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Anotace

Hlavnim cilem této diplomové prace je analyza faktori, které ovliviuji trh drahych kova
pomoci mnou vybrané analyzy. Dil¢im cilem je komparace trhu drahych kovli s moznosti
zafazenim t&chto komodit do investiéniho portfolia. Uvodni kapitola se zabyva vyétem
kovy jednotlivé. Prvni podkapitola analyzuje nabidku a poptavku po daném kovu. Nasledujici
pododdily se specializuji na faktory, které ovliviiuji cenu drahych kova jak v historii, tak i
V soucasné dob¢. Analytickd cast, kterd uzavird tuto kapitolu, je zalozena na vypoctech
korelacnich koeficientli, primérného koeficientu ristu a smérodatné odchylce. Posledni
kapitola se vénuje diamantim a je rozdélena do dvou vétSich podkapitol. Nejdiive je
zminovana historie nejvyznamnéjSich diamantli, charakteristika, druhy nalezist a
nejvyznamngj$i producenti diamantll. Druhd podkapitola analyzuje ceny pfiirodnich a
syntetickych diamanti a dale zisk vybrané spolecnosti z hlediska Casu. Posledni oddil se

zabyva investicemi do diamantd.

Annotation

The main intention of this thesis is the analysis of the factors that influence the precious
metals market according to the selected methodology. The secondary intention is the
consideration of the posibility to include the commodities traded on the precious metals
market in the portfolio of investments. The introductory chapter deals with the listing of the
commodities, the most important commodity exchanges and derivatives. The second chapter
individually describes the precious metals. The first subsection of the second chapter analyzes
the supply and demand for the individual metals. The following subsections focus on the
factors that influence the price of the precious metals in history and in present time. The
analytical part, which concludes this chapter includes the calculations of correlation
coefficients, average growth coefficient and standard deviation of the factors that influence
the precious metals. The last chapter of this thesis is dedicated to diamonds and is divided to
two major subsections. The first subsection describes the history of the most significant
diamonds, the characteristics of diamonds, the types of the deposits and the major producers
of diamonds. The second subsection analyzes the prices of natural and synthetic diamonds
and the development of profit of the selected company in terms of time. The last chapter deals

with investments in diamonds.
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Uvod

Zlato, stiibro, dal$i drahé kovy i diamanty jsou vyznamnymi komoditami a jako
takové se obchoduji prostfednictvim komoditnich burz. Ptedstavuji historickou klasiku,
vyznamny standard na poli investic. Po boku akcii, dluhopist a dalsich instrumenti jsou cilem
investor celého svéta. Na komoditni burze funguji podobné principy jako u obchodovani
s akciemi.

Navzdory zazitym nazorim to vypada, ze komodity mohou byt méné rizikové nez akcie.
V dobé krize a neustalych burzovnich propadii a opétovnych rasti, mizeme v komoditach
hledat mnohem vétsi jistotu. Jednim z dGvodid mize byt to, Ze zlato, stiibro a diamanty
vnimame jako bezpe¢né suroviny. Dalsi pfi¢inou mize byt to, ze trh komodit je méné
provazan s ekonomickym cyklem.

Spotfeba nékterych zemé&délskych komodit, jako naptiklad pSenice nebo cukr roste téméf
kazdy rok, at’ uz krize je, ¢i neni. Primyslové kovy, které sice nelamou kazdy tyden historické
rekordy, by investoii také neméli opomijet. Cena téchto drahych kovu, jako je naptiklad
platina, méd’ nebo palladium vzrostly v poslednich n¢kolika letech o desitky procent. Ten,
kdo chce lépe ochranit své investice, by mél diverzifikovat své portfolio a komodity jsou
jednou z prilezitosti.

Tato diplomova prace se bude zabyvat analyzou trhu drahych kovii a diamantd.
V jednotlivych kapitoldch se budu postupné zabyvat nejdifive zlatem, stiibrem, platinou,
palladiem a nakonec diamanty. Hlavnim cilem této diplomové prace je analyza faktori, které
ovliviji trh drahych kovii pomoci mnou vybrané analyzy. Dil¢im cilem je komparace trhu
drahych kovlli s moZnosti zafazenim téchto komodit do investi¢niho portfolia.

V prvni kapitole nazvané Rozbor komoditnich trhii se zabyvdm nejprve historii
komoditniho obchodovani, pojmem komodita, komoditni derivat a také rozd€lenim komodit.
Ve své praci také popisu faktory, které dané komodity ovliviiuji a mista, kde se s nimi nejvice
obchoduje.

Nasledujici kapitola s ndzvem Analyza trhu drahych kovl bude jiz praktickou ¢asti mé
diplomové prace, kde analyzuji trh drahych kovil, a kde se zamétuji piedev§sim na zlato,
stiibro a dal$i vyznamné drahé kovy, jako je palladium, platina. V jednotlivych podkapitolach
se budu zabyvat analyzou nabidky a poptavky na trhu s témito komoditami, uplatnénim
Vv investiénim portfoliu, cenou a nazory nezavislych organizaci. Také se zde budu
specializovat na faktory, které ovliviiuji cenu a jeji vyvoj jak v historii, tak v soucasné

neklidné dobé. Posledni oddil této kapitoly zabyvajici se drahymi kovy bude vénovan
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faktorim, které tyto kovy ovliviiuji. Analyza, kterd bude zaloZena na primérném koeficientu
rustu, korelacnich koeficientech a smérodatné odchylce, bude rozebirat nejdilezitéjsi Cinitele
Z hlediska vyvoje v Case.

Tteti kapitola pojmenovana Analyza trhu diamanti bude rozdélena do dvou vétsich
podkapitol. V té prvni O diamantech vSeobecné se budu zabyvat dé&jinami, charakteristikou
diamantd, druhy nalezist’ a nejvétsimi producenty v této oblasti. Druhé podkapitola se jiz bude
vénovat analyze cen piirodnich a syntetickych diamanti a dale velkoobchodnim a
maloobchodnim trhem. Z diivodu neexistence Ciselnych tad v této oblasti, se zde pokusim o
analyzu zisku vybrané spoleCnosti v Case. Posledni oddil této sekce se bude zabyvat
investicemi do diamantd.

V zavéru své diplomové prace bych rdda shrnula svlj vyzkum na tomto poli do

doporuceni moZznosti investovani do mnou vybranych komodit.
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1. Rozbor komoditnich trhu

Komoditni trhy umoznuji ndkup a prodej komodit, jest¢ pied jejich vyrobou nebo
vypéestovanim. V soucasnosti se komodity obchoduji na komoditnich burzach. Ve své praci se
budu nejdiive zabyvat historii komoditnich trhii a obchodovanim na nich. V dalsi ¢asti budu
formulovat pojem komodita a popisovat rozdé€leni jednotlivych komodit. Makroekonomické
faktory, které ovliviiuji mnou vybrané komodity, budu analyzovat ve tieti podkapitole tohoto
useku. Posledni ¢ast je vénovana burzam, kde se nejvice a nejcastéji obchoduje s danymi

komoditami.

1.1 Historie komoditniho obchodovani

Kofeny obchodovani s komoditami mizeme najit az tisice let zpatky v zemich jako je
Cina, Egypt, Recko nebo Rimska fige. Prvni dochované prameny, které se tykaji
obchodovanim s komoditami, se vztahuji k Japonsku, kde se obchodovalo kvili potiebé
zajisténi arody ryze uz v 17. stoleti. Dokonce i nyni v 21. stoleti miizeme pozorovat tyto
znaky obchodovani u ryzovych komodit.*

Vznik burzy souvisi se vznikem a rozvojem trzniho obchodu. Sama instituce burzy prosla
dlouhodobym vyvojem. Z poc¢atku byly trhy nepravidelnym seskupenim kupcii, kteti nabizeli
své zbozi ostatnimu obyvatelstvu. Pozdéji byly trhy spojovény pifedev§im s ndbozenskymi
oslavami, které se konaly pravidelné nékolikrat v roce.’

Za prvni obdobi vzniku burz v Evrop¢ miizeme povazovat italskd mésta jako napt. Janov,
Milan, Florencie nebo Benatky, kde se ve 12. a 13. stoleti obchodovalo zejména se sménkami.
Slovo burza pochazi z latinského vyrazu ,,bursa“ coz v piekladu znamena ,,kozeny mé&sec.
Jina teorie vSak fikd, Ze pojem burza vznikl v Belgii, kde se italsti a belgicti kupci pravidelné
schazeli v domé obchodnické rodiny Van de Beurse. Mésto Bruggy zacalo pomalu upadat a
obchodovani se pfeneslo do Antverp, kde v roce 1531 byla postavena prvni burzovni budova.
Jako dalsi dulezity meznik miZeme povaZovat zaloZeni amsterdamské burzy v roce 1631.
Burzy jako organizované instituce se zainaji v tomto obdobi rozsifovat po celé Evropé a

krom¢ minci se také zacina obchodovat se zbozim. V Londyné vznikla burza nazyvana The

! Finanénik. Komodity. Dostupné na WWW:<http://www.financnik.cz/komodity/manual/komodity-jak-to-
funguje.html>

2Dédié Jan - Burza cennych papirti a komoditni burza, str. 21, 1. Vydani, Prospektrum, Praha 1992
¥ Wikipedia. Dostupné na WW W :<http://cs.wikipedia.org/wiki/Burza>
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Royal Exchange, ve Francii vznikly burzy v Lyonu a v Toulouse a v Némecku vznikaly burzy
zejména v hanzovnich méstech jako je Kolin, Hamburg nebo Brémy.

Na americkém kontinenté jsou pocatky newyorské burzy datovany uz v roce 1792, kdy
zapocaly plany na vybudovani. Oficialn¢ ale burza vznikla az o nékolik let pozdéji, 8. bfezna
1817 jako druha nejstarsi burza ve Spojenych statech americkych. Souc¢asny nazev New York
Stock Exchange (NYSE) vznikl roku 1863 se sidlem ve Wall Street. UpIng nejstarsi burzou se
stala burza ve Philadelphii, postavena o n&kolik let dfive.*

Prvni burza na ¢eském tzemi vznikla v roce 1861 v Praze. Byl to prvni organizovany
obchod, kde se obchodovalo se vSemi plodinami. O deset let pozdé&ji byla zalozena Prazska
burza, kde se obchodovalo jak s cennymi papiry, tak se vSemi druhy zbozi, véetné obili a
ostatnich zeméd¢lskych plodin. Soucasna Burza cennych papirti Praha vznikla az po sametové
revoluci a vzniku Ceské republiky v roce 1993.°

Burzy, kde se obchoduje se zbozim, zacaly vznikat o néco pozdé&ji nez burzy cennych
papirt. Hlavnim divodem byly zejména problémy s ptepravou velkého mnozstvi surovin.
Jako jedna z prvnich burz obchodujici s komoditami, byla burza v Amsterdamu, zaloZena
vroce 1617, kde se obchodovalo s obilim. Tyto obchody jsou oznafeny jako promptni,
protoZze se obchodovalo se skute¢nym zbozim, které¢ bylo ihned k dispozici. Mezi prvni
komoditni burzy, kde se uskutec¢novaly terminové obchody, patii napt. The Baltic Mercantile
and Shipping Exchange, Corn Exchange v Londyné nebo burza ve Vidni. V USA zacaly prvni
komoditni burzy vznikat v poloviné 19. stoleti. Mezi prvnimi z nich byla Chicago Board of
Trade nebo New York Produce Exchange.

Terminové obchody dosdhly nejvétsiho rozmachu ve 20. stoleti na mezinarodnich burzach
v USA, Kanad¢ a Velké Britanii. Zaroven ale klesd vyznam mistnich promptnich obchodt a
vzristd vyznam praveé velkych mezinarodnich burz, kde se obchoduje s terminovym zbozim
(futures).®

Jak to s komoditami vypada v soucasnosti? Hospodaiska krize a burzovni panika ovliviuji
ceny akcii, dluhopisti 1 komodit. Pov§imnout si miiZeme toho, Ze komoditni trhy tyto vykyvy
a vyprodeje ustaly mnohem lépe nez akciové trhy. ,,Akciovy index 500 nejvétSich americkych
firem se od pocatku srpna propadl aZ o 15 procent, evropské akcie aZ o 22 procent a Ceska
burza pfisla béhem par dni aZ o 20 procent. Snad jen diky zédkazu shortovéani akcii a vydatnym

intervencim ECB se kurzy zmaétozily a Cast ztrat umazaly. Komodity ztratily ve stejném

4 Dé&di¢ Jan - Burza cennych papirt a komoditni burza, str. 21, 1. Vydani, Prospektrum, Praha 1992
®> Wikipedia. Dostupné na
WWW:<http://cs.wikipedia.org/wiki/Burza_cenn%C3%BDch_pap%C3%ADr%C5%AF_Praha>

6 Dédic, Jan;Burza cennych papirti a komoditni burza, str. 21, 1. Vydani, Prospektrum, Praha 1992
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obdobi necelych pét procent, meéfeno indexem Continuous, ktery obsahuje 17

nejvyznamngjsich komodit.’

1.2 Rozdéleni komodit

Nejprve se budu zabyvat samotnym pojmem komodita a poté rozdélenim jednotlivych
komodit. Existuje velké mnozstvi definic komodity z riznych zdrojt. Jeden ze zdroju fika, Ze:
,.,komodity jsou zjednodusené suroviny. Vétsina zakladnich surovin kolem nas, jako napiiklad
pSenice, oves, vepfové maso, hovézi maso, ale i ropa, zlato, nebo bavlna - t€ém vSem se

souhrnnym néazvem ¥ika komodity.*®

Mezi komodity patii i mény jednotlivych statd. Jiny
zdroj tikd, ze komodity jsou tzv. homogenni produkty, se kterymi se obchoduje bez ohledu na
jejich kvalitu, a vétsinou nejsou velké rozdily v jejich fyzikalnich vlastnostech.

Obchodovani s komoditami muizeme také nazvat jako terminové obchodovani nebo
futures trading. Kazda surovina ma ur€ity termin dodani, a pokud se rozhodneme danou
komoditu koupit, tak je tento obchod zpecetény smlouvou (tzv. futures kontrakt). Protistrana
je povinna dodat ke stanovenému terminu dané mnozstvi suroviny a my jsme povinni toto
mnozstvi podle smlouvy odebrat za pfedem stanovenou cenu.

Zakladni komodity, se kterymi se obchoduje na komoditnich trzich, mizeme rozdélit do
nckolika skupin: energie, kovy, zemédélské komodity, hospodaiska zvifata a maso, mény.

Nyni postupné popisi jednotlivé komodity:
1.2.1 Energie

Do této skupiny se fadi ropa, zemni plyn a topny olej. Ropa se v dnes$ni dob¢ stava stale
vice zadanou komoditou. Vice nez 95 % zbozi na svéte je vyrdbéno s pomoci ropy. Je také
z4danou surovinou v dopravé. Obchoduje se na newyorské komoditni burze (NYMEX) a na
Mezinarodni ropné burze v Londyné (IPE). VétSina ropy se ovSem neprodava na burzach, ale
pomoci pfimych transakci, které se fidi cenami na burze. Zemni plyn je pouZivan zejména
domacnostmi jako palivo. Jeho nejvétsim producentem je Rusko a USA. Topny olej se

pouziva k vytapéni rodinnych domki napt. v Némecku nebo USA.

" pirko, Stépan; Komodity prekonavaji akcie, Mlada fronta Dnes, Colosseum, &lanek ze dne 17.8.2011na
WWW:< http://www.colosseum.cz/vzdelavani-a-informace/zpravy/tisk/1987/komodity-pl TMekonavaja--
akcie?utm_source=colosseum&utm_medium=rss>

® Finanénik. Dostupné na WW W :<http://www.financnik.cz/komodity/manual/komodity-jak-to-funguje.html>
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1.2.2 Kovy

Mezi zéakladni kovy, se kterymi se obchoduje, patii zejména drahé kovy a primyslové
kovy. Do skupiny nejzadangjsich drahych kovii miizeme zatadit zlato a stfibro, se kterymi se
nejvice obchoduje na burzach v Chicagu a New Yorku. Jednotkou, kterou se obchoduje, je
trojska unce. Velky boom v posledni dob¢ ale zaznamenala také platina, méd’ a paladium. Do
skupiny primyslovych a méné likvidnich kovii miizeme zafadit olovo, zinek, nikl a cin. Tyto
kovy se obchoduji v americkych dolarech ptfedevsim na New York Mercantile Exchange

(NYMEX) a London Metal Exchange.

1.2.3 Zemédélské komodity

Do skupiny zemédélskych surovin fadime obilniny a potraviny. Mezi nejvyznamnéjsi
komodity patii pSenice, sdjové boby, kukufice, bavlna, kéva, kakao a cukr. Hlavnim centrem

obchodovani je Chicago Board of Trade (CBOT), kde se obchoduji pfedevs§im obilniny.

1.2.4 Hospodarska zvirata a maso

Hlavni slozku této skupiny tvoii hovézi dobytek a veptrové maso. Hovézi dobytek jesté
délime na dospéla zvifata, kterd jsou urena na porazku a mlad’ata ur€end k vykrmu. S témito
hospodaiskymi zvifaty a masem se nejcasteji obchoduje opét na chicagské komoditni burze

v USA.

1.2.5 Mény

Mezi komodity se fadi také mény. Na komoditnich burzidch se obchoduje vétSina
svétovych mén. Nejlikvidnéjsi trh na svété se nazyva Forex, ktery ale nema vlastni burzu a

proto se fadi mezi komodity.

1.3 Makroekonomické faktory, které ovliviuji cenu komodit

V nasledujici subkapitole se budu podrobnéji vénovat faktorim, které ovliviiuji komodity.
Béhem poslednich nékolika let rostou ceny komodit a tim vzbuzuji zdjem investori a
spekulantii. Stale vice lidi se zajima o komodity jako o zajimavou alternativu, kterd by méla
ochranit jejich majetek pfed inflaci. Svou ulohu plni 1 média svymi ¢lanky ohledné urcitych
investic. Jako naptiklad ¢lanek z Hospodaiskych novin ze dne 7. zafi 2011 uvadi, Ze cena
platiny se za poslednich zhruba deset let ztrojnasobila (v roce 2001 byla cena platiny 529
USD/oz., v roce 2011 je cena 1 721 USD/0z.) nebo cena palladia, ktera za poslednich pét let
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vzrostla na vice nez dvojnasobek (cena palladia v roce 2005 ¢inila 201 USD/oz. a o pét let
pozdé&ji 525 USD/oz.).° Odbornici zde déale uvadi, Ze primyslové kovy by mély zdrazovat i
nadale, pokud nedojde k dalsi recesi. Jejich cena totiz zavisi na svétovém ekonomickém rastu.
Cetnost ¢lankd k uréité investici je pfimo umérna vykonnosti investice v piede§lém roce.
Kazdy investor, ktery uvazuje o koupi n¢jaké komodity, by se mél rozhodovat na zaklad¢
pevnych fundamentt. Faktory, které ovliviiuji komodity, je né€kolik. Ve své praci se budu

Jednim z faktort, ktery ovliviiuje komodity po celém svété je Cina a jeji ekonomicky
boom. Cinska ekonomika rostla uz piili§ dlouho vysokym tempem a nyni miZzeme pozorovat
znaky prehrati. Podle oficialnich dat se zde inflace pohybuje kolem 5 %, ale neoficialn¢ se
hovoti az kolem 20 % ve velkych méstech na vychodnim pobftezi, podrazily energie, nove
poskytnuté uvéry €inily dva roky po sobé 20 % a minimalni mzda vzrostla za posledni rok o
40 %. Naptiklad v Shanghaji vzrostla cena elektfiny za posledni dva roky témeéf na
Ctyfnasobek. VSechny tyto ukazatele poukazuji na vysokou miru inflace. Velmi vaznym
problémem v Cing je také starnouci populace a tim i narGist neaktivniho obyvatelstva,
zplisobena zejména &inskou ekonomikou jednoho ditéte. V budoucnu lze oéekavat, ze Cina
upadne do recese a strhne sebou zbytek svéta. Recese S sebou pfinese nizsi spotfebu hlavné
pramyslovych komodit, jako jsou uhli, méd’, ocel, bavilna a dalsi komodity, jejichz cena
klesne.

DalSimi faktory ovliviiujici zejména zemédé€lské komodity je pocasi, klimatické zmény a
Skiidei. V loniském roce byla velmi $patnd uroda a pocasi zemé&délclim pftili§ neptalo. Uvedu
napiiklad zaplavy v Indii a Australii, sucho a hurikany v USA nebo pozary v Rusku. Objem
zéasob poklesl a ceny komodit vystielily vzhiiru.*°

Zemé&dé@lské komodity jsou také ovliviiovany ze strany statu a Evropské unie. Jedna se
napiiklad o spolecnou organizaci trhu, kde se reguluje nabidka dané¢ho produktu pomoci
raznych dotaci nebo subvenci. Dal$i moznosti jak mtze stat ovlivnit cenu téchto komodit,
jsou rizné podpory pro péstitele nebo politika dotaci. Cenu komodit ze strany poptavky
ovliviiuje zejména riist svétové populace a tedy i rostouci spotieba. Podle prohlaSeni
Organizace spojenych narodii pocet zijicich obyvatel na zemé&kouli pfesahl sedm miliard.

Dalsi relativné mladou komoditou je ropa. Moznost vycCerpat loziska ropy si dfive hlavu

nikdo neldmal. KdyZz vroce 1956 geofyzik M. King Hubbert ze spolecnosti Shell Oil

% Poznamka autora. Udaje jsou dostupné na WW W :<http://www.kitco.com>
10 Jan Traxler. Dva divody, proé piijdou komodity dolii. Clanek dostupny ze dne 13. 4. 2011 na
WWW:<http://www.penize.cz/komodity-a-futures/200863-dva-duvody-proc-pujdou-komodity-dolu>

13| stranka



predpovédél, Ze tézba ropy v USA vyvrcholi za¢atkem 70. let a pak bude klesat, nikdo mu
nevetil. Zacatkem roku 1971 tézba ropy v USA zacala skutecné klesat a tento trend trva az do
soudasnosti.’! Kdyz pomineme ropné krize ve 20. stoleti, tak strategickou t&Zbu ropy ovladaji
zemé Stfedniho vychodu. Cenou ropy Vv posledni dobé také hybou politické konflikty v Libyi,
ktera je vyznamnym producentem ropy. New York Mercantile Exchange zaznamenala
V unoru letosniho roku nejvetsi narust ceny americké lehké ropy. Cena severomoiské ropy
Brent v unoru posilila o 2,36 dolari na 114,50 dolarG za barel. Aktudln¢ se cena ropy
pohybuje na hranici 118 USD za barel. > Mizeme fici, Ze éra levné ropy je navzdy pryé.
Krom¢ tencicich se zasob ropy, jeji cenu také ovliviiuje spekulativni obchodovani s ni,
rostouci svétova populace, politické faktory, rizné kartely a na rlst ceny ropy maji vliv i ceny
dalsich komodit.™

Na cenu komodit ma vliv i celkova ekonomicka situace. Béhem poslednich dvou let
dochazi ke snizovani ratingu riznych zemi. Jako reakci na politickou situaci v USA reagovala
v srpnu 2011 agentura Standard & Poor ‘s tim, Ze jim snizila prestizni rating. Tamni politici
se nemohli dohodnout, jak zabranit dal§imu rdstu statniho dluhu. Ratingova agentura
Moody’s 13. tinora 2012 zménila hodnoceni deviti evropskym statim. Velka Britanie, Francie
a Rakousko si sice udrZelo nejvySsi stupen AAA, ale agentura jim zhorSila vyhled na
,hegativni“. Jiznim statim jako napiiklad Spanélsku, Italii, Portugalsku nebo Slovinsku
snizila rating o jeden stupeii.™

Komodity také ovliviluji geopolitickd rizika na Blizkém vychodé. V dlouhodobém
vyhledu mizeme ocekavat rostouci trend cen vSech komodit. Za n¢kolik let mize byt ropa

nebo obili mnohem draZsi nez je tomu nyni.

1.4 Komoditni burzy

Jednotna definice burzy neexistuje. ,,Burzu mizeme vymezit jako zvlaStnim zplisobem
organizované shromazdéni subjekt, ktefi se osobné tvaii v tvar schéazeji na presné
vymezeném misté (prezencni burza) nebo jsou propojeni prostiednictvim pocitacové sité bez

osobnich schiizek (elektronicka burza) a ktefi obchoduji s pfesné vymezenymi instrumenty

1 Kohout, Pavel: Investi¢ni strategie pro tieti tisicileti, 5. pfepracované a rozsifené vydani. Praha: Grada, 2008
"> Dne 24.4.2012.

