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Abstrakt

Cielom bakalarskej prace je analyzovat komoditu zlato ako moznost vhodnej investicie s naslednou
predikciou ceny. Cela praca je rozdelena do Styroch kapitol. V prvej kapitole sa autor zaobera vse-
obecnym definovanim zlata ako vzacneho kovu. V druhej kapitole sa prebera psychologicka stranka
investovania, vyhody, nevyhody a vSeobecné rizika spojené s investovanim. Tretia kapitola je zame-
rand na ceny zlata, teda na jeho historicky vyvoj, analyzu aktudlnej ceny a predikciu buducich cien
pomocou technickej a fundamentalnej analyzy. Taktiez autor v tejto kapitole hodnoti vhodnost in-
vesticie do zlata. Posledna kapitola popisuje rézne spésoby ako investovat do zlata a poukazuje na
ich rozdielne vyhody a nevyhody.

Klicova slova

Zlato, investi¢né zlato, analyza, cena zlata, porovnanie produktov

Abstract

The aim of the bachelor thesis is to analyze the commaodity gold as a possibility of a suitable invest-
ment with subsequent price prediction. The whole work is divided into four chapters. In the first
chapter, the author deals with the general definition of gold as a precious metal. The second chap-
ter discusses the psychological side of investing, the advantages, disadvantages and general risks
associated with investing. The third chapter focuses on gold prices, its historical development, anal-
ysis of current prices and prediction of future prices using technical and fundamental analysis. The
author also evaluates the suitability of investing in gold in this chapter. The last chapter describes
the different ways to invest in gold and points out their different advantages and disadvantages.

Key words

Gold, investment gold, analysis, gold price, product comparison
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Uvod

Zlato bolo uZ od davnych cias pouzivané ako platidlo a uchovavatel hodnoty prave kvéli jeho
vlastnostiam ako vzacneho kovu. Nepodlieha skaze a prdve preto sllUzil aj ako rezerva. V dnesnej
dobe sa uz nepouZiva ako univerzdlne platidlo, no napriek tomu ho velké banky resp. spolahlivé
banky pouZivaju ako krytie k si¢asnym peniazom. Dalej je vyuZivané aj ako sucast &ipov, v kozmic-
kom priemysle, pri vyrobe smartfénov a tak dalej. Co sa tyka investovania je stale zaujimavou ko-
moditou pre malych aj velkych investorov.

Tuato tému som si vybral pre jej aktualnost. Pride mi, Ze v dnesnej dobe je jednoduchsie investovat
ako kedysi. Takisto je jednoduchsie zistit si potrebné a aktudlne informdcie z trhov ktoré su nevy-
hnutné pre Uspesné obchodovanie.

Cielom tejto prace je vytvorit jednoduchy navod pre Iudi bez skisenosti ako investovat, kde by nasli
vSetky doblezité a potrebné informdcie. V prvej kapitole by som sa rad zameral na histériu zlata ako
takého, na jeho tazbu a spracovanie, ¢o takisto ovplyviiuje jeho cenu. Dalej popiem jeho vyuZitie
a jeho vplyvy na ekonomiku v minulosti aj dnes.

V druhej kapitole by som rad poukazal na délezitost investovania, ale takisto na rizika, ktoré inves-
tovanie prinasa. Legislativa je neoddelitelna sucast na ktoru netreba zabudat a preto v kratkosti
popisem délezité faktory ktoré sa nas ako malych investorov tykaju.

Tretiu kapitolu by som venoval hlbSiemu pochopenie trhu. Spomenul by som ddélezité krizy ktoré
ovplyvnili cenu zlata, rézne faktory ktoré na neho vplyvaju. Hlavne tretiu kapitolu zasvatim méjmu
pévodnému zdmeru v tejto praci a to ukazat ako sa robi zakladna predikcia cien podla technickej a
fundamentidlnej analyzy a ako sa spravne aplikuje. TaktieZ sa pozriem na to, ¢i zlato ako investi¢na
komodita je stdle atraktivna aj v dnesnej dobe.

Poslednu, Stvrtu kapitolu venujem citatefom, ktory by sa rozhodli pre investovanie do zlata. Preto
by som sa dalej chcel venovat sp6sobom investovania do zlata akymi su napriklad fyzické zlato, ETF,
certifikaty a akcie.

V Uplnom zavere zhrniem hlavné body na ktoré treba mysliet predtym nez sa rozhodneme vstupit
na burzu a finan¢né trhy a odporucaniam, ktoré radia skuseni investori, comu sa vyvarovat a na ¢o
nezabudat hlavne pri zaciatkoch. Takisto mojim postrehom ked som sam zacinal s investovanim.



1 Vseobecne zlato

1.1 Tazba

Zlato, ako zlty lesknuci kov, fascinoval ludi uz od dadvnych déb a motivovalo ich jak k tym najhuman-
nejSim tak aj tym najhorsim ¢inom. Viedli sa kvoli nemu vojny a menili osudy fudi, lebo v fiom videli
spOsob ako rychlo zbohatnut, ale aj aj panovnikov, lebo v fiom videli zdroj moci (Bernstein, 2004, s.
19). Tazba zlata sa stala celosvetovym fenoménom ako aj biznisom, s rdznymi spésobmi ziskavania
na vsetkych kontinentoch sveta. Zlato je na zemi viac ako miliardu rokov ale napriek tomu trvalo
[udstvu viac ako dve tisicrocia kym ho zacali pouzivat ako platidlo. Dovtedy ho ludia pouzZivali ako
ozdobu v podobe roznych Sperkov alebo napriklad k ndboZzenskym obradom, ¢i ritudlom. Tato
honba za vzacnym kovom podnecovala fudstvo v ich kreativite aby sa k nemu dostali jednoduchsie
a rychlejsie. Napriklad Rimania vyvinuli nové spdsoby hibkovej tazby alebo Egyptania sa zdokonalili
v metalurgii.(Struz, Studynka, 2014, s. 78)

»Zlato je bdjecnd vec! Kto ho vlastni, je pdnom vsetkého coho sa mu zachce. Zlato dokonca otvdra
dusiam brdny raja.” (Krystof kolumbus). Zlato sa taZilo uz v cdrskom Rusku kde za vlady Ivana IIl.
(1440-1505) boli do krajiny pozvani odbornici na rudy a hornicke prace. Postupom casu, ked' si
vypracovali metddy ako oddelovat zlato od striebra tak roc¢ne tazili 300-700 kilogramov kvalitného
zlata. No prevrat nastal v roku 1745 ked'sa nasli malé pliesky Zltého kovu, ¢o bolo neskor potvrdené
Ze sa jedna o zlato. To bol zaciatok jedného z najvacsich taznych loZisk v Rusku z ktorého vytazilo za
nasledujucich 40 rokov aZz 2600 kil a medzi rokmi 1823-1830 sa to zvysilo na 5440 kil ro¢ne (Struz,
Studynka, 2014, s. 187).

RyZovanie zlata v 19. storoci odstartovalo zname zlaté horucky hlavne v Kalifornii, ktoré zlatokopom
slubovali rychle zbohatnutie no len malo z nich bolo pri tom Uspesnych. Tento spdsob ziskavania
zlata je zaloZeny na pouzivani takzvanej ryZzovacej panvice ktora zachycovala v riekach zlaté usade-
niny. Takisto je fyzicky naro¢ny a nevhodny na komeréné tazenie, no napriek tomu je popularny
medzi roznymi dobrodruhmi. Modernejsie a vyhodnejsie spésoby su napriklad tazba zlatej horniny
z ktorej pochadza vadésina svetovych zasob zlata. Zlatd ruda sa tazi dvoma sp6sobmi a to je bud
ziskavanie z povrchu zeme alebo z podzemia pomocou tunelov. Tazenie z povrchu je ekologicky na-
rocné pretoze pri tom vznikaju obrovské kratery ktoré su ¢asto vidiet aj z vesmiru a oblast je potom
navzdy poskodena.

Medzi najvacsie zlaté bane na svete patri Muruntau v Uzbekistane, ktory priemerne za jeden rok
vytazi 5,6 tony. Jednd sa o povrchovu bariu nachadzajicu sa v pusti, ktora je zhruba 3,3 kilometra
dlha, 25 kilometra Sirokd a 600 metrov hlboka. Podla odhadov vedcov tato Bana ukryva cez 4000
ton zlata a tymto objemom ma prvenstvo medzi najvacsimi bariami sveta. Co sa tyka rozlohy, naj-
vacsSou banou je Carlin v USA ktord je dlha 56 km a Sirokd 8 km ale bohuzial sa tu nachadza takzvané
neviditelné zlato, pretoZe je ho mozné objavit len pomocou chemickych analyz, kvéli jeho mikro-
skopickej velkosti. Najvac¢Sou banou v Rusku je Olympiada ktora je pod kontrolou spolo¢nosti Po-
lyus, €o je tretia najvacsia tazobna spolo¢nost na svete. Tato bara zabezpeluje svoje spolo¢nosti
viac ako polovicu jej produkcie a predpoklada sa Ze je tam cez 850 ton zlata. Zlata bana Kibali je
natolko rozsiahla Ze ju tvori podzemnd aj povrchova cast aje prevadzkovanad spolocnostami



AngloGold Ashanti, ktora vlastni 45 %, Barrick Gold Corporation, ktora vlastni 45 %, a Société Mi-
niere de Kilo-Moto, ktora vlastni 10 % (www. abcdust.net 11.11.2021).

1.2 Spracovanie

Vo vieobecnosti existuje niekolko spésobov ako zo zlatej rudy dostat ¢isté zlato. Najviac ucinnym
spdsobom je kyanidacia pri ktorom sa kovové zlato zoxiduje a rozpusti v alkalickom roztoku kyanidu.
Dalej pri tomto spdsobe zalezi na kvalite danej rudy. Pri viac kvalitnych rudach (viac ako 20 gramov
zlata na tonu rudy) sa ruda Iuhuje vo velkych kadiach, ktoré su vybavené miesadlami. Na druhej
strane pri menej kvalitnych ruddch sa to robi vo velkom, ¢o znamena, Ze velké hromady su postre-
kované kyanidom sodnym ktory presakuje cez hromadu. Pre bezpecnostné ucely pri praci s kya-
nidom bol vytvoreny Medzindrodny kédex pre spravu kyanidov. (WORLD GOLD COUNCIL [online].
11.11.2021)

Ak su Ciastky zlata jemnejsie ako 1 mm tak sa pouZiva ortut na ziskanie zlata. Tento proces sa nazyva
amalgécia. V jednoduchosti ide o to, ze ortut ako tazky kov, nazyvané aj Zivé striebro, pritahuje
Castice zlata. VAcCSi problém nastdva pri zbavovani sa prebytocnej ortute ktora je ekologicky na-
roéna. Dalsim sposobom je gravitaéné ziskavanie volného zlata. Tato metdda je vhodna pri ziskavani
makroskopického zlata pri réznych stupfioch gravitacnej sily. Ziskané makro cCiastky a potom tavia
do vacsich celkov. (Franzen, Mesarcik, 2006, s. 25).

Zlato vdaka jeho unikatnym vlastnostiam je takmer neznicitelné, tak aj napriek jeho Sirokému vyu-
Zitiu sa zlato nespotrebovdva ale zhromazduje. To nas privddza k jeho neoddelitelnej sucasti a tym
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je recyklacia. Zlato sa méze recyklovat bud' zo Sperkov alebo zlatych tehal (tvori asi 90% recyklacie)
alebo z réznych Cipov alebo elektroniky (zvySnych 10%) (WORLD GOLD COUNCIL [online]. ©2021).
Aktivity v oblasti recyklacie zlata klesli v dosledku nizsej ceny zlata v tomto Stvrtroku. Zvyéajne zvy-
Sovanie cien zlata tlaci fudi predavat svoje fyzické zasoby zlata, ¢o je logicky krok. Toto je pekne
vidiet 3. Stvrtroku minulého roka kedy cena zlata narastla o 30% ¢o malo za nasledok, Ze recyklacia
zlata medzi kvartdlne stupla o 32%.(WORLD GOLD COUNCIL [online]. 11.11.2021)

1.3 Vyuzitie v minulosti a dnes

V ddvnych dobdch na pociatku vsetkych obchodov, ked' este neboli vyvinuté Ziadne druhy penaz-
nych transakcii, tak fungoval takzvany bartrovy obchod. V jednoduchosti sa jednalo o vymenu veci,
zvierat alebo nie¢oho, ¢o malo pre ludi isti hodnotu bez pouzitia drahych kovov. Tento systém sa
¢asom ukazal byt nevyhovujlci pre nepresné odhadnutie cien danych statkov. Ludstvo postupnym
vyvojom obchodu, potrebovalo najst vhodny spésob platenia namiesto vymeny statkov. Potrebo-
valo prist s nie¢im ¢o by sa lahko delilo, nestracalo hodnotu a bolo prakticky neznicitelné. Zlato
spiialo tieto atributy a tak sa zacalo pouzivat ako platidlo aj ked nie v takej podobe ako je ndm
zname, v podobe minci. Priblizne v 3. storodi p.n.l. sa pouzivali rézne predmety zo zlata ako krazky
alebo 3piraly. AZ postupom ¢asu zacali vnikat mince kvoli presnejsiemu urcovaniu hodnoty ktora
bola odvodena od aktualnej ceny zlata ( REVENDA, Zbynék. Penize a zlato, 5.272).

