Miksi sijoittaa kultaan?

Meelis Atonen \g&)ay
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Kulta on yksi vanhimmista
tavoista sijoittaa. Se toimi
valuuttana paljon ennen
digitaalisen rahan,
osakkeiden ja velkakirjojen
aikaa.
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* Nykyaan kultaa pidetaan
tietynlaisena turvana — vakuutena —
taloudellisesti epavakaina aikoina.
Etenkin fyysisen kullan omistaminen
tarjoaa sijoittajalle
riippumattomuutta valtion,
pankkien ja isojen instituutioiden
vallalta.
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KULTAVOI SUOJATA HUONOLTA
POLITIIKALTA

Sinun ei tarvitse uskoa salaliittoteorioihin
tietadksesi ja ymmartaaksesi etta valtiot valilla
menevat liian pitkalle. Ne voivat jaadyttaa
pankkitilit, saadella palkkoja ja jopa
takavarikoida varoja. Voit kysya ihmiselta joka
on joutunut tallaisten toimien kohteeksi, he
voivat kertoa varoitettiinko heita etukateen.
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* Talous- ja finanssikriiseissa nama toimet lisaantyvat.
Hallitus tarvitsee epatoivoisesti tuloja ja niiden
hankkiminen ja toimien taytantodnpanot ovat yleensa
agressiivisempia. Tai he vain yksinkertaisesti saatavat
verotusta, lakeja ja saaddksia omien tarpeidensa
mukaan. Nain on itse asiassa tapahtunut kaikissa
maissa ja tulee tapahtumaan vudelleen, varsinkin
kriisien aikana.

* On olemassa vain muutamia keinoja suojautua
tallaisilta toimilta. Yksi naista keinoista on sailyttaa

fyysista kultaa.
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* Mita tapahtui Kreikassa ja
Kyproksella?

* |hmisilla oli rahaa pankkitileilla. Vain rajoitettuja
maaria voitiin kayttaa (6o EUR/viikossa,
200EUR/viikossa).

* Kyproksella pankkitalletuksia oli tarkoitus kayttaa

kriisin hoitamiseen. Euroopan komissio esti taman
ajatuksen.
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 Mutta missa on kriisi?

* Velkakriisin pitaisi olla
ohi, mutta onko se?
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Julkisyhteisojen velka

* EU-28:ssa julkisyhteisdjen velka suhteessa
BKT:hen pieneni vuoden 2012 lopun
83,7 %0:sta 80,8 %:in vuoden 2018 lopulla.
Euroalueella velka suhteessa BKT:hen pieneni
89,4 %:sta 86,1 %:in. Kaiken kaikkiaan 14
jasenvaltiossa velkasuhde oli yli 60 % BKT:sta
vuonna 2016.

TAVEX ‘Gﬁa’ EXCHANGE-GOLD-SILVER -



Debt-to-GDP Ratio
in European Countries
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Source: The World Factbook, Central Intelligent Agency (ClA), 2017
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* Kypros ja Kreikka ovat pienia
maita. Euroopan suurimmat
huolenaiheet ovat esimerkiksi
Italia ja Ranska, joissa poliitikot
eivat ole ymmartaneet
velkakriisin luonnetta.
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Velan suhde BKT:hen

e Kreikka 182.2%
* Italia 133%

* Portugali 125%

* Kypros 110.9%
* Belgia 105,4%
* Espanja 98,3%
* Ranska 99,5%
 Suomi 58,8%

1,18%
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1,22%
0,12%
2,8%

7:3%

14,8%
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Kuka maksaa nama lainat
takaisin ja miten?

Onko se mahdollista
ollenkaan?
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* Euroopan unionin akuutti pankkikriisi
on taltutettu, mutta perusongelma on
vain pahentunut. Tilanteeseen eiole
|oytynyt ratkaisua.

* Euroopan valtioiden kilpailukykyerot
eivat ole poistuneet ja markkinoiden
kokonaiskysynta on romahtanut.

* EKP:n ratkaisu on ollut yksinkertainen.
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* Euroopan taloudellinen tilanne ei
ole periaatteessa muuttunut,
vaan suuri osa velasta on vedetty
markkinoilta ja siita ovat nyt
vastuussa Euroopan
veronmaksajat.
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Onko velkakriisi
todellakin loppunut?
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* Velkakriisin ratkaisuun ei ole muuta
vaihtoehtoa kuin inflaatio. Ei ole
valia mika nimi sille annetaan
(periaatteessa painetaan viela lisaa
rahaa, tai otetaan lisaa lainaa) tai
kuinka nopeasti se tulee.
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Kriisin vaiheet:

1. Pankkien rahoituskriisit

2. Talouskriisit — hapean myontaminen

3. Tilapaisratkaisut —Valtion(EU:n; EKP:n)
tukipaketit, valiaikainen menestys

4. Inflaatio - Inflaation vaihtuminen
hyperinflaatioksi

5. Globaalit rahauvudistukset
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Jos uskot etta kriisi on ohi, et
sijoita kultaan.

