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ANOTACE

Tato préace se zabyva drahymi kovy v investi¢nim prostiedi. Klicové je ziskani informaci o
nabidce a poptavce, vyvoji cen a o dopadech zmén ménovych kurzl na vyvoj cen. Je zde také

posouzeni investic podle investi¢nich kritérii.
KLICOVA SLOVA

Zlato, stiibro, platina, palladium, investice, drahé kovy
TITLE

Precious metals from the perspective of investor

ANNOTATION

This Bachelor Thesis considers the precious metals in investment environment. Objective is
obtaining information about supply and demand, development of the price and the impact of
changes in currency exchange rates on development of price. The investments are analysed by

investment criteria.
KEYWORDS

Gold, silver, platinum, palladium, investment, precious metals
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UVvoD

Drahé kovy nejsou pouhymi chemickymi prvky periodické soustavy prvka, ale také
zajimavymi finan¢nimi investi¢nimi instrumenty. Hlavnimi zastupci drahych kovu jsou zlato,
stiibro, platina a palladium. Kazdy tento kov je charakteristicky i svou barvou, naptiklad zlato
je zIuté, stiibro je bilé a palladium s platinou jsou sedobilé. Tyto drahé kovy hrély diky svemu

vzhledu, kujnosti a vzacnosti uz od pocatku veku pro lidstvo dileZitou roli.

Napriklad zlato je velmi zasadni drahy kov, ktery je jiz od pocatku existence lidstva povazovan
za vzacny a vyuzivan v8emi civilizacemi po stovky let. Rovnéz stiibro ziskalo v déjinach lidstva

postupem c¢asu svou pozornost.

Jiz v zhruba 7. stoleti pf. n. 1. ve starov€ké Lydii vznikly prvni mince z tzv. elektra, slitiny zlata
a st¥ibra. V nasich ¢eskych dé&jinach nesmime opomenout prvni &eské penize — denary. (Ceska

narodni banka, ©2021)

Tato prace se zamétuje predevsim na drahé kovy jako investice. Investovani je v dnesni dobé
skoro nutnosti, protoZze se makroekonomické ukazatele (hruby domaci produkt, platebni
bilance, inflace a nezaméstnanost) Ceské republiky vyviji nepiiznivé. Proto stale vice ob&ant
zaCina chapat, ze je nutné své volné finan¢ni prostfedky néjakou formou zhodnocovat. Lidé
maji nekolik variant, jak finance zhodnotit. Pravé investovani na finan¢nich trznich je jednou
z nich. Finan¢ni trh nabizi investorim vice podkladovych aktiv. Naptiklad akcie, komodity,
dluhopisy apod. Investor by mél investovat do takové investice, které on sdm rozumi. Déle

nutnost investovat vyvolava také potieba se zajistit v dtichodu.

V soucasnosti stale roste vzacnost drahych kovi a spolu sni také oblibenost u investort.
Investicni drahé kovy jsou intenzivné ovliviiovany globalnimi situacemi. Proto je spravné
nacasovani ndkupu pro investora klicové. VSeobecné jsou tyto investini instrumenty
povazovany jako uchovatelé hodnoty pied znehodnocenim mény, a tak se v dobach krize
zvySuje jejich poptavka. Drahé kovy maji omezené zasoby, nelze je uméle vyrobit a nékteré
znich jako je naptiklad stifibro, nelze zcela recyklovat. Jejich vyuziti je predevSim ve
Sperkatstvi, primyslu ¢i zdravotnictvi. VyuZiti drahych kovii v primyslu v nékterych ptipadech
vyrazné ovliviuje aktudlni cenu té€chto aktiv na trhu. To mulze pfilakat dalsi potencialni

investory. Dalsi fuknci v investiénim prostiedi predstavuje moznost diverzifikace portfolia.
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Cilem prace je predstavit moznosti investovani do drahych kovii, vyvoj jejich cen a rovnéz
porovnani téchto investi¢nich instrumenti podle investi¢nich kritérii. Za pomoci souboru
investi¢nich kritérii mtze potencialni investor dojit k rozhodnuti, do jakych aktiv bude

investovat.
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1  VYMEZENI DRAHYCH KOVU

Drahé kovy ¢lenime z hlediska jejich hmotné strany mezi komodity, ale soucasné tyto kovy
povazujeme vzhledem k jejich historii a vyjimecnym vlastnostem za finan¢ni investi¢ni
instrumenty. Popsat je mizeme jako urcité, dlouhodobé¢ stalé, vysoce cenéné druhy komodit,
obsahujici v malém mnozstvi zna¢nou hodnotu. Lisi se oproti klasickym investiénim
instrumentiim jako napfiklad cennym papirim tim, Ze v prib&hu jejich drZeni nepfinaseji

majiteliim téchto drahych kovt bézny vynos. (Rejnus, 2016, str. 179)

Mezi drahé kovy fadime zlato, stfibro, platina, paladium, iridium, rhodium, ruthenium a

osmium.
Komodity

Komodity jsou realné investi¢ni instrumenty. Komoditu lze nejlépe definovat jako surovinu.
Jsou to tedy bézné suroviny, jako je pSenice, kukutice, kava, kakao, oves, maso, ale také zlato,
stiibro, ropa, benzin, méd’. S komoditami Ize obchodovat i bez své fyzické podoby. Zptisob
jejich obchodovéni je dvoji: individualné uzaviratelné smluvni obchody a obchodovani na

komaoditnich burzéch. (Rejnus, 2016, str. 179)

Komodity délime na mékké a tvrdé. Mezi mekké fadime komodity zemédelského pramyslu,
tedy kava, cukr, pSenice, maso. Pod pojmem tvrdé komodity si pfedstavime suroviny, které se

tézi, napiiklad zlato nebo méd’.
Komodity obchodujeme v tzv. lotech.

Ceny komodit ovliviiuje vice faktort. Jedna se napiiklad o samotnou poptavku a nabidku urcité
suroviny, uroda, ekonomické faktory, politické faktory, naklady na dopravu, ménové kurzy.

(Komeréni banka, © 2021)

»Komodity jsou jednim z naprostych zékladi Zivota na nasi planeté a dokud bude existovat
lidstvo, bez pochyb zde budou i nejriiznéjsi komodity, které budou dnes a denné¢ nakupovat
nebo prodavat miliony lidi. Komoditni trh je tak mozna jednim z nejvétSich trhli na svété —
mnozstvim nakoupenych a prodanych komodit — kazdy je bezesporu mnohem vétsi nez denni
mnozstvi nakoupenych a prodanych ,,spolecnosti ve form¢ akcii.” (Podhajsky a Nesnidal,

2006, str. 13)
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Komoditni burza

Komoditni burza je misto obchodovani s komoditami, na které dohlizi kontrolni organy.
Komoditni obchody (nékup, prodej) probihaji prostfednictvim brokerské spole¢nosti. Formy

obchodovani probihaji ve formé futures a opci. Mezi nejvyznamné&jsi komoditni kurzy patfi:
e CME (Chicago Mercantile Exchange)
e CBOT (Chicago Board of Trade)
e NYMEX (New York Mercantile Exchange)
e NYBOT (New York Board of Trade)
e LIFFE (London International Financial Futures Exchange)
e LME (London Metal Exchange)
e TOCOM (Tokyo Commodity Exchange)
e TIFFE (Tokyo International Financial Futures Exchange).
(Podhajsky a Nesnidal, 2006, str. 34 - 35)
Komoditni burzu najdeme i v Ceské republice pod ndzvem Komoditni burza Praha.
Futures kontrakt
Futures konkrakt je smlouva mezi kupujicim a prodavajicim.

Vzhledem k hmotné podstaté komodit a S tim souvisejici naro¢nosti jejich skladovani, dopraveé
apod., se komodity obchoduji na promptnich burzach jen vyjimecné. Plati tedy, ze funkci
promptni burzy do jisté miry zastupuji burzy komoditnich futures, piedev§im kotaci futures

s kratkodobou (nejblizsi) vyporadatelnosti. (Rejnus, 253, str. 253)

Kontrakty futures podle Rejnuse (2016, str. 250) ,, predstavuji standardizované burzovni
instrumenty obchodované na specialnich terminovych burzach, jejichz prostrednictvim jsou
prislusna podkladova aktiva obchodovana vidy k pevaym, burzovnimi pravidly predem

urcenym terminiim vyporadani. *
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Kupujici se zavazuji v okamziku vyprSeni Zzivotnosti futures odebrat urCit¢é mnozstvi
podkladového aktiva (napf. konkrétni komodity) za ptedem dohodnutou cenu. Prodéavajici se
zavazuji dodat urcité podkladové aktivum v daném terminu dle smluvniho ujednéni. (Rejnus,

2016, str. 250)
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2  CHARAKTERISTIKA VYBRANYCH DRAHYCH KOVU

V této kapitole si piedstavime nejobchodovangjsi drahé kovy. Mnozi investofi vnimaji drahé
kovy jako uchovatele hodnoty ¢i jistotu z hlediska dlouhodobych investic. Mohou byt take

atraktivni z divodu diverzifikace portfolia.

Drahé kovy jsou tu jiz od pocatku nasi civilizace a vzdy byly pro lidstvo cenné. Svou hodnotu

maji i dnes, a naopak jejich hodnota stale roste.

Garner (2014, str. 13) uvadi, ze: ,,Mnoho poctivych stfadatelti se dnes rozhoduje uchovavat své
jméni v tzv. tvrdych platidlech, konkrétné€ ve zlaté a stfibfe, protoZe se boji o hodnotu svych

aspor.*
2.1 Zlato — charakteristika a jeho historie

Né&zory védcti na prvni objevy nalezist’ zlata se li$i. N&ktefi odbornici tvrdi, Ze pfirodni zlato se
objevilo uz v Paleolitu, to znamena 40 000 let pfed nasim letopoctem. Dnes jiz ale vime, ze

zhruba 5000 let pt. n. 1. bylo zpracovani zlata rozsifené ve vétSin€ vyspélych kultur.