Okrem platenia, malo zlato v pociatkoch civilizacii aj in(, dekorativnu, dlohu. Aj vdaka jeho vyzoru,
fascinovalo ludi odjakziva. Vacésina vyspelych kultdr prekvitala zlatom, ¢o je dobre vidiet v starove-
kom Egypte. Hrobka egyptského faradna, Tutanchamodna, bola celd posiata zlatom a takisto aj
vietky ostatné predmety ndjdené v jeho hrobke. Egypt nebol jediny ktory pouzZival zlato vo velkej
miere. Takisto su vdaka nemu znami Inkovia aj Aztékovia ktory stavali palace zo zlata, vyrabali zlaté
oblecenie ale aj Sperky.

Vyuzitie tohto vzacneho kovu v dneSnej dobe ma omnoho vacsi zdber. Zlato bolo pouZivané v sto-
matoldgii a z ¢asti je neoddelitelnou sucastou aj v dnesnej dobe a takisto je pouzivané v pokroko-
vych metddach pre medicinu. Hovori sa o metdédach pri liecbe rakoviny kedy nanocastice zlata na
seba dokazu viazat nadorové bunky ktoré sa nasledne daju odstranit infraCervenym laserom. Tento
spdsob md najvacsiu vyhodu v tom Ze zdravé bunky obchddza a viaZe sa len rakovinotvorné bunky
toto oddelenie je problémové aj pri modernej chemoterapii (Struz, Studynka, 2014, s. 70). S tech-
nologickym pokrokom ludstva su stdle potrebnejsie nové komponenty a materidly, no napriek tomu
zlato v tomto odvetvi stale zohrava velkd ulohu. Je pouZivané v kozmickom priemysle pri stavbe
kozmickych rakiet kde je potrebné na potiahnutie jej trupu prave kvoli jeho uc¢inkom ako odrazanie
Ziaru a takisto je pouZitd tenka vrstva pri radiovych systémoch vesmirnych sond. Tryskové motory
su tiez potiahnuté tenkou vrstvou zlata, pretoZze odraza Ziarenie a takisto funguje ako protipoziarny
plast. Prave vdaka tymto schopnostiam zlata sa dalej vyuZiva pri pokryti striech napriklad pri bu-
dove Fox a Hounds v San Francisku. Aby toto pokryvanie nebolo extrémne financne naroéné, pou-
Zivaju sa zlaté folie alebo velmi tenky ndnos zlata ¢o v kone¢nom dosledku zniZzuje energie na kli-
matizovanie budov. Neodmyslitelnou siéastou dnesnej dobe jeho vyuZitie pri vyrobe Cipov do po-
¢itacov kde ako dobry vodic slUZi na spajanie kontaktov (Struz, Studynka, 2014, s. 71).

1.4 Najvacsi producenti zlata- najvacsi drzitelia zlata



Tazba zlata bola charakteristickym znakom obchodu u? odjakZiva a podla tGdajov z USGS (United
States Geological Survey-Vladna agentura) bolo doteraz najdenych 244 tisic ton zlata z historicky

Company Headquarters Country Produgtci,gg % Change
(moz) ~
1 Newmont Denver USA 5.88 3.45
2. Barrick Gold Toronto Canada 4.84 -3.39
3. Polyus Moscow Russia 2.87 27
4. AngloGold Ashanti** Johannesburg South Africa 281 -9.50
5. Kinross Gold Toronto Canada 238 =593
6. Gold Fields Johannesburg South Africa 213 4.4]
72 Newcrest Mining Melbourne Australia 2.06 -1.59
8. Agnico Eagle Toronto Canada 173 -2.81
9. Polymetal International St. Petersburg Russia 140 6.87
10. Harmony Gold Johannesburg South Africa 1.38 0.00
Source: Miningintelligence . .
intelligence
g

data

Graf ¢. 2: 10 najvacsich tazobnych spoloc¢nosti
Zdroj: www.mining.com

(moz = milién unci),(1kg = 35,2 unce)

vytaZenych 187 tisic ton zlata. Co v sumdre znamend Ze odhadované podzemné zasoby zlata su na
57 tisicoch ton zlata. PredbeZné Udaje ukazuju, Ze za posledny rok sa na celom svete vyrobilo pri-
blizne 3 200 ton zlata. V dnesnej dobe na trhu, dominuje vybrana skupina velkych spolo¢nosti, no
napriek tomu su tu aj mnohé malé taZzobné spolocnosti ktoré sa zaoberaju obchodom so zlatom.
Velky rozruch na trhoch spésobilo spajanie najvacsich tazobnych firiem v dosledku pandémie ako
napriklad, ked sa Newmont spojil s Goldcorp a Barrick s Randgold Resources v multimiliardovych
obchodoch.

Udaje v tabulke 2 boli upravené aby zobrazovali percentny podiel v spoloénosti k 31. decembru
roku 2020. Naprik
mony, tak Udaje v tabulke 2 zobrazuju pokracujucu aktivitu tejto spolo¢nosti. Napriek prebiehajucej

ad v pripade spolo¢nosti AngloGold, ktora predala nejaké aktiva spolo¢nosti Har-

pandémii ktord mala za nasledok Utlm v tazobnom priemysle, spolo¢nost Newmont sa stala najvac-
Sou tazobnou spolo¢nostou a tym sa dostala na 1. miesto. Spojenim dvoch najvacsich tazobnych
spolocnostiv roku 2019 vznikli takzvané ,,Nevadské zlaté Bane” ¢o je najvacsi zlaty tazobny komplex
na svete.

Celkovo bolo 13 spolo¢nosti, ktorych produkcia prekonala hranicu jedného miliéna unci. Dalsimi
tromi spolo¢nostami v “million-ounce club” boli kanadské Kirkland Lake Gold (1,37 mil. unci), aus-
tralska Northern Star Resources (1,01 mil. unci) a Nord Gold so sidlom v Spojenom kralovstve (1,01
mil. unci)( www.mining.com, 11.11.2021).

1.5 Najvacsi drzitelia zlata


http://www.mining.com/

Nasledujice merania boli prevedené 1. Novembra v roku 2021, kde sa ukazalo, Ze Spojené staty
ziskali prvenstvo s najvacsimi zdsobami zlata na svete s hodotou 8 133 ton. Historicky najvacsie za

United States 3,133.53
Cermany 3,359:11
Italy
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France 2.436.37

Russian Federation 2,298.55
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Japan

India*

Turkey
Netherlands
Tanmwvan®
Kazakhstan
Uzbekistan
Portugal

United Kingdom
Lebanon™

Spain

Austria
Thailand

L] 1.000 2,000 2,000 4,000 C.000D 6,000 7.000 E.000 9,000
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Graf €. 3: Najvacsi drzitelia zlata
Zdroj: Statista 2021

soby malo v roku 1952 ked'ich rezerva tvorila 20 663 ton. Len pre porovnanie Ceska republika dis-
ponuje podla WORLD GOLD COUNCIL rezervou 9,48 tony. Nemecku, ako krajine ktord ma jednu z
najsilnejSich ekonomik na svete pripadlo druhé miesto s rezervou vo vyske 3 359 ton. Za posledné
roky nejaké mnoistvo zlata predala ale jednalo sa o minimalnu &ast z jej rezerv. Cina obsadila 6.
miesto aj napriek tomu, Ze patri k jednej z najviac taZzobne vyuZitej krajne na svete ( www.sta-
tista.com 11.11.2021).

1.6 Ponuka a dopyt po zlate
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Dopyt a ponuka je urcovana podla vyuzitia zlata v Sperkoch, technoldgidch a takisto ovplyvnenad
centralnymi bankami a investormi. Tieto faktory sa dostdvaju v urcitych pomeroch do popredia v
roznych bodoch globalneho ekonomického cyklu.

- 7

o F 1,600

¥ 000 \ /

3,000 /
/ 1,500
Vi 1,400
[i] e . )
S

2010 2011 2012 2013 201 2013 2016 2017 20148 2013 2020

vyroba Banl Zabezped Cis LeCy Zlate  Cena Ziata LEMA (USS/0z)

Udaje ku dfiu 30. septembra 2021
Graf €. 4: zdroje ponuky po zlate
Zdroj: ICE Benchmark Administration, Metals Focus, Refinitiv GFMS, World Gold Council

Ponuku po zlate hlavne tvoria tazobné spolocnosti, spolo¢nosti ktoré primarne obchoduju
so zlatom a recyklacia. Primarnu cast tvoria tazobné spoloénosti ako je mozno vidiet z grafu 4. Od
roku 2010 do roku 2018 malo mnozstvo vytazeného zlata rasttcu tendenciu ale od roku 2018 ku
dnesnému dnu klesa. Naopak ponuka zo strany recyklacie od roku 2018 narasta. Problémom v
dnesnej dobe je kvalitnych nalezisk zlata je stale menej ,geologické vyskumy su finanéne narocné
a ak sa najde kvalitné nalezisko tak trva roky kym tazenie zaéne. Takisto je déleZité si uvedomit ze
mnoZstvo zlata a mnoistvo redlne vytaZitelného zlata je rozne. Vela zasob zlata je v zemskej kore,
v ocednoch kde je roztrusené v mikrocCiastkach alebo na Antarktide, no je zatial nemozného ho vy-
tazit kvoli extrémnym podmienkam jeho vyskytu. Zaujimavé je, Ze napriek malym vykyvom v mnoz-
stvach vytaZeného zlata a recyklovaného zlata, jeho cena v uplynulych rokoch vstipa. Dévodov je
niekolko no tym hlavym je celosvetova pandémia ktora ochromila ekonomiku. Konkrétne faktory
ovplyviiovania cien si popiseme v 3. kapitole. (WORLD GOLD COUNCIL [online]. 11.11.2021)

Ako mdzeme vidiet z grafu 5, dopyt po zlate medzi rokmi 2019 a 2020 klesol o 14 percent,
¢o ma za nasledok prichod celosvetovej pandémie. Najviac utrpel Sperkarsky priemysel s poklesom
o 34 percent ktory v roku 2020 zaznamenal najnizSie mnoZstvo dopytu za poslednych 10 rokov. Ako
na nasledujicom grafe 6 m6zeme vidiet tento pokles sa tykal celého sveta. Na druhej strane sa

Gold demand (Tonnes|

2011 2013 2015
Jewellery 20571 21041 21570 27254 25332 24599 21039 22410 22485 21232 14011 ¥ 34
Technology 2607 4291 3823 3558 3484 3317 3230 3326 3348 3260 3022 V i
Electronics 3267 3166 2891 2792 2775 2621 2556 2656 2684 2623 2483 ¥ 5
Other Industrial 88,3 76,4 64,7 53,7 51,2 51,0 498 50,7 51,2 498 420 v 16
Dentistry 456 36,2 284 228 19.6 18.6 17.6 16.3 153 13.9 119 v 15
Investment 15965 17690 15923 7932 9322 9788 16551 13096 11733 12749 17735
Total bar and coin demand 12043 15019 13222 17296 10665 10914 10731 10439 10903 8667  §99.6
Physical Bar demand 9212 11895 10231 13573 7804 7902 7972 7797 7754 5792  GIT6 ¥ T
Official Coin 1959 2283 1875 2709 2055 2252 2082 18841 2419 2207 2929
Medals/Imitation Coin 87,2 842 117 1014 80,7 76,0 67.7 76,1 73,0 66,8 69.1
ETFs & similar products® 3922 2671 2701 9364 1343 1126 5820 2657 83.0 4082 8738
Central banks & other inst. 792 4808 5692 6295 6011 5796 3949 3786 6562 G054 2550 W 58
Gold demand 41934 47831 47008 45038 44140 43499 44768 42618 44128 43294 373V 14

LBMA Gold Price, US$/oz 12245 15715 16690 14112 12664 11601 12508 12572 12685 13926 1769.6
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Graf €. 5: odvetvia dopytu po zlate
Zdroj: Metals Focus, Refinitiv GFMS, ICE Benchmark Administration, World Gold Council

investicie do zlata zvysili vo vSetkych formach pretoze s prichddzajucimi krizami fudia su viac otvo-
reni Uschove penazi v tejto komodite.

