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ANOTACE

Tato prdce je zamérena na vyuziti zlata v podnikatelském a investicnim prostredi. Je zde
rozebrana a vzajemnée komparovana jeho nabidka, poptivka a cena. Diiraz je kladen
predevsim na kov ve fyzické podobé. Jsou zde uvedeny hlavni vyhody a nevyhody drzby zlata
spolu s formulaci viastnich doporuceni, pro¢ by meli lidé investovat do zlata a jak by mélo byt
sestaveno investicni portfolio.
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Zlato, zluty kov, drahé kovy, investice, komodity

TITLE

The significance of gold for entrepreneurial and investment environment

ANNOTATION

This bachelor thesis is focused on the utilization of gold in entrepreneurial and investment
environment. The demand, supply and price of gold is parsed and reciprocally compared
in the thesis. The emphasis is put mainly on the metal in its physical form. The main
advantages and disadvantages of possession of gold are also specified in the thesis together
with the formulation of author’s recommendations why should people invest into the gold and
how should the investment portfolio be constructed.
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Uvob

Zlato je soucasti lidstva uz odedavna. Prvni zminky jsou zaznamenany jiz 3 000 let
pfed nasim letopoctem v Egypté, ale odhaduje se, ze bylo objeveno uz mnohem diive.
V téchto obdobich se vSak zluty kov pouzival pfedevsim k vyrobé Sperkll, pozdéji se zacal
pouzivat naptiklad k vyrobé zubnich implantati. DalSim velmi dalezitym milnikem je to,
ze se zlato zacalo pouzivat jako prostfedek smény, coz bylo vroce 700 pfed naSim
letopoctem, a tim je v podstaté¢ az do dneSnich dni i pfes to, Ze uz bankovky nejsou kryty
zlatem. Od zlatého standardu se sice uz davno ustoupilo, ale zlato bude mit urcité¢ svou

hodnotu, protoze je realné, znamé po celém svéte, je velmi likvidni a lidé mu véfi.

Jednim z dalSich divodd, pro¢ by mél clovék investovat do zlata, je ten, Ze 1 zlato
je surovina, jejiz mnozstvi je omezené, a odhaduje se, ze bude v horizontu par desitek let
vytézena. Pokud by tato situace nastala, da se oCekavat, ze jeho hodnota prudce vzroste
a lidé, kteti budou jeho vlastniky, ho budou moci proddvat do primyslovych odvétvi,

kde je jeho potfeba nezbytna.

Cilem prace je analyza a komparace zkoumané komodity ze zvoleného ¢asového hlediska
za pomoci modelovych ptikladd véetné jejiho vlivu na podnikatelské prostiedi a investi¢ni

zamgery.

Teoreticka ¢ast bakalatské prace je zaméfena na zakladni pojmy, které s tématem souvisi.
Jsou zde rozebrany komoditni trhy, drahé kovy a zakladni udaje o zlaté¢ od jeho ryzosti
pres historii az po svétovou produkci zlata. Praktickd ¢ast prace je rozd€lena do Ctyf Casti,
ve kterych je ctendf seznamen s tim, kolik zlata a ve kterych odvétvich primyslu
se vyuziva, jsou zde rozebrany jednotlivé zlaté investi¢ni produkty a pojednava se zde také
0 nabidce, poptavce a cen¢ zlata. Velmi dulezitou ¢asti je také zaznamenani vyvoje ceny zlata
ve zvoleném ¢asovém horizontu a jeji vliv na investi¢ni produkty. Jsou zde uvedeny praktické

modelové priklady tvorby cen zlatych produkti a spotfeni ve zlaté. Posledni kapitola

Se zabyva vlastnimi doporuc¢enimi.
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1. ZAKLADNI POJMY SOUVISEJICi S TEMATEM

1.1. Komoditni trhy

Investovani na komoditnich trzich je jedna z investi¢nich mozZnosti, jak se daji zhodnotit
volné finan¢ni prostiedky, protoze je velmi jednoduché pochopit,
do ceho investujeme. Komodity jsou totiz redlné a hmatatelné véci na rozdil od akcii,
dluhopisii nebo investi¢nich fondi. Komoditami maze byt naptiklad pomerancovy dzus,
ktery pijete, obleceni, které nosite na sob¢, nebo stranky knihy, kterou prave Ctete, zkratka

jsme jimi neustale obklopeni. Casto si ani neuvédomujeme, Ze se nachéazeji vSude kolem nas.

[21]

Komoditami neboli futures je zbozi s fyzickym podkladem. Do této kategorie patii
napt. ropa, zlato, méd’, zrni, ryze, elektfina, maso atd. Urcité komodity maji velmi dobrou
likviditu, je to napfiklad zlato. Komodity jsou obchodovany v tzv. lotech. Jeden lot
je minimalni mnozstvi, které Ize koupit, rizné komodity maji riznou velikost lotu. Napiiklad
lot ropy ma velikost 1 000. Pokud stoji barel ropy napi. 70 USD, za 1 lot zaplatime
70 000 USD. [23]

Komodity se déli do dvou skupin na takzvané soft a hard. Mezi tzv. soft neboli me¢kké patii
vSechny, které se netézi, ale jsou vypéstovany. Nepatii mezi n¢ tedy kovy a energetické
suroviny. Pod timto ndzvem se skryva predevs§im Zivoc¢iSna vyroba a zemédélské produkty,
kter¢ se dale déli na mckké (napt. kava, bavlna a pomeranfovy dzus) a zrno/osivo

(napf. kukufice, je¢men a pSenice).

Pojmem hard jinak feCeno tvrdé jsou oznaCovany takové druhy komodit, které
se na zemsky povrch dostavaji tézbou. D¢li se na energie (napf. ropa, uhli a plyn) a kovy

pramyslové (napf. hlinik, méd’ a olovo) a drahé (napf. sttibro, zlato a platina).

Cena komodit je ovliviiovana mnoha faktory, jako jsou napiiklad ekonomické udélosti
(zméni se urokové sazby), politické udélosti (valky a embarga uvalend na dovoz), pocasi,
nabidka a poptavka (mala nabidka ceny komodit zvySuje a naopak), vyvoj amerického dolaru
(oslabenim dolaru se komodity stavaji levnéj$i a investoii je vice nakupuji, tim se zvysi

poptavka a cena komodit zacne rust). [33]

Na obrazku ¢. 1 je znazornéno rozdéleni komodit podle Fabboziho. [8]
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Obrazek 1: Rozdéleni komodit
Zdroj: Upraveno podle [8]

1.2. Drahé kovy

Do skupiny drahych kovi patii zlato, stiibro, platina, iridium, palladium, osmium, rhodium
a ruthenium. Vzicné kovy jsou drahé, protoze se vyskytuji vzemské kuie
ve velmi omezeném mnozstvi. Vyuzivaji se pfedevS§im v elektrotechnice, zdravotnictvi,
klenotnictvi a v neposledni fad¢ také k obchodu a investicim. Jako hlavni charakteristické
vlastnosti drahych kovi lze uvést jejich vysokou hmotnost, elektrickou vodivost

a mechanickou odolnost.

S drahymi kovy se poji pojem ryzost. Je to Cislo udavajici zastoupeni drahého kovu
ve slitin€. Ryzost pozname podle toho, kolik ma kov karath. Jeden karat je 1/24, znamena to,
ze pti vyrobé€ byl vyuzit jeden dil drahého kovu a 23 dilt jiného kovu, 1ze z toho udélat zavér,

ze pokud ma kov 24 kt., jedna se o €isty drahy kov.

V Ceské republice je zakonem stanovena povinnost oznaCovat Sperkaiské vyrobky
puncem. Tuto povinnost stanovuje zakon €. 539/1992 Sb., o puncovnictvi a zkouSeni

drahych kovu. Punc je mala znacka, podle které pozname puvod kovu, z jakého kovu je Sperk
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vyroben a také udava pocet karati, které obsahuje. V CR se nejéastdji pouziva 14karatové

zlato oznacené puncem 585 a 22,2karatové stiibro s puncem 925. [6]

Iridium = Ir

Iridium je uslechtily, Sedivé bily leskly kov. Je pevné, tvrdé, avSak pomémné kiehké
a mimofadné chemicky odolné. Patii mezi t€zké platinové kovy a fadi se mezi mimoiadné
vzacné prvky. Iridium se vyskytuje tam, kde se nachazeji vSechny ostatni platinové kovy.

V piirod¢€ se objevuje pouze v ryzim stavu.

Iridium se ziskava separaci platinovych kovi, pro vznik kovového iridia je zapotiebi
redukce vodikem. Vyuziva se pti vyrob¢ tvrdych a odolnych slitin, ddle ho miizeme pouzit
na vyrobu svi¢ek do spalovacich motort. Iridium je odolné€j$i nez platina, nerozpusti

se ani v lucavce kralovské. [20]

Osmium — Os

Osmium je uslechtily, Sedo-modry kov, ktery nekoroduje se vzduchem ani s vodou.
Je mimofaddné odolny vic¢i chemikaliim a ma nejvyS$i hustotu mezi kovy. V piirodé

se vyskytuje v ryzi formé spolu s ostatnimi platinovymi kovy.

Lze ho ziskat pii vyrobé niklu z platinovych koncentrati. Platinové koncentraty obsahuji
kromé& osmia 1 ostatni platinové kovy. Ackoliv je osmium drahé, nema pftili§ velké uplatnéni.

Pouziva pti vyrobé velmi tvrdych slitin. [20]

Palladium — Pd

Palladium je uslechtily, Sedive stiibroleskly, m&kky, t€zky kov. I ptes to, Ze neni reaktivni,
je v porovnani s ostatnimi platinovymi kovy nejreaktivnéjsi. V zemské kife se palladium
vyskytuje velmi mélo, ale miZeme ho najit v ptirod¢ spolu s ostatnimi platinovymi kovy.

Ziskavame ho taktéz pfi vyrobé niklu, a to zavé€re¢nym prazenim. Vyuziva se pii vyrobé
katalyzatorii. Najdeme ho 1 v katalyzatorech v automobilech, kde snizuje mnozstvi Skodlivych

latek ve vyfukovych plynech. [20]

Platina — Pt

Nazev platina pochazi ze Spanélstiny a je to zdrobnélina od slova stiibro, v doslovném

vvvvv
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Platina je mékky, kujny, tézky, sttibroleskly kov. Z chemického hlediska je velmi malo
reaktivni, na vzduchu nereaguje viibec a stejn¢ tak jako zlato je rozpustna v lucavce kralovské
a Vvjinych specidlnich kyselinach. V ptirodé¢ je platina zastoupena ziidka. V ryzi formé

se vyskytuje ve slouceninach spolu s ostatnimi platinovymi kovy.

Vzhledem Kk tomu, ze se platina vyskytuje spolu s ostatnimi platinovymi kovy, vyrabi
se zjejich koncentratu. Platina se nachazi v kazdém automobilu, piesnéji feceno v jeho
katalyzatoru, kde cisti vyfukové plyny. Dale se pouziva v chemickém pramyslu

a Vv neposledni fad¢ na vyrobu Sperk.