Se zlatem je spojovano mnoho piibéht a legend. Napiiklad ve starovékém Egypté byli bohové
Vv pfedstavach Egyptant stvofeni ze zlata. Bih Slunce Re, hlavni bih Egypt’ani Staré fiSe, byl
naptiklad povazovan za ,,zlaté pohoii, které ozaifuje zemi*. Faraon, pro Egyptany ztélesnény
bth, byl po smrti pifevezen ve zlaté rakvi na Slunecni lodi na z&dpadni bieh Nilu, aby zde zil
vééné. Nejzachovalejsi zlata rakev se nasla v proslulé hrobce faraona Tutanchamona v roce
1922. Tato zlatd rakev obsahovala zlat¢ masky, prsteny, naramky, zlaté sosky bohd, trin

zdobeny zlatem, nadobi a spoustu dalsich predméti. (Studynka a Struz, 2014, str. 94)

Zlato se dale hojné vyuzivalo i v dalsich vyspélych starovékych kulturach. Aztékové a Inkové
stavéli zlaté palace, oblékali si zlaté habity a jejich t€la zdobily zlaté Sperky. Zlato a jeho
vlastnictvi se jako symbol bohatstvi a moci §ifil i na Gzemi, kde se Zluty kov pfirozené
nevyskytoval. Jako piiklad muzeme uvést Mezopotamii. Babylofiané, Sumerové a asyrsti
vladafi proto zlato dovazeli pfedevsim z irdnského pohoti Zagros. Jiz staroveké civilizace byly
ve zpracovani zlata velmi pokrokové, coz demonstruje fakt, ze odbornici znali cizelovani,
letovani, odlévani zlata metodou ztraceného vosku, a dokonce i zlaceni pomoci jednoduchého

galvanického ¢lanku. Zlato se ¢im dal Castéji stavalo diivodem pro budovani obchodnich tras i
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pfimou obchodni expanzi. I pfes to, ze bylo ve Starovéku zlata dostatek, vzdy bylo povazovano

za vzacné, a proto se nepouzivalo jako bézny prostiedek smény. (Narodni pokladnice, 2020)

Zlaté mince se zacaly poprvé razit ve starovéké Lydii, v Malé Asii, zhruba 700 let pf. n. 1.
Jednalo se o tzv. elektrum, tedy slitinu st¥ibra a zlata. Zatimco se Recko ve zlaté téméf topilo,
Rimska fi$e zlatymi zasobami rozhodné nedisponovala. A pravé jejich touha po vzacném kovu
byla jednim z déivodu vypuknuti 2. punské valky mezi Rimem a Kartagem, soupefd, ktefi se
snazili ovladnout zlatonosnou oblast ve starovéké Hispanii. Rimané pouzivali zlato nejen pro

razbu minci a vyrobu $perk, ale také pro vyrobu zubt. (Narodni pokladnice, 2020)

V raném stfedovéku nastal v Evropé jisty utlum, ale i tak bylo zlato stile symbolem bohatstvi
a moci. Dulezity byl rok 1248, kdy se v Benatkach zacal razit zlaty dukat, coz odrazelo tehdejsi
silu severni Italie. Dalsim podstatnym historickym milnikem je rok 1492, kdy Krystof
Kolumbus objevil Ameriku. Situace po objeveni Ameriky rozproudila zamoiské cesty a
kolonizaci nejen Severni a Jizni Ameriky, ale 1 Orientu. Diky tomu piimotské staty v Evropé
zbohatly a zlaté mince se zadaly pouZivat naptiklad v Portugalsku, Spanélsku, Anglii a Francii.
(Kapitol, 2019)

V roce 1717 Sir Isaac Newton, ktery ptsobil jako kralovsky mincmistr, nastolil v Britanii zlaty
standard. (Studynka a Struz, 2014, str. 224)

V dnesni dobé je zlato vnimano jako investi¢ni instrument a uchovatel hodnoty.
Zlato je chemicky prvek se znackou Au (Aurum).

Zlato je zlatozluty, mékky, kujny, velmi tézky kov. Z chemického hlediska se jedna o velmi
odolny kov, ktery nepodlé¢hé reakcim s vodou ani vzduchem. Velmi dobie odolava plisobeni
chemikalii. Je také vyborné elektricky vodivé. Je ale velice mékké a z toho diivodu se pouziva
1 ¢asto ve formée slitin se stiibrem, médi ¢i palladiem. V ptirod¢ se nachdzi ryzi. V soucasné
dobé je ziskavano tézbou. Nejvice se ho pouziva ve Sperkaistvi a v oblasti investic, dale se
vyuziva pii vyrobe elektronickych zafizeni — napf. na pokovovani kontaktti proti korozi. Zlato
se ale oproti ostatnim vybranym drahym koviim nevyuziva pfili§ v pramyslu. (Pfirodovédecka

fakulta UK v Praze, ©2021a)

Ryzost kovu upravuje v Ceské republice zakon &. 539/1992 Sb. Zakon o puncovnictvi a

zkouseni drahych kovi (puncovni zékon). Ryzost dle § 5 odst. 1 vySe uvedeného zakona
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znamena pomérny hmotnostni obsah drahého kovu ve slitiné vyjadieny v tisicinach (1/1000),

takze ryzi kov ma ryzost 1000/1000. Zakonnymi ryzostmi jsou pro zbozi zlaté:
ryzost ¢. 0 — 999/1000

ryzost ¢. 1 —986/1000

ryzost ¢. 2 —900/1000

ryzost ¢. 3 — 750/1000

ryzost ¢. 4 — 585/1000

(Zakon €. 539/1992 Sb.)

Ryzost zlata udavame v karatech. Ryzi zlato ma 24 karatd coz predstavuje ryzost 999,9/1000.
2.2 Stiibro — historie a jeho charakteristika

Se stiibrem se v d€jinach setkdvame, stejné jako u zlata, ve starovéku. Stiibro se nejdiive zacalo
vyuzivat k vyrob¢ Sperkil, pozdé&ji bylo prosttedkem pro sménny obchod. Pravé drahé kovy se
staly nejoblibengjsim prostfedkem smény a jako komoditni penize mély riizné tvary a jejich
hodnotu urc¢ovala hmotnost a ryzost. Za uc¢elem usnadnéni a odhadu hmotnosti i ryzosti se
zacaly drahé kovy razit do tvaru minci. Tyto mince mély vzdy stejnou velikost, hmotnost i

ryzost. (Blog mincovny, ©2017a)

Z kapitoly o historii zlata jiz vime, Ze prvni mince, byly vyrobeny z elektra (ptirodni smési zlata
a stiibra) v Malé Asii zhruba v roce 700 pf. n. 1. Mince usnadnily sménny obchod, a proto se

rychle rozsitovaly do vSech kultur.

Na uzemi fimského statu se od roku 211 pt. n. 1. razily prvni stéibrné mince tzv. denary. Stejny
nazev dostaly prvni Ceské mince, které nechal razit Boleslav 1., zvany Ukrutny, zrodu
Ptfemyslovcii. Byly raZzeny od konce 10. stoleti aZz do roku 1300, kdy na zékladé¢ mincovni
reformy vydané panovnikem Vaclavem Il. zanikly a zacaly se razit prazské grose v mincovné
v Kutné Hote. Vaclav II. Vydal také horni zakonik, ktery upravoval podminky pro t€Zbu a

zpracovani stiibra. (Blog mincovny, ©2017a)
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Béhem nékolika uplynulych tisicileti bylo stfibro vyuzivano v mnoha podobéch a odvétvich.
Obrovsky potencial vyuziti stiibra muze byt hlavné v budoucnosti, a to v ramci technologii

(napf. nanotechnologie a stfibro-zinkové baterie).
Stiibro je chemicky prvek Ag (Argentum).

Jedna se o stiibroleskly, mékky kov. Je extrémné tazné, dobie zpracovatelné, da se dobie
odlévat. Patfi mezi uslechtilé kovy, na vzduchu je stalé stejné tak je nereaktivni vii¢i pisobeni
vody. Stiibro je jednim z nejlepsich vodicu tepla a je také velmi dobie elektricky vodivé.
V piirod¢ se vyskytuje ryzi. Vyuziti stiibra je predevSim v primyslu — napiiklad vyroba
fotovoltaickych ¢lankd, nanotechnologiich, bateriich, také se vyuziva v chemickém primyslu

a v lékarstvi. Stiibro se ziskava té¢zbou. (Pfirodovédecka fakulta UK v Praze, ©2021b)
Ryzost stiibra se podle § 5 odst. 1 zdkona ¢. 539/1992 Sb. Upravuje nasledovné:
ryzost ¢. 0 —999/1000

ryzost ¢. 1 —959/1000

ryzost ¢. 2 — 925/1000

ryzost ¢. 3 —900/1000

ryzost ¢. 4 — 835/1000

ryzost ¢. 5 —800/1000

(Zakon ¢&. 539/1992 Sb.)
2.3 Platina

Chemicky prvek Pt — Platinium

Platina je Sedobily, leskly, velmi tazny, uslechtily kov. Z chemického hlediska je jen velmi
malo reaktivni, se vzduchem a vodou nereaguje viibec. V pfirodé se vyskytuje obvykle ryzi,
vzdy spolu s ostatnimi platinovymi kovy. Hlavni vyuziti platiny je na vyrobu katalyzatort,
material k vyrobé chirurgickych nastroji, vyroba Sperkd. (Pfirodovédecka fakulta UK v Praze,
©2021c)

Ryzost platiny se podle § 5 odst. 1 zdkona ¢. 539/1992 Sb. Upravuje nasledovné:
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ryzost ¢. 0 —999/1000
ryzost ¢. 1 —950/1000
ryzost ¢. 2 —900/1000
ryzost ¢. 3 — 850/1000
ryzost ¢. 4 — 800/1000

(Zakon ¢&. 539/1992 Sb.)

2.4 Palladium

Chemicky prvek Pd — Palladium

Palladium je leskly, bily kov, vzhledem podobny stfibru. Palladium je kujné, dobie svaritelné
a mé velkou schopnost pohlcovat plyny. V ptirodé se tento drahy kov vyskytuje nejéastéji ryzi.
Hlavni wvyuziti palladia je na vyrobu riznych katalyzatori v chemickém primyslu.

(Ptirodovédecka fakulta UK v Praze, ©2021d)
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3 FORMY OBCHODOVANI S DRAHYMI KOVY

Formy obchodovani s drahymi kovy jsou u zlata, stfibra, platiny a palladia vzdy stejné. Diky
rozvoji technologii ma dnesni investor vice moznosti, jakym zptisobem investovat své finan¢ni

prostiedky do téchto kovl. Drahé kovy jsou dostupné ve fyzické podob¢ jako:
e investicni slitky,
e investicni mince.

Dale je mozné do nich investovat nepiimo pomoci fondt ¢i akcii. Drahé kovy volime spiSe pro

dlouhodobé;jsi formy investovani.
3.1 Obchodovani se zlatem

Investor ma 2 moznosti, jak investovat do fyzického zlata. Jedna se o investi¢ni zlaté slitky a
mince. Zlato povazujeme za nejvice likvidni kov, to znamena, Ze zlato je mozné téméf po celém
svété vymenit za penize. Zlato oznafujeme za vzacné, nedd se zadnym zplsobem uméle

vyrobit, a dle zlata je omezené mnozstvi a neda se obnovit.
Investi¢ni zlato

Primarn¢ se cena investi¢niho zlata odviji od nabidky a poptavky, tedy vyvojem ceny zlata na
svetovych komoditnich burzach. Cena investicniho zlata ale také zahrnuje vyrobni naklady a
obchodni marze obchodniki. Rozdil mezi spotovou cenou zlata a prodejni cenou se nazyvéa

premium. (Rejnus, 2016, str. 241)
Investi¢ni zlato upravuje § 92 zakona ¢. 235/2004 Sb., o dani z ptidané hodnoty nasledovné:
Investicnim zlatem se rozumi:

a) zlato pfipousténé na svétové trhy zlata ve tvaru uzancnich slitkd v podob¢ cihly nebo desticky

S:
1. vlastnim ¢islem,
2. ryzosti nejmén¢ 995 tisicin,

3. hmotnosti pfipousténou na téchto trzich a
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4. oznaCenim vyrobce, ryzosti a hmotnosti,

b) zlaté mince, které:

1. maji ryzost nejméné 900 tisicin,

2. byly vyrazeny po roce 1800,

3. jsou nebo byly v zemi svého piivodu zékonnym platidlem a

4. jsou obvykle prodavany za cenu, kterd nepfevySuje volnou trzni hodnotu jejich zlatého

obsahu o vice nez 80 %. (Markov4, 2020)
Investi¢ni zlato, které splituje vyse uvedené podminky, tak nepodléha dani z piidané hodnoty.

