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W dzisiejszym wydaniu:

1 Ksigzka czy kurs - co lepsze? Str. 2

W nagraniu Trader21 przedstawit najwazniejsze réznice pomiedzy ksigzkg, a kur-
sem oraz wyjasnit dlaczego warto inwestowa¢ w swojg edukacje. Dodatkowo
zamieszczone zostaty linki do darmowych materiatow.

2 Czarne Lustro, czyli podsumowanie 2020 roku cz.3 Str. 3-14

W trzeciej czesci podsumowania przedstawilismy ostatnie, a zarazem najwazniej-
sze wydarzenia z 2020 roku. Przeczytacie m.in. o przyspieszeniu prac nad CBDC
czy tez utworzeniu Ministerstwa Prawdy rodem z futurystycznej antyutopii Georga
Orwella.

3 Po wyborach w USA - Trader21 dla wRealu24 + ostrzezenie  Sir. 15-14

W wywiadzie dla kanatu wRealu24, Trader21 odnidst sie do ostatnich wydarzeh w
USA. Dodatkowo, w ramach ostrzezenia zamieszczony zostat wpis dla oséb, ktére
rozpowszechniajg czyjgs ciezkg prace naruszajgc przy tym prawa autorskie.

4 Najwazniejsze wykresy minionych tygodni - Styczen 2021 Str. 17-27

Tradycyjnie przygotowalismy dla Was zbidr najwazniejszych wykresow z ostatnich
tygodni. Tym razem dowiecie sie m.in. o nowych pakietach stymulacyjnych w USA
i bardzo tanich spotkach brytyjskich.
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Ksigzka czy kurs - co lepsze?

Drodzy Czytelnicy,

gdy tylko wypuscitem w sieci informacje o przedsprzedazy kursu ,,Inteligentny Inwe-
stor — edycja 2021"” pojawito sie mndstwo pytan. Wiekszos¢ z nich dotyczyta réznic
pomiedzy kursem i mojq ksigzkg. By nie odpowiadac¢ kazdemu z Was z osobna przy-
gotowatem nagranie, w ktérym punkt po punkcie omawiam czym charakteryzuje
sie kurs, a czym ksigzka. Nie chodzi tu jedynie o zawartose, lecz przede wszystkim o
sposob przyswajania wiedzy. Jesli wiec wahacie sie pomiedzy zakupem ksigzki i kursu
to nagranie powinno Wam pomaoc w dokonaniu wyboru. Jesli juz macie ksigzke byc
moze uznacie, ze kurs bedzie dodatkowym rozszerzeniem Waszej wiedzy, a przede
wszystkim umiejetnosci.

https://youtu.be/79usZQK _ILo

Trader21

PS. Linki do 4 filmdw promujgcych kurs:

Teorie spiskowe, ktore staty sie faktem
https.//youtu.be/yaDG3PM7L Q

Kiedy przyjdg po Twoje oszczednoscie
https://youtu.be/22uTMZCULeQ

Arystokraci Dywidendy
https://youtu.be/USNbnTzRTnl

Itoto fizyczne vs papierowe
https://youtu.be/x7KiopWGVIcw
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Czarne Lustro, czyli podsumowanie 2020 roku cz.3

Pora na ostatnig cze$¢ naszego podsumowania i jednoczesnie przedstawienie
pigtki ,laureatow”.

Miejsca1-5

Przyspieszenie prac nad CBDC

Pod koniec listopada 2017 roku na blogu pojawit sie artykut ,,Nadchodzi globalna
kryptowaluta” w ktérym pisalismy:

. ...najpierw doczekamy sie dopracowania infrastruktury potrzebnej do ustanowie-
nia globalnej waluty cyfrowe]. W miedzyczasie kapitat bedzie ptyngt szerokim stru-
mieniem w kierunku kryptowalut. Nastepnie, z pomocq najwiekszych bankow inwe-
stycyjnych, przeprowadzone zostang ataki na najpopularniejsze kryptowaluty. Mno-
stwo ludzi straci pienigdze (tak jak w 1907 roku).

Wtedy do dziatania przystqpiq marionetkowi politycy, ktdrzy wydadzq oswiadczenie
w stylu: ,,Kryptowaluty sg nam potrzebne, natomiast obecny kryzys pokazuje, ze nie
mogq one funkcjonowac bezsilnych regulacji.” Nastepnie zdecydowana wiekszos¢
krajow wprowadzi kryptowaluty, ktére zdobedq zaufanie spoteczenstwa, ze
wzgledu na ,,gwarantowane bezpieczenstwo”. Warto w tym miejscu dodad, ze
swojq kryptowalute wprowadzita juz Estonia, do podobnego ruchu szykuje sie Rosja,
a w USA réwniez zaczeto rozwazac emisje federalnej kryptowaluty. Naszym zda-
niem, w ciqgu najblizszych 2 lat powstanie co najmniej 50 panstwowych walut cy-
frowych.”

Ostatecznie w ciggu kolejnych 2,5 roku az 36 bankdéw centralnych rozpoczeto prace
nad wprowadzeniem waluty cyfrowej (nie mylic z kryptowalutqg). Dodajmy, ze jed-
nym z tych bankdw jest Europejski Bank Centralny odpowiadajgcy za walute euro
obejmujgcq kilkanascie europejskich panstw.

Mowa o tzw. CBDC (Central Bank Digital Currency - Waluta Cyfrowa Banku Central-
nego). Doktadne zasady dziatania takich walut oczywiscie moggq sie nieco roéznic w
zaleznosci od obecnych zatozen danego banku centralnego. Przyktadowo w USA
pojawit sie projekt zaktadajgcy stworzenie cyfrowych portfeli dla obywateli bezpo-
Srednio w banku centralnym. Z kolei grafiki z Banku Chin sugerujq, ze banki komer-
cyjne miatyby dalej odgrywac role posrednika.
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W kazdym razie projekty wprowadzenia CBDC zaktadajg poki co, ze bytaby to wa-
luta wymienialna 1:1 z walutg fradycyjng.

O pracach nad CBDC informowalismy juz od jakiego$ czasu, jednak w 2020 roku
proces mocno przyspieszyt. W wielu zrédtach wirus zostat uzyty jako argument za
stopniowym wycofywaniem banknotdw wtasnie na rzecz walut cyfrowych (wirus
miatby rzekomo dtuzej utrzymywac sie na banknotach niz na zwyktym papierze).

