Duze zmiany na rynku ztota
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Patrzgc na notowania ztota w trakcie 2016 roku mozemy
zauwazyC, ze w styczniu cena kruszcu wynosita 1050 dolardw za
uncje, natomiast dzis jest to niewiele powyzej 1130 dolardw.
Kilkuprocentowa zmiana na przestrzeni jednego roku mogtaby
wskazywaé¢, ze mamy za sobg spokojny okres. W rzeczywistosci
jest zupetnie inaczej.

Analiza rynku ztota wytgcznie przez pryzmat ceny metalu jest
bardzo mylgca. Ostatnie 12 miesiecy byto naprawde burzliwe, a
oficjalna wartos¢ ztota, przynajmniej w tym wypadku, mia%a
nieco mniejsze znaczenie.

Zt0TO WCHODZI NA NOWY RYNEK

Zgodnie z informacjg sprzed dwéch tygodni, z*oto bedzie
akceptowane w islamskim Swiecie finanséw jako aktywo
inwestycyjne. Decyzja ogtoszona przez Organizacje
Rachunkowo$ci i Audytu dla Islamskich Instytucji Finansowych
oznacza wzrost popytu na metal.

Muzuimanie majg jednak swoje wymagania 1 nie zamierzajg
akceptowal certyfikatdéow bez petnego pokrycia w ztocie
fizycznym, co uniemozliwia wspéiprace m.in. z Comexem. W
przypadku amerykanskiej gietdy kontraktéw terminowych jedynie
niewielka czes¢ transakcji ma pokrycie w postaci fizycznego
metalu.

Obecnie wazg sie losy akceptacji dla SPDR Gold Trust, czyli
popularnego funduszu GLD. Wedtug oficjalnych informacji
fundusz ten posiada petne zabezpieczenie w ztocie, jednak w
ostatnim czasie redempcja (uzyskanie z*ota w postaci
fizycznej) byta dostepna wytgcznie dla banku JP Morgan. Mozna
zaktadac¢, ze SPDR Gold Trust zostanie zaakceptowany wytgcznie
wtedy, gdy udowodni, ze jest w stanie dostarczy¢ metal do
kazdej liczgcej sie instytucji finansowej. Jesli tego nie
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zrobi, podzieli los Comexu.

Wartos¢ islamskiego rynku, ktdéry wtasnie otwiera sie na
inwestowanie w ztoto, wynosi 1,8 bln dolardw. Nalezy jednak
zauwazy¢, ze ludzie ze Wschodu i Zachodu podejmujg decyzje
inwestycyjne w nieco odmienny sposéb. Zaréwno w Europie, jak i
Ameryce wszyscy przyzwyczaili sie juz do rynku kontraktow
terminowych, na ktérym obraca sie wytgcznie certyfikatami. W
przypadku wschodnich nacji jest inaczej — tam ludzie nie
zamierzajg bawi¢ sie w zadne kontrakty. Kto chce zainwestowa(,
ten leci do Dubaju i kupuje ztoto fizyczne. Zapewne wiele o0soéb
na Zachodzie nazwatoby to zacofaniem, ale przy obecnej
sytuacji na rynku metali szlachetnych jest to raczej przejaw
zdrowego rozsadku.

SGE ROSNIE W SILE

Nieprzypadkowo wspomniatem o Dubaju. Tamtejsza gietda
poinformowata niedawno, ze bedzie ustala¢ cene ztota w oparciu
o notowania na Shanghai Gold Exchange. To znak czasu.
Znaczenie SGE rosnie z roku na rok, podobnie jak skala obrotu
zXotem na chinskiej gietdzie.

Na przestrzeni trzech lat obrét ztotem na SGE zwiekszyt sie
pieciokrotnie. Nie dajmy sie zwies¢, czytajgc o gigantycznych
obrotach na Comexie. Jesli wezZmiemy pod uwage transakcje
poparte faktyczng dostawg metalu, gietda w Szanghaju
przewyzsza Nowy Jork 44 razy.

