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Warunki gospodarcze w USA

W pierwszym kwartale 2023 roku rynek diamentow probowat sie odbudowywac, ale
stabilizacji przeszkodzit gtdwnie mini kryzys bankowy, ktory rozpoczat sie w USA. Pozniej
przelat sie na Europe, dotykajac najbardziej szwajcarskie banki. Wiele jednak wskazuje, ze
szybkie dziatanie amerykanskich regulatorow i przejecie aktywow upadtych bankdw przez
inne banki zazegna kryzys.

Konsekwencje wywotane kryzysem
bankowym:

Spowolnienie podwyzek stop procentowych przez Fed (w marcu,
podwyzka stép o 25 zamiast oczekiwanych 50 pb.).
Zaostrzenie kryteriow kredytowych.

Oczekiwana szybsza dynamika spadku inflacji.

Wykres 1. Inflacja CPl w USA i gtéwna stopa Fed
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W okresie pandemii, gdy Amerykanie ograniczali konsumpcje, a z rzadu ptynety hojne
dotacje, stopa oszczednosci wzrosta do ekstremalnych jak na USA poziomaow, ale juz zeszty
rok przyniost nie tylko normalizacje, ale i spadek stopy oszczednosci. Pozytywne jest to, ze
jednak w 2023 roku stopa oszczednosci przestata juz spadac, a nawet lekko sie podnosi.
Im wieksze mozliwosci amerykanskich konsumentow generujacych najwiekszy popyt na

diamenty, tym lepiej dla rynku diamentow.

Wykres 2. Poziom oszczednosci konsumentow w USA (w relacji do dochodu)
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W  pierwszym kwartale popyt na diamenty koncentrowat sie wokot mniejszych
diamentow. Indeks RAPI dla diamentow 0,3-karatowych w styczniu i lutym rost po ponad
3%, a w trudnym dla rynku marcu o0 1,4%. tacznie w catym pierwszy kwartale indeks wzrost
0 8,2%. Na wiekszych diamentach sytuacja wskazywata na przewage podazy, szczegdlnie
w marcu, kiedy spadki zintensyfikowaty sie i wyrwaty rynek z marazmu. Biorac jednak pod
uwage wspomnianego ,czarnego tabedzia”, czyli ktopoty sektora bankowego i chwile
paniki na rynkach, mozna przyjac¢, ze marcowe spadki miaty podtoze mniej

fundamentalne.

Na horyzoncie pojawiaja sie czynniki mogace sprzyjac

popytowi na diamenty.
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Sankcje na Rosje - kontynuacja rozmoéw, precyzowanie celéow

Widac juz, ze konflikt przeradza sie w powolng wojne na wyniszczenie i moze jeszcze trwac
bardzo dtugo. W przypadku Rosji mowa jest przede wszystkim o wyniszczeniu
gospodarczym, w czym pomagajga miedzynarodowe sankcje. Do tej pory rosyjskie
diamenty nie byly nimi szczelnie objete. Trafiaty do Indii, gdzie juz jako oszlifowane
diamenty pojawiaty sie bez problemu w Europie. W Azji mato kto pytat o ich pochodzenie,
wiec byty tam tatwo dostepne.

W zwiazku z tym sprzedaz Alrosa, w ktorej
33% udZ|a+on ma rosyjski skarb Pahstwa | 4 Iutego 2023 r. minq’r
ktora odpowiada za ponad 30% swiatowe]

podazy diamentow, nie doznata spadku rok od rosijkiej inwazji
sprzedazy. Rosyjskie towary, takie jak ropa Nna Ukrainq.

czy zboze, sprzedawane s3 znacznie

ponizej ceny rynkowej, aby zachecic

kupujacych do obchodzenia sankcji.

Spekuluje sie, ze podobna sytuacja ma

miejsce  na rynku diamentow, co

dodatkowo moze wptywac na wieksza

presje na ceny diamentow.

