttrraall  
bbaannkkss  aarree  rruummoorreedd  ttoo  bbee  bbuuyyiinngg  GGoolldd  iinnsstteeaadd  ooff  UU..SS..  ttrreeaassuurryy  sseeccuurriittiieess--  jjuusstt  
aannootthheerr  rreeaassoonn  tthhee  ddoollllaarr  wwiillll  bbeeggiinn  ttoo  lloossee  ssttrreennggtthh  ssiiggnniiffiiccaannttllyy  oovveerr  tthhee  nneexxtt  ttwwoo  
mmoonntthhss..    MMyy  pprreeddiiccttiioonn  iinn  tthhee  EEuurroo  ffoorr  tthhee  eenndd  ooff  MMaarrcchh  iiss  112255..0066  aanndd  II’’llll  bboollddffaaccee  
iitt  ffoorr  eeffffeecctt--  112255..0066..    TThhaatt  wwoouulldd  bbee  aa  ssoolliidd  $$6600,,000000  mmoovvee  oonn  1100  ccoonnttrraaccttss..    NNooww,,  
iiff  yyoouu  kknnooww  mmyy  ttrraaddiinngg  ssttyyllee  yyoouu  kknnooww  tthhaatt  II’’mm  nnoott  ssuuggggeessttiinngg  yyoouu  ttrraaddee  1100  
ccoonnttrraaccttss  wwiitthh  aannyy  lleessss  tthhaann  aa  $$11,,000000,,000000  aaccccoouunntt..    IIff  yyoouu  sshhoouulldd  bbee  ssoo  ffoorrttuunnaattee--  
II  wwoouulldd  cceerrttaaiinnllyy  ssuuggggeesstt  aa  1100  ccoonnttrraacctt  ppuurrcchhaassee--  aatt  tthhee  mmaarrkkeett..    BBee  ssuurree  ttoo  uussee  aa  
ssttoopp--  II  ssuuggggeesstt  nnoo  mmoorree  tthhaann  22%%  rriisskk  oonn  tthhee  aaccccoouunntt..    HHeerree  aarree  mmyy  pprreeddiiccttiioonnss  
ffoorr  tthhee  rreesstt  ooff  tthhee  ccuurrrreenncciieess  bbyy  FFeebbrruuaarryy  11..  
  
  
                                                                      CCuurrrreenntt  PPrriiccee                          FFeebbrruuaarryy  11            $$  VVaalluuee  ooff  MMoovvee  
SSwwiissss  FFrraanncc                                          7788..1111                                                  8822..0055                                  $$44992255  
BBrriittiisshh  PPoouunndd                                    117766..7766                                              118833..0077                                $$44225599  
JJaappaanneessee  YYeenn                                    8866..7722                                                  9900..5555                                  $$44778877  
CCaannaaddiiaann  DDoollllaarr                              8866..6611                                                  9911..2244                                  $$44663300  
  
  
II  tthhiinnkk  tthhaatt  rraatteess  wwiillll  cceeaassee  ttoo  rriissee  ssiiggnniiffiiccaannttllyy  iinn  tthhee  UUSS  iinn  22000066..    BBeerrnnaannkkee  aanndd  
tthhee  rreesstt  ooff  tthhee  FFeedd  wwiillll  ttrreeaadd  vveerryy  ccaarreeffuullllyy  nnooww  tthhaatt  ppoolliiccyy  iiss  wwiiddeellyy  vviieewweedd  aass  
bbeeiinngg  ““nneeuuttrraall””  ((tthhiiss  aassssuummppttiioonn  iiss  bbaasseedd  oonn  tthhee  ffaacctt  tthhaatt  tthhee  wwoorrdd  
aaccccoommmmooddaattiivvee  wwaass  ddrrooppppeedd  ffrroomm  tthhee  DDeecc..  1133  FFeedd  ssttaatteemmeenntt..))    TThhaatt  ffaacctt  iinn  iittsseellff  
ccoouulldd  lleeaadd  ttoo  aa  1100%%  ddeepprreecciiaattiioonn  iinn  tthhee  ddoollllaarr  iinn  tthhee  nneexxtt  yyeeaarr..    IInn  ffaacctt,,  II  ffuullllyy  
eexxppeecctt  tthhee  EEuurroo  ttoo  ttoopp  114400..0000  bbyy  tthhee  ssuummmmeerr  ooff  22000077..    IItt  sseeeemmss  ffaarr  ooffff  aanndd  eevveenn  
aa  bbiitt  ssiillllyy  ttoo  pprreeddiicctt--  eessppeecciiaallllyy  ccoonnssiiddeerriinngg  oouurr  ccuurrrreenntt  ddoowwnnttrreenndd,,  bbuutt  bbaasseedd  oonn  
mmyy  uunnddeerrssttaannddiinngg  ooff  iinnffllaattiioonn,,  ddeeffllaattiioonn,,  aanndd  pprroodduuccttiivviittyy--  II  tthhiinnkk  iitt’’ss  aa  vveerryy  lliikkeellyy  
sscceennaarriioo..  
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TTrraaddiittiioonnaall  CCoommmmooddiittiieess--  ““EErriicc  ‘‘BBuutttteerrbbeeaann’’  EEsscchh””  
  
