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W dzisiejszym wydaniu:

1 Czy dodruk musi wywotac¢ hiperinflacje? Str. 2

Dodruk utozsamiany jest z nieuchronnym nadejsciem hiperinflaciji. Zanim jednak
do tego dojdzie, bardzo prawdopodobne jest umocnienie dolara i deflacja, o
czym szerzej piszemy w artykule.

Najwazniejsze wykresy minionych tygodni - Str. 3-15
Pazdziernik 2020

Tradycyjnie przygotowalismy dla Was zbiér najciekawszych wykreséw z ostatnich
kilku tygodni. Dowiecie sie m.in. skgd amerykanie biorg pienigdze na swoje wy-
datki oraz poznacie perspektywy dla surowcow.

Co dalej ze swiatowq gospodarkq? — DEBATA - Str. 16
Trader21, Bartosiak, Kwiecien, Piech

Podczas poéttoragodzinnej debaty na konferencji Masterclass, Trader21 oraz inni
uczestnicy przedstawili swoje przewidywania dla Swiatowej gospodarki w dobie
"pandemii" koronawirusa.

Wielki Reset — najwyzej ocenione wystgpienie Str. 17
na XTB Masterclass 2020

Zapraszamy do obejrzenia najwyzej ocenionego wyktadu z tegorocznej konfe-
rencji TXB Masterclass 2020, w ktérym Trader21 przedstawit m.in. w jaki sposdb glo-
balisci wykorzystujqg "pandemie" do wtasnych celdw.
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Czy dodruk musi wywota¢ hiperinflacje?

Witaijcie,

w ostatnim wywiadzie udzielonym Wapniakowi poruszytem kwestie, o ktérej rzadko
wypowiadam sie na YT. Chodzi o zwiekszanie ilosci waluty w obiegu i mozliwej hiper-
inflacji. Generalnie wielu inwestorow spodziewa sie w najblizszym czasie ostabiania
dolara i wysokiej inflacji zaréwno w USA jak i na innych rynkach. To rzeczywiscie naj-
bardziej prawdopodobny scenariusz, ale w dtugim terminie.

Co z najblizszymi miesigcami¢ To, co dzieje sie obecnie w globalnej gospodarce,
powoduje, ze obywatele i firmy ograniczajg wydatki. Spada cyrkulacja waluty, co
wptywa takze na nizszg inflacje. Jesli ta niepewnos¢ wywota spadki na rynkach fi-
nansowych, to bedziemy mie¢ zapewne do czynienia z umocnieniem dolara. Be-
dzie to cios dla dziesigtek krajow, ktére sptacajg dtugi denominowane wtasnie w
amerykanskiej walucie. Ostatecznie mozemy mie¢ do czynienia z okresem, w kto-
rym to dolar poradzi sobie lepiej niz wiekszo$¢ walut. Wiecej na ten temat znajdzie-
cie w artykule - "Czym jest Dollar Milkshake Theory? Czy czeka nas deflacja?".

https://youtu.be/hVH QDZgTpM

Trader21
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https://independenttrader.pl/czym-jest-dollar-milkshake-theory-czy-czeka-nas-inflacja.html
https://youtu.be/hVH_QDZgTpM

Najwaziniejsze wykresy minionych tygodni — Pazdziernik 2020

Obywatele uzaleznieni od politykéw

Skad pochodzg pienigdze, ktére wydajemy na mieszkanie, auto czy zywnosce W
Familiadzie zapewne najwyzej punktowang odpowiedziqg bytaby ,,praca”. A jak wy-
glgda to w rzeczywistoscie Najnowsze badanie przeprowadzone w Stanach Zjed-
noczonych pokazato, ze ponad 50% dorostych obywateli wydaje na konsumpcje
Srodki otfrzymane w ramach specjalnych zasitkow (tzw. Stimulus checks). Z kolei mniej
niz 50% odpowiedziato, ze wykorzystuje srodki zarobione przez samych siebie (w an-
kiecie mozna byto wybrac kilkka odpowiedszi).

Co prawda 28% wspomniato o srodkach zarabianych przez partnera, ale jeszcze
wiecej, bo 31% podato ,,Social Security payment”, czyli kolejny rodzaj zasitku.

Chart 1: Household Finances Strained

% of total respondents paying for expenses using...