W marcu konkretne decyzje dalej nie zapadty, za to
prowadzone byly kolejne rozmowy na szczeblu
grupy G7 (USA, Kanada, Japonia, Francja, Niemcy,
Wiochy i Wielka Brytania) oraz miedzy USA a UE.
Wyglada na to, ze rozmowy idg w dobrym kierunku.
ldentyfikuje sie potrzebe wprowadzenia systemu do
Sledzenia pochodzenia rosyjskich diamentow,
dyskutuje sie o zaangazowaniu w to technologii

blockchain. By¢ moze przetom nastapi w maju.
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Deklaracje pochodzenia dla diamentéw

W potowie maja, podczas spotkania G7, moze zostac¢ ogtoszona koniecznosc
deklarowania przy sprzedazy oszlifowanych diamentoéw, ze nie zostaty wydobyte w Ros;ji
lub innym kraju objetym sankcjami. Ma to zapobiegac udzielaniu pomocy przy sprzedazy
rosyjskich diamentow. Sankcje moga dotyczyC rowniez diamentow wydobytych w Birmie,
ktora rowniez jest objeta amerykanskimi sankcjami od 2021 r. Stosowac maja to panstwa
grupy G7, ale moze tez obejmowac cata UE (zwana jest ,6smym cztonkiem G7"). Bytaby to
znaczaca zmiana i konkretne dziatanie regulujgce i ograniczajgce obecnosc rosyjskich
diamentow na rynku.

Rynek od kilku kwartatow jednak probuje regulowac sie rowniez sam. Ma to migjsce m.in.
w przypadku polskich klientow, ktorzy coraz czesciej pytaja o zrodto pochodzenia
diamentow i nie chca kupowac tych wydobytych w Rosji. Jest to dla nich bardzo wazny
czynnik, ktory firmy sprzedajace diamenty muszg brac¢ pod uwage i takie informacje o
zrodle pochodzenia dostarczac. Polska jest jednak mocno zaangazowana W pomoc

Ukrainie i poczucie solidarnosci spotecznej w naszym kraju pewnie jest wyzsze niz w

wiekszosci krajow UE.

301 CARATS 5

House of Diamonds



Odrodzenie sektora ustug w
Chinach

Chiny sg drugim po USA najwazniejszym rynkiem sprzedazy diamentow. Przez lata
pandemii i restrykcji covidowych popyt na dobra luksusowe w Chinach, w tym diamenty,
mMocno sie zmniejszyt. Sytuacja jednak powoli wraca do normy. W marcu indeks PMI dla
chinskiego sektora ustug wyraznie odbit i jest to juz trwalsza tendencja, bo dotek na
poziomie 457 pkt miat miejsce w listopadzie 2022 r. Poziom ponizej 50 pkt oznacza
kurczenie sie sektora ustug, powyzej 50 pkt jego rozwoj. Od listopada indeks ten

konsekwentnie pnie sie w gore, obecnie osiggajac poziom 57,8 pkt. Przewidywano duzo

przedsiebiorcow.

Wykres 3. Indeks PMI dla sektora ustug w Chinach
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Dobra luksusowe znéw
pozadane w Chinach

Dobrze wyglada tez odrodzenie sprzedazy dobr luksusowych. Wg danych za luty w
Hongkongu sprzedaz detaliczna osiggneta najwyzszy poziom od 3 lat, wspierana
powrotem turystyki po postcovidowym otwarciu gospodarki. Wzrost sprzedazy wyniost
31% r/r, ale juz sprzedaz bizuterii, zegarkow i kosztownych prezentdéw wzrosta az o 129% rr,
0siggajac wartosc blisko 640 min USD, czyli najwyzszag miesieczng poczawszy od stycznia

2020 r. Dane te wskazuja na mocne odbicie sentymentu konsumenta, aczkolwiek trzeba

tez wspomniec o niskiej zesztorocznej bazie.