Z drugiej strony Benoit Coeure z Banku Rozrachunkéw Miedzynarodowych stwierdzit,
ze ,,choc¢ CBDC zostang wprowadzone do obiegu, to gotéwka takze pozostanie w
uzyciu”.

Aby uswiadomic Wam jak zaawansowany jest proces wprowadzania CBDC kilka
faktow:

1. Chinczycy prowadzg prace nad CBDC. Wielki test cyfrowego juana ma miec
miejsce podczas zimowej olimpiady w Pekinie w 2022 roku. O wprowadzenie tej wa-
luty obawiajg sie m.in. Amerykanie. W przypadku wejscia cyfrowego juana kraje ta-
kie jak Iran bedg mogty bez problemu omija¢ amerykanskie sankcje, gdyz nie bedqg
musiaty korzystac z miedzynarodowego systemu ptatnosci.

2. Szwecja prowadyzi juz testy swojej e-korony.

3. Swoje prace nad CBDC prowadzi Europejski Bank Centralny.

4. Japonia na poczgtku 2021 roku rozpocznie testy swojej waluty cyfrowe.
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5. W marcu 2020 roku w Kongresie USA pojawit sie zarys ustawy ,,Banking for All Act”
zaktadajgcej wprowadzenie cyfrowego dolara oraz utworzenie kont dla obywateli
USA bezposrednio w banku centralnym!

Jakby tego byto mato, pojawity sie pierwsze kraje, ktére faktycznie wprowadzity u
siebie CBDC. Ponizej notki na ten temat:

Bank Centralny Bahamdw w pazdzierniku ogtosit, ze ,,Sand Dollar” — cyfrowa waluta
jest juz dostepna w catym kraju. Oznacza to, ze Bahamy jako pierwsze na swiecie
wprowadzity cyfrowq walute w obieg. Jak poinformowat Bank Centralny, miesz-
kancy mogq dokonac zakupy za pomocq Sand Dollarow u kazdego sprzedawcy,
ktory tylko posiada zatwierdzony przez bank centralny portfel elektroniczny. Kazdy
Sand Dollar powiqzany jest ze zwyktym dolarem bahamskim. Cyfrowa waluta ma za
zadanie pomaoc rezydentom, ktdrzy nie majqg dostepu do ustug bankowych.

Kambodza to drugi kraj na swiecie, ktory wyemitowat cyfrowq walute. Jej nazwa to
,Bakong”. Waluta trafita w obieg zaledwie 9 dni po wprowadzeniu CBDC przez Ba-
hame. W Kambodzy ponad % mieszkancdw, nie ma dostepu do rachunkdw ban-
kowych. Projekt rozpoczety w 2016 r. przez Narodowy Bank Kambodzy miat na celu
utatwienie dostepu do ustug finansowych obywatelom, promowanie lokalnej wa-
luty, a takze ograniczenie roli gotéwki. Bakong bazuje na cyfrowym tokenie w petni
pokrytym rezerwami oficjalnego pienigdza (nie aktywdw materialnych takich jak
ztoto tylko zwyktej waluty, ktérq zawsze mozna dodrukowac).

Z miesigca na miesigc coraz bardziej jasne staje sie, ze czeka nas reset systemu bqdz
tez jego gruntowna przebudowa. Jednym z jej elementéw bedqg waluty cyfrowe
poszczegdlnych krajéw. Kluczowa pozostaje odpowiedz na pytanie: jakie zmiany
bedzie niosto za sobg wprowadzenie CBDC? Czy bankowosc¢ zostanie ograniczona
do dziatan bankdw cenfralnych, a banki komercyjne stracq racje bytu2 Czy tuz po
wprowadzeniu CBDC walka z gotdwkg zaostrzy sie?

Zastanawiamy sie rowniez czy najbardziej popularne kryptowaluty jak Bitcoin nie zo-
stang w pewnym momencie zaatakowane, tak aby ludzie zrozumieli, ze jedynqg wia-
rygodng opcje stanowig waluty cyfrowe emitowane przez banki centralne. Na ten
moment nie mozna wykluczy¢ takiego scenariusza.

Eksperyment medyczny na globalng skale

Jeszcze latem 2020 roku w wypowiedziach ekspertdw przewijat sie dos¢ ponury ton,
zgodnie z ktérym czas oczekiwania na szczepionke przeciwko covid miat wyniesc
co najmniej rok. Potem jednak wydarzenia przyspieszyty. Pojawity sie informacje o
dobrych wynikach badan Pfizera czy Moderny i rozpoczeto przygotowywanie ca-
tego przedsiewziecia pod kagtem logistycznym.
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Poszczegolne kraje lub bloki (USA, Wielka Brytania, Unia Europejska) zaczety roz-
mowy z koncernami. Rbwnoczesnie okazato sie tez, ze catkiem sporo oséb nie ma
ochoty sie szczepic. Dlaczego?

By¢ moze u czesci oséb watpliwosci zrodzity sie ze wzgledu na sposdb wprowadze-
nia szczepionki (w naszym przypadku szczepionki Pfizer) do obiegu. Po pierwsze
prace nad nig trwaty tgcznie 8 miesiecy (poprzednio najszybciej w historii szcze-
pionka zostata wprowadzona do obiegu po kilku latach). Po drugie nie okreslono
efektdw jej dziatania w potgczeniu z réznymi lekami. Po trzecie za$ szczepionki zo-
staty wprowadzone do obiegu nie na rynkowych zasadach, ale w oparciu o ustale-
nia na najwyzszym szczeblu. Poprzednio taka akcja miata miejsce w 2010 roku, kiedy
to szczepionki miaty uratowac nas przeciwko swinskiej grypie. Polska jako jedyna nie
ztozyta zamowienia. Inne kraje to zrobity. Efekt?e W wiekszosci byta to kasa wyrzu-
cona w btoto. Co gorsza, zdarzyty sie przypadki dzieci u ktérych wystgpit objawy
narkolepsji.

Podsumowujgc, tfrudno sie dziwic, ze ludzie majg obawy, kiedy szczepionki sg wpro-
wadzane w taki sam sposdb jak w 2010 roku.