Uzan¢nim slitkem se rozumi slitek drahého kovu, ktery byl vyroben certifikovanym vyrobcem
podle pravidel LBMA (London Bullion Market Association) — Londynského trhu drahych kovu
— vyrobci investi¢niho zlata musi vlastnit certifikat udélovany touto spole¢nosti. Plati, ze
investi¢ni zlato musi byt prokazatelné likvidni, tzn. musi mit schopnost rychle se pfeménit v

penézni prostiedky na svétovych trzich s investi¢nim zlatem. (Kubatovd, 2019)
Investi¢ni zlaté slitky

Investi¢ni zlaté slitky jsou dostupné ve 2 formach, a to jako razené desticky a lité cihly. Cena

zlatych slitkl je zavisla na cené zlata na burze.
Investi¢ni zlaté slitky musi obsahovat tyto atributy:
a) Znacka vyrobce,
b) Udaj o ryzosti,
c) uvedeni vahy,
d) unikatni identifikaéni ¢islo.

K investicnim zlatym slitkim vyrobce rovnéz ptiklada certifikat osvédcujici jejich piivod a
pravost. Pokud ale slitek spliuje tzv. ,,Good delivery* (Londynsky standard), celosvétoveé
uznavanou ochrannou znamku, kterou zavedla LBMA, nemusi k nému vyrobce certifikat
ptikladat. (Rejnus, 2016, str. 239)
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LBMA (London Bullion Market Associantion) je celosvétoveé uzndvana asociace, ktera dohlizi
na obchodovani s drahymi kovy a stanovuje pravidla a podminky pro né&. Cleny LBMA jsou

mezinarodni banky, obchodnici s drahymi kovy, tézebni spole¢nosti a rafinérie.

Good Delivery List je seznam vyrobct zlata a stiibra, ktefi ziskali akreditaci od LBMA pro
dovazeni zlata a stiibra na londynsky trh drahych kovi. Good Delivery stanovuje pravidla pro
zlaté a stiibrné slitky. Good Delivery stanovuje pravidla o ryzosti, hmotnosti, rozméru, kvality,
postupu vyroby a fyzického vzhledu (véetné jejich oznaceni a povrchové kvality). (LMBA,
©2021)

Investi¢ni zlaté slitky jsou na trhu dostupné v mnoha riznych hmotnostech a velikostech a jsou
vysoce likvidni. Hmotnost investi¢nich slitkii se udava v trojskych uncich (0z) coz se rovna
ptiblizné 31,1035 g, nebo v gramech. Nejvice pouzivané véhy jsou: 1 g,2 g,5¢g,10¢g,20 g, 1
0z, 50 g, 100 g, 250 g, 500 g, 1 kg. Pti vétsich vahach se jedna o zlaté cihly ¢i zlaté pruty.
(Rejnus, 2016, str. 239)

Slitky do hmotnosti 100 g jsou raZené, slitky o hmotnosti nad 100 g jsou lité. Mezi nejznamé;jsi

a nejobchodovangjsi vyrobce patii napf.:

e Svycarsky Argor-Heraeus SA,

e australsky Perth Mint,

e Svycarska rafinérie PAMP,

e rakouska rafinérie Miinze Osterreich,

e nebo jihoafricka rafinérie Rand Rafinery.
(Zlataky, ©2021a)
Argo-Hereaus SA

Argor Heraeus SA je $vycarska spole¢nost zaloZena v roce 1951. Radi se mezi piedni vyrobce
investi¢nich zlatych slitkl. V jejim portfoliu patii dale také investi¢ni stiibro, platina a dalsi
drahé kovy. Sidlo spole¢nosti a hlavni vyrobni zavod se nachazi v jihovychodnim Svycarsku,
dalsi z&vody a kancelare jsou umistény v Italii, Némecku, Rusku a v Latinské Americe. Firma

Argor-Heraeus SA ma akreditaci na v§ech vyznamnych svétovych burzach jako je:
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e NYMEX - New York Mercantile Exchange (Comex Division),
e Tocom - Tokyo Comodity Exchange,

e DMCC - Dubai Multi Commodities Centre,

e LBMA - London Bullion Market Association.

Spole¢nost Argor-Heraeus SA ziskala v roce 1961 akreditaci u LBMA ve zlatém seznamu
»good delivery* rafinéri a v roce 1992 ve stiibrném seznamu ,,good delivery* rafinéri.
Obdrzela také pecet’ kvality od "Swiss Central Office for Precious Metals Control™
(Svycarského centralniho Gfadu pro kontrolu drahych kovii). Tato pecet’ kvality se nachazi na

kazdém slitku vyrobenym firmou Argor-Heraeus SA. (Zlaté mince, ©2021a)
PAMP

PAMP je oznaceni predniho §vycarského vyrobce Produits Artistiques Métaux Précieux. Byla
zaloZena v roce 1977. Tato rafinérie je zndma investi¢nimi slitky, které maji ve znaku Fortunu,
fimskou bohyni $tésti (feckou Tyché). Tyto slitky jsou dostupné ve zlaté, stiibie i v platin€ o
hmotnosti od 1 do 100 gramu. Slitky se znakem Fortuny jsou akreditovany na London Bullion
Market Association (LBMA), jejimz je PAMP i pfednim ¢lenem. PAMP je zaroven drzitelem
osvédceni The Responsible Jewellery Council, které deklaruje, ze rafinérie PAMP, dosahla
certifikace v oblasti etického jednani, dodrzovani lidskych prav a socidlnich a ekologickych

norem pii produkei zlata. (Zlaté mince, ©2021a)
Miinze Osterreich

Minze Osterreich je rakouskd mincovna, ktera je zaroven oficidlni mincovnou plisobici v
Rakousku se sidlem ve Vidni. Pole plisobeni ma na mezindrodnim mincovnim prumyslu a patii
mezi pfedni své€tové mincovny. Mincovnu vlastni rakouskd centralni banka a jako jedind ma
pravo na razbu mény. Je zaroven jednim z akcionait Svycarské rafinérie Argor Heraeus SA.
Mimo minci je Miinze Osterreich producentem zlatych investi¢nich slitkti o hmotnosti 1 g, 2 g,
59,109,2009,50g, 100 g, 250 g, 500 g a 1 000 g. Nejmensi slitky o hmotnosti 1 g,5ga10g

obsahuji na své zadni strané vyobrazeni Lipicanského koné. (Zlataky, ©2021a)
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Zlaté mince

Investovani do zlatych minci pfinasi investorim velmi pozoruhodny zpusob k uchovani
bohatstvi s moznosti dosaZeni vétsiho zisku. V nabidce zlatych minci se nachazi zlaté investi¢ni

mince, dale mince sbératelské a zlaté historické mince.
Zlaté investi¢ni mince
Zlaté investi¢ni mince svétovych mincoven jsou nejobchodovanéjsim investi¢nim zlatem.
Tyto mince museji spliiovat kritéria investi¢nich minci dana zakonem:
e ryzost nejméné 900 tisicin,
e byly vyrazeny po roce 1800,

e jsou nebo byly v zemi svého piivodu zakonnym platidlem a jsou obvykle prodavany za
cenu, kterd nepfevySuje volnou trzni hodnotu jejich zlatého obsahu o vice nez 80 %.
(Markova, 2020)

Jedné se tedy o legalni platidla osvobozena od DPH. Jsou vysoce likvidni, protoZe se obchoduji
po celém svété a je mozné je prodat kdykoliv a kdekoliv. Jejich cena je zavisla na hodnoté zlata
na trhu, ztohoto divodu ji obchodnici pravidelné aktualizuji. Na ceském trhu jsou

nejoblibengjsi investi¢ni mince:
e Wiener Philharmoniker rakouské mincovny Miinze Osterreich,
e Maple Leaf kanadské mincovny Royal Canadian Mint,
e Kangaroo australské mincovny,
e Perth Mint a dalsi.

Investi¢ni mince jsou raZzeny se zarukou mincovny, které je razi a statni autority, kterd je vydava
(nejCasteji jsou to statni autority typu ministerstev financi €i centralnich bank). Z tohoto divodu
investicni mince nepotiebuji certifikdt pravosti a oproti slitkim se diky této zaruce

zjednodusSuje manipulace a obchodovani s mincemi. (Zlaté mince, ©2021b)
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Sbératelské zlaté mince

Mimo mince investi¢ni, byvaji razeny také mince sbératelské. Sbératelské mince jsou
charakteristické svou uméleckou hodnotou, byvaji podstatné drazsi a jejich hodnota postupem
Casu dale roste, a to z davodu velmi nizkého poctu emitovanych kusl, vydavanych casto
Vv rizné tematicky zaméfenych edicich, dale diky svému preciznimu provedeni, originalnimi
motivy a luxusnim balenim. Na rozdil od minci investi¢nich, sbératelské mince nemuseji

spliiovat vSechna kritéria investi¢nich minci. (Rejnus, 2016, str. 239)

Z toho vyplyva, ze sbératelské mince nejsou zavislé pouze na vyvoji ceny zlata na trhu, ale také

jejich cenu ovliviiuje umélecka hodnota a pocet emise.

Sbératelské mince maji vymezenou nominalni hodnotu, ktera je vyrazena na licové strané
mince. Dale je na minci uveden znak ¢i nazev emitenta mince, napiiklad na ceskych
sbératelskych mincich je uvedeno oznageni Ceské republiky a obvykle také znak Eeského lva s

moravskou a slezskou orlici. ((Blog mincovny, ©2017b)
Pamétni medaile

Pamétni medaile, na rozdil od pamétni/sbératelské minci, neméa nominélni hodnotu a neslouzi
jako legalni platidlo, je raZzena zejména na paméatku vyznamnych udalosti a osobnosti, nebo také
na pamatku narozeni, svatby ¢i promoce. Ma tedy stejné jako pamétni mince i hodnotu
sbératelskou. Pamétni medaile vydavaji soukromé spolecnosti a maji rozsahly vybér témat,

variant provedeni a hmotnosti. (Blog mincovny, ©2017c)
Zpisoby obchodovani se zlatem

Fyzické osoby mohou fyzické zlato nakoupit u spole¢nosti, které se specializuji na prodej

drahych kovii. V Ceské republice se jedna o napi-.:
e SILVERUMSs.r.0.
e Ceska mincovna, a.s.
e Zlataky

e Zlaté Mince CZ.
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Investicni zlato ve finan¢ni podobé je obchodovano naptf. na burzach cennych papird,

komoditnich burzach a derivatovych burzach.
Spotové/promptni obchody

Nejpodstatnéjsi spotovy trh pro obchodovani zlata se nachazi v Londyné s ndzvem London
Bullion Market. Na tomto trhu obchoduji ¢lenové LBMA, tedy napft. centralni ¢i vyznamné
obchodni banky, obchodni spole¢nosti obchodujici s drahymi kovy, vyznamné tézaiské

spole¢nosti drahych kovi, rafinérie, mincovny apod.

London Bullion Market je charakteristicky svym tzv. dvoustupfiovym trhem. I pfes to, Ze se na
tomto trhu dodrzuji vS§echny standardy typické pro organizované trhy, povazuje se za OTC-trh.
Na tomto trhu se obchoduji zlaté slitky standardu ,,Good London Delivery®, to znamena
standardizované zlaté cihly. Velikost obchodd musi byt minimalné 1 000 oz. Na trhu London
Bullion Market pisobi nékolik oficidlnich market-markerti a vyporadani probiha stanovenym
zpisobem. Nejvyznamnéjsi na tomto trhu je, ze ¢lenové LBMA pfi vzdjemném obchodovani
respektuji dvakrat denné stanovovanou (tzv. ,,benchmarkovou) cenu zlata, ktera se oznacuje
jako ,.London fix“ a vytvaii se zavazné stanovenym zpusobem. Toto obchodovani se
uskutecniuje elektronicky prostiednictvim dvakrat denné uskutec¢novanych elektronickych

aukci.

