Dlaczego Chiny utajniaja stan
rezerw ztota?
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Jednym z gtdéwnych celdéw Chin jest umiedzynarodowienie juana
oraz wtgczenie go do koszyka walutowego Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego. Aby tego dokona¢, Chiny musiaty
uaktualnic¢ zaréwno wysokos$¢ rezerw walutowych, jak i zkota.
Ostatnim razem ujawniony przez Chinczykéw poziom rezerw z 2009
roku wskazywat, iz rzadowe rezerwy ztota wynosza 1054 tony.

Na temat tego, ile ztota posiada Ludowy Bank Chin spekulowano
wielokrotnie, m.in. na stronie IndependentTrader.pl. Najnowsza
publikacja okazata sie ogromnym zaskoczeniem. 0gtoszono
bowiem, ze rezerwy banku centralnego wynoszg nie 3500 ton, co
byto pewnym konsensusem, lecz 1658 ton. Na przestrzeni
ostatnich 6 lat rezerwy zwiekszaty sie rzekomo o 100 ton
rocznie.

Aktualizacja rezerw byta w pewnym stopniu wymuszona przez MFW,
ale w mojej ocenie wysokosS¢ rezerw jest znacznie zanizona. Nie
tak dawno w jednym z wywiaddw podkreslatem, ze Chinczycy
najprawdopodobniej ogtoszg, iz majg znacznie mniej ztota niz w
rzeczywistosci, ale poziom 1600 ton byt dla mnie sporym
zaskoczeniem.

Czemu Chinczycy nie opublikowali rzeczywistego stanu rezerw
ztota?

NEGOCJACJE Z MFW

0d kilku lat Chiny negocjujg z MFW na temat wtaczenia juana do
koszyka walut. Obecnie SDR jest kompozycja dolara, euro, funta
oraz jena. Amerykanie majgcy prawo veta w MFW przez lata
blokowali wszelkie negocjacje.

By¢ moze w zamian za kosmetyczng aktualizacje stanu rezerw
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ztota wtadze USA zgodzity sie na ustepstwa umozliwiajace
bezkolizyjne wtgczenie chinskiego juana do koszyka SDR, na
czym faktycznie najwiecej ucierpi dolar oraz USA.

W pazdzierniku najprawdopodobniej ustyszymy, ze juan po 5
latach negocjacji zostat oficjalnie wtaczony do koszyka walut.

REZERWY WALUTOWE

Absolutna wiekszos¢ chinskich rezerw walutowych wycenianych na
3,7 bln USD przetrzymywana jest w krotkoterminowych
obligacjach USA. Informacja, iz rezerwy rzadowe wynoszg nie
1050 ton, a powiedzmy 5000 ton ztota, natychmiast nasunetaby
pytanie, skad ChiAczycy wzieli tyle ztota? Skoro oni je maja,
to kto je stracit? Te pytania przetozytyby sie na duzo wyzsze
ceny metalu, co zachwiatoby i tak nadwyrezong réwnowage na
rynkach walut papierowych, w ktérych ChiAczycy maja 98,4%
rezerw.

KONTYNUACJA IMPORTU PO PROMOCYJNYCH CENACH

Odnosnie chinskich rezerw ztota wypowiadat sie ostatnio Roland
Wand — dyr. generalny chinskiego oddziat*u World Gold Council
twierdzgc, iz ,z*oto stanowi 1,6% chinskich rezerw, podczas
gdy idealnie bytoby by stanowito 5%. Gdyby Chiny ogtosity
dzis$, ze 5% naszych rezerw walutowych stanowi ztoto
przetozytoby sie to na ogromny wzrost globalnego popytu, jak 1
cen ztota. To z kolei zaszkodzitoby naszym obywatelom”.

Ostatecznie, rzad Chin, jako jeden z nielicznych, intensywnie
zacheca swoich obywateli do lokowania oszczednosSci w ztoto.

JAKIE CELE MAJA CHINY?

0d ponad 20 lat gospodarka chinska rosnie najszybciej na
Swiecie. Wg parytetu sity nabywczej Chiny sg juz gospodarkg nr
1. Na arenie miedzynarodowej nadal sa jednak traktowani jako
kraj rozwijajgcy sie aspirujgcy do czotodwki.

W najblizszych latach polityka Chin skupi sie na:



1. Umiedzynarodowieniu juana tak, aby z waluty transakcyjnej
stat sie takze walutg rezerwowg. Dzieki temu Chiny stang sie
bardziej wiarygodnym partnerem na arenie miedzynarodowej.

2. Przygotowanie podtoza pod twarda walute (luZne powigzanie
waluty ze ztotem) wraz z dalszym przeksztatcaniem gospodarki
centralnie planowanej w gospodarke wolnorynkowq.

3. Posiadanie znacznych rezerw walutowych zapewniajgcych
ochrone przed skutkami pekniecia baniek spekulacyjnych (akcje,
nieruchomosci) na rynku lokalnym.