13 Colosseum. Ropa na vzestupu kvilli situaci v Libyi. Clanek dostupny dne 18. 3. 2011 na
WWW:<http://www.penize.cz/zpravy-z-trhu/197506-ropa-na-vzestupu-kvuli-situaci-libyi>

4 Eko. Moody's snizovala ratingy jiznim zemim. Francie i Britanie si udrzely AAA. Clanek ze dne 14. 2. 2012
na WWW: <http://byznys.ihned.cz/zpravodajstvi-evropa/c1-54715250-moody-s-snizovala-ratingy-jiznim-
zemim-francie-i-britanie-si-udrzely-aaa>

14| stranka



(napt. akcie, dluhopisy, plodiny, derivaty), pfesné¢ vymezenym zplisobem, podle piesné
vymezenych pravidel a v presné vymezeném gase. !
»Komoditni burzou je pravnickd osoba zfizend podle zakona ¢. 229/1992 Sb., o
komoditnich burzach, k organizovani burzovnich obchodii se zbozim, derivaty vztahujicimi se
ke komoditam, které jsou predmétem obchodovani na komoditni burze, pokud nejsou
investicnim ndstrojem podle zvlastniho pravniho pfedpisu nebo se zemédélskym skladnim
listem podle zvla§tniho pravniho piedpisu.*'®
Komoditni burza je misto, kde se stfetava nabidka s poptavkou po komoditach a tim se
vytvari trzni cena. Burzy se mezi sebou lisi zejména nabidkou obchodovanych komodit a
mirou jejich likvidity. Na nékterych burzach se obchoduje pouze s nékolika vybranymi
komoditami. Mezi dalsi faktory, které ovliviiuji vyber komoditni burzy, mizou byt stanovené
loty, jednotky mmnoZstvi nebo poplatky za nakup ¢i prodej a pravidla obchodovani.
Mezi nejvyznamnéjsi burzy, na kterych se obchoduje s komoditami, patii burzy
Vv Severni Americe, Evropé a Japonsku. Ve Spojenych stitech americkych jsou hlavnimi

centry komoditniho obchodovani Chicago a New York. V Evropé se obchoduje s komoditami

nejvice V Londyné. Ve své praci zminim pouze ty nejvétsi a nejvyznamné;jsi.

1.4.1 CME Group

Skupina CME Group vznikla v roce 2007 spojenim dvou burz a sice Chicago Board of
Trade (CBOT) a Chicago Mercantile Exchange (CME). Burza New York Mercantile
Exchange (NYMEX) se ktéto skupiné pfipojila v pribéhu roku 2008. Skupina CME je
jednim z pfednich svétovych a nejriznorodéjSich trzist’ ohledné derivati. CME Group nabizi
nejsirsi Skalu produktt k obchodovani, od futures, opci , akciovych indext, zahrani¢nich mén,
energie az po zemédélské komodity, kovy, pocasi a nemovitosti. Skupina elektronicky
obchoduje pies CME Globex platformy a ma také CME za&tovani."’

Chicago Board of Trade byla zalozena v roce 1848 v Chicagu ve staté I1linois. V ¢ervenci
roku 2007 se spojila s dalsi chicagskou komoditni burzou Chicago Mercantile Exchange a
vytvofily jednu z nejvétsich komoditnich burz na svété. 1 kdyZ je tato burza soucasti skupiny

CME Group, tak pravidla a regulace podléha CBOT. Obchoduje se na ni s komoditnimi i

1 Vesela, Jitka: Investovani na kapitalovych trzich. Praha: ASPL, 2007. Str. 47.

®portal vefejné zpravy. Zakon &. 229/1991 Sb. O komoditnich burzach. §1. [citace dne 10. 7. 2011]. Zakon
dostupny na
WWW:<http://portal.gov.cz/wps/portal/_s.155/701/.cmd/ad/.c/313/.ce/10821/.p/8411/ s.155/701?PC_8411 num
ber1=229/1992&PC_8411 p=1&PC_8411_1=229/1992&PC_8411_ps=10#10821>

" CME Group. About the company. Dostupné na WW W:<http://www.cmegroup.com/>
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finan¢nimi derivaty. Mezi komoditni derivaty patii napt. futures nebo opce na kukufici.
Z finan¢nich derivati se zde obchoduje s opcemi nebo futures na akciovy index Dow Jones.
Na burze se také obchoduje se zeméd€lskymi komoditami, drahymi kovy a trokovymi
sazbami. Z hlediska energii se zde nejvice obchoduje se swapy na etanol.

Chicago Mercantile Exchange je americkou finanéni a komoditni burzou se sidlem
v Chicagu. Byla zaloZena v roce 1898 ptivodné jako Chicago Butter and Egg Board. Na CME
se obchoduje s n€kolika typy finan¢nich nastroji: urokovymi sazbami, akciemi a ménami.
Obchoduje se zde také s ménovym parem CZK/EUR. Burza také nabizi obchodovani v oblasti
alternativnich investic, jako je pocasi a derivaty na nemovitosti. Z hlediska zeméd¢lskych
komodit se nejvice obchoduje s zivym dobytkem, mlékem a méslem. Obchodovani probihé
dvéma zpiisoby a sice open outcry metodou (metoda ,,vefejného kiiku“) nebo formou
elektronické platformy CME Globex. Elektronické obchodovani bylo zaloZeno v roce 1992
zejména pro futures kontrakty a probiha prakticky nepfetriité.zo

New York Mercantile Exchange je jednou z nejvétsich svétovych komoditnich burz, kde
se obchoduje s futures. Tato burza vznikla v roce 1882, kdy se oteviral obchod na suSené
ovoce, konzervy a dribez. V bfeznu roku 2008 se NYMEX stala soucasti skupiny CME
Group. Burza ma dvé hlavni divize, a sice New York Mercantile Exchange, kde se obchoduje
hlavné s energiemi, platinou a paladiem a komoditni burzu COMEX, kde se obchoduje
s ostatnimi kovy. Burza COMEX vznikla sloucenim nékolika mensich burz, napi. Rubber
Exchange of New York. Na burze se obchoduje pifedevsim s ropou, plynem, zlatem, stiibrem,
meédi a ze zemédéelskych plodin zde prevlada obchod s kdvou, bavlnou, kakaovymi boby a

cukrem.?!

1.4.2 NYSE Euronext

Euronext pfevzal vlednu 2002 mezinarodni finan¢ni futures burzu London
International Financial Futures and Options Exchange (LIFFE), ktera vznikla jiz v roce 1982.
Doslo tedy ke slou¢eni burz v Amsterdamu, Bruselu, Pafizi a Lisabonu. Burza byla vytvofena
podle vzoru CBOT a CME. Po spojeni s derivatovymi kontinentdlnimi evropskymi burzami,

vznikla Euronext.liffe. Obchodovat 1ze na obchodni platformé LIFFE CONNECT, ktera byla

18 Ardeus. Online Trading Education. Akcie. Komodity. Forex. Komoditni burzy. Dostupné na
WWW:<http://www.e-burza.cz/AKCIE-KOMODITY -FOREX/Komoditni-burzy.htmi>

9 CME Group. Chicago Board of Trade. Dostupné na WW W:<http://www.cbot.com>

0 CME Group. Dostupné na WW W :<http://www.cmegroup.com/>

2! CME Group. New York Mercantile Exchange. Dostupné na
WWW:<http://www.cmegroup.com/company/nymex.html>
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vytvofena z divodu nahrazeni obchodovani v ramci otevienych aukci na parketu. V dubnu
2007 se Euronext sloucil s americkou burzou NYSE a tim vznikl kompletni nazev NYSE
Euronext. Spojenim téchto dvou burz vznikla ,,prvni globélni akciova burza®. Na této burze je
také mozné obchodovat s vétSinou svétovych komodit. Burza také uzaviela nékterad
partnerstvi s evropskymi burzami, jako napiiklad s Varsavskou burzou cennych papiri na
penézni a derivatové produkty nebo s burzou v Helsinkach na penézni produkty. NYSE
Euronext ma dva segmenty, NextEconomy, kterd se sklada ze spole¢nosti, jejichz akcie jsou
obchodovany pribézné a pilisobi zejména v odvétvich informacni technologie a NextPrime,
ktera je slozena ze spoleCnosti, které obchoduji v tradi¢nich odvétvich a které jsou

, v Y v ’ v ’ o - r 22
obchodovany nepfetrzité. Zarazeni spole¢nosti do segmentt je dobrovolné.

1.4.3 Shanghai Futures Exchange (SHFE)

Mezi nejdtlezitéjsi komoditni burzy patii také Shanghai Futures Exchange, ktera
vznikla v prosinci 1999 sloucenim tii burz: Shanghai Metal Exchange, Shanghai Foodstuffs
Commaodity Exchange a Shanghai Commodity Exchange. V soucasné dob¢ se zde obchoduje
s futures kontrakty na m&d, hlinik, zinek, pfirodni kaucuk, topny olej a zlato.”® Druhou
nejvetsi Cinskou komoditni burzou je Dalian Commodity Exchange, kde se obchoduje
predevsim se zemédélskymi plodinami: s6jou, s6jovym olejem, kukufici a palmovym olejem.

Shanghai Futures Exchange se stala v loiiském roce nejvétsi komoditni burzou na svété.

1.4.4 Intercontinental Exchange (ICE)

Intercontinental Exchange je americkou finanéni skupinou se sidlem v Atlanté,
zalozena v kvétnu 2000. Pivodni zaméfeni spole¢nosti bylo na energetické produkty jako
napiiklad zemni plyn, emise, rafinovany a surovy olej a energie. V ¢ervnu 2001 ziskala
International Petroleum Exchange (IPE) a vroce 2010 koupila ICE Chicago Climate
Exchange (CCX). Snaha ziskat Chicago Board of Trade byla neuspésna. V zati 2007 ICE
ziskala New York Board of Trade (NYBOT). Na Intercontinental Exchange se také obchoduje
s devizovymi a futures akciovymi indexy. Energie jsou obchodovany ptedevsim v Evropé,
zatimco s komoditami se obchoduje hlavné v USA. ICE je rozd¢lena do tfech oblasti, kterymi
se zabyva:

» |CE Markets — futures, opce a obchodovani na OTC trzich (,,ptes piepazku‘)

22 New York Stock Exchange. NYSE Euronext. About us. Dostupné na WW W:<http://www.nyse.com>
% Shanghai Futures Exchange. Dostupné na WW W :<http://www.shfe.com>
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= |CE Services — elektronické obchodovani a vzdélavani

» |CE Data — elektronické dodavani udaji o trhu, denni indexy

Burza New York Board of Trade je nyni jeji stoprocentni dcefinou spole¢nosti. Burza tim
rozsifila svoji ¢innost o komodity, jako jsou cukr, kdva, kakaové boby a bavlna. Pivodné
vznikla NYBOT jako newyorska burza, obchodujici s bavinou, kterou zalozil Tom Green a
Alfredo Williams. Obchoduje se zde také s kakaem, kavou, cukrem a pomeranc¢ovou
stavou.*

Jako aktuélni zminku bych uvedla dohodu o slou¢eni obchodnich aktivit dvou gigantl
a sice Deutsche Borse a NYSE Euronext. V tinoru roku 2011 vefejné oznamili ve spolecné
tiskové zpravé pokrocilou fazi jednani ohledné slouceni. Pevna dohoda zatim sice jesté
neexistuje, ale v predbézném navrhu se spekuluje o vétsinové kontrole Deutsche Borse, ktera
by mohla mit az 60 %. Vzhledem Kk tomu, ze ob&é burzy patii k nejvétsim organizatorim
obchodll na svéte, tak jejich zdmér musi jesté posoudit regulacni orgdny v Evropé a USA.
Zatim 7adné dohody dosaZeno nebylo, takZe z planovaného sloudeni miZe sejit.*® To by se
velmi zamlouvalo burze ICE a akciovému trhu Nasdaq, které se spojily praveé proti slouceni
Deutsche Borse s NYSE Euronext.

1.5 Komoditni derivaty

,Derivaty jsou penézi ocenitelnd prava a zavazky, jejichZ hodnota se vztahuje k cennym
papirim nebo je odvozena z cennych papird, komodit, mén, jinych majetkovych hodnot,
urokovych mér, kursovych indexti nebo jakychkoliv jinych faktorti stanovenych pro tento ucel
a ke smlouvam nebo ze smluv o nich.“?

Derivaty jsou obecné instrumenty, které jsou odvozené od jinych instrumentl, tzv.
podkladového aktiva ¢i bazického instrumentu. Podkladovym aktivem muze byt jak cenny
papir nebo komodita. Zmény v hodnoté podkladového aktiva pak ovliviiuji hodnotu derivatu.
Podstavou derivati je terminovy obchod, kdy dochazi ke zpozdéni mezi sjednanim obchodu a

jeho vypofaddanim. Jednd se vétSinou o smlouvu, uzavienou mezi dvéma stranami. Posledni

% The Ice. Global markets in clear view. New York Board of Trade. Dostupné na
WWW:<https://www.theice.com/homepage.jhtmI>

% IDNES. CTK. Deutsche Bérse a NYSE Euronext jsou blizko dohody os lougeni. Clanek dostupny dne 9. 2.
2011 na WWW:<http://ekonomika.idnes.cz/deutsche-borse-a-nyse-euronext-jsou-blizko-dohody-o-slouceni-p5u-
/ekoakcie.aspx?c=A110209_181114 ekoakcie_spi>

%Z4kon o cennych papirech [citace dne 16. 7. 2011] § 8a odst. 5 zdkona &. 591/1992 Sb., o cennych papirech
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vlastnosti derivati je to, ze za sjednani derivatu se nic neplati nebo pouze minimalni ¢astka.
Spolu s tim souvisi pakovy efekt, kdy miize dojit k tomu, ze ztrata z obchodii mtize béhem
kratké doby velmi vzriist vzhledem k investovanému kapitalu.?” Pro koupi derivatu existuji tfi
motivy — zajiSténi, spekulace a arbitraz. U komoditnich derivati jsou bazickymi instrumenty
ruzné komodity, napt. ropa, obili, cukr, kava, atd.

Z hlediska komoditnich derivatd rozliSujeme zakladni druhy. Komoditni swapy
predstavuji sjednanou opakovanou sménu plateb, které jsou ve stejné méné a nastavaji
v piedem dohodnutych terminech v budoucnosti. Jedna z plateb se ur¢i jako soucin fixné
dohodnuté ceny za jednotku dané komodity a sjednaného mnozstvi této komodity. Druha
z plateb je stanovena jako soucin pohyblivé jednotkové ceny se sjednanym mnoZzstvim
komodity.?®

Komoditni futures je futures na vyménu castky v hotovosti za urcity komoditni nastroj
k datu v budoucnosti. Primarn¢ jsou komoditni futures pouzivany jako sazky na cenu
komoditniho nastroje v budoucnosti. Zahrnuji obchodovani s riiznymi komoditami, jako napft.
zemé&délskymi plodinami, drahymi kovy a energetickymi komoditami. Naptiklad do platiny
Ize investovat pies futures kontrakty na New York Mercantile Exchange (NYMEX). Tento
kontrakt se obchoduje v objemu 50 trojskych unci platiny v USD. Centrem obchodu je
londynsky trh s platinou a palladiem (The London Platinum and Palladium Market).
Nejéast&jsi typ obchodu je spot, tedy do dvou dni.”®

Komoditni forward je forward, ktery se pouziva k vyméné hotovosti za néjaky komoditni
nastroj k pfedem urc¢itému datu v budoucnosti. Dohodnuta cena je nazyvéana jako forwardova
cena. Jedna se o sdzku na budouci cenu komoditniho néstroje nebo o sazku na budouci
Spotovy ménovy kurz.*®

Komoditni opce patii mezi tzv. podminéné terminové obchody. Hlavni odlisnosti je to, ze
pouze jeden z partnertt ma povinnost na pozadani splnit sjednany obchod, zatimco druhy ma

moznost volby, bud’ od obchodu ustoupit, nebo pozadovat plnéni obchodu.®

% Jilek, Josef: Finanéni a komoditni derivéty v praxi. 2005.

%8 Dyoiak, Petr: Derivaty, Oeconomica, Praha 2008.

# Lucie Vitamvasova. Cena platiny vzrostla za posledni rok o 60 %, radime jak do ni investovat. Clanek
dostupny dne 18. 6. 2008 na WWW: <http://www.finance.idnes.cz>

% Jilek, Josef: Finan&ni a komoditni derivaty v praxi. 2. Upravené vydani, 2010.

3 Dvorak, Petr: Derivaty, Oeconomica, Praha 2008.
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2. Analyza trhu drahych kovi

Druhé kapitola diplomové prace je zaméfend na drahé kovy jako celek. Co vlastné
patii mezi drahé kovy? Je to piedevSim zlato, stfibro, platina, palladium, osmium, iridium,
rhodium a ruthenium. V nasledujicich kapitolach se budu podrobnéji zabyvat piedevsim
zlatem, stiibrem, platinou a palladiem. Nejprve budou detailnéji popsany vyse uvedené kovy,
poté bude pozornost soustiedéna na soucasnou cenu téchto kovii, nabidku, poptavku a vlivy,

které jejich ceny ovliviuji.
2.1 Zlato

Velice dilezitym zdrojem informaci tykajici se zlata je organizace ,,World Gold
Council® (WGC), mezi jejiz €leny patfi vyznamné spolecnosti, zabyvajici se téZbou zlata.
Clenové, kterych je v souasnosti 21, tvofi zhruba 60 % produkce svétového zlata. Sidlem
této spolecnosti je Londyn, ale WGC ma i dalsi pobocky po celém svéte. Za cil si World Gold
Council dava podporovat poptavku po zlats.*

Co je to vlastng zlato? Jedna se o uslechtily, mékky, ale také velice tézky kov, ktery

Ize rozpustit pouze v roztoku lucavky kralovské. Zlato je také velice odolné vici vnéjSim

vliviim, 1 proto je povazovan za uchovatele hodnoty.

2.1.1 Nabidka a poptavka zlata

Nabidka zlata se utvaii po celém svéte¢ na vSech kontinentech. Jednak zlato drzi
centralni banky v podob¢ zlatych rezerv a dalsi zasoby jsou v dolech, ve kterych se zlato téZi.
Napt. svétové centralni banky drzi celkem 30 546,1 tuny zlata, z toho banky jednotlivych
stath 27 198,6 tun. Rozdil téchto Cisel, tedy 3 347,5 tun, pfipadd pochopitelné na instituce.

Centralni banky eurozony, véetné Evropské centralni banky, drzi 10 792,2 tuny zlata.

Tabulka 1 : Oficialni zasoby zlata v centralnich bankach — poiadi zemi v roce 2008

Trojské unce Trojské unce
Nejvétsi zasoby (tis.) Tuny Nejvétsi zasoby (tis.) Tuny
USA 261 499 8 134 | Svycarsko 33441 1040
Némecko 109 718 3413 |Japonsko 24 602 765
Francie 80 660 2 509 | Nizozemsko 19980 621
Italie 78 829 2 452 | Rusko 15943 396
Cina 33 886 1 040 | Tchajwan 13 609 423

Zdroj: REVENDA, Zbynék; PENIZE A ZLATO. Management Press, Praha 2010. Str. 118

%2 World Gold Council. Dostupné na WWW: <http://www.gold.org/>
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,Odhad celkového nalezeného zlata do roku 2008 je v rozmezi 165 000 — 185 000 tun
ve vysi 4779 mld. USD (pfi cené¢ 900 USD/oz.). Spodni hranici odhadu veskerého
nalezené¢ho zlata v lidské historii lze povazovat za potencialn¢ dostupné zasoby zlata. Horni
odhad zahrnuje zlato, které je (nenavratn€) ztraceno napi. v potopenych lodich, ukryto
v riznych, dnes jiz neznamych skrysich & pochovano s jejich ptivodnimi majiteli. Uvahy o
»dostateném® mnozstvi zlata ke kryti pen¢z nelze zakladat pouze na celkové nabidce, je
nutné vychazet také ze struktury poptavky.«*

Poptavku vytvaii hlavné klenotnictvi a Sperkafstvi, kde se zlato pouzivd k vyrobé
ruznych Sperkii ve formé slitin se stiibrem, médi nebo zinkem. Tyto slitiny se pouzivaji
nejvice, protoze samotné ryzi zlato je mekké pro praktické vyuziti. Odvétvi klenotnictvi tvori
az dvé tretiny celkové poptavky po zlaté, zbytek patii primyslu. Zde se zlato nejvice pouziva
v oborech, jako jsou mikroelektronika a pocitaéovy prumysl, kde zajistuje spoje v poéitacich.
Zlato je také stale vice vyuzivano v riznych oborech 1ékafstvi a stomatologie.

Zlato se v ptirodé vyskytuje bud’ jako ryzi nebo ve slitinach se stiibrem. Poté, co se
dostane do néplavil, se ryzuje. Pomoci gravitace se odd¢li nejlehéi castice pisku a ziistane
pouze zlato. Mezi nejbohats$i naleziSté svéta patii oblasti v Jizni Africe, na Uralu nebo
vV Australii. Az kilogramové valouny mlzeme najit také v Kanad¢. Loziska, kde lze zlato
ryzovat jsou nyni témét vycerpana. Existuji ale i jiné metody, jak ziskat zlato, napf.
hydrometalurgicky. Tato metoda spoc¢iva v tom, ze se vytézena hornina proléva raznymi
kyselymi roztoky (napi. chloridovymi). Na tento roztok poté pouziji elektricky proud, kdy se
zlato vylouc¢i na zéporné elektrodé (katode). PouZzivani téchto roztoki je velice nebezpecné,
protoze mize dojit k riznym ekologickym havériim.** Uhli, ropa, Zelezna ruda se vyt&zi a dal
spotfebovavaji. Ve velké mife mizi. Nikoliv zlato. Zde dochézi t€zbou k jeho shromazd’ovani
a spotfebovava se jenom nepatrnd Cast. V ¢ase dochézi k jeho pfeméené, tavbé, kde méni
pouze formu a tvar, ale stale zlstava ve své fyzické podobé. Odhady mluvi o tom, ze 90%
vytéZené¢ho zlata zlstava nepietrzité v ob&éhu. TéZba zlata probiha piiblizné v 900 dolech na
svéte, kde se odhaduji celosvétoveé zasoby zlata na piiblizné 100 tis. tun. Piestoze poptavka po
zlaté neustale stoupd, ro¢né€ se vytézi neuvétitelnych 2,5 tisic tun zlata. Podle odhadl by byla
potieba asi o 1,5 tisice tuny zlata vyssi, tedy 4 tisice tun.

Mezi nejvetsi producenty zlata patii Jihoafricka republika, Spojené staty americké,
Australie, Cina, Peru, Rusko a Kanada jak ukazuje nasledujici tabulka (udaje jsou z roku
2008).

¥ REVENDA, Zbyngk; PENIZE A ZLATO. Management Press, Praha 2010.[citace dne 22. 4. 2012]. Str. 123.
¥ Wikipedia. Zlato. Dostupné na WWW: <http://wikipedia.org/>
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Obrazek 1: Nejvétsi producenti v roce 2008
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Zdroj: Vlastni zpracovani podle dat dostupnych 20. 3. 2012 na WWW: http://wikipedia.org/>

V celosvétovém métitku dochazi ke spekulaci ohledné mnozstvi vytézeného zlata. Za
poslednich 40 — 50 let se tézba zlata stale zvySuje. Doposud bylo udajné vytézeno pfiblizné
200 tisic tun zlata, coz je vic nez za celych piedchazejicich 5 tisic let. Kdyz ptihlédneme ke
stale modernéjSim zptisoblim té€zby, nemusi je nutn¢ jednat o spekulaci. Navic, zlato je stale
zadané.