Platina byla klicovou surovinou v mnoha oblastech védy. Napiiklad se zni vyrabély
kelimky pro chemicky pramysl nebo pomohla k rozvoji elektrotechniky, elektrochemie,

zarovek a rentgenu. [20]

Rhodium — Rh

Rhodium je mimotfadné vzacny, bily a velmi odolny kov, ktery se fadi mezi lehké

platinové kovy. V ptirodé se nachazi pouze v ryzi form¢ spolu s ostatnimi platinovymi kovy.

Stejné jako ostatni platinové kovy se rhodium ziskdva pii separaci platinovych kovi.
Kovové rhodium pak ziskame tak, Ze ho zredukujeme vodikem. Vzhledem k tomu, jak
je rhodium vzacné, se pouzivd pouze pro specidlni ucely. NejCastéji se vyuziva

v katalyzatorech do automobild a v chemickém pramyslu. [20]

Ruthenium — Ru

Ruthenium patii mezi lehké platinové kovy. Je kiehké, ale pomérné tvrdé. Z chemického
hlediska je to velmi odolny prvek, protoze neni rozpustné ani v lucavce kralovské. V piirodé

se vyskytuje v ryzi formé spolu s ostatnimi platinovymi kovy.

Ruthenium se ziskavéa z platinovych koncentrati pii vyrobé niklu. Samotné ruthenium
se pak ziskava redukci vodikem. Ruthenium je vzhledem ke své vzéacnosti velmi drahé,
proto nema pftili§ vysoké uplatnéni. Pouziva se pro zvyseni tvrdosti platiny a palladia a malé

mnozstvi se pouziva v solarnich ¢lancich, protoze ma schopnost pohlcovat svétlo. [20]

Stiibro — Ag

Stiibro je usSlechtily, stfibroleskly, na vzduchu staly a extrémné kujny kov. Patfi
mezi nejlepsi vodice tepla. V prirodé se sice nachdzi ryzi stfibro, ale Castéji ho nalezneme

v sulfidickych rudéach.
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V dnesni dob¢ se stiibro ziskava jako vedlejsi produkt pii zpracovani nezeleznych kov,

napi. médi, olova nebo zinku.

Diive bylo velké mnozstvi stiibra vyuzivano K vyrobé fotografickych filmd a papird,
dnes uz se od tohoto pouziti ustupuje. V souCasné dobé se stiibro vyuzivd predevsSim
ve Sperkafstvi, k postiibfovani zrcadel, v lékaistvi nebo pii vyrobé baterii s vysokou
kapacitou. [20]

1.3. Zlato- Au

Zlato je zluty, leskly, kujny kov, ktery vynika chemickou odolnosti. Ve vodivosti zaujima
pozici na druhém misté hned po stiibru, je to druhy nejlepsi vodic tepla a elektfiny. Je odolné
vuci vnéj§im vliviim, kyselindm, zdsaddm a nekoroduje. Zlato je rozpustné pouze v luc¢avce

kralovské, coz je roztok kyseliny dusicné a chlorovodikové.

V ptirod¢ se zlato vyskytuje v ryzi form¢, ve formé malych valounkd nebo drobnych
zrnek, ale také ho muzeme nalézt jako slozku raznych slitin, které obsahuji stiibro, méd’ nebo

platinové kovy.

Ve fyzice jsou kovy rozdéleny podle hmotnosti na lehké a tézké. Tézké kovy jsou vSechny
kovy, které maji hmotnost vétsi nez 5 kg/dm3. Zlato patfi mezi tézké kovy, protoze
ma hmotnost 16 kg/dma, dokonce by se dalo fici, Ze to je velmi tézky kov, protoze je 2,5krat

t€z8i nez zelezo a 1,7krat t€z8i nez olovo. Kilogram zlata si mizeme piedstavit jako krychli

s délkou hrany 3,75 centimetra.

V chemii zlato najdeme pod nazvem aurum, od toho je odvozena jeho zkratka Au.

V periodické tabulce se nachazi na 79. misté, protoZe se v jeho atomovém jadie nachazi

79 protont. [22]

Ryzost investi¢niho zlata

Mnozstvi zlata v investi¢nich slitindch se nejcastéji uvadi v tisicinach, ve Sperkatrském
pramyslu se mizeme setkat se zna¢enim v karatech. Nejcistsi zlato nese oznaceni 1000/1000.
Je to absolutné Cisté zlato bez jakékoliv piimési. Nejryzejsi mince produkuje Kanadska
kralovsk4 mincovna. Jeji mince vydavané ve specialnich edicich maji ryzost az 999,99/1000,
je to tzv. péti devitkové zlato. Cesky puncovni ufad eviduje v Ceské republice ryzosti,

které jsou uvedeny na obrazku ¢islo 2.

Zlato o ryzosti 999/1000 (24karatové zlato) se pouziva predevsim k vyrobé zlatych minci
a slitka, protoze je pfilis mekké na to, aby se zného vyrabély Sperky. Ryzost 986/1000

- 15 -



(22 a 2/3karatové zlato) je tzv. dukatové zlato a pouziva se taktéz k vyrob€ minci. Nizsi

ryzostni oznaceni se pouzivaji ve Sperkafském priamyslu. [22]

- Q@@ P @

ryzost 999/100 986/1000 900/1000 750/1000 585/1000

Obrizek 2: Ceské zlaté puncovni znacky
Zdroj: [4]

Slitiny zlata

Zlato je pomérné¢ mekky kov, proto neni vhodné, aby se z ryziho zlata vyrabély zlaté
pfedméty. Slitina zlata sjinym kovem ma lepsi vlastnosti nez samotné zlato, je tvrdsi
a pevngjsi. Vysledna slitina ma barvu podle druhu a mnozstvi ptidaného kovu, které
se ke zlatu pfida. Nejcastéji se pridava méd, stéibro, nikl nebo palladium. V nasledujicich

odstavcich jsou uvedeny rizné slitiny zlata.

Cervené zlato — slitina zlata s médi. Cervené zlato je zndmo po staleti. Je vyrabéno
od ryzosti 750/1000 nize. Cim vice m&di slitina obsahuje, tim je slitina mékéi a zlatnicky

vyrobek tim ztraci pevnost.

Zelené zlato — slitina zlata se stiibrem. Sytost zelené barvy ovliviiuje mnozstvi stfibra

ve sliting.

Modré zlato — slitina zlata s oceli. Zlato s oceli se slucuji v poméru 18:6. Modré zlato bylo

oblibené v Evrop¢ v 19. stoleti.

Tumbagu - slitina zlata a médi. Zlato a m&d’ jsou zastoupeny v poméru 4:1. Tumbagu

ma lesk bronzu, ma nizkou tavitelnost a je tvrd$i nez ostatni slitiny zlata.

Purpurové zlato — slitina zlata a hliniku. Zlato a hlinik jsou ve slitiné zastoupeny
vV poméru 18:6. Purpurové zlato nema cCist€¢ purpurovou barvu, ma spiSe bronzovou barvu

S purpurovym nadechem.

Bilé zlato — slitina zlata s niklem nebo palladiem. Tyto dva kovy zlato odbarvi a zlato
ziska cCisté bilou barvu. Dfive se bilé zlato pouzivalo pouze v hodinéfstvi, dal§im vyzkumem
vSak byly ziskdny slitiny vhodné pro Sperkaisky primysl. Bilé¢ zlato se pouZivalo misto
platiny. Tyto dva kovy od sebe Ize odlisit lu¢avkou kralovskou. Bilé zlato se v této kyseliné

rozpusti, platina nikoliv. [22]

-16 -



Historie zlata

Zlato je odveékym privodcem lidstva, jeho historie sah4 az do ddvného starovéku. Je velmi
obtizné urcit ¢as a misto prvniho setkani ¢lovéka s timto kovem, protoze k tomu nejsou
dostate¢né archeologické diukazy. Odbornici vSak zjistili, Ze kousky zlata nalezl paleoliticky

¢lovek jiz 40 000 let pred nasim letopoctem ve Spanélskych jeskynich.

Historické zdroje fikaji, Ze zhruba kolem roku 3000 pied nasim letopoctem zlato pouzivali
Egyptané. Nepouzivali ho vSak jako prostfedek smény, protoze k tomu jim slouzila pSenice.
Zlato pouzivali pouze ke zdobeni. Prvni zminky o tom, Ze zlato slouzilo jako prostiedek
smény, jsou z roku 700 pfed naSim letopoctem v Kralovstvi Lydie, coz je tzemi dne$niho

zapadniho Turecka. [11]

Novodoba historie zlata

V roce 1792 byl americkym Kongresem piijat bimetalicky standard pro narodni ménu.
Zakladem mény se stalo zlato a stfibro. Cena zlata za trojskou unci byla stanovena
na 19,30 dolaru. Tento systém vydrzel az do roku 1834, v tomto roce se cena zlata zvysila

na 20,67 dolaru za unci a na této cen¢ pretrvaval az do roku 1933.

V roce 1933 pozastavil prezident Roosevelt sménitelnost USD za zlato. V tomto roce mély
fyzické osoby zakazano vlastnit zlato. V roce 1934 byla cena za trojskou unci stanovena

na 35 USD a dolar byl od tohoto roku opét sménitelny za zlato. [10]

V roce 1939, té€sné pred 2. svétovou valkou, byl uzavien trh se zlatem v Londyné. Po vélce
byl vyvinut novy ménovy systém pod nazvem Bretton-Woods. Pocinaje rokem
1945 se od amerického dolaru odvijel kurz vSech ostatnich mén, protoze ziskal statut
celosveétové rezervni mény. Byl stanoven pevny kurz 35 USD =za trojskou unci zlata.

Toto opatieni branilo statiim, aby neomezené zvySovaly miru inflace. [16]

V roce 1971 zastavil prezident Nixon sménitelnost USD za zlato, Bretton-Woods skoncil
a vznikl soucasny systém pohyblivého devizového kurzu. Tato operace se nazyvala ,,Gold

Close Window*.

V roce 1999 uzavtely banky dohodu pod nazvem CBGA. Patnact evropskych centralnich

bank prohlasilo, ze zlato je i nadale dilezitym prvkem pro jejich rezervy.

V prubéhu roku 2011 zacaly mény oslabovat kvuli obavam z inflace a zlato se vySplhalo
k rekordnim cenam. Bylo ti§t€no nekontrolované mnozstvi penéz, které zpisobila dluhova

krize, ve které se svét nachazel. [10]
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Funkce zlata jako ménového kovu

Diky svym pfirozenym vlastnostem funguje zlato jako prostfedek smény uz vice
nez 2000 let. Témi vlastnostmi jsou napiiklad dé€litelnost, snadna ptenositelnost, anonymita
a témer okamzita likvidita, mizeme ho totiz kdykoliv a kdekoliv vyménit zpét za penize.
V této oblasti bude jesté zlato hrat svou roli. Navrat zlata jako platidla prob¢hl jiz nékolikrat,
napt. po prvni svétové valce v Némecku, kdyz Némci nebyli schopni splacet USA povale¢né

reparace.

Po druhé svétové valce byl zalozen MMF a vznikl novy mezinarodni ménovy systém,
ktery funguje dodnes. V soucasné dob¢ uz penize nemaji zadnou vnitini hodnotu, jsou pouze
vnucenym obézivem, které nema hodnotu, tzv. fiat money. Od této doby se tisknou penize,
které nejsou kryty zlatem. Fiat money vznikly v 10. stoleti v Cing, kde byly do ob&hu

vnuceny papirové penize, které jiz nebyly kryty zlatem.

