Aktualita — vyvoj ceny zlata




Iran - konflikt na Blizkém vychodé
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Proc zlato a stribro pada

= Korekce — vybirani zisk(

= Likvidita — Ve vSech krizich napred zlato pada, nasledné teprve roste
= Likvidita - pro Arabsky kapital

= Akciové trhy a margin call — reinvestovany zisky ze zlata

= |nflace a tlaky na rlst urokovych sazeb

*= Centralnich bank a mozné odprodeje z dlvodu potreby likvidity



Hormuzskym pruliv - tepna celého globalniho energetického systému

Americkda EIA uvadi, Ze Hormuzskym prilivem v roce
2024 prochdzelo v priméru 20 miliont bareld denné,

tedy asi 20 % svetové spotreby kapalnych paliv a vice nez

ropovod Abld Dhabi 1,5

¢tvrtina celkového svétového namorniho obchodu s

ropou. Alternativnich exportnich tras je jen malo a jejich

kapacita zdaleka nestaci na plnou nahradu.

S IBISINGOLD’



Vyvoj konfliktu v datech

28. 2. 2026 — Zacatek konfliktu USA a Izrael zahajuji letecké tGdery na cile v iranu.
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. 2026 — Odveta [ranu irdn zahajuje raketové a dronové utoky.

. 2026 — NarusSeni Hormuzu Prvni utoky na tankery, omezeni dopravy.
. 2026 — Namofrni stfety Stfety mezi USA a [ranem v Perském zalivu.

. 2026 — Posilovani sil USA a spojenci presouvaji vojenské jednotky.

. 2026 — Omezeni pralivu iran omezuje prijezd Hormuzem.

. 2026 — Utoky na infrastrukturu Zasazena energeticka infrastruktura.

. 2026 — Pokracujici napéti Dalsi incidenty v oblasti Perského zalivu.

. 2026 — Naruseni logistiky Problémy v tankerové doprave.

. 2026 — Vrchol eskalace Masivni utoky na energetiku.

. 2026 — Signaly deeskalace Prvni diplomatické naznaky uklidnéni.

. 2026 — Diplomaticka jednani Bez zasadniho prilomu.

. 2026 — Pretrvavaijici napéti Vysoka vojenska aktivita v regionu.

. 2026 — Incidenty v zalivu Mensi stfety pokracuji.

. 2026 — Pokusy o deeskalaci Mezinarodni tlak na uklidnéni.

. 2026 — Relativni stabilizace Napéti trva, ale bez eskalace.

. 2026 — Trzni nejistota Trhy reaguji na pretrvavajici riziko.

. 2026 — Nové utoky Zasazena energeticka zarizeni.

. 2026 — ZvySena aktivita DalSi omezeni tankerové dopravy.

. 2026 — Napjata stabilita Doprava funguje omezené pod dohledem.
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Vyvoj konfliktu v datech

IRAN

https://twitter.com/i/status/2036082145626554423
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Vyvoj konfliktu v datech

21. 3. 2026 — Rozsiteni konfliktu - iran pouziva balistické stfely deldiho doletu, Utoky zasahuji hlubsi cile v
1zraeli.

22. 3. 2026 — Hrozba eskalace - USA hrozi dalsSimi udery na iranskou energetickou infrastrukturu.

23. 3. 2026 — Napéti v Hormuzu - Pokracujici omezeni tankerové dopravy, nejistota na trase.

24.3. 2026 — Regulace prijezdu - irdn oznamuje, Ze ,nepratelské” lodé nemaji narok na prdjezd Hormuzem
bez koordinace.

25. 3. 2026 — Valka vstupuje do dalsi faze - Konflikt trva ctvrty tyden, probihaji neprima diplomaticka jednani.
25. 3. 2026 — Dopady na ekonomiku - Evropské staty hlasi tlak na verejné finance kvuli drahé energii.

26. 3. 2026 — Pimé&Fi ve hie — Irdn zvaZuje navrh pfiméfi, ale bez oficidlnich jednani.

26. 3. 2026 — Trzni dopady - Ropa zUstava nad 100 USD, trhy reaguji nejistotou.

