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ZYoto zbliza si¢ do 1500 dolaréw za uncje zas srebro przebito poziom 40 dolaréw i jest najdrozsze w stosunku do zlota
od 1983 roku. Czy wobec tak wysokich cen inwestorzy maja jeszcze czego szukaé na rynku metali szlachetnych?

Ros$nie znaczenie inwestorow

Co najmniej od poczatku zesztego roku, kiedy to po raz pierwszy na amerykanskich gietdach pojawity si¢ fundusze
ETF gromadzace pallad oraz platyng, nie mozna utozsamiaé inwestycji w metale szlachetne wytacznie z zakupami
srebra i ztota. Segmentowi platynowcéw warto poswigci¢ nieco wigcej uwagi, gdyz wlasnie tam moga poptynaé
pieniadze inwestorow, ktérzy chca naby¢ kruszce, ale obawiaja si¢ zbyt wysokich cen.

Obawy te nie sg bezpodstawne. Zakupy inwestycyjne ztota w 2010 roku stanowity az 35% zapotrzebowania, a
uchodzacego za metal gtéwnie przemystowy srebra juz 20% (a w tym roku zapewne znacznie wigcej). Popyt
inwestycyjny w przypadku palladu i platyny miat za$ udziat jedynie odpowiednio 7,5% i 6%. Gromadzenie setek ton
metali szlachetnych przez graczy gietdowych sprzyja wzrostowi cen, jednak tylko do czasu az trend si¢ nie odwrdci i
ogromne zapasy nie trafig znowu na rynek. Po tak wysokich wzrostach w koricu do tego dojdzie. Z tego punktu
widzenia najlepsza inwestycja moga okazac si¢ te kruszce, ktére sg zuzywane a nie gromadzone.

Metale od brudnej roboty

Pallad i platyna wykorzystywane sa w roli mato kojarzacej si¢ z metalami szlachetnymi. W gospodarce wykonuja
prawdziwie brudna robotg. 40% zakupionej w 2010 roku platyny i 58% palladu trafito do katalizatoréw w
samochodach osobowych i cigzarowych, gdzie wspomagaja proces oczyszczania spalin. Cho¢ firmom samochodowym
bardzo na tym zalezy, nie udato si¢ im na razie wyeliminowaé metali szlachetnych z procesu produkcyjnego
nowoczesnych uktadéw wydechowych.

Technologia pozwala za to do pewnego stopnia zastgpowaé jedne metale innymi. Z uktadéw wydechowych silnikéw
benzynowych udato si¢ prawie w catosci wyeliminowaé platyneg na korzys¢ prawie dwa razy tanszego palladu. Silniki
diesla wciaz jednak wymagaja przede wszystkim platyny, cho¢ udziat palladu w nowych katalizatorach przekracza juz
20%.

Powigzanie platynowcow z branza samochodowa tlumaczy gwattowne zatamanie ich cen w 2008 roku, gdy pojawita

sig recesja, a Chrysler i General Motors musiaty szuka¢ wsparcia u amerykanskiego rzadu. Nim jednak do tego doszto w
marcu 2008 platyna osiagn¢ta weiaz niepobity rekord 2276 dolaréw za uncje zas$ pallad doszedt prawie do poziomu 600
dolaréw. W tym drugim przypadku do rekordu na poziomie 1090 dolaréw trochg¢ brakowato, jednak poréwnania z 2001
rokiem sa ryzykowne, gdyz skok cen w tamtym czasie bylo wynikiem wstrzymania dostaw przez gléwnego producenta
(Rosje), a nie presji popytu.

Gdy najwigkszy strach zwiazany ze §wiatowym zalamaniem gospodarczym minat, platynowce zaczety odrabiac straty,
w czym pomagato na pewno takze drozejace zloto. Pallad wypadt przy tym znacznie lepiej. Od dotka w grudniu 2008
roku zyskatl prawie 400%, podczas gdy platyna zdrozata o nieco ponad 100%. Wyhamowanie impetu wzrostu cen
platyny wida¢ szczegdlnie w ostatnim roku. Od kwietnia zeszlego roku platyna data zarobi¢ niecate 5%, podczas gdy
pallad 55%. Wydaje si¢ miec to zwiazek przede wszystkim ze wspomniana substytucja platyny palladem w
katalizatorach, a takze ponownym wzrostem znaczenia silnikéw benzynowych, ktére dzigki zmniejszeniu rozmiaréw i
zamontowania turbosprezarki moga z powodzeniem konkurowac z silnikami diesla, jesli chodzi o ekonomig spalania.

