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Srebrna hossa

6wnie imponujace jest tempo
wzrostu cen platyny — od swojego
minimum w lipcu kurs platyrny po-
szybowat w gore o 20 proc. W tym samym
okresie ceny palladu wzrosly o jedyne
15 proc. Najbardziej spokojne wzrosty
notuje zioto — od majowego dolka jego
cena wzrastata stabilnie do obecnych
niespetna 17 proc. W samym miesigcu
wrze$niu zloto zyskato na wartosci
5,3 proc. 1 osiagneto cene 1781 USD za
uncje. Powoli zbliza si¢ ono do granicy
1800 USD za uncje¢ i prawdopodobnie
w pazdzierniku przebije ten poziom.
W przypadku polskich inwestorow ko-
lejny juz miesiac wzrosty cen ziota sg
ograniczane przez umacniajgcego sie
zlotego. We wrzesniu wyniosty one tylko
1,4 proc. Nalezy jednak zwroéci¢ uwage,
7e ceny Ztota w polskiej walucie sa jedynie
0 4 proc. nizsze od osiagnietego przez
nie maksimum we wrzesniu 2011 roku.

Dla innych metali szlachetnych
wrzesien byl okresem sporych wzrostow,
zwlaszeza dla srebra i platyny. Natomiast
pallad po swoim sierpniowym boomie
zyskat stosunkowo niewiele. Ceny srebra
we wrze$niu zwiekszyly si¢ azo 9,5 proc.
w dolarach i 0 5,5 proc. liczac w zlotych.
Platyna zyskata 8 proc. w dolarach
i 4,1 proc. w zlotych. Wezesniej wspo-
mniany pallad zyskat zaledwie 1,4 proc.
w dolarach, natomiast jego ceny w pol-
skiej walucie oslabily sie o 2,3 proc.

We wrzesniu kontynuowany byly tez
wzrosty na polskim rynku kapitalowym.
WIG20 wzrost o 5,0 proc., a indeks
szerokiego rynku WIG az o 5,2 proc.
Znacznie stabilniej zachowat sie rynek
amerykanski. Najwickszymi wzrostami
moze szczycit sie Dow Jones ~ 2,6 proc.
i S&P500 - 2,4 proc. Natomiast indeks

We wrzesniu postepowat zapoczat-
kowany w Sierpniu wzrost cen metall
szlachetnych. Na szczegding uwage
zastuguie srebro, kidre od swojego
lokalnego dotka w czerwcu zyskato
na wartoscl az 33 proc.
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Nasdaq zyskat tylko o 1,6 proc. Zatem na
niedawnym, kolejnym luzowaniu polityki
pienieznej (QE3), w znacznie wiekszym
stopniu skorzystaly metale szlachetne,
niz akcje spétek z USA.

Rownoczesnie tez wielu analitykow
zwraca uwage, ze banki centralne nadal
beda zmuszone kontynuowac polityke
.drukowania pienigdza”. Jednak co
ciekawe, coraz wigcej analitykow twier-
dzi, ze podobnie jak mialo to miejsce
w ubieglym miesigcu, w wigkszym
stopniu doprowadzi to do wzrostow cen
metali szlachetnych i innych towaréw niz
indeksow akcji.

Citibank podniost swoje prognozy cen
zlota w 2012 roku o 2 proc., aw 2013 1.
o 3 proc. Rownoczesnie jednak, warte
szczegblne] uwagi sa opinie jednego
z analitykow tej firmy. Mowa o Tomie Fitz-
patricku, ktory twierdzi, ze cena zlotego
kruszeu moze przekroczyé 2500 USD za
uncje w pierwszym kwartale 2013 roku.
W swoim raporcie wystanym do klientow
bazuje on na sytuacji, ktéra miata miej-
sce 5 lat temu, kiedy to w krotkim okresie
ceny zlota wzrosly o 60 proc. Uzasadnie-
niem takiego wzrostu jest wedlug niego
dobra sytuacja techniczna oraz czynniki
makroekonomiczne, takie jak luzowanie

polityki pienieznej na Swiecie, a takze

moZliwe rozerwanie sie unii walutowej

w Europie. Warte przytoczenia sa rowniez
dwa zdania, ktére przekazal on scepty-
kom, niewierzacym w site zlota: ,Ciagle

sie mowi, ze zloto jest bezuzytecznym

z0ttym metalem, bez zadnej pienieznej

wartosci, jednakze historia temu wyraz-
nie zaprzecza”, ,Od ponad dekady ceny
Zlota ida wyzej i wyzej, a my stuchamy
coraz wigcej i wiecej krzyku, Ze jest to

niemozliwe do utrzymania i ze jest to ban-
ka”. Mysle, ze wszyscy ci, ktérzy badali
historie pienigdza na swiecie zgodza si¢
z jego tezami.

Bank UBS we wrzesniu znaczgco
zweryfikowat w gore prognozy cen ziota
i srebra. Zaréwno jego jednomiesieczna
jak i trzymiesieczna prognoza mowi o ce-
nie 1850 USD za uncje (korekta odpowied-
nio z 1700 USD za uncjg i 1750 USD za
uncje). Natomiast w odniesieniu do cen
srebra, prognoza jednomiesieczna zostata
zmieniona na 37 USD za uncje z 32 USD
zauncje, a prognoza trzymiesiecznana 37
USD za uncje z 35 USD za uncje.

Co ciekawe w ostatnich miesigcach
to wlasnie srebro cieszy sie znacznie
wiekszym zainteresowaniem inwesto-
réw. Nalezy zwroci¢ uwage, ze przez
wiekszos¢ okresu historycznie ceny
srebra w stosunku do zlota byly okoto
20-40 razy nizsze. Zatem nawet jesli by
przyjaé, ze parytet cen ztota do srebra
powinien wynosi¢ 30:1 to przy obecnej
cenie zlota, powinno to odpowiadac
cenom srebra na poziomie 59 USD za
ungje, czyli o 71 proc. wigcej niz obecnie.
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Cenaw USD Cenaw PLN
Rodzaj aktywa USD/PLN Zioto Srebro Platyna Pallad Zloto Srebro Platyna Pallad
Kurs na 28.09.2012 3,1938 | 1781 34,7 1658 636 | 5688 11 5295 2031
Kurs na 31.0€.2012 3,3147 | 1692 31,7 1535 627 | 5807 105 5088 2079
Zmiana kursu -3,6% | 53% 9,5% 8,0% 14% | 15% 5,5% 41% -2,3%
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