Stimulus check
Money earned from working
Savings
Social Security payments
Money from partner working
Credit card debt
Help from family/friends i
SNAP benefits/food stamps |
Help from food bank or pantry §i
Disability or SSDI payments
Ul benefits
Selling household items
Payday or other types of loans
Help from religious/charitable org
Help from bank/landlord |
Alimony/child support , , , , , , , | ,

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50

Sources: Morning Consult, Moody's Analytics

Jesli komus wydaije sie, ze ta statystyka zmieni sie drastycznie wraz z koncem epide-
mii, fo przypominamy, ze w Stanach Zjednoczonych liczba oséb klasyfikowanych
»0za sitg roboczg” przekroczyta 100 min. Mowa o osobach, ktére albo nie zamie-
rzajq podejmowac pracy albo jej szukaty i nie znalazty zatrudnienia przez kilka tygo-
dni. Kolejne miliony osdb zalicza sie do grupy bezrobotnych.

Tymczasem w frakcie 10 lat po kryzysie (2009-2019) w amerykanskiej gospodarce
powstato 22 min miejsc pracy. Tym razem bedzie to szto jeszcze wolniej, gdyz w wielu
branzach nastgpi automatyzacja, popularniejsze stanie sie wykorzystanie robotéw.
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Podsumowujqc, pora przyzwyczajac sie, ze w zachodnich krajach osoby korzysta-
jgce z zasitkdw stanowig gigantyczng czesc¢ spoteczenstwa, przekraczajgcqg nawet
50%. | bedzie tak dopdki systemy finanséw publicznych w poszczegdlnych krajach
nie ugng sie pod wtasnym ciezarem (albo do momentu jakiegos kataklizmu na rynku
obligaciji).

Co do odzyskiwania miejsc pracy, zwracamy uwage na jeszcze jedng kwestie. Wio-
sng w USA zwalniano zarbwno osoby pracujgce za duze pieniqdze, jak i tych ktorzy
zarabiali niewiele. Kolejne miesigce pokazaty natomiast, ze odzyskiwane sg gtéwnie
te najstabiej ptatne miejsca pracy. Z tymi dobrze ptatnymi (kolor czarny) jest duzo
gorze,j.

FRED sy = Job Postings Indexed Trend on Indeed: Low Wage Ther In the Unlted States
— Job Postings Indexed Trend on Indeed: Middle Wage Tier in the United States
= Job Postings Indexed Trend on Indeed: High Wage Tier In the United States

-

To wazne, poniewaz o kondycji gospodarki nie Swiadczy jedynie stopa bezrobociaq,
ale tez to, ile jest dobrze ptatnych miejsc pracy. Jesdlijedna osoba w gospodarstwie
zarabia bardzo dobrze, to reszta moze nie pracowac wcale, a rodzina wcigz bedzie
miec przyzwoitq sytuacje finansowaq.

Chiny radzq sobie z wirusem

Ponizszy wykres pokazuje jakie wyniki w drugim kwartale wypracowaty poszcze-
gdlne gospodarki grupy G20. Chiny sqg jedynym panstwem ,,na plusie”, co wynika w
duzej mierze z faktu, ze oberwaty znacznie mocniej w pierwszym kwartale.
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4
Some G20 Members' Year-Over-Year GDP Growth Rate in Q2
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Pojawia sie coraz wiecej analiz, ktére sugerujqg, ze nawet biorgc pod uwage caty
2020 rok, Chiny zanotujg jeden z najlepszych wynikow, jesli chodzi o PKB. Naszym
zdaniem dane ptyngce z Panstwa Srodka trzeba bra¢ z dystansem, ale jedno nie
ulega watpliwosci: Chiny naprawde mogg okazac sie najwiekszym wygranym tego
trudnego roku. Wskazuje na to chociazby kolejna grafika pokazujgca udziat Chin w
globalnym eksporcie.
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China's share in global exports
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Jak widac¢, w ostatnich miesigcach udziat ten znaczgco wzrdst i biorgc pod uwage
obecne informacje dotyczgce zachorowan i obostrzen, sytuacja wcigz wyglgda
Swietnie z perspektywy Pekinu.

Spory rajd miedzi

Ostatnie tygodnie przyniosty bardzo silne wzrosty cen miedzi. W tym samym czasie
ztoto generalnie krgzyto w okolicach 1900 USD za uncje. W efekcie miedz znalazta
sie na najwyzszym poziomie wzgledem ztota od é miesiecy. W przesztosci taka sytu-
acja nie byta najlepszym prognostykiem dla cen tego surowca.

