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2500 odhaczone i co dalej?

Jacek Maleszewski

. CFA, Doradca inwestycyjny
- F-Trust iWealth

Cena ziota wzrosta w tym roku juz ponad
20%, w ostatnich dniach przekraczajgc
poziom 2500 dolaréw za uncje. Na tamach
naszego F-Trust iWealth News temat ztota
poruszamy regularnie, a nasze nastawienie
do ztota od lat jest pozytywne, przy czym w
czwartym kwartale 2023 roku zmienito sie na
mocno pozytywne. Wéwczas wiasnie cena
ztota osiggneta 1800-2000 dolarow, a my
wyznaczylismy dla niej cel na poziomie 2500
dolarow za uncje, o czym napisaliSmy tutaj:
Gdzie czekajg nas wzrosty? - iWealth.

Czy to chwilowy wyskok zwigzany
Z napieciami geopolitycznymi? Naszym
zdaniem nie. Tendencja jest ewidentnie
dtugoterminowa. Rekordowe zakupy przez
banki centralne trwajg kolejny rok z rzedu i nic
nie wskazuje na to, zeby w najblizszym czasie
banki te miaty jakikolwiek powodd, zeby
przesta¢ je kupowaé, a tym bardziej
sprzedawac. Prym w tych zakupach wiodg
banki centralne rynkéw wschodzacych,
(BRICS+), pracujgce wspolnie nad nowa
walutg The Unit, ktéra prawdopodobnie
bedzie w 40% zabezpieczona ztotem, 0 czym
pisalismy tutaj BRICS+ kontra Dolar, mate
i Srednie spotki oraz Atomowy big-tech -
iWealth). Zaangazowanie inwestorow
indywidualnych w ztoto wciaz jest nikte, cho¢
ze wzgledu na silne wzrosty, ich
zainteresowanie nieco sie poprawito od
zesztego roku.

Bardzo ciekawe jest to, ze ztoto pozostawato
bardzo silne przez caty ostatni okres
wysokich realnych stop procentowych
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w USA, gdy historycznie korelacja byta silnie
ujemna, poniewaz realnie wysokie
oprocentowanie obligacji odcigga uwage
i kapitat od ztota. Powyzszg korelacje, oraz jej
brak w ostatnich kwartatach wida¢ na
ponizszych wykresach.
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Zrédito: BofA Global investment Strategy, Bloomberg

Co dalej moze sie dzia¢ z ceng ztota? Dzis
rynek spodziewa sie rozpoczecia serii dosy¢
dynamicznych obnizek stop procentowych
w USA. Do wrzesnia przysztego roku majg
one sie znalez¢ na poziomie okoto 3-3,25%
z 5,25-5,50%. Dzisiaj, a wiec gdyby inflacja
pozostata na tym samym poziomie co
obecnie, stopy realne spadtyby praktycznie
do zera. Czego w takim razie nalezy
spodziewac sie w takim momencie?

Logika nakazuje, ze o ile w warunkach
niesprzyjajgcych ztotu, zachowanie jego ceny
byto zaskakujgco silne, to w warunkach, ktore
beda sprzyjajace, czyli w srodowisku coraz
nizszego realnego oprocentowania obligacii,
cena ztota co najmniej nie powinna spadac.
Tym bardziej, ze nizsze stopy w USA
oznaczajg ostabianie sie dolara, a wiec
wyceniane w nim ztoto nawet bez zmiany
realnej  wartosci, powinno  wzrosngc¢
w wartosci nominalnej. To zresztg pozostaje
solg w oku amerykanskich decydentow,
poniewaz sita ztota obnaza stabosc¢ dolara,
a rownoczesnie umachnia pozycje Rosiji, Chin,
czy niektorych innych rynkéw wschodzacych,
czego amerykanie woleliby unikng¢. Tu
powstaje pytanie otwarte, czy podejmg w tej
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kwestii jakies dziatania, co pozostaje duzym
ryzykiem w kontekscie dalszego zachowania
ceny ztota. Analiza techniczna podpowiada
dwie rzeczy:

1. Na dzien dzisiejszy mniejszy zasieg
wynikajacy z szerokosci kanatu w ktérym
cena ztota konsolidowata sie w latach 2021-
2023 (czarne linie na wykresie) zostat
witasnie osiagniety, wiec pewna przerwa we
wzrostach moze by¢ w tym momencie
uzasadniona.

2. Zasieg wynikajacy z formacji catej flagi
wyrysowanej od potowy 2018
roku,(czerwone linie na wykresie), sugeruje
cene 3000 dolarow za uncje w dluzszym
terminie, co biorgc pod uwage sprzyjajace
czynniki fundamentalne
i ustalony trend wzrostowy, nie byloby
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niczym nadzwyczajnym w horyzoncie
przysztego roku.

/ﬁw

Zrédito: stoog.com, opracowanie wtasne.

Jacek Maleszewski
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Zaproszenie na webinar - . Czy{( wrzesien to c’:l?obry czas na wejscie na
£ - rynki surowcowe?
wtorek, 3 wrzesnia 2024, 14:00 /

e Z czego sktada sie sektor surowcow i jak

. . fundusz pozycjonuje sie w tej klasie
»,Czy wrzesien to dobry czas aktywow?

inwestowania na rynkach
surowcowych?” Adam Czorniej

Skarbiec Rynkow Surowcowych e Zioto czy miedz jako wyznacznik skali
ozywienia?

e ETFY czy akcje spotek wydobywczych?

F/TRUST iWealth @ skarsiec Na te pytania, a takze wiele innych, w trakcie

rozmowy z Jedrzejem Janiakiem, odpowie
Adam Czorniej - zarzadzajacy funduszem

e BZES EN O OERY Skarbiec Rynkéw Surowcowych.
CZAS INWESTOWANIA NA

RYNKACH SUROWCOWYCH?

SKARBIEC RYNKOW
SUROWCOWYCH
S s

Jedrzej Janiak
Dyrektor ds. Doradztwa Inwestycyjnego
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Adam Czorniej
Zarzadzajacy funduszem Skarbiec
Rynkéw Surowcowych
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Niniejszy materiat — F-Trust iWealth News (dawnej iWealth Management Sp. z 0.0.) - nie stanowi doradztwa inwestycyjnego ani rekomendacji inwestycyjnej i ma wytacznie charakter
informacyjny oraz promocyjny, a takze nie stanowi oferty ani zaproszenia do sktadania ofert w rozumieniu przepisow Kodeksu cywilnego. Informacje zawarte w niniejszym materiale
nie mogg stanowi¢ wytgcznej podstawy do skorzystania z ustug oferowanych przez Spétke lub do podjecia jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej. Spdtka ani Towarzystwa, ktorych
materiaty sg publikowane nie ponoszg odpowiedzialnosci za decyzje podjete w oparciu o informacje uzyskane w wyniku korzystania z niniejszego materiatu. Inwestowanie
w fundusze inwestycyjne wigze sie z ryzykiem utraty czesci badz catosci zainwestowanego kapitatu. Wymagane przepisami prawa informacje o Spétce oraz $wiadczonych ustugach,
w tym o ryzyku zwigzanym z oferowanymi instrumentami finansowymi udostepniane sg na stronie internetowej iwealth.pl, w serwisie transakcyjnym iWealth Online lub w formie
papierowej przed rozpoczeciem $wiadczenia ustug.
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