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Zlato a jeho ekonomicky vyznam v Ruské federaci

Souhrn

Zlato vzdy hralo a bude mit velkou roli , jak v rozvoje lidstva , tak i v rozvoje
jednotlivych statu . Zlato se stalo stfedem zajmu ruského statu od 15. stoleti. Nékolik véka
Rusko zkoumalo zlata loziska, ale jen v 19. stoleti tézba zlata se stala samostatnym odvétvim.
Byla provedena analyza té€zby zlata podle regionti v Rusku, kde bylo prokazano, ze nespornym
lidrem v tézb¢ je Krasnodarsky kraj. Centralni banka od roku 1992 drzi ¢ast svych devizovych
rezerv ve zlaté. V praktické ¢asti byla provedena analyza devizovych rezerv, kde bylo
prokazano, ze od roku 2014 rezerva se aktivné zaplnuji zlatem z riznych dtvodi. Z praktické
¢asti vyplyva, ze v 21. stoleti velka cast poptavky ptipadad na vyrobu Sperkti a na pramysl. Pro

ruské obcané zlato se stalo vyhodnou investice v dobu krize v Rusku.

Kli¢ova slova: Centralni banka, Ruska federace, investice, rezervy, tézba, unce, zlato



Gold and its Economic importance in the Russion

Federation

Summary

Gold has always played and will play a big role in the development of mankind and the
development of individual countries. Gold is in the interests of the Russian state appeared in
the 15th century. For centuries Russia explored deposits of gold, but only in the 19" gold
mining became an independent field. Analysis was conducted on the gold mining regions in
Russia, from which it follows that the undisputed leader in gold mining is the Krasnodar
region.A certain part of the country's reserves of Bank of Russia since 1992, holding in gold.
In the practical part of the international reserves was analyzed and Russia revealed that the
active gold buying is conducted in 2014.Gold is used in many areas. From the practical part it
follows that of 21st century a large part of the demand for gold accounted for the manufacture
of jewelry and in industry. For the Russian citizens, gold became an advantageousinvestment

during the crisis in Russia.

Keywords: Central Bank, Russian federation, investment, reservs, mining, ounce, gold
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1 Uvod

Trh se zlatem zahrnuje poptavku a nabidku tohoto kovu a provadi pribézny prodej a koupi
zlata. Svétovy trh se zlatem z obecného hlediska zahrnuje cely kolobéh tohoto vzacného kovu
V celosvétovém méfitku, tj. vyrobu, distribuci a spotfebu. Neékdy je tento pojem zkouman
zuzsiho hlediska, a to jako trzni mechanismus, upravujici obchodovani zlatem jako
komoditou na narodni a mezinarodni urovni. Vedle toho nutno mit na zfeteli, Ze pokud jde o
hlavni specifika a parametry trhu se zlatem, tim se zpravidla mini, za prvé, prodej fyzickych
zlatych cihel a, za druhé, velkoobchodni prodej téchto cihel. Specifika obchodovani tak
zvanym ,,papirovym zlatem® jsou analyzovana Vv ramci ¢innosti burz zlata.Specifika trhu se
zlatem spocivaji, za prvé, v tom, Ze vSechny staty de facto pouzivaji zlato pro zajistovaci a
rezervni fondy. Znacna ¢ast téchto zdsob mize byt prodédna. Za druhé, mnohem vétsi zasoby
zlata ma obyvatelstvo (Sperky, mince apod). Hlavni podil na nabidce zlata tvoti jeho téZba.
Tézba je vyrazné inertni, proto se nabidka t€zby zlata v jednotlivych letech 1iSi jen nepatrné,
mnohem mén¢, nez nabidka zlatych zlomkd, prodej zlata piesbanky a
investory.Z hospodaiského hlediska funkce zlata prodé€laly fadu promén v prubéhu vyvoje
narodniho a svétového hospodafstvi. Za Gi€elem analyzy pfemény ekonomické funkce zlata v
jednotlivych fazich vyvoje svétového hospodaistvi, budou prozkoumané funkce zlata. Pres
existenci rozdilného vykladu téchto funkei se rlizni badatelé piesto shoduji, Ze zlato plni fadu

spolecenskych funkei.
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2 Cil a metodika

2.1 Cil préace

Cilem préce je zhodnotit situaci na ruském trhu se zlatem a jeho vyznam pro Ruskou federaci.
V ramci prace bude provedena analyza tézby zlata jak v celém Rusku, tak i v jednotlivych
regionech. Bude prozkouman postoj Ruské federaci na celosvétové tézb¢ zlata. Budou
rozebrany devizové rezervy centralni banky a podil zlata v nich. Budou rozebrany oblasti

vyuziti zlata. Bude rozebrana vyhodnost investovani do zlata v Ruske federaci v dobu krize.