IndependentTrader.pl Strona 6




Copper after gold/copper ratio falls to 6-month low, 1st time in > 200 days (1988-2020)
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Signals (12) 1 Week 2 Weeks 1 Month 2 Months 3 Months 6 Months 1 Year
2 4-16 4
Median -1.3 -2.7 -5.0 4.0 3.0 4.9 3.3

% Positive 42% 33% 33% 58% 75% 58% 50%

Ave RISK

Wraz ze spadkami miedzi w takich momentach mocno tracity rowniez rynki wscho-
dzgce, ktdére sg w znacznym stopniu powigzane z surowcami.
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MSCI Emerging Markets Index after gold/copper ratio falls to 6-month low (1988-2020)

e Signa a
- . -

Signals (12) 1 Week 2 Weeks 1 Month 2 Months 3 Months 6 Months 1Year
Median 0.6 -1.2 -1.2 -1.9 1.4 53 1.6

% Positive 42% 42% 17% 42% 50% 58% 50%

Naszym zdaniem odreagowanie na cenach miedzi jest jak najbardziej prawdopo-
dobne, cho¢ zapewne bedzie duzo tagodniejsze, jesli wybory w USA wygra Donald
Trump. Jego ewentualna druga kadencja przyniesie zakrojone na szerokg skale pro-
gramy infrastrukturalne, ktére bedq zwiekszac popyt zaréwno na miedz, jak i pozo-
state metale przemystowe.

Uwaga: ten fragment zostat napisany w chwili, kiedy miedz kosztowata 3,15 USD.

Globalny diug puchnie z miesigca na miesigc

W niedawnym artykule ,Koronawirus, czyli zielone swiatto dla niszczenia gospo-
darki” pokazywalismy na przyktadzie Greciji, ze wysoki poziom dtugu moze przynie$c
dekade bez jaokiegokolwiek wzrostu gospodarczego. Z kolei w tekscie ,,Czym jest
Dollar Milkshake Theory?2” zwrdcilismy uwage na gigantyczny dtug krajéw zaréwno
rozwinietych, jak i rozwijajgcych sie, zaciggniety w dolarze.
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Pewne uzupetnienie tych dwdch tematdw stanowi ponizsza grafika, ktéra pokazuje
zadtuzenie krajow rozwinietych i rozwijajgcych sie w odniesieniu do PKB.

Sovereign debt has reached historic levels

General government debt as a % of GDP
Frnancial Cowd
W1 W2 Crisis lockdown

Advanced
economies

Jak wida¢, w przypadku obu grup notujemy dzi§ rekordowe poziomy zadtuzenia.
Gigantyczny dtug bedzie coraz silniej ograniczat rozwdj gospodarczy. Obligacje zao-
dtuzonych krajow stang sie jeszcze bardziej ryzykowne. Dlatego tez spodziewamy
sie, ze coraz wiecej bankdw centralnych bedzie zmuszonych do skupowania rzgdo-
wego dtugu. Przypomnijmy, ze w Polsce tego typu praktyki wprowadzono w marcu
tego roku, kiedy wszyscy zajeci byli koronawirusem.

Pesymizm wokot polskich akciji

Zamykanie kolejnych branz oraz wprowadzane obostrzenia odbity sie na GPW. Apo-
geum nastgpito podczas srodowej sesji, kiedy gtdwne indeksy warszawskiej gietdy
stracity po ponad 5%. W efekcie indeks optix (indeks optymizmu) dla ETFu dedyko-
wanego polskiej gietdzie spadt do poziomu 1, w skali 0-100.
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Poland Optix =
— EPOL — Poland Optix (Last = 1.11)
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ROwnie zte nastroje fowarzyszg obecnie jedynie niemieckiej gietdzie.

Dlaczego zerkamy akurat na ETF EPOL, a nie po prostu na indeks WIG<? Dlatego, ze
EPOL pokazuje polskg gietde w taki sposdb w jaki widzg jg zagraniczni inwestorzy
(wielu z nich inwestuje w Polsce poprzez ten ETF). Jego notowania sq zalezne od
tego jak zachowujq sie poilskie spotki oraz od tego jak radzi sobie ztoty wzgledem
dolara. Jesli akcje sqg tanie, a ztoty staby, to jest to niezty moment dla zagranicznych
inwestorow by inwestowac na GPW.

