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RYNEK METALI SZLACHETNYCH

SPADKI GEN,

prognoz i oczekiwan

Drugi miesiac roku przyniést korekte cen na rynku metali
szlachetnych. Najbardziej spadaly ceny srebra oraz ziota,
jedynie kurs palladu dotknefa stosunkowo nieznaczna obnizka.

Barttomiej Knichnicki

ena ziota od poczatku miesigca do 22 lutego
zmniejszyla si¢ z poziomu 1663 USD za uncje
do 1581 USD za uncje, co odpowiada spadkowi
0 az 4,9 proc.. Minimalnie zloto osiggneto 1555 USD
za uncje. Ze wzgledu na ostabienie sie ztotego polscy
inwestorzy w mniejszym stopniu odczuli t¢ przecene.
Obnizka w ztotych wyniosta bowiem tylko 2.9 proc.
i w jej wyniku jedna uncja zlota kosztuje 4986 zt.
Znacznie bardziej dotkliwe byly obnizki cen srebra.
Metal ten spadl az o 8,7 proc. liczac w dolarach i 6,7
proc. w zlotych. Ostabily sie réwniez ceny platyny —
0 4,1 proc. w dolarach i 2,1 proc. w ztotych. Mimo to
ceny platyny ksztaltuja si¢ nadal powyzej cen ziota.
Wspomniany wezesniej pallad zachowywat sie najbar-
dziej stabilnie. Jego ceny w dolarach spadly zaledwie
0 0,7 proc., natomiast w zlotych wzrosty o 1,4 proc.

!Czerwieh na parkiecie

a polskiej gieldzie rowniez dominowat kolor czer-
wony. Do 22 lutego WIG20 spadt od konca stycznia
o0 2,2 proc., natomiast indeks WIG o 1,9 proc. Tym-

Cena w USD Ceha W PLi\ivj

czasem gieldy amerykanskie kolejny miesigc zyski-
waly, cho¢ w wolniejszym tempie niz w poprzednich
miesigcach. Dow Jones wzrost o 1,0 proc., S&P500
o 1,2 proc., a Nasdaq o 0,6 proc.

W Prognozy i obiizki

Poczatek roku przyniost kolejne obnizki prognoz
cen metali szlachetnych. Goldman Sachs Scigl swoje
oczekiwania odnoénie cen zlota w 2013 1 2014 roku
odpowiednio o 5 proc. i 4 proc. Aktualnie przewiduje
on $rednia cene zlota w wysokosci 1787 USD za un-
cje w 2013 roku i 1744 USD za uncje w 2014 roku.
Réwnoczesnie jego prognoza dtugoterminowa zostala
obnizona azo 15 proc. do poziomu 1200 USD za uncje.
Uzasadnieniem jest majacy nastapi¢ wzrost realnych
stop procentowych w Stanach Zjednoczonych wraz
z przyspieszeniem gospodarczym, ktore wediug banku
ma nastapi¢ w drugiej potowie 2013 roku.

Citigroup obnizyl swojg prognoze cen zlota na bie-
7acy rok o 4,2 proc. do poziomu 1675 USD za uncje
i0 0,2 proc. w 2014 roku do poziomu 1653 USD za
uncje. Prognozy dotyczace srebra nie zmienily sie.
Natomiast podniesione zostaly prognozy dotyczace
platyny i palladu. W przypadku tego ostatniego metalu

Rodzaj aktywa USD/PLN | Zloto Srebro | Platyna | Pallad Zioto Srebro | Platyna | Pallad
Kurs na 22.02.2013 3,15335 1581 28,7 1604 736 4986 90,5 5057 2319
Kurs na 31.01.2013 3,0876 1663 314 1673 741 5136 97,0 5166 2288
Zmiana Kursu 2,1% -4.9% -8,7% -4,1% -0,7% -2,9% -6,7% 2,1% 1,4%
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w diugim terminie oczekiwana cena zostala podwyzszo-
nao 13,3 proc. do 680 USD za uncje, natomiast w 2013
1. 04,2 proc. do 775 USD za uncje. W przypadku platyny,
diugoterminowa prognoza wzrosta o 2 proc. do 1531
USD za uncje, a prognoza na 2013 rok o 1,5 proc. do
1700 USD za uncje.

Morgan Stanley zredukowat swoje tegoroczne ocze-
kiwania odnosnie cen zlota o 4 proc. do 1773 USD za
uncje oraz cen srebra o 4 proc. do 33,44 USD za uncje.
Natomiast podtrzymal swoje bycze nastawienie odno-
$nie kurséw ziotego kruszcu, pomimo niedawnej presji
sprzedazowej wywolanej przez obawy rynku odnosnie
wezesniejszego niz przewidywano zaostrzenia polityki
pienieznej w USA. Morgan Stanley oczekuje, ze bardzo
niskie nominalne stopy procentowe, nadal trwajace
zobowigzania wynikajace z QE3 oraz wolniejsze od ocze-
kiwan wychodzenie z recesji gospodarki amerykanskiej
wywolujace presje na utrzymywanie w dalszym ciggu
luznej polityki monetarnej bedzie wystarczajaca zachety
do zakupu zlota, bez wzgledu na jego aktualne ceny.

Rownoczesnie wedtug Morgan Stanley srebro po-
winno by¢ znacznie ciekawsza inwestycja w tym roku,
pomimo jego wysokiej zmiennosci. Natomiast w $red-
nim terminie polecane do zakupu sa pallad i platyna.
co wynika z ograniczania ich wydobycia, m.in. przez
koncern Anglo American Platinum. Wedlug Morgan
Stanley w dtugim terminie ceny platyny powrdca do
parytetu wobec cen zlota i beda si¢ utrzymywaty na
wyzszych od niego poziomach. Natomiast w tym roku
$rednia ceny platyny ma wynies¢ 1715 USD za uncje
a palladu 708 USD za uncje.

Jako jedyny w ostatnim okresie Bank Barclays nie
obnizyt swoich prognoz i podtrzymat, Ze oczekuje sred-
niej ceny zlota w pierwszym kwartale 2013 r. na poziomie
1710 USD za uncje, a w calym roku na poziomie 1778
USD za ungje.

Analitycy prognozuja spadki cen zlota w dtugim ter-
minie, bazujac na obecnej sytuacji rynkowej. Ciekawej
analizy prognoz cen zlota stawianych przez analitykow
wykonata firma Casey Research, ktéra wykazata ich
omylnos¢. Uwzglednia ona srednia z czteroletnich pro-
gnoz pbdawanych przez 25 analitykow z najwickszych
bankéw inwestycyjnych na swiecie. Zgodnie z nimi od
roku 2007 usredniona prognoza zawsze moéwita o spad-
kach cen ztota w diugim terminie. Dla przykladu Srednia
z prognoz z 2007 roku mowita o przecenie z poziomu 656
USD do 523 USD za uncje¢ do 2011 roku. Natomiast fak-
tycznie w 2011 roku $rednia cena zlota ksztattowala sie
nieznacznie ponizej poziomu 1600 USD za uncjg. Zatem
jak wida¢ analitycy stosujg dos¢ zachowawcze prognozy
i istnieje duze prawdopodobienstwo, ze ponownie si¢
one nie spelnia.
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