Jewellery demand in selected countries (Tonnes|

Year-on-

year %

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 change

India 661,7 619,3 E95.2 617.4 B27.5 662.3 5045 601.9 £98.0 E446 3159 v 42
Pakistan 26,5 242 26,1 233 21,8 232 26,2 28,1 254 238 168 ¥ 29
Sri Lanka 0,0 0,0 0,0 0,0 9.1 10,7 10,5 1.2 9.6 7.9 43 v 46
Greater China 4927 606,6 6542 10313 875.3 8259 6929 7157 7430 681.8 4333 v -36
China, P.R.: Mainland 461,9 5572 5994 938.8 806.8 767.4 644.8 665.2 686.3 638.0 4138 v 35
Hong Kong SAR 23,0 423 476 82,6 60,0 514 414 443 50,6 38.3 154 ¥ 60
Taiwan Province of China 7.7 71 72 9.9 8.4 7.0 6,6 6,3 6,0 54 41 v 24
Japan 20,8 15,9 16,1 17.0 16.4 16,5 16,9 16,6 16,5 17.0 138 v 19
Indonesia 334 334 352 412 36.5 38.9 384 38.6 41,9 404 2009 v 48
Malaysia 11,5 10,6 13,0 18,3 18.6 15,3 14,2 13.3 12,9 12,2 92 v 25
Singapore 8.5 89 97 143 14,0 12,2 121 1.8 1.5 10.5 5T 46
Korea, Republic of 17.8 18,6 16,6 229 229 256 241 227 21,7 19.5 164 ¥ -16
Thailand 71 6,9 91 149 124 12,2 11.8 1.4 121 1.1 58 A7
Vietnam 14,2 12,8 10,5 11.8 12,5 15,6 154 16,5 18.2 17.3 07 v -38
Middle East 2543 2130 2096 2777 2540 238,0 199.0 198.8 1725 170.2 M3 v 233
Saudi Arabia 69.9 547 49,0 66.4 68.4 69,5 494 444 394 37.2 27 v -39
UAE 66.9 56,3 494 64.4 56.0 514 452 46.7 36.2 3.0 215 v 3
Kuwait 9.0 84 . "7 14.2 13.2 12,6 13.9 14.0 13.3 103 v 22
Egypt 53.0 341 421 456 451 383 255 220 246 26.5 197 v -26
Islamic Republic of Iran 415 450 452 63.7 393 372 40,5 454 294 30,5 200 v 34
Cther Middle East 13.9 145 16,4 259 31.0 284 258 26,4 28,9 28,7 191 v 33
Turkey 67.9 736 65,9 79.9 68,1 49,0 40,8 41,2 36.4 36,7 260 v 29
Russian Federation 60,3 644 67,7 79.7 67.6 431 383 39,8 43,0 445 298 v 33
Americas 190,6 1744 1626 165.8 168.5 170.3 167.5 1735 1787 180.9 16583 v 13
United States 122,3 15,9 107.1 125 116.6 19,5 118.8 1237 128.4 1311 1182 v 10
Canada 16,7 14,6 132 13.2 14,0 14,2 13.8 14,1 14,3 14.4 131 v 10
Mexico 228 18,9 15,3 15.9 15.8 16.6 16,0 16.6 16,8 16.6 1224 v 25
Brazil 287 25,0 271 242 222 20,0 18.9 19,2 19,2 18.7 146 ¥ 22
Europe ex CIS 106,2 87,8 e, 75.1 78,0 7.4 76.1 74,0 734 721 558 ¥ 23
France 20,7 19,2 15,7 14.9 142 13.6 134 13.3 13,0 12,6 104 v -18
Germany 13.7 12,0 10,7 10.1 10,0 10,2 10,3 10.4 10,6 10.6 9.0 v 15
Italy 342 26,9 226 211 19.9 19.2 19,0 18.8 18.5 18.2 138 ¥ 24
Spain 11.6 82 84 78 8,3 8.5 8,3 8.4 8,7 8.8 69 ¥ 22
United Kingdom 26,0 214 20,0 212 257 259 252 231 225 218 157 Y -28
Switzerland 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - -
Austria 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - -
Other Europe 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - -
Total above 19734 19704 19689 24905 23033 22361 18886 20151 20147 18905 12361 ¥ 35
Other & stock change 83.7 133.7 188.1 2349 229.9 223.8 215.3 2259 233.8 2327 165.0 v 29
World total 20571 21041 21570 27254 25332 24599 21039 22410 22485 21232 14N ¥ -4

Graf €. 6: svetovy dopyt po zlate na vyrobu Sperkov
Zdroj: Metals Focus, Refinitiv GFMS, ICE Benchmark Administration, World Gold Council
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2 Vyhody a nevyhody zlata

»Rany, ktoré nevystrelite, stopercentne stratite.” Wayne Gretzky
2.1 Dopyt po investovani

Ocakavania su neoddelitelnou sucastou pri investovani, alebo pri kazdodennom ekonomickom roz-
hodovani, pretoZe o¢akavania su hnacou silou kazdého jedinca. Adam Smith bol jednym z prvych,
ktory popisal o¢akavanie ako sucast pri ekonomickom rozhodovani. John Maynard Keynes povedal:
,» 0cakdvania su prvok mechanizmu, ktory podnecuje podnikatelov pracovat” (Keynes, 1936).
,Je pozoruhodné, Ze o¢akdvania zohrdvaju klucovu ulohu manazmentu, pretoZe jednotlivci su mo-
tivovani, ak veria, Ze ich bude nevyhnutné pri plneni ich cielov” (Vroom, 1964).
V modely ktory vytvoril Metzler (1941), sa hovori Ze ocakavania o buducich predajoch nezavisia len
na hodnotdch minulych predajov, ale aj na zmendach smeru v tych danych predajoch. V dnesnej
dobe su popularne dve tedrie. Prva z nich je tedria o adaptivnych o¢akdvaniach a druha je tedria o
racionalnych ocakavaniach. Pri tedrii adaptivnych ocakavani sa predpokladd, Ze jedinec je ovplyv-
neny minulymi a pritomnymi informaciami Je doleZité povedat, Ze chyba v ocakévani je velmi déle-
Zita sucastou adaptivnych oéakavani. Tedria racionalnych o¢akavani je hypotéza v ekondémii, ktora
tvrdi, Ze ocakavania jedincov od buducich premennych nie su systematicky nespravne a vsetky
chyby su ndhodné. Napriek tomu obidve tieto tedrie maju spolo¢né to, Ze obidve poukazuju na
déleZitost ocakavani pri tvorbe rozhodovacieho procesu. Takisto mozu byt pouZité pri réznych eko-
nomickych javov a ¢asto sa vyuzivaju v makroekonomii, pri skimani monetarnej politiky (Victor
Sazonov and Dmitry Nikolaev (2013), s. 149).
Dopyt po investovani do zlata je vy$si ako pri akciovom trhu kvoli rychlej reakcii na cenové signaly.
Dalej Je to aj kvdli tomu Ze vy$ka vynosov na trhu so zlatom kompletne definovana jeho budtcou
cenou. pe
R = - 1

,Kde Re je o¢akdvany vynos za obdobie drZzby, Pe je ocakdavand cena aktiva na konci obdobia a P je
sucasnd cena aktiva” (Sharpe, 1995).
Ako mdzeme vidiet z vysSie uvedeného vzorca, tak zmena ocakavanej ceny ovplyviiuje spravanie
investorov. Co sa tyka nasho vzorca, tak cenové signaly si endogénne premenné, a to znamen4, ze
tieto premenné sa menia alebo urcuji podla ich vztahu k inym premennym. . Ak sa o¢akavana cena
tvori na zaklade endogénnych premennych, vedie to k zmendm dopytovaného mnoistva naopak
od exogénnych premennych ktoré vedu k zmenam v celkovom dopyte (Victor Sazonov and Dmitry
Nikolaev (2013), s. 150-151).
Pri analyze formovania o¢akdvani investora je doleZité ¢asové rozhranie, preto by sme mohli tito
analyzu rozdelit do dvoch ¢asti. Prva Cast by bola historickd analyza cien a druha ¢ast by bola analyza
terajsich cien zlata. Inak povedané ocakavanu cenu tvoria zmeny minulych a terajsich cien.

P¢ = f(AP'1; APY)
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Co zobrazuje tato jednoducha funkcia, kde Pt~ je zmena ceny v minulosti (t-1) a Pt je zmena ceny
v pritomnom obdobi t. TakZze zmena o¢akavanej ceny vedie k zmene v mnozstve dopytu investorov.
Tento vztah medzi o¢akavanou cenou a dopyte po zlate si ukaZzeme na nasledujicom grafe 7.

Graf €. 7: vztah medzi o¢akavanou cenou a dopyte po zlate

PE F
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I
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]
Q Q Q
Zdroj: Victor Sazonov and Dmitry Nikolaev (2013). Theoretical aspects of investment demand for gold. Inves-

tment Management and Financial Innovations,

Na grafe 7 je jasne vidiet, Ze ak sa o¢akavana cena P; zdvihne do P5 tak sa aj mnoZstvo dopytu po
zlate zdvihne z Q; do @Q,. Fungovalo by to aj naopak keby sa zniZi ocakdvana cena tak sa zniZi aj
dopyt po zlate.

Graf €. 8: aktudlna a ocakavana cena zlata

Zdroj: Victor Sazonov and Dmitry Nikolaev (2013). Theoretical aspects of investment demand for gold. Inves-

tment Management and Financial Innovations,

Na grafe 8 su zobrazené dve endogénne premenné ktoré su aktudlna a o¢akdvana cena zlata. Roz-
delme si graf 8 do dvoch segmentov AB a BC. Z prvého AB segmentu mbzeme vidiet, Ze napriek
rastucej cene z P; do P, sa nam objem nezmenil a tento segment moZno oznadit ako perfektne
neelasticky. V tomto segmente Investor analyzuje informacie z trhu aby si vedel vytvorit predpoved
smeru zmeny ceny zlata. Pohyb ceny z P; do P, pozitivhe ovplyvni investora s predpokladom Ze
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cena bude nadalej rast. V nasledujicom naraste ceny v segmente BC z P, do P; vidime, Ze aj mnoz-
stvo zaznamenalo narast z Q; do Q,. MoZno povedat, Ze segment AB je analyzou minulych cien
a segment BC je analyzou ceny v pritomnom momente kedy zvysil mnozstvo. Ako sme uz povedali
investor zvysil mnoZstvo kipeného zlata na zaklade jeho ocakavani z analyzy zo segmentu AB (Vic-
tor Sazonov and Dmitry Nikolaev (2013), s. 150-151).

2.2 Vyhody

Zlato ako investi¢né aktivum ma rézne vyhody. Jednou z hlavnych vyhod a dovodom preco ludia do
neho investuju je fakt, Ze oproti peniazom nestrdca na hodnote v désledku inflacii. Ludia beru in-
vestovanie do zlata ako bezpeény pristav pre ich peniaze v zlych ekonomickych ¢asoch a krizach.
Investovanie ako také je mozné r6znymi spdsobmi ako napriklad cez fyzické zlato, akcie, futures
alebo cez ETF-Exchange Traded Funds. Kazdy z tychto sp6sobov nesie so sebou rézne vyhody ale aj
rizika, ale ¢o maju spolo¢né je Ze zlato samo o sebe ma svoju vnutornu hodnotu. To znamena zZe je
odolné voci manipulovaniu jeho hodnoty bankami ako je to napriklad pri peniazoch kedy banky
mozu tladit nové peniaze a tym zniZovat ich hodnotu. Daldou vyhodou zlata je, Ze sa skoro neda
znicit a takisto sa neda sfalSovat ako sa to stava pri papierovych peniazoch. Takisto vyhodou je za-
ruka jeho obchodu v buducnosti, €o znamena Ze zlato tu je stovky rokov a pad jeho hodnoty na nulu
je skoro nemozny ako napriklad pri investovani do akcii, pri ktorych mozZe nastat extrémny pokles
hodnoty firmy alebo dokonca bankrot.

2.3 Nevyhody

Rizika alebo nevyhody v sebe skryva bohuzial aj zlato. Viac nevyhoda ako riziko je fakt, Ze zlato nie
je tak volatilné a nezardba tolko ako napriklad akcie. Za posledné roky zlato zarobilo priblizne rov-
nako aka je hodnota inflacie. Z tohto pohladu by sa zlato mohlo brat skér ako uchovavatel hodnoty
a nie ako vysoko zarobkova komodita (www.forbes.sk 21.11.2021).

Problém so zlatom nastava aj v momente keby ste s nim chceli platit ¢o je skoro nemozné kvéli jeho
vysokej cene aj ked existuju Staty kde sa to da. Takisto problémy su kvoli velkej vahe fyzického zlata
kedy je komplikované s nim manipulovat. Musim spomenut aj fakt, ze fyzické zlato lahko ukradnut
alebo vo forme Sperkov stratit. Je moznost ho ulozit aj v banke ale to je spojené s poplatkami za
drzanie, takZe tato moznost sa vyplati len pri vysokych investicidch v rade tisicoch eur, inak by bolo
nemozné na nom nieco zarobit. Ak by sme sa chceli poistit proti kradezi tym, Ze investujeme napri-
klad cez ETF prichadza dalSia nevyhoda a to Ze pri zlate niesu vyplacané dividendy ako pri niektorych
akciach (www.forbes.sk 21.11.2021).