Dalsi spotové trhy s fyzickym zlatem se nachazi naptiklad v Hongkongu, Curychu, New Yorku,
Bombaji, Dubaji, Istanbulu, Tokiu aj., tyto trhy ale uz nejsou natolik vyznamné jako trh

v Londyné a tidi se podle vlastnich pravidel obchodovani.

Spotovou cenou zlata se rozumi aktualni cena zlata na svétovych komoditnich burzéch, ktera

zavisi na aktualni nabidce a poptavce po zlatg.

Ceny zlatych slitkii a minci se odviji od ceny zlata na svétovych komoditnich burzach,
Vv koncové cené zlata jsou ale zahrnuty 1 vyrobni naklady a marze obchodnik, které plati

kupujici nad aktualni cenou slitku ¢i mince na burze, se oznacuji jako ,,prémium®.

Velkoobchodni spotovy trh s fyzickym zlatem se oznacuje za velice likvidni. U spotového trhu,

ktery funguje na smluvni bazi, tedy obchody se tu uskute¢fiuji pfimo mezi kupujicim a

prodavajicim, tzv. maloobchodniho spotového trhu, je likvidita vyznamné nizsi, a proto

maloobchodni prodejci zlata nabizeji klientim jeho zpétny odkup a tim vytvareji OTC-trh, coz
28



se oznacuje jako trh ,,pfes prepazku® a je to neregulovany trh, kde podminky obchodu nejsou
standardizovany. Odkupni cena byva oproti prodejni vyrazné nizsi, to znamena, ze zde existuje

vysoky ,,spread®. (Rejnus, 2016, str. 241)
Terminované obchody

Mimo spotovych trhii je mozné zlato obchodovat na komoditnich terminovanych burzach.
Predevsim se jednd o burzy futures, které vytvareji terminované kurzy, které spotové

obchodovani vyznamné ovliviiuji. (Rejnus, 2016, str. 241)

Nicméné futures slouzi vétSinou ke spekulaci ceny zlata, tudiz investor tak neptebirad fyzické
zlato, a vtomto piipadé se oteviené pozice uzaviraji difive, nez dojde k okamziku jejich

fyzického vyporadani. (Rejnus, 2016, str. 253)
ETF fondy

Exchange traded funds jsou burzovné obchodovatelné oteviené fondy. Lze je dle Rejnuse
(2016, str. 302) definovat jako fondy uréené pro drobné i institucionalni investory, které jsou,
stejné jako klasické majetkové fondy kolektivniho investovani, tvoreny majetkem skladajicim
se z riiznych aktiv. To znamena, ze v ptipadé likvidace fondu maji drzitelé jeho cennych papirt
narok na pfislusny podil z jeho majetku. Nicméné€ jejich nejvyznamnéjSim charakteristickym
rysem, kterym se odliSuji od standardnich investi¢nich a podilovych fondd, je skutecnost, Ze
pfesto, Zze jsou povazovany za fondy otevien¢ho typu, jsou jimi vydavané cenné papiry

burzovné obchodovatelné.

U obchodovani se zlatem se tedy jednd o ETF fondy, které obsahuji ve svém portfoliu akcie

spolecnosti, které zlato pfimo t&zi.
3.2 Obchodovani se stfibrem

V minulosti bylo stfibro uzivano jako plnohodnotné platidlo. Dnes ma svij potencial
v prumyslu. Diky svym fyzik&lnim vlastnostem je v mnoha piipadech pramyslového vyuziti

nenahraditelnou soucasti.

Poptavka po stiibfe z vétSiny kolisa v souladu svyvojem ekonomiky z divodu jeho
prumyslového vyuziti. Nabidka stiibra je velmi omezena, protoze se stiibro ziskava spolu s
tézbou zinku, olova, niklu ¢i médi, a z toho vyplyva, Ze poklesy tézby zakladnich kovii
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zpusobuji rovnéz také pokles produkce stfibra a tim se zvySuje 1 jeho trzni cena. VétSina
vytéZeného stiibra se spotfebovava v elektrotechnickém pramyslu, kde jeho vyuziti je napf.
v bateriich, a z tohoto divodu se neda dobie recyklovat, protoze se pouziva ve velmi malém

mnozstvi pro vyrobu elektrotechniky. (Rejnus, 2016, str. 242)

Plno stfibrnych doll bylo uzavieno, déle se snizuje poptavka po zékladnich kovech (zinku,
olovu, niklu a médi) a z toho vyplyva, Ze se snizuje i nabidka stiibra. V ptipad¢, ze by doslo
Kk vycerpani fyzického stiibra, neni mozné jeho nabidku ihned nahradit. Vybudovat novy dul
muze trvat i vice nez 10 let. V dneSnim svété ve vétsin€ pripadd neexistuji naleziste, kde by se
sttibro vyskytovalo v dostatecném mnozstvi a ekonomicky vynosnych nalezist’ je velmi malo.
Pro porovnani cenu zlata a stiibra se pouziva indikator ,,Gold Silver Ratio®, ktery ukazuje, kolik
trojskych unci stfibra je mozné v daném okamziku koupit za jednu trojskou unci zlata.
Z historického pohledu vyplyva, ze by stiibro mélo byt cca 15krat levnéjsi nez zlato. (Rejnus,

2016, str. 242)

Spole¢nost Silverium (©2021) udava, ze v soucasnosti ma pomér mezi cenou zlata a st¥ibra

hodnotu cca 80:1, tedy za 1 trojskou unci zlata je moZné si koupit 80 unci stiibra.
Z toho vyplyva, Ze stiibro je v dneSni dobé velmi podhodnoceny drahy kov.

Vzhledem k faktu, Ze trh se stiibrem je maly, musi evropsky investor ptizpisobit své obchody
se stfibrem anglosaskym miram, tedy se v tomto pfipad¢€ jedna o unce. Metricky systém méfeni
hmotnosti je uznavan pouze v Evropg, kde je trh se stiibrem velmi maly, likvidita je velmi nizka

a do budoucna nema potencial na zménu. Se stiibrem se tedy obchoduje v uncich.

Fyzické investovani do stiibra ma 2 podoby, a to stfibrné slitky a mince. Nejznamé;jsi
producenti investi¢nich stiibrnych slitkli jsou napt. Svycarsky Argor-Heraeus SA, Svycarska

rafinérie PAMP ¢i americka rafinérie Scottsdale Mint. (Zlat'aky, ©2021b)

Stiibrné investicni mince jsou oproti zlatym investiénim mincim cenové dostupnéjsi a lze je
také jednoduse, s menSim rizikem skladovat. Nejzndmé&j$i mincovny, které vyrabi stiibrné
investi¢ni mince, jsou napf.: rakouska Miinze Osterreich, kanadsk4 Royal Canadian Mint nebo

americkd U.S. Mint. (Zlat'aky, ©2021c)

Dostupné jsou také pamétni stiibrné mince, které maji stejné€ jako u zlata hodnotu uméleckou.
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Investor muze stfibro obchodovat i bez fyzického drzeni tohoto drahého kovu napiiklad
prostiednictvim futures kontraktl, ETF, investi¢nich podilovych fondl ¢i ndkupem akcii

tézarskych spolecnosti.
3.3 Obchodovani s platinou

Platina je jednim z nejdrazSich existujicich kovi, a to z dasledku své velmi naro¢né tézby.
Celosvétova roéni produkce platiny nedosahuje ani 200 tun, z toho nejvice platiny se t€zi
v Jihoafrické republice, v Rusku a v Zimbabwe. Svétové zasoby platiny se odhaduji na cca 66

tis. tun.
Platina ma své hlavni vyuziti napf. v automobilovéem pramyslu.

Podoba investi¢ni platiny je stejna jako u zlata a stiibra, investor tedy miize investovat do

platiny ve formé platinovych investi¢nich slitkli ¢i investi¢nich minci.

Hlavni spotovy trh je Londynsky trh s platinou a palladiem, kde obchodovani probiha podobné
jako se zlatem ¢i stiibrem. (Rejnus, 2014, str. 478)

Platinu je mozné obchodovat také bez nutnosti fyzického drzeni, stejn¢ jako u stiibra ¢i zlata.
3.4 Obchodovani s palladiem

Palladium je dalsi vyznamny priamyslovy kov, ktery je povazovan za ,,sestersky kov platiny*.
Nejvice se uplatiiuje v automobilovém prumyslu pii vyrobé katalyzatorti. Nicméné v posledni

dobé ma vétsi uplatnéni 1 ve Sperkafstvi. Pro investory neni tak popularni jako zlato a sttibro.

Palladium se obchoduje hlavné na Londynském trhu s platinou a palladiem. Investi¢ni

palladium ma stejnou podobu, tedy investi¢ni slitky a mince. (Rejnus, 2014, str. 478)
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4  FAKTORY OVLIVNUJICI CENU DRAHYCH KOVU

V této kapitole se zaméfime na faktory, které ovliviiuji cenu drahych kovu. Trh s drahymi kovy

se odviji od nabidky a poptavky a tim je ovlivnéna jejich cena.

Dalsi faktor ovliviiujici cenu drahych kovil je inflace. ZvySujici se inflace miize vyvolat u
investor vétsi poptavku pravé po drahych kovech, které jsou vnimany jako uchovatele

hodnoty. Riist poptavky vyvola rist ceny daného drahého kovu.

Mezi dalsi faktory ovliviiujici cenu drahych kovii miizeme zahrnout i americky dolar.
V americkych dolarech se sdanymi drahymi kovy obchoduje. V pfipadé znehodnoceni

amerického dolaru cena drahych kovt roste.

Pokud investujeme do drahych kovl fyzické podoby, musime zahrnout jako dalsi faktor take
naklady na skladovani, dopravu a zdanéni. Drahy kov ve fyzické podobé bude ve své cen¢ také

zahrnovat ,,premium®.

Udalosti ve svété mohou mit také vliv na cenu drahych kovii. A to naptiklad v dobé ekonomické

krize maji lidé tendenci ukladat své uspory pravé do drahych kovi.
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5 POPTAVKA A NABIDKA PO DRAHYCH KOVECH

Spolecna vlastnost pro vSechny drahé kovy je vzacnost, na svété je téchto drahych kovl jen
omezené mnozstvi a jejich zdroje jsou neobnovitelné. Nabidku tvofi téZebni spolecnosti,

poptavku po nich tvoti pravnické i fyzické osoby.
Nabidka zlata

Nejvetsi zdroj nabidky se sklada z tézby, ktera je kazdoro¢né primérné okolo 2500-3000 tun,

déle se zlato zisk&va recyklaci.