Ve 21. stoleti se seskupuji hospodarské mocnosti svéta, coz jsou Brazilie, Rusko, Indie,
Cina a JAR do utvaru pod ndzvem BRICS a na svych summitech navrhuji, aby byl vytvoien
novy ménovy systém, ktery by vyloucil zavislost na soucasnych zapadnich mé&néach. Chtéli

by zalozit sviij mé€novy fond, ktery by se opiral o zlato a jejich vlastni mény.

V soucasné dob¢ zacina byt aktualni tzv. ,,zlata kotva*® mén a individudlni uspory ve zlat¢,
které se doporucuji v rozsahu okolo 20 % z celkové vyse majetku. Séf Svétové banky Robert
Zoellick vroce 2010 sohledem na krizové déni navrhoval obnoveni ,zlaté kotvy“,

ale jeho navrh byl zamitnut. [22]

Zlaté rezervy bank

Do roku 2010 nemély centralni banky pozitivni postoj ke zlatu, a proto ho rozprodavaly.
Po tomto roce vSak guvernéfi zaujali opacny postoj a zacali zluty kov opét shromazdovat,
protoze zlato znamena urcitou jistotu. V roce 2015 centralni banky nakoupily druhé nejvyssi

mnozstvi tohoto kovu od zlatého standardu.

Najdou se 1 vyjimky, které¢ zlato dale prodédvaji, naptiklad Kanada nebo Venezuela,

ktera prodejem zlata snizuje svij dluh, ale i Ceské republika sviij zlaty poklad prodava.

Svétové centralni banky maji ve svém vlastnictvi t¢éméf 33 000 tun zlata, coz pfedstavuje
18 % zlata, které kdy bylo vytéZzeno. D¢laji to kvuli jistoté a bezpe¢i v ekonomicky nestabilni
dobé. [5]
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V nasledujici tabulce ¢islo 1 je uveden piehled deseti statd vedoucich ve shromazd’ovani
zlata ve statnich rezervach a také je tam zndzornén procentni podil, ktery zlato zaujima
vzhledem K ostatnim rezervam. Na prvnim misté v zebficku stoji USA, které maji ve svych
trezorech tolik zlata jako Némecko, Italie a Francie dohromady, a podil zlata na rezervach
po zaokrouhleni ¢ini neuvéfitelnych 74 %. MiiZeme si v§imnout, Ze nejvétsi mocnosti svéta
shromazd’uji nejvice zlata ve svych rezervach. Pro zajimavost byla do zebticku ptidana
i Ceska republika, ktera sviij zlaty poklad dale prodava, na rozdil od ostatnich statdl a také
diky tomu se v celosvétovém zebiicku nachéazi na 4. misté od konce. V této zemi je podil zlata
na rezervach statu pouhych 0,40 %. Nejvice Ceskych zlatych rezerv padlo na emisi zlatych
minci.

Tabulka 1: Zlaté rezervy svétovych bank na konci roku 2016 (v tunach)

L Podil zlata
Stat M;‘;Zt"l na r:tZ;::éCh
USA 8134 73,80 %
Némecko 3378 67,60 %
Italie 2452 66,80 %
Francie 2 436 61,50 %
Cina 1843 2,20 %
Rusko 1615 15,20 %
Svycarsko 1 040 5,60 %
Japonsko 765 2,30 %
Nizozemsko 613 62,80 %
Indie 558 5,70 %
CR 10 0,40 %

Zdroj: Zpracovano podle [9]

Svétova produkce zlata

Kdyby se dalo dohromady vSechno zlato, které bylo do dneSka na svété vytézeno, vznikla
by krychle o délce hrany néco malo pies 22 metri. Pro pfedstavu by se tato krychle vesla
pod oblouky Eiffelovy véze v Pafizi. Na prvni pohled se to jevi jako mizivé mnoZstvi,
ovSem piepocita-li se toto mnozstvi na penize za cenu, za kterou se zlato obchodovalo
vdubnu 2014, tj. 1 326 USD za unci, vyjde ohromujici c¢astka, ktera dosahne
na neuvéfitelnych 9 715 miliard USD. [22]
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Graf neustale rostouci celosvétové tézby zlata je vyobrazen na obrazku ¢islo 3, pohled
na n¢j vzbuzuje dojem, ze cena zlata musi v budoucnosti strmé stoupat. Kvili obavam,
ze bude veskeré¢ zlato vytézeno. NaSe planeta vSak neobsahuje konecny objem zlata. Zlato
se vyskytuje v celé zemské kure. Hlavnim problémem je to, Ze soucasna technologie
umoziuje tézit zlato pouze z hornin, které obsahuji minimaln€ 3 gramy zlata na tunu horniny.
Tyto predpoklady splituje samoziejme jen né€kolik oblasti na svéte. [3]

Prolozime-li spojnici grafu primarnim trendem, zjistime, ze se tézba zlata mezi lety

1995 a 2014 zvysila o 32 %.
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Obrazek 3: Svétova tézba zlata v letech 1995 - 2014
Zdroj: Upraveno podle [24]

Plvodné lidé zlato volné nalézali nebo ryZovali. Tato nalezisté vSak byla rychle vycerpéna,
proto se nasly nové technologie, které poskytly nové moznosti, a t€zba zlata zacala stoupat.
Nova nalezisté se mohou objevit s vynalezenim nové technologie, kterd umozni tézit zlato

z horniny s mensim vyskytem zlata. [3]

Z obrazku ¢islo 4 Ize vycist, Ze v soucasné dobé se o 60 % svetové produkce zlata stard
pouze pét statd. Svétové t&zbé zlata vévodi Cina, ktera v roce 2016 vytézila 450 tun Zlutého
kovu. Na druhém misté se s 270 tunami nachazi Australie, ktera je tésn¢ pronasledovana

Ruskem. Na dalsich mistech se nachazeji ostatni staty.
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Obrazek 4: Produkce zlata podle jednotlivych zemi v roce 2016 (v tunach)

Zdroj: Zpracovdno podle [26]
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2. ZLATO A JEHO VYZNAM PRO PODNIKATELSKE PROSTREDI

Zlato ma svou jistou budoucnost. I pies to, Ze je tomu uz davno, co se upustilo od zlata
jako ménového kovu, je to vysoce cenény kov vSude na svété. Lidé zlato nakupuji,
aby zabezpecili sviyj majetek, maji-li obavy z valky, revoluce nebo naptiklad devalvace mény,
ale také pokud se rozhodnou spofit si ve zlaté. Nakupuji ho bohati i chudi. Hlavnim divodem,
tohoto chovani je to, ze je zlato snadno pfenositelné a prakticky okamzité likvidni
vSude na svété. Zlato neni Cislovano, jako napiiklad bankovky, z toho divodu je jeho drzba
anonymni, a hlavné jak uz bylo vySe feceno, je na vzduchu stalé, diky této své vlastnosti

vydrZzi po staleti a mize byt uchovavano napfi¢ generacemi. [22]

Moznd pravé kvuli témto svym vlastnostem je zlato zajimavé pro podnikatele,
ktefi se zlatem obchoduji. Zlato vSak nemusi slouzit pouze Kk vyse zminénym ucelim.

Cast vytézeného zlata je klicova i v primyslu.

2.1. Vyuziti zlata v primyslu

Porovna-li se zlato se stfibrem, které je druhou nejvyuzivanéjsi komoditou hned po ropé
a spotfebovava se ho pro primyslové ucely témér 75 %, je vyuZiti zlata v primyslu
zanedbatelné, protoze se ho v této oblasti spotfebovava pouhych 20 %, historicky nejvetsi
prumyslové vyuziti naSlo ve zdravotnictvi. Zbylych 80 % tohoto kovu se vyuziva

pro investi¢ni a Sperkaiské ucely. [29]

Vyuziti zlata v technice

Sneustdlym vyvojem techniky stoupaji poZzadavky na trvanlivost, pfesnost,
bezporuchovost a dlouholetou spolehlivost technickych zatizeni. Zlato je material,
ktery vétSinu téchto pozadavki spliiuje, protoze je kujné, vodivé a velmi odolné vici vnéj$im

vlivlim, a proto je ve strojirenstvi pouZzivano.

Veskeré raketoplany, kosmické lodé¢ a sondy jsou pokryty tenkym zlatym filmem,
ktery je chrani pfed Skodlivym kosmickym zafenim. Tenouckou vrstvou zlata jsou pokryvana
napiiklad i okna letadel, aby se zabranilo jejich namrzani a snizilo se slune¢ni zafeni.
Také jsou jim pokryty motory tryskovych letounti, kde slouzi jako protipozarni ochrana.
Nékteré hotely v San Franciscu maji vrstvickou zlata pokrytou stfechu kviili tepelné izolaci.
Je jasné, Ze zlata stfecha nebo okna by byla velmi drahd. Stac¢i vSak pouha Sestisettisicina

centimetru zlutého kovu, aby plnil svou funkci.
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Zlato se uplatnuje i v elektrotechnickém primyslu. Naptiklad je obsazeno v mluvitku
kazdého moderniho mobilniho telefonu, kde umoziuje prendset hlasové vibrace do telefonni
sit€¢. Nachazi uplatnéni také Vv kopirovacich strojich nebo v kontaktech mikroprocesori

Vv pocitacich. [22]

VyuZziti zlata ve stomatologii

Protoze je zlato zdravotné nezdvadné a nepodléha v ustni dutiné korozi, vyuziva
Egypté. Zlato se vyuziva jako vypli zubi, které byly napadeny zubnim kazem nebo jako
konstrukce mustkii. Sam o sob¢ je tento kov velmi mékky, proto se i v zubni technice musi
pouzivat ve slitinach s jinymi kovy, stejn¢ tak jako tomu je ve Sperkaistvi.

w7

dokonalejSich materiali, hraje zlato ve stomatologii i nadéale dulezitou roli. Jeho uziti se v§ak
v ruznych statech liSi, nékde se misto zlata pouziva napftiklad palladium nebo platina.
Pro zajimavost ,,chudi® lidé v Indii maji zubni dutiny vyplnény zlatem, timto zplisobem

si spofi na sviij vlastni pohteb. [22] [28]

Vyuziti zlata ve Sperkarstvi

Ve $perkatstvi se zlato pouziva ve formé slitin se stiibrem, médi, zinkem, palladiem nebo
niklem. Pouhé ryzi zlato je totiz velmi mékké na to, aby se zného vyrdbély Sperky.
Diky palladiu a niklu se ze zlata stava v soucasné dobé velmi moderni bilé zlato. Ryzost zlata

Vv klenotnictvi se vyjadiuje v karatech. [28]

2.2. Vyuziti zlata v podnikatelské sfére

Zlato se vyrabi ve svétové znamych rafinériich. Mezi n¢ patii naptiklad The Perth Mint,

Miinze Osterreich, Argor-Heraeus nebo Rothschild a dalsich 15 neméné diileZitych rafinérii.