* Jos uskot etta
velkakriisi jatkuu,
on syyta miettia
kultaan
sijoittamista.
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* Suurin kullan tuottaja on (vuodesta 2007) Kiina,
noin 2500 tonnia vuodessa, siihen asti Etela-
Afrikka (vuodesta 1905), seuraavana Australia.

* Kaivostoiminta on yha haastavampaa ja
kalliimpaa.

e Suurin kullan markkina on Intiassa (25%)
* Euroopan suurin kultamarkkina on Saksassa

* Yhteensa noin 175 0oo tonnia kultaa on louhitty,
eli se mahtuisi kuutioon, jonka kunkin sivun
mitta on noin 20,4 metria.
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_____________________________________________________________________________________________
Kulta Hopea

kg = €
1Kg =37 000 1 kg = 440 € (n. 84 kertaa halvempi)

Tih :
Tiheys 19.30 g/cm3 'heys 10.49 g/em3

Arvonlisavero (paitsi hopeakolikoilla

Arvonlisaverovapaa : : ,
Virossa ja Norjassa)

Alemmat marginaalit Korkeammat marginaalit

Hinta on vakaampi Hinta on epavakaampi

Hinnannousu on paljon suurempi
tulevaisuudessa?!
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Kullan hintaan lyhyella aikavalilla

vaikuttavat syyt?

* Keskuspankkiaktiviteetit
* Nousevat korot
e Hankinta Aasiassa

 UBS ennuste: Seuraavien 3-6 kuukauden
aikana kullan hinta on epavarma, mutta
pitkalla aikavalilla kultamarkkinoilla on
vankka noususuuntaus.
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Kullan hintaan vaikuttavat
tekijat lahitulevaisuudessa

* Kullan hinta oli vuoden 2018 alkupuoliskolla
noususuuntainen mutta kaantyi kesan 2018
jalkeen hieman laskuun. Loppuvuoden 2018
aikana alkoi noususuuntainen kehitys jalleen.
Mita tama tarkoittaa vuoden 2019 kullan
hinnalle ja kullan hinnan kehitykselle?
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Reaalikorot

Reaalikorot ovat todennakoisesti nousussa
vuonna 2019, mutta samoin myos inflaatio.

Reaalikorot voivat nousta, mutta se ei
todennakoisesti ole merkittavaa ellei tapahdu

jotain odottamatonta mika muuttaa nykyisia
kullan hinnan trendeja.
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Kauppiaiden sitoutuminen (COT)

* Toinen johtava indikaattori kullan hintaennusteelle
vuodelle 2019 on kultakauppiaiden raportista, lyhyesti
sanottuna COT. COT-raportin perusteella naemme,
etta riski kullan hinnasta on erittain vahaista. Kuinka
sen voi tietaa? Katso suurimpien markkinaosapuolten
kannat (keskimmainen punainen ja sininen palkki). Ei-
kaupallisten pitkaaikaisten sopimusten maara on
alimmillaan g vuoteen (punaiset palkit). Tama ei ole
vain historiallisesti alhaisella tasolla vaan se on jopa
poikkeuksellista. Se viittaa siihen, etta kullan hinnan
riski on erittain vahaista. Huomaa, etta tama on
keskipitkan aikavalin ennuste, eika se voi olla
itsestaanselvyys koko vuodelle 2019.
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Kullan hinta ei ole noussut
merkittavasti viime aikoina,
koska uskotaan etta kriisi on

ohi.

Mutta onko se?
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1 Year Spot Gold in Euros vs US Dollars
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10 Year Spot Gold in Euros vs US Dollars
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- Yksi rahan tarkeimmista
lupauksista on se, etta se
sailyttaa ostovoiman. Toisin
kuin mikaan muu valuutta,
kulta tayttda tdman
lupauksen.
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Suurimpien valtioiden valuuttojen
ostovoiman muutos verrattuna kultaan.
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Kulta el ole yha
kallimpaa, rahan arvo
on yha halvempaa.
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* Mika on paras valuutta?

* Asiakkaat ja ystavat kysyvat
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Gold Price Performance: % Annual Change

Tuesday, May 7, 2019

usbD AUD CAD CHF CNY EUR GBP INR JPY
2004 +5.3% +1.8% -1.9% -3.4% +5.3% -2.7% -2.3% +0.6% +0.7%
2005 +20.0% +28.9% +15.4% +37.8% +17.0% +36.8% +33.0% +24.2% +37.6%
2006 +23.0% +13.7% +23.0% +14.1% +19.1% +10.6% +8.1% +20.9% +24.3%
2007 +30.9% +18.3% +12.1% +21.7% +22.3% +18.4% +29.2% +16.5% +22.9%
2008 +5.6% +31.3% +30.1% -0.1% -2.4% +10.5% +43.2% +28.8% -14.4%
2009 +23.4% -3.0% +5.9% +20.1% +23.6% +20.7% +12.7% +19.3% +26.8%
2010 +29.5% +13.5% +22.3% +16.7% +24.9% +38.8% +34.3% +23.7% +13.0%
2011 +10.1% +10.2% +13.5% +11.2% +5.9% +14.2% +10.5% +31.1% +4.5%
2012 +7.0% +54% +4.3% +4.2% +6.2% +4.9% +2.2% +10.3% +20.7%
2013 -28.3% -16.2% -23.0% -30.1% -30.2% -31.2% -29.4% -18.7% -12.8%
2014 -1.5% +7.7% +7.9% +9.9% +1.2% +12.1% +5.0% +0.8% +12.3%
2015 -10.4% +0.4% +7.5% -9.9% -6.2% -0.3% -5.2% -5.9% -10.1%
2016 +9.1% +10.5% +5.9% +10.8% +16.8% +12.4% +30.2% +11.9% +5.8%
2017 +13.6% +4.6% +6.0% +8.1% +6.4% -1.0% +3.2% +6.4% +8.9%
2018 -2.1% +8.5% +6.3% -1.2% +3.5% +2.7% +3.8% +6.6% -4.7%
2019 +0.4% +1.1% -0.8% +4.4% -1.1% +4.1% -2.1% +0.3% +0.9%
Average 8.5% 8.5% 8.4% 7.1% 7.0% 9.4% 11.0% 11.0% 8.5%