Cena zlata vzrostla za poslednich deset let o desitky, dokonce i stovky procent.
Spekulanti si béhem tohoto obdobi pfisli na ro¢ni zisky 20 % 1 vice. Cena zlata se obvykle
méti v americkych dolarech za jednu trojskou unci. Tradi¢nim mistem obchodovani je
Londyn, kde cenu urcuje referencni cena zlata. Tato cena se zde stanovuje dvakrat denn¢ a to
v 10 hod a v 15 hod odpoledne. Nejvétsi zajem je o fyzické zlato v podobé zlatych prutii nebo
cihel, ale i o zlaté derivaty.®

Celkova nabidka zlata ve ¢tvrtém kvartalu roku 2011 ¢ini 1 033 tun zlata, coz je 0 8 %
méné nez ve stejném Ctvrtleti roku 2010. Ro¢ni udaje dale ukazuji, Zze klesala i Groven
dodavek, a sice 0 4 % oproti roku 2010 na 3 994 tun. Rist ve ¢tvrtém Ctvrtleti byl také
vysledkem mirného zvyseni celé fady projektii po celém svété. Vedle Ciny, také USA, Rusko
a africky trh.

Jak jiz bylo uvedeno vyse, poptavku vytvari zejména odvétvi Sperkafstvi a primyslu.
Celkove¢ se poptavka zlata béhem let 2010 a 2011 pftili§ nezmenila. V roce 2011 cinila celkova
poptavka ptes 4 000 tun, coZ je zhruba pies 205 miliard USD. Nésledujici tabulka ukazuje
pohyb poptavky po zlaté v tunach po jednotlivych ¢tvrtletich v roce 2010 a 2011. Tabulka je

rozdélena na oblast klenotnictvi, technologie a investi¢niho zlata. Sperkai'sky primysl v roce

% WGC. Investment. Statistics. Dostupné na WWW:<www.gold.org>
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2011 poklesl na 1 963 tun, coz odpovida zhruba 99 mld. USD. Na za¢atku roku pokracovala
tendence riistu v tomto odvétvi, ale zlom nastal ve druhém kvartdlu, kdy se poptavka propadla
o necelych 100 tun. Do konce roku poté trend pokra¢oval na zhruba stejné urovni.

Odvétvi technologie a zejména pak elektroniky zaznamenalo podobny trend jak v roce
2010, tak i v roce 2011. Poptavka zde tvoii asi 463 tun, cemuz odpovida piiblizné 23 mld.
USD. V oblasti zubniho 1ékafstvi pozorujeme mirny pokles, ktery zapocal na zacatku roku
2010 a trvé az do ctvrtého kvartalu roku 2011.

Investi¢ni zlato zaznamenalo narast zhruba o 5 %. Celkova investi¢ni poptavka tvori
vroce 2011 piiblizné 1 640 tun. Podle WGC se jedna o castku necelych 83 mld. USD.
V poloviné roku 2010 vzrostla jeho poptdvka témét na 600 tun. Poté zacala klesat a tento
trend vedl az do poloviny roku 2011, kdy poptavka zacala opét rist. V této oblasti se investuje
ptedevsim do cihli¢ek, minci a medaili. Od pocatku roku 2010 pozorujeme mirny rostouci

trend, ktery pfetrvava i v roce 2011.

Tabulka 2 : Poptavka po zlaté v tunach

Q4'112

Jewellery 2,016.8 1,962.9 520.5 416.1 518.2 562.0 562.5 469.1 464.7 476.5 -15 -3
Technology 466.4 463.5 114.3 16.1 120.0 16.1 114.5 116.9 119.8 M2.3 -3 -1
Electronics 326.8 3304 79.0 804 86.1 81.3 79.9 82.9 86.7 80.9 0 1
Other industrial 90.9 80.3 224 23.3 22.0 23.2 228 231 22.4 21.0 -9 -2
Dentistry 48.7 43.8 12.8 12.4 1.8 1.8 1.8 10.9 10.7 10.4 -10 -10
Investment 1,667.5 1,640.7 264.5 593.0 3568.9 361.0 3356.8 383.0 493.7 428.2 19 b
Total bar and coin demand 1,190.8  1,486.7 2498 301.4 309.8 338.8 3079 331.3 4161 LA 1 24
Physical bar demand 898.9 1,159.1 182.0 216.7 228.9 271.4 312.7 256.1 3214 269.0 -1 29
Official coin 2125 2397 453 68.8 5E.6 1.9 605 50.2 74.6 54.3 30 12
Medals/imitation coin 88.2 878 225 16.0 24.3 255 247 25.0 20.0 18.1 -29 -1
ETFs and similar products* 367.7 154.0 47 2016 49.1 22.3 -62.1 51.7 77.6 86.8 290 -58
Gold demand 4,050.7 4,067.1 880.3 1,12b.2 997.0 1,039.1| 1,002.9 969.0 1,078.2 1,017.0 -2 0
London PM fix (US$/0z) 1,2245 1,571.5] 1,091 11967 12268 1,366.8| 1,386.3 15061 11,7021 1,688.0 24 28

Zdroj: WGC; Dostupné na WWW: <http://www.gold.org/>
1. Poptavka po zlaté je uvedena véetné centralnich bank.
2. Ctvrté &tvrtleti je zde uvedeno prozatimng.
3.V poslednim sloupci tabulky je uvedena procentudlni zména dvanacti mesicti v roce 2010 a 2011.
4. ETF znamena Exchange Traded Funds.

Na obrazku ¢. 2 je poptavka po zlaté z hlediska jednotlivych kategorii. Graf zachycuje
data od 4. kvartalu roku 2008 az po posledni ctvrtleti roku 2011. Propad na konci roku 2008 a
pocatku roku 2009 je zptisoben hospodaiskou krizi, ktera zasahla cely svét. Poté se poptavka

postupné vraci na svou puvodni uroven.
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Obrazek 2: Poptavka po zlaté v jednotlivych kategoriich (USD/oz.)
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Zdroj: WGC. LBMA. Thomson Reuters GFMS. Investment. Graf dostupny na WWW:<http://www.gold.org>

2.1.2 Cena zlata

Za svétové mezindrodni centrum obchodu se zlatem povazujeme Londyn. Pocatky vzniku
tohoto centra obchodu miizeme pozorovat jiz od roku 1671. Tehdy byl centrem obchodu
Amsterdam, kde se obchodovalo s diamanty a cukrem. Mojzi§ Mocatta piekonal kanal La
Manche a z Amsterdamu se pfesunul na britské ostrovy. Zde zacal podnikat jako obchodnik
s diamanty. Podle dochovanych zdznaml Vychodoindické spolec¢nosti o pét let pozdéji
Mojzi§ Mocatta ptrevazel na lodich zhruba 75 unci zlata. Tento ndklad mél slouzit k thrad¢
diamantt. Od té doby se dodavky zlata a stiibra staly pravidelnym nakladem na jeho lodich.
Londyn se stal centrem obchodu se zlatem.

DalSim vyznamnym obchodnim centrem obchodovani se zlatem je Curych. Zde se
obchoduje prostfednictvim tzv. zlatého poolu, ktery utvari tfi nejvyznamnéjsi Svycarské
banky. Zlaty pool znamend, ze je organizovan a koordinovan prodej i nakup zlata, ale
samotné transakce jsou v rukou banky. Centrem obchodu na stiednim vychodé je Dubaj,
odkud se zlato pasovalo do Indie a Pakistanu. Dale se v Asii obchoduje hlavné v Bejrutu,
Hongkongu, Singapuru a v Tokiu. Na americkém kontinentu je to hlavné New York, Toronto
a Chicago. Dalsimi evropskymi mésty, kde se obchoduje se zlatem je Pafiz, Brusel nebo
Frankurt.*®

V dobé napoleonskych valek se cena zlata pohybovala v rozmezi 4,6 — 5,7 liber za
trojskou unci. Zhruba kolem roku 1815 Velka Britanie pfijala zlaty standard. Vétsina Evropy

Vv té¢ dobé pouzivala stiibrny standard. Hrozba prvni svétové valky pfiméla centralni banky,

% STRUZ, I.; STUDYNKA B.; Zlato. Od magie aZ po finanéni spekulace. Praha. Mlada Fronta, 1985. Str. 171.
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aby zacCaly drzet rezervy v téch ménach, které byly vazany na zlato. Po skonceni valky se
v Londyné obnovilo obchodovani se zlatem.

Dne 12. zafi 1919 byla v Londyné poprvé stanovena cena zlata. Cena dosahovala 4,18
liber za unci, coz v New Yorku ptedstavovalo zhruba 20,67 USD za unci. Zlato se dalo
objednavat na prvnich n¢kolik dni a to pouze telefonicky. Poté se jiz vZzdy konala schiize
v sidle Rothschild banky, kde zakladajici ¢lenové stanovovali cenu zlata v librach. Az o
nékolik desitek let pozd¢ji nahradil americky dolar, ve stanovovani ceny zlata, libru a stal se
svétovou rezervni ménou. >’

Pokud bychom chtéli ziskat cenu zlata v Ceskych korunach, tak bychom ji museli
prepocitat podle aktudlni burzovni ceny na svétovém trhu. Pokud nepatifime mezi obchodniky,
kteti obchoduji s minimalnim objemem (a sice 1000 unci), pak se kburzovni cené
piipocitava ptirazka ve vysi 3 — 7 %, kterd pokryva vyrobni, distribu¢ni ndklady a marzi.*®

Aktudln€ se cena zlata na londynském trhu vyhlaSuje dvakrat denn€ a nazyva se tzv.
London fix. PouZiva se pro obchody o objemu min. 1 000 unci (4. 31,1 kg).**V souGasnosti
stanovuji cenu zlata tyto banky: HSBC, The Bank of Nova Scotia — Scotia Mocatta, Deutsche

Bank AG London, Societe Generale Corporate & Investment Banking a Barclays Capital.*°

Od zacatku 19. stoleti az po 60. 1éta 20. stoleti byla cena zlata stabilni a pohybovala se
Vv rozmezi zhruba od 20 — 35 USD/oz. Jak vyplyva z nasledujiciho grafu, cena zlata zacala
rust v poloving 70. let, kdy se dostala pies hranici 150 USD/oz. Jednim z divodi, pro¢ zacala
cena rust, je zruSeni sménitelnosti amerického dolaru za zlato, ke kterému doslo v srpnu roku
19714

Obdobi zlaté horecky se datuje na zimu 1979 — 80. Cena zlata tehdy byla stabilni a
pohybovala se vrozsahu 100 az 200 USD/oz. ,,Cena 200 dolari byla povazovana za
psychologickou a nepiekrocitelnou hranici, takze se zlato k této hranici nékolikrat ptiblizilo,
ale nikdy ji nepfekrocilo. Az 31. ¢ervence 1978 svét mezindrodnich finan¢niki uzasl, protoze
cena zlata prekrocila hranici 200 dolarti a pak se sice n¢kolikrat pod tuto hranici vratila, ale to
42

byl jenom kratkodoby néavrat a kromé& toho jesté podpotfeny intervencemi americké vlady.

Magicka hranice 500 USD/oz. byla ptekrocena na zacatku roku 1980. Cena zlata prudce

¥ London Gold Fixing. Introduction [online]. Dostupné dne na WWW: <http://goldfixing.com>

% Ceny zlata. Investi¢ni — zlato. Clanek dostupny dne 17. 3. 2012 z WWW: <http://ceny-zlata.eu>

%9 Zlaty portal. Investi¢ni zlato. Dostupné dne 17. 3. 2012 z WWW: <http://zlatyportal.cz>

“° London Gold Fixing. Members [online]. 2012 [cit. 17.3.2012]. Dostupné na WWW: <http://goldfixing.com>
“s ROGERS, J.; Zhavé komodity: jak miize kdokoliv investovat se ziskem na svétovych trzich. 1. vydéani. Praha.
Grada, 2008. ISBN 978-80-247-2342-6. Str. 150-151.

“2 STRUZ, I.; STUDYNKA B._; Zlato. Od magie az po finanéni spekulace. Praha. Mlada Fronta, 1985. [Citace
10. 3. 2012]. Str. 150.

25| stranka



stoupala, jelikoz denni pfirustky tvotily az 60 dolard. Béhem sedmi dnt v lednu 1980 zlato
vzrostlo na 850 USD/oz. Zlata horecka obletéla cely svét. Kazdy, kdo mél v té dobé dostatek
penéz nebo vlastnil néjaky drahy kov, se zapojil, aby mohl koupit kus zlata. Pfestalo se mluvit
o psychologickych hranicich, protoze padala jedna za druhou. Zlata spekula¢ni bublina ale
musi jednoho dne splasknout a trh se zlatem se zacal propadat. 22. ledna cena zlata klesla o
135 dolarti v Londyné, v New Yorku byl pokles dokonce o 200 dolarti. Na konci tinora a
bfezna se cena stabilizuje na zhruba 500 USD/oz. V obdobi 1985 — 2000 byl vyvoj cen
pomémne vyrovnany. Obcasné drobné vykyvy byly zplisobeny zejména prodejem zlatych

rezerv centralnimi bankami ¢i zménou tézebni politiky.43

Obrazek 3: Primérna cena zlata v USD/oz. (1970 - 2000)
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Zdroj: WGC. Investment. Dostupné na WWW: <http://www.gold.org/>

Od pocatku nového tisicileti do roku 2010 je patrny mirny rostouci trend. Je disledkem
nejistoty v americky dolar a rizika kvili zacinajici valce v Iraku. V roce 2008 byla poprvé
ptekonana hranice 1000 USD/oz. V obdobi finan¢ni krize soukromi investofi, ale také
centralni banky nakupovali zlato ve velkém jako ochranu pied krizi. Od roku 2010 je rist cen
dramaticky. Od této doby naopak mizeme fici, ze cena zlata nikdy neklesla pod 1 000

USD/o0z. V roce 2011 se cena vySplhala az na rekordni hodnotu 1 900 USD/oz.

“ STRUZ, I.; STUDYNKA B. J.; Zlato. Pib&h oby&ejného kovu. 1 vydani. Praha. Grada Publishing, 2005. Str.
249.
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Obrazek 4: Primérna cena zlata v USD/oz. (2000 - 2012)
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Zdroj: WGC. Investment. Dostupné na WWW: <http://www.gold.org/>

Rok 2011 mlzeme charakterizovat jako obdobi plné cenovych turbulenci. V prvni

poloving roku byla cena zlata stabilni a pohybovala se zhruba kolem 1 500 USD za trojskou

unci.

unci.

V zafi nastal zlom, kdy se cena zlata vySplhala na rekordnich 1 895 USD za trojskou

Této ceny zlato dosahlo poprvé ve své historii. Poté jiz cena zlata padala doli a rok 2011

kon¢il cenu zhruba 1 531 USD za unci. Praimérna cena za zlato ¢inila 1 571 USD za trojskou

unci,

. - , ;o , v 44
coz je v porovnani s rokem 2010 narist o vice nez 28 %.

Aktualné (16. biezen 2012) se cena zlata pohybuje na hodnoté 1 660 USD/oz.

Obrazek 5: Cena zlata a jeho volatilita v roce 2011
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Zdroj: WGC. Investment. Dostupné na WWW: <http://www.gold.org/>

“WGC. Clanek dostupny na WW W :<http://www.gold.org/>
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2.1.3 Investic¢ni zlato

Béhem nékolika poslednich let se rozmohl novy trend v utvaieni si zlatych rezerv.
Jedna se o ukladani penéz do investicniho zlata. Pod pojmem investicni zlato se ukryvaji zlaté
mince, pruty, slitky (zlaté cihlicky). Kvalita investi¢niho zlata je ¢asto oznaovana jako ,,good
delivery* podle standardi LBMA (jednéd se o uzndvany standard kvality zlata ve slitcich a
cihlickach)®. De facto zlato v téchto slitcich je vzdy ryzi. Mezi vyhody investidniho zlata
patii zejména to, Ze je osvobozeno od DPH a také neztraci na své hodnoté.

Jaké jsou zpisoby investovani do zlata? Muzeme je rozdélit na pfimé a nepiimé
investovani. Do kategorie pifimych investic zahrnujeme mince a cihly. Mezi nepfimé patii
investice do aktiv, jejichz cen je vdzdna na pohyb cen zlata, napt. opce, futures, warranty,
akcie dolt, kde se tézi zlato nebo dluhopisy tézaiskych spolecnosti. 46

Investovani do zlatych minci je velice popularni a to zejména tim, Ze jsou dostupné i
drobnym investorim. Mezi nejznamé;jsi tezauracni zlaté mince patii Kriigerrand z JAR, ktery
obsahuje 31,10 g zlata, dale je to Gold Eagle z USA, New Sovereign z Velké Britanie, ktery
obsahuje 7,32 g zlata, Maple Leaf z Kanady nebo Panda z Ciny. Numismatické mince maji
sbératelskou hodnotu a nezalezi zde na tom, kolik zlata obsahuji. Obvykle jich je také
omezeny po&et, a proto jsou mnohem vzacndjsi.*’

Do kategorie ptimého investovani patii také investice do zlatych cihel. Pii tomto
zpusobu investovani lze uzavirat jak promptni (okamzité), tak i terminové obchody. Promptni
obchod znamena, Ze dodaci lhiita je do dvou dnt a obchoduje se zde se zbozim, které
skute¢né existuje. S tim jsou také spojeny dalsi néklady, napt. pojistovaci nebo skladovaci.
Na cihlach je zpravidla vyrazena hmotnost, vyrobce a dale je to ryzost. Na londynském trhu
se naptiklad obchoduje s cihlami, které maji minimalni vahu 400 unci (12,4 kg) a ryzosti
minimélné 995/1000 (good delivery). Ceska narodni banka drzi zlaté cihly, které maji ryzost
témét Gtyfiadvacet karatd, pfiemz jedna cihli¢ka vazi asi 12,5 kg. V expozici CNB jich je
vyrovnano rovnych osmdesat, coz je pfiblizné ptes 11 miliont UsD.*®

Forwardové kontrakty, opce nebo futures patii do kategorie terminovych obchodi.
Bazickym instrumentem je v tomto pifipadé zlato. Jedna se o nepfimé investovani, kde se
obchodujici subjekty mizou napt. zajistit proti poklesu ceny zlata (forwardy), vypujcit si
prostiedky k financovani t€zby zlata nebo ke spekulaci.

* Asociace obchodnikil se zlatymi svitky (LBMA)

“ VESELA, Jitka; Investovéni na kapitalovych trzich, 1. vydani, ASPI, Praha 2007. Str. 256.

* MUSILEK, Petr; Finanéni trhy a investiéni bankovnictvi. 1. Vydani. Praha. ETC Publishing, 1999.
“8 Clanek dostupny dne 19.3.2012 v sekci Vefejnost z WWW:<http://www.cnb.cz>

28| stranka



Dalsim zpusobem nepiimeého investovani jsou certifikaty. Certifikaty u zlata vznikly
ve Spojenych statech americkych a to ze dvou divodii. Prvnim z nich je ten, Ze obsahuji malo
zlatych slitki o malé hmotnosti. Druhym divodem je vystavovani certifikatl o pravosti
Sperkli. V soucasnosti certifikaty vydavaji investi¢ni banky. Investovat 1ze také do fond na
drahé kovy, kterych ovSem existuje celd fada. Exchange traded funds (ETF) jsou vefejné
obchodovatelné fondy, jejichz popularita béhem poslednich nékolika let velice vzrostla.
V tomto ptipadé se ale nejednd o investi¢ni zlato ani stfibro, ale o zlato a stfibro ve formé
ETF. Mezi vyhody fondii patfi zejména tyto skuteCnosti: sleduji vyvoj ceny zlata, maji
vysokou likviditu, nizké transakéni naklady, zadné skladovaci naklady a zadné DPH. Mezi
nejveétsi ETF patii: Gold Bullion Securities, LyxOR Gold Bullion Securities, NewGoldGold
Debentures, Ziircher Kantonalbank GoldETF nebo Central Gold Trust. Jaka jsou vlastné
jejich rizika? Ve skuteCnosti se jednd o cenny papir, a tudiz emitent tohoto papiru muize
zkrachovat. Dal$im problémem je skuteénost, Ze tyto fondy sice jsou ziizeny na zlato nebo
stiibro, ale v realité je fond nemusi viibec vlastnit. Exchange Traded Funds investorovi nikdy

nenahradi skuteéné vlastnictvi fyzické zlaté cihli¢ky ani sti{brného svitku.*

2.2 Stribro

Dalsim drahym kovem, ktery jsem podrobné zkoumala ve své praci, je stiibro. Mohlo
by se zdat, ze stifibro je ve stinu zlata a platiny odsouzeno na druhou kolej. Vyvoj béhem
nékolika poslednich let ukazuje opa¢ny smér. Zejména investini stiibro je spolu s dalSimi
drahymi kovy povazovano za uchovatele hodnoty. V dob¢ nejistoty a inflace stfibro nabyva
na hodnoté. Divodem je nepruznost jeho nabidky a poptavky. Rostouci cena jinych kovi
pouze nepatrné ovlivni mnozstvi stfibra na trhu. Stiibro je vyuZivano v riznych produktech,
ale pouze v nepatrném mnozstvi. To znamena, ze pokud prudce rostou ceny, tak se vyrazné
nesnizi poptavka po sttibru. PAdnym divodem je také fakt, Ze je ve svété nedostatek tohoto
kovu. V soucasnosti se odhaduje mnozstvi stfibra zhruba na 200 miliond unci. V porovnani
S koncem devadesatych let to byly zhruba 2 miliardy unci.”®

Stiibro mé naprosto unikatni vlastnosti, diky kterym je jedinecné a nenahraditelné pro

pramysl. Zadny jiny kov nevede tak dobie elekttinu, je tak odoIny vii¢i opotiebeni, tvarny, méa

“9 Martin Kopadek. Investi¢ni stibro a investiéni zlato — kov nebo ETF? Clanek dostupny 22. 3. 2012
z WWW:<http://www.silverum.cz>
% Clanek o investi¢nim stfibru dostupny na WW W :<http://www.saturitas.com>

29| stranka



dlouhou funk¢ni Zivotnost, je citlivy na svétlo a odolny proti korozi. Stfibro také snese vysoké
teploty, odrazi svétlo a snizuje tfeni.

Pii cerpani informaci o stfibru, jsem pfevazné pouzivala internetové stranky
spolecnosti The Silver Institute. Jedna se o mezinarodni organizaci sdruzujici vyrobce,

velkoobchodniky a producenty sttibra.

2.2.1 Nabidka a poptavka stribra

Nabidku sttibra tvofi z pievazné vétSiny produkce doli. Z mensi Casti ji také utvaii
recyklované stiibro. Do této skupiny fadime Sperky nebo stfibro z riznych materidlti a
vyrobku. Posledni slozka, ktera tvofi nabidku stfibra, je oficialni prodej. V soucasnosti je ale
nabidka téchto prodejil miziva, jak je patrné z nasledujici tabulky. V poslednich péti letech je

pozorovatelny rostouci trend celkové nabidky.

Tabulka 3 : Celkova nabidka stfibra v milionech unci (2005 - 2010)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Produkce doli 637,3 641,7 665,4 681,9 718,3 735,9
Oficidlni prodej 65,9 78,5 42,5 28,9 15,5 44,8
Recyklované stribro 198,6 203,3 199 193,7 188,4 215
Celkova nabidka 901,8 923,5 906,9 904,5 922,2 995,7

Zdroj: The Silver Institute. Silver Supply. Vlastni zpracovani. [citace 26. 3. 2012].
Dostupné na WWW:http://www.silverinstitute.org

V roce 2010 vzrostla produkce stfibrnych dolt na 735,9 mil. unci. Velky podil na tom
mély nové projekty ve stiedni a jizni Americe. Vibec nejvétsim producentem stiibra bylo
v roce 2010 Mexiko se 128 miliony unci, které diky novym projektim pted¢ilo Peru (116
mil.unci). Jak ukazuje nésledujici tabulka, tak t€sné¢ pod hranici 100 milionl unci se pohybuje
Cina. Ta je také nejvétsim producentem dalsich kovil, jako napf. niklu, médi, zinku nebo
olova. Nezanedbatelnymi producenty jsou ale také Australie, Bolivie, Chile nebo Spojené

staty americké.”

*! The Silver Institute. Dostupné dne 26. 3. 2012 na WWW:<http://www.silverinstitute.org>
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Obrazek 6: Nejvétsi producenti stiibra v roce 2010
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Zdroj: The Silver Institute. Silver Supply. Vlastni zpracovani. [citace 26. 3. 2012].
Dostupné na WW W :<http://www.silverinstitute.org>

Stiibro je vétSinou vytézeno jako vedlejsi produkt pii t€Zbé jinych kovil. Nejcastéji se
tézi spolu se zinkem, zlatem nebo médi. Mezi nejvétsi spolecnost, zabyvajici se tézbou stiibra
patii BHP Billiton z Australie se svym nejvétsim dolem Cannington. V roce 2010 byl objem
tézby této spoleCnosti 46,6 milionu unci. Druhou nejvétsi spolecnosti je Fresnillo plc
Z Mexika se stejnojmennym dolem a s produkci 38,6 milionu unci. Mezi dal§i producenty
patii KGHM Polska Miedz, Pan American Silver Corporation z Kanady nebo Hochschild
Mining z Peru.