HHaavvee  yyoouu  eevveerr  rreeaacchheedd  ffoorr  aann  aannaallooggyy  bbeeffoorree??  II  mmeeaann  rreeaallllyy  rreeaacchheedd??  WWeellll,,  hheerree  
ggooeess……..DDiidd  yyoouu  kknnooww  tthhaatt  yyoouu  ccaann  aaccttuuaallllyy  ttrraaddee  bbuutttteerr  ffuuttuurreess??    TThheerree’’ss  ttwwoo,,  
mmaayybbee  tthhrreeee  gguuyyss  wwhhoo  ttrraaddee  iinn  tthhee  bbuutttteerr  ppiitt,,  tthhee  mmaarrkkeett  ttrraaddee  ffoorr  aabboouutt  55  
mmiinnuutteess,,  aanndd  aass  aa  ggaagg  tthheeyy  ssttiillll  wwrriittee  tthhee  pprriicceess  oonn  aa  cchhaallkkbbooaarrdd..    IItt  iissnn’’tt  wwhhaatt  yyoouu  
wwoouulldd  ccoonnssiiddeerr  aa  lliiqquuiidd  ccoommmmooddiittyy  mmaarrkkeett..    MMaarrkkeettss  lliikkee  ooaattss,,  ppoorrkkbbeelllliieess,,  
eetthhaannooll,,  aanndd  tthhee  ssoorrtt  ffaallll  iinn  tthhee  ssaammee  ccaatteeggoorryy..    LLiikkee  ““BBuutttteerrbbeeaann””,,  nnoobbooddyy  rreeaallllyy  
ttaakkeess  tthheemm  sseerriioouussllyy..    HHoowweevveerr,,  tthhee  ggrraaiinnss  tthhaatt  aarree  ttrraaddeedd  aatt  tthhee  CCBBOOTT  hheerree  aatt  
114411  WWeesstt  JJaacckkssoonn  BBoouulleevvaarrdd--  aarree  tthhee  rreeaall  ddeeaall..    TThheeyy  aarree  eexxttrreemmeellyy  lliiqquuiidd  aanndd  
aarree  ssttiillll  vveerryy  lleeggiittiimmaattee  mmaarrkkeettss  ttoo  ttrraaddee..      
  
II  rreeaallllyy  ccaann’’tt  ssaayy  ttoooo  mmuucchh  aabboouutt  tthhee  ggrraaiinnss  eexxcceepptt  rreeppoorrtt  tthhaatt  SSuuggaarr  iiss  ssttiillll  
ssttrroonngg--  nneeaarriinngg  1144  cceennttss..    WWhheeaatt  nnoott  qquuiittee  aass  wweeeekk  aass  wwee’’vvee  sseeeenn  1155  cceenntt  rraallllyy  iinn  
tthhee  llaasstt  wweeeekk  tthhaatt’’ss  ccaauusseedd  mmee  ttoo  ccuutt  mmyy  ppoossiittiioonnss  bbaacckk  ccoonnssiiddeerraabbllyy..    CCoorrnn  
llooookkss  rreeaaddyy  ttoo  mmaakkee  aa  mmoovvee  ttoo  $$22..2288  iinn  tthhee  MMaarrcchh  ccoonnttrraacctt,,  bbuutt  II’’mm  ssttiillll  vveerryy  
bbeeaarriisshh  ssooyybbeeaann  ooiill..    TThhee  ffuunn  rreeaallllyy  bbeeggiinnss  iinn  tthhee  sspprriinngg  iinn  CChhiiccaaggoo  wwhheenn  ggrraaiinnss  
rreeaallllyy  ssttaarrtt  ttoo  mmoovvee..    UUnnttiill  tthheenn--  tthheeyy  aarree  rreeaallllyy  aa  bboorriinngg  aasssseett..    HHoowweevveerr,,  iiff  yyoouu’’vvee  
bbeeeenn  sshhoorrtt  tthheeyy’’vvee  bbeeeenn  aa  lluuccrraattiivvee  oonnee..  
  