No céz, to wszystko mozna bytoby pewnie jako$ przetrwac, gdyby za ewentualne
powiktania brat odpowiedzialno$¢ producent szczepionki. Niestety, tak sie nie sta-
nie, a przynajmniej nie w USA i nie w Polsce. Nasi politycy juz ogtosili stworzenie spe-
cjalnego funduszu dla oséb, u ktérych wystgpig niepozgdane odczyny poszcze-
pienne. Zapomnielijednak dodac, ze to wszyscy Polacy bedq zrzucali sie na odszko-
dowania dla takich oséb.

Ta sytuacja jest o tyle niebezpieczna, ze koncerny farmaceutyczne powoli stajq sie
trzeciq grupq, ktéra dziata z ,,gwarancjqg zysku”. To znaczy prowadzi okreslone dzia-
tania, jest pewna ze otrzyma okreslone pienigdze i nigdy nie poniesie konsekwencii.
Pierwszq z takich grup sqg politycy i urzednicy panstwowi - o ich szkodliwosci napisano
juz wszystko. Drugg grupg w 2008 roku staty sie banki. O szkodach, ktére wyrzgdzity
przez te 12 lat mogliscie czytac na blogu wiele razy. Wyglgda na to, ze trzeciqg grupg
stang sie wspomniane koncerny farmaceutyczne.

Pewnie nawet takg bezczelnos¢ wielu z nas bytoby w stanie przetkngc, mowigc so-
bie: ,,najwazniejsze, ze szczepienia sg dobrowolne”.

Ale czy na pewno? O ile o bezposrednim przymusie szczepien nie ma mowy, to sto-
sowane sqg rozne szantaze, ktére majg wymusi¢ poddanie sie szczepieniom. DosSC
popularny stat sie krgzgcy po sieci dokument w ktérym stwierdzono, ze polscy zot-
nierze, ktorzy nie poddadzq sie szczepieniom bedg miec utrudnione kontynuowanie
kariery (mniejsze szanse na awans), a ich odmowa wptynie na ich ocene.

To tyle jesli chodzi o polskie podworko. W skali globalnej na uwage zastugujg dzia-
tania linii lotniczych. Singapore Airlines pracujg nad paszportami zdrowia. Nie ma
poOki co konkretnych ustalen, natomiast mozliwe jest, ze osoby niezaszczepione nie
bedg mogty wsigs¢ do samolotu tych linii. A to oznacza dostownie segregacije i dys-
kryminowanie 0sob, ktére wybraty inny sposéb walki z covid.
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Uwaga: Ten tekst nie oznacza, ze uwazamy, iz szczepionki przeciwko covid sg nie-
bezpieczne. Jednoczesnie nie mozna stwierdzic, ze sq bezpieczne. Po prostu mineto
zbyt mato czasu by moc cos okreslic na pewno. Wychodzimy z zatozenia, ze w takiej
sytuaciji nie mozna zmuszac do szczepien. Kazdy tez powinien miec¢ prawo do lecze-
nia sie wtasnymi sposobami.

Historyczna skala dodruku i eksplozja zadtuzenia

W 2020 roku tylko w samych Stanach Zjednoczonych prace stracity dziesigtki milio-
néw osdb. Oznaczato to duzo wieksze wydatki z budzetu panstwa na zasitki, a zara-
zem eksplozje dtugu USA. To tylko jeden przyktad, a przeciez podobnie byto na ca-
tym Swiecie - w Europie, Australii czy Ameryce Potudniowej. Oczywiscie w trakcie
tego feralnego roku wzrastato takze zadtuzenie przedsiebiorstw, z ktérych sporg
czes¢ stanowity firmy ktére majg problemy nawet z rolowaniem dtugow (tzw. Zom-
bie companies).

Co ciekawe znalazty sie tez kraje w ktdrych obywatele zadtuzali sie jak gdyby ,jutro
miato nie byc¢".

Wzrost zadtuzenia na réznych poziomach dobrze podsumowuje ponizsza grafika,
gdzie kolorem fioletowym ujeto wzrost zadtuzenia gospodarstw domowych w sto-
sunku do PKB. Na niebiesko podano informacje dotyczgce firm, z kolei zielony kolor
odnosi sie do dtugu rzgdowego (ktdry ostatecznie takze jest sptacany przez obywa-
teli). Dane dotyczqg okresu od 4 kwartatu 2019 do 3 kwartatu 2020.
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Jesli chodzi o obywateli to najwiekszy przyrost dtugu dotyczy Kanadyjczykdw i No-
wozelandczykéw. Co do wzrostu zadtuzenia przedsiebiorstw i rzgddéw to tutaj nie ma
sensu nikogo ,,wyrézniac”, cho¢ wynik Kanady naprawde robi wrazenie. tgczny
dtug w tym kraju wzrést o 80% PKB w rok!

Wzrosta takze skala dodruku bankdw centralnych. Panika na rynkach finansowych
wymusita intferwencje na gigantyczng skale - tu takze przodowali Amerykanie, a do-
ktadniej Rezerwa Federalna. Aby odpowiednio oddac tempo dodruku z wiosny po-
damy jedng statystyke. A mianowicie: w latach 2018-2019 FED chwalit sie stopnio-
wym redukowaniem bilansu, tgcznie udato sie obnizy¢ jego poziom o 700 mid do-
laréw. Doktadnie tyle samo FED wydrukowat wiosng 2020 roku w ciggu... 6 dni.

Generalnie bez cienia wgtpliwosci mozna powiedziec, ze bilans Rezerwy Federalnej
eksplodowat.

FRED — Assets: Total Assets: Total Assets (Less Eliminations from Consolidation): Wednesday Level
8,000,001

Czy inne banki centralne préznowaty?2 Absolutnie nie. Ponizej grafika pokazujgca
tgczny wzrost bilanséw kilku najwazniejszych bankdédw centralnych.
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Figure 2.
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Source: Haver Analytics.

Przypomnijmy, ze za dodruk w 2020 roku wziety sie takze banki centralne z krajow
rozwijajgcych sie, w tym Narodowy Bank Polski.

Obawiamy sie, ze w tym roku waluty wcigz bedqg psute na potege, a politycy dalej
bedqg mydli¢ oczy tej bardziej naiwnej czesci spoteczenstwa twierdzgc, ze ,,wieksze
deficyty wspierajg gospodarke”. To bzdura. Wraz z przyrostem zadtuzenia, kazda
kolejna jednostka dtugu ma coraz mniejszy wptyw na rozwdj gospodarczy. Widac
to chociazby na ponizszej grafice.