129% r/fr - wzrost sprzedazy
bizuterii, zegarkéw i kosztownych
prezentbw w Hongkongu w
lutym 2023 roku

Sprzedaz bizuterii i zegarkow od poczatku roku wzrosta o 63% r/r, co zbiega sie ze znacznie

wiekszym ruchem turystycznym. W samym tylko lutym miasto to odwiedzito 1,5 min
turystow wobec niecatych 3 tys. rok temu. To dosyc¢ jasny sygnat, ze ludzie w Azji spragnieni
sa podrozy i wydawania pieniedzy takze na dobra luksusowe, czego mocno odmawiali
sobie podczas pandemicznego zamkniecia. Wspdtgra to takze z rosnacymi cenami

matych diamentow, wiasnie napedzanych popytem z Chin.
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gpnet Diamond Index (RAPI)

Po trudnym 2022 roku, gdy aktywnos¢ konsumentow ograniczaty podwyzki stop
procentowych, wysoka i rosngca inflacja oraz niepewnosc¢ spowodowana wybuchem
wojny w Ukrainie, poczatek 2023 roku przyniost stabilizacje. Na rynku diamentow
odnotowano wyhamowanie spadkow, ktéore w styczniu i lutym byty niewielkie. Indeks
diamentow o masie 0,3 karata nawet dynamicznie rost. Dopiero marzec i kryzys bankowy
spowodowaty wzrost niepewnosci i wieksze spadki cen diamentdw o masie od 0,5 karata.
W efekcie w 1 kwartale 2023 roku indeks RAPI dla diamentow 0,5-karatowych spadt o 1,5%,

dla diamentow 3-karatowych 0 19%, a dla diamentow 1-karatowych najmocniej, bo o 2,6%.

Ciekawie wyglada za to sytuacja na rynku najmniejszych diamentdw. W styczniu i lutym
ich ceny rosty o ponad 3%, a w marcu wzrost ten spowolnit do 1,4%. W catym 1 kwartale
2023 roku indeks dla diamentow 0,3-karatowych wzrdost o 8,2%. Wzrost popytu na
mniejsze diamenty w Chinach, potwierdzony ostatnimi danymi o sprzedazy bizuterii w
Hongkongu koresponduje z niskim stanem zapasow mniegjszych diamentow. Odwrotna
sytuacja jest na rynku wiekszych diamentow, gdzie zapasy utrzymuija sie na poziomach

wyzszych niz przed pandemia i to powoduje presje na ich ceny.

8,2% - wzrost indeksu RAPI 0,3-karatowych brylantéw w |
kw. 2023

301 CARATS 2

House of Diamonds



Rapaport

Raz w tygodniu, w piatek o podtnocy czasu wschodnioamerykanskiego (GMT-5)
publikowany jest cennik Rapaport. Znajduja sie w nim ceny ofertowe diamentow
bezbarwnych. Jest to doskonate zrodto informacji o aktualnie panujacych cenach

rynkowych diamentow.

Wykres 4. Rapaport Diamond Index dla wybranych 1-karatowych brylantéow
od 31 marca 2020 do 31 marca 2023
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W ciggu pierwszego kwartatu ceny konkretnych diamentow zmieniaty sie inaczej niz
indeks RAPI. Dla 0,5-karatowych diamentow wzrost ceny widac bylo w diamentach
bezbarwnych o kolorach od D do F i czystosci IF oraz VVSI, a wiec tych w parametrach. W
przypadku diamentow 1-karatowych w parametrach lokacyjnych nie odnotowano zmiany
ceny. Z kolei w przypadku cen ofertowych diamentow 3-karatowych w ogdle nie widzimy
spadku ceny w 1 kwartale, podczas gdy indeks RAPI dla 3-karatowych diamentow spadt o
1,9%.

Tabela 1. Zmiana 1-karatowych brylantéw od 31 marca 2020 do 31 marca 2023

3 lata IF VVS1 VVS2
D

Zrédto: Rapaport
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IDEX

Drugim obok RAPI popularnym indeksem Sledzacym zmiany cen diamentow
bezbarwnych jest indeks IDEX. Od indeksu RAPI odroznia go bardziej zroznicowany skiad.
Indeks IDEX jest aktualizowany co godzine i dostepny publicznie.