4. Dywersyfikacja rezerw dolarowych na inne aktywa.

5. Budowa alternatywnego (w stosunku do zachodu) rynku zbytu.
Nowy szlak jedwabny oraz AAIB.

6. Doprowadzenie do utraty przez USA statusu globalnego
hegemona.

Aby nie odchodzi¢ za bardzo od tematu, sprébujmy sie
zastanowi¢ ile ztota rzeczywiscie posiada Ludowy Bank Chin?

PRODUKCJA

W latach 2009 produkcja ztota w Chinach wzrosta z 315 ton w
2009 do 450 ton rocznie w roku 2014. Wiekszos¢ kopalni jest
wtasnoscig rzadu, a w Chinach obowigzuje zakaz eksportu ztota.

0d czasu publikacji oficjalnych rezerw w 2009 roku do dzi$
wydobyto w Chinach okoto 2200 ton ztota. Czes¢ metalu trafita
na Shanghai Gold Exchange, a nastepnie do odbiorcy
indywidualnego. Cze$¢ jednak najprawdopodobniej pozostata w
rezerwach Banku Chin. Rozk*adu jednak nie znamy.

IMPORT OFICJALNY

Zxoto importowane do Chin trafia na SGE (Shanghai Gold
Exchange), skad nastepnie trafia na rynek. Na przestrzeni
ostatnich 6 lat z SGE sprzedano blisko 7000 ton ztota. Zapewne



wiekszo$¢ trafita w rece Chinczykéw, dla ktdédrych ztoto jest
tradycyjnym srodkiem przechowania wartos$ci. Spora czes¢
trafita takze do bankéw oraz réznego rodzaju funduszy w petni
kontrolowanych przez rzad.

IMPORT NIEOFICJALNY

Kazde ztoto przechodzgce z kraju do kraju jest raportowane.
Wyjatek dotyczy ztota monetarnego kupowanego przez banki
centralne lub agencje rzadowe. Z reguty, tak dtugo, jak ztoto
zadeklarowane jest jako monetarne, tak dtugo nie ma zadnych
informacji o jego przeptywach z kraju do kraju. Chiny moga
zatem importowal za posSrednictwem agencji rzadowych duze
ilosci ztota, ale w oficjalnych dokumentach nigdzie sie ono
nie pojawi.

Podobne sytuacje opisywat takze Jim Rickards w drugiej czesci
swojej ksigzki: ,Jeden z dyrektordéw wyzszego szczebla G4S
(globalna firma spedycyjna) wujawnit, ze osobisScie
transportowat ztoto do Chin poprzez masyw gérski. Transport
byt chroniony przez Ludowg Armie Wyzwolenia wspilerang
pojazdami opancerzonymi. Ztoto byto w formie 400 uncjowych
sztab , good delivery” uzywanych przez banki centralne.”

Generalnie bardzo trudno jest oszacowac¢ wielkosS¢ rzgdowych
rezerw Chin. Na pewno jednak 1660 ton jest wartoscig bardzo
zanizong. Wg rdéznych szacunkow Chinczykom udato sie
zakumulowa¢ do tej pory miedzy 4-8 tys. ton. Pojawiajag sie
oczywiscie szacunki wg, ktdérych rezerwy przekroczyty juz 10
tys. ton, ale uwazam je za przesadzone.

Zarowno z wypowiedzi cztonkdéw rzadu, jak i banku centralnego
czesto padaty luzne stwierdzenia, ze rzad moze co roku
importowa¢ 500-600 ton z*ota, zachowujac jednoczes$nie
stabilizacje na rynku ztota. Dane te potwierdzity sie takze w
opublikowanym niedawno raporcie Deutsche Banku. 0gdélnie rzecz
biorgc jest bardzo mato prawdopodobne, aby rezerwy rzadowe
znajdowaty sie ponizej 4,5 tys. ton.



Podsumowanie

Problem z bankami centralnymi i ich publikacjami jest taki, ze
znajdujg sie one poza jakakolwiek kontrolg. Bank moze
twierdzi¢ jedno i przecietny inwestor nie ma zadnych
mozliwo$ci sprawdzenia wiarygodnosSci.

USA od 50 lat utrzymuje, iz posiada 8500 ton ztota, lecz
audytu nie dokonano od pét* wieku. Niemcy posiadajg 3000 ton, z
czego wiekszos¢ jest poza krajem. Ciezko zatem stwierdzic czy
posiadajg ztoto, czy jedynie papierowg obietnice jego zwrotu.

Z Chinami nie jest inaczej. Bank centralny moze mied
rzeczywiscie 1660 ton, podczas gdy kolejne 3000 ton znajduje
sie w rekach funduszy kontrolowanych przez sam bank. Formalnie
wszystko jest w najlepszym porzadku.

Chiny majg z*oto. Nie publikujg rzeczywistych rezerw, dzieki
czemu wymuszajg ustepstwa na USA co do zmian w koszyku SDR czy
na zupeinie innym polu. Na sSwiecie gra rozgrywa sie na wielu
frontach a najwazniejszym celem nie jest zysk, tylko kontrola.
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