W chwili obecnej, z perspektywy miedzynarodowego inwestora, polskie akcje sqg
atrakcyjnie wycenione. Problemem jest jednak waluta. Na fali kolejnych obostrzen
ztoty moze jeszcze straci¢ do dolara. Przypominamy, ze wiosng $wiat rzucit sie na
polskie akcje, gdy szorowaty po dnie, a kurs USDPLN wynosit ponad 4,20. Dzi$ jest to
3.95. Z pewnosciq jest tu potencjat do dalszego spadku ztotego, zwtaszcza jesli sy-
tuacja wokoét koronawirusa nie ulegnie poprawie.

Co do ETFu EPOL, to daje on ekspozycje na WIG20, czyli w duzej mierze na spotki
panstwowe, ktére nie przestajg rozczarowywac. Naszym zdaniem, jesli juz rozwa-
zamy zakupy na GPW, to najlepiej wybierac sposrdd matych i srednich spotek, ktére
sq ciekawie wycenione. Dlatego tez dziatamy nad funduszem, ktory umozliwia in-
westycje wtasnie w te mniejsze spotki i bedzie odpowiednikiem sWIGS0.

Nadchodzq zmiany w branzy finansowej

Kilka dni temu Swiat finanséw obiegta informacja o tym, ze PayPal umozliwi klientom
zakup i sprzedaz kryptowalut.
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Na poczatek bedq to Bitcoin, Ethereum, Bitcoin Cash i Litecoin. W najblizszym czasie
ustuga bedzie dostepna tylko w USA. Docelowo jednak PayPal chce umozliwic
klienfom ptacenie kryptowalutami w 26 min sklepdw na catym Swiecie. Komunikat
firmy bardzo pozytywnie wptyngt na notowania Bitcoina (czerwona strzatka).

$BTCUSD Btcoin to US Dollar CRYPT ® StockCharts.com

29-0¢t2020 12:15pm Open 1328597 High 1331854 Low 1304364 Last 13045.39 Volume 9,850 Chg 24058 (1.81%) v

= $BTCUSD (Daily) 13045.39 13800
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10200
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Generalnie decyzja PayPal to kolejny krok w kierunku popularyzacji cyfrowych wa-
lut. Nic dziwnego, ze najpopularniejsze kryptowaluty, a takze powigzane z nimi pro-
jekty, notujg w tym roku bardzo dobre wyniki na gietdzie.
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Jon Erlichman &
@JonErlichman
Performance this year:

Ethereum: +200%
Square: +186%

PayPal: +99%

Bitcoin: +79%
MasterCard: +12%
Visa: +6%

American Express: -18%
Western Union: -19%
JP Morgan: -28%
Bank of America: -32%
Citigroup: -46%

Wells Fargo: -58%

Na drugim biegunie znajdujq sie tradycyjne banki, ktorych zyski zostaty znaczgco
ograniczone przy okazji obnizania stop procentowych w USA. Co gorsza, nic nie za-
powiada, aby FED miat w najblizszym czasie zdecydowac sie na podwyzki.

Naszym zdaniem zestawienie widoczne na grafice pokazuje zmiane warty w branzy
finansowe;j. Za kilka lat banki komercyjne bedg odgrywac marginalng role bgdz tez
catkowicie znikng. Z kolei waluty cyfrowe bedq zdobywac kolejne rynki.

Biden zapowiada gigantyczne podatki

W ostatnich dniach w mediach pojawity sie informacje dotyczgce podatkdw dla
najbogatszych, ktére zaproponowat Joe Biden. Po szczegdtowych wyliczeniach
okazato sie, ze w niektérych stanach osoby zarabiajgce powyzej 400 tys. USD rocz-
nie, zaptacg dochodowy w wysokosci ponad 60%!
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OP TAX RATES BY STATE

UNDER BIDEN TAX PLAN

California 62.6%
New Jersey 60%
New York State 58%

New York City 62%

THE TAX FOUNDATION; BIDEN CAMPAIGN

osr | TAX PLAN HIGH
EB,‘QVES ?g)[r)flEmED RATE COULD HIT 6

CF Industries (CF) 29.04
stop (WING) 125.68 ¥ 4.23

Jesli uwazacie, ze to skrajne przypadki, to publikujemy wyliczenia dla wiekszej liczby
stanéw. Gotym okiem widac, ze w przypadku wygranej Bidena, podatki rzedu 50%
bedqg norma.
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Top Marginal Rates Exceed 60 Percent in Three States Under the
Biden Tax Plan

