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Gietdy w cieniu konfliktu na
Bliskim Wchodzie

Ubiegty tydzien byt na naszej gietdzie lepszy niz mozna byto sie tego spodziewac,
biorgc pod uwage wzrost ryzyka geopolitycznego. Pomimo wybuchu wojny na
Bliskim Wschodzie, WIG skoriczyt tydzierh z ponad 1% wzrostem, czyli najlepszym
wynikiem od korica wyborow prezydenckich. Z kolei indeksy matych i Srednich
spotek miaty najlepszy okres od potowy maja, czyli od wynikéw | tury wyborow.
MSCI Poland znalazt sie w gronie najlepszych indeksow akcji w ubiegtym tygodniu
na Swiecie, a Polska gietda wskoczyta z powrotem na podium z drugg stopg zwrotu
od poczatku tego roku. Warto wspomnie¢, ze nie przeszkodzito nam Boze Ciato,
ktére ograniczyto aktywnos$¢ inwestorow w drugiej potowie tygodnia, ani pigtkowe
wygasniecie kolejnej serii kontraktéw — dzien ,Trzech Wiedzm?”, ktory tradycyjnie
potrafi zabuja¢ rynkami akcji. Polska gietda byta relatywnie silna, gdyz ubiegty
tydzien nie byt specjalnie udany dla wiekszosci rynkdéw akcji, co nie powinno dziwi¢
w obliczu rozwijajgcego si¢ konfliktu na linii l1zrael — Iran. Zamiast wyczekiwanych
sygnatbw o deeskalacji, pojawity sie coraz silniejsze sygnaty o checi wejscia
Amerykanéw do akcji. O duzej niepewnoéci i dezorientacji inwestorow Swiadczyto z
drugiej strony taniejgce ztoto, ktére zwykle stanowi dobre zabezpieczenie wartosci w
obliczu rosnacej niepewnosci geopolitycznej. Z kolei wczorajsze, silne spadki kursu
Bitcoina udowodnity po raz kolejny, ze nie jest on dobrym aktywem na trudniejsze
czasy.

Woczorajszy, amerykariski atak na obiekty nuklearne Iranu nie jest w tym kontekscie
duzym zaskoczeniem, ale bez watpienia stanowi o chwilowej przynajmniej eskalaciji
wojny. Decyzja USA bedzie miata bezposrednie negatywne konsekwencje dla
rynkoéw akcji. Z jednej strony rosnie ryzyko rozszerzenia sie konfliktu na kolejne
kraje np. Chiny, dla ktérych z jednej strony niekorzystne bytoby dalsze ostabienie
Iranu, a z drugiej kuszgce mogto by by¢ wykorzystanie go jako proxy w starciu ze
Stanami Zjednoczonymi. Warto pamietac, to obecnie to Chiny, a nie USA sg fabryka
Swiata i dtugotrwaty konflikt, zuzywajacy zasoby militarne, znacznie bardziej
wyczerpatby zasoby Ameryki niz Chin. Z drugiej strony, parlament Iranu juz
zatwierdzit blokade Ciesniny Ormuz.



Gietdy w cieniu konfliktu na
Bliskim Wchodzie

Nie ma zgodno$ci wsrod komentatorow, czy Iran jest w stanie faktycznie blokowac
miejsce, gdzie przeptywa 20% zuzywanej na $wiecie ropy naftowej, jednak — jak
pokazat przyktad jemenskich Huti, uderzenia dronowe, nawet bez faktycznej blokady
morskiej sg w stanie skutecznie zaktéci¢ handel. To zas oznacza¢ bedzie skokowy
wzrost cen ropy, a co za tym idzie rosnacg inflacje i kolejne obnizki prognoz wzrostu

Swiatowej gospodarki. Jest jednak i druga strona medalu. Paradoksalnie,
precyzyjne i punktowe uderzenie Amerykanow, przy znaczgcej dysproporcji sit na
linii lzrael — Iran, moze przyczyni¢ sie do przyspieszenia rozméw w celu

zakonczenia wojny. Szczegblnie, ze wysokie ceny ropy sg na pewno nie na reke
prezydentowi Trumpowi, a Izrael, pomimo iz udowodnit, Ze jest w stanie skutecznie
porazi¢ duzo silniejszego pozornie przeciwnika, nie staé na prowadzenie
diugotrwatego konfliktu zbrojnego. Warto trzymac kciuki za scenariusz szybkiego
zakonczenia tej wymiany ciosow, gdyz z rozproszenia uwagi Amerykanow juz
zaczynajg korzysta¢ Rosjanie, wzmacniajgc nacisk na Ukraine. Konflikt pomaga im
w dwdjnasob. Drozsza ropa, to wzrost wptywow do budzetu, a $rodki do obrony
Izraela przed Iranskimi rakietami, nie bronig Ukrairiskiego nieba przed Rosyjskimi.
Rosngca przewaga Rosji  inwestorow liczgcych na szybkie zakoriczenie tego,
blizszego nam konfliktu, na pewno nie ucieszy.



Banki centralne nadal z apetytem
na ztoto wg najnowszego sondazu

Tegoroczna edycja globalnej ankiety World Gold Council (WGC) wsréd bankéw
centralnych przynosi porcje ciekawych informacji.