Tézba v dolech predstavuje nejveétsi ¢ast nabidky, cca 75 % nabidky zlata kazdy rok. Podle
Svétové rady pro zlato (World Gold Council) se na svété za rok 2020 vytézilo 3473,2 tun zlata,
v roce 2019 to bylo 3599,2 tun zlata, coz je cca o 1 procento méné nez v roce 2018, kdy byla
roéni svétova tézba zlata 3653,4 tun. (World Gold Council, ©2021a)

Dle nazort expertl v roce 2018 lidstvo doséhlo tzv. ,tézebniho vrcholu®. Podle Americké
vyzkumné agentury (United States Geological Survey) bylo doposud na svété vytéZzeno zhruba
190 tisic tun zlata, dale spole¢nost odhaduje, Ze 50 tisic tun zlata bude je$t¢ mozné vytézit. To
by znamenalo, ze pii aktualnich objemech tézby a za piredpokladu ceteris paribus, zbyva vytézit

cca 21 % zasob. To by vsak platilo, pokud by se zlato ziskavalo pouze tézbou. (Bohuslav, 2020)

Nicméné zlato je prakticky nezniCitelné, a tak vétSina vytéZzeného zlata je teoreticky stale
dostupna ve stejné formé a potencidlné dostupna pro recyklaci. Dale se mohou nalézt nova
loziska, ¢i bude zlato ziskavano recyklaci. (World Gold Council, ©2021a)

Tézba zlata a jeji Cinnosti reaguje na zménu ceny pomaleji, protoze doba mezi objevenim

novych doll a uskute¢néni tézby, je obvykle velmi dlouha. (World Gold Council, ©2021a)

Okolo poloviny (konkrétné 46 %) vytéZeného zlata bylo vyuzito v klenotnictvi a vyrobé Sperkd.
Necela ctvrtina (22 %) zahrnuji investice do zlata, z toho 92 % zlata je drZzena v podobé¢

fyzického zlata soukromymi investory a 8 % ve form¢ ETF. (Walter, ©2021)

Celkova uroven tézby v poslednim desetileti vyrazné vzrostla 1 pfes to, ze objevy novych

nalezi$t’ jsou stale vzacnéjsi a uroven produkce je stale nizsi. (World Gold Council, ©2021Db)
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Tabulka 1 - TéZba zlata ve svété v roce 2020

Zemé Pocet tun
Cina 368,3
Ruské federace 331,1
Australie 327,8
Spojené staty americké 190,2
Kanada 170,6
Ghana 138,7
Brazilie 107,0
Uzbekistan 101,6
Mexiko 101,6
Indonésie 100,9

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Metals Focus; World Gold Council

Nejvétsim tézebnim producentem fyzického zlata na svétd je Cina, ktera za rok 2020 vytézila
368,3 tun zlata, nasledovalo ji Rusko, které v samém roce vytézilo 331,1 tun zlata, tietim
nejvetsim producentem fyzického zlata je Australie, ktera vytézila 327,8 tun tohoto vzacneho
kovu.

Recyklace zlata predstavuje dalsi zdroj ziskavani zlata. Kolem 90 % recyklovaného zlata se
ziskava prostiednictvim recyklace Sperkid. Recyklace zlata téméf okamzité reaguje na cenu
zlata a ekonomické Soky. (World Gold Council, ©2021a)
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Tabulka 2 - Celkova nabidka zlata v letech 2010 - 2020

Rok Tézba (v tunach) Recyklace (v tunach)
2010 2754,5 1671,1
2011 2876,9 1626,1
2012 2957,2 1637,2
2013 3166,8 1197
2014 3271,6 11315
2015 3366,3 1069,6
2016 3515,3 12327
2017 3578,9 11114
2018 3653,4 1132
2019 3599,2 1273
2020 3473,2 1302,2

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Metals Focus; World Gold Council

Poptavka zlata

Nejvice fyzického zlata se vyuziva ve Sperkafstvi, to se sice v poslednich letech mirné€ sniZzilo,
ale 1 pfes to vyuziti zlata ve Sperkafstvi pfedstavuje cca 50 % z celkové poptavky. NejvetSim
spotiebitelem zlata je Cina a Indie, dohromady piedstavuji vice nez 50 % z celkové celosvétové
poptavky po zlaté. Asijskym a blizkovychodnim trhiim dominuje poptavka po Cistém zlaté s

nejvyssi karatovou hmotnosti. (World Gold Council, ©2021c¢)

3

Déle je vyuziti zlata v primyslu. Dnes jedine¢né vlastnosti zlata a nastup ,,nanotechnologie
pohanéji nova vyuziti zlata v 1ékafstvi, strojirenstvi a environmentalnim managementu. (World

Gold Council, ©2021c)

Dle Rejnuse (2016, str. 240) muzeme subjekty nakupujici investicni fyzické zlato
charakterizovat napf. takto:
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Nejvyznamné;jsi drzitelé fyzického zlata jsou centralni banky, které zlato pouzivaji jako soucast
svych devizovych rezerv. Zlato v rezervach centralnich bank zvysuje jejich odolnost pro ptipad
nahlych ekonomickych otfesti ¢i vzniku politické nestability, ponévadz umocniuje jejich

schopnost pusobit jako kone¢ny rucitel finan¢ni stability statu.

Drzitelé fyzického zlata jsou mimo centralnich bank také komercni banky, které jsou povinny
dodrzovat kapitdlovou pfiméfenost a dostatecnou likviditu, k ¢emuz potiebuji disponovat
vhodnou skladbou aktiv a pasiv. Jako bezrizikové a de facto stoprocentné likvidni aktivum
slouzi prave fyzicky alokované zlato, které se pouziva v bankovnictvi rovnéz jako vSeobecné
uznavany druh vysoce likvidnich zaruk s minimalnim Gvérovym a trznim rizikem. Z toho je
zfejmé, ze zlato neni povazovano za zbozi, ale za finan¢ni aktivum, a proto také ve vétSing statt

nepodléha dani z ptidané hodnoty.

Déle jsou to instituce poskytujici investicni sluzby. Jedna se predev§im o rizné
obhospodarovatele investi¢nich portfolii, jejichz soucasti je fyzicky alokované zlato. Pfedevs§im

jde o investi¢ni spolecnosti a investicni fondy. Miize se vSak jednat 1 o dalsi instituce.

A jako posledni autor zminuje fyzické osoby, které drzi fyzické zlato nejCastéji za ucelem
ochrany svého majetku pied inflaci, nebo jako pojistku pro piipady necekanych zivotnich
udalosti. VéEtsinou se u nich jedna o konzervativni investici, realizovanou jako formu zajisténi
osobniho majetku spiSe nez za ucelem dosazeni vynosu. Nicméné lidé nakupuji zlato i z jinych

davodu.
Nabidka stribra

Hlavnim zdrojem ziskavani sttibra je jeho tézba. V kapitole o Obchodovani se sttibrem bylo jiz
zminéno, ze nabidka stiibra je velmi omezend, a to ze dvou hlavnich divoda. Prvni divod je
ten, Ze Se na svété nachazi jiz malé mnozstvi sttibrnych doli. Tézba stiibra je finanéné naro¢na
a zdroje stfibra ubyvaji. Druhy hlavni diivod je, Ze se zhruba 2/3 vytéZeného stiibra ziskavaji

jako druhotady produkt pii t€Zbé médi, zinku, olova a niklu.

Nabidku stfibra nelze vyznamné navysit ani jeho recyklaci. Pfevazna ¢ast vytéZeného stiibra se
spotiebovava hlavné v elektrotechnickém primyslu v malych mnozstvich, tudiz recyklovat jej

zpét je technologicky velice slozité. (Silverum, ©2022)

Nejvice stiibra se kazdoroéné vytézi v Mexiku, Peru, Cing, Chile, Australii, Rusku a Polsku.
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Tabulka 3 - Nabidka stfibra v letech 2012 — 2020

Rk Té&ba stiibra Celkové nabidka
(v mil. 02) stfibra
(v mil. Oz)
2012 795.9 1,015.5
2013 845.3 1,039.8
2014 881.9 1,068.7
2015 896.4 1,066.2
2016 899.4 1,065.0
2017 862.9 1,031.7
2018 848.4 1,017.3
2019 833.2 1,018.7
2020 784.4 976.2

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: silverinstitute.org

Tabulka €. 3 znazornuje, ze od roku 2012 produkce stfibra mirné rostla. Pielom nastal v roce

2016, kdy tézba stiibra zacala mit klesajici tendenci.
Poptavka stribra

Jelikoz je stfibro vyznamnym pramyslovym kovem, poptavka po ném stale roste. A to diky
jeho vynikajicim fyzikalnim vlastnostem. Ze vSech prvku periodické soustavy ma nejvyssi
elektrickou a tepelnou vodivost a je také antibakterialni. Ma tedy vyuziti v elektrotechnickém
a chemickém primyslu, v lékafstvi ¢i ve Sperkafstvi. Je dale nepostradatelné pro zbrojni
priamysl, naptiklad v fizenych stfelach, raketdch a ponorkéach, pro vyrobu fotovoltaickych
¢lanku, stiibro-zinkovych bateriich a také pro nanotechnologie a textilni primysl. Rostouci

poptavku dale ovliviiuje i cenova dostupnost tohoto drahého kovu.
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Tabulka 4 - Celkova poptavka stiibra v letech 2012 — 2020

Rok Celkov?vpr(;)]}ialt.égl;? stiibra
2012 985.1

2013 1,071.2

2014 1,024.6

2015 1,070.4

2016 997.2

2017 966.0

2018 989 8

2019 995.4

2020 896.1

Pti srovnani tabulky €. 3 a €. 4 Ize zjistit, ze v roce 2013 a v roce 2015 doslo k prevyseni celkové

poptavky nad nabidkou.

Nabidka Platiny

Platina se ziskava tézbou. Jeji tézba je ale velmi narocna, a tak je platina jednim z nejdrazsich
kovi. Vétsina celosvétové produkce pochazi ze Ctyt dolu, tii se nachazi v Jihoafrickeé republice

a jeden v Rusku. Celosvétova ro¢ni produkce se pohybuje okolo 6 000 000 Oz.

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: silverinstitute.org

Tabulka 5 - Tézba platiny v letech 2012 — 2021

Rok Tézba (v tis. Oz)
2012 5673
2013 5822
2014 5143
2015 6 109
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2016 6 097
2017 6112
2018 6 054
2019 6 023
2020 4944
2021 6 096

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: platinum.matthey.com/market-research

Poptavka platiny

Platina je velmi odolny kov, a tak je dobrym elektrickym vodi¢em. Platina je vyznamnym
primyslovym kovem. Vyuziva se hlavné v automobilovém primyslu k vyrobé¢ katalyzétora pro
dieselove motory, pii vyrobé elektroautomobilti na vodikovy pohon (na jeden vodikovy
palivovy ¢lanek je potfeba jedna unce platiny). Déle je jeji vyuziti v Klenotnictvi k vyrobé
Sperktl, ale také i v dalSich primyslovych odvétvich, jako je napt. vyroba elektrotechniky ¢i

chemickych latek. (Golden Gate, ©2022)

Nabidka palladia

Nabidka palladia je podobna jako u platiny. Svétova ro¢ni produkce se pohybuje okolo

7 000 000 Oz. Nejvice se tézi v Rusku, Jihoafrické republice a v Kanadé. Jeho zasoby nejsou

velké.