Poptavku po stiibte tvofi pfedev§im prumysl, hlavné fotograficky, elektronicky nebo
zbrojni. Stiibro je také ve velkém vyuZivano v oblastech Sperkafstvi a riznych kosmetickych
produktech. Celkova vyrobni poptavka stejné jako nabidka v obdobi 2005 — 10 neustale
rostla. Vroce 2010 je na svém maximu, které ¢ini 878,8 milionu unci. Jak vyplyva
Z nasledujici tabulky, tak primysl vzrostl oproti roku 2009 o vice nez 80 milionu unci a
muizeme ¥ici, Ze se dostava z recese. Siroké vyuziti je ve spotfebni elektrotechnice k vyrobé
plazmovych monitori a mobilnich telefon. Naproti tomu poptavka po fotografickém
pramyslu neustale klesa. Odvétvi Sperkti a vyrobkl ze stiibra se vyrazné béhem poslednich
péti let nezménilo. Pokud K poptavce vyroby piipoc¢itame jesté de-hedging producentt a Cisté
investice, pak dostaneme celkovou poptavku stiibra, ktera v roce 2010 ¢ini 1 056,8 mil.unci.
Narust je zpsoben prave Cistymi investicemi, které dosahly svého maxima. Mezi zem¢, které

v soudasnosti nejvice poptavaji stifbro, patii Cina a Indie. Ob&é zemé se potykaji
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s ekonomickou i1 populacni expanzi a spolu stim souvisi i rostouci poptavka stfibra po

Spercich a v primyslu.

Tabulka 4 : Celkova poptavka stiibra v milionech unci (2005 - 2010)

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Primyslové aplikace 431,8 454,2 491,1 492,7 403,8 487,4
Fotograficky pramysl 160,3 142,2 117,6 101,3 79,3 72,7
Sperkafstvi 173,8 166,3 163,5 158,3 158,9 167
Vyrobky ze stfibra 67,6 61 58,5 57,1 58,2 50,3
Mince a medaile 40 39,8 39,7 65,4 79 101,3
Celkova poptavka vyroby 873,5 863,5 870,4 874,8 779,2 878,7

Zdroj: The Silver Institute. Silver Supply. Vlastni zpracovani. [citace 26. 3. 2012].
Dostupné na WWW:http://www.silverinstitute.org

2.2.2 Cena stribra

Londynsky trh stfibra se rozvinul béhem poslednich ¢tyf stoleti. Viibec prvni obchod
se stiibrem byl uzavien vroce 1676, kdy Mocatta zacal obchodovat s Vychodoindickou
spole¢nosti. Cena stiibra byla v té dob¢ asi 63 penci za trojskou unci. V 18. a na poc¢atku 19.
stoleti se obchody uzaviraly v kavarné uprostied Londyna. Prvni stanoveni referen¢ni ceny
stiibra (silver fixing) se odehral v roce 1897 a zucastnili se ho vSichni (v t€ dob¢ 4) Clenové:
Mocatta & Goldsmid, Sharps a Wilkins, Pixleyova a Abell a Samuel Montagu & Co. Cena
stiibra byla domluvena na 27 a 9/16 liber. Tento systém stanoveni ceny byl zaloZeny na tom,
ze existovali bézci, ktefi se pohybovali mezi témito ¢tyfmi domy. V roce 1967 byl tento
systém upraven a cena stiibra se fixovala na misté a zacala se stanovovat v dolarech. Jako
nejpiijatelnéjSi mechanismus stanoveni ceny stifibra se ukdzal systém zaloZeni na
telefonovani, ktery funguje od roku 1999. V soucasnosti se cena stanovuje kazdy den ve 12
hodin. O cené rozhoduji tito tfi ¢lenové: Bank of Nova Scotia (Mocatta), HSBC (Montagu) a
Deutsche Bank (Sharps Pixley). Cena je stanovena na podobném principu jako v piipadé
zlata, a sice pfi rovnovaze nabidky a popt'éwky.52

V soucasnosti se obchoduje predevsim tedy v Londyné (The London Silver Market),
poté v New Yorku, Chicagu a Hongkongu. Stiibrny trh patii mezi malé trhy, ale diky tomu je
velice vyhledavany investory. | S mensim obnosem Ize ovlivnit cenu stiibra.

Nasledujici graf ukazuje cenu stiibra od roku 1792. Je patrné, ze cena byla pomérné

stabilni, ackoliv ma sttibro vysokou volatilitu. Obecné lze fici, Ze cena stfibra se pohybovala

%2 London silver fixing. Introduction. Dostupné dne 25.3.2012 na WWW:<http://www.silverfixing.com>
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do 2 USD/oz az do roku 1972. Béhem jiz vySe zminéné zlaté horecky, v obdobi 1979 — 80,

nerostly ceny pouze zlata, ale také stiibra a ostatnich drahych kovt.

Obrazek 7: Primérna cena stiibra v USD/oz. v obdobi 1792 - 1999 (London PM fix)
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Zdroj: Kitco. Charts. [citace 25. 3. 2012] Dostupné na WWW:
:<http://www.kitco.com/scripts/hist_charts/yearly graphs.plx>

Vzrostly také ceny komodit, napt. cukru, kavy nebo kakaa. Jak je patrné z obrazku ¢. 3
a €. 7 existuje mezi zlatem a stiibrem urcita korelace. Stfibro rostlo dokonce mnohem
dal3i dalezité faktory, které ovlivnily cenu stiibra, patii politické udalosti v franu, invaze do
Afghanistanu, vysoka inflace a vysoké urokové sazby. To vSe podporovalo zdjem investord o
stifbro.>

Poté, co splaskla bublina a opadla zlata horecka, zacala cena stiibra klesat stejné
rychle, jako pfedtim rostla. V roce 1992 spadla dokonce na své minimum 3,55 USD/oz. NiZe
uvedeny graf ukazuje, ze na pocatku roku 2000 byla cena stiibra velice nizka. Zhruba od roku
2003 je patrny mirny rostouci trend, ktery se od roku 2009 vyrazné zrychluje. Svého maxima
stfibro dosdhlo v 1ét¢ roku 2011, kdy piekrocilo hranici 47 USD/oz. V soucasnosti se cena

stiibra pohybuje kolem 32 USD/oz.**

% The Silver Institute. Silver Price. Dostupné dne 25. 3. 2012 na WW W:<http://www.silverinstitute.org>
* Ke dni 25. 3. 2012.
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Obrazek 8: Primérna cena stiibra v USD/oz. v obdobi 2000 — soucasnost (London PM
fix)
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Zdroj: Kitco. Charts. [citace 25. 3. 2012] Dostupné na WWW:
<http://www.kitco.com/scripts/hist_charts/yearly graphs.plx>

2.2.3 Investice do stribra

Cena stfibra je ovlivnéna rlznymi faktory. Hlavnim negativnim faktorem, ktery
ovliviluje stiibro je short selling neboli prazdny prodej. ,,Short selling je transakci, jiz
uzaviraji investofi, ktefi spekuluji na pokles kurzli instrumentl, tedy investofi, ktefi
V budoucnu ocekavaji ,,medvédi“ vyvoj na trhu. Nakup a prodej instrumentu zde probihaji
vopacném sledu nez pii klasickém burzovnim obchodu. Investofi nejprve prodaji
instrumenty, které nevlastni, nicméné které si vyplij¢i od obchodnika s cennymi papiry, a po
uplynuti né¢kolika mésicti cenné papiry nakoupi a vrati je obchodnikovi. Investofi, ktefi
provadéji prazdné prodeje, ocekavaji, ze prodej instrumentu uskute¢ni za vyssi kurz nez

pozdg&jsi nakup tohoto instrumentu.<

Jinymi slovy se jednd o zpiisob spekulativniho
obchodu, kdy spekulant oc¢ekava, ze klesne cena né&jaké komodity, v tomto piipadé stiibra.
Zisk nebo ptipadna ztrata se rovna rozdilu cen v dobé€ prodeje tfeti strané a zpétného nakupu.
Pokud je cena pii zpétném odkupu vyssi nez pii prodeji, tak dosahujeme zisku. V opaéném
piipadé ztraity.56 Stiibro mé nejvétsi kratkou pozici, ktera kdy u komodity existovala a také
nejvetsi pocet netplnych obchodi v historii. Kratky prodej muze uméle snizit cenu.
Typickym spekulativnim obchodem tohoto typu jsou naptiiklad futures na stfibro. Ke

kratkému prodeji velkého objemu téchto futures kontraktii na stfibro doslo dne 29. 2. 2012.

 VESELA, Jitka; Investovani na kapitalovych trzich, 1. vydani, ASPI, Praha 2007. [citace 5. 3. 2012]. Str. 674.
% Dostupné dne 26. 3. 2012 z WWW:<http://www.wikipedia.org>
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Objem kontraktti dokonce prevysil objem skute¢ného stiibra, které se skladalo ze stfibrnych
cihel a svitki, po celé zemékouli.”’

Za normalni situace by zvyseni ceny néjaké komodity o 50 nebo 100 % stacilo k tomu,
aby pokrylo jeho spotiebu. To ovSem neplati pro stiibro. Spotieba sttibra je totiz uz vice nez
50 let deficitni. Najit nové stiibrné doly po celém svété kvuli rostouci cené neni zdaleka tak
jednoduché. Navic se rychlym tempem ztencuji zdsoby. Tady je pozorovatelny rozdil mezi
zlatem a stiibrem. V dobé finan¢ni nebo ménové krize mély vlady dostatek zlata, aby krizi
preCkaly a ,,uhasily tak cenovou explozi“. Stiibra je ale nedostatek k tomu, abychom mohli
,Luplatit* krizi.>®

Vyplati se v dne$ni dobé investovat do stfibra? ,,Analytici z Deutsche bank
vyhodnotili vyvoj jednotlivych investic v uplynulych péti let a jasnym vitézem se stalo zlato,
na kterém se dalo vydé¢lat 160 %. Dalsi medailové pozice spekulaci na riist obsadily také
komodity (stiibro +150 %, ropa +85 %).“*® Moznosti jak nakupovat investiéni zlato nebo
stfibro se dnes rozsifuji i mezi laickou vefejnost. Mezi hlavni vyhody patii ochrana majetku a
penéz, které jsme investovali pied inflaci. Zasoby stiibra, jako uchovatele hodnoty se neustale
zmenSuji a diky tomu roste jeho cena. Jak je patrné z vySe uvedeného grafu, cena stiibra se
v roce 2000 pohybovala zhruba na hodnoté 5 USD/oz. Nyni se cena pohybuje kolem 335
dolard. Mezi dalsi vyhodu patii vysoka likvidita, kdy mizeme obratem vyménou za stiibro
ziskat hotovost.®°

Obecné lze fici, Zze poptavka po zlatych slitcich a mincich je na stejné urovni jako u
stfibra. Z hlediska investi¢niho stiibra se zvysil objem obchodl. Nejvétsi zajem je pfedevsim
o stfibrné svitky NTR, slitky Johnson Matthey. Mezi mincemi patii k nejpopularnéjSim

stifbrné mince Silver Buffalo a mince A-mark.%!

2.3 Palladium

Palladium objevil William Hyde Wollaston v roce 1803 a pojmenoval ho podle
asteroidu Pallas. Jedna se o kov Sedé barvy, ktery se vyznacuje velkou reaktivitou. Nejvice se

pouzivd ve vyrob¢é autokatalyzatorl, ale také ve Sperkafstvi, elektronice nebo zubnim

> Martin Kopadek. Investiéni stiibro a manipulace ceny stiibra na burze. Clanek dostupny 2. 4. 2012

z WWW:<http://www.silverum.cz>

% Investment Rarities Incorporated. Dostupné dne 26. 3. 2012 z WWW:<http://www.investmentrarities.com>
% Investicniweb.cz. Nejlepsi investice posledni pétiletky. Zlato ,long*, Recko ,,short“. [Citace 5. 3. 2012].
Clanek dostupny z WWW:<http://www.kurzy.cz>

% Investiéni stiibro. Dostupné dne 28. 3. 2012 z WWW:<http://www.investicni-stribro.info>

81 Martin Kopadek. Inflace v CR roste, investofi skupuji investiéni kovy. Clanek dostupny 16. 2. 2012 na
WWW:<http://www.silverum.cz>
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Iékafstvi. Palladium se pouziva jako soucast tzv. bilého zlata, kde nahrazuje nikl. Kdyz ale
porovndme tento kov s bilym zlatem, tak zjistime, Ze palladium je pfirozen¢ bilé na rozdil od
bilého zlata, které se musi upravovat a také je mnohem leh¢i a levnéj$i. Diky niz$i hustoté nez
maji ostatni drahé kovy, dava palladium moznosti riznych tvarG a rozmanitosti jednotlivych
dili. Mezinarodni Aliance Palladia (PAI) je prvni svétova organizace, ktera se zabyva
palladiem jako drahym kovem. Organizace stoji v ¢ele globalniho programu, pomoci kterého
se obchoduje se Sperky. Za cil si spolecnost dava ozivit palladium v klenotnickém a
Sperkaiském primyslu. 62

Tento drahy kov maji ve své moci Rusové jako nejvétsi dodavatelé palladia na svéte.
Norilsk Nickel je nazev nejvétsiho svétového producenta niklu a palladia. Spolecnost patii
také k prednim vyrobciim platiny a médi. Kromé uvedenych kovi obchoduje také s chromem,
kobaltem, rhodiem, zlatem, stfibrem, rutheniem, selenem a dal§imi kovy. Norilsk Nickel se
rozprostird na tfech kontinentech v péti zemich: kromé bohatych nalezist' v Rusku, takeé
v Australii, kde soustfed’'uje vyvoj a vyzkum, v Botswané¢, kde vlastni 85 % podil na té€zbé
niklu, ve Finsku a Jizni Africe, kde drzi 50 % podil v dole Nkomati, kde se tézi nikl.

V roce 2010 uvadi spolecnost Norilsk Nickel, ze na poloostrové Tajmyr a Kola jsou
nevyuzita bohatd loziska niklu, mé&di a platiny. Spolecnost konkrétné uvadi, Zze se jedna o
rezervy ve vysi 5,8 milionu tun niklu a pfes 8,7 milionu tun médi. Oteviené doly, kde se tézi
kovy, maji vysokou vytéZnost, vpriméru 10 gramid na jednu tunu. V porovnani
s jihoafrickymi doly to je dvakrat vice. Doly také disponuji vysokym obsahem kovt, a sice 3
% meédi a 1,8 % niklu. Spolecnost patii mezi nejvetsi producenty palladia na svété a to
S podilem 45 %. Na pocatku nového tisicileti se tézilo zhruba 220 tun niklu a 450 tun médi. I
trh s drahymi kovy ale zasahla hospodatska krize, jak je patrné z nasledujici tabulky. Tézba
médi, palladia 1 platiny pozvolna klesa. Nejvétsi pokles je patrny praveé u palladia. Naproti
tomu u niklu, je zfetelny mirny propad v roce 2009, ale o rok pozdéji se nikl dostava na svou

hodnotu z obdobi pied krizi.*®

62 palladium Alliance International. Dostupné dne 31. 3. 2012 na WWW:<http://www.luxurypalladium.com>
% Norilsk Nickel. Dostupné dne 28. 3. 2012 z WWW:<http://www.nornik.ru/en/>
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Tabulka 5 : Objem produkce spole¢nosti Norilsk Nickel (2002 - 2010)

Produkce kovil 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Nikl (v tis. tunach) 218 239 243 243 244 295 300 283 297
Méd' (v tis. tundch) 450 451 447 452 425 423 419 402 389
Palladium (v tis. unci) - - - 3133 | 3164 | 3113 | 2821 | 2805 | 2861
Platina (v tis. unci) - - - 751 752 740 659 661 693

Pozn. Do roku 2005 byly informace o produkei kovi statnim tajemstvim. Poté, co se zménily zakony, spoleénost
poskytuje aktualni informace. Norilsk Nickel. Investor Relations. Vlastni zpracovani. Dostupné dne 28. 3. 2012
z WWW:<http://www.nornik.ru/en/>

Podle vysledkii spoleénosti za tieti kvartal vroce 2011 firma Norilsk Nickel
vyprodukovala 677 unci palladia. Celkove bylo vyrobeno za prvnich devét mésicti roku 2011
pies 2,1 milionu unci tohoto kovu.

Dalsi spole¢nosti, ktera se zabyva tézbou, zpracovanim a zuslechtovanim je americka
spole¢nost Stillwater Mining Company. Tato firma vznikla v roce 1885 a provozuje dva doly
Vv Montané. Zabyva se téZbou nejen palladia, ale také platiny a podobnych kovi. Doly

produkuji vysoce kvalitni rudu s obsahem palladia asi 3:1.%*

2.3.1 Nabidka a poptavka po palladiu

Celkova nabidka palladia vzrostla v roce 2011 oproti pfedchozimu roku o 5 % na 6,67
milionu unci. Pfes polovinu nabidky palladia vytvaii Rusko, kde byl objem produkce 2,7
milionu unci vroce 2011. Druhou nejvétsi nabidku tvoti Jizni Afrika, kde doSlo k vyssi
produkci v Zimbabwe. Tieti misto zaujima Severni Amerika, kde v roce 2010 propukaly
stavky a byly problémy s t€zbou. V roce 2011 se diky témto faktorim a také diky lepSim
vysledkim spolecnosti Stillwater Mining Company zvysila nabidka o 60 % na 945 tisic unci.

Poptavku po palladiu tvoti katalyzatory do automobilil, elektronika a Sperkafstvi.
Globalni poptavka po palladiu v automobilovém odvétvi se v roce 2011 zvysila o 6 % na 5,92
milionti unci. Velkou roli zde sehralo zemétfeseni a vlna tsunami v Japonsku. Diky témto
pfirodnim katastrofdm se zde propadl trh s automobilovym primyslem v Asii. Naopak vice
prodanych automobili v Evropé a Severni Americe vedl ktomu, ze zde poptavka rostla.
Poptavka po palladiu v klenotnickém sektoru klesla oproti roku 2010 na hodnotu 545 tisic
unci. Pokles je zplisoben zejména vySSimi cenami drahych kovi. NejvétSim producentem

v tomto odvétvi je i nadale Cina, ktera tvofi vice nez polovinu poptavky v klenotnickém

® Stillwater Mining Company. Dostupné dne 31. 3. 2012 na WWW: :<http://www.stillwatermining.com>
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sektoru. Dal$im dilezitym odvétvim, ktery vytvaii poptavku po palladiu, je zubni 1ékatstvi.
Produkce 595 tisic unci se shoduje s produkci v roce 2010. Chemicky prumysl zazil v roce
2011 boom a vzrostl 0 23 % na hodnotu 455 tisic unci. Rozsitila se kapacita vyroby hlavné
v Cing, Indii a Pakistinu. V Ciné dokonce doslo ke zdvojnasobeni poptavky palladia v
katalyzatorech. Prudky pokles zaznamenaly investice do palladia, zejména ETF. Mezi
faktory, které je ovlivnily, patfi hlavné politickd nestabilita na Blizkém vychod¢, nejista

. oy o R 65
ekonomicka situace a jiz vySe zminéné zemétieseni v Japonsku.

2.3.2 Cena palladia

Od pocatku 20. stoleti se cena palladia pohybovala asi od 20 do 50 USD/oz. Od 70. let
cena zacala rust. Na hodnotu pies 200 USD/0z. se dostala na pocatku roku 1980. Poté cena
spadla a pohybovala se v rozmezi 100 — 150 dolart za unci az do roku 1997.

V roce 2000 Tokyo Commaodity Exchange zmrazila kontrakty palladia a Rusko jako
nejvetsi producent palladia, prestalo dodavat tento kov. To mélo za nasledek obrovské
zvySeni ceny, které se vySplhalo ze 480 na 1 050 USD/oz. Tvrdy protiuder ptiSel ze strany
New York Mercantile Exchange, kdyz zvedla zdlohy na kontrakty palladia. Firmy zacaly
hledat moznosti, jak nahradit tento kov. Cena palladia se poté vratila na svou plivodni
troven.®®
V roce 2007 byla primérna cena palladia 355 dolarti za unci. V roce 2009 se cena
propadla diky hospodarské krizi témét o 100 unci. Od té doby zaziva velky narlst. Primérna
cena za rok 2011 jiz byla 768 dolart za unci. Cenu palladia za posledni rok ovliviiuje zejména
jiz zminéné zemétieseni v Japonsku. Pokles palladia v zati byl zplsoben zejména tim, Ze
klesaly ceny 1 ostatnich drahych kovi, ale také sniZenim ratingu USA a nejistotou na oziveni

ekonomiky v eurozoné. Od té doby cena palladia postupné roste, jak je patrné z nasledujiciho

grafu.’’

% Johnson Matthey. Platinum 201 1Interim Review. [citace 31. 3. 2012]. Dostupné na
WWW:<http://www.platinum.matthey.com/uploaded_files/Int_2011/platinum_book_complete_publication.pdf>
% John Sensel. Komodity — Palladium - ach mat nebo ruské ruleta? Clanek z 21. 11. 2005 dostupny na
WWW:<http://www.kurzy.cz>

®7 Johnson Matthey. Platinum 2011Interim Reviw. [citace 31. 3. 2012]. Dostupné na
WWW:<http://www.platinum.matthey.com/uploaded_files/Int_2011/platinum_book_complete_publication.pdf>
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Obrazek 9: Cena palladia za posledni rok v USD/oz.
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Zdroj: Vlastni zpracovani. Dostupné dne 31. 3. 2012 z WWW:<http://www.kurzy.cz>

2.4 Platina

Platina doplituje trojici vyse uvedenych kovi. Je stejné unikatni jako palladium. Také
se jednd o kov bilé barvy, ktery je velmi tézky a chemicky vysoce odolny. Ro¢ni produkce
platiny se pohybuje zhruba kolem 5 milionu unci, v porovnani se zlatem, kterého se vytézi asi
82 milionu unci a stiibra pfiblizné 547 milionu unci. Tim se platina fadi mezi nejvzacnéjsi

kovy na svété.

2.4.1 Nabidka a poptavka po platiné

Faktor, ktery nejvice ovliviluje cenu platiny, je nerovnovdha mezi nabidkou a
poptavkou. Poptavka béhem let 2000 — 2008 prevySovala nabidku téméf ve vSech letech.
Jakykoliv naznak toho, Ze by nabidka klesla, by znamenalo dalsi vykyvy v cené.

Celkova nabidka platiny dosdhne Vv roce 2011 hodnoty 6,4 milionu unci. Az 75 %
svétovych rezerv platiny je v Jizni Africe. VySe uvedena ¢astka 148 000 tun sta¢i na spotiebu
celych Spojenych stathh americkych. V nékterych dolech se tam platina té€zi az v hloubce ctyt
kilometri. Druhym nejvyznamnégj$im producentem je Rusko asi s 12 %. Nasleduje Severni
Amerika, jejiz podil na svétové produkci, je zhruba 6 %.°® Vétsina platiny v roce 2011
pochéazela ze Severni Ameriky a Zimbabwe. V Jihoafrické republice byl provoz v prvni

poloviné roku pieruSen zdivodu stavky, ale také vétSim mnozstvim bezpecnostnich

% Lucie Vitamvasova. Cena platiny vzrostla za posledni rok o 60 %, radime jak do ni investovat. Clanek
dostupny dne 18. 6. 2008 z WWW:<http://www.finance.idnes.cz>
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ptestavek. I pfesto byl v roce 2011 nartst produkce asi o 3 % na 4,78 milionu unci. T¢Zba
vV Rusku zlistala na podobnych hodnotach jako v pfedchozim roce a to na hodnoté 825 tisic
unci. Nartst nabidky nastal v Severni Americe a to o 80 % (360 tisic unci).

Mezi nejvétsi svétové producenty platiny patii spole¢nost Anglo American Platinum
Limited se svymi zhruba 40 % svétové tézby. Spole¢nost ma své doly zejména v Jihoafrické
republice, Zimbabwe, ale také Kanadg, Rusku a Cing.® Velice dilezitym hradem na trhu je
také jiz vySe zminéna spolecnost Norilsk Nickel, kterd béhem prvnich deviti mésicti v roce
2011 vyprodukovala vice nez 531 tisic unci platiny, coz zhruba odpovida stejnému obdobi
v roce 2010.

