
Złoto 
dla zuchwałych 

DUŁA 

W
ciągu najbliższych trzech lat 

cena złota wzrośnie do rekor­
dowego poziomu 2 tys. dol. 
za uncję - przewiduje Aaron 

Smith, dyrektor funduszu inwestycyjnego Su­
perfund Financial. - Stanie się tak dlatego, że 
inwestorzy kupią ten kruszec, żeby ochronić 
się przed ogromną inflacją, którą mogą roz­
kręcić rządy drukujące masę pieniędzy - uza­
sadnia. Na giełdzie NYMEX w kontraktach na 
grudzień uncja złota kosztuje 1226 dolarów. 
W stosunku do listopada zeszłego roku cena 
wzrosła o prawie 40 proc. W sumie przez 
ostatnie sześć lat złoto niemal czterokrotnie 
zyskało na wartości. W tym czasie światowe 
indeksy zanotowały największe od lat spadki, 
a z giełd zniknęły miliardy dolarów, euro, i in­
nych papierowych pieniędzy. 

Lubimy złoto, bo jest fizyczne, namacalne 
i praktycznie niezniszczalne. Banknoty ulegają 
zniszczeniu i w powszechnej opinii warte są 
tyle, ile surowiec, na którym je wydrukowa­
no. Kruszec zaś to twarda waluta, która jest 
odporna na dekoniunkturę i zawirowania na 
rynkach. Ocenia się, że na świecie jest obecnie 
w obiegu ok. 150 tys. ton złota. 

Czy jednak dalej będzie ono zyskiwać na 
wartości? Czy mimo wszystko nie jest prze­
szacowane? Czy cały ten zgiełk wokół niego 

Złoto osiąga rekordowe ceny. Ale czy warto inwestować 
w ten kruszec? Eksperci nie mają jednoznacznej 
odpowiedzi. A ono kusi, szczególnie w czasach kryzysu. 

Dlaczego ceny rosną 
Do wzrostu cen złota 

przyczyniają się: 

• wzrost inflacji stymulowany 
rosnącym długiem publicznym 

i rosnącą podażą pieniądza, 
• niepewna sytuacja ekono­

miczna na świecie i poszukiwa­
nie safe heaven, 

• korzystne relacje jego cen 
w porównaniu do innych akty­

w ó w , głównie rynku akcji, 
• coroczny deficyt na rynku złota, 

przy rosnącym popycie 
na kruszec, 

• cykle koniunkturalne, 
• możliwy popyt ze strony 

banków centralnych. 
Źródło: Investors TFI, Money.pl 

to aby nie zwykłe spekulacje pozwalające za­
robić kilkuset osobom? 

Ostatni wzrost cen złota spowodowało kilka 
czynników. Pierwszym są obawy związane z du­
żym wzrostem inflacji w najbliższych latach, 

z czym powiązany będzie spadek wartości do­
lara. Kolejnym jest poprawa kondycji japońskiej 
gospodarki, która w III kwartale mocno odbi­
ła. To zaś zwiększa zapotrzebowanie na złoto, 
wykorzystywane w motoryzacji i elektronice. Po 
ostatnim kryzysie oraz osłabieniu wartości do­
lara, również banki bardziej interesują się tym 
szlachetnym kruszcem. Zamieniają swoje re­
zerwy, do tej pory gromadzone w dolarach, na 
inne waluty oraz na złoto właśnie. Na początku 
listopada Międzynarodowy Fundusz Walutowy 
wystawił 200 ton złota. Natychmiast wykupił je 
Bank Indii, wykładając niemal siedem miliardów 
dolarów. - Rosnące ceny złota wynikają z chęci 
obrony wartości posiadanego w dolarach kapi­
tału. Waluta ta traci obecnie na wartości, więc 
inwestorzy starają się chronić swój kapitał za 
pomocą innych inwestycji - uważa Emil Szwe­
da, analityk Open Finance. 

Monety, sztabki czy certyfikaty 
Rosnąca popularność złota jako zabezpiecze­
nia sprawiła, że wiele banków, np. w Austrii, 
Szwajcarii, Liechtensteinie, ma w swojej ofercie 
sztabki, a nawet sztaby złota. Przez całą dobę 
kupić lub sprzedać można wyroby o wadze 
jednego kilograma lub 12,5 kg. Sztabki szla­
chetnego kruszcu można też kupić w jednym 
z najsłynniejszych i najbardziej luksusowych do-

BANK 2009-12-01



mów towarowych - Harrods, mieszczącym się 

na Brompton Road, Knightsbridge, w Londynie. 