2.4 Psychologicka stranka investovania

Vadsina zacinajucich obchodnikov sa domnieva Ze k spravnemu obchodovaniu je na prvom mieste
dobra stratégia, teda ako a podla ¢oho budeme obchodovat, dalej money manazment a az na tre-
tfom mieste sa u nich nachadza psycholdgia. Podla uznavaného autora velkého mnozstva knih o
obchodovani a takisto aktivneho obchodnika Dr. Van Tharpa je tento odhad mylny, pretoZe on vo
svojich publikaciach uvadza, Ze pri Uspesnom obchodovani zohrava psycholégia a 60 percent pricom
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money manazment je len 30 percent a obchodovacia stratégia je len 10. Pri vyskume ktory robili
Podhajsky Petr a Tomas Nesnidal pri pisani knihy "Obchodovani na komoditnich trzich" zistili, Ze
najuspesnejsi obchodnici pouzivaju skoro tie najjednoduchsie stratégie a sa snazia vynechavat tie
prilis komplikované a vysoko matematické stratégie. Otazka potom nastava ako je mozné, Ze na-
priek pouzivaniu jednoduchych stratégii minimum fudi zardbaju a vacsina fudi prichadza o svoje
uspory. (Podhajsky Petr; Tomas Nesnidal, 2006, s. 126)

Mozno to znie jednoducho, ale tato psychologicka stranka je klticova pri UspesSnom obchodovani,
pretozZe vacsina ludi stale hlada dokonall stratégiu ktora by dokazala predpovedat vyvoj trhu v bu-
ddcnosti ale taka bohuZial neexistuje. Podme sa pozriet ako to v skutoénosti funguje nedspesnom
obchodovani novacik sa rozhodne Ze chce obchodovat s tym, Ze chce byt profitabilny, ¢o je samo-
zrejme normalne. VaéSinou ma na zaciatku prehnané ocakdvania, ako napriklad Ze si predstavuje
vsetky veci ktoré by si chcel kupit a ako bude do par rokov milionarom. Zo zaciatku pri prvych ob-
chodoch sa mu méze darit kedy nadobudne falosné sebavedomie a bude si mysliet Ze to je v celku
jednoduché a jeho zvolend obchodnd stratégia naozaj funguje. Ale po par uspesnych obchodoch
nasleduje prva strata. Na to nas novacik moze reagovat kludne a zmierenie pretoze vie Ze nieco
takéto mohlo nastat. Ale skutoény problém nastava, ked bude nasledovat dalSia strata a dalsia
strata a tymto sa dostane do svojej prvej faze stratovych obchodov a zacne stracat skoro vsetko ¢o
predtym zarobil. (Podhajsky Petr; Tomas Nesnidal, 2006, s. 126)

V tomto momente nastava klti¢ovy moment pre kazdého obchodnika a v drvivej vacsine pripadov
ako nas novacik prestane verit svojej zvolenej stratégii aj napriek tomu, Ze zo zaciatku fungovala a
tak za¢ne pochybovat a hladat int ktord by mohla fungovat lepsie. Co sa stdva velmi ¢asto pri ob-
chodovani na burze je to, Ze po takejto sérii nedspesnych obchodoch prichadza velky Uspesny ob-
chod, ktory sa niekedy aj vyrovna doteraj$im stratdm. Co na$ novacik samozrejme nevie a pride mu
lepsie, ako som uz spominal, ist hladat spolahlivejsiu stratégiu. S tymi peniazmi ktoré mu ostali
zacne skusat nové stratégie ktoré este predtym nemal otestované a tymto sa dostava do zacarova-
ného kruhu Kedy pride aj o to ¢o mu ostalo. (Podhajsky Petr; Tomas Nesnidal, 2006, s. 127)

TakZe ak by som to mal zhrnut tak nasho novacdika o svoju investiciu nepripravila jeho pociato¢na
stratégia, ale jeho slaba sebadisciplina nekonzistentnost a prepadnutie panike pri nedspesnych ob-
chodoch. V najvacsej pravdepodobnosti keby neurobil to ¢o urobil a zostal verny svojej pociatocne;j
stratégii, tak by sa zo straty skor ¢i neskor dostal a po chvili by mohol byt znovu profitabilny a po-
kracovat vo svojom Uspesnom obchodovani. Aj napriek tomu Ze to znie jednoducho tak to dokaze
len velmi malo obchodnikov a to je to ¢o deli tych uspesnych od tych stratovych. (Podhajsky Petr;
Tomas Nesnidal, 2006, s. 128-129)

2.5 Typoldgia investorov

Co sa tyka psychologickej stranky tak investorov rozliSujeme na psychologicky aktivnych a psycho-
logicky pasivnych. Psychologicky aktivny Investor je taky, ktory ma rad kontrolu nad svojimi inves-
ticiami, rad sa rozhoduje sam, preto sa vacsinou jedna o ludi ktory si na investi¢ny kapital zarobili
sami. Napriek tomu preferuju vyssi risk s moznostou vaésieho vynosu. Pasivny investori sa vyzna-
¢uju istou netolerantnostou k riziku a preferuju skér Siroko diverzifikované portfélio. Vo svojom
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investovani su komfortni tak skér nechavaju rozhodovanie na investi¢nych poradcoch(KOHOUT, Pa-
vel 2013 s.54).

Pocity su velmi dblezité v rozhodovacom procese investora aj ked Uspesni profesionalni investori si
prechadzaju rovnakymi eméciami ako hocijaky iny investori. Napriek tomu profesiondlny investor
uz presne vie, aky typ investora je, uz pozna svoje slabé a silné stranky a ddvaj si pozor aby pri
svojom rozhodovacom procese nebol ovplyvneny eméciami. preto tu mame dalsie rozdelenie podla
toho aky velky vynos chceme v porovnani k riziku. Konzervativny Investor je taky, ktory nevie alebo
skér nechce znasat vysoké riziko. Radsej bude mat nizsie zisky ako by mal prist do styku s nejakym
vyssim rizikom. Vacsinou sa snazi dosiahnut primerany zisk v kratkodobom horizonte ktorého vyska
zodpovedd minimélne miere inflacie. Dalej tu je vyvaZeny investor ktory sa snaZi najst takzvand
zlatu strednu cestu pretoZe jeho ciefom je bezpecne skombinovat investicie ktoré mu prinesu pra-
videlny a dlhodoby vynos s tymi rizikovejsi mi v rovhakom pomere. Nakoniec dynamicky alebo ag-
resivny investor je taky, ktory ma vacsinou s investovanim uz dlhodobé skusenosti a nepodlieha
panike pri docasnych poklesoch kurzov. Neprekdza mu ani vysoké riziko pri vyhliadke vysokého
zisku. Jeho cielom je v dlhodobom horizonte (5 a viac rokov) maximalizovat vynos
(https://banky.sk/ 19.12.2021).

2.6 Rizika

V dnednej dobe investi¢né spoloénosti doslova tlacia fudi do investovania pomocou marketingovych
kampani a ponukaji im moznost investovat do réznych akcii, komodit a dlhopisov. Casto v tychto
kampaniach pouzivaju zavadzajlce slova ako napriklad ,absoltutny vynos®, ,,zabezpeceny narast”
alebo ,garantovany” ¢o moZe investora zmiast. Problémom je, Ze investor Casto nechdpe ako
presne dané produkty funguju takze dalej sa mézu citit oklamany, pretoZe to mdze investi¢na spo-
lo¢nost mysliet inak ako by to obycajny ¢lovek pochopil. Délezité je Gplné pochopenie daného fi-
nancného produktu a jeho rizikdm ktoré prinasa

Jednym z hlavnych rizik je riziko likvidity ktoré nastéva, ak by sme potrebovali nas produkt predat
skor ako je jeho doba splatnosti. Je ddleZité byt informovany o jeho likvidite inak by mohlo nastat
pri predéasnom predaji, Ze by sme prisli o velkd cast jeho hodnoty. (www.esma.europa.eu
28.11.2021)

Dalgie riziko nastdva ak by sme chceli zndsobit svoj investi¢ny kapitdl pakovym efektom. Ale aj na-

priek tomu, Ze sa vyuZiva pri investovani alebo tradingu velmi ¢asto je to stale povazované za rizi-
kové. Pri pakovom efekte ide v jednoduchosti o akoby pdZicku zo strany brokerskej firmy za ucelom
zvySovania zisku ale na druhej strane to mdze rovnako zvysovat straty. Preto treba byt opatrny ci
vbbec chceme pouzivat pakovy efekt, popripade v akej vyske. NajCastejSie sa pouziva pakovy efekt
napriklad pri forexe vo vySke 1:25 ale takisto brokerské spolo¢nosti ponukaju pakovy efekt vo vyske
1:50 a dokonca pri zaloZeni profesionalneho Gctu je to volitelné az do vysky 1:100. Pre investorov
by to znamenalo, Ze ak by sa rozhodli obchodovat pri pakovom efekte 1:25 tak pri investicii 1000
doldrov, by ich investi¢né portfélio malo obchodovaciu silu 25 tisic dolarov (www.xtbh.com
28.11.2021).

Byt si vedomy rizik spojenymi s poplatky pri obchodovani su takisto velmi dolezité pri vytvoreni
nasej investi¢nej stratégie. NajcastejSie sa stretneme s poplatkami ktorymi su spready a swapy.
Spready su rozdielom medzi ndkupnou a preddvajicou cenou. Cim je spread niz$i tak aj nase
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poplatky su nizSie a naopak. V praxi to vyzera tak, Zze ked otvorime novy obchod tak zaciname
s miernou stratou, o je forma toho poplatku. Na vypocet swapov alebo swapovych bodov ponu-
kaju brokerske spoloénosti kalkulac¢ky. Jednd sa o poplatky za drzanie obchodnej pozicie cez noc.
Niektoré obchodné stratégie su zaloZené na tomto drzani cez noc pretoze swapy nemusia byt len
zaporné. Nie vSetky ale niektoré borkerské spolo¢nosti maju aj poplatky za neaktivitu na ucte. Vidy
je to napisané v podmienkach jak ¢asto musite obchodovat aby vam tieto poplatky neboli zaratané.
Vadsinou to byva obmedzené na aspori jeden uzavrety obchod za rok alebo mesiac(www.xtb.com
28.11.2021).

2.7 Legislativa

Ak by sme si kupili investi¢né zlato tak na nas ako fyzickd osobu, nepodnikatela, sa vztahuje zakon
§9 ods. 1 pism. c) Zakona o dani z prijmov, ktory hovori o tom, Ze prijem z predaja hnutelnej veci je
oslobodeny od dane. Treba si ddvat pozor na to, Ze tento zakon sa vztahuje len na fyzické zlato a nie
na cenné papiere. Podla zdkona za investi¢né zlato vo forme tehly sa berie len to ktoré ma rydzost
995 tisicin alebo viac. Takisto m6Zu byt vo forme zlatych minci a vtomto pripade musia mat rydzost
900 tisicin a viac a boli razené po roku 1800 a su alebo boli zakonnym platidlom v krajine povodu.
Takze ak by sme si kupili fyzické investi¢né zlato tak by sa jednalo o obstaranie hnutelnej veci fyzic-
kej osoby a ak by sme ho chceli neskor predat tak by sa na to vztahoval tento zakon, kedZe sa jedna
o zisk z predaja hmotnej veci tak tento zisk by bol oslobodeny od dane.
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3 Cena zlata

3.1 (Historia cien)

3.1.1 Bimetalizmus

Systém bimetalizmu bol menovy systém v ktorom sa pouzivalo ako platidlo striebro a zlato, ¢o je
mozné vyvodit uz z ndzvu, bimetalizmus- dva kovy. Ich rézne mnozstvo a vzajomny pomer uréovalo
devizovy kurz. Ich hodnotu neurcoval nejaky zadkon ale trzna hodnota toho daného kovu z ktorého
bola minca vytvorena. Uddva sa Ze v tej dobe malo zlato 15 krat vacsiu hodnotu ako striebro. Takze
pomer tychto dvoch kovov bol 15:1. Prave tento velky pomerovy rozdiel vytvaral problémy pri pla-
teni a preto sa povazoval za nedokonaly (Hayek,1999, s. 56).

Zlatu ako omnoho hodnotnejsej minci chybali mensie mince a striebru ako menej hodnotnej mince
chybali mince s va¢Sou hodnotou aby vyplnili ten velky rozdiel. Aj napriek tomu Ze hodnota minci
bola urcovana na zaklade hodnoty kovov z ktorych boli vyrobené bol pevne stanoveny ich pomer,
¢o zacalo vytvarat problém ak napriklad hodnota striebra stupla ale hodnota zlata nie, tak stale
musel byt zachovany pomer. To malo za nasledok Ze ak cena jednej mince striebra mala hodnotu 1
USD tak po naraste hodnoty striebra by mala mat hodnotu 1,50 USD (Hayek,1999, s. 56).