Decads New public debt GDP growth Additional units of public debt to
in USD bn. in USD bn. increase GDP by 1 unit
1950 — 1960 33 243 0.14
1960 — 1970 89 496 0.18
1970 — 1980 478 1,610 0.30
1980 — 1990 2,108 3,014 0.70
1990 - 2000 2,823 3,989 0.71
2000 - 2010 6,535 4,818 1.36
2010 — 2020 10,890 6,979 1.56

Source: Reuters Eikon, Incrementum AG

Niestety, niewiele oséb chce sie zmierzy¢ z przykrg prawdq: jesli nie pozwolimy
upasc nierentownym podmiotom, to gospodarka nie bedzie w stanie wstac z kolan.
Do tego jednak nie dojdzie, bo jest to rozwigzanie niepopularne politycznie.
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Wybory w USA i powstanie Ministerstwa Prawdy

Na poczagtku listopada w Stanach Zjednoczonych odbyty sie wybory prezydenckie.
Jeszcze przedich rozpoczeciem w kilku stanach zmieniono prawo, tak aby dopuscic
m.in. te gtosy, ktdre dotrg za posrednictwem poczty takze po dniu gtosowania. Efekt
byt taki, ze w czesci standw, gtdwnie tych rzgdzonych przez Republikandw, liczenie
gtosow przebiegto dos¢ sprawnie. Niestety w kilku innych stanach jak Michigan czy
Pensylwania wszystko to bardzo mocno sie przeciggato.

Wyniki, ktére docieraty rankiem czasu polskiego (w USA byt to sSrodek nocy) wskazy-
waty na zwyciestwo Donalda Trumpa. W kolejnych godzinach liczono coraz wiecej
gtosdw korespondencyjnych z ktdérych wiekszos¢ oddawana byta na Bidena. W tym
czasie na ekranach telewizorow dziaty sie cuda, liczba gtoséw na Trumpa momen-
tami spadata, cho¢ wydawatoby sie to matematycznie niemozliwe.

Liczenie gtosow w tych kilku najwazniejszych stanach mocno sie wydtuzyto i osta-
tecznie trwato kilka dni. W konhcu ogtoszono, ze zwyciezcq zostat Joe Biden. Zwolen-
nicy Trumpa byli przekonani, ze wybory sfatszowano, a on sam ogtosit walke w sg-
dach. W kolejnych tygodniach znaleziono kilkka zagubionych paczek z gtosami, a
Rudy Giuliani doprowadzit do przestuchan wielu cztonkéw komisji wyborczych, kto-
rzy wskazywali na nieprawidtowosci. Mimo to zabiegi Trumpa i spotki okazaty sie be-
zowocne.

W walke z Trumpem niesamowicie zaangazowat sie Twitter. Wprowadzono spe-
cjalne oznaczenia majgce sugerowacd, ze jakiekolwiek wpisy o nieprawidtowo-
Sciach wyborczych nie mogg miec nic wspdlnego z prawdg. Czes¢ uzytkownikodw
portalu, zwtaszcza w USA, zaczeta rezygnowac z tej platformy.

To, co zaczeto sie w listopadzie 2020 roku, miato swoj koniec w styczniu 2021 roku.
Ostatnig szansg Trumpa pozostawat bunt ze strony Mike'a Pence’'a. Wiceprezydent
USA mogt zablokowac¢ gtosy elektorskie, ale ostatecznie tego nie zrobit (jednocze-
Snie stwierdzit, ze tez ma obawy co do uczciwosci wybordw).

W tym czasie przed Kapitolem odbywat sie wiec zwolennikdw Donalda Trumpa. Po
zatwierdzeniu gtosow elektorskich mata grupa protestujgcych przedostata sie do
srodka. Nie byto to trudne, wystarczyto nacisngc¢ klamke. Zabezpieczenie (pomimo
przyjazdu setek tysiecy osob) byto zerowe. Jak podaje Associated Press sitom fede-
ralnym chronigcym Kapitol dwukrotnie oferowano pomoc. Najpierw trzy dni przed
wydarzeniami Pentagon oferowat wsparcie Gwardii Narodowej. Potem, juz w trak-
cie wydarzen, oferowano pomoc agentow FBI. Straz Kapitolu dwukrotnie odmaowita.

W frakcie wejscia do Kapitolu zastrzelona zostata 35-letnia kobieta, z kolei pdzniej
od ran zgingt policjant. W mediach mowa jednak o 5 ofiarach. Diaczego? Bo zmarty
3 osoby, ktdre byty przed Kapitolem. Jedna kobieta zostata stratowana przez ttum,
zmarli tez dwaj mezczyzni - jeden miat atak serca, a drugi wylew.
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Jeszcze tego samego dnia Donald Trump zwrdcit sie do zwolennikdw z prosbq by
wrocili do domow, jednoczesnie dalej dajgc do zrozumienia, ze nie ma wgtpliwosci
co do tego, ze wybory nie byty uczciwe. Twitter w tym momencie nie tylko nadawat
wpisom Trumpa specjalne oznaczenie, ale tez uniemozliwit ich dalsze przekazywao-
nie. W frakcie nastepnych godzin Twitter i Facebook, pono¢ tymczasowo, zabloko-
wali konto prezydenta USA. Wkrétce potem w ich Slady poszty inne serwisy.

»rew

e

=

PLATFORMS BANNING OR RESTRICTING p—

J . PRESIDENT TRUMP - ___,5
SEROR SPOTIFY SNAPCHAT INSTAGRAM
buiteh Suw [P

TIK TOK PINTEREST

Zrédto: twitter.com

Lawina ruszyta. Trump przenidst sie na serwis Parler, ktdry natychmiast zaczgt byc
atakowany przez najwiekszych gigantdow pokroju Google czy Apple. Wartos¢ Twit-
tera po decyzji Trumpa spadta o 5 mid dolaréw. Miliony oséb, ktérym nie na reke
jest cenzura, zaczety przenosic sie na inne platformy, takie jak Parler (wyglgda na
to, ze jego dni sq policzone), Gab czy Minds.