Combined State and Local Top Marginal Rates in Each State Under Biden's Tax Plan

State SALT Cap SAL'[ Cap With I::mp!ﬂyer
Repealed Retained Contributions

Alabama 52.94% 54.34% 57.58%
Alaska 49 _34° 19 . 348 52.9
Arizona 52 .58 53 .84 57.12
Arkansas 54 . @9% 55.9 59.87
California 58.9 62.64 65.29
Colorado 52 .67 53.97 57.2
Connecticut 54.37 56.33% 59.43
Delaware 54 . @9% 55.9 59.87
Florida 49 .34% 49 ,.34% 52.94%
Georgia 53 .48 55.89 58.28
Hawaii 57.26% 6E . 34% 63.16%
ldaho 54.33 56271 50 38"
lllinois 52.98% 54.29% 57.54%
Indiana 51.66% 52 .571 55.9
lowa 55_48 57 .87 68 .86
Kansas 53 44% 55.84° 58.23
Kentuclky 52 .94% 54, 34% 57.58%
Louisiana 53 .66% 55.34% 5B.5
Maine 54 _49% 56 .49% 59 _58%
Maryland 53 .48 55.89 58 .28
Massachusetts 52.94% 54 .34% 57.58%

Z tymi propozycjami wigze sie tez do$¢ zabawna sytuacja. Otdz raper 50 Cent stwier-
dzit, ze poprze Trumpa, niezaleznie od tego w jaki sposdb obecny prezydent pod-
chodzi do czarnych. Powdd?2 Raper nie zamierza ptacic gigantycznych podatkow
proponowanych przez Bidena.
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Under Bid

Independent Trader Team

IndependentTrader.pl

Rapper 50 Cent said yesterday
that he’s backing President Trump
because he opposes Joe Biden's
plan to hit higher earners with big
tax increases, A new analysis says
that, under the Biden plan, high
carners would face an effective
tax rate of more than 62 percent
in New York City and a rate of
60 percent in New Jersey.
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Co dalej ze swiatowqg gospodarkg? — DEBATA - Trader21, Bar-
tosiak, Kwiecien, Piech

Drodzy Czytelnicy,

23 pazdziernika przy okazji konferencji XTB Masterclass wzigtem udziat w debacie z
dr Bartosiakiem, dr Kwietniem i dr hab. Piechem. Dzi§ mozecie jg obejrze¢ na YT.
Rozmowa dotyczyta przysztosci globalnej gospodarki. Poruszylismy jednak wiele bar-
dzo szerokich zagadnien. Znajdziecie tam m.in. odpowiedzi na pytania:

- Czy dodruk pienigdza doprowadzi do wzrostu inflacjie

- Czy zbliza sie najwiekszy kryzys gospodarczy od lat?

- Czy dominacja USA dobiega konca?

- Czy gtoéwni producenci surowcow zwrdécg sie w strone Rosji i Chin?

Oprocz kwestii ekonomicznych i geopolitycznych znajdziecie rowniez informacje,
ktore mozecie wykorzystac w praktyce. Mowilismy o:

- przewartosciowaniu spotek technologicznych,

- prognozach inwestycyjnych na najblizsze miesigce,

- wyborach w USA,

- rynku nieruchomosci,

i wielu innych.

Serdecznie zapraszam Was do obejrzenia debaty.

PS. W tym roku 3 raz z rzedu moj wyktad zostat najwyzej oceniony wsrdd uczestnikow
konferenciji. Zatuje, ze z powodu pandemii nie dane nam byto sie spotkac osobiscie,
a czas wystgpien ograniczono do 45 minut. Nie byto czasu ani na przedstawienie
konkretnych tipdw inwestycyjnych, ani na sesje pytan i odpowiedzi. Diatego posta-
nowitem caty wyktad upubliczni¢c na moim kanale YT. Wersja, ktérg opublikuje be-
dzie rozszerzona o tresci, ktérych z uwagi na ograniczenia czasowe nie mogtem po-
kazac¢ podczas konferencji. Nagrania spodziewajcie sie juz niebawem, a zeby Wam

nie umkneto sugeruje zasubskrybowac kanat , Independent Trader” na YT.

hitps://youtu.be/ZIKsYjRIuY

Trader21
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https://www.youtube.com/user/IndependentTrader21
https://youtu.be/ZlKsYjlRluY

Wielki Reset - najwyzej ocenione wystgpienie na XTB Masterc-
lass 2020

Drodzy Czytelnicy,

na tegorocznej konferencji XTB Masterclass ponownie ogtoszono plebiscyt na naj-
lepszy wyktad i ponownie (po raz 3 z rzedu) udato mi sie go wygrac. Mimo zwycie-
stwa czuje pewien niedosyt. W tym roku, ze wzgledu na pandemie cato$¢ odby-
wata sie wytgcznie w frybie online, a ja lubie bezposredni kontakt z stuchaczami.
Ponadto czas wystgpien ograniczono do 45 minut i nie mogtem sie "rozkrecic". Dla-
tego przygotowatem dla Was rozszerzong wersje mojego wyktadu.