Od téchto rafinérii nakupuji zlato firmy z celého svéta, které¢ s nim obchoduji. Nekteré
firmy vsak do zlata pridavaji i jiné kovy, aby slitky neobsahovaly tolik zlata, proto
by si investofi méli ovéfit, u kterého obchodnika kov kupuji. Nepoctivi obchodnici budou
vice rozebrani v nasledujici podkapitole. V Ceské republice vede evidenci poctivych
obchodnikii se zlatem Ceskd nirodni banka a mé ji zvefejnénou na svych webovych
strankach. Také je dobré si ovéfit, jestli ma firma kamennou pobocku, protoZze tim
ze si ¢lovék mize piijit zlato osobn& prohlédnout, se snizuje riziko podvodu. CNB na svych

strankach uvadi zhruba 48 regulovanych spole¢nosti obchodujicich se zlatem. Patfi mezi
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né& naptiklad Ceska mincovna, AuPortal, Golden Gate a dal§i. Tyto spoleénosti nabizeji rizné

sluzby od vykupu a prodeje zlatych slitki a minci az po moznost spofeni ve zlaté.

Nepoctivi obchodnici

Ptestoze jsou obchodnici s drahymi kovy vétSinou poctivi, najdou se samoziejme
1 vyjimky, které toto pravidlo porusuji, a investor by si na né¢ mél davat pfi ndkupu drahych
kovli pozor. Diky tomu, ze ma zlato povést bezpecné investice, vyrojila se kolem n¢ho
spousta obchodnikd. V dnesni dobé ho lze nabyt i na internetu, v bance a v nékterych zemich

dokonce i v bankomatu. [27]
Jak jiz bylo vyse fe€eno, investor se miize setkat S riznymi podvody, jako jsou naptiklad:

Telefonické podvody — provadi je osoby, které volaji zdkaznikim a tlaci na né,
aby si koupili vzacné mince. Tyto mince vSak maji pouze 10 az 20% hodnotu toho,

co prodejce uvadi, ve skutecnosti to jsou padélky.

Reklama v televizi a ¢asopisech — spole¢nosti, které poctivé prodavaji drahé kovy, nemaji
dostatecny zisk na to, aby produkty propagovaly v reklamach, protoze prémium u drahych
kovl byva zpravidla 1 az 5 %. Navic reklamu musi mit marketingové spole¢nosti véetné ceny
pfipravenou tfeba mésic pfedem a cena zlata se neustile méni. Mohlo by se tedy stat,

Ze by prodejce na zbozi prodélal, z tohoto divodu jsou reklamy vétsinou podvody.

Pamétni mince — je to jeden z dalSich podvodd, ktery souvisi s drahymi kovy. Pamétni
mince se ¢asto nabizeji v reklamach v Gasopisech a v televizi. Casto vSak nemaji takovy obsah

kovu, ktery je deklarovan prodejcem.

Padélky — tyto podvody se tykaji pfedev§im numismatiky. Casto padélana numismaticka
mince neni zamyslena jako padé€lek, ale jako replika mince. Padélek se z ni stdva ve chvili,

kdy ji jeji kupec dale proda za original.

Cizi mince — je lepsi je kupovat, kdyZ jim investor opravdu rozumi, jinak se mize stat,
7ze bude obrdan o penize navic. Cizi vzdcné mince totiZ mivaji rGznou vahu jako
napt. 0,2354 Oz a také byvaji oznaceny hodnotu mény dané zemé a ne obsahem zlata. Pokud
investor takovou minci koupi, je lepsi, kdyz ji v dané zemi také proda, chce-li ziskat néjakou

dobrou cenu. [17]

Samoziejmé, Ze toto neni vycet vSech podvodl, které mohou nepoctivi obchodnici
vymyslet, lidska fantazie totiz nema meze, proto by méli byt investofi pozorni a méli

by nakupovat u znamych a ovéfenych prodejcu.

=24 -



3. INVESTICNI MOZNOSTI ZLATA

Chce-li byt investor Gspé$ny pii investovani do zlata, mél by si vytvofit sviij investi¢ni
zamér, ve kterém bude mit pevné stanoveny cil, strategii a plan. K vytvoreni uspésného planu,
musi investor nejprve zjistit, kdo vlastné je, jakou je osobnosti. Lze to zjistit tak, ze si vytvori
tabulku, ve které budou zahrnuty tyto atributy: odolnost vici riziku, jak aktivné chce byt
zapojen do svych investic, vk, diuvod investovani a velikost portfolia. Podle toho zjisti,
jakym typem osobnosti je a mize se rozhodnout, do jakého typu investice vlozi své finanéni

prostiedky.

Investor ma na vybér Vv podstaté¢ dvé moznosti. Prvni je relativné snadnd a bezpecna
investice, tou je zlato v realné podob¢, a druhou je finanéni, ktera je vice pracna, rizikovéjsi
varianta, to jsou akcie tézaiskych spolecnosti a spoleéné fondy, mezi které patii napiiklad
I ETF. V neposledni fadé by se mél investor rozhodnout, zda chce mit ze své investice
pravidelny vynos. Pokud ano, budou pro né¢ho vhodné&jsi spise akcie nez drahy kov, protoze

kdyz se bude dané spole¢nosti dafit, budou mu vyplaceny dividendy. [17]

Nekteré z investicnich moznosti jsou rozebrany v nésledujici podkapitole.

3.1. Investi¢ni produkty

Zlato je na svété znamé uz tisice let a neni divu, Ze se jeho funkce za tuto dobu vyrazné
zménila. V davnych dobéach bylo zlato pokladano za esteticky prvek, v dneSni dobé& tento
zluty kov slouzi jako uchovatel hodnoty, zdroj bezpeci a také jako néstroj moci, coz mizeme
vy¢ist i z toho, Ze centralni banky nejvétsich svétovych mocnosti shromazd'uji tisice tun zlata

ve svych rezervach.

Investor si muze zvolit, jestli chce své papirové penize investovat do investi¢nich minci,

nebo slitkl. Mince 1 slitky jsou hmotna aktiva, ktera jsou likvidni na celém svéte.

Cena zlata se odvozuje od vyvoje na komoditnich trzich. Pro stanoveni ceny je dilezity
tzv. Londynsky fix, ktery je vyhlasovan dvakrat denng, a to dopoledne v 10:30 (AM)
a odpoledne v 15:00 (PM). Obchodnici prodavaji zlato za spotovou cenu plus tzv. prémium,

coz je prirazka. [13]
3.2. Investicni slitky

Investicni slitky se prodévaji v podobé zlatych cihel, které nemaji pevné stanovené

rozméry a tvar. Tyto parametry se 1isi podle toho, ktery vyrobce slitek vyrobil. Zlaté slitky
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se prodavaji v riznych velikostech od jednoho gramu, coZ je cihlicka o rozmérech sim karty
do telefonu, az do bézné¢ obchodovaného kilogramu zlata, ktery se vejde do krabicky

od cigaret.

Na rozdil od rozméra, které nejsou stanovené, maji investi¢ni slitky 1 udaje, které musi

obsahovat, a t¢mi jsou oznaceni vyrobce, identifikacni ¢islo, hmotnost slitku a ryzost.

Malé¢ slitky o hmotnostech 1 g, 29, 2,59, 5 g a 10 g se povazuji spiSe za darkovy predmét

a ne za investici, proto jsou ¢asto zdobeny riznymi motivy. Byvaji zpravidla drazsi.

Cena investi¢nich slitkl se sklada ze dvou polozek, jimiZ jsou cena zlata na svétovém trhu
a tzv. prémium, coz je pfirdzka obchodnika. U vétSich slitkl se pfirazka pohybuje
okolo 5 %, u slitki menSich to muze byt az nékolik desitek procent. Rozpocita-li
se kilogramova cihla na gramy, zjistime, ze 1 gram z této cihly vyjde az o polovinu levnéji
nez lgramova cihli¢ka nakoupena samostatné. Zlaté investi¢ni slitky jsou v CR osvobozeny

od DPH. [34]

Na obrazku cislo 5 je ukazka lkilového zlatého investi¢niho slitku Svycarské rafinerie
Argor Heraeus. Je vyroben z 999,9karatového zlata a 11. 9. 2017 se na portalu ,,Zlat’aky.cz*
prodaval za 943 608 K¢&.

Obrazek 5: Zlaty slitek Argor-Heraeus 1 kg

Zdroj: [2]

3.3. Investi¢ni mince

Zlaté investi¢ni mince maji tisiciletou historii, ale setkavame se S nimi i v dnesni dobé.
U menSich investori jsou dokonce oblibenéj$i nez zlaté investiCni slitky, protoze jsou

zdobeny riiznymi motivy a lze je pofidit S mensim premiem nez slitky. [34]
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Vyhodou investi¢nich minci na rozdil od zlatych slitkii je mensi obsah drahého kovu.
Diky tomu je mensi pravdépodobnost, ze bude do zlata pfimisen jiny, méné cenny kov,

protoze se da 1épe ovéfit jeho pravost. [22]

Prvni investicni mince se zacaly razit v roce 1967 v Jizni Africe a nesly nazev Krugerrand.
Ty se razily z 22 karatového zlata a byly velmi aspésné pfijaty investory. Z tohoto duvodu

zacaly razit své zlaté mince i ostatni staty.

Ceské narodni banka také vyrabi zlaté mince, nejde viak o klasické mince. Tyto mince
jsou pamétni, nesou urcitou numismatickou hodnotu a jejich emise je omezena vzdy pouze
na nékolik tisic kust a vyjdou o néco draz nez zahrani¢ni investi¢ni mince. S témito mincemi
by vSak investofi mohli mit problém v zahranic¢i, protoze by nemusely byt akceptovany vSemi

zahrani¢nimi investory a tim padem by nemély okamzitou likviditu. [34]

Investofi maji moZznost nakoupit zlat¢ mince v trojskych uncich, které maji hmotnost
z pravidla 31,103 g. Mince jsou nabizeny také ve variantach s niz$i hmotnosti 1/10 Oz, ¥4 Oz,

15 Oz, ale také v nasobcich unci.

Zlatymi investi¢nimi mincemi, které jsou akceptovany na celém svété, jsou kanadsky
Maple Leaf, australské Kangaroo, rakousky Wiener Philharmoniker, ¢inskd Panda, americké

American Buffalo a American Eagle, britska Britannia a jihoafricky Krugerrand. [13]

Kromé vySe zminénych moZnosti maji investofi moZnost nakoupit tzv. novorazbu
historickych minci. RaZzby starych dukatl, zlatnikti a korun provadi Videnskd mincovna
Miinze Osterreich, ktera vedle novorazeb razi od roku 1989 velmi oblibenou minci Wiener

Philharmoniker denominovanou v eurech. [34]

Zlatou minci Wiener Philharmoniker, ktera je vyobrazena na obrazku ¢islo 6 a je o ni dale
pojednavano Vv praktické &asti, vyrdbi rakouskd mincovna Miinze Osterreich.
Podle World Gold Council je to nejuspesnéjsi Evropska mince a v letech
1992, 1995, 1996 a 2000 to byla dokonce nejproddvanégjsi zlatd mince na svété. Vidensky
filharmonik je vyrdbény z nejCistsiho zlata, tj. 999,9 karath. V obchodech je nabizen
od 10. fijna 1989 a jeho motiv zlstava stale stejny, méni se pouze rok vydani. Na lici mince
jsou vyobrazeny hudebni nastroje znamého Videnského orchestru (roh, fagot, harfa,
violoncello, viola a housle) a na rubu jsou varhany, které se nachazeji ve Zlaté koncertni sini.
Vyrabi se ve velikostech 2 Oz, Y4 Oz, 1/10 Oz a 1/25 Oz, nejprodavangsi je vsSak
jednouncova mince, ktera se prodavala 11. 9. 2017 na portalu Zlataky.cz za 30 249 KC¢.