W ostatnich tygodniach notowania ztota w USA i Chinach zaczety
sie rozjezdza¢. Cena kruszcu w Szanghaju jest obecnie o 30-40
dolaréw wyzsza niz w Nowym Jorku. Warto dodaé¢, ze mamy tutaj
do czynienia z trendem wzrostowym — premia zwieksza sie z
tygodnia na tydzien. Jes$li réznica w notowaniach metalu nadal
bedzie rosnag¢, zobaczymy zjawisko zwane arbitrazem. Co to
oznacza? Duze instytucje w koAcu dojda do wniosku, ze optaca
im sie kupi¢ z*oto po nizszej cenie w Nowym Jorku, a nastepnie
uda¢ sie z nim do Szanghaju. Tamtejszym inwestorom przekaza



wiadomos$¢ w stylu: ,Kupilismy ztoto po 1100 dolardéw, wy macie
cene 1200 dolardw, wiec mozemy sprzeda¢ wam metal za 1180
dolaréw”. W ten sposéb rdéznica cen miedzy USA i Chinami bedzie
zmniejszana, ale do catkowitego wyréwnania notowan
najprawdopodobniej nie dojdzie. Dwie rézne wartos$ci ztota na
wschodzie i zachodzie stang sie statym elementem finansowego
krajobrazu. Ca*a sytuacja moze réwniez sprawié, ze magazyny
Comexu zostang wydrenowane ze ztota.

Istnieje tez mozliwos¢, ze rozjazd cen bedzie zbyt duzy. W
takim wypadku bedziemy sSwiadkami zawieszenia notowan na
Comexie, a kontrakty zostang rozliczone po ostatniej cenie.

JAKA JEST PRZYCZYNA ROZJAZDU CEN ZtOTA MIEDZY USA I CHINAMI?

W ostatnich tygodniach chinskie wtadze wprowadzity
ograniczenia zwigzane z importem ztota do Chin. Obecnie
mozliwo$¢ sprowadzania metalu do PaAstwa Srodka ma jedynie
kilkanascie bankdéw oraz instytucji finansowych. Niewykluczone,
ze nowe zasady doprowadzity do rozjechania sie cen ztota w USA
i Chinach.

Z petnym przekonaniem mozemy za to stwierdzié¢, ze na Zachodzie
metalu nie brakuje. Potwierdza to wykres ze strony funduszu
Sprotta, ktdéry pokazuje na jakim poziomie znajdujg sie premie
notowan funduszu wzgledem comexowej wartosci ztota.

W 2011 roku zakupienie duzych ilosci fizycznego ztota byto
bardzo utrudnione. Inwestorzy byli wéwczas sktonni ptacié za
jednostki funduszu, zabezpieczone w 100% metalem fizycznym,
nawet kilkanascie procent wiecej niz wynosita comexowa cena
ztota.

PODSUMOWANIE

Niezaleznie od liczby manipulacji, jakie przeprowadza sie na
rynku metali szlachetnych, sit*y rynkowe od czasu do czasu
dochodza do gtosu. Swietnym przyktadem jest wtasnie rozjazd
ceny na ztocie, przed czym Trader2l przestrzegat juz kilka lat



temu. Niewykluczone, ze jest to ostatnie ostrzezenie, by da¢
sobie w koncu spokéj z papierowymi certyfikatami i
skoncentrowa¢ na fizycznym metalu.

Jednoczesnie sytuacja na rynku ztota jest sSwietnym materiatem
z zakresu socjologii, ktéry pokazuje roéznice w zachowaniu
ludzi ze Wschodu i Zachodu. Pomimo ogromu manipulacji na
rynkach finansowych, gtéwnie na rynku ztota i srebra,
inwestorzy na Zachodzie wcigz ufajg papierowym certyfikatom.
Zupetnie inaczej sytuacja wyglada na Wschodzie, gdzie ludzie
przezornie gromadzg bogactwo w postaci fizycznej.
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