Co to oznaczae

Inajdziecie tu wszystko to o czym modwitem w trakcie konferencji + konkretne tipy
inwestycyjne. Moj wyktad z Masterclass jest, poki co dostepny tylko dla klientéw bro-
kera, lecz tu macie wszystko (a nawet wiecej) podane na tacy.

Mitego oglgdania,

Trader21

PS. Przy okazji pewnie zauwazyliscie, ze zaczgtem nagrywac z kamerkqg. Dajcie znac¢
czy taka forma prezentacji Wam odpowiada. Jednoczesnie zachecam Was do sub-

skrybowania kanatu, na ktérym pojawia sie coraz wiecej nagran. Nie wszystkie bedq
publikowane na blogu, wiec warto dac "suba" i by¢ na biezgco.

hitps://youtu.be/Bd4VBIgByes
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Opinie Czytelnikéw

Ponizej przedstawiamy opinie naszych czytelnikdw. Sq bardzo réznorodne, a wiele z
nich zdecydowanie zastuguje na wyrdznienie.

Sytuacja medyczna w Polsce

Autor: WhiteDragon

Niemcy przejmujg pacjentdw z Franciji i Belgii (miedzy innymi), oferowali pomoc Pol-
sce, polskie wtadze uznaty, ze bedqg radzi¢ sobie same. Tak sobie radzqg, ze wielu
Polakdw nie ma szans na opieke medyczng (bo na prywatng ich nie sta¢, a pu-
bliczna oczywiscie nie dziata) i umiera z powodow, z ktdrych nie musiatoby umierac.

Kaczynskiemu jest wszystko jedno, bo i tak jest stary, ale Dudzie (prezydent), Mora-
wieckiemu (prezes rady ministrow), Niedzielskiemu (minister zdrowia) i Kaminskiemu
(MSWIA) troche sie dziwie.

Na temat wyborow USA

Avutor: Freeman

Wybor Trumpa na prezydenta przed czterema laty byt takim samym wypadkiem
przy pracy jak referendum o Brexit. Po takich wpadkach bandyci nauczyli sie pre-
wencji. Biden przed wyborami popetnit freudowski btgd przejezyczenia. Zamiast po-
wiedzie¢: jesteSmy dobrze zabezpieczeni przed zafatszowaniem wyniku wybordw,
powiedziat cos w stylu: jesteSmy najlepiej przygotowani do sfatszowania wyniku wy-
boréw. Z dobrych zrédet wiem, ze byto duzo nieprawidtowosci. Pytanie czy Trump
ma potencjat przebicia prawnego w zaistniate] sytuaciji. Niemcy juz gratulujg Bide-
nowi i proponujg nowy poczgtek. Inaczejzezwalajg mu na dalszg destrukcije Europy.
Izrael méwi, wygrana Bidena oznacza rychtq wojne Izrael Iran.

Czy czekajg nas kolejne obostrzenia?

Autor: NICK

Czy jest pandemia czy jej nie ma to spodziewajmy sie duzej blokady gospodarczej
do max 2 tyg. Wszystkie te marsze na Warszawe bedqg doskonatym pokazem dla
ludzi. Co sie dzieje, gdy manifestujemy. Stuzba zdrowia zakorkuje sie tez gbra za 2
tyg. Mysle, ze do wiosny bedzie ciekawy teatrzyk. Pbdzniej moze szczepionka, upadek
systemu finansowego. Taka nie kohczgca sie historia, az wszystko przewrdci do gory
kotami. Trzymaijcie sie mocno!

Pamietajmy czas grypy dopiero przed nami, ludzi juz nie operujg ze ztamaniami z
przemieszczeniem itp.
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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-
lizowaé, aich autor nie jest zobowigzany do ich uaktualniania.

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

Czytelnik musi by¢ $wiadomy, ze wytgcznie on ponosi odpowiedzialinosé 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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