Je to jedina mince, ktera byla denominovana v eurech. [18]
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Obrazek 6: Wiener Philharmoniker 1 Oz

Zdroj: Upraveno podle [18]

Dalsi mince je Australian Kangaroo a razi ji Australskd mincovna The Perth Mint
od roku 1986. Nachazi se na obrazku c¢islo 7. Australsky klokan je také razen
z 999 9karatového zlata. Na rubu mince je vyobrazen klokan na plani a na lici mince
je zobrazena podobizna jejiho veliCenstva kralovny Alzbéty II. Symbol klokana se kazdy rok
méni. Mince je denominovana v australskych dolarech a od roku 1965 slouzi v Australii
jako zakonné platidlo, ovSem tyto mince maji na rozdil od téch investicnich pouze
symbolickou hodnotu. Puluncovy Australian Kangaroo se prodaval 11. 9. 2017 na portalu
Zlataky.cz za 15 769 K¢&. [25]

Obrazek 7: Australian Kangaroo 1 Oz

Zdroj: Upraveno podle [25]

3.4. Numismatika

Kromé investi¢nich minci a slitkll 1ze investovat také do numismatickych minci a medaili.
Sbiranim téchto pfedmétlh se zabyva numismatika. Hlavnim rozdilem mezi minci a medaili
je ten, ze medaile jsou v CR zatizeny DPH. Nékterym numismatickym mincim se miize
na by¢im trhu zlata vést velmi dobte. Dulezité je slovo ,,nékterym*. Aby byl investor v tomto

odvétvi tspésny, musi o nich védet vice nez jeho prodejce.

Jak jiz bylo vyse feceno, cena zlatych minci a slitkll se sklada ze dvou slozek a témi jsou

cena surového kovu a prémium. U numismatickych kouskll se k cené mince pricte jesté treti

- 28 -



poloZka a tou je numismaticka ptirazka, diky které si muze prodejce vytvofit zisk V rozpéti
15 az 100 %, na rozdil od investicnich minci a slitki, u kterych prémium
¢ini obvykle 1 az 5 %. To znamend, Ze pokud chce investor svou minci prodat se ziskem,
musi cena jeho investice vzrist o danych 15 az 100 procent. Pokud by se tak nestalo, vytvori
ztratu a z jeho investice se stane spiSe zklaméni, protoze minci muze prodat zpét pouze

za cenu surového kovu bez numismatické prirazky.

Neékdy byva velmi obtizné sehnat sbératele, ktery hleda vzacnou minci. Proto je lepsi d€lat
numismatiku jako koni¢ek. Je mozné, ze se to vyplati stejné jako investice a sbératel z toho
bude mit radost, jako by to investice opravdu byla. OvSsem kdyby ke zhodnoceni mince
nedoslo, nic¢emu to nevadi, protoze je to sbératelova vasen, kterou provozuje kvuli tomu,

ze se mu mince libi. [17] [14]

3.5. Zlaté ETF

ETF (Exchange Traded Funds) mizeme pfelozit jako burzovné obchodované fondy.
Pomoci ETF lze rychle, snadn¢ a levné diverzifikovat portfolio. Obchoduje se pomoci nich
na zahrani¢nich burzach a spekuluje se na rust, ale 1 pokles podkladového aktiva. Maji formu
cennych papiru, stejné jako akcie. D€li se do n€kolika skupin a jednou z té€chto skupin jsou

komoditni ETF, které maji svou vlastni zkratku ETC. [19]

Zlaté ETC, nazyvané také jako papirové zlato, maji ve svém zakladu zlato, ostatné
je to slySet uz z nazvu. Prvni ETC (Gold Bullion Securities) vznikly v roce 2003 v Australii.
Jejich vyhody, oproti fyzickému vlastnictvi zlata, spocivaji v tom, Ze investor nemusi mit
obavy z kvality zlata nebo z jeho kradeze, potizovaci naklady jsou celkem malé a takzvany
spread (rozdil mezi ndkupem a prodejem) je také nizky. V potfizovacich nékladech
na ETF se skryva tzv. manazersky poplatek, je to néco podobného jako prémium u fyzickych
kovi s tim rozdilem, Ze se pohybuje pouze okolo pul procenta, ale je nutné K tomu piicist

jeste poplatek pro brookera, ktery také mnohdy nebyva nejlevnéjsi. [7]

Papirové zlato je alternativou pro investory, ktefi chtéji vlozit své financni prostfedky
do zlata, ale nechtéji ho fyzicky vlastnit. Doporucuje se vsak, ze by mél kazdy investor jako
zaklad vlastnit fyzické zlato. Ostatnimi instrumenty jako jsou ETF, akcie t&zafskych
spolecnosti apod. mize své portfolio doplnit. Drzba surového zlata ma totiz své vyhody
a nepodléha ménovym krizim a krachim na burzach, naopak se v téchto situacich jeho

hodnota zvysuje. [17]
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4, KOMPARACE ZKOUMANE KOMODITY V PRUMYSLU A PRI

INVESTICNICH ZAMERECH

V této kapitole je analyzovana a komparovdna nabidka a poptivka po zlaté
ve fyzické podobé¢ s jinymi komoditami. Je zde uveden také vyvoj ceny Zlutého kovu, silné
a slabé stranky jeho drzby. Nabidka a poptavka po zlat€¢ se neustdle vyvijeji. V zavislosti
na nich se samoziejmé pravidelné meéni také cena kovu, avSak nejsou to jedini Cinitelé, kteti
cenu této komodity ovlivituji. Dalsimi faktory pusobicimi na hodnotu zlata jsou naptiklad

vyvoj kurzu USD, vyvoj inflace, razné politické a finan¢ni krize a valky.

Jak jiz bylo dfive v praktické Casti zminéno, tézba zlata rok od roku neustdle stoupa.
Hledaji se rizna nova nalezisté. Do neddvna se nejvice svétového zlata tézilo v Jizni Africe,
v soudasné dobé ji vtomto prvenstvi vystiidala Cina. Svétové zasoby zlutého kovu viak
nejsou nekonecné a predpoklada se, ze pokud se nenajdou né&jaké nové technologie, které
by byly u¢innéjsi v ziskavani zlata z horniny, mohla by byt jeho téZba v horizontu nékolika

desitek let ukoncena. Diky tomu by jeho cena vystielila prudce nahoru.

4.1. Nabidka zlata

Jak uz bylo zmingno v teoretické Casti prace, svétova dilni produkce zlata od roku
2008 neustale roste. Z tabulky €. 2 je zfejmé, Ze mezi lety 2010 a 2017 tomu nebylo jinak.
Za téchto sedm let se tézba zlata zvysila o necelych 19 %. V soucasné dobé ke svétové
produkci nejvice ptispiva Cina, ktera v roce 2016 vyt&zila 450 tun zlutého kovu. Jak je vidét,
celosvétova produkce v tomto roce byla 3 260 tun a to znamena, Zze Cina se na t&7bé podili
skoro 14 %.

Veskeré zlato, které se kdy vytézilo, stile existuje, nikde se neztraci. Jeho unikatni
vlastnosti je totiz to, ze ho lidé shromazd’uji. Neni tedy rozprostfeno v neskute¢ném mnozstvi
vyrobkli a nésledné vyhozeno tak, jako tomu je u jinych kovii. Divodem je to, Ze podléha
recyklaci. Ta také kazdoro¢né prispiva ke zvyseni nabidky zlutého kovu. Diky tomu,
ze kazdy rok neni recyklovano stejné mnozstvi kovu, celkovd nabidka zlata kolisa

a nezaznamenava paralelni rist s jeho dulni produkei.

Celkovou nabidku zlata ovliviiuje také zajisténi banskych spolecnosti, které se tak chrani
pfed poklesem ceny. Funguje to tak, Ze tézafi fiktivné prodaji Cast své ofekavané budouci
produkce obchodniklim se zlatem, aby se kov dostal okamzit¢ na trh za soucasného kurzu.

Obchodnik si stejné mnozstvi zlata vypljci od Centralni banky. Timto zptsobem se zlato
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dostane okamzité fyzicky na trh. Poté, co prodejce obdrzi od rafinerie realné vytézené zlato,
vrati ho zpét do Centralni banky. [30]

Zajisténi producentii tedy neni okamzitym ¢istym nardstem dodavky zlutého kovu na trh,
ale nabidku to ovliviiuje, protoze se zlato dostane na trh z CB. V letech 2010, 2012 a 2013

doslo ke snizeni objemu zajiStovaci ¢innosti, diky tomu se nabidka nepatrné snizila.

Tabulka 2: Svétova nabidka zlata v letech 2010 — 2017 (v tunach)

Zdroj 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Dalni 157441 | 28456 | 20115 | 3072,8 | 3149,7 | 3221,0 | 3263,0 | 3268,7
produkce

ZajiSténi | 1091 05| 453| 280 | 1049| 134 | 328 -304
tézaru

E‘Iggk'ace 16832 | 1667,7 | 16915 | 1262,6 | 1188,8 | 1119,7 | 12951 | 1160,0

Celkem 4318,5 | 4535,8 | 4557,7 | 4307,4 | 4443,4 | 4354,1 | 4590,9 | 4 398,4
Zdroj: [32]

Pro lepsi predstavu jsou data z tabulky ¢. 2 pfevedena do obrazku ¢. 8, kde je svétova

nabidka zlata mezi lety 2010 a 2017 znazornéna graficky.
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Obrazek 8: Vyvoj svétové nabidky zlata v letech 2010 - 2017

Zdroj: Vlastni zpracovadni podle [32]
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4.2. Poptavka po zlaté

V tabulce €. 3 je zaznamenana velikost celosvétové poptavky po zlaté¢ v jednotlivych
odvétvich v letech 2012 - 2016. Je vidét, ze cena zlata se od roku 2012 az do roku
2015 postupné snizovala. Klesala spolu s celkovou poptavkou po zlaté, protoze vétSinou plati,
ze snizi-li se zdjem o né&jakou komoditu, klesa jeji cena. Investi¢ni poptavka mezi lety
2012 a 2013 zaznamenala skokovy, vice nez 50% pokles z1 610,2 t na 800,2 t, to vSak
nezpusobil nezdjem o investicni mince a slitky, protoze poptavka po nich dokonce vzrostla,
ale poklesl zajem o ETF. Od roku 2014 se opét zvysil zajem o investi¢ni instrumenty, protoze
se cena zlata dale snizovala. Snizujici se cena je pro investory impulzem, aby zacali
investovat, protoze spekuluji, Ze by se zlato mohlo dostat na své minimum a poté¢ by mohl
nastat by¢i trh. V tabulce je dobie vidét, Ze se snizujici se celkovou poptavkou klesd cena
zlata. Naopak kdyz se poptavka vyda opacnym smérem, tak jako tomu bylo mezi lety

2015 a 2016, cena zlutého kovu stoupa vzhtiru.