goldprice.org
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* Kultaan voi sijoittaa paperimuodossa tai
virtuaalikullala — eli joko sijoittamalla
esimerkiksi rahastoihin, jotka sijoittavat
vuorostaan fyysiseen kultaan — tai
ostamalla kultakaivosyhtididen
osakkeita. Euroopassa rahastojen tulee

<ayda arvopaperikauppaa, joten

<ultamarkkinoille sijoitetaan
johdannaisten kautta.
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* Paperikullan tai virtuaalikullan ongelma
on kuitenkin sen arvaamattomuus
verrattuna fyysiseen kultaan. Rahastojen
kautta omistettavaan kultaan ei ole
mahdollista oikeasti paasta kasiksi, vaan
kaytannossa paperikullan omistaja
omistaa kullan markkina-arvoa, eli
lupauksen siita etta kultaa on. Fyysinen
kulta on sen sijaan aina kaytettavissa.
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Suosittelen fyysista kultaa

* Virtuaalikulta ei ole
kaytettavissa juuri
tarvittavalla hetkella.

* Fyysisella kullalla eiole
vastapuoliriskia

* Fyysisen ja virtuaalikullan
hinnat voivat menna
taysin eri suuntiin kolmen
vuoden kuluttua.
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* Fyysinen kulta on ja pysyy vaikka
valuuttoja devalvoitaisiin tai talouteen
iskisi hyperinflaatio. Gramma kultaa on
5o vuodenkin paasta yha gramma
kultaa, kun taas 5o euron seteli tuskin
sen ikaisena kelpaa enaa kellekaan. Nain
my0ds lahjasijoituksena kullassa on
arvokkuutta vailla vertaa.
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* Fyysisen kullan omistaminen on eri asia kuin kulta-
etf:ien tai muun ns. paperikullan omistaminen. Kulta-
etf:t ja fyysinen kulta ovat valtavirtamediassa
mielestani usein vaarin esitetty ikaan kuin toistensa
synonyymeiksi. On kuitenkin erittain tarkeaa tehda
ero etf:ien ja fyysisen kullan valille, silla nama kaksi
palvelevat eri tarkoitusperia. Varsinkin niille,
joiden motiivina on omistaa kultaa
turvasatamana kriisien varalle, suosittelisin vain ja
ainoastaan fyysisen kullan omistamista. Etf:t
voivat sopivat alhaisempien transaktiokustannustensa
ansiosta taas paremmin niille, jotka kayvat kauppaa
aktiivisesti.
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Kultalaatat
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Kultakolikot
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Hopea

Virosta saat hopeakolikot arvonlisaverottomina

TAVEX ‘G@’;}’ EXCHANGE-GOLD-SILVER -



* Suosittelen ostamaan
sijoituskultaa ja -hopeaa vain
tunnetuilta jalleenmyyjilta.
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Tavex on Pohjoismaiden suurin
sijoituskultakauppias

[ i

Suomessa
Ruotsissa
Tanskassa
Norjassa
Latviassa
Virossa
Bulgariassa

Puolassa
Romaniassa
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TAVEX GROUP

. Perustettu vuonna 1991
J Suomessa vuodesta 1996
. Myynyt fyysista sijoituskultaa vuodesta 2005
. 2006: 835kg
. 2007: 1400 kg
. 2008: 2150 kg
. 2009: 1500 kg
. 2010: 1750 kg
. 2011: 2800 kg
. 2012: 2300 kg
. 2013: 3150 kg
. 2014: 2900 kg
. 2015: 2880 kg
. 2016: 3200kg
. 2017: 3000 kg, osto 1500 kg
. 2018: 3500kg, osto 1600kg
. Pohjoismaiden suurin sijoituskultayritys
. Konsernissa 35 toimipistetta ja se tyollistaa yli 240 henkiloa
. Tavex toimii kultapankin periaattella, myymme ja ostamme kultaa ja hopeaa
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Meéliss Antonens

Tavex Group, padomes loceklis un leguldijumu zelta tirdzniecibas
departamenta vaditajs (Igaunija)
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