Celkova poptavka po platin¢ dosdhne vroce 2011 podle Johnson Matthey 8,08
milionu unci, coz je narist o 6 % oproti predchozimu roku. Narlst se ocekava ve vSech
odvétvich kromé investi¢ni poptavky. Platina se nejvice vyuziva stejné¢ jako palladium
Vv katalyzatorech do automobilll, jak ukazuje néasledujici graf. Diky nartistu automobilového
pramyslu se zde ocekava vyssi poptavka nez v roce 2010, a sice na tfiletém maximu 3,16
milionu unci. Dilezitymi faktory zde je rostouci cena ropy a snaha o co nejnizsi spotiebu
automobilll. K tomu se nejvice vyuZzivaji pravé platinové katalyzatory do dieslovych motora.
V primyslovém odvétvi poptavka také vzroste a to na 1,96 milionu unci. Platina ma velké
zastoupeni napiiklad ve sklafském sektoru, kde slouzi k vyrobé optickych vlaken,
infracervenych detektort nebo v lékaistvi.”® Navzdory vysoké cené platiny, poroste i
poptavka ve Sperkafstvi. Jediny sektor, ktery zaznamena pokles, je investi¢ni poptavka. I tak

se ale o&ekava priblizné ve vysi pal milionu unci.”

% Anglo American Platinum Limited. Dostupné dne 1. 4. 2012 z WWW:<http://www.angloplatinum.com>

O SHIPMAN, Mark; KOMODITY. Jak investovat a vydélat. 1. vydani. Computer Press, a.s. 2007. Str. 9.

"™ Johnson Matthey. Platinum 2011Interim Review. [citace 1. 4. 2012]. Dostupné na
WWW:<http://www.platinum.matthey.com/uploaded_files/Int_2011/platinum_book_complete_publication.pdf>
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Obrazek 10: Jednotlivé slozky poptavky po platiné
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Zdroj: Johnson Matthey. Platinum 201 1Interim Review. Vlastni zpracovani. [citace 1. 4. 2012]. Dostupné na
WWW:<http://www.platinum.matthey.com/uploaded_files/Int_2011/platinum_book_complete_publication.pdf>

2.4.2 Cena platiny

Vyvoj platiny byl velice podobny s vyvojem palladia od pocatku 20. stoleti. Cena se
pohybovala do 100 USD/oz. Zlom nastal v roce 1965, kdy cena zacala pomalu rust. Obrovsky
nartist nastal opét na zacatku roku 1980, stejné jako v pripadé ostatnich kovi, kdy cena
vystrelila téméf na 700 dolard za unci. Poté nastal strmy pad a cena se stabilizovala zhruba na
hodnoté kolem 400 USD/oz az do roku 1998. Od roku 2001 do poloviny roku 2007 cena
rostla pfiblizné tempem 100 — 200 dolarti za rok. Na svoji historickou hranici ptes 2 100
USD/oz. se platina vySplhala v pribéhu roku 2008 nekolikrat. Stejné rychle jako cena platiny
vystielila vzhlru, i prudce klesla a to az na hodnotu 800 USD/oz. Pokles u platiny byl
nejvyraznéjsi z hlediska ve srovnani se v§emi drahymi kovy, byl zpisoben zejména finan¢ni
krizi a ekonomickou nestabilitou. Béhem nasledujicich let cena opét rostla. Od roku 2010 je
cena s drobnymi vykyvy stabilni. V soucCasnosti Se cena platiny pohybuje na hodnoté 1 635
UsD/oz.”

2 Dne 30. 3. 2012.
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Obrazek 11: Cena platiny v USD/o0z. (1992 - sou¢asnost)

Platinum — London PM Fix 1992 - present
2200 -
2000
1808 - M-
!
» 1608 W
= J
5 1460 - ._,'r i
L 1908 ] i
[ | i1
;' 1608 o '1 i
i
£ see A il
600 Sy i'd
488 | -
opg L1 I i, K1TCo, Gom
[ O Y RO L = o | LY I L O O o L SO L = o | Y o Y | PO o o B | B |
h Oy Oy g o e o T h D o o o A s o i i o= o]
= [&] [l [l [al [l [al [l [&] [} [} [k} [} [a] [} [a] [} [} [k} [} [a]
1] [l [N L] L] [iT] L] [T [l [N L] L] [iT] Ll [T [l [N [iT] L] [iT] Ll
o S o N e ) o [ o SN o N o Y e [ [N e [ e Y e N e Y e Y s Y [ s Y Y o [N s N o
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Posileni amerického dolaru v sou¢asnosti mélo vliv pfedev§im na bil¢ kovy, hlavné na
platinu. Jeji cena dokonce poprvé za posledni pul rok piedcila cenu zlata. V1iv na ekonomiku
tedy budou mit zejména primyslové kovy.

Podle spole¢nosti Anglo American Platinum Limited se cena tohoto kovu stabilizuje
zhruba na soucasné urovni. Pfi¢inou je podle ni rostouci produkce a zaroven klesajici
poptavka ve Sperkafstvi, kterd vyvazi rostouci spotiebu Vv primyslu a zvySujici se investicni
poptavku. Rist nabidky a poptavky by mél byt obdobny. Nejvétsi zajem o platinu projevuje
v posledni dobé& hlavné Cina, kterA ma nejvétsi trh automobilti na svété. Cena by se méla

podle Anglo American Platinum stabilizovat na Grovni kolem 1 800 dolarii za unci.”®

2.5 Faktory, které ovliviuji trh drahych kovu

Pti analyze faktord, které ovliviiuji ceny drahych kovi, jsem se zaméfila predevsim na
Cinitele, které ovliviiuji zlato. Pokusila jsem se ale shrnout tyto faktory na cely trh drahych
kovi, ackoliv nejvice dostupnych informaci se tykéa pravé tohoto kovu. Pro detailnéjsi analyzu
jsem zvolila vypocet pomoci primérného koeficientu rastu, smérodatné odchylky a
korelaénich koeficientt. Pokusila jsem se porovnat cenu zlata s ostatnimi veli¢inami, mezi
které jsem zaradila hodnotu amerického dolaru, makroekonomické ukazatele, ze kterych jsem

vybrala primérnou inflaci a hruby doméci produkt a dale cenu stfibra, platiny a palladia a vliv

" Colosseum a.s., Anglo — Platinum, cena platiny se stabilizuje. Clanek dostupny dne 24. 2. 2011
z WWW:<http://www.kurzy.cz>
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akciového trhu. Pfi vypoctu jsem pouzila funkci SMODCH.VYBER a CORREL, kterou
nabizi program Microsoft excel a dale jsem data ovéfila v programu EViews. Smérodatna
odchylka je kvadraticky pramér odchylek hodnot znaku od jejich aritmetického priméru.
Jinymi slovy nédm ftika, jak moc se od sebe lisi jednotlivé pfipady v souboru c¢isel, ktera
zkoumame. Pokud je smérodatna odchylka mald, prvky jsou v souboru vétSinou navzajem
podobné, a naopak pokud dosahuje vysokych hodnot, signalizuje velké vzéjemné odliSnosti.
Korelace slouzi kurCeni miry linedrni zavislosti mezi dvéma ndhodnymi veli¢inami.
Primérny koeficient ristu poukazuje na skutecnost, o kolik se v priméru zvysila hodnota
béhem sledovaného obdobi. Jednotlivé koeficienty rastu a smérodatné odchylky jsem
vypoditala za poslednich deset let (2002 — 2011) a data byla prevzata z Ceského statistického
ufadu a internetové stranky kitco.com.

Cena drahych kovi je tzce propojena s kurzem amerického dolaru. Napiiklad cena zlata
roste, pokud klesd hodnota dolaru a naopak. Dal§im cCinitelem, ktery ma na cenu vyse
vyjmenovanych a popsanych kovi vliv je inflace ve svété. Pokud roste inflace, stdva se zlato
a stfibro stabilnimi investicemi a to ma samo o sob¢ vliv na jejich cenu, ktera stoupa.
poptavka. Za normalnich okolnosti by byly jedinymi ¢initeli pti urovani ceny. Pokud je
velky zdjem o zlato a stfibro ze strany Sperkaiskych spole¢nosti na stran¢ poptavky, jejich
cena opét stoupa. Obdobné je to s poptavkami do investic. Nabidku stanovuje vySe ro¢ni
svétové produkce drahych kovi, mnozstvi recyklace a v pfipadé zlata, také jeho podil

V rezervach centralnich bank.

2.5.1 Kurz amerického dolaru

Porovnavani ceny zlata k americkému dolaru se neodehrava linearné. Cena zlata se v
roce 2011 zvysila o 25%, kdezto dolarovy index oslabil o 4%. Z toho vyplyva, Ze sladbnouci
meéna neni jedinym diivodem, pro€ naristaji ceny zlata. Odbornici se dokonce domnivaji, Ze
cena zlata bude i nadale stoupat, bez ohledu na vyvoj kurzu amerického dolaru. Velkou
regulaci v daném problému ziejmé tvoii centralni banky, které hraji dilezitou roli jak na
strané nabidky, tak i poptavky po zlaté. Silné postaveni na tomto poli ma Cina se svymi
devizovymi zasobami zlata, které neustale zvySuje na ukor soucasné€ slabého dolaru. Pomoci
vypoctu prumérného koeficientu ristu jsem se pokusila oveéfit klesajici tendenci kurzu
amerického dolaru vici ¢eské koruné. Pokusila jsem se ovétit zavislost amerického dolaru a
ceny zlata. Primérny koeficient rustu ¢inil 0,94. Mtizeme tedy fici, Ze kurz amerického dolaru
béhem poslednich deseti let klesl v priméru o 6 %. Dale jsem se pokusila ovéfit zavislost
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mezi cenou zlata a kurzem amerického dolaru pomoci korelace. Tuto analyzu ovSem nelze
provést, protoze tyto vybrané fady nekolisaji kolem stfedni hodnoty. Tato teorie byla také
ovétena pomoci Durbin — Watsonovy statistiky. Pfi jejim pouziti vySel tento koeficient rizny

od ¢isla 2, coz potvrdilo pfedchozi zavér o korelacni analyze.

2.5.2 Inflace a HDP

Stale se zvysSujici poptdvka po zlat¢ a stiibfe jako investicich, mé také svij
nezanedbatelny podil na jejich cené. Jako stabilni a slibn€ se rozvijejici komodity se zafazuji
do portfolia mnoha investori. Rozkladaji tak sloZeni aktiv a soucasné tak brani budouci
pravdépodobné inflaci. Pravé inflace a obavy z ni je dalSim faktorem, ktery ovliviiuje ceny
drahych kovi. Na cenu drahych kovli ma v tomto ptipadé¢ vliv pouhd zminka o tisku dalSich
penéz. Meziroéni mira inflace v CR byla v lednu 2012 na trovni 3,5 %, coZ je v porovnani
S pfedchozimi roky vysoka hodnota. I celkovd ekonomické situace se milze promitnout
v cenach kovi. Pokusila jsem se vypocitat korelacni koeficient ceny zlata v zavislosti na
pramérné mife inflace a hrubého doméaciho produktu. Bohuzel ani v tomto pitipadé nelze tuto
zavislost ovetit pomoci korelaéni analyzy.

Stabilni finan¢ni portfolio mé proto v zdloze téméf vzdy investici do drahych kovi.
Primysl Sperkatsky, zejména zlato, se podili na investicnich poptavkach ptiblizné 13%,
investi¢ni poptavky tvoii 19%. Nejvetsimi trhy s nejvétsim uzavienym obchodem se Sperky
jsou pravdépodobné USA a Indie. Jelikoz se nedafi v soucasné dob¢ nalézt novy zdroj zlata,
dlouho nebyl nalezen novy zlaty duil, je v budoucnosti o¢ekavan pokles produkce zlata, tim i

moznost dal§iho zvySovani jeho ceny.

2.5.3 Vliv stribra, platiny a palladia

Stiibro je jednak kov priimyslovy, ale také patii do kovii mincovnich. Z tohoto diivodu
je mozné odhadnout cenu stifbra lépe nez rist nebo pokles ceny zlata. Zluty kov je
v prumyslu vyuzivan ojedinéle. Ovlivnit jeho cenu na rozdil od stéibra mtizou prodeje rezerv
z centralnich bank. Primérny koeficient rustu ceny zlata v obdobi 2002 az 2011 vzrostl
V priméru o 17 %. Smérodatna odchylka tvotila 413,79 a tikd nam, ze vyvoj ceny zlata je
nerovnomérny. Tento vyvoj byl zplsoben pfedev§im naristem ceny zlata v poslednich letech.
Riust ceny zlata ovS§em podle vypoctu koeficientu ristu predcCilo stiibro, které podle tohoto
ukazatele vzrostlo o vice nez 22 % a smérodatna odchylka tvofila 9,18. Stejné jako v piipadé

zlata, 1 u stfibra je vyvoj nerovhomérny a zpusobeny piedevS§im ndrGstem jeho ceny
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V posledni dobé. V pozadi za témito kovy zlstavd platina s primérmym riustem 12 % a
palladium s hodnotou v priméru 8 %. Smérodatna odchylka platiny je 406 a u palladia 165. U
platiny vysla smérodatna odchylka podobné jako u zlata. Je to zpisobeno podobnym narlistem

ceny obou kovil.

2.5.4 Vliv akciového trhu

Posledni Cinitel, u kterého jsem zkoumala zavislost na drahych kovech, je akciovy trh.
Pro jeho podrobnou analyzu jsem zvolila index Standard & Poor’s (S&P 500) a jeho ro¢ni
vynos za poslednich deset let (2002 — 2011).”* Korelaci jsem se snaZila zjistit zavislost zlata a
stfibra na akciovém trhu. V obou pfipadech korela¢ni analyza neni mozna. Primérny
koeficient rustu ro¢niho vynosu tohoto akciového trhu vzrostl v priméru o 2,9 % a
smérodatnd odchylka tvoftila 20,5. Béhem poslednich deseti let cena zlata i stfibra rostla,
navzdory krizim. To se ovSem neda zcela fici o akciovém trhu, na ktery mélo v roce 2002 vliv
splasknuti technologické bubliny a v roce 2008 dopad finan¢ni krize. Hodnoty v téchto letech
dosahly zapornych C¢isel, jak je patrné z nasledujiciho grafu. Pokud ovSem hodnoty

zprimérujeme za poslednich deset let, koeficient rastu vyjde kladny.

Obrazek 12 : Hodnota indexu S&P 500 (2002 — 2012)
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Zdroj: Yahoo. Charts. Dostupné dne 7. 5. 2012 z
WWW:http://finance.yahoo.com/echarts?s="gspc-+interactive#symbol="gspc;range=20020507,20120430;compa
re=;indicator=volume;charttype=area;crosshair=on;ohlcvalues=0;logscale=off;source=undefined;

™ Data S&P 500 dostupna dne 7. 5. 2012 z WWW:<http://www.wikipedia.org>
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2.5.5 Analyza ziskanych dat

Z tohoto vyctu faktl vyplyva, ze dlouhodob¢ cena drahych kovii poroste. Kromé vyse
zminénych faktor k tomu pfispiva nestabilita svétovych mén, jako dolaru i eura, déale vyssi
inflacni tlaky, zdjem bank a investorl. Analyza primérného koeficientu ristu a smérodatné
odchylky je provedena v horizontu poslednich deseti let a tudiz nemusi poukazovat na trendy
v budoucnu. V dobach ekonomické nestability, patii drahé kovy, které dlouhodobé uchovavaji
svou hodnotu, k rozumnym a stabilnim investicim. Pokud investofi o¢ekavaji zvySujici se
inflaci, poptavka po kovech roste, ¢imz stoupa i jejich cena. V soucasné dobég, kdy panuje
finan¢ni, politicka i jina nejistota jsou lakavymi komoditami pro centralni banky, fondy i pro
drobné investory. Detailni analyza s vypoCty a grafy prumémych koeficientl rustu,
smérodatné odchylky a korelaénich koeficientt je popsana v piiloze této diplomové prace.

Napftiklad zlato, jako dobrou investici, uznavd i znamy profesor ekonomie na
Harvardské univerzit¢ Martin Feldstein. Tvrdi sice, ze ani zlato neni 100% ucinné proti
inflaci, pfesto je to doporucitelna investice. Zlato bylo skupovano v roce 2008, kdy vrcholila
krize finan¢nich trhii. Tady je znat, jak uzce je ekonomika a cena zlata propojena. Investofi
tehdy nakoupili 41,7 milionu unci zlata, v roce 2009 pak 37 miliont unci. Platina doséhla
v &ervnu 2008 na hodnotu 1 900 dolart a palladium na hranici 410 USD."” Centrélni banky
zlata v téchto letech také nakoupily vic, nez vzapéti prodaly. Pficemz v minulosti byl trend
opacny, zvIast’ po zruSeni kryti mén zlatem. To poukazuje na divéru bank ve zlato v dobé
krize. Zisky CNB, pii drzeni nezvy$eného mnozstvi zlata, se napiiklad vroce 2009
pohybovaly okolo 1,4 miliardy korun. O tuto ¢astku se zvysily ceny zlata v jejich rezervach.

Investice do drahych kovu je dnes rozumnym, doporu¢enym a navic i vyhodnym
feSenim. Je doporucovana odborniky a analytiky napfi¢ ekonomickym spektrem. O to vic
V dobach trvani ekonomické nestability.76

Svétové zasoby drahych kovll se budou zmenSovat, coz bude mit za nasledek rast
jejich cen. RUzné skupiny obchodnikil, producentli nebo spekulantli zacnou panikafit a ceny
prudce porostou. Jako piiklad Theodore Butler ze stranek Investment Rarities Incorporated
uvadi americkou spole¢nost Ford Motor Company. Tato firma skladovala palladium, které
potiebuje k vyrobé svych automobili. V dob¢, kdy bylo palladia nedostatek, zpanikafila a
zaCala nakupovat obrovské mnozstvi tohoto kovu, aby se pfedzadsobila. Tato akce ovSem

zpisobila dramaticky rlst cen. Po splasknuti bubliny cena palladia spadla, coz Ford stalo

> CPM Group. Precious Metal Advisory. Dostupné dne 28. 3. 2012 z WWW:<http://www.cpmgroup.com>
"® Dostupné dne 28. 3. 2012 z WWW:<http://www.ceny-zlata.eu>
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velké mnozstvi penéz. Cena palladia tehdy vzrostla béhem deseti let téméf dvacetkrat. Podle
Theodora Butlera se lidé neponauci a az se projevi nedostatek stfibra v budoucnu, propadnou
panice. Aby spole¢nosti nezbankrotovaly, budou nuceny nakupovat kovy i za vysoké ¢astky.
Ale co se stane se stiibrem, pokud zdvacetinasobime jeho souc¢asnou hodnotu? Velci investofi

mayji zasoby stiibra na tyden, a pokud razantn¢ vzroste jeho hodnota, dojde k panice.77

" Investment Rarities Incorporated. Clanek od Theodora Butlera s nazvem Industrial Panic. Dostupné dne 26. 3.
2012 na WWW:<http://www.investmentrarities.com>
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3. Analyza trhu diamantt

Nakup diamantu se muze stat slusSnym pfijmem. Cena diamantii nepfetrzité¢ roste uz
vice nez sto let. Neroste ale pouze jeho cena, zvysSuji se také naklady na jeho tézbu.
Diamantova loziska nejsou bezedna, co slo pohodlné vytézit, je jiz prodano. ,,K pokryti vSech
pofizovacich nakladu je tak tieba bézny diamant drzet minimalné pét let. "Pokud se budete
bavit o kvalitnim investi¢nim nastroji, coz jsou tii karatové kameny a vys$i, kde uz mate
investici od dvou miliont vySe, tak tyto kameny vydélavaji tfinact Ctrnact procent roc¢né.
Doba drzeni se vam zkrati na tfi roky."78

Diamant je tedy dobfe obchodovatelny na burzovnich trzich po celém svété. Rada
investorii si uvédomuje, ze pravé v diamantech je do nejmensiho objemu soustiedéna
obrovska hodnota. I maly kaminek pfedstavuje majetek nesmirné hodnoty. Pravdou také je, ze
Sije a ruce krasnych zen zdobi jen malé, drobné kaminky. To jsou drahokamy pro potéSeni. To
velké bohatstvi nebyva vystavovano na obdiv, ale je peclivé uschovano v trezoru, kde se
s nim jeho majitel pokoché vzdy jen par okamzikl a za nesmirnych bezpecnostnich opatieni.

Diamanty nejsou jenom symbolem krdsy a bohatstvi, ale také SpionaZze, loupeze a
smrti. N&kteti lidé je zboznuji natolik, Ze se neStiti ani zlo¢inu. Celosvétovy obchod
s diamanty vynasi ro¢né pies 14 miliard dolart. Dokaze vytdhnout narod z chudoby.
Prikladem je Kongo, které¢ bylo do roku 2007 jednou z nejchudSich zemi, poté se stalo
svétovym producentem diamantl. Na trhu s drahokamy tedy vystupuji rizné sorty lidi: lovci
diamantu, paseraci, policisté, obchodnici, burzovni makléfi, krasné Zeny. Kazdy z nich sleduje

svij vlastni, specificky cil.

3.1 Diamanty

V prvni podkapitole se zminuji o zékladnich vlastnostech, druzich, hodnoceni a
vyuziti diamantd. Nasledujici podkapitola struéné vymezuje historii. Nejznaméjsi drahokamy
jsou vyjmenovany ve tieti podkapitole. Posledni podkapitola tohoto tiseku popisuje typy

nalezi$t’ a sv€tové producenty na trhu diamantd.

"8 Citace Pfemysla Synka, prevzata z &lanku. Dostupné dne 20. 9. 2011 na WWW:
<http://www.ceskatelevize.cz/ct24/ekonomika/127897-kam-investovat-zkuste-zlato-diamanty-nebo-afriku/>
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3.1.1 Charakteristika a druhy drahokamu

Co je to vlastn¢ drahokam? Jaké ma vlastnosti? Jaké jsou jeho hlavni druhy? Na tyto a
dalsi otazky se budu snazit odpovédet v nasledujicich nékolika fadcich.

Drahokamy jsou ptirodni mineraly nebo mineralni odridy. Hranice mezi drahokamem
a polodrahokamem neni piesné¢ vymezend, ale obecné se ma za to, zZe polodrahokamy se
Vv pfirod¢ nalézaji mnohem castéji. VIiv na zafazeni kamene ma také zabarveni, souCasna
moda ¢i poptavka na trhu. Aby byl kamen zatfazen do této prestizni kategorie drahokam, musi
spliiovat urcité vlastnosti a témi jsou lesk a barva, Cistota, stadlost, mechanickd odolnost a
vzéacnost v piirod¢. Na stupni zebficku tvrdosti je nejvyse postaven diamant. Z chemického
hlediska se diamant vyskytuje jako ¢isty uhlik a tim se 1i$i od ostatnich drahych kament, které
se vzdy skladaji z nékolika prvki. Tento nejtvrdsi kdmen vznikl vlivem vysoké teploty (vice
nez 1300 °C) a tlaku v ultrabazickych vyvielinach z jednoduchého krystalu uhliku pti sopecné
¢innosti v hornim zemském plasti (coz odpovida 100 — 200 km pod povrchem zemég).

Diamant se jako jediny kdmen vyskytuje ve vSech barevnych odstinech, nejcastéji je
vSak bily. Diamanty také dokazou posSkodit jiny kdmen ¢i material, aniz by na diamantu
vznikla ryha. Jsou také odolné vii¢i riznym kyselindm, odpuzuji vodu, ale pfitahuji mastnotu.
Pokud vSechny drahokamy vystavime UV zéfeni, tak mizeme pozorovat fluorescenci -
viditelné svétlo, které vyzatuji. U diamantl pfevladd modré zateni, ale vyjimkou neni ani
zluté, zelené ¢i oranzové.’

Mezi obecné nejznaméjsi drahokamy muzeme zaradit ty, které jsou nejrozsirenéjsi
v JAR, stfedni Africe, na Sibifi a v Brazilii. Velice popularni jsou zelené smaragdy, které se
nejvice t8zi v Rusku, Kolumbii a Egypté. Cervené rubiny a modré safiry se nachazeji na
Barmé a Sri Lance. Opaly mizeme najit v Mexiku, Australii ¢i na Slovensku.