26. 3. 2026 — Mezinarodni tlak - Cina vyzyva k okamzZitému zahajeni mirovych jednani.
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Arabsti Sejkové vybiraji prostfedky z fond@ Black rock

= |nvestori pozadovali 1,2 miliardy dolaru, fond vyplatil pouze 620 milionu

dolarl

= Pocet zadosti o vybér z retailovych uvérovych fondu roste

= BlackRock v patek oznamila, ze omezila vybeéry z vlajkového dluhového
fondu po prudkém narlstu Zadosti o vyplaty, jelikoZ se investory obavaji o
soukromy uvérovy sektor v hodnoteé 2 bilion( dolard.

= Akcie nejvétsiho svetového spravce aktiv klesly na newyorské burze
cennych papirll o 6,7 % uprostred SirSiho vyprodeje trhu po horsich nez
oCekavanych udajich o zameéstnanosti v USA a eskalaci americko-izraelské
valky proti iranu.

Zdroj: Reuters 6. brezna

+495198 RAD.

5742184
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Apollo Global Management a Morgan Stanley omezila odkupy ....

= Spolecnost Apollo Global Management omezila odkupy z jednoho ze svych
vlajkovych soukromych uUvérovych nastroju a stala se tak dalSim investi¢nim
spravcem, ktery se snazi zastavit odliv kapitalu, jelikoz bohati investori z
tohoto odvétvi odchazeji.

= Skupina se sidlem v New Yorku uvedla, Ze investori se snazili z jejiho fondu

Apollo Debt Solutions BDC vybrat pfiblizné 1,6 miliardy dolard, coz

odpovida 11,2 procentim jejich Cistych aktiv ve vysi 15 miliard dolart — coz
je vyrazné nad 5procentni hranici, ktera Apollu umoznuje omezit odlivy z
fondu. Apollo vyhovélo necelé poloviné Zadosti o vybér, uvadi se v dopise,
ktery fond v pondéli zaslal investoram.

= Podobné kroky ucinilo i nékolik dalSich spravci penéz, véetné Morgan

Stanley a BlackRock . S IBISINGOLD®




Hrozil bankovni run

Pokles davéry se projevi jako krize

likvidity bez ohledu na mnozstvi penéz v

systému a nasledkem hrozi bankovni
krize ktedra se muze rozsirit do celého

systému
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Trump uz udajné stanovil den konce valky. Pry jednaji s Teheranem

= Po otevreni evropskych burz v pondéli 23.3.
rano nastala hotova panika a vina vyprodejq,
prfedevsim zlata a stfibra kvlli chybéjici
likvidité v zemich Perského zalivu, ktera uz po
nékolika minutdach vedla, podle informaci
Bloombergu, k noénimu telefonickému
jednani séfl Wall Street s Bilym domem v
USA, kde je o 6 hodin méné. Vysledek byl
okamzity.

* rano amerického casu zastaveni americkych

uderl na prvky irdnské energetiky.
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Iran tvrdi, ze USA ,vyjednavaji samy se sebou®.

Irdn prohlasil, Ze USA ,vyjedndvaji samy se sebou”

odmitl navrhy na mediaci a po nedavné eskalaci

prohlasil, ze neprichazi na kompromis.

= Mluvéi Ustfedniho veleni Chatdm al-Anbia prohlasil, Ze
sila, kterou se USA kdysi chlubily, se stala neuspéchem.

= Také varoval amerického prezidenta, aby neuspéch

oznacoval za ,dohodu”, a zduraznil, Ze ¢as prazdnych slov

je pryc.
= V zavéru svého prohlaseni zduraznil dusledny postoj

Irdnu, Ze nikdy, ani ted, ani nikdy, neudélad kompromis se

Spojenymi staty. S IBISINGOLD’



Teheran odmitl americky navrh na ukonceni valky

Konflikt na Blizkém vychodé pokracuje uz ctvrtym tydnem.
Teheran ve stredu vzkazal, Ze odmitl americky navrh planu

ukonceni valky a predlozil pét vlastnich pozadavkd, kterymi
podminuje vyreseni konfliktu.

Novinky.cz 25. 3,

https://www.novinky.cz/clanek/zahranicni-blizky-a-stredni-vychod-on-line-udery-na-iran-pokracuji-
ctvrty-tyden-
40569706?fbclid=IwY2xjawQyD6RlIeHRUA2FIbQIXMABicmIkETE4QUc5cVIrWXVQUE8yNOUyc3J0YwZhcHB
fawQQMjlyMDM5MTc40DIwMDg5MgABHkvMmjB8w6i-hEfrfBa_i7v-ILMtSuWQy8cRdrcw-FSOQvvZtpP-
eyrLebhi_aem_Y7ZkpMvYJVMo033Cbi2XOjg
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Vyvoj situace

Silnéjsi dolar = zlato je drazsi pro zbytek svéta e
Klesd globalni poptavka PREAKIG NG WAR IN

Cena zlata muZe klesnout IRAN \%:r % MIDDIEEAST
To je standardni inverzni vztah USD vs. Zlato STRIKES: " P

Zacatek vdlky v Irdnu ma dva protichidné efekty:
A) Risk-off efekt = zlato nahoru

Valka = geopolitické riziko = uték do bezpecnych aktiv
Zlato obvykle roste.