Na Facebooku cata ta sytuacja zmienita sie w jakies kompletne szalenstwo. Zaczeto
blokowanie réznych osoéb, ktére mogtyby byC powigzane czy to z Trumpem czy z
Partig Libertarianskg. Co ciekawe, zablokowano profil Rona Paula, jednego z nie-
wielu wiarygodnych politykbw w USA, czym zapewne niezle wkurzono jego zwolen-
nikdw. Wtasnie teraz na naszych oczach rozgrywa sie walka. Wielcy monopolisci
tacy jak Google, Apple, Facebook czy Twitter walczg o to, by na fali buntu nie urdst
im zaden konkurent, ktéry bedzie promowat wolnos¢ stowa.

Cata sytuacja pokazuje, ze wybrane korporacije sq juz na tyle potezne, iz sg w stanie
uniemozliwi¢ prezydentowi USA docieranie do wiekszosci swoich zwolennikow. Co
ciekawe, cenzurowanie Trumpa oburzyto m.in. Angele Merkel czy tez rosyjskiego
opozycjoniste Aleksieja Nawalnego. A to naprawde nie sq ludzie, ktérym blisko do
Trumpa.
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Co do wyboréw w USA - za kulisami wcigz dzieje sie sporo. W pewnym momencie
mozliwy byt impeachment, teraz jednak wyglgda na to, ze do niego nie dojdzie.
Trump zamierza dobrze wykorzystac ostatni dni prezydentury, ale potem Stany Zjed-
noczone czekajg rzady Demokratow. Nasze przewidywania dla USA pozostajg nie-
zmienne:

1. Coraz wiekszy chaos, tak jak ma to miejsce w stanach rzgdzonych przez Demo-
kratow

2. Coraz wiecej zamieszek podobnych do tych z lata 2020 roku (hawet nowa wice-
prezydent usprawiedliwia to, co sie wtedy dziato - trudno o lepszg zachete)

3. Coraz wyzsze bezrobocie wywotane m.in. wyzszg ptacg minimalng oraz wyzszymi
podatkami

4. Dalsze ograniczanie wolnosci stowa

5. Zanikanie klasy sredniej

Globalny lockdown

Nasz numer jeden. To, co sie wtedy stato byto wydarzeniem historycznym, a skutki
blokowania gospodarki bedg widoczne w réznych obszarach naszego zycia przez
wiele lat.

W maju Trader21 napisat artykut , Kto zyska na zniszczeniu gospodarki?” w ktdérym
stusznie zwracat uwage, ze globalny lockdown to zatrzymanie gospodarki na wiek-
szg skale niz byto to podczas Il Wojny Swiatowej. Wymienit tez wowczas kilka celdw,
ktore mogg byc¢ priorytetem dla rzgdzgcych.

+1. Konsolidacja rynku poprzez ztamanie gospodarki”

Jak byto?2 Najpierw zatamano handel tradycyjny na czym skorzystaty firmy z branzy
e-commerce, gtownie te najwieksze koncerny. Wtasciciele Facebooka czy Ama-
zona szybko wyszli na plus z catego kryzysu. Z kolei zardwno wtasciciele jak i pracow-
nicy srednich i matych firm na catym Swiecie zostali uzaleznieni od pomocy panstwa
lub juz zdgzyli zZbankrutowac. Stato sie tak chociazby z wtascicielami punktow ga-
sfronomicznych.

Wbrew zapowiedziom lockdowny nie przyniosty jakichs wybitnych rezultatéw i ogra-
niczenia sq z nami do dzisiaj. Gdyby wzig¢ pod uwage Polske, mozna powiedziec,
ze wtasnie rujnuje sie zycie wtascicieli: stokow narciarskich, hoteli, pensjonatow itd.
lch bankructwa bedq idealng okazjg dla panstwa oraz duzego zagranicznego ka-
pitatu by dokonywac przejec.

IndependentTrader.pl Strona 12


https://independenttrader.pl/kto-zyska-na-zniszczeniu-gospodarki.html

+2. Przejmowanie aktywow materialnych po koszcie zero™

O tym juz wspomnieliSmy opisujgc jak Rezerwa Federalna zaczeta nagle skupowac
obligacje poszczegdlnych przedsiebiorstw. Ale czy przyktady mozna ograniczyC
tylko do bankéw centralnych? Absolutnie. Rzgd Portugalii wtasnie wprowadzit
prawo, ktére umozliwia wywtaszczenie obywateli z nieruchomosci, jesli zajdzie wyz-
sza potrzeba. Oczywiscie w kazdym takim wypadku ma by¢ wyptacone odpowied-
nie odszkodowanie. Co to za wyzsza potrzeba? Jak bedzie ustalane odszkodowa-
niee Nie wiadomo. Wiadomo jedynie, ze dramatyczng sytuacjq da sie usprawiedli-
wic wiele. Wystarczy tylko dobrze wystraszy< ludzi, tak jak zrobiono to podczas wio-
sennego globalnego lockdownu.

+3. Wzrost inflacji”

W USA to nie takie proste. Dodruk w 2020 roku byt kolosalny, ale zeby wywotac po-
teznqg inflacje potrzebna jest jeszcze cyrkulacja waluty. Czytaj: pienigdz musi szybko
krgzy¢ w gospodarce. Tymczasem w 2020 roku wiele oséb zachowywato sie jednak
dos$¢ zachowawczo. W USA cyrkulacja pienigdze mocno spadta. Naszym zdaniem
jest to jednak sytuacja, ktéra nie potrwa dtugo. Po globalnym lockdownie oraz gi-
gantycznym wzroscie bezrobocia, wprowadzono wysokie zasitki dla obywateli USA.
Te zasitki wtasnie wracajq i skutecznie zniechecg wiele oséb do pracy np. w rolnic-
twie. Dzieje sie tak nie tylko w USA, ale tez wielu innych krajach. Juz niebawem taka
sytuacja wptynie na wyzsze ceny surowcodw rolnych. Bedzie to jeden z elementdw,
ktory napedzi wzrost inflacji.

Swojg drogq, w wielu krajach poza USA inflacja juz data o sobie znac. Polacy cos o
tym wiedzq, bo majqg za sobq kolejny rok wyraznych wzrostéw cen.

