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Od ponad 2 lat zwracamy uwage na ztoto. Aktywo to nie bierze udziatu w hossie.
Od szczytéw z 2011 i 2012 r. potaniato z poziomu ponad 1.800 dolaréw za uncje do
obecnych 1.300. Analitycy techniczni dopatrujg sie powstawania formacji spodka w
ostatnich 5-6 latach. W naszej ocenie jest szansa na dynamiczniejszy ruch w
perspektywie najblizszych 12 miesiecy.
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Krétkoterminowo ztoto skorygowato sie. Cena kruszcu na przestrzeni ostatniego
miesigca spadta o ok. 5% i jest 0 1% nizsza od ceny z kohca 2017 r.
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Powodem byto wyrazne umocnienie amerykanskiego dolara, ponizej w relacji
do euro. Podwyzki stop w Stanach i QT realizowane przez Fed zaczynajg oddziatywac.
By¢ moze krétkoterminowo eurodolar doszedt do lokalnego dotka i teraz nastagpi ruch
korekcyjny, ale w dalszej czesci roku nadal oczekiwalibySmy tendencji umacniania
USD.
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To oczywiscie nie pomagatoby dynamice wzrostu kursu ziota. Dlatego tez nasze
prognozy na biezacy rok zaktadaja , tylko” 10% aprecjacje kruszcu. Gdy jednak
budowa formacji spodka zakonczy sie, a na Swiecie pojawi sie jakis niepokdj (w sferze
geopolitycznej lub finansowej), inwestorzy moga przypomnie¢ sobie o ztocie jako
bezpiecznej przystani.

Reasumujac, ostatni spadek kursu ztota stwarza okazje do nabycia tego
aktywu po atrakcyjnej cenie. W naszej ocenie w najblizszych miesigcach moga
pojawi¢ sie kolejne podobne dogodne momenty. W okresie pdzniejszym zaktadamy
wyrazniejszy ruch cenowy na aktywie, o ktérym wiekszos$¢ inwestoréw w trakcie
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technologiczno-growej hossy po prostu zapomniata.

Autor jest zatozycielem i Prezesem Zarzgdu Quercus TFl S.A. Jest takze profesorem
nadzwyczajnym w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie.

Niniejszy materiat ma charakter wytgcznie edukacyjno - informacyjny / promocyjny i
stanowi on wyraz wtasnych ocen, przemyslen i opinii autora (autoréw). Niniejszy
materiat nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna Ilub
sprzedazy jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Podane informacje nie mogg byc¢
traktowane jako ustuga doradztwa inwestycyjnego lub innego typu doradztwa, w tym
Swiadczenia pomocy prawno - podatkowej. Podane informacje nie stanowig oferty w
rozumieniu Kodeksu cywilnego ani publicznego proponowania w rozumieniu ustawy o
ofercie publicznej.

Autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz Quercus TFl S.A. dotozyli nalezytej starannosci
w celu zapewnienia, aby zawarte w niej informacje byty rzetelne i oparte na
wiarygodnych Zrddtach. Niemniej jednak autor (autorzy) niniejszej publikacji oraz
Quercus TFl S.A. nie ponoszg odpowiedzialnosci za jej prawdziwos¢ i kompletnosc¢
informacji, ani za wszelkie szkody moggce powstac¢ w wyniku wykorzystania niniejszej
publikacji lub zawartych w niej informacji.

Quercus TFl S.A. posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci udzielone przez
Komisje Nadzoru Finansowego, bedgca dla Quercus TFl S.A. organem nadzoru.

Quercus TFI S.A. udostepnia niniejszg publikacje nieodptatnie. Quercus TFI S.A.
informuje, ze z kazdg inwestycjg zwigzane jest ryzyko.
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