V minulém stoleti zacal prudce rist trh s drahymi kameny. NejznaméjSim, ale také
nejdraz§im druhem se stal diamant. Proto se v nasledujicich nekolika odstavcich zabyvam
hodnocenim pravé tohoto typu kamene. Spolu s rostoucim trhem drahokami zalozil institut
GIA (Gemological Institute of America) vroce 1940 laboratof v Lucernu, ktera vydava
certifikaty tykajici se diamantti. Certifikat je jakysi doklad o diamantu, ktery garantuje jeho
kvalitu, pravost a také uvadi jeho vlastnosti. Prvotnim cilem bylo vytvofit divéryhodny
systém hodnoceni drahych kament, aby byla zajisténa kvalita a divéra mezi prodavajicim a

nakupujicim na trhu. Pozd¢&ji vznikaly dal$i organizace zabyvajici se hodnocenim drahokamd.

™ Dostupné dne 20. 8. 2011 na WWW:<http:// www.inbardiamond.cz >
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V roce 1961 byla zalozena ,,Mezinarodni organizace sdruzujici vyrobce a prodejce drahych
kamenu, Sperktt a perel”“ (CIBJO) a o nékolik let pozdé€ji vznikla belgicka spole¢nost
S nazvem ,,Vysoka rada pro diamanty* (HRD). Diamantovy certifikat je oznaceni pro piesny
popis dané¢ho kamene. Kazdy diamant se posuzuje podle Ctyi kritérii — tzv. ,,4C*, které maji
zéasadni vliv na cenu diamantu. Jedna se o cut, carat, clarity a color.

Cut, nebo-li brouseni diamantl, popisuje zpusob, jak byl hruby kamen vybrousen do
své finalni podoby. Jedna se o jediné kritérium, které je ovlivnitelné clov€kem, protoze ostatni
kritéria jsou ddna ptirodou. NejznaméjSim brusem je tzv. briliantovy brus (briliant), ktery ma
57 facet (plosek). Tim se 1isi od ostatnich brust, jako napf. oval, srdce, kapka nebo markyza,
které maji riizny pocet facet.V soucasnosti se vétsina diamantd brousi v Indii a Rusku, kde je
levna pracovni sila.

Carat, ktery je jednotkou vahy diamantd, je dal$im kritériem. Metricky karat, ktery byl
zaveden v roce 1907 ve Francii, Italii a Némecku, je roven 0,2 gramu a znaci se ,,ct“. Diamant
o hmotnosti 10 g ma tedy vahu 50 karatti. Cim je vétsi kdmen, tim stoupa cena za jeden karat.
Karaty, které se pouzivaji k méfeni ryzosti zlata, jsou vSak néco jiného nez karaty, kterymi
méfime hmotnost drahokamt. Jeden karat ryzosti zlata je jedna CcCtyfiadvacetina zlata
z celkové vahy kovu. Pocet karath zlata tedy znamena, kolik Ctyfiadvacetin z hmotnosti tvoii
ryzi zlato. (viz. Poznamka autora)®

Color, nebo-li barva diamantu muize byt zpusobena chemickou necistotou nebo
strukturalnimi kazy v krystalové miizce. Chemicky cisty diamant je dokonale transparentni
bez zabarveni. Naopak diamant nalezeny v pfirodé mlZe mit odstiny od bilé po Zlutou. Na
zékladni barvy existuje velmi podrobna mezindrodni stupnice barev, ktera se znaci latinskymi
pismeny od D po Z.

Clarity je gistota diamantu. Cistotu miizou ovlivnit riizné vnitini defekty, jako jsou
napf. krystaly ciziho materidlu nebo malé praskliny. I tuto ¢istotu miZzeme meéfit, a sice diky
Mezindrodni stupnici Cistoty diamantu. VytéZzené diamanty, které se pouzivaji v klenotnictvi,
a tudiz musi mit 1 dostatecnou Ccistotu, tvoii zhruba 20 %, zbylych 80 % se pouziva
v plri’lmyslu.81

V primyslovém zpracovani u méné cennych drahych kamentd (napf. hematit, variety
kifemene) se pouziva technika zvand ,tromlovani“ neboli tamblerovani. Velké mnozstvi

polotovaru se nechava brousit a lestit abrazivnimi prasky pii otaceni v motorech, které jsou

8 poznamka autora
8 Diamonds International Corporation. Dostupné dne 27.7.2011 na WWW:<http://www.dic.as>
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pohanéné bubny. Tento proces muzeme pozorovat v fece, kde jsou oblé tvary kamenu od
proudu vody.®?

Vyuziti drahokamil je rtznorodé. Nejvice se drahokamy pouzivaji ve Sperkafstvi.
Pokud nékteré diamanty nespliiuji dana kritéria, kvali prasklinam, barvé, apod., jsou velmi
intenzivné vyuzivané v primyslu. Vyrabéji se z nich brusné, fezné, vrtné nastroje a rizné

pasty nebo diamantovy prach.

3.1.2 Diamantové déjiny

Nejvetsi a nejznaméjsi drahokamy maji 1 své jméno a historii. ,,Napiiklad korunu
krdlovny Anglie zdobi Velkd hvézda Afriky. Tento diamant byl vybrousen z velkého
Cullinanova diamantu, nalezeného v roku 1905. Jeho véha byla ptes 3000 karatl, a bylo z n¢j
vybrouseno devét vétsich a devadesat mensich kameni.«®®

Vibec nejrangjsi zminky o stretnuti ¢loveéka s prvnim diamantem odbornici sméiuji do
rozmezi 4. — 1. stoleti pf.n.l. Pfesny ¢asovy udaj chybi. V naplavech feky Golconda v Indii
byly pravdépodobné objeveny poprvé. Uchovavaly se v surovém stavu a nepochybné jiz
tehdy znamenaly bohatstvi, protoze byly spjaty vyhradné s vladafi a majetnymi lidmi. V Indii
se snimi také obchodovalo, coz dokazuje zédpis z danové knihy ze 4. stol. pf. n. 1. psané
v sanskrtu.

V Egypté byl drahokam povysen na mysticky predmét, v Recku byl povaZovan za
,»slzy boht“. Odtud také pravdépodobné nese svij nazev: ,,adamantis“. To je genitiv od
,adamas* — tj. nepfemozitelny.

Do Evropy se dostal diky Alexandru Velikému. Prvni nebrouseny diamant se objevil
v Rimé mezi 1. — 3. stoletim. Ve stfedovéku se hlavnim centrem obchodu staly Benatky, poté
Bruggy, kde byly diamanty zpracovavany. Po objeveni Indie v 15. stoleti se centrum
piesunulo do Lisabonu, pozdéji do Antverp, které si svoji vysadu svétového diamantového
centra udrzely dodnes.

V poloving 19. stoleti byl objeven prvni diamant v Jihoafrické republice a odstartoval

tak diamantovou horecku. Ve 20. stoleti byla objevena loZiska na Sibifi a v Kanad¢.

82 Zdroj dostupny dne 27.7.2011 na
WWW:<http://geologie.vsb.cz/loziska/suroviny/drahe_kameny.html#cenaDK>
8 [Citace 28.7.2011]. Clanek dostupny na
WWW:<http://www.jablko.cz/Zajimavosti/Priroda/Zajim_priro_10.htm>
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3.1.3 Nejznaméjsi drahokamy

V této podkapitole jsem vybrala n¢kolik drahokamu, které stoji za zminku a vymykaji
se z fad uz kvuli své velikosti, krase, historii nebo tradici.

Z celé tady krasnych diamant patii mezi nejznaméjsi De Beers Millennium Star,
jehoz cenu nedokéaze vycislit zadny odbornik. Diamant byl nalezen pocatkem 80. let 20.
stoleti v dole patfici spolecnosti De Beers v africkém Kongu. Brusici tento diamant tvarovali
pomoci lasert pres tii roky a vysledkem je unikétni nejtipytivejsi diamant ve tvaru hrusky.
Tato spolecnost se miize pochlubit i dalsimi kousky, které vlastni. V jejich rukou je i dosud
nejvetsi diamant vSech dob s nazvem Cullinan. Byl objeven v roce 1905 a v surovém stavu
vazil 3106 ct. S jehorozméry 10 x 6 x 5 cm bychom ho mohli pfirovnat k vétSimu
grapefruitu. Jméno nese podle =zakladatele dolu sira Thomase Cullinana. Pozdgji
v Amsterdamu byl tento drahokam rozdélen na dva mensi kameny s nazvy Velka hvezda jizni
Afriky a Cullinan 1l. V soucasnosti ho muzeme spatfit na anglickych korunovaénich
klenotech.

Koh-i-noor je nazev diamantu, ktery je asi nejvice opieden legendami. Podle povésti a
legend byl nalezen pted dvéma tisici lety, ale skutecné datum neni znamo. Byl v rukou
perského vidce Nadira, pozdéji Afghanci a v polovingé 19. stoleti Britd. Vychodoindické
spole¢nost ho darovala kralovné Viktorii. V roce 1936 ho kralovna AlZzbéta nechala vsadit do
své koruny.®!

Mezi nejvétsi svétové smaragdy patii Mogul Esmerald, ktery vazi 217,8 karati a méfti
kolem 10 cm. Tento kdmen je vyzdoben kvétinovym motivem na jedné strané¢ a texty
modliteb na druhé stran€. Doltim, kde se tézily smaragdy, se fika Kleopatiiny doly.

Drahy kamen, ktery miazeme najit dokonce i v Cechach, se nazyva grandt neboli
Pyrop. Malokdo ale vi, ze granat existuje i v jinych nez Cervenych barvach, jako napft. zluté,
oranzové ¢i zelené. VétSinou se ale jedna o grandt Almadin, ktery nalezneme v Indii, Rusku
nebo jizni Americe. Mezi drahé kameny patii také bezbarvy zirkon s diamantovym leskem
nebo rizn& barevny spinel & beryl.®

Sperkové kameny jsou také mineraly, ale nespliiuji kritéria drahych kamenti. Do této
kategorie miizeme zatadit pestrobarevné opaly, které pochéazeji nejvice z Australie, kde byl
nalezen i ten dosud nejvétsi, ktery vazil 6 843 g. Opali existuje celd fada. MiiZeme je rozlisit

podle barvy a vzniku, jako napf. Matrix opal, Ohnivy opal nebo Boulder opal. Mezi dalsi

[y

8 Diamonds International Corporation. Nejzajimavéjsi diamanty. Zdroj dostupny dne 28.7.2011
na WWW:<http://www.dic.as>
8 Zdroj dostupny dne 28.7.2011 na WW W:<http://www.drahe-kameny.info/>

52| stranka



Sperkové kameny patéi kremen, Ktery je znamy pod né€kolika nazvy podle zbarveni jako
napiiklad roiZenin, zahnéda & ametyst. Sperkovy kamen je také achdt nebo v Cechach se
vyskytujici vitavin.

Nejkrasnéjsi diamantové klenoty najdeme v muzeu diamantd v Amsterdamu nebo
V londynském Toweru, kde se nachazeji kralovské klenoty Velké Britanie. Vibec nejvétsi

sbirku diamantt Ize spatfit v Moskve v Kremlu, ve zbrojnici (Oruzenaja Palata).

3.1.4 Typy nalezist’ a nejvétsi producenti

Ctvrty bod se zabyva typy nalezist, t&Zbou a nejvétsimi producenty diamanti. V této
podkapitole se zmifnuji o riznych typech nalezist, kde lze drahokamy najit. Z hlediska
nejvétsich producentli jsem se zabyvala jak kontinenty, tak jednotlivymi spole¢nostmi, které

K t&Zb¢é diamantd je potfeba mnoho uGsili. Krasa, vzacnost a vyjimecnost diamantd je
vykoupena téZkou praci délnikd, ktefi se je snazi nalézt. Kameny se doluji z velkych hloubek,
nékdy dokonce i mnohakilometrovych. Po vytéZeni zeminy se musi piesypat a zpracovat asi
sto tun této pudy, abychom nasli diamant napf. o vaze sto karatd. Nekteré diamanty se
dobyvaji ze dna oceant, z Gtrob skal i na poustich.

Nalezisté diamantli mizeme rozdelit podle mista objeveni na primérni a sekundarni.
V ptipadé primarniho nalezisté se jednd o magma ze sopecné ¢innosti. Je to nejcastéjsi avsak
velmi investicn€ naro¢ny zpiisob ziskavani diamantii. Délnici prozkoumavaji vyhaslé sopky
bud’ povrchovou tézbou, nebo podzemnimi chodbami. Ruda, ktera obsahuje diamanty, se
nazyva kimberlit (podle mésta Kimberley v JAR). Tento kimberlit ziskavame lamanim nebo
odstielovanim. Nasleduje rozmélnéni a proplachnuti. Na konci celého procesu se z vytézené
rudy stavd diamantovd usazenina. Tato primarni naleziS§t€¢ pozname podle obrovské diry,
kterou po sob¢ zanechaji.

Sekundarni loZiska jsou mista, kde byly diamantové krystaly uvolnény erozi
z kimberlitu a poté se dostaly do fek a mofi. Jedna se hlavné o mista v fi€nich korytech, kde
pak dochazi k bagrovani Stérkové vrstvy. Pobiezni vyhledavani spoc¢iva v hledani mist na
okraji pobfezi a na plazich. Motské vyhledavani se provadi pomoci lodi, které jsou vybaveny
Cerpadly na zachyceni diamantového Stérku. Tento zplsob pifipomina ryzovani zlata.

Diamanty jsou na rozdil od zlata pfilnavé ke vSemu mastnému, a proto jsou sedimenty

53| stranka



plaveny pfes zlaby, které jsou potiené tukem. Diamanty se pak na mastny povrch pfilepi,
zatimco ostatni minerély sklouzavaji do vody.®

V americké Arizoné a na jiznim polu byly objeveny diamanty v meteoritech, které
obsahuji miniaturni krystaly diamantii. V roce 2004 oznamilo centrum astrofyziky Harvard-
Smithsonian Center for Astrophysics objev diive pod nazvem BPM 37093, dnes znamy jako
nejveétsi diamant v galaxii v souhvézdi Kentaura. Tento vesmirny diamant je odhadovan na
2500 mil v priméru a vazi zhruba 10 miliard bilionti karatd, coZ je neuvéfitelné &islo.®’

V roce 1977 se vytézilo zhruba 41,5 milionti karatd surovych diamant. O deset let
pozdéji to byl uz dvojnasobek — 92,6 milionu karat. V roce 1997 se vytézilo piiblizné¢ 120
miliont karatt.?® V soudasnosti se roéné p¥iblizng vyt&zi 130 milionii karatd, coZ je zhruba
26 000 kg. Cena vytézenych diamantii je odhadovana na 9 miliard americkych dolarg.
Umélych diamantt, které se vyrabéji synteticky, je vyrobeno rocné mnohem vice, asi 100 000
kg. Tyto umélé diamanty se pouzivaji napt. v optice a elektronice. Z jizni Afriky pochazi dnes
zhruba 40% vytézenych diamantl, dals$i nalezi$t¢ jsou v Rusku, Indii, Brazilii, Kanad¢ a
Australii.”

Nésledujici tabulka ukazuje, kde se nachézeji nejvétsi loziska diamantii po celém
svete.

Obrazek 13 : Svétova nalezisté diamanta
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Zdroj: Info Dlamond. World Wide Diamond Mines.
WWW:<http://www.info-diamond.com/rough/map.html> [dostupné dne 28.7.2011]

8 Diamonds International Corporation. Tézba. Zdroj dostupny dne 28.7.2011 na WWW:<http://www.dic.as>

8 Clanek zpracovany dne 29.7.2011 na WW W:<http://www.info-diamond.com/rough/geology.html#meteorites>
8 Petra Burdova, geolozka a gemolozka z Narodniho muzea. Clanek dostupny dne 6/2002 na
WWW:<http://www.ceskyrozhlas.cz>

8 Zdroj dostupny dne 28.7.2011 na WWW:<http://www.inbardiamond.cz/o-diamantech/soucasnost/>
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Botswana jako nejvétsi svétovy producent z hlediska hodnoty i objemu zaujima 22 %
trhu a jeji dil Jwaneng, je hodnotou produkce nejbohatsi na svété. Spolecnost Debswana
Diamond Company Ltd. provozuje vSechny botswanské doly. Je to vlastn€ spojeni spolecnosti
De Beers s botswanskou vladou. Druhé misto patii Rusku, kde se nejvice tézi v loziscich
Mirnyj a Udacnyj Vv Jakutské oblasti na Sibifi. Mirnyj se pyS$ni nejhlub§im diamantovym
dolem na svété. Jeho hloubka je 525 metrl a je 1 200 metrh Siroky. Kvalita kament je zde
hodné vysoka, a proto je asi 37 % diamant pouzivano ve Sperkafstvi. Tézba ovsem probiha
za velmi naro¢nych klimatickych podminek, protoze ptida je v zim¢ zmrzla az do hloubky 300
metrt. TéZbu ovlada spoleCnost Alrosa, ve které ma hlavni vlastnicky podil Rusko.
Jihoafricka republika zaujimé tfeti misto. Pravé zde ale vypukla diamantova horecka na
sklonku 19. stoleti, kdyz se farmaf vSiml blystivého kaminku v rukou patnactiletého chlapce.
Mezi dalsi africké staty, kde se provadi té€zba, patii Namibie a Angola.90 Slavné diamanty jako
Koh-i-noor, Velky Mogul nebo Hope byly nalezeny v Indii. Nejproduktivnéjsi dil na svété
snazvem Argyle méa Australie. Béhem roku 1998 se zde podaftilo vytézit pies 43 milioni
karati diamantl. Tézba probiha také v Kanadg, které se miize pochlubit nejmladsim velkym
loziskem s nazvem Diavik, kde se zapocalo s té¢Zbou az v roce 2003 a ktery je z velké ¢asti
ovladan spole¢nosti Rio Tinto.”* Obréazek s ndzvem ,,Sv&tovi producenti diamant* popisuje,

kde se zpracovavaji surové diamanty.

Obrazek 14 : Svétovi producenti diamanti
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Zdroj: Info Diamond. World Wide Diamond Producers. WWW:<http://www.info-

diamond.com/rough/map.html> [dostupné dne 28.7.2011]

% Sedlacek, Karel; Atraktivni projekty — Jamy plné drahého kameni. MM Spektrum. [12/2007]. Clanek dostupny
dne 28.7.2011 na WWW:<http://www.mmspektrum.com/clanek/atraktivni-projekty-2-2-2-2-2>
% Zdroj dostupny dne 28.7.2011 na WWW:<http://www.diavik.ca />
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Dftive se diamanty brousily hlavné v Antverpach a Tel Avivu. Jejich podil ovSem klesa
a zZpracovani diamantl se postupné presouva do Afriky do Botswany. Tim by se zpracovani
diamantii piesunulo bliz ke zdrojim. Pro Botswanu je tézba diamanta klicova, nebot’ tvoii 80
% jejiho vyvozu a 33 % HDP. Sdruzeni, které bylo zaloZené v roce 2006, se snazi o posileni
vlivu africkych producentl na svétovém diamantovém trhu. V soucasnosti ma dvanact ¢lenti a
sedm pozorovateltl. Mezi dalsi zemé, kde se zpracovavaji surové diamanty, patii Indie a Cina,
kde je levnéjsi pracovni sila. V Botswané se brousi pouze ty diamanty, které jsou vétsi nez 1,5

karatu. Mensi diamanty se z ekonomického hlediska vyplati zpracovéavat v Indii.”
3.1.5 Obchodovani s diamanty

Na rozdil od Ceské republiky je obchodovani s diamanty ve svété pomémé bézné.
Obchodovat Ize jak se surovymi, tak s opracovanymi diamanty (brilianty). Pfi obchodovani
mame na vybér ¢tyfi zpuisoby. Prvnim z nich je Central Selling Organization (CSO). Jedna se
o nejcastéjsi cestu pii obchodovani s diamanty. V této spolec¢nosti je nutné Clenstvi, které je
ovSem omezeno poctem a fizeno spole¢nosti De Beers. Obchodovani je urceno pro elitu a
exkluzivni klienty, které se nazyvaji ,,sightholders®. De Beers je hraCem c¢islo jedna na trhu
diamantu, vlastni své diamantové doly a ma poboc¢ky v rtiznych zemich svéta.

Druhou moznosti je ,, outside “ market. Je vhodny pro obchodniky, ktefi maji omezené
finan¢ni moznosti. Jedna se o trh, ktery neni kontrolovany spole¢nosti De Beers. Pii tomto
zpiisobu obchodovani je nutné mit informace o diamantech, pii nejlepSim byt odbornikem
V této oblasti, protoze se zde ¢asto vyskytuji rizné podvody.

Ttetim zplsobem je volba diamantové burzy. Zde se naskytd prostor pro burzovni
makléfe a jejich vyjedndvaci schopnosti. Obchody jsou zde bezpecné, jelikoz podminky pro
Clenstvi na burzach jsou velmi piisné. Ceny kontraktl, které se zde uzaviraji, jsou vetejnosti
nepiistupné. Existuje ale cenik, ktery vydava Diamond Rapaport Report, kde jsou uvedeny
praméry cen od nabizejicich 1 kupujicich obchodnikli. Pokud chceme obchodovat, musime
podat objednavku ,,memorandum®, kde uvedeme cenové rozpéti, za které budeme nakupovat
nebo prodavat urcity diamant. Toto cenové rozpéti je dano nabidkou a poptavkou na trhu a
slouzi i1 jako vypocet orientacni ceny. Diive byl centrem svétového obchodovani Ramat Gan
na predmeésti Tel Avivu v Izraeli. Obchody, které se zde uzaviou, jsou bez smluv, dokonce

neexistuje ani centrdlni evidence. Obchodnik, ktery poptavd diamanty, vyplni formulaf

% Clanek dostupny 1/2009 na WW W :<http://www. czefrica.com />
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,memo*, ve kterém napise, o jaky kamen mé zajem a kolik je za né&j ochoten zaplatit. Pak uz
proudi vice nez polovina svétového trhu lesténych diamantii. V samotném mésté existuje
piiblizné 1 500 kancelafi ¢i pobocek, které se zabyvaji obchodovanim s diamanty. Hlavnimi
burzami v Antverpach jsou:

= Anwerp Diamond Bourse — lesténé diamanty,

= Diamond Club — surové diamanty,

= Vrijediamanthandel — le$téné a surové diamanty,

= DiamantKring — surové diamanty.*

Posledni moznosti je cerny trh, ktery predstavuje 50 % svétového obchodu. Je zde
vice podvodu, ale také mozZnosti ziskat vyhodné nabidky. Odbornici se shoduji v tom, Ze
snaha omezit ¢erny obchod pfisla velmi pozdé€. V sou€asnosti se cernému trhu nejvice dafi

v malo rozvinutych africkych statech.