Tabulka 6 - Tézba palladia v letech 2012 — 2021

Rok Tézba (v tis. Oz)
2012 6573
2013 6 582
2014 6 201
2015 6 444
2016 6 760
2017 6 371
2018 6 880
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2019 7104
2020 6 160
2021 6 749

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: platinum.matthey.com/market-research
Poptavka Palladia

Palladium je povazovéan za ,sestersky kov platiny*. Palladium je vyznamny primyslovy kov.
M4 mimoiadnou reaktivitu a uplatituje je hlavné v chemickém primyslu jako katalyzator pii
chemickych reakcich. Nejvice se uplatiiuje V automobilovém pramyslu Vv katalyzatorech
benzinovych motort. Palladium ma pozitivni dopady na Zivotni prostiedi, a tak z diuvodu
zptistiovani pravidel v oblasti zivotniho prostiedi v poslednich letech mnoho vyrobcu
automobili zacalo pouzivat ve vozech s benzinovym motorem stale vice tohoto drahého kovu.
Katalyzator pomaha vyrazné snizit emisi $kodlivych vyfukovych plynd. Poptdvka po tomto
kovu se tedy vyrazné zvySuje. Pokles poptavky by mohl pfijit spolu s Uplnym piechodem

k elektrickym vozum. (Patria Finance, 2021)

Dale se také vyuziva ve Sperkafstvi. Pro investory neni tento drahy kov tak popularni ve

srovnani se zlatem ¢i stiibrem.

Poptavka palladia v jednotlivych odvétvi (v tis. Oz)
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Obrézek 1 - Poptavka palladia

Zdroj: Vlastni zpracovani dle: platinum.matthey.com/market-research
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Obrazek ¢. 1 nam doklada, Ze nejvétsi poptavku po palladiu ¢ini automobilovy prumysl.
Z obrazku je dale mozné vidét mirny pokles poptavky v roce 2020, kdy se svét potykal s novou

pandemii koronaviru.
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6 VYVOJ CEN DRAHYCH KOVU NA JEDNOTLIVYCH
BURZACH

Vyvoj cen zlata za obdobi 10 let

V obrazku ¢. 2 jsou znazornény ceny zlata od roku 2012 do roku 2022. Cenu zlata na burze
ovliviiuji nésledujici faktory:

e kurz amerického dolaru (kdyz nastane znehodnoceni dolaru cena zlata stoupa),

¢ inflace (zlato je vniméano jako pojistka proti riistu cenové hladiny),

cvwr

e vySe urokovych sazeb (niz$i urokova mira vede k oslabeni dolaru a k riistu ceny zlata).

Cena zlata na trhu reaguje na poptavku a nabidku, kterou ovliviiuji globalni udalosti. Vyznamny
rust ceny zlata mizeme na obrazku ¢. 2 vidét od zacatku roku 2020, kdy pfisla celosvétova
pandemie koronaviru. S prichodem restrikci proti Sifeni nemoci Covid-19 pfisly také propady
na finanénich trzich. Akciové trhy zaznamenaly velky pad. Obavy z dopadi pandemie na
ekonomiku, mezi nimiZ je napf. rostouci inflace, pfinutily investory nakoupit tradi¢ni aktivum
znamé jako uchovatel hodnoty — zlato. Tim se zvysila poptavka po tomto drahém kovu a s ni

také i jeho cena.
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Obrézek 2 - Vyvoj cen zlata
Zdroj: kurzy.cz
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Vyvoj cen stFibra za obdobi 10 let

Z obrazku €. 3 je ziejmé, ze cena stiibra v roce 2020 vzrostla. Dlivodem je op¢t jako u zlata
celosvétova pandemie koronaviru a investorské chovani. Pravé z tohoto divodu vzrostla
poptadvka po drahych kovech, které slouzi jako ochrana pfed znehodnocenim mény.

Dlouhodobé cena stiibra miize rist napiiklad v zavislosti na rastu zajmu o solarni panely.
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Obrazek 3 - Vyvoj cen stiibra
Zdroj: kurzy.cz
Vyvoj cen platiny za obdobi 10 let

Obrazek €. 4 znazoriuje vyvoj cen platiny od roku 2012 do roku 2022 v USD/Oz. Z obrazku je
patrné, ze od roku 2013 do roku 2015 zacala cena platiny klesat. Po roce 2015 pfisla cenova
stabilizace. Nejvyssi cena za 1 Oz platiny v obdobi horizontu 10 let byla zac¢atkem roku 2013,
ktera byla 1736 USD. Naopak nejnizs$i cenu jsme mohli zaznamenat v prvni poloviné roku

v

pandemie koronaviru, kdy se vyrazné omezila produkce v automobilovém pramyslu.

43



Platina 10z 03.01.2022
955.35 USD -33.31% 03.01.2012
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Obrazek 4 - Vyvoj cen platiny

Zdroj: kurzy.cz
Vyvoj cen palladia za obdobi 10 let

Palladium se vyuziva pfedevs§im pro vyrobu katalyzatori, a tedy nejvétsi spotieba tohoto kovu
pfipada na automobilovy priimysl. Vyhodou palladia je, Ze mé pozitivni dopady na Zivotni
prostiedi. A proto pfi soucasném zpiisnéni pravidel v oblasti zivotniho prostiedi se zvySuje

poptavka po tomto drahém kovu.

Na obrazku €. 5 je mozné sledovat velmi zajimavy vyvoj cen Palladia. Od zacatku roku 2012
vidime, Ze se cena palladia pohybovala okolo 700 USD za 1 Oz. V tomto obdobi bylo palladium
levné&jsi nez platina a mohlo ji nahradit. Zlom nastal v roce 2016, kdy dodavky palladia byly
nedostatecné a jeho cena postupné od tohoto roku rostla. Pfed za¢atkem pandemii Cinila cena
tohoto kovu 2800 USD za unci kvuli obavam z nedostatku tohoto kovu. Pokles ceny kovu

zaprti¢inila pandemie Covid-19, kdy Kklesla vyroba v automobilovém pramyslu.
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Palladium 1oz 1161.25 03.01.2022
1824 UsSD 175.02% 03.01.2012

Obréazek 5 - Vyvoj cen palladia

Zdroj: kurzy.cz
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7  DOPADY ZMEN MENOVYCH KURZU NA VYVOJ CEN
DRAHYCH KOVU

Drahé kovy se obchoduji v dolarech za unci. To znamena, ze zména kurzi ma dopad na cenu

drahych kovl. Nize v obrazku €. 6 je postupné uveden piehled cen drahych kovl na zacatku

roku od roku 2006 a cena 1 dolaru na CZK. Kolisani ménovych kurzii ovliviiuje cenu drahych

kovi. Napiiklad v roce 2006 jsme 1 Oz zlata nakoupili za kurz 24,41, coz ¢ini 13 004,27 K¢.

Pokud bychom nakoupili 1 Oz bez zmény ceny zlata (tedy za 532,70 USD za unci) v roce

nadchazejicim, kdy kurz byl 21,06 za dolar, zaplatili bychom za1 Oz 0 1 783,48 K& méng¢, tedy
11 220,793 K¢. Nejsilngjsi byla koruna v roce 2008, kdy kurz ¢inil 17,75 K¢ za dolar. Tento

rok byl z hlediska ménového kurzu pro ¢eské investory nakupujici drahé kovy nejlepsi za nami

sledované obdobi.

Rok

03.01.2006
04.01.2007
03.01.2008
02.01.2009
04.01.2010
03.01.2011
03.01.2012
02.01.2013
02.01.2014
02.01.2015
04.01.2016
03.01.2017
02.01.2018
02.01.2019
02.01.2020
04.01.2021
03.01.2022

CZK/USD

24,41
21,06
17,75
19,35
18,28
18,79
19,73
19,02
20,12
23,00
24,79
26,02
21,13
22,59
22,70
21,26
21,86

Dopady zmén ménovych kurzii na vyvoj cen drahych kovi

Zlato (1 Oz)

532,70 13 004,27

626,30 13 192,38

868,90 15 422,98

876,20 16 951,84
1118,90 20 447,90
1414,00 26 571,89
1604,30 31 649,63
1688,80 32 126,04
1222,30 24 592,68
1186,20 27 283,79
1074,10 26 631,24
1160,00 30179,72
1319,20 27 874,70
1284,10 29 012,96
1530,80 34 752,22
1943,08 41 307,94
1801,32 39 376,86

Obrazek 6 - Dopady zmén ménovych kurzt

9,16
12,83
15,50
11,50
17,50
30,69
29,63
30,99
19,98
15,74
13,84
16,34
17,23
15,57
18,06
27,25
22,90
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Stiibro (1 02)

223,61
270,25
275,13
222,39
319,81
576,73
584,54
589,52
402,00
362,04
343,15
425,12
364,07
351,79
410,00
579,27
500,55

Platina (1 Oz)
CZK
981,80 23967,70
1135,00 23907,64
1551,00 27 530,25
923,40 17 865,02
1523,00 27 832,83
1786,00 33 562,51
1432,00 28 250,50
1568,00 29 828,06
1403,00 28 228,36
1203,00 27670,20
883,50 21 905,50
938,20 24 409,15
945,42 19 976,72
794,60 17 953,19
978,71 22 218,67
1079,00 22 938,46
955,35 20 883,95

Palladium (1 Oz)

277,70
334,95
417,05
187,00
421,40
800,40
663,50
707,95
727,33
794,85
540,57
712,38
1096,00
1266,00
1961,00
2394,00
1824,00

CZK

6 779,21

7 055,39

7 402,64

3617,89

7 701,09
15 041,12
13 089,53
13 467,33
14 633,88
18 282,34
13 402,89
18 533,99
23 158,48
28 604,00
44 518,62
50 894,05
39 872,64

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kurzy.cz



Porovnani zhodnoceni investice v 5letém horizontu p¥i zapoc¢itani vlivua zmén

v ménovém kurzu

Tato kapitola se zabyva praktickym ptikladem nékupu jednotlivych drahych kovii na burze,
tedy v digitalni podob¢. V tomto ptikladu ¢esky investor nakupuje 1 unci vybranych drahych
kovu 3.1.2017. V tento den byl kurz za 1 americky dolar 26,02 K¢ viz tabulka ¢. 7. Za 5 let
investor své investice prodava s kurzem 21,86 K¢ za dolar. Koruna za 5 let v tomto pfipadé
posilila 0 19 %. A pravé tato zména kurzu ovlivni pravé cenu investic, protoze drahé kovy se

obchoduji v dolarech.
Dopady zmény ménového kurzu na zhodnoceni investice znézortuje tabulka €. 8.

Z tabulky ¢. 8 je ziejmé, ze vSechna nakoupena aktiva generovala zisk v americkych dolarech.
Nejveétsi zhodnoceni ptineslo palladium, které ptineslo vynos 1 112,37 dolarti a jedné se o

156 %. Nejmén¢ vynosna pak byla platina, ktera dosahla zisku za 5 let jen 17,15 dolart, to je
zhruba 1,83 %.

Nicméné zlomovy okamzik nastava ve chvili, kdy investor uzavie pozici U svého brokera a
pievede si své zhodnocené prostiedky na osobni bankovni ucet. Predpokladame, Ze tuto
transakci realizoval ve stejny den uzavieni své pozice, tedy 3.1.2022. Kurz za dolar Cinil
21,86 K¢. Nakup investor uskutecnil pti kurzu 26,02 K¢ za dolar, a tak zde vznika ménovy
rozdil 4,16 K¢. Tento rozdil mezi kurzem nakupnim a prodejnim se promitne ve zhodnoceni
investic. Protoze koruna oproti americkému dolaru posilila, investor tak ztraci na hodnoté
investic pfi pfevodu mén. Tato situace je nejlépe prehledna v tabulce ¢. 9 u platiny, kdy platina
pii pievodu na ¢eské koruny generuje ztratu 3 528 K¢. V poslednim fadku tabulky je uveden

Vynos z investic, ktery by investor ziskal, kdyby se kurz nezménil.

