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ZPRAVA O SVETOVEM TRHU S DRAHYMI KOVY
ZA KVETEN 2016

Zlato Stribro Platina Palladium

Nejvyssi cena USD/oz 1 304,45 18,045 1 092,80 633,75
Datum 2.5.2016 2.5.2016 3.5.2016 2.5.2016

Nejnizsi cena USD/oz 1199,75 15,890 967,00 523,50
Datum 30. 5. 2016 27.5.2016 27.5.2016 25.5.2016

Kvéten nebyl drahym kovim zrovna naklonén. Mdzeme mluvit zatim o nejhor$im mésici roku 2016. Zlato
ztratilo v kvétnu kolem 7 %. Stéle je vSak skoro o 15 % silnéjSi nez na za¢atku roku. Z vyvoje cen v kvétnu je
patrné, Ze nejvyssi ceny zaznamenaly vSechny sledované drahé kovy v prvnich dnech mésice a minimalni ceny
byly také shodné dosazeny v poslednich obchodnich dnech mésice kvétna. Nejvice volatilni bylo palladium,
které mélo rozdil mezi maximalni a minimalni cenou 21%, nasledovalo stfibro se 13,5 %, poté platina se 13 %
a zlato s vice jak 8 %. Na kolisavé cené palladia se projevuji predevsim zpravy z automobilového prdmysilu,
ktery jiz skoro rok bojuje s falSovanim Udajd ohledné emisi a tento boj neni stale u konce.

Pro investory do zlata, ktefi nakoupili zaCatkem roku, je to stale jedno z nejlépe vydélavajicich aktiv, které ma
dalsi pridanou hodnotu a tou je stale dokola omilana ,,pojistna“ funkce bezpeéného aktiva pro turbulentni
doby. To, Ze takové doby brzy nastanou, uz asi dnes nezpochybnuje nikdo.

Dokonce i takovi odptirci investic do zlata jako jsou Goldman Sachs v kvétnu pfehodnotili svoji pfedpovéd
pro leto$ni rok a zvysili odhad predpokladané ceny na konci roku o 150 USD na 1 150 USD za trojskou unci.
Ve své predpoveédi, uverejnéné v prvni dekadé kvétna, tato investi¢ni banka uvedla, Ze stéle vidi pro zlato
riziko v tzv. jestfabim pfistupu FED - tedy ve zvySovani urokovych sazeb a s tim souvisejicim posilovani dolaru.
Ve zpravé také uvadi, Zze 20% narlst ceny zlata od zacatku roku byl vyvolan obavou o rlst svétové ekonomiky,
oslabovanim ocCekavani zvySovani americkych urokovych sazeb a také poklesem evropskych a japonskych
urokovych sazeb pod nulovou hodnotu. K tomu se pfipojila obrovska nejistota na ¢inském akciovém trhu
a s tim souvisejici oslabovani ¢inského juanu. DalS$im vlivem na rlst ceny zlata byla dle Goldman Sachs
nestabilita na trhu s ropou a obava, ze tento trh Uplné zkolabuije.

V kvétnu se podafilo nékteré z vySe uvedenych obav oddalit, a proto i zlato korigovalo svoji cenu po rustu,
ktery na zlatu nebyl zaznamenan od roku 1986.

Do hry se vlozila opét pani Janet Yellen a v poloviné kvétna svymi vyjadfenimi Uplné nezavrhla zvySeni urokovych
sazeb na americkém dolaru uz v ¢ervnu, na coz trh reagoval pomérné neadekvatné a skoro to vypadalo, ze
prezidentka FED fekla, ze v Cervnu uroky zvysi. Ona vSak jen sdélila, ze bude zalezet na vyvoji americké
ekonomiky. Prosté jen striktné zvySeni mér nevyloucila. Toto stacilo pro to, aby se o¢ekavani investorl na trhu
ohledné zvySeni sazeb v ¢ervnu posunulo z pravdépodobnosti 4 % na vice nez 34 %.