Tabulka 3: Vyvaej celosvétové poptavky po zlaté podle odvétvi (v tunach)

Rok Meziro¢ni
Odvétvi zména
2012 2013 2014 2015 2016 (V %)
Sperkafistvi 21349 | 26954 | 24920 | 2404,4 | 2046,7 -15
Technologie 381,3 355,9 348,7 332,0 3234 -3
Elektronika 266,5 249.8 2775 262,1 255,7 -2
Jiny pramysl 86,4 83,1 51,2 51,0 49,7 -2
Stomatologie 28,4 23,0 19,9 18,9 18,0 -5
Investice 1610,1 801,4 862,3 938,4 | 15775 68
Celkova poptavka
po slitcich a mincich 1303,5| 1715,7 | 10452 | 1066,7 | 1042,0 -2
ETF 306,6 | -914,3 -182,9 -128,3 534,2 516
Centralni banky a
jiné instituce 569,3 623,8 583,9 576,5 389,8 -35
Celkova poptavka 46957 | 4476,6 | 42869 42513 | 43374 2
Cena zlata USD/oz 1669,0| 14112 | 12664 1160,1 | 1250,8 8

Zdroj: Upraveno podle [32]

Na obrazku ¢. 9 je celosvétovd poptavka po zlat€¢ podle odvétvi v letech 2012 az
2016 znazornéna do grafické podoby. Jsou zde Iépe vidét rozdily v tom,
kde se ho spotifebovava nejvice. Nejvetsi poptavka po zlaté je ve Sperkarském primyslu,
v téchto péti letech Cinila skoro 54 % celosvétové poptavky, naopak nejmensi poptavka
je Vv technologickém odvétvi, kde se spotiebovava zlomkové mnozstvi Zlutého kovu,

a to je v priméru pouhych 8 %. Také je dobré si v§Simnout zajmu investort o ETF. Jakmile
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se vroce 2013 snizila cena zlata, zacali své ETF prodavat, protoze méli obavy, ze by jeho

cena mohla dale klesat. Naopak, kdyz v roce 2016 zacala cena zlata opét rust, poptavka

po ETF meziro¢né vzrostla o neuvétitelnych 516 %.
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Obrazek 9: Poptavka po zlaté podle odvétvi v letech 2012 - 2016

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [32]

V tabulce ¢. 4 je znazornéna svétova zakaznicka poptavka po zlaté podle stati mezi lety

2012 az 2016. Jak jiz bylo fe¢eno, Cina je svétovou velmoci v t&7bé Zlutého kovu.

Kromé tohoto prvenstvi se nachazi na prvnim misté 1 v jeho spotiebé. Jeji obyvatelé nakoupili

v uvedenych péti letech primérné 1 094 tun zlata za rok, coZ je 30,4 % celosvétové poptavky.

Na druhém misté¢ se nachazeji obyvatelé dal§iho asijského stdtu a tim je Indie. Indové

za Cinou zaostavaji pouze o 6,4 %, tj. 208 tun zlutého kovu, jejich procentudlni spotieba

mezi lety 2012 az 2016 cinila 24 %. Tyto dva staty tvofi dohromady 54,4 % celosvétové

zakaznické poptavky po zlaté. Zbylych 45,6 % ptipada na ostatni zemé svéta.

Tabulka 4: Svétova spoti‘ebitelska poptavka po zlaté v letech 2012 - 2016

Uzemi 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Cina 0182 | 14494 | 10834 | 10478 | 9703
Indie 9142 | 9586 | 8335 | 8572 | 6661
Zbytek 1606,0 | 20032 | 16203 | 15661 | 14536
svéta
Celkem 34384 | 44112 | 35372 | 34711 | 3090,0

Zdroj: Upraveno podle [32]

Na obrazku €. 10 je svétova spotiebitelska poptavka mezi roky 2012 az 2016 znézornéna

v grafické podobé.
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Obrazek 10: Vyvoj spotiebitelské poptavky po zlaté podle stati v letech 2012 — 2016

Zdroj: Viastni zpracovani podie [32]

Na obrazku ¢. 11 je detailné rozebrana nejéetnéjsi ¢ast svétové poptavky po zlaté v letech

2012 az 2016, a tou je Sperkatsky pramysl. Jak uz bylo vyse napsano, pravé v tomto odvétvi

se spotfebovava nejvice zlutého kovu. Svétové poptavee po Spercich opét vévodi Cina, kde

se v téchto péti letech spotifebovalo primérné 38 % zlata, hned na druhém misté se nachézi

Indie s28 %. Je neuvéfitelné, ze pouze tyto dva staty zabiraji nadpoloviéni vétSinu

celosvétoveé poptavky po Spercich, tj. v souctu 66 %. Na ostatni staty svéta tak zbyva pouhych

34 %. Kdyby lidé v Indii a v Cing piestali mit zdjem o zlato, at’ uz ve formé klenotd, nebo

investi¢nich minci a slitkd, rapidné by poklesla celosvétova poptavka po zlate.
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Obriazek 11: Svétova poptavka po Spercich v letech 2012 — 2016

Zdroj: Viastni zpracovani podle [32]
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Porovna-li se poptavka fyzického zlata s jeho nabidkou, kterd je uvedena o kapitolu vyse,
a odectou-li se od sebe, vznikne rozdil nabidky a poptavky. Na obrazku ¢. 12 je tento rozdil
zachycen mezi lety 2010 az 2016. V letech 2011, 2012 a 2013 pievazovala poptavka po zlate,
proto jsou Cisla v grafu zaporna. V nasledujicich letech se poptavka po zlutém kovu snizila,
nabidka se sice také mirn¢ snizila, avSak ne tolik jako poptavka. Z tohoto ditvodu v dalSich
letech ptevazuje nabidka nad poptavkou a ¢isla jsou kladna. Od téchto cykli se samoziejmé
odviji také cena zlata. Pokud je poptavka vySs$i nez nabidka, jeho cena musi zacit rust,
protoze se stava nedostatkovou komoditou. Pfevazuje-li nabidka nad poptavkou, cena kovu

mifi opaCnym smérem.
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Obriazek 12: Rozdil nabidky a poptavky fyzického zlata v letech 2010 - 2016
Zdroj: Viastni zpracovadni podle [32]

4.3. Cena zlata

V tabulce €. 5 jsou uvedeny ceny za 1 Oz zlata v americkych dolarech v letech 2008 az
2017. Dale jsou tam zobrazeny indexy vV procentudlnim vyjadieni. Jednim je bazicky,
ktery zobrazuje zménu ceny V jednotlivych letech oproti zakladnimu obdobi,
tj. 1. 1. 2008 a druhym je fetézovy, ktery zobrazuje zménu ceny oproti predchazejicimu

obdobi.
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V tabulce je vidét, Ze cena zlata od roku 2008 do roku 2017 m¢éla rostouci tendenci.
Zacinalo totiz na 833,75 USD/Oz a v lednu 2017 se nachézelo na 1 145,90 USD/Oz, coz
je nartst o 312,15 USD a podle bazického indexu je to nartst o 37,44 %. Pokud by tedy
investor tuto komoditu nakoupil v lednu roku 2008 a v lednu 2017 by prodal, jeho investice
by byla ziskova. OvSem mezi témito deseti lety se zlato nachazelo na svém maximu
v lednu 2013, kde dosahovalo ceny 1 657,50 USD/Oz, coz je 98,9% narust oproti lednu
vychoziho obdobi, bylo by tedy lepsi, kdyby investor prodal vroce 2013, protoze
by jeho zisk byl vétsi. Vyvoj kurzu zlata ma samoziejmé vliv také na investi¢ni produkty.
Od té doby =zaCalo zlato Vporovnani slednem 2013 Kklesat. Cena se sniZovala
az do roku 2016 a v lednu 2017 opét lehce vzrostla. Vyjadiime-li nartst v lednu 2017 oproti

lednu 2016 pomoci fetézového indexu, vznikne 20,21% rozdil.

Tabulka 5: Cena zlata mezi lety 2008 - 2017 (v USD)

Datum Cena Bazicky index Retézovy index
(Oz/USD) (v %) (v %0)
1.1.2008 | 833,75 100,00 X
1.1.2009 | 869,75 104,32 104,32
1.1.2010 | 1087,50 130,43 125,04
1.1.2011 | 1405,50 168,58 129,24
1.1.2012 | 1598,00 191,66 113,70
1.1.2013 | 1657,50 198,80 103,72
1.1.2014 | 1204,50 144,47 72,67
1.1.2015 | 1206,00 144,65 100,12
1.1.2016 | 1060,00 127,14 87,89
1.1.2017 | 1145,90 137,44 108,10

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [30]

Na obrazku ¢. 13 je vyvoj ceny zlutého kovu zndzornén graficky. Po proloZeni spojnice
primarnim trendem je vidét, ze cena zlata mezi lety 2008 a 2018 skutecné vzrostla. Navic
je zde patrné, ze vunoru roku 2018, kde graf konc¢i, se jeho hodnota pohybovala
okolo hranice 1340 USD/Oz, takze cena zlata méla od pocatku roku 2017 dale rostouci

tendenci.
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Obrazek 13: Vyvoj ceny 1 Oz zlata mezi lety 2008 — 2018 (v USD)
Zdroj: Upraveno podle [30]

Na obrazku ¢. 14 je graficky znazornén vliv ceny zlata na investi¢ni produkty. Graf
je vyjadren v procentech a je logaritmicky. Hlavni jednotkou je jedna unce zlata, v tomto
konkrétnim pftikladu je sledovana mince videfiské mincovny Wiener Philharmoniker. Je zde
uvedena jeji cena ve tfech rGznych spolecnostech a je srovndna s cenou surového zlata.
Pro porovnani byla do grafu pfidana i $vycarska prodejna zlata ,,Swiss Gold Shop®. V grafu
je zaznamenano kratké obdobi Sesti mésicli, pocinaje kvétnem 2017 do fijna 2017.
Jak je vidét, ceny zlata vybranych spole¢nosti od kvétna do Cervence témét zcela kopirovaly
cenu surového kovu. Od Cervence do fijna kiivky nepatrné vybocovaly, ale i tak je jejich

vyvoj téméf identicky.
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Obriazek 14: Vliv ceny zlata na investi¢ni produkty

Zdroj: Viastni zpracovani

-37-



Zlaté sporeni

Jsou zde uvedeny dva ptiklady spoieni, kde jeden je kladny a druhy zaporny. V tabulkach
¢. 6 a 7 je uveden modelovy zaporny ptiklad, jak je mozné si spofit ve zlaté, protoze zadna
investice neni bezrizikova a to plati i pro zlato. Jsou tam uvedeni ucastnici, ktefi jsou oznaceni
pismeny A, B a C. Nakupy probihaly v pribéhu 6 mésict s pocatkem dne 11. kvétna
2017 a koncem dne 11. fijna 2017. Rozhodne-li se investor spofit ve zlat¢, mlze si zvolit,
jakou jednotku chce a kterd je pro ného nejpiijemnéjsi. Doba a pravidelnost spofeni jsou také
individualni. Hlavni jednotkou pro nakup v tomto piikladu je 1 Oz. Investor ,,A“ se rozhodl,
ze bude spotit své zlato pravideln€. Nakoupil tedy kazdy mésic po jedné unci. Druhy ucastnik
spofeni ,,B*“ spofil nepravideln¢, vzdy po dvou uncich v mésicich kvétnu, fijnu a zafi.
Posledni tcastnik udélal pouze jeden nakup, ktery se uskutecnil v ¢ervenci. Nakoupil 6 unci.
Jesté je nutné dodat, Ze vSichni nakupovali zlato u stejné spolecnosti a tou byla spolecnost
»Zlataky.cz* a investovali do mince Wiener Philharmoniker 1 trojska unce. Jak je vidét,
vsichni modelovi investofi tedy méli k datu 11. 10. 2017 naspofeny stejny pocet unci zlutého
kovu, ale po pievodu zunci na cenu vysla kazdému rozdilna ¢astka, a to z toho dtvodu,

ze se kurz zlata neustéle vyviji a s tim se méni cena investi¢nich instrumenti.