Na tle poprzednich lat najnowszy sondaz pokazuje rekordowe oczekiwania
odnosnie rezerw ztota.

Niemal wszystkie przepytane banki centralne (rekordowe 95 proc.) spodziewa sie
wzrostu globalnych rezerw szlachetnego metalu w kolejnych 12 miesigcach.
Wyraznie nizszy, ale rowniez rekordowy (43 proc.), jest odsetek tych bankéw
centralnych, ktore zaktadajg wzrost wtasnych rezerw ztota.

Coroczny sondaz World Gold Council wsrod bankéw centralnych
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Banki centralne nadal z apetytem
na ztoto wg najnowszego sondazu

Zgodnie z trendem z ostatnich lat, zainteresowanie powiekszaniem zapaséw
szlachetnego metalu wyrazajg przede wszystkim banki z rynké4w wschodzacych, a
w duzo mniejszym stopniu instytucje z krajow wysoko rozwinietych (ale to wtasnie
te drugie majg jako catos¢ zdecydowanie najwiecej kruszcu).

Skoro mowa o gospodarkach wschodzacych, to warto przypomniec, ze polski bank
centralny w ostatnich dwéch latach mocno zwiekszyt udziat ztota w rezerwach. W
ostatnich miesigcach znalazt sie on juz powyzej deklarowanego wczesniej putapu
20 proc.

25%
Ztoto jako % rezerw NBP

20%

15%

10%

5%

0%
2022 2023 2024 2025



Banki centralne nadal z apetytem
na ztoto wg najnowszego sondazu

Dlaczego banki centralne majg (i w wielu przypadkach chcg mie¢ wiecej) ztota w
rezerwach? Pomijajgc juz kwestie tego, ze czesto obecnosé kruszcu wynika ze
wzgledéw historycznych, na uwage zastugujg inne czesto wymieniane powody
takie, jak brak ryzyka bankructwa emitenta, korzystnie postrzegane zachowanie
notowan w trakcie kryzysow, dazenie do dywersyfikacji, czy tez zabezpieczenie
przed inflacjg i ryzykiem geopolitycznym.

Warto dodaé, ze wiele z tych kwestii ma tez zastosowanie do portfeli inwestoréw
indywidualnych.

Powody utrzymywania ztota wymieniane przez banki centralne
Pozycja historyczna [N 57%
Brak ryzyka bankructwa [N 16%
Zachowanie w trakcie kryzysow [N 44%
Dywersyfikacja portfelowa [ININNEGEGEGEEEENEN 35%
Dywersyfikacja rezerw [N 7%
Zabezpieczenie przed inflacia [ INNEEEGEGEGGEGEGEGEGEEGN 6%
Zabezpieczenie przed ryzykiem
) I 34%
geopolitycznym
Wysoka ptynnosé obrotu  [INNENEGEGEN 27%
Krajowa produkcjaztota [N 24%
Zabezpieczenie pozyczek [ 22%
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Reasumujac, banki centralne byty jedng z gtéwnych sit napedowych rynku ztota w
ostatnich latach i - jesli wierzy¢ ich deklaracjom z najnowszej ankiety WGC - nadal
bedzie to powazne zrddio popytu na szlachetny metal w kolejnych kilkunastu
miesigcach.



Schronisko
w Korabiewicach

Vova!

Stokrotka do Waszego domu :)

Pte¢: samica

Data urodzenia: 2021

Waga: ok. 25kg

Wielkos¢: srednia

Znaleziony: Grodzisk Mazowiecki

Data przyjecia do schroniska: 01.2022
Status: do adopciji

Ami to mtoda suczka o urodzie i
charakterze typowym dla bull terriera, w
ktérego jest typie. Pochodzi
prawdopodobnie z pseudohodowli.
Trafita do schroniska z przechowalni,
zaniedbana fizycznie i psychicznie,
jednak z dnia na dzien pokazuje, jak
wielki potencjat w niej drzemie. Jest
petna enerqii, silna i sprytna, a przy
odpowiednim wsparciu szybko sie
rozwija. W schronisku nie wykazata
agresji wobec ludzi — przeciwnie, bardzo
potrzebuje kontaktu z cztowiekiem,
ktérego w boksie ma zbyt mato.

Ami uwielbia spacery — kazde wyjscie to
dla niej ogromna rados$c¢. Uczy sie radzié¢
sobie z emocjami. Stata obecnosé

opiekuna, regularne spacery i poczucie Kontakt do schroniska:
bezpieczenstwa pomoga jej w . Korabiewice 11, Puszcza Mariariska,
odzyskaniu réwnowagi emocjonalnej. +48 519 615 975 | fcb@viva.org.pl

Link do profilu:
schronisko.info.pl/zwierzak/ami-2/
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Q Value w Polsce

WARSZAWA

Q Value S.A. - Centrala

WIDOK TOWERS

Aleje Jerozolimskie 44

00-024 Warszawa

Tel.: 22 598 77 00 email: biuro@qvalue.pl

LUBLIN

Q Value S.A. — Oddziat
Tomasza Zana 39A
20-634 Lublin

TARNOW

Q Value S.A. — Oddziat
ul. Nowy Swiat 6/3
33-100 Tarnéw

Sledz nasze profile!
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