Tento ptiklad tedy dokazuje, Ze zména ménového kurzu ma zna¢ny dopad. Pokud tedy investor
neni obcanem USA (¢i obcanem nékterych dalSich statt, kde je oficindlni ménou americky
dolar), potykd se s dopady zmén ménovych kurzi. Tento faktor tedy také ovliviiuje cenu
drahého kovu a je nutné ho zahrnout v rozhodovacim procesu o koupi investice. Zména kurzu
je zavisld na ménové politice dané zemé, proto tedy v tomto piipad€é bude klicové sledovat

vyvoj dané ménové politiky statu.
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Tabulka 7 - Kurz CZK/USD ve stanoveném obdobi

Datum Kurz CZK/USD
3.1.2017 26,02
3.1.2022 21,86

Rozdil 4,16 K&

Tabulka 8 - Nakup a prodej investic v USD

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kurzy.cz

Zlato (1 0z) Stiibro (1 0z) Platina (1 0z) | Palladium (1 0z)
Nékup v USD
312017 1 160,00 16,34 938,20 712,38
Prodej v USD
3.1.0007 1801,32 22,8980 955,35 1824,75
Zisk/Ztrata v
USD 641,32 6,56 17,15 1112,37
Zisk/Ztrata v % 55,29 40,13 1,83 156

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kurzy.cz

Tabulka 9 - Porovnani zhodnoceni/znehodnoceni investic pfi zapoc¢itani vlivu zmén v ménovém

kurzu

Stiibro (1 Platina (1 Palladium
Zlato (1 0z) 07) 07) (102)
Nékup v K¢
1832 425,17 24 411 18 546.1
(urz 26,02) 30 183, 5, 96 8 546,13
Prodej v K¢ 39 376.86 500,55 2088395 | 3988904
(kurz 21,86) ’ ' ’ ’
Zisk/Ztrata v K& 9 193,66 75,38 -3528 21 352,91
Zisk/Ztrata v % 30,46 17,73 -16,89 115,08
Rozdil v K& v
prodeji pfi kurzu 46 870,35 595,81 24 858207 | 47479,995
26,02
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8 POROVNANI DRAHYCH KOVU DLE INVESTICNICH
KRITERII

Pied nakupem drahého kovu by mél kazdy investor bez ohledu, zda se jedn& o profesionalniho
¢1 neprofesionalniho, posoudit svoji investici podle nize uvedenych kritérii. Jedna se o
posouzeni kritérii jako je vynos, riziko a likvidita. Tyto kritéria tvofi vrcholy tzv. ,,magického

trojihelniku investovani®.

\Vynos

Riziko/bezpecénost Likvidita

Obrazek 7 - Investi¢ni trojuhelnik
Zdroj: Novotny (2018, str. 24)

Pro kazdou investici plati, Ze neni mozné dosahnout v§ech maximalnich vrchold v trojuhelniku
najednou ve vsech kritériich. Jinymi slovy tedy zadna investice neni maximaln¢€ bezpecna,
nema maximalni likviditu a nedosahuje maximalniho zisku. Cim vice se investice pfiblizuje
k vrcholu rizika, tim nizsi vynos a likviditu pfedstavuje. Investor by tedy mél pii posuzovani
investice sledovat vSechny tyto investi¢ni kritéria. Dale investici posuzujeme podle kritéria

dostupnost a daniového zatizeni. (Novotny, 2018, str. 24)
Vynos a riziko

»Hnvestovani se definuje jako vzdani se zndmé soucasné hodnoty financnich prostredk,

abychom v budoucnu ziskali neznamou hodnotu prostiedki.« (Syrovy a Tyl, 2021, str. 55)

Kazda investice predstavuje urcitou miru rizika. Cim vys$i vynos investor ocekava, tim vyssi

riziko musi ptijmout. Proti kazdému riziku funguje jina obrana a jinak se i rizika méfi. Proto je
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pro investora vzdy dutlezité riziko znat a zaroven védét, co skute¢né hrozi. (Syrovy a Tyl, 2021,

str. 64)

Riziko, které plyne z investice, tedy znehodnoceni penéz, je eliminovano do ur¢ité miry tim, ze
investor provadi své investi¢ni rozhodnuti s rozumem. Tedy tak, ze si je védom, ktera rizika
mohou nastat, a Ze se nékterym nedokaze vyhnout. Tato rizika, kterym se nemize vyhnout, by

mél mit pod kontrolou.

V ptipad¢ drahych kovil se riziko snizuje, pokud investor nakupuje tyto investi¢ni aktiva ve
fyzické podobé. Nicméné drzba drahych kovi ve fyzické podobé sebou nese riziko odcizeni a
vyzaduje dodate¢né ndklady jako je napi. nakup trezoru, doprava, dodatecné bezpecnostni
prvky apod. Vétsi riziko maji naopak drahé kovy v dematerializované formé (fondy). Dalsi
hrozbu mize piedstavovat vyvinuti substitutu k nahrazeni primyslovych drahych kovi.
Hodnotu drahého kovu by také sniZilo nalezeni novych dilnich lozisek. Pro investora je tedy

nutné Casté sledovani aktualniho déni v oblasti drahych kovi.

Vynos je diivodem, pro¢ investor provadi své investi¢ni zaméry. U drahych kovl je nutné
nastavit del$i ¢asovy horizont a spravné nacasovany nakup a prodej. Tuto situaci znazoriuje
tabulka ¢. 10, kde investor u¢inil nakup jednotlivych drahych kovt a to 16.6.2016 ve velikosti
jedné unce v USD. Prodej uskute¢nil za 5 let, tedy 16.6.2021.

Tabulka 10 - Porovnani vynost a ztrat u jednotlivych drahych kovii

Drahy kov Nakup Prodej V%T/Oalég)él ta Vyn?/s(/)/z;créta
Zlato 1284 1811,49 527,49 41,08
Stiibro 17,24 26,99 9,754 56,57
Platina 971,25 1120,52 149,275 15,37
Palladium 533,25 2803,25 2270 425,69

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kurzy.cz

Z tabulky ¢. 10 je patrné, Ze investor dosahl vynosu ve vSech ¢tyt investic. Nejvy$siho vynosu
doséhl nakupem palladia, pii kterém zrealizoval vynos az 425 %, naopak nejnizsi vynos
investor zaznamenal u platiny, kde vynos pfedstavoval v porovnani s ostatnimi drahymi kovy

pouhych 15 %. Pfi pohledu na stiibro dosahl investor primérného ro€niho vynosu pfiblizné
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11 %. Zlato mélo oproti stfibru o néco mensi primérny rocni vynos, ktery ¢inil 8 %. Investor

tedy spravné zrealizoval nékup i prode;.
Dostupnost

Dostupnost je kritérium, kterym se rozumi aktualni trzni cena investice. Tento faktor je kli¢ovy
u drobnych investorti, ktefi maji omezené finan¢ni prostiedky. Dostupnost délime dle

Novotného (2018, str. 25) na 3 Grovné:

e Vvysoka,
e stiedni,
e mala.

Investici s vyssi trovni dostupnosti si mize pofidit i drobny, zacinajici investor. Investorem
zvolené finanéni aktivum je tedy dostupné pro $ir$i vefejnost. Stiedni Groveni dostupnosti
investice piedstavuje podkladova aktiva, ktera jsou dostupna pro stiedni a vys$si piijmovou
skupinu obyvatel. Posledni iroven, mala dostupnost, je iroven dostupnosti investice, na kterou

dosadhnou pouze investofi s vétSimi finan¢nimi piijmy.

Tabulka 11 - Dostupnost drahych kovt

Potadi dle dostupnosti Drahy kov Cena za 1 unci v K¢
1. Stiibro 503
2 Platina 20 991
3. Zlato 39579
4 Palladium 40 094

Zdroj: Vlastni zpracovani dle kurzy.cz

Tabulka ¢. 11 je praktickym ptikladem dostupnosti drahych kovi. V tabulce jsou zahrnuty
aktudlni trzni ceny za 1 Oz k 3.1.2022. Obchodnici své nabizené produkty aktualizuji dle
aktualni trzni ceny drahych kovl. Toto kritérium pomutze investorovi se rozhodnout, kam
alokuje své finan¢ni prostiedky a v jakém mnozstvi. Z tabulky je zietelné, ze stiibro je
nejlevnéjsi ze vSech drahych kovi, jeho uroven dostupnosti je tedy velka. Z toho vyplyva, Ze
stiibro mize do svého portfolia zahrnout i drobny investor. Naopak malou troven dostupnosti
maé Palladium, které diky svému primyslovému vyuziti a sou¢asnému nedostatku svou cenou

ptedbehlo i samotné zlato.
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Likvidita

Likvidni drahy kov je ten, ktery Ize snadno a rychle sménit za hotovostni penize s co nejmensi

likvidni je tedy zlato, naopak nejméné¢ likvidni je platina.

Tabulka 12 - Likvidita drahych kovi

Potadi podle likvidity Drahy kov
1 Zlato
2 Stiibro
3 Palladium
4 Platina

Zdroj: Novotny (2018, str. 50)
Danové zatizeni

U drahych kovil je nutné poéitat pfi nakupu fyzickych produktii v Ceské republice také s DPH.
Danové zatizeni se tyka stiibra, platiny a palladia. P¥i nakupu by mél investor zohlednit faktor
DPH. V tomto ptipad¢ tedy musi zisk nejprve pfesdhnout hranici 21 %, aby se investice
vyplatila a investor generoval vynos. Nékup stfibra, platiny a palladia tedy vyzaduje delsi
Casovy horizont a trp€livost investora. Proto tento faktor ma velky vliv na findlni rozhodnuti
pii nakupu, kdy vétSina investorti po tomto zohlednéni preferuje spiSe investici do zlata, ktere

DPH nepodléha. (Novotny, 2018, str. 50)

Tabulka 13 - Dopad DPH na ceny drahych kovt

Investicni cihla Zlato Stiibro Palladium Platina
Argor Heraeus

Prodejni cenaza | 446821 K | 1043.96KE | 6369960 Ke | 31464,83 K¢
kus v K¢ bez

Prodejnicenaza | 4646821 K¢ 1263,19 K& 77 076,62 K& 38 072,45 K&
kus véetné DPH

Rozdil v K¢ 0 K¢ 219,23 K¢ 13 376,93 K¢ 6 607,62 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani dle bessergold.cz

Tabulka ¢. 13 prezentuje, jak ovlivituje DPH kone¢nou cenu drahych kovi. Z tabulky je také

zfejmé, Ze zlato je tedy zvyhodnéno oproti ostatnim drahym kovim. Naptiklad u palladia by
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investor musel pockat, az palladium bude mit trzni cenu o 13 376,93 K¢ vyssi a az poté by mohl

se stale rostouci cenou generovat zisk.
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9 ZHODNOCENI ZISKANYCH INFORMACI A TVORBA
INVESTICNIHO DOPORUCENI

Kazdé investorské portfolio se lisi podle typu investora. Jiz vime, zZe neexistuje investice, ktera
by byla bezrizikova. Nejprve je pied prvnim investiénim zamérem nutné zjistit, jaky mame

ptistup k riziku. Dle Syrového a Tyla (2021, str. 97) rozliSujeme typy investorQ na:

¢ velmi konzervativni,

e Konzervativni,

e vyvaZeny,

e dynamicky.
Prvni typ investora, velmi konzervativni investor, investuje své finanéni prostiedky jen do
Nebude tedy generovat velké vynosy a nejspise nepfekona ani samotnou inflaci. Produkty, které
1ze takovému investorovi doporucit, jsou pouze spotici ucty, terminované vklady, statni spofici
dluhopisy (pfedevsim protiinfla¢ni) a produkty podobné stavebnimu spofeni a ptipadné nekteré
zajisténé fondy.
Konzervativni investor stejné¢ jako velmi konzervativni investor nemd rad kolisani cen a
propady. Nicméng je trochu odvazné&jsi a hlavnim cilem je pokryti inflace. Pro tohoto investora
tedy volime stabilnéjsi vyvoj portfolia. V jeho portfoliu je vhodny i mensi podil akcii, které
z dlouhodobého hlediska prevysuji inflaci. Z pohledu drahych kovii mizeme do portfolia také

ptifadit zlato, které ma vysokou likviditu a také je dlouhodobé nadinfla¢ni.