Tabulka 6: Ztratovy modelovy piiklad zlatého spoieni

Datum Cevna Druh nakupu (v Oz)

(v K¢/0z) A B c
11. 05. 17 31124 1 2 ;
11. 06. 17 30 795 1 2 -
11.07.17 28 851 1 - 6
11. 08. 17 29 713 1 - -
11. 09. 17 30 249 1 2 ;
11.10. 17 29 363 1 - -
Celkem Oz - 6 6 6
Celkem K¢ - 180095 | 184336 | 173106

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dne 15. 10. 2017 se investofi rozhodli, Ze své naspoiené zlato zpétné prodaji spolecnosti
»Zlataky.cz“. Tento krok je zaznamenany v tabulce ¢. 7. Tento den mince stala 28 482 K¢,
takZe za 6 unci zlata investofi dostali 170 892 K¢&. Investice vSech investori byly ztratové,
ale u kazdého byla vySe ztraty jind. V tomto piipadé dosahl nejmensi ztraty ucastnik ,,C*,
ktery na svém spofeni prodélal pouhé 3 000 K&, protoze nejlépe nacasoval sviij nakup

a nakoupil vSech 6 unci v dobé¢, kdy bylo zlato nejlevnéjsi. Na druhém misté skoncil investor
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»A%, ktery se rozhodl, ze bude spofit pravideln¢, a prodélal 9 203 K¢. Na poslednim misté
skoncil investor ,,.B*, ktery své spoteni rozlozil do tii ndkupt po dvou uncich, ale bohuzel
nemél spravné nacasovani a nakupoval, kdyz byla cena zlata pfili§ vysoko, prodé€lal tedy
13444 K¢ Ztoho, ze vySla Cisla zaporna, lze usoudit, ze nakupy nebo prodej
se neuskute¢nily ve vhodnou dobu, a plyne z toho ponauceni, Ze by lidé neméli tzv. sazet

na jednu kartu a méli by své investice rozlozit naptiklad do riiznych komodit.

Tabulka 7: Zpétny prodej nasporenych minci se ztratou

Operace v (I:fér/]gz) A B C
Nakup - 180095 | 184336 | 173106
Prodej 28 482 170892 | 170892 | 170892
Rozdil - -9203 | -13444 -3 000

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulkach ¢. 8 a 9 je uveden pozitivni ptiklad toho, jak je mozné spofit ve zlaté.
Jsou zde opét uvedeni Gcastnici, ktefi jsou oznaceni pismeny A, B a C. Nékupy probihaly
za stejnych podminek, a to opét v pribéhu 6 mésicii s pocatkem dne 11. kvétna 2017 a
koncem dne 11. fijna 2017. Hlavni jednotkou pro nakup je i v tomto piikladu 1 Oz, vSichni
nakupovali zlato u stejné spoleCnosti a tou je spoleCnost ,,Zlat’dky.cz“ a investovali

do mince Wiener Philharmoniker o hmotnosti 1 trojské unce.

Tabulka 8: Ziskovy modelovy priklad zlatého spofeni

Cena Druh nakupu (v Oz)

Datum | (v kyoz) [ A 5 c
11. 05. 17 31124 1 2 -
11. 06. 17 30 795 1 2 -
11.07.17 28 851 1 - 6
11.08. 17 29 713 1 - -
11.09. 17 30 249 1 2 -
11.10.17 29 363 1 - -
Celkem Oz - 6 6 6
Celkem K¢ - 180095 | 184336 | 173106

Zdroj: Viastni zpracovani

V tabulce €. 9 uz nastane drobnd zména oproti priabéhu v tabulce ¢. 7. Investofi se totiz
rozhodli, Ze své zlato prodaji spole€nosti ,,Zlatdky.cz* v jiny okamzik a to dne 28. 1. 2018,

opét je nutné dodat, Ze tento piiklad je pouze modelovy. Tento den byla vykupni cena zlaté
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mince 31 957 K¢, takze investofi za ni ziskali za 6 unci zlata 191 742 K¢, cozZ je 0 20 850 K¢
vice nez v predchozim ptipadé. Kazdy si tedy jist¢ vSimne, ze tento prodej je o poznani
vyhodnéjsi. Investice vSech investort v tomto piikladu jsou ziskové, ale u kazdého z nich
je zisk opét rozdilny. | v tomto piikladu si nejvice naspoftil investor ,,C*, ktery si nacasoval
svlyj nakup vSech 6 unci do doby, kdy bylo zlato nejlevnéjsi, a naspofil 18 636 K¢. Na druhém
misté skondil investor ,,A“, ktery zlato nakupoval pribézné kazdy mésic a naspoftil 11 647 K¢.
Na poslednim misté¢ se opét umistil investor ,,B“, ktery nakupoval v nejméné vhodnych
okamzicich a naspofil pouhych 7406 K¢. Investory vtomto piikladu miize potésit to,
ze vsichni na svém spofeni profitovali. Je to tim, Ze si pockali na vhodnéjsi okamzik,

nez tomu bylo v pfedchozim ptikladu.

Tabulka 9: Zpétny prodej nasporenych minci se ziskem

Cena
Operace (v K&/Oz) A B C
Nakup - 180095 | 184336 | 173106
Prodej 31957 191742 | 191742 | 191742
Rozdil - 11 647 7 406 18 636

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pokud si né€kdo chce zavést spofeni ve zlaté, urCité to neni Spatny nédpad, ale mél
by si k tomu zalozit jesté jiny spofici ucet, protoze jak je vidét, ne vzdy je zlaté spofeni
vynosné, jak je mozné se piesvédCit ve dvou piedchazejicich piikladech. Zakaznik sice vzdy
po zpétném prodeji dostane své penize zpét, ale ne vzdy na tom profituje. Také je nutné
podotknout, ze drahé kovy nam nenesou zadné Groky a tim padem je mozné dosdhnout pouze

kapitalového vynosu v ptipad¢, ze se zvysi jejich kurz.
Na zavér této kapitoly by bylo dobré citovat tuto vétu:

Lejhanec, P. [14] je zastancem tohoto nazoru: ,, Zlato nekupujeme proto, abychom zbohatli,

ale proto, abychom nezchudli.

Urcité je lepsi vytvaret investiéni zaméry do zlata a jinych drahych kovi, protoze je to
leps$i nez jiné souc¢asné moznosti spoieni. [14]

Tvorba ceny zlatych produktu

V tabulce ¢. 10 je uveden modelovy ptiklad tvorby cen u vybranych zlatych produktt
Sriznou hmotnosti a nasledné piepocitani ceny za 1 gram jednotlivych instrumentd.

Na webovém portalu ,,Kurzy.cz* byla dne 14. 11. 2017 stanovena cena za 1 gram zlata

=40 -



na 896 K¢ v piikladu tedy bude pocitdno s touto cenou. Jak jiz bylo dfive feCeno, marze
obchodnikt se u slitkdl s riznou hmotnosti lisi. Plati, Ze se vzristajici gramazi se procento
marze snizuje, proto byly zvoleny 4 vahové kategorie, ato 1 g, 1 Oz (31,103 g), 500 g a 1 000
g.

Uvadi se, ze u slitki s hmotnosti 1 g az 10 g se marze mtize vySplhat az na nékolik desitek
procent. V tomto modelovém piikladu bylo pro jeden gram zvoleno 20 %. Je zde také dobte
vidét, jak se procentni marZze se vzristajici gramazi slitki snizuje. V poslednich dvou
sloupcich je uvedena celkova cena produktu a také je zde u kazdého slitku prepocitand cena

za jeden gram.

Je zde nazorné¢ ukéazano, ze celkova cena prepocitana na 1 gram produktu se u slitkli s vyssi
hmotnosti snizuje. Je to tim, ze marze obchodnika u malych slitkd je vyss$i. V modelovém
ptikladu vyjde kone¢nid cena gramového slitku na 1075 K& Kdyby investor koupil
1 Kg investicniho zlata po jednotlivych gramech za tuto cenu, celkovd cena by byla
1075000 K¢. Jak je vidét v tabulce o nékolik fadka nize, 1 kg zlata s marzi 5 % je mozné
poridit za 941 123 K&, coz je o 133 877 K& méné. Proto se vyplati kupovat mensi slitky spise
jako darkové predméty. Pro investora je lep$i koupit vétSi vahové mnozstvi, protoze

je to pro ného cenové vyhodnéjsi.

Tabulka 10: Marze zlatych produkti

Zlaty sucl.‘::\'jgho MarzZe obchodnika Pré)e(:]eaj; ni Ce:l; nfa

slitek (tol\ég) v procentech | v korunach pr(onILéIg u (gv K¢)
1lg 896 20 179 1075 1075
10z 27 878 15 4182 32 060 1031
500 g 448 154 5 22 408 470 562 941
1000g 896 308 5 44 815 941 123 941

Zdroj: Vlastni zpracovani

Cenové rozdily zlatych minci

V tabulce €. 11 je srovnana cena vybranych zlatych minci u €tyf investi¢nich spolecnosti
k datu 28. 1. 2018. Vsechny mince maji stejnou hmotnost 1 Oz. Jak je dobie vidét, cena
jednotlivych minci se u riznych spolecnosti 1i8i, nékde je rozdil nepatrny a jinde vétsi.
Nejlevnéjsi minci v tomto vybéru je Wiener Philharmoniker u spolecnosti ,,Zlat’aky.cz*, ktera
stoji 28 921 K¢&. Naopak nejdrazsi je American Eagle u Ceské mincovny za 30 506 K¢&. Rozdil

v nakupnich cenach mezi témito dvéma mincemi je 1 585 K&, coz je pomérné znatelna ¢éstka,
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obzvlast kdyz se investor chystd nakoupit vEétSi mmnoZzstvi minci. Ztohoto davodu
je dobré si udé€lat dobry prizkum trhu nejen proto, aby investor nakupoval u ovétené
spoleCnosti, ale také aby nenakoupil pftili§ draze, protoze kazdd spole¢nost ma jinou vysi
marze. Investor mize vydé¢lavat i na cenovych diferenciacich, svlij nakup mtize uskutecnit
napiiklad u spole¢nosti ,,Zlat’aky.cz*, kde nakoupi minci Wiener Philharmoniker a prodat
ji maze u jiné spolecnosti, kde je nakupni cena vyssi, a tim padem by méla byt vyssi i cena
vykupni. Vyhodou je samoziejmé také, kdyz investor bydli ve méste, kde dana spolecnost

sidli, protoze usetii naklady za dopravu nebo postovné.

