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Annak ellenére, hogy a Kinaban zajl6 események hosszabb tavon jelentésen befolyasolhatjak az
aranykereslet és kinalat alakulasat, meglehetésen kevés informacidhoz lehet jutni az orszag belsé
aranypiacarol. Bar pontos adatokhoz jutni igen nehéz, a trendek mégis felvazolhatéak Juhasz Gergely, a
Conclude Befektetési Kft. ligyvezetdje szerint.

Z CONCLUDE

A kbzzétett adatok szerint Kina 2,400 milliard dollaros devizatartaléka mellett 1,054 tonna aranytartalékokkal
bir, ami 1,100 dollar/uncias ar mellett is csupan mintegy 38 milliard dollarnak, azaz az 6sszes (deviza és
arany)tartalék minddéssze 1,6%-anak felel meg. Az USA aranytartaléka ezzel szemben 8,133 tonna, mig
devizatartalékai 123 milliard dollarra ragnak. Nem tudhatjuk persze, hogy mi jar a kinai vezet6k fejében, de
Juhasz Gergely szerint nagy valdszinliséggel hosszabb tavon szeretnének majd ebben is az USA félé
kerekedni.

Marpedig ha feltételezziik, hogy 10,000 tonna az elérni kivant mennyiség, példaul 10 év alatt, akkor a majdani
devizatartalékhoz képest a jelenlegi arfolyamszinteket befixalva elérheté a 10%-os arany arany a tartalékokon
belll. A 10%-os arany lélektaninak is nevezhetd, hiszen a fejlett orszagokban jellemz&en e korili arany alakult
ki (az USA persze kildg, hiszen naluk 70% korlli arany figyelheté meg).

Aranytartalékok nagysaga az dsszes tartalékon beliil
{legnagyobb és legkisebh aranyokkal biré orszagok)
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A feltételezett mennyiséghez hianyzé 9,000 tonna "elképzelhetetlenil® hatalmas mennyiség, kdzel azonos a
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vilag 4 éves telies aranytermelésével. Ha ezt a szabad piacon akarna megvenni Kina, akkor ezzel teljesen
felboritanak az aranypiacot, a mai ar duplajara, triplajara hajtva az arakat - véli Juhasz Gergely. igy a kivant
felhalmozasi szint nem lenne elérhetd. Ezért Kina 1,000-1,100 dollar kéruli arak mellett a szabadpiacon -
legalabbis a piaci pletykak szerint - csak "csipeget®.

Annyira passziv lenne Kina az aranypiacon, ahogy azt a tartalék statisztikakbol kiolvashatjuk? Korantsem. A
sziikséges aranytartalékszint eléréséhez tébb ut is kinalkozik:

- Tulajdonrész szerzés banyatarsasagokban és koncesszios jogok vétele. Ausztralia, Afrika és valdszinilleg a
legkézenfekvBbb az alig feltart, de leléhelyekben nagyon gazdag Mongdlia és Kazahsztan mint célpont.

- A kinai aranybanyaszat fejlesztése. Egy évtizede el6szor Kina ausztral és kanadai tarsasagok bevonasaval
igyekezett korszerlsiteni a termelést, késébb a technoldgia atvétele utan a kilféldi t6kebefektetést tébbé mar
nem is preferaltak. A tébb ezer kis banyatarsasag fuzidja/felvasarlasa folyamatos, a 2009-es kitermelés kozel
50%-at a top tiz banyatarsasag adta. A kinai "Aranyvaros“ (Zhaojuan City) kérnyékén mikdédé Shandong
Zhaojin Gold & Silver Refinery Co Ltd. - a tarsasag alapitéja a Shanghai arany t6zsdének is - egymaga évi 35
tonna (az éves kinai termelés tobb mint 10%-a) korili mennyiséget hoz felszinre. Az utdbbi néhany évben a
Londoni "Good Delivery“ Gold listara 5 Uj kinai banyatarsasag is felkertlt. Mindezek kévetkeztében mara Kina
a vilag legnagyobb arany termel6je, éves 330 tonna kordli kitermeléssel.