V skuto€nosti sa nezdvihla hodnota mince prave kvélizachovaniu pomeru ale zdvihla sa iba hodnota
kovu. Preto fudia postupne zacali stracat zaujem o striebro ako platidlo ale zacali ho tavit na strie-
borné pruty a obchodovat s nim aj do zahranicia. Striebro sa uz nadalej nepovaZovalo za atraktivnu
menu pretozZe mince nestali za ich nominalnou hodnotou. To postupne viedlo krajinu k monometa-
lizmu, ¢o znamena, Ze sa pouZiva len jeden kov, k takzvanému zlatému Standardu (Kotlebov4, So-
bek, 2007, s. 29).

3.1.2 klasicky zlaty standard

Zlaty standard alebo inak monometalizmus sa liSil od bimetalizmus tym Ze za zdkonné platidlo sa
povazoval len jeden kov. V monometalizme sa pouZivali rozne kovy, napriklad v staroveku to bol
medeny monometalizmus, v stredoveku to bol strieborny ale najviac vyuZivany bol zlaty v novo-
veku. Napriek tomu ale Cina odolévala v tomto pokroku a pouzivala strieborny monometalizmus aj
v novoveku (Kotlebova, Sobek, 2007, s. 30).

Prechod na zlaty Standard bol hlavne z dovodu Ze prinasal stabilizaciu menovych systémov a umoz-
nil dostatoény pohyb kapitalu. V priebehu desatrodi si zlaty Standard presiel niekolkymi formami.
Podla toho zlaty Standard rozdelujeme na to ¢i ho povaZzujeme za Cisty alebo nepovaZujeme. Za
Cisty zlaty Standard povaZujeme ten v ktorom sa vyskytuju ako platidlo len zlaté mince, ale pokial
sa zlaté mince dopliuju papierovymi bankovkami tak sa nejedna o Cisty zlaty Standard.

Standard zlatej mince je systém spojeny nielen s plnohodnotnymi, ale aj neplnohodnotnymi zla-
tymi mincami. Pozndme dve varianty tohto systému a to ked sa pouZivaju subezne zlaté mince s
vySsou hodnotou a drobné zlaté mince s nizSou hodnotou. Druhou variantov je ked' su subezne v
obehu zlaté mince a klasické bankovky ktoré musia byt emitované centrdlnou bankou a musia byt
stopercentne kryté zlatom ( REVENDA, Zbynék. Penize a zlato, 5.88).
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V roku 1816 zacina novodoba histdria zlata kedy vo Velkej Britanii bolo zlato uzdakonené ako jedina
miera hodnét. V roku 1817 sa zacali razit zlaté mince ktoré sa nazyvali sovereign, pretoze pre Ciastky
vyssie nez dve libry sa legalnym platidlom stali zlaté mince. Medzi rokmi 1870-1878 sa pridali k zla-
tému $tandardu aj $taty ako Nemecko, Francuizsko, Svajéiarsko, Holandsko, Belgicko alebo aj $kan-
dindvske staty. Neskor sa napokon pridali aj USA(1900), Rakisko-Uhorsko(1898), Japonsko(1897)
a Rusko(1899). Spojenim tychto Statov vznikol takzvany medzindrodny zlaty sStandard. Podla pome-
rov obsahu zlatych menovych jednotiek sa vymienala jedna mena za druhd. Zlato je bezpochyby
stabilnejSie ako akdkolvek ind komodita a aj vzniknuté vykyvy sa pohybovali v rozmedzi takzvanych
zlatych bodov. Dolny zlaty bod, takisto nazyvany aj bod vyvozu zlata, bol stupen poklesu kurzu kedy
sa oplatilo platit do cudziny priamo zlatom. Naopak od horného zlatého bodu, alebo takisto nazy-
vaného bodu dovozu zlata, bol kurz v zahranici tak vysoky Ze obchodnici radsSej platili doty¢nej zemi
zlatom. To malo za nasledok Ze obchodnici a ekondmovia sa snazili drzat dany vykyv aby nedosaho-
val dolného ani horného zlatého bodu (Struz, Studynka, 2014, s. 243).

3.1.3 medzivojnové obdobie

V roku 1913, tesne pred jeho koncom, bol klasicky zlaty Standard najrozsirenejsi. Dévodom jeho
konca bol zaciatok prvej svetovej vojny, ktora zacala koncom jula roku 1914. Prva bola Bank of En-
gland ktora prispela ku koncu zlatého standardu, pretozZe prestala uhradzat domace aj zahraniéné
platby. KedZe aj vsetky ostatné krajiny ktoré pouzivali zlaty Standard sa zaviazali vykonavat rovnaku
politiku ako Velka Britania tak obmedzili vyvoz zlata. S tymto ich nasledovali aj Spojené Staty aj ked’
az v roku 1917, no newyorské banky predbeine ukoncili vyvoz zlata uZ v roku 1914. Aj ked boli
ekonomiky celého sveta oslabené tak sa postupne vratil k zlatému Standardu. Novy medzivojnovy
zlaty Standard sa trochu liSil od klasického. Tentokrat nebola v ¢ele Velka Britania ale Spojené Staty
ktorym sa zruSilo embargo na vyvoz zlata v roku 1919 a hodnota meny na cenu zlata bola upravend
v roku 1922. Tym Ze sa Spojené staty dostali do popredia tak ostatné meny sa neodvijali od libry ale
skor od hodnoty dolara. Napriek tomu Velka Britania bola stdle centrum Medzindrodného zlatého
Standardu takisto ako Spojené Staty. Stale bolo vela krajin ktorym sa nedarilo stabilizovat svoju
vnutornd menu A preto centralne banky kvéli tejto stabilizacii prvykrat zasiahli do devizového trhu.
V roku 1928 bol medzivojnovy zlaty Standard na vrchole a to z dévodu Ze krajindm ako napriklad
Spojené $taty americké, Velka Britdnia, Dansko, Norsko, Holandsko, Svédsko, Svajéiarsko, Australia,
Kanada, Japonsko a Argentina sa podarilo stabilizovat svoje meny na Uroveri predvojnovych Cias.
Niektoré krajiny ako Francuzsko, Belgicko, Taliansko, Portugalsko, Finsko, Bulharsko, Rumunsko,
Grécko a Cile mali svoju menu znaéne znehodnotent oproti dobe pred vojnou pretoze ich hodnota
bol otvorena na zéklade zlata ktoré vlastnili toho bolo velmi maélo ( http://eh.net/, 8.12.2021).

3.1.4 bretton-woodsky systém

Tento systém je nazyvany podla mesta, Bretton-Woods v ktorom sa zisli zadstupcovia z niekolkych
statov aby vytvorili medzinarodny menovy fond, takze povojnovy medzinarodny menovy systém na
reguldciu rovnovahy medzinarodnej meny. John Maynard Keynes, ktory zastupoval ministerstvo fi-
nancii Velkej Britanie a Hary D. White, zastupujuci Spojené Staty americké, sa najviac pricinili pri
vzniku tohto systému. Nebola to jednoducha spolupraca pretoze to bol skor boj medzi dvoma roz-
dielnymi nazormi, ale nakoniec vyhral ndzor Whitea. K zlatému Standardu sa uZ nevrdtilo ale
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namiesto toho boli kurzy fixované dohodami Medzindrodného menového fondu ktoré sa zazname-
nali len mierne kurzové odchylky. Takisto zlato nezmizlo Uplne, ale stale bolo mozné ho vymenit aj
ked'len prostrednictvom amerického dolaru. Tato operacia bola umoznena len cedulovym bankam
¢lenskych statov Medzinarodného menového fondu (Struz, Studynka, 2014, s. 247).

3.2 Krizy, bubliny

Za kolaps spominanych finanénych systémov mohla z vaésej ¢asti cena zlata, ktora bola v roku 1934
uzdkonena na 35 doldrov za tréjsku uncu a tato cena platila az do 15.8. 1971 bez toho, aby sa na
jeho cene zohladfioval pokles dolaru v désledku inflacie. Nasledkom bolo stale zvacSovanie rozdielu
medzi hodnotou zlata na volnom trhu a oficidlnou cenou ktora bola 35 dolarov za uncu. Aj napriek
tomu ze sa v roku 1971 zrusila moznost vymenitelnost dolaru za zlato a takisto sa dolar devalvoval,
ukazalo sa Ze to nie je dostacujuce. Napriek tomu bolo zlato stale jadrom menovy institucii. V roku
1980 sa zlato z povodnej hodnoty 200 dolarov za tréjsku uncu vySplhalo za péar dni na hodnotu 850
dolarov za tréjsku uncu, aj ked to neskor raketovo kleslo na poloviénu Uroven kde sa udrzala dalSich
30 rokov. Ako jeden z faktorov pri zlyhani svetovych finanénych trhov bola prave absencia
zlata(Struz, Studynka, 2014, s. 248).

Alan Greenspan prevzal funkciu $éfa amerického federalneho rezervného systému (FED) v roku
1987 ¢o bolo tesne pred kolapsom newyorskej burzy z marca roku 1987. Bol velkym zastancom
zlatého Standardu a eSte v roku 1999 prehlasoval Ze zlato bude vZdy prijimané, pretoZe v zlych do-
bach nikto nebude prijimat nekryti menu. Napriek tomu ¢o prehlasoval, pocas jeho fungovania pre
priblizenie k tomuto systému neurobil ni¢. Toto krizové obdobie po nom prebral Ben Bernanke,
ktory pocas rokov 2008 az 2014 vydal do obehu 3 aZ 4 biliény nekrytych americkych dolarov. Celu
situdciu potom prebrala Janet Yellen ked' uzZ bolo blizko k hyperinflacii (Struz, Studynka, 2014, s.
248).

Pocas toho sa stihlo v Eurdpe prejst na euro, ktoré uz bolo predpovedané Maastrichtskou zmluvou.
T4 nahradzuje narodné meny v rdmci Eurozény. V roku 1999 sa euro pouZivalo len pre bankové
transakcie od roku 2002 sa do obehu pridali aj bankovky a mince a bez existencie fiSkalnej Unie
a bez kompletného dorieSenia tohto systému. Za nasledok to malo krizu zadlZenosti v roku 2008 a
ukazalo sa Ze Eurdpska Unia nie je optimalna menova zéna a nie schopna vyriesit zadlzenost ¢len-
skych zemi k ich HDP. Vdaka tymto krizam cena zlata v roku 2012 vyskocila na hodnotu 1920 ame-
rickych dolarov za tréjsku uncu, ¢o je viac ako polovica oproti najvyssim hodnotam z roku 1980. Za
nasledujuce tri roky cena zlata klesla nad 1050 doldrov za tréjsku uncu a odvtedy cena rastla az po
najvyssie maximum 2080 dolarov v auguste roku 2020 a dnes sa drZi v priemere na hodnote 1780
dolarov (Struz, Studynka, 2014, s. 248).

3.3 Ochrana pred inflaciou

Ked'zacdala pandémia covid-19, zacalo byt jasné, Ze lockdowny prinest obrovsky pokles v ekonomike
a tak prisli centralne banky s tym Ze na obranu za¢nu tlacit biliony dolarov. Tlacenim novych penazi
sa mena oslabuje, ¢o ma nasledok inflaciu, v tomto pripade skoro az hyperinflaciu. Proti inflacii sa
da obranit napriklad presunutim svojho majetku, alebo investovanim do nie¢oho ¢o ma dlhodobu
hodnotu majetku, ¢im je napriklad zlato. Keby sme dali zlato do pomeru s americkych dolarom,
mozeme vidiet, Ze od roku 1913 americky dolar stratil oproti zlatu 99 percent svojej hodnoty.
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Napriklad z tohto dévodu centrdlne banky drZia podstatnd cast svojich rezerv v zlate
(https://www.trend.sk/ 11.12.2021).
Tvrdi to aj zastanca zlata Peter Schiff, podla ktorého americky Fed uz sp6sobil inflaciu tym, Ze tak

vyrazne zvysil mnozstvo penazi v obehu. ,,Koronavirus prave urychlil proces poklesu dolara a Fede-
ralny rezervny systém neméze teraz urobit ni¢, ¢im by dolar zachranil pred padom, “ napisal P.
Schiff. Takisto sa neda povedat Zze by hodnota zlata nie kolisala ale prave toto kolisanie investori
vyuzZivaji na dokupovanie zlata zvySovanie podielu zlata vo svojich rezervach
(https://www.trend.sk/ 11.12.2021).