3.1.5.1 De Beers

Spolecnost De Beers vznikla vroce 1888 a je pfednim svétovym producentem
surovych diamanti. Tento britsky kartel vlada asi 45 % svétového obchodu s diamanty.
Vlastni mnoho dolt zejména v jizni Africe, kde tézi hlavné v Botswan¢, Jihoafrické republice
a Namibii. V téchto zemich se také snazi z hodnoty vytézenych diamanti podporovat a
pfispivat na mistni primysl. Krom¢ toho také plsobi ve vice nez 20 zemich svéta a
zaméstnava vice nez 16 000 lidi. De Beers vroce 2010 vénovala 66,6 % svych trzeb
z diamantd, coz ¢ini zhruba 3,33 miliardy americkych dolard, zG¢astnénym stranam v Africe.
Napftiklad v Botswané je tézba diamantli hlavnim zdrojem statnich pfijmd, pfispiva ptiblizné
30 % HDP a tvoii 80 % pifjmii z vyvozu.*

V roce 2010 zaznamenala spole¢nost De Beers rekordni prodeje, zptisobené ristem
cen. Podle ukazatele EBITDA v ¢astce 1,2 miliardy americkych dolart, coz je zhruba 55 %
nartst oproti roku 2010. I v letoSnim roce spole¢nost zaznamenala rekordni vynosy. TrZzby
Z prodeje surovych diamant za prvni pololeti roku 2011 &inily 3,5 miliardy americkych

dolarti (15,53 milionu karatli) coz je o 33 % vice v porovnani s prvnim pololetim roku 2010

% Drozen, Frantisek; Ocefiovani majetku - drahé kovy a kameny. 1. vydéani, VSE Praha, 2000.
% Info Diamond. Clanek zpracovany dne 29.7.2011 na WWW:<http://www.info-diamond.com />
% De Beers. Zdroj dostupny dne 29.7.2011 na WW W :<http://www.debeersgroup.com>
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(15,43 milionu karatti). Rast je zptisoben maloobchodni poptavkou z indickych a ¢inskych

trh.%

3.1.5.2 Alrosa

Historie dolovani diamantu v Jakutsku sahd az do roku 1954, kdy byl objeven prvni
diamant v SSSR s nazvem Summer Lightning. Alrosa Company Ltd. zacinala v roce 1993
pouze s deseti zavody, které brousily surové diamanty. V soucasnosti je spolecnost Alrosa
nejvetSim producentem diamanti v Rusku s prezidentem spolecnosti Fyodorem Andreevem.
Ve spolecnosti ma 65% vlastnictvi stat. Spolecnost velmi ¢asto obchodovala s hracem cislo
jedna — De Beers. Tato spoluprace vsak byla po vzajemnych rozporech ukoncena v roce 2009
v souladu s rozhodnutim Evropské komise.”” V soucasnosti Alrosa tvofi obrovskou skupinu,
ktera je formovana nékolika vyznamnymi vyrobci, jako napt. Alrosa-Nyurba Company,

Anbara Diamonds Company nebo Angolan Catoca Ltd Mining Society.*®

3.1.5.3 Lev Leviev

The Lev Leviev Group je mezinarodni investi¢ni spole¢nost se sidlem v Izraeli, kterou
vlastni ¢lenové rodiny Levievi. Jedna se o hlavniho konkurenta spole¢nosti De Beers.” Lev
Leviev jako zakladatel skupiny vlastni diamantové doly v Rusku a Africe. Vyvazi vSechny
druhy surovych i rafinovanych diamantl. Lev Leviev je také majoritnim akcionafem a
predsedou ve spole¢nosti Africa-Israel Investments Ltd. Spole¢nost také investuje do
technologie, alternativnich zdroji technologie, stavebnich materidli a reziden¢nich a
komercnich projektl v oblasti nemovitosti.

Mezi dal§i spolecnosti, 1 kdyZ mensi, ale Zivotaschopné, které obchoduji na
mezinarodnim poli s diamanty, patii napt. BHP Billiton Ltd, Eurostar Diamonds Ltd ¢i Gem
Diamonds Ltd.

3.2 Analyza vyvoje

V piedchozi kapitole 3.1 O diamantech vSeobecne jsem popsala charakteristiky

drahych kament, jejich historii, typy nalezist' 1 nejvetsi producenty. V této kapitole se

% Clanek zpracovany dne 29.7.2011 na WW W:<http://www.debeersgroup.com/en/Media-centre/Press-
releases/2011/De-Beers-Announces-Interim-Results/ >

%7 Alrosa. Zdroj zpracovany dne 1.8.2011 na WWW:<http:// www.alrosa.ru>

% Maps of World. Clanek zpracovany dne 1.8.2011 na
WWW:<http://www.mapsofworld.com/referrals/metals/diamond/alrosa-russia.htmi>

% The Leviev Group. Zdroj dostupny dne 1.8.2011 na WWW:<http://www.thelevievgroup.com>
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zabyvam cenou drahych kamenid a determinanty, které ji ovliviiuji. Oddé€lené jsem se
zabyvala trhy surovych, brousenych diamantd, maloobchodnim a velkoobchodnim trhem.
Z divodu neexistence ¢iselnych fad u diamantd, jsem svou analyzu postavila na detailnim
testovani zisku spolecnosti De Beers. Uvedena data jsem cerpala prfedevsim z dat uvedenych
na internetovych strankach této spole¢nosti a také z Rapaport Group. Skupina Rapaport Group
byla zalozena v roce 1978. Jedna se o mezindrodni sit’ spolecnosti, které podporuji rozvoj
svobodnych, spravedlivych a konkuren¢nich diamantovych trh. Rapaport Diamond Report

podava hlavni informace o trhu a cenach diamant.
3.2.1 Kimberleysky proces'®

Kde se vzaly penize na financovani ob¢anské valky v Sierra Leone nebo jak je mozné,
7e kdysi jedna z nejchudsich zemi svéta Kongo je bohaté? Penize plynuly z diamanti. Casto
byly nazyvany ,krvavymi diamanty*, jelikoZ po jejich cesté k bohatym jsou casto potoky
krve. Jen obCanska valka v Sierra Leone, kde se diamanty t€zi, si vyzadala desetitisice
mrtvych a dal§i dva miliony uprchliki ze zemé. Boje se vedly pravé o nadvladu nad
diamantovymi doly. Moc diamantii je proto obrovska ...

Kimberleysky proces je mezindrodni sdruzeni statl a zastupci organizaci,
podnikajicich v diamantovém primyslu, které na zakladé rezoluci OSN pripravilo systém
mezinarodni certifikace surovych diamantl. Cilem tohoto systému je zamezit zneuzivani
surovych diamanti pro financovani nelegalnich (povstaleckych, teroristickych) aktivit.

Staty produkujici diamanty se sesli v kvétnu 2000 v Kimberley, kde zacali cilevédomé
diskutovat o zpiisobech, jak zastavit obchod s tzv. konfliktnimi diamanty. Oddélit diamanty
od nélepky kameni, zapficinujicich nasili. JiZ v prosinci 2000 Valné shromazdéni OSN
pfijalo hlavni body rezoluce a vyjadfilo svou podporu systému mezinarodni certifikace
surovych diamantd.

V listopadu 2002 doSlo k vytvofeni certifikace Kimberleyského systému (KPCS).
Odsouhlasily jej vlady 1 organizace zemi, vyvaZejicich diamanty. Dokument stanovi
podminky a pozadavky kontroly surovych diamanti, proces zuSlechtovani a obchodu. Tato
certifikace vesla v platnost v roce 2003, kdy ji zii€astnéné zemé¢ zacaly dodrzovat.

Kimberley Process (KP) je dobrovolnym a otevienym sdruzenim zemi, které jsou

ochotny a schopny dodrzovat dand pravidla. Od listopadu 2008 ma 49 ¢lent, ktefi zastupuji

1% Ministerstvo financi; Informace o Kimberleyském procesu, ¢lanek dostupny 2/2010 na
WWW:<http://www.businessinfo.cz/cz/clanek/pravni-prostredi-celni-problematika/informace-o-kimberleyskem-
procesu/1000487/11565/?page=7>
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75 zemi s Evropskym spoleCenstvim, které se se vSemi svymi staty povazuje za jednoho
ucastnika. KP ¢lent tvofi pfiblizné 99,8% svétové produkce diamant.

Cilem Kimberleyského procesu je zabraiiovat konfliktnim diamantim k cesté na
oficialni diamantovy mezinarodni trh. Staty tézici diamanty dohlizi na produkci svého zbozi a
obchod s nimi. Transporty surovych diamantt maji sva velmi pfisna pravidla: zasilky musi
probéhnout v neporusenych piepravnich obalech spolu svladnim osvédéenim o
nekonfliktnosti diamantti. Kontroly plnéni probihaji prostfednictvim inspekénich kontrol a
zprav, analyz vyro€nich zprav a vyrobnich i obchodnich statistik. Zemé¢, ktera by pravidla
porusila, mize byt ze systému vyloucena, ¢imz piijde o moznost obchodovat s diamanty na
mezinarodnim trhu. To je jist¢ silna motivace. Celé partnerstvi Kimberley je ojedinélé. Tvori
ho tfi nezavislé soucasti: obCanska spolecnost, OSN a vlady jednotlivych zemi. VSichni

pracovali na procesu, aby systém legalniho obchodovani s diamanty Gspé&$né pracoval.

Surové diamanty se do Evropské unie dovazeji ze tretich zemi ptes Londyn, Antverpy,
Idar — Oberstein (SRN), Bukurest, Sofii a Prahu. Zde sidli dovozni a vyvozni organy
Evropské unie. Dovoz a vyvoz diamant do a z Evropské unie je moZzny pouze z ¢lenskych
stathh Kimberleyského procesu. Jejich seznam je pravidelné aktualizovan.

Oficialni véstnik EU v ¢asti L126 Natizeni Komise (EU) ¢.718/2005 ze dne 19.5.2005
vydal nafizeni, kterym se seznam dotykajicich se organti Evropské Unie dopliiuje o generalni
feditelstvi cel. Na zakladé tohoto je nyni mozné do a z Ceské republiky dovazet surové
diamanty do a z tretich zemi (stat mimo EU) v souladu se zakonem ¢. 440/2003 Sb., ve znéni

zakona ¢. 60/2005 Sb. Témito nafizenimi se CR bezezbytku Fidi.

3.2.2 Ceny pfirodnich a syntetickych diamantu

Zjistit cenu brouSenych kamenil neni zdaleka tak jednoduché, jak se zdd. Musime mit
podrobné informace o pfislusném kameni, zejména o jeho druhu a kvalité. Urcit cenu
vyZaduje dlouholetou zkuSenost a praxi. Cena drahych kament je determinovana nabidkou a
poptavkou po nich, tak jako u zlata. U kamenti mizeme vychazet z uréitych faktord, diky
kterym se drahokamy liSi. Jednd se zejména o vzacny vyskyt, oproti kterému se ptirodni
kameny lisi od téch uméle vytvofenych. DalSim kritériem je velikost. Obecné mlizeme fici, Ze
¢im je kdmen vétsi, tim vySsi je 1 jeho cena, kterd roste nelinedrné. Pii nédkupu drahych
kamenti bychom si méli dat pozor zejména na:

= Syntetické kameny jsou nabizeny jako pravé.
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= Certifikaty ohledné pravosti a kvalit¢ kamenu jsou pfi koupi od menSich
obchodnikll téméf bezcenné, protoze Ize obtizné zjistit, jestli se dany certifikat
skute¢né vztahuje k nabizenému kameni.

=V zahrani¢i se mizeme setkat s nabizenymi kameny, které jsou brouseny tak,
aby jejich hmotnost byla co nejvétsi. Pokud budeme chtit nechat dany kamen
zasadit do Sperku, tak zaplatime velkou ¢astku za prebrousenti.

* Nabizena cena za kamen je mnohem vétsi nez cena, za kterou 1ze drahy kdmen

prodat dal. S timto se miizeme setkat opét hlavné v zahrani¢i.

Jednoznaéné pravidlo pro urCeni ceny neexistuje. Cena brouseného diamantu o
hmotnosti 1 ct je dané v uréitém intervalu v zavislosti na 4C. Obchodnici piepocitavaji cenové
udaje o kamenech v konkrétnich pomérech k USD nebo jinym mé&nam.'*

V soucasnosti ceny drahych kamenil ovliviiuji rizné ekonomické faktory. Mezi ty
1,539 UDS za oz. Cena ropy klesla ke konci ¢ervna o 5,6 % na 94,68 americkych dolari za
barel. Kli¢ovou roli hraje také svétova ekonomika Spojenych statlh americkych. Americka
vlada schvalila dals$i prohloubeni statniho rozpoctu. Snémovna reprezentantl odsouhlasila
zvySeni stropu amerického statniho dluhu a tim odvratila hrozici bankrot. Federalni rezervni
systém piedpoklada, ze ekonomicky rist v roce 2011 bude o méné nez 3 %. DalSim faktorem,
ktery hraje v posledni dobé dilezitou roli, jsou ratingové agentury, které varuji pied
evropskymi bankroty, ale také pfed americkym bankrotem. Ceny drahych kameni ovliviiuji

v

také klesajici indexy. Nejzndméjsi index Dow Jones Industrial Average klesl o 1,2 % b&hem
cervna 2011. Hong Kong Hang Seng zaznamenal dokonce pokles ve vysi 5,4 %.102

V nésledujici tabulce je znazornén vyvoj produkce pfirodnich diamantl v jednotlivych
letech. V horni ¢asti je vyvoj surovych diamantl a ve spodni Casti tabulky je odhad vyroby
prumyslovych diamantd. Data jsou vzata z dokumentu The Mineral Yearbook, coz je
kazdoroc¢ni publikace z US Geological Survey. Tato americka spole¢nost zkouma mineraly a

dalsi kovy ve Spojenych statech a dalSich zemich.

1%L Drozen, FrantiSek; Ocefiovani majetku - drahé kovy a kameny. 1. vydani, VSE Praha, 2000.
192 7droj dostupny dne 2.8.2011 na WW W :<http://www.diamonds.net>
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Tabulka 6 : Vyvoj svétové produkce prirodnich diamanti podle zemi

TABRLE 5

NATURAL DIAMOND: WORLD PRODUCTION, BY COUNTREY AND TYPE"**

(Thousand carats)
Country and tvpe" 2005 2006 2007 2008 2009
Gemstones:
Angola 6,371 8.258 8,732 8.016* 2,100
Anstralia 8577 7.305 231 273 60 °
Botswana® 23,900 24000 23,000 25,000 24 000
Brazil* 208 181 182 182~ 182 ¢
Canada 12314 13,278 17,144 14,803 10946
Central African Republic® 300 340 370 302+ 300
China® 100 100 100 100 100
Congo (Kinshasa) 7.000 5.800 5,700 * 4200~ 3.600
Cate d'Ivoire® 210 210 210 210 210
Ghana 810 T80 720 520 *° 500 °
Guinea 440 380 815 2.500 2. 400
Guyana 357 341 269 169 179
Lesotho 52 231 454 450 * 450
Mamibia 1,902 2,400 2266 ¢ 2435° 2,300
Pussia® 23,000 23,400 23300 21925 ° 17.791 73
Sierra Leone 401 ° 362 ° 362 ° 23r 200 ®
South Africa® 6,400 6,100 6,100 5.200 2,400
Tanzamia® 185 230 230 202 150
Venezuela® 46 45 45 45 45
Fimbabwe® 160 160 100 100 100
Other® 109 70 63 105~ 126
Total 92800 94,000 92400 © £87.000 74,100
Industrial:
Angola® 708 Q18 970 200 900
Australia 25,730 21,915 18960 15,397 F 10,700
Botswana® 2.000 8.000 2.000 8.000 7.000
Brazil® 600 600 G500 600 G500
Central African Republic® 20 83 93 73T &0
China® 960 Q965 Q70 1.000 1,000
Congo (Kinshasa) 28200 23,100 * 22,600 16,700 © 14400
Céte d'Tvoire® a0 20 o0 20 o0
Ghana® 200 120 180 130~ 120
Ghuinea 100 95 200 600 600 ©
Pussia® 15,000 15,000 15,000 15,000 15,000
Sierra Leone 267 ° 241 241° 149~ 100 *°
South Africa® 9.400 9.100 2.100 7.700 3.100
Tanzamia® 35 42 44 31°- 27
Venemmmela® 69 70 0 70 70
Zimbabwe® Q00 Q00 * 600 © J00 700
Crther’ o4 67 72 1157 140
Total 290400 81,400 * 77.800 " 67.300 7 34,600
Grand total 183,000 175,000 = 170,000 = 154 000 = 129 000

*Estimated. Revised.

"World totals and estimated data are rounded to no more than three significant digits; may not add to totals shown.
*Table includes data available through May 19, 2010.
*In addition to the countries listed, Nigernia and the Fepublic of Korea produce natural diamond and symthetic diamond.
respectively, but information is inadequate to fornmlate reliable estimates of output levels.

“Inchades near-gem and cheap-gem qualities.

j1'{13}:(:]113:[ figure.

“Includes Cameroon, Congo (Brazzaville), Gabon (unspecified), India. Indonesia, Liberia, and Togo (unspecified).
"Icludes Congo (Brazzaville), India, Indonesia. and Liberia.

Zdroj: Jedna se o revidované diamanty. Data se vztahuji k datumu 19.5.2010 a jsou zaokrouhlena. 2009 Minerals Yearbook — Diamond,
industrial. Dostupné na WWW:<http://minerals.usgs.gov/minerals/pubs/commodity/diamond/myb1-2009-diamo.pdf>
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Ptirodni a syntetické primyslové diamanty se vyrazné 1isi v cené. Cena za ptirodni
pramyslovy diamant ma obvykle omezeny rozsah a lisi se od jednoho dolaru za karat po deset
dolar za karét. Zatimco synteticky primyslovy diamant ma mnohem S$ir§i cenové rozpéti.
Ceny se lisi podle velikosti, tvaru, krystalizace a pfitomnosti kovovych castic. Obecné je
znamé, ze ceny syntetického diamantového prachu jsou od 0,26 — 1,70 dolart za karat, kromé
velkych syntetickych krystalil se specifickou strukturou, které se prodavaji za stovky dolart
za karat.

V roce 2000 piedstavoval synteticky diamant vice nez 90 % pramyslového trhu
s diamanty. Podle dokumentu Mineral Commodity Summaries byly nejvétsim svétovym
vyrobcem téchto priimyslovych diamantti Spojené staty, S odhadovanou produkci v roce 2010
pfes 93 milionti karatd.'® V soucasnosti je piednim sv&tovym vyrobcem syntetického
primyslového diamantu Cina. Svétova vyroba presahovala 4 miliardy karati v roce 2010.
Spojené staty jsou také jednim z ptednich svétovych vyrobcl a vyvozct primyslovych
diamantt a s velkou pravdépodobnosti jim ztstanou i nadale. Na americkou vyrobu méla
negativni dopad ekonomickd recese. Import do USA se vroce 2009 vyrazné snizil
Vv porovnani s rokem 2008. V soucasnosti jsou Spojené staty zpét na Grovni, na které byly

pted krizi. Kolik syntetickych diamanti vyrobi kazda zem¢ je patrné z nésledujici tabulky.

Tabulka 7 : Vyvoj svétové produkce syntetickych diamantt podle zemi

Country 2005 2006 2007 2008 2009
Belarus 25,000 25,000 25,000 25.000 25,000
Chuna 3.800,000 3,900,000 4,000,000 4,000,000 4,000,000
Czech Republic 5 5 5 5 5
France 3,000 3.000 3,000 3.000 3,000
Ireland 60,000 60.000 60,000 60.000 60,000
Tapan 34,000 34.000 34,000 34.000 34,000
Russia 80,000 50.000 80,000 §0.000 80,000
South Africa 60,000 60.000 60,000 60.000 60,000
Sweden 20,000 20.000 20,000 20.000 20,000
Ulkrame 8,000 5.000 3,000 8.000 8,000
United States 126,000 * 128,000 " 130,000 * 131,000 " 91,000 *
Total 4.220,000 7 4,320,000 4.420,000° 4420,000" 4380000

Zdroj: Jedna se o revidované diamanty. Data se vztahuji k datumu 19.5.2010 a jsou zaokrouhlena. 2009 Minerals
Yearbook — Diamond, industrial. Dostupné na

WWW:<http://minerals.usgs.gov/minerals/pubs/commodity/diamond/myb1-2009-diamo.pdf>

1% Mineral Commodity Summaries. U.S. Geological Survey. Diamond. Dokument dostupny v lednu 2011
z WWW:<http:// http://minerals.usgs.gov/minerals/pubs/mcs/2011/mcs2011.pdf> Str. 51.
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Dale se oc¢ekava, ze poptavka po syntetickém diamantovém prachu zistane vyssi nez v
ptipadé pfirodniho diamantového prachu. Ceny syntetického diamantu budou pravdépodobné
i nadale klesat. Diivodem je nékladové efektivni vyroba v USA a nizkondkladovi vyrobci
v Cing a Rusku.

Pfirodni diamant byl objeven uz ve vice nez 35 zemich svéta. Tvoii zhruba 1,2 %
vSech primyslovych diamantl, zatimco zbytek pires 98 %, predstavuji syntetické diamanty.
Technologii na vyrobu téchto umélych diamanti ma vice nez 15 zemi. Mezi nejveétsi
producenty patii Cina, Irsko, Japonsko, Rusko, Jihoafrickd republika a Spojené staty
americké. Existuji i nahrazky, které nahrazuji syntetické diamanty a pouzivaji se jako brusny

material. Jsou jimi napftiklad taveny oxid hlinity nebo karbid kiemiku.***

3.2.3 Trh surovych diamantu

Pokud se zaméfime na analyzu trhu diamantli v soucasnosti, tak obecné¢ mizeme fici,
ze na trhu drahych kovli panuje optimismus, ceny jsou udrZzitelné a vyhled na druhou polovinu
roku 2011 ztstava slibny. V nasledujicich mésicich hodné zalezi na trhu surovych diamantt a
také na americké vlade a jejim finanénim stimulacnim programu.

Na trhu surovych diamantl panovaly obavy, Ze se trh pfehiiva, ale poptavka po téchto
kamenech zlstavd i1 nadéle stabilni. Podle ceniku a zprav, které vydavd Rapaport, ceny
surovych diamanta vzrostly o 30 % na 35 % v prvnim pololeti roku 2011. Trzby De Beers
Diamond Trading Company (DTC) vzrostly 0 14 % a odhaduji se na 3 miliardy americkych
dolarti a trzby Alrosy se zvysily také zhruba o 14 % na 2,2 miliardy dolarti v prvnim pololeti
2011. DGvodem nardstu u obou spolecnosti, byl silny rist cen surovych diamantli béhem
tohoto obdobi. Spole¢nost De Beers zvysila cenu surovych diamantt asi o 12 %, stejné jako
BHP Billiton, ktery také zvedl cenu az o 15 %. V Indii zGstaly ceny relativné stabilni.

V nasledujicim grafu miizeme vidéet trzby dvou nejvétSich spolecnosti po jednotlivych
ctvrtletich za posledni tfi roky. De Beers méla rekordni trzby v prvnich mésicich roku 2011,

kterych dosahovala pted hospodaiskou krizi.

104 ys. Geological Survey, Mineral Commodity Summaries, January 2011.Clanek zpracovany v 28. 8. 2011 na
WWW:<http://minerals.usgs.gov/minerals/pubs/commodity/diamond/mcs-2011-diamo.pdf>
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Obrazek 15 : Ctvrtletni trzby spole¢nosti De Beers a Alrosa

De Beers DTC & ALROSA Sales by Quarter
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Zdroj: Rapaport June Report. Dostupné na WWW:<http://www.diamonds.net/cms/Price-
Reports.aspx#june> [6/2011]

Ve své analyze diamantli jsem se zaméfila pravé na spole¢nost De Beers. Pokusila
jsem se analyzovat vyvoj zisku této spole¢nosti od roku 2006 po soucasnost. Jak je patrné
z tabulky €. 8, vroce 2006 spolecnost dosahovala celkovych trzeb ptfes 7 milioni USD.
Nejveétsi podil na tomto vysledku hospodafeni méla jizni Afrika. Celkové bylo vytéZeno pies
51 tisic karatt. Nasledujici dva roky se zisk spoleCnosti vyrazné¢ nemenil. V roce 2008
vypukla hospodaiska krize, ktera zasahla i trh s diamanty. Tato krize se odrazila i na
vysledcich De Beers, jak vyplyva z tabulky. Spole¢nosti prudce klesly prodeje, a proto snizila
vyrobu tak, aby to odpovidalo poptavce na trhu diamantt. Trzby v roce 2009 byly poloviéni
oproti roku 2008. Zisk poklesl 0 47 % na hodnotu 650 tisic USD. V roce 2010 nastalo oziveni
tazené silnou poptavkou a rostoucimi cenami diamantl. Stejn¢ rychle, jako klesaly trzby

vysledky hospodateni De Beers dosahuji irovné pfed ekonomickou krizi.

Tabulka 8 : Celkové trzby a zisk spole¢nosti De Beers v mil. USD (2006 — 2011)

2006 2007 2008 2009 2010 2011
EBITDA* 1,232 1,216 1,222 0,65 1,428 1,721
Celkové trzby 7,03 6,836 6,888 3,84 5,877 7,378

Zdroj: * EBITDA znamena zisk pied zapo¢tenim dani, Grokt a odpist.
De Beers. Media Centre. Reports. Dostupné na WWW: <http://www.debeersgroup.com>
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Z hlediska Sperkti mtizeme konstatovat, ze velkoobchodni i maloobchodni zasoby
diamanti nadale nartstaji. Ceny asijskych $perkii vykazuji vyrazny rist zejména v poslednim
ucetnim obdobim. Pfi¢inou je ¢insky a indicky ekonomicky rst.

