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ZPRAVA O SVETOVEM TRHU S DRAHYMI KOVY
ZA 3. CTVRTLETI 2021

5. fijen 2021, Praha — Ve tfetim Ctvrtleti letoSniho roku se zlato pohybovalo v pomérné uzkém pasmu kolem
ceny 1 800 USD za trojskou unci.

Jedinou vyjimkou bylo pondélni rano 9. srpna, kdy doslo k pomérné neobvyklé situaci — na finan¢nich trzich se
tyto situace obcas vyskytnou a jsou znamé jako Flash Crash - bleskovy propad. Tentokrat se propadla cena
zlata z d@vodu nizké likvidity na asijském trhu aZ pod hranici 1 700 USD, aby se skoro okamzité vratila
k hodnoté 1 750 USD. Dlvodem byly pfiznivé zpravy z amerického trhu prace, které pfisly ale az po uzavreni trhi
v Asiiv patek 6. srpna atakéto, ze v Japonsku a Singapuru byl 9. srpna statni svatek. Pak k takovému bleskovému
propadu ceny stadil jen velmi maly objem prodavaného zlata, ktery spustil lavinu automatickych vyprodejd.
Dobrou zpravou pro zlato ale bylo, Ze se jeho cena vratila témér okamzité na vySsi uroven a nepokracovala
v dalSim poklesu. Z této mimoradné situace je patrné, ze zlato ma pomérné pevné pozice kolem Urovné
1 750 USD za unci a kazdy pohyb pod tuto hladinu spusti dalsi nakupy a delSi setrvani pod touto Urovni je
malo pravdépodobné.

O tom, ze Ize o¢ekavat vyssi inflaci, jsme miuvili jiz na konci minulého roku, kdy oznaceni inflace bylo mezi
centralnimi bankéfi skoro sprosté slovo a vSichni mluvili spiSe o nutnych stimulacich (mysSleno stalé pumpovani
penéz) ekonomik nez o blizicim se nebezpedi viceprocentni inflace. Za necelych 9 mésicl pred inflaci varuji
i sami centralni bankéf¥i. Ti ameriCti se vSak porad tvari, Ze se jedna o prechodny jev, ale hlavnim ddivodem této
pretvarky je obava ze zhrouceni trhu s akciemi a ostatnimi cennymi papiry. Jakykoliv ndznak omezeni pfilivu
financi do ekonomik totiz mlze zpUsobit ne Flash Crash, ale opravdovy a dlouho trvajici pokles téchto aktiv,
a tim i pomérné hlubokou krizi.

Americka centralni banka proto v sou¢asné dobé stoji pfed dilematem, zda nechat inflaci rist, anebo se ji
snazit tlumit, &imz by mohla riskovat i pad akcii. Na svém zafijovém zasedani FED vyhlasil, ze prioritnim cilem
je rast ekonomiky vyjadreny v zaméstnanosti a podle tohoto tdaje bude ¢init dalsi kroky, které povedou bud
ke snizovani nakupt dluhopisl a zvySovani urokl jiz v roce 2022, nebo k zachovani uvolnéné ménové politiky
- tedy k neustalému pfilivu penéz do americké ekonomiky.

Ke snizovani nakupu dluhopist v zafi pfistoupila Evropska centralni banka, protoZe inflace je v EU nejvys$si
za poslednich 10 let. Problémy s rostouci inflaci maji staty napfi¢ svétem a vyjimkou neni ani Ceska republika.
Inflace v nasi zemi je nejvy$si od roku 2008, proto také CNB na svém poslednim zasedani své trokové
sazby razantné zvysila.

Jiné centralni banky zase nakupuiji zlato — zbavuiji se tak rezerv drzenych v americkych dolarech. Za druhé
Ctvrtleti nakoupily centralni banky dalSich 199 tun zlata. Je to nejvyssi Ctvrtletni narlst od roku 2019. Od
zacatku roku centralni banky nakoupily jiz 333 tun zlata. Nejvice nakoupila centralni banka Thajska — 90 tun

a hned za ni madarska — 63 tun.