3.4 Fiskalni politika

Cielom fiskalnej politiky je zaistit makroekonomicku stabilitu pomocou verejnych rozpoctov jak pri-
jmovej tak aj vydajovej stranky. Snaha je tu o stabilny ekonomicky rast, stabilnd cenovu hladinu a
nizku nezamestnanost. Vlada vyuziva dvoch foriem fiskalnej politiky ¢o su jednak vstavané stabili-
zatory a diskre¢na politika. O vstavanych stabilizatoroch hovorime vtedy ked vldda nemusi priamo
reagovat na cyklické vykyvy ale napriek tomu sa samovolne zmierfiuji automaticky. Ich cielom je
vyrovnavat kolisanie ekonomiky a st to napriklad podpory v nezamestnanosti, alebo progresivna
miera zdanenia. V skratke ide o to Ze, ak by nezamestnany ¢lovek nedostaval podpory v nezamest-
nanosti tak by musel obmedzit svoje vydaje ¢o by nasledne zniZilo ndrodohospodarsky produkt.
TakZe ak nezamestnany ¢lovek dostane podporu v nezamestnanosti tak obmedzenie jeho vydajov
nebude tak vyrazné, ¢o zmierni prepad narodohospodarskeho produktu. Naopak diskre¢na politika
je forma fiskalnej politiky pri ktorej vlada prijima dalSie opatrenia na zaklade svojho volného rozho-
dovania. V pripade ak by chceli podporit ekonomiku, tak by prislo znizovanie dani alebo zvySovanie
investi¢nych vydajov napriklad pri stavbe dialnic alebo vystavbach byvania. Diskre¢na politika ma
rozne formy ale typickym prikladom z Ceskej republiky st takzvané vladne bali¢ky za vlady Vaclava
Klause v roku 1997 kedy tymto doslo o zoskrtanie vladnych vydajov o 25,5 miliardy korun. Napriek
vsetkému ani fiskdlna politika nie je dokonald a mozu pri nej vznikat rézne problémy ako napriklad
Casové opozdenie. Povedzme Ze je ekonomika na poklese a vlada sa o tom dozvie zo Statistickych
Udajov. Bude chciet zasiahnut napriklad zniZzenim dani. Aplikovanie zniZenia dani je dlhy proces pri
ktorom méze vzniknut ¢asové opozdenie pretoze najprv navrh na znizenie dani poda minister fi-
nancii nasledne ho musi schvalit viada, dalej toto zniZenie dani sa musi vo forme zdkona schvilit aj
parlamentom a aZ po podpise prezidenta moze zakon zacat platit. Kym sa uskutocni cely tento pro-
ces tak uz ekonomika nemusi byt v recesii, ale naopak, méze byt vo fazy expanzie a tym padom
dodato&ne podporenie ekonomiky by mohlo viest k inflacii (https://edu.uhk.cz/ 14.12.2021).

3.4.1 Cykly konjunktury

Konjunkturu chapeme ako celkovi hospodarsku situaciu. M6zZe sa jednat o hospodarsku situaciu
kontinentov alebo réznych zemi. Isté zmeny v konjunkture, ¢i uz pozitivne alebo negativne, sa daju
analyzovat mdzeme porozumiet konjunktdrnym cyklom a nasledne podla toho s istou pravdepo-
dobnostou predikovat buduci vyvoj ¢i v kratkom stredne dlhom alebo dlhom obdobi. Tato analyza
je doleZita nie len pre obchodovanie na burze, ale je potrebna pre vietky ekonomické subjekty ktoré
usiluju o minimalizaciu nakladov alebo maximalizaciu zisku. Pri konjunktirnej analyze je potrebné
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vyuzivat ¢o najviac relevantnych zdrojov, akymi st napriklad Statistické informacie, $tudie, poznatky
z histdrie a v dnesnej dobe online zdroje ktoré su overené (Fialova 2015, s. 144).

Konjunkturalny cyklus ,teda striedanie bohatych a chudobnych obdobi, je samozrejmostou v kazdej
ekonomike. Prave konjunktdrnou analyzou sa snazime predpovedat dizku tychto obdobi, vy$ku
vrcholu a hibku dna. Jednotlivé fazy konjunkturalnych cyklov a ¢o ndm napovedaju si popiseme
z grafu.

Fazy EC

HDPr vrchol -konjunktura

expanzia

_ - - potenc. p.

recesia \

dno - depresia

t

- synchronizacia cyklov

Graf €. 9: fazy ekonomickych cyklov

Zdroj: slideserve

Z grafu 9 je jasné Ze cykly pozostavaju z dvoch vrcholov a z dvoch faz. RozliSujeme dve rézne fazy
ktorymi su expanzia a recesia. Expanzia je pozitivny ekonomicky jav ktory vrcholi v bode, ktory sa
nazyva vrchol. V tejto faze firma zvySuje svoje vydaje a investuje do rozSirovania vyrobnych kapacit
a takisto klesa nezamestnanost, ¢o vo vysledku vedie k zvyseniu spotrebitel'skych vydajov. Potom
tu mame fazu recesia, o je negativny ekonomicky jav a vrcholi v bode dno. Tato faza vedie firmy k
prepustaniu zamestnancov, rastd im zadsoby v dosledku odbytovych problémov a takisto odkladaju
investicie. Pokial expanzia trva dlhsiu dobu tak sa nazyva prosperita a naopak faza recesie trva dlh-
Siu dobu tak je nazyvana depresia. Ako som uz spomenul konjunkturalny cyklus pozostava aj z dvoch
bodov vrchol a dno. Vo vrcholnom bode podniky vyuZivaju pInd kapacitu, investuji do dalSieho roz-
voja a zvySuje sa im dopyt po vyrobkoch a sluzbach ¢o nasledne vedie k rastu cien. Presnym opakom
je bod dna kedy klesa produkcia produktov alebo sluZieb, takzZe je aj nizka uroven vyroby ¢o zvysuje
nezamestnanost (Fialova 2015, s. 144).

3.5 Faktory ovplyvinovania cien
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Cena zlata je zavisld na viacerych faktoroch ovplyviiovala centralnymi bankami a jej rozhodnutiami
o urokovych sadzbach a inflacii pretoZe pri nizsich Urokovych sadzbach a vyssej inflacii sa zlato zdra-
Zuje. Takisto sa zlato zdraZzuje pri oslabovani amerického doldru, pretoze kov je denominovany v
dolaroch. Silnejsi americky dolar ma tendenciu udrziavat cenu zlata na nizsej a viac kontrolovanej
urovni, zatial' ¢o slabsi americky doldr pravdepodobne vyZenie cenu zlata vysSie prostrednictvom
rasticeho dopytu.

Délezity faktor zohrava aj samotnd ponuka a dopyt po zlate pretoze tazba v poslednych rokoch je
finanéne naro¢na, ¢o je jednym z dévodov rastu ceny. Tazba zlata je naroénejia pretoZe to lahko
dostupné zlato uz bolo vytazené a teraz banici musia kopat hlbsie, aby sa dostali k rezervam kvalit-
nejSieho zlata. Fakt, Ze zlato je ndrocnejsSie na pristup vyvolava dalSie problémy ktorymi su napri-
klad, Ze banici s vystaveni nebezpedenstvam v hibkach zlatych dolov a zvy3uje sa ich vplyv na 7i-
votné prostredie. Vo vysledku to znamen3, Ze ziskat menej zlata stoji viac. Ekonémovia Claude B.
Erb z Ndrodného uradu pre ekonomicky vyskum a Campbell Harvey, profesor na Fuqua School of
Business na Duke University , Studovali cenu zlata vo vztahu k niekolkym faktorom. Vo svojich stu-
diach zistili, Ze zlato nekoreluje dobre s inflaciou, ¢o znamen3, zZe ked'stupa inflacia tak zlato nemusi
byt to najlepsie pre investovanie. Inflacia ako takd nie hlavnym faktorom ktory by pohanal cenu
zlata je to skoér strach investorov pretoZe v ¢asoch hospodarskej krizy sa investori hrnu do investicii
do zlata. Erb a Harvey zistili, Ze zlato md pozitivhu cenovu elasticitu, ¢o v podstate znamen3, ze ¢im
viac ludi nakupuje zlato tym viac stipa cena ( https://investopedia.com/ 14.12.2021).

Ako povedal Peter Hug, riaditel globalneho obchodovania v Kitco, je dobré sa zamysliet nad dévo-
dom nasho investovania do zlata, pretoZe ako ochrana proti inflacii nefunguje najlepsie. Ale ak by
investicia do zlata bola mienena ako jeden kus vaésieho portfdlia zlato by bolo rozumnym diverzifi-
katorom. Zlato takisto zaznamenava dopyt zo strany ETF ( exchange traded funds), ktoré drZia a
vydavaju akcie a investori ich mozu nakupovat a predavat. SPDR Gold Trust (GLD) su najvacési a v
marci 2021 drzali cez 1078 ton zlata. Celkovo najviac to bolo v roku 2019 kedy to bolo 1271 ton a
podla World Gold Council to predstavovalo viac ako 29 percent celkového dopytu po zlate
(https://investopedia.com/ 14.12.2021).

3.6 Vyvoj a predikcie cien- fundamentalna a technicka analyza

3.6.1 Technicka analyza

Pri predikcii cien pouZivame dve analyzy, fundamentalnu a technicku. Tieto analyzy sa vyuZivaju nie
len pri odhadovani cien zlata, ale tak isto sa pouZivaju pri odhadovani cien futures komodit, meno-
vych parov alebo cennych papieroch. Rozdiel medzi tymito analyzami spociva v tom, Ze pokial ide
o pristup k trhom tak su na opacnych koncoch spektra. Faktom zostdva Ze obe tieto metddy sa
pouzivaju na vyskum a predpovedanie cien a trendov buducnosti. Technickd analyza na svoje pre-
dikcie vyuziva grafy, ktoré naznacuju ¢o bude komodita robit v budicnosti. Tato analyza sa lisi
v tom, Ze jedinym vstupom je cena a objem komodity. Takisto z velkej Casti je technicka analyza
zaloZzena na predpoklade myslienky, Ze histéria sa zvykne opakovat, ale opakujici sa charakter po-
hybov cien sa ¢asto pripisuje len psycholégii trhu pretozZe trh zvykne mat tendenciu byt velmi pred-
vidatelny na zaklade emdcii ako je strach alebo vzrusenie. Za posledné desiatky aZ stovky rokov
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fungovania burzy sa vyvinuli isté vzory podla ktorych vieme predpokladat ¢o sa stane v nasleduju-
com alebo najblizSom obdobi.

Graf €. 10: graf ceny zlata s Uroviiami podpory a odporu
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Zdroj: vlastny vyskum

Z grafu 10 mdézeme vidiet vyvoj ceny zlata za posledné roky a takisto si na grafe znazornené tren-
dové Ciary s Cislami oznacujucimi doleZité body. Graf je tvoreny z takzvanych svie€ok, ktoré pred-
stavuju isté ¢asové obdobie. Pre tuto ukdzku som zvolil obdobie jedného tyZdfa, ¢o znamena Ze
jedna sviecka reprezentuje jeden tyzden. Samotna sviecka pozostdva z dvoch cCasti ktorymi su telo
a kno6t. Knot sviecky ukazuje maximum a minimum ceny za dané ¢asové obdobie, v naSom pripade
obdobie jedného tyzdfia. Co sa tyka tela rastucej sviecky, tak jeho spodnd ¢ast je cena pri ktorej sa
zacina obchodovat a vrch tela je kone¢na cena na ktorej sa konci obchodovat. Pri klesajlcej sviecke
je to presne naopak ako zndzorfuje obrazok 11.

Obrazok ¢. 11: sviecky

maximum maximum

zatvaracia cena otvaracia cena

otvaracia cena zatvaracia cena

minimum minimum

RASTUCA SVIECA KLESAJUCA SVIECA

Zdroj: skolaforexu
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Technickad analyza obsahuje vela ukazovatelov, réznych indikatorov, ktoré by mali napomahat
spravne predpovedat nasledujuci vyvoj trhu, ale pre zacinajucich obchodnikov su tieto indikatory
zbytoc¢ne komplikované a mali by sa zamerat na zakladné prvky ktorymi st Urovne podporu a od-
poru. Na grafe 10 su zndzornené Urovne podpory a odporu. Tieto Urovne su technickymi analytikmi
povaZované za klticové pri urCovani psycholdgii trhu ponuky a dopytu. Ak buddu tieto urovne prelo-
mené, predpoklada sa, Ze sily ponuky a dopytu ktoré vytvorili tieto Urovne sa pohli, takze v tomto
pripade sa vytvoria nové. Na Urovni podpory, v nasom pripade zna¢enou zelenou farbou, je dopyt
dostatocne silny na to, aby zabranil dalSiemu poklesu hodnoty. Na grafe 10 mézeme vidiet, Ze vidy
ked'sa cena priblizovala k tejto urovni tak ju neprekonala z dévodu, Ze pri poklese ceny su ludia viac
nakloneni kupovat a predajcovia si menej ochotni predavat kvoli nizéej cene. Uroveri odporu fun-
guje na rovnakom principe ale hladiny ponuky a dopytu su presne naopak. Cena sa odraza od hornej
Urovne, pretoze pri vys$sej cene nie tak velky dopyt a predajcovia su viac nakloneni predavat.
Medzi bodmi 1 az 6 bola volatilita celkom nizka, pretoze urovne podpory a odporu neboli prekonané
¢o nam dava informaciu o tom, Ze s investiciou treba este chvilu pockat ale napriek tomu pre viac
rizikovych investorov je to prilezitost, pretoze priblizne vidia medzi akymi bodmi bude cena obcho-
dovand. V bode 6 pekne vidime Ze Uroven odporu bola prekonana a nasleduje takzvany ,byci”
trend, ¢o znamena Ze cena bude rast az po bod 7. Klucovym konceptom technickej analyzy je, ze
ked'je prelomenad droven odporu alebo podpory, jej Uloha sa obrati. Tento jav je vidiet medzi bodmi
7 a 8 ked' cena stupla nad Uroven odporu stala sa jej podporou. Prave tento odraz a tdto zmena je
pre nas velmi dolezitym indikdtorom pre investovanie. Vidime Ze na cenu je vyvijany velky tlak a aj
napriek tomu Ze prerazila Urover odporu, tak sa tlaci nahor, ¢o s vysokou pravdepodobnostou in-
dikuje dalsi byci trend. Od toho momentu sa cena vySplhala do bodu 9, aZ na najvyssiu hodnotu za
poslednych 40 rokov ¢o predstavovalo 2,058.40 americkych dolarov. Nasledné body 8, 10 a 11 ndm
predstavuju uroven podpory a dokonca v bode 10 je takzvané dvojité dno ¢o znamena silna Uroven
podpory s nasledujicim up-trendom teda by¢im trendom.