+4. Wzrost opresyjnego prawa”

Mielismy do czynienia z lawing zakazow i obostrzen, czesto bardzo absurdalnych. W
2019 roku chyba nikt nie uwierzytby, ze bedzie mozna zatrzymac w domach tak
duzqg czesc¢ spoteczenstwa. A jednak tak sie stato. Opresyjne prawo wprowadzano
chociazby we Franciji czy Danii, gdzie spotkato sie to z protestami o ktérych pisalismy
wczesniej. Kilka akapitow wyzej wspomnielismy tez o Portugalii, gdzie wszystko zmie-
rza w kierunku komunizmu. Dramatycznie wyglgda rowniez sytuacja w Hiszpanii.

Podsumowujgc, wiosenny lockdown byt wydarzeniem bez precedensu. Gdyby
wszystko na tym sie skonczyto, pewnie udatoby sie uratowac wiele ciekawych biz-
nesow i unikng¢ duzego wzrostu zadtuzenia oraz bezrobocia. Niestety radykalne ob-
ostrzenia sg kontynuowane do dzi§ na catym Swiecie. A to nieuchronnie prowadszi
nas do zniszczenia Swiatowej gospodarki. Cokolwiek sie potem stanie, bedzie przez
politykow ttumaczone koronawirusem. To dla nich bardzo wygodne rozwigzanie.

P.S. Jezeli chcielibyscie wyobrazi¢ sobie jak moze wyglgdac swiat za 10 lat, to za-
checamy Was do przeczytania , Limes inferior” autorstwa Janusza Zajdla. W drugiej
kolejnosci polecamy ,Catg prawde o planecie Ksi" oraz ,Paradyzje”.
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P.S. 2 Postanowilismy zatozy¢ konto na platformie Gab, ktéra jest potgczeniem funk-
cji Facebooka, Twittera i Wykopu. Jesli chcecie §ledzi¢ takze nasze krotsze wpisy to
od tej pory bedqg one pojawiaty sie takze na platformie Gab. Jesli zas ktokolwiek z
Was uwaza, ze nalezatoby otworzy¢ konto na zupetnie innej platformie, to bardzo
chetnie poczytamy Wasze opinie w komentarzach.

Independent Trader Team
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Po wyborach w USA - Trader21 dla wRealu24 + ostrzezenie

Drodzy Czytelnicy,

W tym tygodniu wiele mowito sie o wyborach w USA, a takze o cenzurze, ktérej ofiarg
padt m.in. Donald Trump. Wtasnie ten temat byt motywem przewodnim wywiadu,
ktérego udzielitem wRealu24. Petne nagranie znajdziecie ponizej.

Mitego oglgdania.

https://youtu.be/9mDQjZLzKws

Niestety, w zwigzku z pewnq nieprzyjemnq sytuacjq, do dzisiejszego wpisu zmuszony
jestem dodac specjalne ostrzezenia dotyczgce ksigzki.

Czym sie konczy upublicznienie mojej ksiqzki w sieci?

Do tej pory sprzedalismy 26 - 27 tys zestawdw mojej ksigzki. Absolutng wiekszos¢ sta-
nowita wydanie w wersji papierowej. Cze$¢ zestawy tqgczone (ksigzka + e-book),
czes$¢ same e-booki. Kazda ksigzka w wersji elektronicznej byta oznakowana na kilka
sposobdw dzieki czemu mozemy zidentyfikowac osobe ktdéra go zakupita. Zrobitem
to celowo aby przeciwdziatac umieszczaniu mojej ksigzki na serwisach typu chomi-
kuj.pl.

Do tej pory wytapalismy kilkka przypadkdw wielokrotnego odsprzedawania eboo-
kodw przez tg samg osobe, jak i umieszczanie ksigzki w sieci (takze pod zmieniong
nazwq). W kazdym przypadku moja kancelaria zawiadomita prokurature oraz zo-
stato wszczete postepowanie karne. Na tym nie poprzestane. Po zakonhczeniu po-
stepowania karnego kancelaria wystgpi przeciwko danej osobie zardbwno o odszko-
dowanie jak i zadoscuczynienie i nie chodzi tu o drobne.

Seftki, jezeli nie tysigce godzin poswiecitem na napisanie ksigzki i nie pozwole aby
kto§ mnie okradat. Nie chodzi tu o pienigdze, lecz o zasady. Catos¢ odszkodowania
jak i zadoscuczynienia zamierzam przeznaczyC na pajacyka do ktérego trafito juz
od nas kilkaset tysiecy, ale od oséb ktére mnie okradaty moja kancelaria wyciggnie
tyle ile tylko sie da.
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Niech to bedzie przestrogqg dla kolejnych oséb, ktérym przyjdzie do gtowy wielo-
krotne sprzedawanie tego samego e-booka czy umieszczanie ksigzek w sieci, w kto-
rej na szczescie nic nie ginie.

Trader21
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Najwazniejsze wykresy minionych tygodni - Styczen 2021

Biden chce wzrostu ptacy minimalnej

Jeszcze kilka dni przed zaprzysiezeniem nowy prezydent USA Joe Biden ogtosit plany
dotyczgce pakietu stymulacyjnego. Oprocz kolejnych zasitkdw dla bezrobotnych
oraz jednorazowych czekdéw dla wiekszosci obywateli, znalazt sie tam jeden kontro-
wersyjny pomyst. Mianowicie Biden chciatby podwyzszenia federalnej ptacy mini-
malnej do 15 USD za godzine.

Jak mozecie zauwazy¢ na ponizszej grafice, w kazdym stanie ptaca minimalna znaj-
duje sie wyraznie ponizej 15 USD. Co jesli pomyst Bidena wejdzie w zycie2 W catych
Stanach Zjednoczonych minimalne wynagrodzenie bedzie wynosito wtasnie 15 USD
za godzine. Zgodnie z prawem ,jesli stanowa i federalna ptaca rozniq sie, to stosuje
sie tg wyzszg stawke”.

I STATES WITHOUT MINIMUM WAGE INCREASE IN 2020
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Radykalne podwyzszanie ptacy minimalnej brzmi Swietnie i jest jednoczesnie zabdj-
cze dla gospodarki. Kiedy miliony pracujgcych Amerykandow styszg o podwyzszaniu
ptacy minimalnej, to wiekszos¢ z nich popiera ten pomyst, bo uwazajqg, ze to ozna-
Ccza wyzsze wynagrodzenia. W praktyce jest wiele branz w ktérych firmy zwyczajnie
nie sqg w stanie ptacic¢ 15 USD za godzine. A zatem jesli pomyst Bidena wejdzie w
zycie to takie firmy:
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A) bedq zwalnia¢ pracownikow,
lub

B) podniosq wszystkim pensje, po czym drastycznie podniosg ceny dobri ustug (czy-
taj: wyzsza inflacja),

lub
C) bedq zatrudniac czes$¢ pracownikéw ,,na czarno™.

