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ZPRAVA O SVETOVEM TRHU S DRAHYMI KOVY
ZA DUBEN 2016

Zlato Stribro Platina Palladium

Nejvyssi cena USD/oz 1 297,30 17,98 1 082,40 637,60
Datum 29. 4. 2016 29. 4. 2016 29. 4. 2016 29. 4. 2016

Nejnizsi cena USD/oz 1 208,80 14,78 936,00 534,50
Datum 1. 4.2016 1.4.2016 4.4.2016 7.4.2016

Zda se, ze rok 2016 bude rokem pro drahé kovy velice zajimavym. Zlato posililo za ¢tyfi mésice letoSniho
roku o vice jak 20 %, stfibro a platina dokonce o 30 % a palladium o 25 %. Jasnym dlvodem jsou plané sliby
FEDu ohledné zvySovani Urokovych sazeb. Kdyz investofi pochopili, Ze se FED ke zvySovani moc nema, zacali
se pomalu dolaru zbavovat, a tim ho i oslabovat. Oslabovani dolaru z valné vétSiny vyvolava posilovani zlata
a dalich drahych kovl, a tak je tomu i nyni. Stava se jiz pravidlem, Zze kazdé zasedani FEDu a nasledné
zvefejnéni podrobnosti o jednani vyvola rdst na zlaté, protoze je investordm, z rétoriky americké centralni
banky, jasné, Ze zvySovat Uroky se jen tak nebudou.

Paradoxem je, Ze ackoli ekonomika USA ne a ne se rozbéhnout podle predstav predstavitelll FEDu, akcie
vesele dal posiluji. Je to zvracena situace - centralni banky pfilévaji vice a vice penéz do ekonomiky, ¢im
méné a méné se ji dafi, a investofi toto védi a spoléhaji na to. Nikdo nechce byt prvni, kdo z tohoto viaku bez
privodciho vystoupi a pfipravi se tak o moznost jesté se vézt daleko a zadarmo. Ve vlaku je stéle vice a vice
¢ernych pasazér, ktefi jizdné rozhodné platit nechtéji a v okamziku, kdy prvni z nich spatii privodciho a bude
chtit vystoupit, tak se strhne takova mela, Ze mnoho z nich skonéi velmi $patné. Je jen otdzka, zda prdvodci
je jesté stéle v jidelnim voze a dopfava si obCerstveni, nebo jiz odemyka dvere do vagonu s ernymi pasazéry.

Bohuzel stejné, jako investofi na akciovych trzich, se chovaji i nékteré staty. Italie vydala v dubnu dluhopis
se splatnosti 30 let a Francie dokonce 50 let. Je evidentni, Ze ke splaceni dluhli se aktualni politicka
garnitura nema, a co bude za 50 let, je ji jedno. Neda mi si nevzpomenout na vyrok jednoho z nejvétsich
ekonomU dvacatého stoleti - Johna M. Keynese: ,V dlouhém obdobi jsme vSichni mrtvi“ a na to pravé
politici spoléhaji. Dluh vali staty pfed sebou a odkazou ho détem a vnouéatim. Moc hezké dédictvi,
opravdu. Dalsi zemé vydavaji dluhopisy se zapornou sazbou, takze Vy jim plijcite penize a jesté jim za to
zaplatite. Kdo mlzZe kupovat takové dluhopisy? No ano, penzijni fondy, které je dokonce kupovat musi, aby
vyhovély zakontm. Ve findle to ovSéem zaplati ten, kdo si odpovédné Setfi na diichod tim, Ze ,,uklada“ penize
v penzijnich fondech, protoze vynos tam neni zadny, resp. penzijni fondy jesté plati za to, ze mohou kupovat
dluhopisy napfiklad Némecka.

Ale zpét k drahym koviim, tam je situace o poznani lepsi, hlavné od zac¢atku roku, jak popisujeme vyse. Duben
byl mésicem pomérné volatilnim. Nejmensi rozdil mezi maximalni a minimalni zaznamenanou cenou mélo
zlato - 7,3 %. Tim ovSem nizka volatilita kongi. Platina méla tento rozdil pfes 15 %, palladium 19,2 % a stfibro
dokonce pres 21 %.

Zastavme se na chvili u stfibra. Jak jiz bylo feCeno vyse, jeho cena od za¢atku roku vzrostla o vice jak 30 %,
z toho v8ak podstatna ¢ast ristu byla pravé v dubnu. Divodem je jednak vy$e zminény optimismus investord
na drahych kovech, ale také to, ze se nyni plati za nizké ceny stfibra v letech minulych. Nékteré stfibrné
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doly musely omezit svoji tézbu, pravé jako reakci na to, ze ceny stfibra se dostaly pod tézebni naklady.
Obnovit tézbu v téchto dolech - jedna se pfedevsim o doly v Jizni Americe - konkrétné v Peru a Chile, nebude
tak jednoduché a rozhodné to nepuljde ze dne na den. Proto pfedpovédi analytikli, ktefi se zabyvaji
vyhodnocovanim poméru spotreby a tézby stfibra, jsou pro tento rok skeptické a predpovidaji deficit na trhu
se stfibrem. Nedostatek stiibra bude je$t& umocnén tim, ze v Ciné pomalu oziva odlozena stiibrna poptavka a
to nejen po $percich, ale i po priimyslovych vyrobcich - pfedevsim elektronice a solarnich panelech.

S Cinou souvisi i v pravdé historicka udalost, ktera se stala 18. dubna. Svdj prvni fix ceny zlata pod znackou
SGE (Shanghai Gold Exchange) zverejnila komoditni burza v Shanghai - najdeme ji na internetové adrese
www.en.sge.com.cn. Burza se netaji tim, ze pravé otevieni dalSiho centra, které oznamuje svétu pevnou
cenu zlata, na které se shodli &lenové burzy, je cestou k vétsi nezavislosti Ciny a obranou pred moznymi
manipulacemi ceny drahych kovl, ze kterych jsou podezfivani néktefi ¢lenové komoditni burzy v Londyné
- LME.

Dal$i udalosti, ktera mlze ovlivnit svét drahych kovl, je aféra Mitsubishi. Je to pokracovani aféry kolem
falSovani Udaji souvisejicich se spotfebou a emisemi automobilll, kterou odstartovalo odhaleni automobilky
VW, jak falSuje limity emisi u dieselovych motor( a toto vyvolalo prudky pad platiny, ktera je pouzivana pravé
v katalyzatorech dieselovych motor(l a naopak rlst ceny palladia, které se pouziva vyhradné v benzinovych
motorech. U Mitsubishi se jedna o trochu jiny problém. Tady nebyly falSovany udaje o emisich, ale udaje
o spotrebé automobilll, které vSak s emisemi také souvisi. Rozdilem je, Ze VW patfi k automobilkam, které
se specializuji na vyrobu dieselovych motor(, kdezto Mitsubishi neni povaZzovana za vyhradné ,benzinovou®
nebo ,naftovou” automobilku, proto zatim zadné velké ovlivnéni touto aférou na trhu palladia ¢i platiny
nepozorujeme. Nemlzeme vSak vyloucit, Ze se neobjevi dal$i pfiznani jinych automobilek, a to nevyvola
u téchto kovl necekanou turbulenci. Proto u investic do téchto kovi je potfeba velmi ostfe sledovat zpravy
z automobilového primysiu.
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