Graf €. 12: graf ceny zlata so znazornenym trendom

Zdroj: vlastny vyzkum
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Ak by sme mali brat do Uvahy tedriu, Ze histéria sa zvykne opakovat tak z grafu 12 mdzeme vidiet
isty vzor, ktory ndm napovedad, Ze najblizsi vyvoj cien bude medvedi trend teda by mal klesat. Z
histdrie cien zlata vieme Ze po dosiahnuti najvyssieho bodu po niekolkych rokoch aZ desiatkach
rokov sa nestdva aby cena este dalej rastla a v tak kratkom ¢asovom Useku vytvorila dalsi najvyssi
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bod. Podla technickej analyzy je velmi tazké urcit buduci vyvoj trhu no vieme predpokladat, ze ak
by predsa len cena zacala klesat, tak by klesala po najblizSiu Urover podpory ktord nam technicka
analyza ponuka. Samozrejme technickd analyza nie je jediny ukazovatel buduceho vyvoja trhu a
preto sa treba pozriet aj na druht ¢ast, fundamentalnu analyzu.

3.6.2 Fundamentalna analyza

Fundamentdlna analyza pri skimani ceny zlata sa sustreduje hlavne na vyhlasenia FEDu, na vyhla-
senia bdank, na celkovu svetovu ekonomicku situdciu a v dnesnej dobe aj na nové investicné trendy
v podobe kryptomien. Hlavnou témou posledného roku bola vysoka inflacia a zlato ktoré sa pova-
Zuje za bezpecnostny pristav v neistych ekonomickych ¢asoch by malo zazivat ¢asy prosperity ale
bolo tomu presne naopak. Cena zlata za posledny rok klesla o 5% a ¢eska koruna zaZila tieZ oslabe-
nie, kvoli comu drzitelia fyzického zlata sa sice obranili pred inflaciou, ale ¢o sa tyka ziskov pocitaju
Cistu nulu. Celkovo je zlato citlivé na nastavenie menovej politiky americkej centralnej banky (FED)
a v roku 2022 su predpokladané az tri zvySenia Urokovych sadzieb zatial o minuly rok sa to oc¢aka-
valo aZz v roku 2023. Takéto zrychlujuce sa tempo pdsobi velmi negativne voci zlatu, takisto s tym
spojené aj posilnovanie amerického dolaru. 31-ro¢né maximum inflacie v USA v oktdbri na urovni
6,2 % pridalo podporu zlatu ako inflaénému zaisteniu. 17. novembra sa cena vysplhala na svoje
patmesacné maximum 1 872,80 USD za uncu potom, ako Fed vyhlasil, Ze sa so zvySovanim Groko-
vych sadzieb neponahla a ndsledne Bank of England vyhlasila, Ze v porovnani s o¢akavaniami roz-
hodla nezvysi svoje Urokové sadzby. Cena zlata vacsinou oslabuje pri vyhlaseniach o vyssich droko-
vych sadzbach. Takisto World Gold Council (WGC) poznamenal, Ze ETF ktoré investuju do zlata boli
pridané centralnymi bankami na vyspelych trhoch prvykrat od roku 2013. Buduci vyvoj cien roku
2022 sa bude odvijat od toho ako trh bude reagovat na inflaciu a politiku centralnych bank. Novy
variant covid-19 omicron moze poskytnut zlatu znacnd podporu, pretoze tento novy variant nam
pripomina, Ze tato pandémia sa eSte neskoncila a cena zlata zostane v tomto prostredi podporo-
vana. Nazory bank a finan¢nych institdcii na buduci vyvoj trhu su odlisné. Napriklad podla analytikov
z Bank of America sa predpoklada, Ze cena zlata ma Sancu sa vysSplhat spét na hodnotu 1900 dolarov
za uncu a udrzat sa tam pocas vacsiny roka 2022. TaktieZ vo svojej najnovsej globalnej ekonomicke;j
sprave poznamenala Ze najvacsou hrozbou pre drahy kov bude prave menova politika federalneho
rezervného systému. "Centrdlne banky sa pribliZuju k normalizdcii politiky, pricom vedie americkd
ekonomika. Rast redinych sadzieb a silny USD zostdvaju kltucovym protivetrom Zltého kovu," uviedli
analytici v sprave. Velmi podobne sa vyjadrili aj analytici australskej banky pretoze tvrdia, Ze zlato
najde podporu v prvej polovici budiceho roka a vo svojej najnovsej sprave o komoditach uviedli:
»Ked'sa ultra uvolnena menova politika blizi ku koncu a stimuly sa zadinaji zmen3Sovat, podpora pre
sektor drahych kovov [pravdepodobne] v roku 2022 klesne.“ Napriek viac ako roc¢nej diskusii cen-
trdlnej banky USA o zniZovani stimulov, vyssia inflacia a zaporné realne Urokové miery chranili po-
kles cien zlata. Opacné predikcie prichadzaju z tretej najvacsej holandskej banky ABN AMRO Bank
ktora predpoveda na konci roka 2022 1500 dolarov za uncu zlata a na konci roku 2023, 1300 dolarov
za uncu zlata. Naroky ECB, Bank of Japan, Reserve Bank of Australia, Riksbank a Swiss National Bank
sa pravdepodobne zvysia neskor v porovnani s ostatnymi centralnymi bankami, ale smeruju k spris-
neniu a nie k zmierneniu. PrisnejSia menova politika je vo vSeobecnosti negativna pre ceny zlata aj
preto, Ze vynosy $tatnych dlhopisov maju tendenciu rast. Tak isto treba brat do Gvahy Ze zlatu, ako
bezpecnému pristavu proti inflacii a podobnym finanéne negativhym prvkom rastie konkurencia v
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podobe kryptomien ktoré su na trhoch teraz horicou novinkou. Napriklad Bitcoin sa za posledné
obdobie stal najuspesnejSou kryptomenou a vela ludi v niom vidi potencial tak preto casti svojich
Uspor presuvaju prave do neho. Pre zlato ako finan¢ny inStrument je tento fakt nebezpecény pretoze
prvykrat v histérii sa stretavame s nie¢im ¢o by malo potencial zlatu konkurovat.

Zhrnutie:

Ako som uz spominal buduci vyvoj ceny zlata vieme predikovat pomocou technickej a fundamen-
talnej analyzy a preto treba brat do Uvahy ¢o ndm napovedaju. Technicka analyza ndm napoveda
klesajuci vyvoj trhu, teda medvedi trend. Podla tejto analyzy ak by cena zlata zacala klesat, tak by
klesla po hranicu podpory ¢o je 1678 doldrov za uncu. Ak by cena prekonala tuto hranicu tak oca-
kavany prepad by mohol byt aZ po dalSiu droven podpory na 1500 dolarov za uncu. Podla funda-
mentalnej analyzy mézeme predpokladat mierny pokles ceny, ale délezité budd vyhlasenia FEDu
ohladom inflacii a vyske Urokovych sadzieb. Osobne si myslim, Ze investicia do zlata v budicnosti
by mala byt ako sucast diverzifikacie svojho investicného portfélia ale nemala by sluzZit ako
uschovna pre vsetky peniaze ktoré mame.
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4 Sposoby investovania do zlata

4.1 Typologia investorov

Co sa tyka psychologickej stranky tak investorov rozli§ujeme na psychologicky aktivnych a psycho-
logicky pasivnych. Psychologicky aktivny Investor je taky, ktory ma rad kontrolu nad svojimi inves-
ticiami, rad sa rozhoduje sam, preto sa vacsinou jedna o ludi ktory si na investi¢ny kapital zarobili
sami. Napriek tomu preferuju vyssi risk s moznostou vaésieho vynosu. Pasivny investori sa vyzna-
¢uju istou netolerantnostou k riziku a preferuju skor Siroko diverzifikované portfélio. Vo svojom
investovani su komfortni tak skér nechdvaju rozhodovanie na investi¢nych poradcoch(KOHOUT, Pa-
vel 2013 s.54).

Pocity st velmi délezité v rozhodovacom procese investora aj ked Uspesni profesionalni investori si
prechadzaju rovnakymi emdciami ako hocijaky iny investori. Napriek tomu profesionalny investor
uz presne vie, aky typ investora je, uz pozna svoje slabé a silné stranky a ddvaj si pozor aby pri
svojom rozhodovacom procese nebol ovplyvneny eméciami. preto tu mame dalSie rozdelenie podla
toho aky velky vynos chceme v porovnani k riziku. Konzervativny Investor je taky, ktory nevie alebo
skor nechce znasat vysoké riziko. Radsej bude mat nizsie zisky ako by mal prist do styku s nejakym
vyssim rizikom. Vacsinou sa snazi dosiahnut primerany zisk v kratkodobom horizonte ktorého vyska
zodpovedd minimalne miere inflacie. Dalej tu je vyvaieny investor ktory sa sna#i najst takzvanu
zlatu strednu cestu pretoZe jeho cielom je bezpecne skombinovat investicie ktoré mu prinesu pra-
videlny a dlhodoby vynos s tymi rizikovejsi mi v rovnakom pomere. Nakoniec dynamicky alebo ag-
resivny investor je taky, ktory ma vacsinou s investovanim uz dlhodobé skisenosti a nepodlieha
panike pri docasnych poklesoch kurzov. Neprekdza mu ani vysoké riziko pri vyhliadke vysokého
zisku. Jeho cielom je v dlhodobom horizonte (5 a viac rokov) maximalizovat vynos
(https://banky.sk/ 19.12.2021).

4.2 Fyzické zlato

Pri investovani do zlata si vela [udi ktori eSte nemaju skisenosti zvolila formu investicie vo fyzickom
zlate. Je to asi najjednoduchsia forma investicie pretoze clovek konkrétne vidi ¢o kupuje a nemusi
riesit zlozité investi¢né instrumenty na burze alebo cez brokerské spolo€nosti. No opak je pravdou
a investovanie do fyzického zlata nie tak jednoduché ako sa zd4d a méze priniest investorovi vela
komplikacii.

Ak by sme chceli kupit fyzické zlato tak by sa najcastejsie jednalo o mince, medaily alebo zlaté teh-
licky. Problém nastdva uZ pri samotnych vyrobcoch alebo predajcoch tychto vyrobkov, pretoze do
ceny premietaju aj svoje vyrobné naklady obchodnu marzu a preto celkova cena neodraza aktudlnu
cenu zlata pretoZze si priplatime aj za samotny vyrobok. Takisto naklady zvysi aj samotné skladovanie
fyzického zlata pretoze by bolo nebezpecéné ho mat len tak niekde polozené doma. Preto sa Casto
skladuje v bezpecnostnych schrankach v banke, ¢o vyvola dalSie naklady ktoré pri investovani je
nutné zohladnit. Komplikdcie mézu vzniknut aj pri predavani samotného zlata kedZe do nakladov
treba zahrnut aj inzerciu alebo naklady za dopravu a najst niekoho kto by mal zdujem ho rychlo
odkupit za trhovu cenu (https://www.trend.sk/ 24.12.2021).
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Co sa tyka uzemia Ceskej republiky ako investi¢né zlato je zdkonom povazované len ak spltia nasle-
dujuce podmienky: bolo spracované v certifikovanej afinerii, ma tvar tehly, je opatrené vlastnym
unikatnym cislom, ma znacku vyrobcu a su na nom uvedené Udaje o rydzosti (najmenej 995 tisicin)
a hmotnosti (Zakon ¢. 235/2004, 24.12.2021). Velkou vyhodou je, Ze ak fyzické zlato spitia zakonom
dané podmienky tak je oslobodené od DPH. Fyzické Zlato sa vacsinou berie ako dlhodobd investicia
ktord je ¢asto predavand medzi generaciami ale je takisto brand ako ochrana proti inflacii kedy in-
vesti¢ny horizont by mal byt asponi 5 rokov. Ak by sme mali zdujem o kdpu Zlatych zliatkov tak sa
beZne vaha pohybuje od jedného gramu az do jedného kila ale je takisto mozné kupit zlaté tehly
hmotnosti 12,5 kila, ale vzhladom k cene, ¢o je nieco cez 13 miliénov ¢eskych korun je tdto moznost
urcena hlavne pre centrdlne banky. KedZe cena zlata na burze sa vzdy viaze ku hmotnosti 10Z, ¢o
je priblizne 31 gramov, tak sa najbeZnejSie predavaju zlaté mince prave o tejto hmotnosti. Takisto
je dolezité rozliSovat aj kvalitu fyzického zlata pretoze sa rozli$uje podla karatov Co znamené podiel
primesi inych kovov v zlatych zliatkoch (https://www.mesec.cz/, 24.12.2021).