Warto rowniez pamietac, ze w 2020 roku wielu Amerykandw stracito prace. Podwyz-
szenie ptacy minimalnej bedzie oznaczato dla nich jeszcze trudniejszy powrdt na
rynek pracy. Mozna zaktadac, ze w takim scenariuszu wielu z nich pozostanie na
bezrobociu i zostanie uzaleznionych od pomocy panstwa.

Kosmiczny wolumen na spotkach groszowych

Penny stocks - co to takiego? To tzw. spdotki groszowe, ktdérych cena wyrazane jest
po prostu w centach (sg warte mniej niz 1 dolar). Najczesciej sg to start-upy bqdz
przedsiebiorstwa z niskg kapitalizacjg. Zazwyczaj sg notowane poza gtédwnym ryn-
kiem, wiec nie muszq spetniac tak rygorystycznych wymagan.

Spotki groszowe mogliscie poznac podczas oglgdania ,,Wilka z Wall Street”. Kojarzy-
cie scene w ktoérej Leonardo Di Caprio obdzwania klientdw i wciska im akcje? Sprze-
dawat im woéwczas penny stocks. Ich zmiennosc¢ jest duzo wieksza niz ma to miejsce
w przypadku najwiekszych spdtek. Mozna wiecej stracié, jak i wiecej zarobic. Wizja
szybkiego zysku kusi spekulantéw i niedoswiadczonych inwestorow (tych ostatnich
szybko przybywato w 2020 roku). Efekt jest taki, ze wolumen obrotdw na amerykan-
skich penny stocks bardzo rosnie. Dla przypomnienia: mowa o tym ile razy tgcznie
akcje zmienity wtasciciela.

No wiec w grudniu wolumen obrotdw na amerykanskich penny stocks przekroczyt
bilion.

Tak, bilion przehandlowanych akcji. To okoto 8 razy wyzszy poziom niz w tym samym
czasie przed rokiem.
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Penny Stock Share Volume

- SPX & Penny Stock Share Volume (Last = 1138180000000)
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Patrzgc na obecne wydarzenia zaczynamy sie zastanawiac czy juz za chwile nie
bedziemy swiadkami nowej manii, tym razem na rynku spotek groszowych.

Chinski rekord handlowy

W grudniu Chiny zanotowaty najwiekszg nadwyzke handlowq w historii.

Record Surplus
Booming demand for China's goods pushes surplus to a record

B China's trade balance
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Source: China's General Administration of Customs
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Pomimo zamieszania zwigzanego z koronawirusem, wojny handlowej, rosngcych
kosztow produkcji czy umacniajgcego sie juana, Chiny utrzymujg role "fabryki
Swiata".

Overtaking the Lead
Southeast Asia nations became China's top trading partner in 2020
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Source: China's General Administration of Customs
Note: U.K. is not included for the calculation of European Union in 2020.

Jednoczesnie najwiekszym partnerem handlowym Chin staty sie kraje z Azji Potu-
dniowo-Wschodniej - ASEAN (685 mid dol.), wyprzedzajgc UE (650 mid dol.) i USA
(587 mid dol.).

Ze wzgledu na lockdown w pierwszej potowie 2020 roku, handel z Chinami byt
mocno ograniczony, a tysigce pustych kontenerow utkneto w Europie i Stanach
Ziednoczonych. Gdy sytuacja wrécita do normy, zainteresowanie chinskimi produk-
tami dato o sobie znac. Spory popyt doprowadzit do powstania w portach tzw.
~waskich gardet”, a koszty tfransportu morskiego wystrzelity.
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Container freight rates have soared
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Inwestorzy bojq sie shortowaé

Dolna cze$¢ wykresu pokazuje malejgcqg liczbe inwestorow grajgcych na spadki
cen akcji w USA.
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Poprzednio z tak niskimi poziomami mielismy do czynienia w 1999, 2003, 2009 oraz
2016 roku. W kazdym z tamtych przypadkdw akcje rosty jeszcze co najmniej przez é
miesiecy (a w niektérych przypadkach nawet rok) zanim doszto do jakichkolwiek
spadkdw.

Mowiqgc naijprosciej: ostatnie wzrosty sprawity, ze nawet najoardziej pesymistycznie
nastawieni inwestorzy odpuscili sobie shortowanie akciji.

Insiderzy nie kupujqg akcji

Jednym z ciekawszych wskaznikbw oddajgcych sytuacje na rynku jest stosunek
kupna do sprzedazy przez insiderow (buy to sell ratio - dolna czesc wykresu).
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Historia pokazuje, ze takie osoby majqg lepsze wyczucie rynku niz przecietny inwestor.
Inajq sytuacije swoich firm lepiej niz osoby z zewnagtrz. Mogqg skorzystac na tej prze-
wadze informacyjnej.

Obecny niski poziom buy to sell ratio oznacza, ze insiderzy duzo czesciej wyprzedajq
niz kupujg akcje. Patrzgc historycznie dzieje sie tak zazwyczaj wtedy, kiedy akcje
faktycznie sg drogie. | na odwrdt, kiedy akcje sq po duzych spadkach insiderzy duzo
chetnigj je skupujqg (przyktady zaznaczone zielonymi, pionowymi liniami).

Warto pamietac o tym, ze insiderzy czes$¢ akcji dostajg w ramach wynagrodzenia i
natychmiast sie ich pozbywajq. Dlatego tez poziom buy to sell ratio nigdy nie do-
chodzi do 1 (insiderzy zawsze sprzedajqg wiecej akcji niz kupujq).

Brytyjskie akcje rekordowo tanie na tle USA

Ponizszy wykres pokazuje notowania brytyjskich spodtek z indeksu FTSE na tle amery-
kanskich spotek z indeksu S&P 500. Im nizszy poziom, tym tansze sq akcje z Wielkiej
Brytanii w stosunku do konkurencji z USA.
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Gospodarka brytyjska dos¢ mocno ucierpiata ostatnimi czasy przez m.in. przez dzia-
tania rzgdu kilkukrotnie wprowadzajgcego lockdown, zamykanie granic czy zamie-
szanie wokot Brexitu.