B) Silny dolar / vyssi vynosy - zlato dolt
Vyssi sazby = vyssi vynos dluhopist = zlato
(které nenese urok) je méné atraktivni.
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Zlato a Hormuz

v normalnim cyklu:

ropa T - inflace T~ = Fed 1 sazby = zlato {,

ve valecném sSoku casto plati:

ropa T - rust { - Fed nemuzZe byt extrémné restriktivni - redlné vynosy {, - zlato T
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Akciové indexy
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Irdn by mohl umoznit lodim spojenym s Japonskem proplout

Hormuzskym prulivem
) Iran prepared to let Japanese ships transit
Iran je pfipraven umoznit lodim spojenym s Japonskem  Hormuz, FM says

proplout Hormuzskym prulivem. S odvoldnim na
iranského ministra zahranici Abbase Arakciho citovaného
agenturou Kjodo to dnes napsala agentura Reuters.
Japonsko pres tuto vodni cestu dovazi priblizné 90

procent svych dodavek ropy.

21.03.2026 13:32 CTK, ENERGY-HUB

= Reuters uvadi, e sazby za prondjem tanker® VLCC z Blizkého vychodu do Ciny vyskoéily z pfFiblizné 120 tisic dolart

denné na vice nez 450 tisic dolar( denné.

= Cena suroviny totiz neroste pouze kvlli samotnému barelu, ale i kvali prepravé, pojisténi, valecnému riziku,

¢asovym ztratam a zadrZovani plavidel. S IBISINGOLD®



Hormuz pod kontrolou Iranu

Data o namorni dopravé ukazuiji, ze nékteré lodé opét zacinaji
proplouvat Hormuzskym prulivem. Vyjma lodi, kde maji podil

americké a izraelské firmy. Ty nesmi proplout vibec.

Hormuz pod kontrolou Iranu:
yjimky dostavaji lode z Ciny,

Ruska, Pakistanu a Indie.
Néktefi plati miliony dolaru.

Markéta Kutilova 5 24. Bfezen 2026 (© 4 min




Druha vyrazna vina Dedolarizace
Institutions are reducing dollar exposure

Bloomberg Intelligence USD share of global foreign currency reser-
ves, in %
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Dopady na americky dolar a urokové sazby

= Cina v roce 2026 prodala rekordni objemy (stavy klesly
pod 650 mld. USD). Aby USA nasly nové kupce, musi
nabidnout vyssi vynos. Tento ,tlak na vynosy“ se primo

propisuje do drazsich dveérd pro firmy i stat.

= Kdy? Cina proddvd dluhopisy, klesd jejich cena a rostou
jejich vynosy (uroky). Analytici odhaduji, Ze kazdych 300
miliard USD v prodejich mize zvysit vypujcni ndklady USA
o priblizné 33 bazickych bodi (0,33 %).

S IBISINGOLD’



Cina: Agresivni odklon od dluhu k zlatu

= Nakup zlata: V prosinci 2025 Cina nakoupila
dalgich 30 000 trojskych unci zlata. Slo o 14. mésic

nepretrzité akumulace v radé.

= Celkové oficidIni zlaté rezervy Ciny dosahly na konci

roku 2025 vysSe 74,15 milionu unci (cca 2 306 tun).