Tabulka 11: Cena vybranych zlatych minci 28. 1. 2018 (v K¢)

Mince Zlat'aky.cz AU Portal Ceska Besser Gold
mincovna

Wiener

Philharmoniker 28 921 28 951 29710 28 932
Australian 28 962 28 978 30 080 28 932
Kangaroo

Krugerrand 28 991 29 033 29 739 28 932
American Eagle 29 332 29 337 30 506 29234

Zdroj: Vlastni zpracovani

Komparace ceny zlata a jinych investi¢nich kovi

Cena drahych kovi zavisi na kurzu hlavnich svétovych mén, a pravé z tohoto diivodu
je velmi proménliva a lisi se také v zavislosti na tom, o ktery kov se jedna.
Je moZné se o tom presvédcit v tabulce €. 12, kde jsou uvedeny ceny vybranych drahych kovl
ze dne 19. 6. 2017 a 17. 8. 2017. Z téchto ¢tyt komodit je nejdrazsi zlato. Platina a palladium
se pohybuji ve srovnatelné cenové hlading, oproti tomu gram stiibra je o 98,7 % levnéjsi

nez gram zlata. Cena vybranych kovil se mezi témito mésici mirn¢ zmenila.

Tabulka 12: Cena investi¢nich kovi

Cena (v K¢/g)
Drahy kov
19. 6. 2017 17.8. 2017
Zlato 935,87 925,62
Stribro 12,37 12,18
Platina 695,16 697,15
Palladium 648,13 645,19

Zdroj: Vlastni zpracovani podle [6]
-42 -



4.4. Vyhody a nevyhody drzby zlata

V tomto odstavci budou rozebrany vyhody drzby fyzického zlata. Jednou z jeho hlavnich
prednosti je to, Ze je to jediny kov, pro ktery v Ceské republice plati zvla§tni rezim a tim
je osvobozeni od DPH. Tento fakt dél4 zlato levnéjsi, nez by bylo v ptipad¢, Zze by se na n¢ho
dan z ptidané hodnoty vztahovala. Dalsi z dobrych vlastnosti tohoto kovu je skutecnost,
ze je to diskrétni bohatstvi. Jednotlivé kusy zlata nejsou cCislovany ani nikde evidovany,
jako tomu je naptiklad u bankovek, tim padem nikdo nevi, ze ho vlastnime, pokud
o tom nemluvime. Zlato miize dokonce penize i nahradit, protoze ma hodnotu samo o sobé

za jakékoliv ekonomické situace. Bylo tomu tak v historii lidstva jiz nékolikrat.

Ovsem zlato mé 1 své nevyhody. Jednou z nevyhod je naptiklad to, Ze nenese Zadné troky.
Dalsi nevyhodou je to, Ze tento kov se nefadi mezi ty levné, ale je tomu pfesné¢ naopak,
a proto ho mohou ohrozit jiné substituty. Jednim znich je naptiklad stfibro, které
je mnohonasobné levn&jsi, ale v CR je zatizeno DPH. Pokud zlato nemame dobie uschované,

muze ho nékdo ukrast.
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5. FORMULACE VLASTNIiCH DOPORUCENI

Jednou z hlavnich vyhod zlata je to, Ze nepodléha dani z piidané hodnoty. Dalsi vyhodou
je skutecnost, Ze je uchovatelem hodnoty, protoze ho je omezené mnozstvi a je hmotné. Muze
se predavat zgenerace na generaci. Ve svém portfoliu by ho mél vlastnit kazdy.
Tato komodita ma totiz v kazdé dobé¢ stejnou hodnotu. Napiiklad v roce 1908 bylo mozné
koupit auto znacky Ford za 1300 gramt zlata, v souasné dobé muzeme za 1 300 gramu
tohoto kovu koupit napt. Ford Mondeo, ov§em ¢astka v papirovych penézich se bude vyrazné

lisit, jejich cena totiz klesa, protoze podléhaji inflaci. [12]

Bocker [1, str. 41] ve své knize uvadi, Ze , zlato a stribro jsou jedinymi opravdovymi
penezi. Zlato nepotiebuje ani lez ani klamavou propagandu. Co slibi, to splni. Zlato bude

vzdy vychozi surovinou pro vyrobu minci, medaili a prutiu té nejvyssi hodnoty.

Mezi dalsi vyhody tohoto investiéniho kovu patii naptiklad jeho trvanlivost, protoze
je skoro neznicitelné, jeho délitelnost, vysoka likvidita, nejvyssi ryzost, snadnd ptenositelnost,
anonymita nebo také to, ze to je jedina globalné uznavana ména a lze ho kdykoliv a kdekoliv

znovu vymenit za penize, pokud to bude tieba.

Kdyby se investor rozhodoval mezi dv€éma komoditami, jejichz vyvoj je zaznamenan
na obrazku ¢islo 15, asi je jasné, kterou z nich by si vybral, byla by to urcité ta, ktera
se nachézi na levé stran€, protoZe ma rostouci tendenci. Na obrazku ovSem neni zaznamenan
vyvoj dvou komodit. Je to stale jedna a ta stejna, ktera je v této praci rozebirdna, a je ji pravé
zlato, ale ve dvou ruznych obdobich. Vlevo kurz zlata roste a vpravo klesa, coz miize zpusobit
mnoho faktorti. Z tohoto obrazku je dobfe vidét, Ze neni dobré vlastnit ve svém portfoliu
pouze zluty kov, ale je potieba ho diverzifikovat napf. do vice drahych kovti, a pokud ho chce

investor zpétné prodat, musi si pockat na vhodny okamzik.
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Obrazek 15: Vyvoj zlata ve dvou riiznych obdobich
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Pokud se mluvi o diverzifikaci, jednou z moznosti je naptiklad rozlozit své investice do tii
komodit, kterymi jsou nemovitosti, investi¢ni kovy a finan¢ni produkty. Finanénimi produkty
rozumime naptiklad akcie a dluhopisy. Na akcie by si mél davat investor pozor, protoze jsou
rizikové. Pii investovani do téchto tii instrumentd by se mél investor fidit
tzv. pravidlem tii loukoti, které je zaznamenéano na obrazku ¢islo 16. To znamena, ze kazdy
Z investi¢nich produktii by mél v portfoliu zaujimat 1/3 nebo by mél investor vlastnit alespon

akcie a zlato.

B Nemovitosti
Zlato a sttibro

Financni produkty

Obrazek 16: Diverzifikace portfolia
Zdroj: Vlastni zpracovdni podle [12]

Plati, ze kdyz jsou na vzestupu nemovitosti a akcie, zlato klesa a naopak. Cena akcii roste,
napiiklad pokud je ekonomika na vzestupu, protoze akcie se vyvijeji podle toho, jak se dafi
firmé, ktera je emitovala. Pokud ekonomika klesa, klesa i cena akcii a naopak roste cena zlata,
protoze to je silné v nestabilni situaci, at’ uz ekonomického nebo politického razu. Z tohoto
divodu je dobré vlastnit od kazdé z téchto tii Casti alespon kousek, aby bylo portfolio
vyvazené, a kdyz bude jedna z ¢asti portfolia klesat, tak by ji jina vyrovnala tim, Ze bude rust.
[12]
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ZAVER

Cilem prace byla analyza a komparace zkoumané komodity ze zvoleného Casového
hlediska za pomoci modelovych ptikladii véetné jejiho vlivu na podnikatelské prostiedi
a investicni zaméry. Prace byla rozdélena do dvou ¢asti. V prvni ¢asti byly rozebrany zakladni
pojmy souvisejici s tématem, kterymi jsou komoditni trhy a jednotlivé drahé kovy
S detailn€jSim zaméfenim na samotné zlato. Druhd cast prace se tykala vyuziti zlata
V jednotlivych primyslovych odvétvich a v podnikatelské sfétre, byly zde uvedeny a popsany
jednotlivé investi¢ni produkty, do kterych je mozno investovat, a také zde byla detailné
rozebrana nabidka a poptavka po zlaté za pomoci grafu a jeho cena. Na zavér byly uvedeny
hlavni vyhody a nevyhody drzby zlata a doporuceni, pro¢ do n¢ho investovat a jak by mélo

byt sestaveno investi¢ni portfolio.

V teoretické casti prace bylo uvedeno, ze komodity jsou v podstaté vSe, co se nachazi
kolem nds. Komodity zde byly rozdéleny do jednotlivych skupin a nasledovalo detailné;si

rozebrani a popsani drahych kovi, ve kterém byla nejvétsi pozornost vénovéna prave zlatu.

V praktické ¢asti bylo feceno, ze zlato je podstatné pro primyslové vyuziti, avSak oproti
sttibru je jeho mnoZstvi zpracované v primyslu zanedbatelné. Nejveétsi uplatnéni v tomto
odvétvi nachazi ve Sperkatstvi. Dale byly vyjmenovany parametry, které by mély investicni
slitky a mince obsahovat, a byly zde zminény pfirazky, ze kterych obchodnikim plyne zisk.
Pro investora je lepsi, kdyz si potidi vétsi slitek, protoze u vétsich slitkd je prémium niZsi,

pozdéji to bylo v praci nazorné€ ukdzano na modelovém ptikladu.

V praktické Casti prace je uvedeno, Ze celosvétova nabidka zlata neustale roste,
a to Ze vytézené zlato se nikde neztraci, ale neustéle se recykluje. Byl zde zdlraznén dualezity
fakt, ze s klesajici celkovou poptavkou po zlaté klesad i jeho cena a naopak. Dalsi dilezitou
skutec¢nosti, ktera neplati pouze u zlata, je ta, ze pokud je poptavka po této komodité vyssi
nez jeho nabidka, cena této komodity roste a naopak. Po uvedeni modelovych ptikladt
zlatého spofeni bylo zjisténo, Ze ne kazdad investice vSak musi byt ziskova, investor sice
dostane vzdy néjakou Castku zpét, coz je vyhoda naptiklad oproti finanénim investicim,
ale ne vzdy na tom ziska. Jednou z nevyhod zlata oproti finanénim instrumentiim je naptiklad
to, Ze nenese zadny pravidelny urok. Také zde bylo dokazano, ze je dulezité, u které
spolecnosti investor své slitky nakoupi, protoze cena se u jednotlivych spolecnosti lisi.
Na zavér byly zdaraznény jedny z hlavnich vyhod a nevyhod drzby zlata. Jednou z jeho
hlavnich pfednosti, kterou je potfeba zdiraznit je to, ze je v Ceské republice osvobozeno

od DPH. Potom nasledovala formulace vlastnich doporuceni, z nichz vyplyvé, ze zlato
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si uchovava v kazdé dob¢ stejnou hodnotu, ktera je tomu konkrétnimu obdobi imérna, a také
to, ze v zadném ptipad€ neni dobré spoléhat se pouze na zlato, ale je potieba své investi¢ni
portfolio diverzifikovat naptiklad do vice komodit, které se budou navzajem vyvazovat,

¢imz se bude zmensSovat nebo alespon zmiriiovat riziko ztraty.
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