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O CO CHODZI ZE Z1OTEM

Niewatpliwie ostatnie wydarzenia na rynku ztota sg naprawde interesujgce. Wszystko
zaczeto sie, kiedy ztoto przebito poziom 2000 dolaréw najpierw w pazdzierniku, listopa-
dzie, a potem definitywnie na poczatku marca. Dzi$ ztoto kosztuje okoto 2450 dolardw.
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Interwal T

Od 2019 roku analitycy mowig o mozliwosci zmiany rezimu monetarnego, co 0znacza
znaczaca zmiane w swiatowym porzadku monetarnym. Zatozeniem pod t3 teze jest fakt,
iz kiedy podzieli sie cene towaréw przez cene indeksu Dow Jones, to tatwo zauwazyc,
ze za kazdym razem, gdy surowce sg naprawde tanie w porownaniu do aktywow finan-
sowych, dochodzi do zmiany w systemie monetarnym. Stato sie tak pod koniec lat 20,
kiedy zrezygnowano ze standardu ztota. Stato sie tak pod koniec lat 60., kiedy zakon-
czono system Bretton Woods. Stato sie tak rowniez pod koniec lat 90, kiedy azjatyckie
waluty zostaty zdewaluowane. | stato sie to ponownie w 2019 roku, gdy powiedziano, ze
znajdujemy sie w odpowiednim momencie na zmiane rezimu monetarnego. Nie wiado-
mo, jakg forme to obecnie przybierze, ale mozna zaktadac, ze tendencje te prowadza do
subtelnych, ale znaczacych zmian w sposobie myslenia o systemie monetarnym szcze-
golnie jezeli chodzi o role dolara amerykanskiego.

Chiny obecnie daza do odejscia od dolara i rozliczania transakcji towarowych w juanie
zamiast w dolarach, dodatkowo widac, ze blok BRICS sie konsoliduje. Takie wydarzenia 15
lub 20 lat temu nie mogty sie wydarzy¢, poniewaz nie byto odpowiednich warunkéw pod
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wzgledem cen aktywow realnych w poréwnaniu do cen aktywow finansowych. Istnieje
jakies prawdopodobienstwo, ze zobaczymy system, w ktorym Renminbi bedzie uzywane
do rozliczen dwustronnych transakcji z krajami takimi jak Brazylia czy Republika Potu-
dniowej Afryki. W wyniku tego te kraje zgromadzg ogromne rezerwy Renminbi. Nie jest
to jednak to samo, co posiadanie dolaréw amerykanskich.

Oczywiscie, Renminbi ma zamkniety rachunek kapitatowy. Pierwszg rzeczg, jaka Chinczy-
cy sprobuja zrobic, to sprzedac ci jak najwiecej tanich chinskich towaréw. Drugg bedzie
sprzedaz jak najwiekszej liczby chinskich obligacji rzgdowych. Trzecim krokiem bedzie
konwersja reszty nierownowagi z powrotem na twojg rodzimg walute za posrednictwem
ztota. Nie wymieniasz Renminbi bezposrednio, ale pozwalasz na wymiane Renminbi na
ztoto na Szanghajskiej Miedzynarodowe]j Gietdzie Ztota. To jedna z hipotez stojacych za
wzrostami cen ztota, ktérg podziela bardzo wielu komentatorow.

Widzimy teraz, jak banki centralne na catym swiecie gromadzg ogromne rezerwy ztota,
jakich nie widzielismy od czasow Bretton Woods. Prawdopodobnie jestesmy swiadkami
wczesnych etapow tego, jak ztoto zaczyna petni¢ wiekszg role monetarng, niekoniecznie
dominujaca role monetarng, ale wiekszg role niz kiedykolwiek w ciggu ostatnich dwaoch
lub trzech pokolen. | to ma naprawde duzy wptyw.

Jednoczesnie pamieta¢ nalezy, iz ztoto samo w sobie jest surowcem nie przynoszgcym
jakiegokolwiek dochody co czyni inwestycje w nie dosy¢ bezproduktywne. Duzo bar-
dziej korzystnie wydaje sie mysle¢ o inwestowaniu w akcje spotek wydobywajgcych ten
surowiec. Przy obecnych wycenach tego segmentu rynku oraz przewidywanych cenach
kruszcu za kilka kwartatéw, mogg one przynies¢ fenomenalng stope zwrotu.
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Jest to materiat informacyjny. Przed podje-
ciem ostatecznych decyzji inwestycyjnych
nalezy zapozna¢ sie z aktualnymi warunkami
emisji certyfikatow inwestycyjnych White Berg
Capital Markets FIZ wraz z ich zatgcznikami
Niniejsza informacja jest skierowana wytacz-
nie do uzytku wewnetrznego profesjonalnych
podmiotow, ktére w trybie przewidzianym pra-
wem oferujg certyfikaty inwestycyjne Funduszu
Niniejszy materiat nie stanowi czes¢ doku-
mentacji (nie jest zatgcznikiem) warunkow
emisji certyfikatow inwestycyjnych Funduszu