S IBISINGOLD’



Upadek USA i zapadni civilizace

Gross Interest Payments on the U.S. National Debt
(Seasonally Adjusted Annual Rate)

. S11
[=
o
= one Trllion Doffars & 20231001
F 10 mmmmm e et m e m e ——m e — e e ] $1.03
$0.9 J 2023-01-01
[ $0.87
$0.8 |
$0.7 |
2022-01-01
s06 FSO.Gd
2021-01-01
0.5 " 50.54
$0.4 h’,
$0.3 \v
$0.2 /
$0.1
$0.0

o T e e N e S e T e A e O e IR e A e IR e R e O e B e HON e I e AL e B e B o |
@ Q@ Qe Q@ Q@ Q9 Qo Q@ Qa9 a9 QaQ
o T e e N e O e T e A e O e IR e A e IR e R e O e B e HON e IR e AL e B e B o |
@ Q@ @ Qe Q@ Q@ 9 9 @ 9 @ 9 a9 9 9 9 Q
Q M M~ 4 W o M i~ o N M i~ d o o~ o
T 0N W W W WO NI 0 0 0 O O © O O od od oy
a a o o O O O o o o o o0 o0 O O O O O O
™ = =~ = - o -+ e " " = " = NN AN NN N

S IBISINGOLD’

Source: U.S. Bureau of Economic Analysis



Nova mena BRICS: The Unit - novy zuétovaci nastroj pro mezinarodni obchod

Hodnota je navazana z 40 % na fyzické zlato a z 60 % na ko$ narodnich Q R
mén clenskych stat BRICS. 0 |

Nejde o bézné platidlo (bankovky v penéZzence), ale o tzv. zucCtovaci
jednotku (unit of account). Ma slouzit firmam a vladam k
vyrovnavani vzajemného obchodu, aby se vyhnuly pouzivani
amerického dolaru a systému SWIFT.

Projekt je v soucasné dobé ve fazi pilotu. Prvnich 100 "Unit(" bylo v
ramci testovani vydano na konci fijna 2025. Kazda jednotka byla pfi
startu definovana jako ekvivalent 1 gramu zlata.

Ackoli projekt ziskal pozornost velkych bank (napr. JP Morgan jej

oznacila za nejpropracovanéjsi navrh na dedolarizaci), stale se jedna

0 experimentalni systém, ktery zatim nenahrazuje narodni mény. 3 IBISINGOLD®


https://en.wikipedia.org/wiki/Unit_(currency)

Nakupy centralnich bank

Global Central Bank Gold Purchases, in Tonnes, 1950-2024

ATH
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Nixon Shock -
2009 1,000 (August 1971) Incrementum PostGFC.
750 - nvironmen
Tento trend se vyrazné zrychlil 500 -
od konfiskace ruskych 250 1
v s . 0 — I T 7 T II SEERNENEE
menovych rezerv na konci 950 - / Il‘ ‘
unora 2022. -500 - /
750 - B
Centralni banky tri roky po 790 Repatrir:tlzea 313 Russian Invasion
] : The UK (395 Tonnes) and of Ukraine
-1.000 Tangnae;j;gg;;d Collapse of Switzerland (1,300 Tonnes) (February 2022)
8 S A 8 . . Sell Gold R
sobé zvySovaly své zlaté -1.250 Lontor ot Pool ell Gold Reserves
, - -1,500 - (March 1968)
rezervy o vice nez 1 000 tun 19 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020
rocné. Net Purchases mNet Sales

_ . Source: World Gold Council, Incrementum AG
Trend pokracuje i letos......
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Nakupy centralnich bank

CENTRAL BANKS’ GOLD PURCHASE DIPS 21% IN 2025

Total central bank buying was under 1,000 tonnes, breaking a three year streak

Annual central bank net purchases, tonnes*

1,200

1,000 — - SIS SIS T -
800
60
40
” i I
o M

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Tonnes
o

(=]

o

-2010-2021 average = ====- 2022-2024 average
*Data to 31 December 2025.

Source: Metals Focus, Refinitiv GFMS, World Gold Council 0 B ® O‘ Uﬂ
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“AMERICANE MAJI \
NEUVERITELNE STESTI,
PROTOZE KAMKOLI JDOU
PRINEST SVOBODU...

NAJDOU ROPU.”

— MICHELE SERRA,
italsky novinar

S IBISINGOLD’




Scénar dalsiho vyvoje ropné krize pro zlato

Jedina brzda zlata v prvni fazi

Prvni Sok muze na par dni vyvolat:

eprudké posileni USD,

*nucené vyprodeje aktiv kvuli likvidité.

Takze i v tomto scénari mize byt kratky ,,chaoticky” pohyb.

Ale po prvnim Soku je to ze vSech tfi scénaru pro zlato nejvic byci varianta.

Jestli ale valka preroste do dlouhé bitvy o exportni tepny Perského zalivu, svét nevstoupi jen do dalSi
epizody volatility. Vstoupi do nové ropné krize se vSemi klasickymi pravodnimi jevy: inflaci,
stagflaci, prerozdélenim geopolitické moci a Sokovym zchudnutim energeticky zavislych

ekonomik, s vyjimkou téch, které maji bohaté vlastni fosilni zdroje......