Vyvazeny investor investuje své volné prostfedky, aby mu pfinesly vétsi vynosy nez
ptedchazejici typy investort. Je si védom vétSiho rizika a kolisani cen. Snazi se ve svém
portfoliu o rovnovahu, ovSem docasné poklesy cen nesmi byt p#ili§ hluboké. Tento investor

ptilis neriskuje, a tak v jeho portfoliu budou obsaZzeny dluhopisy, vybrané akcie ¢i nemovitosti.

Posledni investor, dynamicky, musi mit své emoce pod kontrolou. Je pro néj klicové
dosahovani dlouhodobych ziski, a proto ho do¢asné poklesy nedési. Investuje v dob¢, kdy jsou

trhy ,,levné“. Neboji se spekulovat na rtistu ¢i poklesu cen.
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Kazdy investor je jiny. Pfed samotnym nakupem investice je dulezité mit investi¢ni plan, ktery

investorovi pomuze vybrat vhodny produkt.

»Zaroven ale musime dbat, aby nase portfolio potad spliiovalo pozadavky diverzifikace. Aby

se nestalo, Ze je tvofeno ze 100 % nemovitostmi.* (Syrovy, 2016, str. 119)

V ptipadé drahych kovii jsou tyto investi¢ni aktiva povazovana Sirsi vefejnosti za konzervativni
améné rizikova. OvSem i tento typ investic s sebou nese urcitou miru rizika. Také neni zaruCeny
kratkodoby vynos a pii kratkodobé investici musi mit investor obrovsky piehled o situaci na
tomto trhu. Pokud investor nakupuje tyto investi¢ni instrumenty ve fyzické podob¢, nejvétsi
nevyhodou je pro investici (zejména pro kratkodobou) danové zatizeni 21 %, osvobozeno od
této dané¢ je pouze zlato. Drahé kovy jsou obecné vnimany za investici s dlouhodobym
investi¢nim horizontem. Proto mnoho investori drzi tyto investi¢ni instrumenty jako jistotu na
stafi. I v tomto ptipade pochopitelné nema investor iplnou jistotu zisku, jelikoz i na drahé kovy
pasobi rizné makroekonomické ukazatele. V souvislosti s tim je také nutné zminit, ze cenu

drahych kovili ovliviiuji z velké ¢asti udalosti celosvétového meéftitka.

Drahé kovy jsou chapany jako tradi¢ni uchovatelé hodnoty. Nicméné kazdy kov ma jiné
prednosti. Zlato je ze vSech nejvice likvidni, svou hodnotu neztraci a lidé mu véfi uz od davné
historie. Stfibro je ve srovnani se zlatem velmi podhodnoceny kov s velkym vyuzitim
Vv prumyslu. Proto ma potencial pro riist cen. Platina stejné jako palladium slouzi hlavné pro

automobilovy pramysl. Cena palladia se v poslednich 5 letech se zdvojnasobila.

V praktické ¢asti bylo zjisténo, ze obchodovani s drahymi kovy nese s sebou riziko zmén
meénovych kurzli. Zména kurzu byla demonstrovana na praktickém ptikladu s horizontem 5 let.
Zména kurzu na tomto ptikladu byla vyrazna. Z toho vyplyva, ze je klicové nacasovani prodeje,

aby se predeslo velkym vykyviim v téchto zménéch kurza.

24

investic v sektoru drahych kovi a pfesto nabizeji potencial pro obrovské zisky. Jen je kupte ted’
a sed'te na nich, dokud nebudou nadhodnoceny a nevejdou do bubliny, pak je prodejte.

(Maloney, 2010, str. 220)

Podle ziskanych informaci v této praci pro investora plyne doporuceni, Ze je vhodné vytvorit

nejprve finanéni analyzu investora a zohlednit jeho osobni znalosti finanénich trhti. Dale se

55



doporucuje své investi¢ni portfolio diverzifikovat. Drahé kovy mohou slouzit jako diverzifikace
portfolia. Pofizeni zlata je stale zadouci, protoze zlato je ve vefejnosti vnimano jako uchovatel
hodnoty. Forma této investice (fyzicka, virtualni) je zavisla na typu investora. Pokud ale
investor zamysli investici drzet do dichodu, je vhodngjsi fyzicka forma zlata. VVzhledem
k ofekavanému budoucimu vyvoji stiibra by mohlo byt pro ¢ast investord zajimava pravé jeho
drzba. Sttibro je nyni nejdostupnéjsi ze vSech drahych kovii, a tak nakoupit ho mohou i drobni
investofi. Nadale by se mohlo vyplatit potizeni palladia, jehoZ cena vyznamné roste. Nicméné
vzhledem k odhadu budoucnosti maji pfijit elektromobily, které maji nahradit veskera auta na
pohonné hmoty. V kazdém piipadé je ucelné tyto investi¢ni aktiva drzet v dlouhodobém

horizontu.
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ZAVER
Cilem této bakalaiské prace je priblizit problematiku investovani do drahych kovu. Tedy

vymezit drahé kovy, uvést moznosti investovani do drahych kovu, vyvoj jejich cen, dopady

zmén ménovych kurzl a posouzeni rizika v ramci investi¢nich kritérii.

Teoreticka cast prace obsahuje charakteristiku 4 vybranych drahych kovi, jejich historii
a vyuziti. Dale zpusoby, jakymi lze s nimi obchodovat. Dalsi ¢ast popisuje faktory, které

ovlivityji ceny drahych kov.

Prakticka ¢ast se zabyva v jejim Uvodu poptavkou a nabidkou drahych kovi, v této ¢asti jsou
znazornény udaje o tézb¢ zlata, stiibra, platiny a palladia ve vybranych letech. Nejveétsi

mnozstvi fyzického zlata na svété v roce 2020 vytézila Cina, jedna se o 368,3 tun zlata.

Déle je zde znazornén vyvoj cen téchto drahych kovi za vybrany ¢asovy horizont. Nejvyssi
nartist cen pii porovnani téchto drahych kovi za sledované obdobi jsme mohli sledovat
u palladia. Tento nardst mél za pfi¢inu nedostatek tohoto kovu, ktery se vyuziva nejvice
Vv primyslu pro vyrobu katalyzatorti. S pfichodem zpfisiiovani pravidel v oblasti zivotniho
prostiedi se zvySovala poptavka po palladiu a s ni zaroven jeho nedostatek. Nejvétsi poptavku
dle obrazku €. 1 tvofi automobilovy pramysl. Vyhodou palladia totiZ je, Ze ma pozitivni dopady
na zivotni prostiedi. Nicméné by automobily na pohonné hmoty do budoucna mohly byt

nahrazeny elektromobily a to by snizilo jeho poptavku.

V 7. kapitole jsou uvedeny dopady zmén ménovych kurz na vyvoj cen drahych kovi. Tato
kapitola obsahuje porovnani kurzu dolaru vici ¢eské koruné za dané casové obdobi. Nejnizsi
cena za dolar byla v roce 2008, kdy 1 dolar stal 17,75 K&, nejvice Cesi zaplatili za dolar na
zaGatku roku 2017. Dale tato ¢ast obsahuje podkapitolu porovnani zhodnoceni investice
v Sletém horizontu pii zapocitani vlivu zmén v ménovém kurzu. V této Casti je uveden
prakticky piiklad, ktery vizualizuje nakup a prodej jednotlivych drahych kova v digitalni
podobé V Sletém horizontu realizovany Ceskym investorem. Vysledkem bylo, ze zména

ménového kurzu vyrazné ovliviiuje celkové zhodnoceni vybranych investicnich instrumentd.

Je tedy nezbytné tento faktor zohlednit pfi ndkupu drahych kov.

V nasledujici ¢asti byly vyuzity metody hodnotici drahé kovy podle investi¢nich kritérii jako je
vynos, riziko, likvidita, dostupnost a danové zatizeni. VyuZiti t€chto kritérii je pfinosné pro
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kazdého investora, protoze ziskané vystupy pomohou investorovi k realizaci investicniho
rozhodnuti. Podle této komparace se doslo k zavéru, ze nejvynosnéjsim kovem bylo palladium

anejvetsi likviditu melo zlato. Stiibro je pro investicni zaméry nejdostupnéj$im drahym kovem.

Nakup drahych kovt predstavuje urcitou miru rizika. Tato mira rizika se riziko snizuje, pokud
investor vlastni tato investi¢ni aktiva ve fyzické podobé. Nicméné se s vlastnictvim fyzickych
drahych kovii poji riziko odcizeni a také tato forma investice vyZaduje potfizovaci naklady jako
je nakup trezoru, doprava, dodateéné bezpeénostni prvky apod. Dals$i hrozbou muze byt
vyvinuti substitutu k nahrazeni primyslovych drahych kovli nebo nalezeni novych dulnich

lozisek.

Danovému zatizeni podléhaji v§echny drahé kovy uvedeny v této praci s vyjimkou zlata. | podle
téchto kritérii je ziejmé, Ze se drahé kovy od sebe lisi a vybér podkladoveho aktiva do finalniho
investi¢niho portfolia zavisi hlavné na typu samotného investora. Témito typy investor se

zabyvala posledni kapitola, kdy kazdému typu investora byla doporu¢ena ur¢ita investice.

Hlavnim vystupem této prace je porovnani zhodnoceni investice v Sletém horizontu pii
zapocitani vlivu zmén v ménovém kurzu, porovnani nabidky a poptavky drahych kovi, vyvoj
jejich cen a porovnani drahych kova dle investicnich doporuceni. Vysledkem porovnani
a zkoumani bylo, Zze zmény kurzit mén maji zasadni dopad na kone¢nou cenu investi¢nich
instrumentti. Pfikladem je platina, u které byl generovan zisk v americkych dolarech, nicméné
Vv pievodu na ¢eské koruny se jednalo ve vysledku o ztratu. Dalsim vysledkem bylo, Ze se cena
drahych kovli odviji od nabidky a poptavky. To bylo nejvice zietelné u palladia, které kvili
nové situaci na trhu — v tomto ptipadé zpfisnéni podminek v oblasti zivotniho prostiedi —

vystielilo cenu palladia nahoru, a to kvuli rostouci poptavce po palladiu, které ma piiznivejsi

dopady na zivotni prostiedi a zaroven nedostatecné nabidce.
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