A Kinai "Aramvaros”
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- A lakossag aranyfelhalmozasanak elésegitése és az aranykereskedelem fejlesztése. A tavalyi évtél kezdve
Kinaban mar allami szinten (televiziés fémisoridében) is biztatjadk a lakossagot fizikai arany és ezlst
befektetésre, tdbbezer bankfidkban, Uzletben lehet kapni 5 grammos kiszereléstél 1 kilés rudakig befektetési
aranyat. A kilés rud feldra a szinarany arhoz képest mindéssze 2.7-3%.

A nemrég alapitott Shanghai aranytézsdén a fizikai arany forgalom mar eléri a napi 2.5 milliard juant, amely
6,500 kil6 aranynak felel meg. A t6zsde orszagszerte 43 nemesfém raktarat hozott létre, ahonnan a
kornyékbeli kereskedb6ket ki tudjak szolgalni. Az 1910 o6ta aranykereskedelmi kézpontnak szamito
Hongkongban a t6zsdének nemesfém kereskedelmi szekcidja van, melynek fizikai piacan tael és kilo
kiszerelés(i aranyrudakkal kereskednek.
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A Hongkongi Hataridés T6zsdén Ujra bevezették az arany hataridés kontraktust, illetve nagy sikert aratott a
SPDR Gold ETF értéktézsdei bevezetése is. Tavaly szeptemberben inditottak be a nemesfém letéti kbzpontot,
ahol 300 tonna aranyat fognak tarolni, elsésorban az arany ETF fedezetéll. A World Gold Council multhavi
jelentése szerint 2009-ben Kinaban mar 462 tonna volt az arany felhasznalas, ezen belll a fizikai arany
befektetés 17%-kal emelkedett 2009-ben, és az éves kimutatott fizikai arany befektetés 90 tonna koérdl alakult.

A kinai aranvkereslet és arany aranak alakulasa
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Mikdzben a jian erésen felllértékelt - az IMF szamitasai szerint kdzel 60%-kal-, a lakossag tavaly 6sztdl
kezdve buzgd aranyvasarlasba kezdett. Hogy ez volumenében mit jelent, azt csak talalgatni lehet, de a
potencialis felvevé piac mindenképp oriasinak tiinik. Az egyszer( szamtan szerint, ha a lakossag 1%-a
engedheti meg maganak, hogy évente 100 gramm aranyat vegyen, ez 13 millié ember esetében évente 1,350
tonnat jelent. Ett6l persze még messze vagyunk a GFMS jelenlegi évi 90 tonnanyi befektetési célu
aranyfelhasznalast jelz§ statisztikaja alapjan, a Conclude szakértdje szerint azonban nem szabad
megfeledkezni az ennél vélhetéen lényegesen magasabb "szlrke“ befektetések allomanyarol és az
egyértelmien a felhasznalas élénkiilésének iranyaba mutatoé trendrél sem.
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Az arany unciankenti aranak alakulasa dollarban és jianban
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Osszességében tehat ugy tinik, nincs szilksége Kinanak, hogy tul magas aron "kapkodjon“ az IMF 191
tonnanyi, eladasra szant aranytartalékai irant. Persze a befektet6knek nem is kell megvaltoként varni a kinai
jegybankra, hiszen a banyak termelnek, a lakossag pedig vasarol. Juhasz Gergely szerint a pénziigyi kozvetité
rendszeren keresztll el6bb-utdbb a kinai jegybank, a kinai t6zsdék és a nagy bankok trezorjaiban landol majd
ezen készletek jelent6s része is.

Az aranypiaci szerepl6knek mindenesetre érdemes lehet fejben tartaniuk a hongkongi nemesfém letéti kdzpont
egyik tulajdonosaval készitett interjuban elhangzottak: "Tudja, a kinaiak szeretik az aranyat..."
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