Dulezitou roli zde sehrala i diskuse o kontroverznim dolu Marange v Zimbabwe.
Predseda Kimberleyského procesu Matthieu Yamba jednostranné schvalil vyvoz diamantt
z tohoto dolu i pfes patovou situaci mezi ¢leny Kimberleyského procesu. Jednd se o ¢astku
V hodnot¢ 157 miliont dolart, ktera je zadrzovana v Dubaji. N&které ¢lenské staty se zavazaly
k podpoie. Mezi nimi je napiiklad Jihoafricka republika. VétSina zemi je ale proti. Navzdory
schvaleni je zde ovSem podezieni, ze vétSina zbozi bude poslana do Indie.*®

Podle statistik Kimberleyského procesu (KP) vzrostla globalni produkce surovych
diamantti téméf o 40 % na 12 miliard americkych dolarGi v porovnani s rokem 2010. Pokud
tuto sumu porovnam s rokem 2008 (12,73 mld. USD), tak se dostavdm na produkci pted
hospodatskou krizi. Vzrostl i celkovy objem obchodd, a sice o 7 % na 133,12 milionl karatt.
Primérné cena za karat se také zvysila a to o 30 % na 90,13 dolart.

Pokud se budeme zabyvat produkci surovych diamanti po jednotlivych statech v roce
2010, tak prvni misto zaujimé Rusko, stejn¢ jako v roce 2009 se svym objemem 34,86
miliont karati. DalSim pfednim svétovym vyrobcem je Botswana s objemem 22 miliont
karati. Mezi dal$i producenty patii Demokraticka republika Kongo s objemem 20,17 miliont
karatt, Jihoafricka republika s 13,67 miliony karatd, Kanada s 11,8 milionu karatti, Zimbabwe
S 8,44 miliond karatl nebo Angola, kterd vyrobila 8,36 miliont karata.

Pokud budeme produkci popisovat podle hodnoty v americkych dolarech, tak prvni
pricku zaujme Botswana s 2,59 miliardy dolarti,, druhé bude Rusko s 2,38 miliardy dolart,
nasleduje Kanada s 2,3 miliardy dolart a Jihoafricka republika, s 1,8 miliardy dolart. Mezi
ostatni zemé¢, které neptfevySuji jednu miliardu dolarti, patii predev§im africké zemé& nebo
Austrélie.

Podle statistik Kimberleyského procesu je celkovy vyvoz surovych diamant vsech
Clenskych stath KP o 51 % vyssi a tvofi zhruba 37,6 miliardy dolarii. Import se zvysil také o
51 % na 37,78 miliardy dolarti. Na $picce svétovych exportérti v roce 2010 je Evropska unie,
kterd vyvezla surové diamanty v hodnoté 14,3 miliardy dolard. V ramci EU se o to nejvice
zasadila Belgie. Druhym nejvétsim exportérem je Izrael s 3,74 miliardy dolart. Dal$imi

vyvozci je Dubaj s 3,54 miliardy dolarti nebo Botswana ¢i Rusko.

195 7droj dostupny dne 1.8.2011 na WWW:<http://www.diamonds.net>
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Z hlediska importériit surovych diamanti ma opét nejvyssi objem Evropa s 13,59
miliardami dolard, nasledovana Indii s 11,23 miliardami dolart a Izraelem s 4,43 miliardami
dolar. Mensim prekvapenim se stal diamant s nejvyssi hodnotou, ktery pochazi z Lesotha.

Cena za karat se vySplhala az na 1 816,63 americkych dolari.'%

3.2.3 Trh brousenych diamanta*®’

Trh brousenych diamantti ovlada Dalny vychod a indicka poptavka. Cena diamantt se
méii podle indexu s ndzvem RapNet Diamond Index (RAPI). Tento index je zalozen na
nejlepsi pozadované cené, kterd se pocita jako 100 americkych dolarii za jeden karat pro 25
nejlepsich kulatych diamantt, které jsou k prodeji. Slozeny RapNet Diamond Index pak
odrazi pramérnou cenu za polovinu karatu, jeden karat, dva nebo tfi karaty. RAPI se za jeden
karat zvysil béhem cervna 0 7,4 % na hodnotu 109,17. Ameri¢ti maloobchodnici také
signalizuji zlepSeni na trhu, zpisobené prodejem akcii JCK Las Vegas. Index RAPI vzrostl o
8,4 % v pribchu ¢ervna na hodnotu 179,96. Teprve az nésledujici mésice ukazou, jak Dalny
vychod bude udavat tempo na trhu.

Index RAPI na 1,00 - karatovy kamen klesl o 1,8 % na hodnotu 94,18 béhem tnora a
index 3,00 — karatového diamantu klesl o 2,1 % na 343,32, jak miZeme vidét na nasledujicim

grafu. Index RAPI u 0,30 — karatového diamantu vzrostl o 3,6 % na 16,04.

Obrazek 16 : Pribéh indexu RAPI béhem tnora 2012

RapNet Diamond Index (RAPI™)
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Zdroj: Rapaport Research. February 2012 Research Report. Dostupné v 2/2012 na WWW:<
http://www.diamonds.net/cms/PDFs/February-Price-Report.pdf > Str. 2.

1% Miller, Jeff; Rough Markets — Global Diamond Production, &lanek dostupny dne 2.8.2011 na
WWW:<http://www.diamonds.net/News/Newsltem.aspx?ArticlelD=36614&ArticleTitle=Global+Diamond+Pro
duction+%2b39%25+t0+%2412B+in+2010> [8/2011]

197 Zdroj dostupny dne 1.8.2011 na WWW:<http//www.diamonds.net>

67| stranka



Pozitivni vlivy, které se odehraly v Cervnu, zajistily diamantovému pramyslu silny
zaver prvni poloviny roku 2011. Trend z posledniho kvartalu roku 2011 je patrny i na zac¢atku
leto$niho roku. Pokud porovname index s jedno-karatovym diamantem, tak z nasledujici
tabulky vidime, ze tyto kameny klesly o 2,9 % b&hem prvnich dvou mésicti tohoto roku.
V poslednim sloupci tabulky je srovnani roku 2011 a 2012 k 1.bfeznu. Tady je patrné, ze
jedno-karatovy diamant dosahl az na 8,4 % dne 29. inora 2012 v porovnani s ptedchozim

rokem.

Tabulka 9 : Porovnani indexu RAPI v lednu a inoru 2012. Meziro¢ni srovnani k bfeznu
2012.

RapNet Diamond Index (RAPI™)
February Jan -Feb 2012 Y2Y Changes at March 1
RAPI (1 Cts) -1.8% -2.9% 8.4%
0.3 Cts 3.6% -0.4% -3.8%
05Cts 0.9% 1.2% 18.0%
3 Cts 2.1% -2.4% 6.6%

Zdroj: Rapaport Research. February 2012 Research Report. Dostupné v 2/2012 na WWW:<
http://www.diamonds.net/cms/PDFs/February-Price-Report.pdf > Str. 3.

Celkovou poptavku tvoii mensi kameny a vét$i kameny, které jsou nad 3 karaty. Podle
indexu Rapaport Melee Index (RMI) zistala silngj$i poptavka po kvalitngjSich mensich
diamantech, ktera vzrostla mezirocné o 45 % v Cervnu. Mén¢ kvalitni diamanty vzrostly az o
70 %. Centrem obchodovani byla pfedevSim Indie, Belgie a Izrael. Tti nejsilnéjS$i mésice
Z hlediska obchodovéani vykézal v prvnim ctvrtleti Hong Kong. Podle nejnovéjSich udaji
zvetejnénych The Diamond Federation of Hong Kong, dovoz brousenych diamanti do Hong
Kongu vzrostl meziro¢né o 35 % na 3,96 miliard americkych dolari. Nejvice se dovazelo
Z Izraele a Indie. Hlavnim diivodem razantniho importu byl rist objemu obchodi a riist ceny
dovozu.

V souasnosti'® se v obchodovéni projevuje ekonomickd nejistota a nové zavedené 2
% clo na lesténé diamanty v Indii, coZ v této zemi znamenalo pokles exportu téchto kameni o

19 %. K opatrnosti se uchylily i tézebni spole¢nosti v ¢ele s De Beers.'%

' Dne 2. 4. 2012.
199 Rapaport Research. February 2012 Research Report. Dostupné v 2/2012 na
WWW:<http://www.diamonds.net/cms/PDFs/February-Price-Report.pdf>
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3.2.4 Velkoobchodni a maloobchodni trh

Hospodaiska krize vroce 2008 je jednim z faktori, ktery zménil americkou
velkoobchodni sit’. Prispéla k tomu také obchodni politika spolec¢nosti De Beers v roce 2003,
ktera drasticky zménila vSechny velkoobchody v USA. De Beers snizila pocet sightholders,
takze trh zacal kolisat a klesat. Kazdy se snazil pfedzasobit. De Beers se snazila vytvorit
oligarchii, kde by mohla kontrolovat ceny. To jim trvalo n¢kolik let, ale uspésné toho dosahli.
Podle ngkterych odbornikti je v piipadé krize lepsi nechat diamanty v zemi.
Nakupovani je dnes mnohem t€z8i nez diamanty prodat. Indi¢ti vyrobci zenou vzhiru cenu
surovych diamantt a jejich banky je povzbuzuji ke koupi dalsich.

Z pohledu maloobchodniho trhu trzby vykazovaly i nadale rostouci trend. V USA byly
sice objemy obchodu nizsi, zato ale byly kompenzovany vyssimi cenami na trhu. Vysledkem
jsou rostouci trzby. Podle ptedbéznych odhadii International Council of Shopping Centers a
Goldman Sachs, trzby vzrostly meziroéné o 2 % na 3 % v ¢ervnu 2011. Konec¢na ¢isla nebyla
zvefejnéna v dobé tisku. Ceny Sperkll zlstaly v podstaté relativné stabilni za posledni
vykazované obdobi. Index spottebitelskych cen (CPI) vykazuje pro Sperky o 10 % vyssi ceny,
nez tomu bylo vroce 2010. Vynosy zlatnictvi v dubnu meziro¢né vzrostly o 3 %, jak je
znazornéno podle amerického ministerstva obchodu Vv nésledujicim grafu.

I pfes rostouci trzby v USA, americky maloobchodni trh i nadale zaostava za
maloobchodnimi trhy v rozvijejicich se zemich. Podle zprav, které zvetejnily asijské
spolecnosti, tam Sperky potvrzuji svoji silu. V Indii provozuje nejvétsi Skalu Sperkt
spole¢nost Gitanjali Group, které trzby meziro¢né vzrostly o 51 %. Dale tato spolecnost
uvadi, Ze se jeji trzby za cely fiskalni rok zvysily o 45 % na 2,1 miliardy USD.

Mezi dalSimi asijskymi spolecnostmi, které oznamily rekordni trzby, patii Luk Fook
Holdings, jejiz trzby se za cely fiskalni rok zvysily o 50 % na 1,04 miliard USD. Nejveétsi
podil na trzbach mél Hong Kong. Spole¢nost Luk Fook Holdings dale oznamila, ze planuje
expanzi do dalSich oblasti.

Na pocatku roku 2012 jsou témét vSechny téZebni spolecnosti opatrné z hlediska
svych aktivit. Naptiklad spole¢nost De Beer ve své vyrocni zpraveé za rok 2011 uvedla, Ze
ocekava obdobi pomalého riistu poptavky. Oproti tomu spolecnost Alrosa jako jedina hlasi, ze
jeji trzby z diamantl vzrostly o 21 % na témét 700 milionu dolard béhem prvnich dvou

mésict roku 2012. Spolecnost 1 nadale ocekéava rostouci poptavku a vyssi triby.110

119 Rapaport Research. February 2012 Research Report. Dostupné v 2/2012 na
WWW:< http://www.diamonds.net/cms/PDFs/February-Price-Report.pdf> Str. 4
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3.2.5 Investovani do diamantu

Odbornici na diamanty tvrdi, ze diamant je nejlepsi investice, ktera existuje, protoze S
sebou pifinasi plno vyhod. Jednou z nich je zaruCena likvidita po celém svété, koncentrace
obrovského bohatstvi v malém kaminku nebo stabilni rst ceny. Diamant neni klasicky typ
investice. Vétsinou se nepouziva ke spekulovani, ale k dlouhodobé drzbé na pét az deset let.
Jedna se o uchovani hodnoty a ma jakousi doplitkovou slozku. Kdyz i pfesto touzime mit ve
své sbirce tento drahy kamen, tak bychom meéli kupovat pouze kvalitni a certifikované
diamanty. Pokud rostou ceny diamantli, potom nejvétsi rist cen miizeme pozorovat u velkych
kvalitnich diamantl. Cena mensich kament obvykle neroste tak rychle.

,Pfed pofizovanim diamantu bychom méli promyslet dobré na¢asovani koupé¢, protoze
diamant je v4zan na americky dolar, a méli bychom mit na paméti, ze vyvoj ceny diamantii je
pomalej$i nez pohyby kurzi mén (ceny diamantd na zménu kurzu reaguji s jistym
zpozdénim). Ceny diamant obvykle rostou, kdyz cena dolaru klesa. Obecné doporuceni je
nakupovat diamanty, kdy? je americky dolar na svém dng.«!**

Z4dné komodity nejsou trvale rostouci, ani diamanty nejsou vyjimkou. I piesto
muizeme ale fici, ze investice do diamantt je stabilni, protoze si po nékolik desetileti udrzuji
staly rast nebo stagnaci. Ceny diamantt klesaly v druhé poloviné roku 2008, stejné jako u
ostatnich komodit. Po¢atkem roku 2009 zacaly ceny diamantli pozvolna rust. Tento trend je
patrny 1 v souc€asnosti. Tuto teorii jsem provéfila ve své analyze postavené na detailnim
testovani zisku spolecnosti De Beers v letech 2006 az 2011. Dle jejich vysledkd hospodaieni
muzeme skute¢né fici, ze je velice ovlivnila ekonomicka krize v roce 2008.

Mezi vyhody investovani do diamantii patii pomérné¢ malé riziko investora (pii
finan¢nich krizich a statnich ptevratech), moznost dal§iho riistu ceny jako uméleckého ¢i
sbératelského Sperku, zndma hodnota diamantu a s ni spojena likvidita, v celku nendpadna
investice (nikdo nemusi védét, Ze ji vlastnime, mizeme ji ukryt) a také se jednad o pomérné
stalou investici z hlediska jejich fyzikalnich vlastnosti (vydrzi vysoké teploty).

Mezi nevyhody drzby diamantl patii bezesporu vysoka cena potfizeni a dal$i naklady
Snim spojené, jako je pojisténi, poplatky za tUschovu (bankovni trezor) nebo marze

obchodnikiim. Nevyhodou také je netransparentni trh diamantt, kdy se Casto obchoduje na

' Bartog, Petr; I diamanty maji své4 investiéni rizika! [Citace 1/2011]. Clanek dostupny na
WWW:<http://www.investicniweb.cz/alternativy/diamanty-a-zlato/2011/1/3/clanky/i-diamanty-maji-sva-
investicni-rizika/?strana=2>
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cernych trzich. Chybi také tidaje o vyvoji cen a indext. Na diamanty se také vztahuje dan
z ptidané hodnoty, coZ u velkych a kvalitnich diamantt miZe byt vysoka suma.'*?

V posledni dobé se také rozmahaji nové trendy ve vyrobé diamanti z lidi. Tuto
novinku si Ize objednat napiiklad ve Svycarsku. Jedna se o vyrobu diamantu z kremaéniho
popela. Staci, kdyz tento popel zasSleme dané spolecnosti a ona ndm z ného vyrobi bud’ jeden
diamant riznych tvarti, nebo vice mensich kusti. Abychom vyrobili jeden diamant, je potfeba
alesponi pul kilogramu popela. Také je dulezité, aby se z ného podatilo izolovat minimalné 2,5
gramu uhliku. Tato technologie vznikla v Rusku v roce 2000. Od té doby se rozsifila po celém

svets. e

"2 Investujeme. Zdroj dostupny dne 2.8.2011 na WWW:<http://www.investujeme.cz> [12/2010]
3 Martin Fiirbach. Exkluzivng: jak se vyrabg&ji diamanty z lidi. Sta&i hromadka krema&niho popelu. Clanek
dostupny 16. 9. 2008 z WWW:<http://www.technet.idnes.cz>
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Zaver

Jelikoz se neustale zvySuje podil obchodi s komoditami, zaméfenymi na drahé kovy
nebo diamanty, zaméfila jsem se ve své diplomové praci na vyzkum, vyznam téchto prvki
vV obchodovani. Zpracovat toto téma mi tedy pfiSlo vyznamné a zajimavé s ohledem na
zvySujici se zastoupeni téchto komodit v portfoliich investorli v soucasnosti. Pokusila jsem se
nastinit vyvoj ceny zejména od pocatku 20. stoleti. ZvySujici se cena drahych kovlu a
diamantii a jejich poptavka v celosvétovém meéfitku je vysSvihla do zorného pole investort
napii¢ ekonomickym spektrem.

V prvni kapitole jsem shrnula historii komoditniho obchodovani a jeho vyvoj na
prednich svétovych trzich. Rozdélila jsem nejznaméjsi komodity, ze kterych jsem si vybrala
zlato, sttibro, palladium, platinu a diamanty. Zminila jsem se také o nejzndméjsich svétovych
burzach, o zptsobech a pravidlech obchodovani s nimi.

V kapitole druhé jsem se vénovala podrobnéji analyze drahych kovi. Mnou vybrané
kovy jsem analyzovala z pohledu nabidky, poptavky, zpracovatelnosti a vyuzitelnosti
Vv celosvétovém méfitku. Jako prvni jsem se zaméfila na medialné nejdiskutovanéjsi drahy
kov a tim bylo zlato. Z této analyzy vyplynulo, Ze celkova nabidka tohoto kovu roste. Do
budoucna lze proto ocekdvat dlouhodoby mirny nérlGst. Zajimavym postichem na
mezinarodnim poli obchodu se zlatem je fakt, Ze centralni banky a instituce nakoupily vice
zlata, nez ho prodaly a toto se uskute¢nilo poprvé po 21 letech. Dochéazi zde k vétSimu
hromadéni urcité jistoty. Pro trh je to jasny signal a impulz, ktery vede k rlstu ceny tohoto
drahého kovu. Je to jist€¢ zména politiky centralnich bank, dodavaji tim divéru a odvahu
dalSim investorim, protoze timto krokem vyjadiuji tu svou. Podstatnym faktem se stava stav,
kdy banky pfestanou rozpoustét své zlaté rezervy, ¢cimz omezi jeden z tokl, kudy proudilo
zlato na trhy.

Pokud se tykd stiibra, rdda bych upozornila na jeho pouziti ve spotiebni
elektrotechnice, kde se jeho spotifeba znacné zvysuje. Jelikoz se netézi samostatné, jak jiz
bylo zminéno vyse, a pifedpovédi ukazuji, Ze jeho zasoby se ten¢i, mohla by v budoucnu
poptavka znaéné prevySovat nabidku. Tento fakt by mél zcela jisté vliv na jeho budouci cenu.

Platina a palladium. Co se tyka téchto kovu, stavaji se jednim z nejvyuzivanéjsich
kovli soucasnosti a budoucnosti. Jejich vyuziti v automobilovém pramyslu, specialné
Vv katalyzatorech dieslovych motori nabyvd na vyznamu. Jelikoz se neustdle zpfisiuji
podminky pro vypousténi Skodlivin do ovzdusi a zvySuje se celosveétovy trend na snizeni

spotfeby paliv v automobilech, spatfuje se v platin€ a palladiu budoucnost. Rostouci poptavka
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po platin€ naptiklad ve sklafstvi na vyrobu optickych vlaken a v elektrotechnice na vyrobé
harddiski nelze také opomenout. Jeden z nejvétsich producenti Rusko, se mize v brzké dobé
stdt vyznamnym hra¢em na tomto komoditnim trhu. Cenu také miize ovlivnit nejvétsi
odbératel téchto kovii Cina s neustale se rozvijejicim automobilovym a elektrotechnickym
prumyslem.

Na zavér této kapitoly vénované drahym kovim, jsem shrnula faktory, jako je
nabidka, poptavka, vliv inflace a dalSich makroekonomickych ¢initeld (vliv kurzu amerického
dolaru, urokové sazby, uroven celosvétové hospodaiské situace, akciovy trh), které ovliviuji
vysi ceny téchto kovli na burzovnich trzich. Jelikoz na tento trh vstupuje stale vice
spekulantii, hrozi zde riziko vytvofeni spekulacni bubliny v jakékoliv oblasti spojené s timto
obchodovanim. Zavislost faktor pomoci korela¢nich koeficientl se bohuzel nepodatilo ovéfit
z diivodu existence nestacionarnich c¢asovych tad. ZvySe provedené analyzy pomoci
pramérného koeficientu ristu vyplyva, ze dlouhodobé poroste cena drahych kovi. Z vypocta
je patrné, Ze mezi nejvice rostouci ceny kovli v priméru patii stiibro s 22 %, nasledované
cenou zlata s ristem 17 % v praméru a dale platinou s 12 %. Mezi kovy, jejichz cena roste
V priméru nejméné, patii palladium s 8 %. Této analyze jsem také podrobila akciovy trh,
zastoupeny indexem S&P 500, jehoz fada roste v priméru tempem necelé 3 %. Smérodatna
odchylka tvoii 20,5 a odpovida kolisavému trendu na akciovém trhu. Nejvétsi vykyvy zde
tvofilo splasknuti technologické bubliny a hospodaiska krize. Vypocty smérodatné odchylky
u drahych kovli poukazuji na nejvyssi vykyvy u zlata (413,8) a platiny (406). Vyvoj u téchto
komodit je nerovnomérny a poukazuje na vyznamné odlisnosti v jejich cené. V piipadé
palladia smérodatné odchylka dosahuje hodnoty 165,1. Vyvoj palladia odpovida kolisani ceny
ve sledovaném obdobi. U stfibra smérodatnd odchylka dosahuje hodnoty 9,18, coz opct
odpovida rostoucimu trendu v cené stiibra. Analyza je provedena v horizontu poslednich
deseti let a tudiz nemusi poukazovat na trendy v budoucnu. V dobach ekonomické nestability,
patii drahé kovy, které dlouhodobé uchovavaji svou hodnotu, k rozumnym a stabilnim
investicim. Detailni analyza s vypoCty a grafy pramérnych koeficienti rtstu, smérodatné
odchylky a korela¢nich koeficienti je popsana v pfiloze této diplomové prace.

Specifickou oblasti na trhu s komoditami se staly v posledni dobé diamanty. Proto se
jimi vénuji samostatn¢ v posledni kapitole mé diplomové prace. Kapitolu jsem rozdélila na
dvé &asti. Vté prvni se zaméfuji vSeobecné na charakteristiku, druhy diamantd, jejich
nalezi$t¢ a nejveétsi sveétové producenty. Dotkla jsem se zde také zpusobu a pravidel
obchodovani v minulosti i soucasnosti. Ve druhé podkapitole analyzuji ceny pfirodnich a

syntetickych diamantd, jejich téZbu a vyuziti. Z dvodu neexistence ¢iselnych fad u diamantd,
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byla analyza postavena na detailnim testovani zisku spole¢nosti De Beers v letech 2006 —
2011. Podle vysledkd hospodafeni spolecnosti mizeme skutecné fici, Ze jeji trzby velmi
ovlivnila ekonomicka krize v roce 2008. V soucasnosti se vysledky spole¢nosti pohybuji na
hodnotach pred krizi. V poslednim oddile se samostatné vénuji investovani na tomto stale se
rozvijejicim poli.

Sviyj vyzkum bych chtéla shrnout asi témito slovy: o vyznamu obchodovani s drahymi
kovy a diamanty jiz neni pochyb. Jelikoz patii mezi hodnotové stalice na burzovnim poli,
diverzifikuji rizika portfolii investorii. Ve svém prizkumu jsem zjistila, ze zodpovédni
investofi je vyuzivaji a doporucuji zaradit jako dilezité a neopomenutelné prvky ve svych
portfoliich. V dobé ekonomické nestability vyjadiuji jistotu na komoditnich trzich. Z hlediska
rozvoje vychodnich zemi, hlavné Ciny, zvysujiciho se bohatstvi obyvatelstva téchto kraja,
bude neustdle stoupat poptavka po zlatych, stiibrnych nebo diamantovych Spercich. Bude také

stoupat poptavka po palladiu a platin€ jako komoditach vyuZitelnych na poli techniky.
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ETF — Exchange Traded Fund
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NYBOT - New York Board of Trade

NYMEX — New York Mercantile Exchange

NYSE — New York Stock Exchange

OSN - Organizace spojenych narodi

Oz — Trojska unce
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