  
  
  
    
      
AAss  aann  aassiiddee,,  iiff  yyoouu  eennjjooyy  rreeaaddiinngg  tthhee  nneewwsslleetttteerr  aanndd  wwoouulldd  lliikkee  ttoo  aaccttiivveellyy  
ppaarrttiicciippaattee  iinn  tthheessee  ttrreemmeennddoouuss  mmoovveess  II  eennccoouurraaggee  yyoouu  ttoo  ggoo  ttoo  oouurr  
wweebbssiittee  aatt  wwwwww..UUnniitteeddTTrraaddiinnggSSeerrvviicceess..ccoomm  aanndd  eexxaammiinnee  UUnniitteedd  TTrraaddiinngg  
AAsssseett  MMaannaaggeemmeenntt’’ss  ddiisscclloossuurree  ddooccuummeenntt..    TThhiiss  iiss  tthhee  pprroossppeeccttuuss  ffoorr  tthhee  
iinnvveessttmmeenntt..    TThhee  mmiinniimmuumm  iinnvveessttmmeenntt  iiss  $$110000,,000000  UUSSDD,,  hhoowweevveerr  iitt  ccaann  bbee  
ttrraaddeedd  wwiitthh  $$5500,,000000  ttoo  tteesstt  uuss  oouutt..  
 
Fade-Self (f d-s lf ) verb. 
1.  In trading- to take objective conscious action that is directly in opposition to the 
trader’s gut instinct. 
  
  
  
PPaasstt  ppeerrffoorrmmaannccee  iiss  nnoott  nneecceessssaarriillyy  iinnddiiccaattiivvee  ooff  ffuuttuurree  rreessuullttss..    TThhee  rriisskk  ooff  lloossss  eexxiissttss  iinn  ffuuttuurreess  ttrraaddiinngg..  TThhee  iinnffoorrmmaattiioonn  iinn  tthhee  eenncclloosseedd  RReeppoorrtt  ((tthhee  
““iinnffoorrmmaattiioonn””))  iiss  nnoott  aann  aaddvveerrttiisseemmeenntt  ffoorr  aannyy  sseeccuurriittyy  oorr  iinnvveessttmmeenntt  aanndd  sshhoouulldd  nnoott  bbee  iinntteerrpprreetteedd  aass  mmuucchh..    TThhee  iinnffoorrmmaattiioonn  iiss  nnoott  iinntteennddeedd  ffoorr  uussee  
bbyy  cciittiizzeennss  ooff  tthhee  UUSSAA  oorr  lleeggaall  eennttiittiieess  rreeggiisstteerreedd  iinn  tthhee  UUSSAA..    NNootthhiinngg  ccoonnttaaiinneedd  iinn  tthhee  iinnffoorrmmaattiioonn  iiss  oorr  sshhoouulldd  bbee  iinntteerrpprreetteedd  aass  bbeeiinngg  iinntteennddeedd  ffoorr  aann  
uunnddeetteerrmmiinneedd  aauuddiieennccee..      
  
TThhee  rreeppoorrtt  iiss  bbaasseedd  oonn  iinnffoorrmmaattiioonn  wwhhiicchh  iiss  ddeeeemmeedd  rreelliiaabbllee,,  hhoowweevveerr  FFCCSSttoonnee  mmaakkeess  nnoo  rreepprreesseennttaattiioonn  tthhaatt  tthhiiss  iinnffoorrmmaattiioonn  iiss  aaccccuurraattee  oorr  
ccoommpprreehheennssiivvee  aanndd  iitt  sshhoouulldd  nnoott  bbee  rreelliieedd  uuppoonn  aass  ssuucchh..  
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