Ceny rostou napfi¢ celou ekonomikou — energie, potravinarské komodity, ropa, zemni plyn. V8echny ceny se
blizi svym historickym maximdm. Cenné kovy zatim zdanlivé zlstavaji ve stinu téchto aktiv, ale je dobré si
uvédomit, ze cena zlata vyrostla extrémné v minulém roce, a to 0 25 %. Od zacatku letoSniho roku zlato
zlevnilo 0 8 %. V soucétu obou let je ale zlato stale v plusu, +17 %.

PFi budovani portfolia spofeni a majetku je v aktuadlni chvili jednoznacné nutné zohlednit otazku rostouci inflace.
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Na béznych uctech maji Ceské domacnosti ulozeno vice nez 3 biliony korun. Pfi inflaci 4 % ztrati tyto vklady
hodnotu 120 miliard K¢ za jeden rok. Pokud se na plsobeni inflace podivame pohledem jedné domacnosti,
ktera ma na uctu 500 000 K¢, prijde v jednom kalendarnim roce o hodnotu 20 000 K¢, ztrati 50 K¢ denné.
Bude-li inflace stoupat nadale, a to neni rozhodné vyloucené, zdrazuji-li zakladni komodity v desitkach az
stovkach procent, tak znehodnoceni bude jesté vyssi.

Cenné kovy ve 3. ctvrtleti 2021

Zlato Stribro Platina Palladium

Nejvyssi cena USD/oz 1 833,50 26,91 1145,00 2 866,50
Datum 7.9.2021 6.7.2021 16. 7. 2021 8.7.2021

Nejnizsi cena USD/oz 1689,70 21,50 911,00 1 835,00
Datum 9. 8. 2021 30. 9. 2021 20. 9. 2021 30. 9. 2021

Zlato — Cena zlata se pohybovala v pomérné tzkém pasmu 1 750 — 1 830 USD za trojskou unci. Pro vyvoj ceny
do konce roku budou duleZité kroky americké centralni banky ohledné sniZzovani nakupu dluhopist a nasledné
zvySovani Urokovych sazeb. FED v8ak zlstava jen u slovnich vyjadreni, a zatim se neodhodlal k akci. Inflaci
stale deklaruje jako pfechodnou. To mlze byt pfiznivé pro rlst ceny zlata, pravdépodobné az do okamziku,
kdy FED bude nucen zaclit jednat. Otazkou ale je, zda pak jeho kroky cenu zlata snizi. Tuto Uvahu otevira
ptiklad postupu ECB, ktera jiz své nakupy dluhopisl sniZila, ovéem cena zlata zlstala prakticky bez reakce.

Stiibro — Je urcité zklamanim letoSniho roku. Na za¢atku roku mnozi komoditni analytici prfedpovidali stfibru
zafnou budoucnost, ale ta se zatim nepotvrzuje. Jeho nadéji z{stava rozvoj ,.zelenych® technologii, jejichz
realizace v tomto roce nabird zpozdéni, vzhledem k nedostatku nékterych materiald nezbytnych pro vyrobu
solarnich panell, a pfesouva se az na rok 2022. Cena stibra je tak nizko, Ze nyni musi jiz jen rlst, protoze
kolem hodnoty 21 USD za trojskou unci se stava tézba stfibra ekonomicky nevyhodnou.

Platina — Cena platiny se nyni pohybuje pod hranici 1 000 USD za unci, coZ je primérna Urover od roku
2015, kdy vypukla aféra Dieselgate a pfedznamenala Gtlum ceny platiny. Nadéji pro platinu zUstava rozvoj
vodikovych automobil(l a také rist obliby platinovych $perk( v Asii. Pomoci cené mize i celkova poptavka po
komoditach a rlst inflace. Razantni r{ist ceny vSak v nejblizsi dobé necekame.

Palladium - Cena palladia poklesla béhem ¢&tvrtleti o 36 %. Za timto vyvojem stoji vypadek produkce
automobilového priimyslu z dlvodu nedostatku Cipd, resp. polovodi¢d nutnych pro jejich vyrobu. Na prudky
propad ceny reagovali rusti tézafi palladia a radikalné snizili jeho mnozstvi dodavané na trh. Snazi se tim
zabranit dalSimu poklesu ceny, ale zatim se jim to moc nedafi. Pokles poptavky ze strany automobilek je
opravdu dramaticky. Oziveni se oekava az na prelomu roku.
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