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Hossa na surowcach trwa juz od kilku kwartatéw, ale uwazamy, ze to prawdopodobnie
jeszcze nie koniec. Coraz szersze grono inwestorow zaczyna patrzec¢ na srebro.
Czy to aktywo moze okazac sie przystowiowym czarnym koniem 2021 roku, przynoszgc
dwucyfrowe stopy zwrotu?
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Czynnikéw przemawiajacych za inwestycja w surowce, a w tym w srebro, jest
co najmniej kilka. Nadmiar dodrukowanego pienigdza, rosnace oczekiwania
inflacyjne czy tez oczekiwana poprawa w globalnej gospodarce, to czynniki
wspierajgce te klase aktywow. W przypadku srebra mamy do czynienia réwniez z
czynnikami specyficznymi, dzieki ktérym uwazamy, ze to wtasnie ono moze stanowic
jedng z lepszych inwestycji na rynku surowcowym w biezgcym roku.

Pierwszym, by¢ moze nieoczywistym, czynnikiem wspierajgcym popyt na fizyczne
srebro, jest dynamiczny rozwodj odnawialnych zrédet energii, w tym
fotowoltaiki.
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Rynek OZE / fotowoltaiki dynamicznie rosnie i wedtug niektérych ekspertéw powinien
charakteryzowac sie wzrostami rzedu blisko 10% rocznie. W 2019 roku, jak pokazano
na wykresie powyzej, popyt na fizyczne srebro z tego tylko Zrédta, wynidst blisko 10%
rocznej produkcji srebra. To duzo. Zaktadamy, ze popyt ten bedzie w kolejnych latach
systematycznie wzrasta¢. Najwiekszym zrédtem popytu na srebro jest przemyst. W
latach 2021-22 oczekujemy poprawy w wielu sektorach, stad réwniez w tym obszarze
oczekujemy wzrostu popytu. Konsumenci, ktérych sytuacja powinna sie poprawiac
wraz z zakohczeniem pandemii, réwniez powinni by¢ bardziej sktonni do zakupu
bizuterii czy tez metali szlachetnych w celu inwestycyjnym. Powyzsze sprawia, ze w
przypadku srebra w najblizszych latach oczekujemy nadwyzki popytu nad podaza i
wskutek tego wzrostu ceny tego metalu.

Aspekty fundamentalne to jedno, ale sg jeszcze inne czynniki wspierajgce ceny srebra.
Jednym z nich sg zmiany prawne, z powodu ktérych duze banki bedg musiaty
posiadac fizyczny surowiec w celu zabezpieczenia krétkich pozycji (badZz tez beda
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musiaty zamkngac¢ te pozycje). W obu przypadkach, czy to kupna fizycznego surowca,
czy tez zamkniecia krétkich pozycji, powinna to by¢ sytuacja wspierajgca dla srebra.
Interesujacy film, opisujgcy zmiany regulacyjne, mozna obejrzec tutaj.

Rynek srebra jest zdecydowanie mniejszy niz rynek ztota, co ma swoje zaréwno
pozytywne, jak i negatywne konsekwencje. W przypadku pozytywnego scenariusza
oznacza to, ze cena srebra moze rosna¢ mocniej niz ztota. Patrzgc na zachowanie
inwestoréw instytucjonalnych mozna zauwazy¢, ze od blisko dwdoch lat wyraznie
akumulujg oni srebro.
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To, ze srebro moze sta¢ sie okazjg inwestycyjng 2021 roku, dostrzegli réwniez
inwestorzy indywidualni na popularnej grupie WallStreetBets, windujgc w gére zaréwno
ceny srebra, jak i spotek wydobywczych w ostatnich dniach stycznia. To ostatnie Zrédto
popytu na srebro, pomimo mocno spekulacyjnego charakteru, pokazuje jak niewiele
potrzeba do zmiany ceny.

Podsumowujac, wiele argumentéw wskazuje na to, ze ditugoterminowy trend
wzrostowy na srebrze rozpoczat sie w Il kwartale 2020 roku. Jest
prawdopodobne, ze pozytywne tendencje beda kontynuowane w biezacym i
w kolejnych latach. Oczywiscie zawsze nalezy pamietac o tym, ze surowce
naleza do grupy najbardziej ryzykownych aktywow.
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