Ne vsichni investofi nebo investi¢ni banky jsou k rlstu zlata tak skepticti jako Goldman Sachs. Dalsi
vyznamna investi¢ni banka - JP Morgan, kde si mlzZe investi¢ni bankovnictvi otevfit jen klient, ktery ma
na svém investi¢nim Uctu k dispozici vice jak 5 miliont dolarll, zvefejnila svj odhad vyvoje ceny zlata pro
rok 2016. Investi¢ni analytici této banky v ni fikaji, Ze cena 1 400 dolard za trojskou unci zlata neni daleko a
ocCekavaji, ze ji zlato dosahne jesté pred poslednim Ctvrtletim tohoto roku.
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Pro posilovani ceny dolaru vidi JP Morgan dva hlavni divody. Prvnim je, Ze centralni banky budou
pokracGovat v nakupech zlata pro diverzifikaci svych devizovych rezerv (mimochodem Rusko nakoupilo
v dubnu dalSich skoro 16 tun), druhym je pak to, Zze po celém svété jsou nyni ,v moédé“ negativni Urokové
sazby. Banka odhaduje, ze az 8 bilionti americkych dolart investic je uloZzeno v takovych aktivech, které
nyni nesou zaporny urok. Zlato je tak diky negativnim Urokdm velmi atraktivni soucasti portfolia. Samo
0 sobg sice nenese zadny Urok, ale naklady na jeho Uschovu nejsou zavratné a v porovnani s ostatnimi aktivy,
které diky negativnim Urokovym sazbam maiji zaporné vynosy, je vlastné jeho drzeni ziskové. JP Morgan také
tvrdi, Ze zlato by mohlo v koneéném dusledku nahradit investice do statnich dluhopisi, které byly dfive
které nyni vSude po svété musi investovat do téchto dluhopisi, budou mit povoleno investovat do zlata.
Zatim se v odbornych kruzich spekuluje, Zze prvni zemi, ktera takovou zménu investi¢niho portfolia povoli, bude
Svycarsko.

To, Ze se na trhu se zlatem ,néco” déje, je patrné i ze zpravy, kterou v kvétnu uverejnil World Gold Council
(Svétova rada pro zlato). Co se tyCe poptavky po zlaté, tak prvni étvrtleti letoSniho roku bylo nejsilnéjSim
prvnim étvrtletim v historii a drunym nejsilnéjs$im ¢tvrtletim vibec. Celkova poptavka meziétvrtletné stoupla
0 21 % (historicky nejvy3si nardst v porovnani Gtvrtleti), a to pres to, Ze poptavka po $percich v tomto obdobi
klesla o 19 % (pfedevsim diky oslabeni ze strany Indie a Ciny). Doslova totiz explodovala poptavka po
investicich do zlata. Meziro¢né stoupla poptavka vtomto segmentu o 122 % a ve srovnani s predchazejicimi
tremi mésici to bylo dokonce o 201%, z toho poptavka po fyzickém zlatu stoupla o 55 % a investice do
spapirového zlata“ - ETF dokonce o 300 %. Drzeni

papirového zlata v ETF fondech je tak nyni nejvétsi Pomér kryti zlata na COMEXu (oteviené pozice / registrované zlato)

600x

od prosince 2013. Rekordnich 542 unci naroko- e

vaného zlata na 1 unci zlata k
500x fyzickému dodani

Tento pfiliv investic se samozrejmé projevil i v novém
rekordu poméru mezi papirovym a fyzickym zlatem.

Na jednu unci skute¢ného zlata tak nyni pripada =
542 unci zlata virtualniho. Nezbyva nez se zeptat:
sJakpak tohle skongi...?“

400x

200x

OcCekavanou  udalosti mésice Cervna  bude —— .
zasedani amerického FED, kde by se mély

potvrdit nebo vyvratit spekulace o zvySeni

urokovych sazeb na dolaru. Pfed timto zasedanim

budou ostfe sledovana jakakoliv data z americké ekonomiky. Pozitivni zpravy zvysi pravdépodobnost
navyseni urokovych sazeb a negativni tuto moznost oddali. Ostfe sledované bude vSak i referendum
o vystoupeni Velké Britanie z EU. Kdyby se nepodafilo prfesvédcit britské obCany o vyhodnosti setrvani
v unii, hrozi dal§i nejistota, oslabeni eura a tim dalSi rozkolisani jiz tak kfehké evropské ekonomiky.

A jak vSichni vime - zlato kvete nejvice tam, kde vSe ostatni uvada.
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