In rod we trust?

Nie znaczy to jednak, Ze platyna powiedziata ostatnie stowo. Na rynku bizuterii najwyzsza cena do pewnego stopnia
tylko jest wada. Na wzrost cen metali na §wiatowych rynkach w najmniejszym stopniu zareagowal popyt na wyroby
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jubilerskie wykonane wiasnie z platyny. Bardzo obiecujace sa tez jej zastosowania medyczne.

Ze wzgledu na dobrg tolerancj¢ przez organizm cztowieka wiele czgsci do réznego rodzaju implantéw wyrabia si¢ z
platyny. Naleza do nich migdzy innymi rozruszniki serca. W krajach rozwinigtych takie urzadzenie wszczepione ma co
tysigczna osoba zas§ w krajach rozwijajacych si¢ jedynie jedna na dwadziescia tysigcy. Wykorzystanie platyny jako
surowca przemystowego na szersza skalg dopiero si¢ wigc tam zaczyna.

Ciekawym metalem z grupy platynowcéw, o ktérym niewiele si¢ pisze jest rod. Ten pierwiastek jest znacznie rzadszy
nawet od platyny — jego roczne wydobycie wynosi tylko 20 ton, podczas gdy platyny wydobywa si¢ okoto 170 a
palladu 200 ton. Jego gléwne zastosowanie jest podobne jak jego dwoch kuzynéw — ponad 80% $wiatowego zuzycia
rodu przypada na katalizatory samochodowe. Rodu do oczyszczania spalin uzywa si¢ w mniejszych ilosciach za to jest
on niezastgpowalny zaréwno przy silnikach benzynowych jak i diesla. Z tego powodu w szczycie boomu surowcowego
w 2008 roku cena rodu siggneta astronomicznego poziomu 10 000 dolaréw za uncje.

Spadek byt jednak jeszcze bardziej dotkliwy niz w przypadku platyny i palladu. Na koniec 2008 roku ceny rodu spadly
do 1000 dolaréw za uncje. W tej chwili rod kosztuje okoto 2500 dolaréw jednak cate odbicie przypada na 2009 rok — w
zesztym roku ceny tego metalu staly niemal zupelnie w miejscu.

Ta sytuacja ma jednak szansg si¢ zmieni¢, gdyz od niedawna mozna inwestowaé w fizyczny metal. Znany portal Kitco
oferuje go w postaci sproszkowanej (w takiej uzywa go przemyst samochodowy), a w pewnej matej prywatnej mennicy
w Nowym Jorku pierwszy raz w historii ludzko$ci opanowano technologi¢ wytopu monet z tego metalu. Jezeli
inwestorzy zainteresuja si¢ nim na powaznie, to ze wzgledu na ptytkos¢ rynku ceny moga szybko powrdéci¢ do
rekordowych poziomoéw.

Nie tylko na zle czasy

Platynowce stanowig ciekawa alternatywe dla drogiego zlota i srebra. Najbardziej znane metale szlachetne bardzo
drozaty ze wzgledu na obawy o §wiatowy system finansowy, lek przed inflacjq oraz niskie stopy procentowe. Te
czynniki beda najprawdopodobniej stabnaé. Uspokojenie rynkdw w potaczeniu z zaciesSnianiem polityki fiskalnej i
monetarnej w krajach OECD moze wigc przynies¢ powazna korekte na rynku metali szlachetnych. Motoryzacja w
Azji 1 Ameryce Lacinskiej bedzie zas postgpowac takze wtedy, gdy rynki finansowe si¢ uspokoja. Platynowce moga si¢
wigc okazac lepsza inwestycja niz ich ztoto-srebrni kuzyni.

Maciej Bitner, Gtéwny Ekonomista Wealth Solutions SA
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