S IBISINGOLD’



Prognézy vyvoje ceny
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Bank of America - 6000 USD za unci jiz na jare

Analytik Michael Hartnett z Bank of America v

memorandu pro klienty napsal: Historie neni

O
zarukou budoucnosti, ale primérny narust J . @[ﬂ]k@ﬁ&[@@ﬁ@@
| [
ceny zlata béhem predchozich ctyr ;ST ff%/%/

vzestupnych cykll Cinil zhruba 300 procent za

43 meésicl, coz znamend, Zze cena unce zlata

by do jara mohla dosdhnout 6 000 dolard.

S IBISINGOLD’



6 000 USD za unci na konci roku

Jen par hodin po nejhorSim dni pro zlato od roku 1983,
béhem nichz ztratilo 10 procent, zvysSila nejvétsi americka

banka JP Morgan sviij odhad ceny zlata pro konec letosniho

roku na 6 300 dolaru, coz by znamenalo narlst o 35 %.

Podobné se zachovala i Deutsche Bank, ktera si také

udrzela optimismus a zopakovala prognézu 6 000 dolarl za

unci i pres dosud nevidény vikendovy propad ceny zlata o
tisic dolard.

,0cekavame, Ze cena zlata dosahne koncem tohoto roku

nového rekordniho maxima nad 6 200 dolary za unci,“

pridala se i Svycarska banka UBS.

S IBISINGOLD’



Odhady 23.2. 2026

= ,Predpokladame, Ze cena zlata obnovi svUj vzestup a do
poloviny roku vzroste az na 6 200 dolarli za unci, k
cemuz povede poptavka centralnich bank a investoru,
velké fiskalni deficity, nizsi realné urokové sazby v USA a
B N v A W >
geopoliticka rizika,” rika totéz jinymi slovy analyza

svycarské banky UBS.

= Banka JPMorgan napfriklad pfrisla s inovaci z 5 055 dolart

na 6 300 dolard. Témér se nenajde vyznamnéjsi financni
instituce, ktera by méla prognézu pod 5 400 dolary, o

kterych je aktualné rec.

S IBISINGOLD’


https://www.ubs.com/global/en/wealthmanagement/insights/marketnews/article.3104115.html

ROSS NORMAN — METALS DAILY / LONDYN Prognéza LBMA pro rok 2026

Nejvyssi: 6400 dolarl, Nizka: 4350 dolaru

= rozpada se globalni rad zalozeny na pravidlech a z geopolitického a ekonomického hlediska zacina
davat rostouci cena zlata smysl. Nejedna se o spekulativné pohanénou rally, ale o zachranné vesty.

= Zlato a komodity jiz nejsou ocenovany jako alternativy nebo diverzifikatory portfolia, ale spise jako
strategicka aktiva s ekonomickym imperativem. Zlato zapada do Sirsiho pribéhu jako ukazatel
hodnoty a jako konecny zdroj ve svété, kde dlivéra prudce klesa, a hraje roli ,,aktiva posledni
instance”.

= R{st v 2024 a 2025 potvrdil komoditni supercyklus, pricemz rok 2026 je na cesté k jeho pokracovani.
Mezinarodni pravo se stale vice podrizuje zdkonim dzungle; pokud se trhy loni potykaly s politickou
nejistotou, rok 2026 ji zesili. Zajisténi zlatych rezerv tak vyjadruje uspéch v dosazeni nezavislosti
uprostred vznikajici valky o zdroje, kde pro oficialni kupce zalezi méné na cené nez na akumulaci.

= Séf Svétové rady pro zlato poukazuje na nakupy oficidlnim sektorem (centralni banky), které jsou
pohanény predevsim obavami, ze vyspélé ekonomiky se mohou dostat do bodu, odkud neni navratu,
v dluhové spirale. (vysoké danové zatéze a Spatné verejné finance). Centralni banky to citia z
akvizice zlata délaji jedinou moznost, pricemz cena je druhoradym zajmem.

= Kromé nehlasenych ndkupl centralnimi bankami je trh s fyzickymi mincemi a slitky na Zapadé ,,mimo
ramec ocekavani®, pficemz obchodnici hlasi nedostatek zasob. S IBISINGOLD’




Dekuji za pozornost
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