Jak widacg, rynek brytyjski jest najtanszy wzgledem USA od niemal pdt wieku. Moze
byc¢ to odpowiedni moment na zakup czy chociazby wyszukanie ciekawych, nie-
dowartosciowanych spotek.

Stal najdrozsza od 2008 roku!

Ceny stali wzrosty do 1080 USD za tone. W ujeciu nominalnym (bez uwzglednienia
inflacji) jest to najwyzszy poziom w historii.
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© Steel Market Update 2021

Jesli uwzglednimy oficjalng inflacje CPI, to stal wcigz musi podrozec o ok. 20%, aby
pobic¢ rekord z 2008 roku.

Tak czy inaczej, wzrost ceny surowca jest znaczgcy. Dlaczego stal rosnie az tak
mocno? Po pierwsze, marcowy lockdown sprawit, ze niektdre huty nie dziataty, a
inne funkcjonowaty ,na pot gwizdka”. A zatem produkcja byta mniejsza niz zazwy-
czq.

Dodatkowo prezydent Donald Trump podwyzszyt cta na import stali, co zniechecito
czesc klientow do sprowadzania surowca zza granicy. Ostatecznie okazato sie, ze
podaz stali na rynku w USA jest zbyt mata, by zaspokoiC popyt.
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Cena Bitcoina na historycznych szczytach

Cena Bitcoina podwoita sie w przeciggu hiecatego miesigca.
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Liczgc od poczgtku cyklu, Bitcoin podrozat 10-krotnie. Obecnie ryzyko spadkdw jest
znaczne. Z drugiej strony nie musi by¢ to wcale koniec tegorocznych wzrostéw na

te] kryptowalucie. Przypomnijmy, ze w trakcie poprzednich cykli Bitcoin byt w stanie
droze¢ niema 20-krotnie.
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W ramach ciekawostki: odkgd 5 stycznia zamiescilismy na blogu raport odnosnie
Polkadot, jej cena wzrosta o ok. 65%.

Independent Trader Team

IndependentTrader.pl Strona 27



Opinie Czytelnikéw

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

O dezinformaciji

Autor: Paralaksa

To ze cos jest logiczne nie musi by¢ prawdziwe (przy odpowiednich srodkach/czasie
i przy braku zewnetrznych punktéw 'odniesienia’ mozna tak 'zakrzywic' czasoprze-
strzen postrzegania, ze powstanie banka MI (patrz wojna informacyjna). Umiejet-
nos¢ sprawdzenia, tak jak w podstawdwce, gdy po rozwigzaniu zadania z matema-
tyki podstawiato sie wynik i sprawdzato sie czy strona 'lewa’ rownania = strona 'pra-
wa'. Od niedawna dla mnie (tez dzieki duzemu spekirum info na tym blogu) jest
uczenie sie stosowanie zasady trojek:

- dostep do 3 niezaleznych zrédet informaciji + wystarczajgca perspektywa czasowa
- rozpatrywanie spraw w 3 niezaleznych ptaszczyznach np. polityka, ekonomia, me-
dycyna (choc¢ teraz to chyba sq one bardzo zalezne) wiec trzeba dodac nastepne
np. nauka i swiatopoglqgd,

- przeptywu pienigdza i wystepowanie tzw. konfliktu intereséw (wzajemnych powia-
zan).

Spostrzezenie dot. metali szlachetnych

Autor: nb81

Metale otrzymujg coraz wyzszy status jako pienigdz w réoznych wymiarach rynku i sg
coraz chetniej kupowane. Zbliza sie kryzys papierowych metali, bo jest coraz wiecej
zamowien z dostawq fizyka i coraz mniejrezerw w skarbcach bankdéw bulionowych.
Wobec takiej sytuacii dla systemu korzystniej jest wczesniej wprowadzi¢ te obowigz-
kowq rezerwe, dac¢ czas na przygotowanie sie i bardziej gtadko przejs¢ przez ten
kryzys niz czekac, az rezerwy sie wyzerujq i dojdzie do nagtego, ostrego zawatu sys-
temu. Jasne, ze gra na zbijanie cen metali jest korzystna dla niektérych waznych
podmiotdow, ale nie jest mozliwa w nieskonczonos$c. Ceny sie w koncu uwolniq - w
ten czy inny sposdb. Nie jest mozliwa inflacja na wszystkim i jednoczesne blokowanie
cen metali w nieskonczonosc. To tak jakby bochenek chleba kosztowat 100 zt, a kilo
maki dalej 2 zt.
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O kreowanej przez media, sztucznej rzeczywistosci

Autor: Bonkers

Nawigzujgc do doniesien medialnych z réznych krajow. Przyjaciel z Australii pisze do
mnie desperackiego e-maila z pytaniem jak sobie dajemy rade tu w Polsce zrodzing
"w tych okolicznosciach". Nie za bardzo wiedziatem o co chodzi, poprositem o do-
precyzowanie. A on na to, ze australijskie media postugujq sie Polskg jako przyktad
kraju, ktéry faktycznie upadt wskutek walki z COVID-em. Zdjecia protestow, przepet-
nionych szpitali, narracja katastroficzna. Ja mu na to, ze to ciekawe, bo na-prawde
bywato gorzej, a u nas z kolei pokazuje sie nagrania jak w Australii policja robi "wjazd
na chate" ludziom zaprzeczajgcym istnieniu choroby. Smiechom nie byto kohca,
tylko kierowca autobusu jeszcze sie nie zatrzymat i nie zaczat klaskac.

Tak wiec, jak to mawiat Oskar z "Chtopaki nie ptaczqg" - to chyba taka zorganizo-
wana akcja zebySmy dali pigtaka.

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¢é gwarantowana. Przedstawione opinie mogq sie dezaktua-
lizowaé, aich autor nie jest zobowigzany do ich uaktualniania.

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

Czytelnik musi by¢ swiadomy, ze wytgcznie on ponosi odpowiedzialno$¢ z tytutu podejmowanych decyzji inwestycyjnych.
Kazda inwestycja powinna by¢ konsultowana z licencjonowanym doradcq inwestycyjnym.

Wszystkie zamieszczone materiaty sg chronione prawami autorskimi. Nie mogg by¢ kopiowane, publikowane czy modyfiko-
wane w zadnej formie bez pisemnej zgody autora.
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