rynku

Po czerwcowych wzrostach, w lipcu nastgpito od-
reagowanie i mieliSmy do czynienia ze spadkami
w przypadku wigkszos¢ metali szlachetnych. Naj-
bardziej dotkliwe byty one dla zlota oraz srebra.
Jedynie kurs palladu w dalszym ciggu reaguje
niezaleznie od pozostatych metali i kontynuuje
Swoj wzrostowy trend.

Barttomiej Knichnicki

ena zlota w lipcu zmniejszyla si¢ z poziomu
GlSZ? USD za uncje do 1283 USD za uncje, co

odpowiada spadkowi o az 3,4 proc. Minimalnie,
ztoto osiagneto 1281 USD za uncje. Ze wzgledu
na dosy¢ duze ostabienie si¢ zlotego (o 2,8 proc.)
polscy inwestorzy w mniejszym stopniu odczuli
te przecene. Obnizka w zlotych wyniosta bowiem
tylko 0,7 proc. i w jej wyniku jedna uncja ztota
kosztuje 3998 zt.

Lipcowa stahosc

Nieznacznie mniej dotkliwe byly obniZki cen srebra.
Metal ten spadt az o 3,0 proc. liczac w dolarach i 0,3
proc. w zlotych. W przypadku platyny cena w dolarach
spadta o 1,7 proc., natomiast w ztotych mieliSmy do czy-
nienia ze wzrostem o 1,1 proc. Wspomniany wczesniej
pallad zanotowat juz szosty z rzedu miesiac wzrostow.
Jego ceny w dolarach wzrosly o 3,4 proc., natomiast
w zlotych az o 6,2 proc. Tymczasem, aby kurs palladu
mogl przebi¢ swoje historyczne szezyty z 2001 r., mu-
sialyby wzrosnac jeszcze o okoto 25 proc.

B NiedZwiedzi pomruk na rynkach

Na gietdach rowniez dominowal kolor czerwony.
W lipcu WIG30 spadt o 3,6 proc., natomiast indeks WIG
0 3,7 proc. Gieldy amerykanskie zaczely lipiec stosunko-
wo dobrze, i kolejny juz miesiac Dow Jones oraz S&P500
przebily swoje historyczne maksima. Jednakze 30 lipca
rozpoczela sie gwaltowna przecena, ktora zniweczyta
plany bykow. W efekcie Dow Jones spadt o 1,6 proc.,
S&P500 o 1,5 proc., a Nasdaq o 0,9 proc.

Na poczatku lipca Swiatlo dzienne ujrzat obszerny
raport firmy inwestycyjnej Incrementum AG z Lichten-
steinu. Zatytulowany jest on podobnie do niedawno
wydanego przez Estre Group raportu - ,,In Gold we Trust
2014 - Extended Version” i na 94 stronach konkluduje
dlaczego warto inwestowac¢ w zloto. Warto przytoczy¢
kilka ciekawych wnioskoéw z wspomnianego raportu:

Cena w USD Cenaw PLN
Rodzaj aktywa USD/PLN Ztoto Srebro Platyna Pallad Ztoto Srebro Platyna Pallad
Kurs na 31.07.2014 3,1173 1283 20,4 1456 869 3998 63,5 4537 2708
Kurs na 30.06.2014 3,0328 1327 21,0 1480 841 4025 63,7 4490 2549
Zmiana kursu 2,8% -3,4% -3,0% -1,7% 3,4% | -0,7% -0,3% 1,1% 6,2%
redakcja@kapitalowy.com.pl I“P“-Atowv




-W potowie XIX wieku stworzone prawa termody-
namiki uzasadnily dlaczego energia nie moze powstac
z niczego. Jednakze obecnie banki centralne i rzady
staraja si¢ wygenerowac wzrost bogactwa wlasnie z ni-
czego. Takie finansowe perpetuum mobile bytoby bardzo
pozadane dla ludzkosci, jednakze historia pokazuje jak
zwykle konczyly sie takie proby.

- Efektem cigglego dodruku pienigdza bedzie to, ze
sity inflacyjne w konicu odniosa zwyciestwo. Jednakze,
zachety socjo-ekonomiczne i wysoki poziom zadtuzenia
sugeruja, ze wyzsze poziomy inflacji moga by¢ tolerowa-
ne. W takim przypadku Swietna okazja inwestycyjna
beda aktywa wysoce czule na inflacje takie jak zloto,
srebro i akcje spolek wydobywczych.

- Niedoszacowany jest efekt zmiany popytu na ztoto
z Zachodu na Wschod. Rosnaca klasa Srednia w Azji
moze mie¢ bardzo duzy wplyw na przyszle ceny zlota.

- Z punktu widzenia analizy technicznej ceny zlota
koncza swoj dtugi okres konsolidacji. Wedltug autorow
raportu mamy teraz do czynienia z wyznaczaniem dna
na kursie zlota.

-W okresie 12-misiecy kurs zlota powinien osiggnac
1500 USD za uncje. Natomiast w dtuzszej perspektywie
ceny zlota moga wzrasta¢ nawet parabolicznie, tak, az
osiagna docelowo 2300 USD za uncje.

Podobny wnioski w lipcu przedstawil Bank of Ame-
rica Merrill Lynch (BAML). Zdaniem jego analitykow
rowniez mamy do czynienia z minimami na kursie
zlota, od ktorych to powinno nastgpic¢ odbicie. Teza ta
jest poparta brakiem wzrostu podazy ze strony firm wy-
dobywczych i stabilnym popytem na kruszce w krajach
rozwijajacych sie. Na dodatek luzowanie monetarne

")

powinno wplyna¢ na wzrost cen aktywow i przyciagnac

z powrotem inwestorow na rynki metali szlachetnych.

W efekcie BAML podni6st swoja prognoze srednich cen

zlotaw 2014 1. z 1298 do 1308 USD za uncje. Natomiast

prognoza na 2015 r. pozostata niezmieniona, na pozio-
mie 1375 USD za uncje.

W przypadku srebra BAML Scial swoja prognoze na
2014 r. z 20,74 USD za uncje¢ do 20,16 USD za uncje.
Podobnie jak w przypadku zlota, prognoza na 2015 rok
zostata niezmieniona. Wynosi ona 21,25 USD za uncje.
Jesli chodzi o platyng, prognoza na 2014 r. zostala
zmniejszona z 1551 USD za uncje do 1519 USD za un-
cje. Natomiast prognoza na 2015 r. zostala podwyzszona
z 1775 USD za uncj¢ do 1788 USD za uncje. Jednak
najwieksze wzrosty, wedtug Bank of America Merrill
Lynch, bedzie czekal pallad. Prognoza Sredniej ceny
w 2014 r. zostala podniesiona z 790 USD za uncj¢ do 834
USD za uncje¢. Rownoczesnie jednak oczekiwana cena
w 2015 r. wynosi az 950 USD za uncje (w poréwnaniu
do 850 USD prognozowanych wczesniej).
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