24 karatov = 999/1000 (rydze zlato)

23 2/3 karatov = 986/1000 (dukatové zlato)

22 karatov = 916,71000

¢18 karatov = 750/1000

¢ 14 karatov = 585/1000

8 karatov = 333/1000

Zdroj: https://www.zlate-mince.cz/Ryzost zlata.htm

4.3 Akcie

Investovanim do zlata prostrednictvom akcii sa najCastejsie rozumie investovanie do tazobnych
spolocnosti. KedZe sa jedna stale o obchodovanie so zlatom tak aj vyvoj akcii taZzobnych spoloc¢nosti
je tymto kovom ovplyvneny. Napriklad ak zlato produkuje dobré vysledky, tak akcie tazobnych spo-
loénosti rastu a prave bane su skvelé miesta kde mézeme néjst zisky z drahych kovov. Co je jednou
velkou vyhodou je to, Ze sa jedna o akcie a kedZe niektoré akcie nam ako investorom sprostredko-
vavaju dividendy tak ani pri investovani do zlata to nie je iné. BohuZial sa niekedy stava, Ze investor
kdpi danu akciu len kvéli vyplacanym dividendam ale ak valna hromada rozhodne, Ze nebude vyp-
lacat dividendy, ziskava akcionar nulovy déchodok. Zndmou spolo¢nostou je AngloGold Ashanti
(AU:NYSE), ¢o juhoafricka Banicka spoloénost ktord uviedla v roku 2020 Ze 20 percent jej volnych
finan¢nych tokov poufZije na zdvojnasobenie dividendy, zatial ¢o spolo¢nost postva vyplatny kalen-
dar na dvakrat roéne z jedného roka. Dal$ou spoloénostou je Newmont (NEM:NYSE), ktorej politika
vyplacania dividend je naozaj pésobiva. Vynosy z akcii tejto spolo¢nosti boli 2,47 percentd, co je
hodnota vysoko nad Groviiou toho ¢o poskytuje investorom index s&p 500. Co sa tyka roku 2020
tak mali zvySenia dividend 89% a 60%.Spolocnost Newmont najvyssiu dividendu medzi akciami
zlata a v roku 2020 vratili investorom 2,5 miliardy doldrov prostrednictvom dividend a spatného
odkupenia akcii. Takisto treba spomenut aj tazobnu spolo€nost Barrick Gold (GOLD:NYSE), o ktorej
napisala spolo¢nost Moody’s Investors Service, ktord ma prave na starost analyzy a rating spoloc¢-
nosti Ze: , Likvidita spolocnosti je vynikajuca, ¢o poskytuje znacnu flexibilitu pri manévrovani pro-
strednictvom volatility cien zlata”. Takisto tato spoloénost je zbehld v riadeni nakladov, ¢o je déle-
zity faktor pri vybere akcii. Treba spomenut aj vyhodu, Ze ak napriklad ma spolo¢nost nizke tazobné
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naklady, ¢o je prave aktualne pri tejto spolo¢nosti, tak aj napriek dramatickému poklesu ceny zlata
je této spoloénost vysoko ziskova (https://www.dividendoveakcie.sk/ 24.12.2021).

4.4 ETF

ETF (exchange traded funds) je fond ktory je obchodovani na burze a obchoduje sa s nim rovnako
ako napriklad s akciami. Inak povedané, je to typ cenného papiera ktory sleduje index nejakého
sektoru, komoditu alebo iné aktivum a takisto moze sledovat bud' cenu jednotlivej komodity alebo
aj Siroku skalu zbierok cennych papierov. Najzndmejsi ETF ktory si [udia kupuju pre diverzifikaciu je
S&P 500. Tento index zahrnuje akcie 500 najvacsich americkych spoloénosti takze si nemusime ku-
povat akcie kazdej spoloénosti zvlast. Tymto spésobom mdzeme vlastnit aj stovky alebo tisice akcii
v rbznych odvetviach ale takisto méze byt izolovany do jedného konkrétneho sektora. Cez ETF fondy
mozeme investovat do réznych sektorov akymi st napriklad dlhopisové ETF, akciové, priemyselné,
menové, ale takisto aj komoditné ETF ktorym sa budeme venovat (https://investopedia.com/
27.12.2021).

Fond SPDR Gold Shares (GLD) bol medzi prvymi fondami obchodujtcimi na burze ktory investuje do

zlata. Tento fond vznikol aby bolo mozné obchodovat so zlatymi pritmi bez toho, aby sme museli
vlastnit fyzické zlato a aby nakup a predaj tohto cenného papieru bol regulovany na burze cennych
papierov. Nakupenim akcii SPDR sa pre investora znizili mnohé prekazky ako su napriklad pristup k
samotnému zlatu, poistenie, jeho naklady na Uschovu a transakéné naklady. Tieto akcie predstavuju
podiely skutoéného vlastnictva Truste ktorého jedinym aktivom Su zlaté pruty (https://www.spdr-
goldshares.com/usa/ 27.12.2021).

Fond iShares Gold Trust (symbol IAU) je velmi podobny fondu SPDR Gold Shares a je povaZzovany za

jeho nizko-nakladovu alternativu. Tento font nie tak likvidny a takisto dopyt po fiom nie je tak vy-
soky ako po fonde SPDR Gold Shares a preto nieje vhodny na kratkodobé investovanie. Ale prave
vdaka jeho nizkym ndkladom je vhodnejsi na dlhodobé investovanie. Napriklad v priebehu 30 rokov
by sme s tymto fondom zaplatili na poplatkoch o 1700 doldrov menej, pri investicii 10 000 dolarov
s 5% rocnym rastom.

Najpriamejsim sposobom ako investovat do zlata je kipa fondov ktoré vlastnia fyzické zlato no
treba podotknut, Ze toto nie je jediny sposob. Namiesto toho su tu aj fondy ktoré sa zameriavaju
na banicke spolocnosti, teda spoloc¢nosti ktoré vlastnia zlaté bane. Jednym z najznamejsich fondov
obchodovanych na burze ktory investuje prave do zlatych bani je VanEck Vectors Gold Miners ETF
(symbol: GDX). Tento fond investuje hlavne do vacsich banickych spoloc¢nosti ktorymi su napriklad
Newmont (15,9% aktiv fondu), Barrick Gold (15,0% aktiv fondu) a Franco-Nevada (8,0% aktiv fondu)
a dokonca viac ako dve tretiny aktiv fondu je investovanych do desiatich najvacsich spolo¢nosti v
tomto odvetvi (https://haberl.sk/ 27.12.2021).

4.5 Certifikaty

Investi¢ny certifikat je isty typ cenného papieru, ktory zavazuje emitenta vratit dopredu stanovenu
Ciastku s vynosom, v dopredu dohodnutom termine. Investi¢né certifikaty vydava emitent, o vac-
Sinou byvaju velké medzinarodné financné institucie ako napriklad banky alebo sporitelne, ktoré
ma pravo disponovat s vloZzenymi prostriedkami investorov. Cenu daného certifikatu stanovuje Spe-
cialista teda emitent na zaklade vyvoja ceny v naSom pripade ceny zlata. Podla toho ¢i sa u nasich
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certifikatov pouziva finan¢na paka ich vieme rozdelit na dva druhy na pakové a na nepakové. Pri
nepakovych certifikdtoch cena kopiruje cenu zlata takZe ak by cena zlata nardstla o 10 percent aj
cena investi¢ného certifikatu by nardstla o 10 percent. Co sa tyka pakovych certifikdtov tak mozny
zisk ale aj strata je zndsobena danou pdkou. Takisto emitent moze pri investicnych certifikatoch
stanovit takzvanu hraniéni cenu nazyvanu aj knock-out cenu. Jedna sa o cenovu hranicu ktord ak
prekro¢i tak sa certifikat stdva bezcennym a obchodovanie na burze je snim ukoncené
(https://www.akcie.cz/ 27.12.2021).
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5 Zaver

Zlato ako investi¢ny inStrument bolo vZdy zaujimavou komoditou a preto cielom prace bolo pred-
loZit analyzu cien zlata. V tejto praci sme sa pozreli na to ¢i sa da stéle povaZovat za zaujimavu
popripade zarobkovu investiciu a aky osud by mohlo zlato v najblizsich rokoch este oéakavat.

Prva Cast prace bola zamerana na histériu zlata ako takého, kde sme si ukazali zaciatky jeho tazby
a ako sme sa prepracovali az k velkym zlatym baniam. Takisto sme si popisali sp6soby jeho spraco-
vania a nasledne jeho potencial vyuzitia ¢i v technologickom, zdravotnickom alebo umeleckom od-
vetvi. Zistili sme Ze zlato ma stale Siroké spektrum vyuZitia a md pevné miesto v buduicnosti v tychto
odvetviach. Dalej sme si ukazali prerozdelenie tohto vzacneho kovu medzi najva¢$imi mocnostami
na svete teda kto a kolko zlata ma. Vyznamnym tvorcom ceny zlata je jeho ponuka a dopyt na trhu
a preto sme analyzovali ¢o ich ovplyviuje a ako sa vyvijaju v poslednych rokoch. V druhej kapitole
najdeme témy viac zamerané na samotné investovanie teda ako a ¢o tvori dopyt po investovani.
KedZe kazdy jedinec ktory ma zdujem o investovanie a chce investovat, tak to robi z dévodu dosiah-
nutia istého zisku. Prdve preto sme si popisali nie len vyhody ale takisto aj nevyhody rizika ktoré
investovanie prinasa ale hlavne som sa snazil zamerat na psychologickd stranku ktord povazujem
za najdélezitejsi atribat Uspesného investovania. Zmienil som veci na ktoré by sa mal kazdy investor
zamerat a hlavne ¢omu sa vyvarovat aj ked'sa jedna o velké alebo malé investicie. V poslednej Casti
tejto kapitoly bolo potrebné spomendut aj legislativnu ¢ast, pretoze zlato ako jedind komodita ma
isté, zakonom dané vyhody oproti ostatnym komoditam.

To ako bol vyvijany nas menovy systém a ako bolo zlato vyuzivané v byvalych menovych systémoch
je ukdzané v 3. kapitole. TaktieZ v tejto kapitole v jednoduchosti popisujem fungovanie fiskalnej
politiky a zobrazujem aj cykly konjunktury, pretoze mi prislo délezité poukazat na fakt, Ze poklesy
cien zlata ndm nenaznacuju nic¢ hrozivé ale su to prirodzené cykly ktoré su v kazdej ekonomickej
oblasti. Dalej v tejto kapitole ¢itatelia narazia na najddlezitejsiu ¢ast tejto prace, pretoZe sa tam
rozvadza ¢o konkrétne ovplyviuje cenu zlata, ako sa analyzuje a ako sa predikuje. MGj hlavny zamer
bol poukazat na to Ze analyzy ktoré su potrebné pri rozhodovani ¢i investovat alebo nie, nie su tak
zlozité spravit s dnesnym pristupom k informaciam ako by si niektori mysleli. Myslim si Ze tieto ciele
som splnil kedZe sa mi na zaklade vlastnych analyz podarilo dospiet k zaveru, Ze zlato pocas nasle-
dujuceho roku bude s najvaésou pravdepodobnostou klesat na cene ¢im samozrejme nechcem po-
vedat Ze sa zo zlata bude stavat bezcennd komodita ale ako som uz spominal je to prirodzenym
cyklom konjunktury. Napriek tomu si myslim Ze investicia do zlata nie je zbytoc¢nd, ale nemala by
sluzZit Uschove celoZivotnych Uspor ale skér na diverzifikaciu svojho investi¢ného portfélia.

Prave preto som sa vo svojej Stvrtej a to poslednej kapitole zameral na spésoby akym je mozné
investovat a na samotné vyhody ale aj nevyhody ktoré tieto spdsoby prinasaju. V tejto kapitole som
si dovolil spisat par vlastnych odporucani a pripomienok skisenejsich investorov na ¢o si davat po-
zor pri Uplnych zaciatkoch aby sme mali raketovy Start pri naSom Uspesnom investovani.
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Evidence vypujcek

Prohlasent:

Davam svoleni k pljcovani této bakalarské prace. UZivatel potvrzuje svym podpisem, Ze bude tuto

praci fadné citovat v seznamu pouZité literatury.

Jméno a pfijmeni: Marko Lanco$
V Praze dne: 05. 01. 2022 Podpis:
Jméno Oddéleni/ Pracovisté Datum Podpis
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