W 1 kwartale 2023 roku indeks IDEX zachowywat sie gorzej od indeksu RAPI.
Zagregowany indeks obnizyt sie 0 2,8%, przy czym roznice w poszczegolnych grupach byty
spore. Indeks IDEX diamentow 0,5-karatowych o szlifie brylantowym spadt o 2,3%, a indeks
diamentow 1-karatowych spadtaz o0 3,6%. W obu tych przypadkach zwraca uwage wiekszy
spadek niz w przypadku indeksu RAPI. Z kolei indeks IDEX diamentow 3-karatowych o
szlifie brylantowym wzrost o 0,44%.

301 CARATS m

House of Diamonds



Diamenty na tle innych
aktywow

Pierwsze 3 miesigce 2023 roku przyniosty dodatnie stopy zwrotu na rynkach akcji i
obligacji, aczkolwiek wciaz przy wysokiej zmiennosci, szczegdlnie w marcu na rynku akcji,
w ktore uderzyta informacja o ktopotach amerykanskich bankéw. W Polsce indeks WIG
jest mocno zalezny od sektora bankowego. Stopa zwrotu z indeksu WIG w 1 kwartale 2023
r.wyniosta 2%, ale w samym marcu juz byta ujemna (-2,7%). Lepiej zachowywaly sie za to
obligacje skarbowe — indeks TBSP wzrdst o 4,6%, napedzany spadkiem WIBOR-6w,
wygaszeniem podwyzek stop procentowych i zmniejszeniem premii za ryzyko dla Polski.
W tle jednak caty czas jest wysokie ryzyko polityczne i brak odblokowania srodkow z KPO,

co caty czas trzyma kurs EUR/PLN na relatywnie wysokim poziomie w okolicy 4,70.

Dobrze wygladato ztoto, i to juz drugi kwartat z rzedu. W 1 kwartale 2023 roku cena ztota
wzrosta o 8%, zblizajac sie do 2000 USD za uncje. Zwykle tak jest, ze w momentach
wiekszej niecheci do ryzyka ztoto traktowane jest jako bezpieczne schronienie. Podobnie,
tyle ze w sposob bardziej zréznicowany, moga byc¢ postrzegane diamenty. W przypadku
tego rynku jednak bardzo duze znaczenie ma wybor konkretnych diamentow.
R&znorodnosce stop zwrotu diamentow o réznej wadze i czystosci w 1 kwartale doskonale
to oddaje.

Wykres 5. Stopa zwrotu wybranych aktywow
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Podsumowanie

Po stabym 2022 roku, 1 kwartat biezacego roku, wyjmujac marzec, przyniost stabilizacje
cen wiekszych diamentow. W dalszej czesci roku, kluczowe bedzie podjecie decyzji o
realnych sankcjach na rosyjskie nieoszlifowane diamenty. Trwajace na ten temat dyskusje
i planowane na maj spotkanie G7 wskazujg, ze szanse na skuteczne sankcje i uderzenie w

przychody rosyjskiej Alrosy sg wysoce prawdopodobne.

Odrodzenie chinskiej gospodarki postepuje, a indeks PMI dla ustug z Panstwa Srodka od
poczatku roku jest na wyraznie wzrostowej trajektorii. Dane z Hongkongu wskazuja tez na
mocna poprawe sprzedazy detalicznej, w tym w szczegdlnosci w segmencie bizuterii i
zegarkow. Wysoki popyt z Chin koncentruje sie gtownie na mniejszych diamentach, co
widac¢ we wzrostach indeksu RAPI dla 0,3-karatowych diamentdéw o 8,2% w 1 kwartale oraz
we wzrostach cen wybranych mniejszych diamentéw w cennikach ofertowych Rapaport.
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Najnowsze analizy i publikacje
zespotu 301 Carats

Najwazniejsze informacje o diamentach znajduja sie w bazie edukacyjnej
https://301carats.com/pages/centrum-wiedzy.
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