Jego szefostwo porozumiało się ze szwajcarską 

firmą złotniczą Produits Artistiques Metaux Pre-

cieux (PAMP) w sprawie wprowadzenia na ry­

nek brytyjski nowej marki towarowej, przezna­

czonej dla inwestorów prywatnych. 

Harrods to jedyny dom towarowy na 

świecie, w którym wprost ze sklepowej pótki 

można kupić 12,5 kg sztabę ztota. Ale szta­

by to nie wszystko, klienci mogą też wybrać 

tańsze inwestycje, choćby ztote monety wa­

żące od 1 grama w górę. 

Polacy wcale jednak nie muszą odwiedzać 

Londynu. Wystarczy zajrzeć do internetu, by 

znaleźć kilkadziesiąt firm oferujących sprze­

daż sprowadzanych z zagranicy sztabek ztota. 

Kilogramowe można mieć już za „skromne" 

100 tys. zt. Ztote sztabki oferuje również Men­

nica Polska. Jednak tutaj najcięższa z oferowa­

nych waży zaledwie 250 gramów. 

Nie każdego wszakże stać na kupno ztota 

w sztabkach. Poza tym na zamówiony kru­

szec trzeba czekać od kilku tygodni do kilku 

miesięcy. Ponadto do ceny rynkowej należy 

doliczyć wysoką prowizję instytucji sprzeda­

jącej. Można jednak kupić certyfikaty inwe­

stycyjne oparte na złocie. 

Eksperci ostrzegają jednak, że popyt na 

certyfikaty podbijają spekulanci. - Na rynku 

ztota mamy silną spekulację. Dlatego możli­

we są duże zmiany cen, a po bańkach speku­

lacyjnych z ubiegłego roku (tych na ropie C. 

czy innych kruszcach) nie można wykluczyć 

niczego - mówi Przemysław Kwiecień, głów­

ny analityk X-Trade Brokers. 

Exspert XTB uważa, ze pęd na ztoto wyni­

ka z nakręcania rynku przez fundusze nama­

wiające klientów do zakupu kruszcu w róż­

nej postaci. - Tezy o szybujących cenach 

złota nie uzasadniają żadne fundamentalne 

przestanki. Rosnąca inflacja zaś to fakt me­

dialny. W USA jest ona indeksowana na pod­

stawie specjalnych papierów inflacyjnych, 

które można kupić, a nie widać zwiększo­

nego zainteresowania nimi. Obecnie średnia 

inflacja na kolejne 20 lat jest w USA szaco­

wana na poziomie 2,2 proc. Tak więc obawy 

inflacyjne to jedynie hasto pijarowskie fun­

duszy namawiających klientów do zakupu 

szlachetnego kruszcu - wyjaśnia Przemysław 

Kwiecień. - Od początku zeszłego roku, kie­

dy to rynek akcji przestał być atrakcyjny, in­

westorzy szukają kolejnego rynku. Najpierw 

była to ropa, potem platyna, pszenica oraz 

ryż, więc nic nie stoi na przeszkodzie, żeby 

teraz było to ztoto. 

Na naszych oczach rośnie nowa bańka 

spekulacyjna. Inwestorzy w pogoni za zy­

skiem zatrzymują się na chwilę na kolejnych 

rynkach. Ztoto zawsze byto atrakcyjną lokatą 

kapitału - trwałą i teoretycznie odporną na 

kryzysy. Atrakcyjności przydaje fakt, że od kil­

ku lat zyskuje na wartości. A gdzie jest gra­

nica? Według ekspertów jej nie ma. - Bańki 

spekulacyjne nie mają poziomów. Jeżeli dolar 
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będzie stabt, to ten trend może się utrzymać. 

Jeżeli popyt inwestycyjny będzie róst, a po­

pyt realny dalej będzie słaby, to mogę sobie 

wyobrazić, że znajdą się chętni na zapłace­

nie dwóch 2 tysięcy za uncję ztota. Jesteśmy 

w ostatniej fazie wzrostu i jej koniec trudno 

przewidzieć - stwierdza Emil Szweda. B 
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