2.2 Metodika

Pro zpracovani literarni resersi bude vyuzita studia odborné literatury. Vzhledem k zaméfeni
prace budou informace ziskavany vétSinou z ruskych materidlti. Aktualni informace budou
Cerpany z odbornych €asopistia internetovych zdroji. Vyznamnym zdrojem dat jsou databaze
ruské centrélni banky, Thomson And Reuters, World Gold Council, pfipadné¢ dalSich
instituci.Metody syntézy a deskripce byly pouzity k informativnému zpracovani dat , takovym
zpusobem, aby bylo jednodussi ziskat jasnost o vyvoje tézby zlata, spotieb¢ zlata , vyvoje
zlatych rezerv. Metoda komparace byla vyuzita pro porovnani riznych metod investovani do

zlata a pro porovnani t€Zby v Rusku a ve svéte.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Historie

3.1.1 Tézba zlata v predrevolu¢nim Rusku

Prvni zminky, obsahujici informace o zajmupanovniku vypatrat loziska vzacnych kovi a zadit
jejich tézbu, pochazeji z 15. stoleti. Pravé tato doba je ve znameni sjednocovani ruskych
knizectvi pod vedenim Moskvy. Knize Ivan III. jako jeden z prvnich pozadal sousedni staty o
pomoc pii hledani rud, obsahujicich vzacné kovy. V roce 1491 byla organizovana vyprava
s cilem najit rudu. Vyprava byla uspésna, a proto se jiz ptisti rok zacalo s tézbou kovi pobliz
feky Cilma. Tézba vSak nakonec skoncila netispéchem, protoze kvili chybnym postuptim

hornikt doslo k zavalu.

Za vlady Ivana Hrozného (1533-1584) rovnéz dochazelo k opakovanym pokustm o hledani
zlata na ruském uzemi. V 17. stoleti chybély drahé kovy pro razbu minci, proto se hledani
zlata vénovala zvySena pozornost. Rusko vedle toho vstoupilo do nového historického obdobi,
kdyz dochazelo ke sjednocovani mistnich trhi do jediného ruského. V zemi dochazelo k ristu
obratu zbozi (Historic, 2015) .

Petr l.vydal po svém nastupu na trtin n¢kolik vynosi, kterymi nafidilhledani zlata a dalSich
vzacnych kovil. Vynosy rovnéz upozoriiovaly na tvrdé tresty za utajeni nalezu a vyhlasovaly
udé€leni odmény za informace o loZiscich rud. Za vlady Petra 1. byl otevien prvni zavod na

zpracovanivzacnych kovi, ktery zacal s vyrobou ruského zlata a stiibra.

Vyhledavana a nalezena loziska zlata na konci 17. stoleti a zacatku 18. stoleti nepfispé€la
k pfeméné téZby zlata napramyslové odvétvi, nebot” produkce byla nizka. Pouhych 23 tun za
dv¢ stoleti. Pfitom soukromé podniky produkovaly dvakrat vice zlata nez podniky vlastnéné
staitem. V roce 1796 cela vyroba zlata jako odvétvi ptesla do soukromych rukou. Dané
zptijmu v té dobéCinily pouhych 14%, coz rozvoji tézby zlata vyrazn€ napomohlo

(Bukato,2004).
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Na Urale bylo v roce 1819 nalezeno tak zvané ,,bilé zlato*, které zndme pod ndzvem platina.
Na pocatku 19. stoleti byla vétSina zlata produkovana z lozisek ryziho. Ruska téZba se timto
lisila od ostatnich vyrobcli, kdyz se piednostné zpracovavala loziska aluvialniho zlata.
V poloving stoleti produkce zlata vyrazné vzrostla, a to diky horniku L. I. Brusnicinovi, ktery
objevil bohaté zasoby aluviélniho zlata na Urale. Na zacatku 20. stoleti se na Sibifi t€Zilo 70%
ruskeho zlata (Derevjanko,2011).

V letech 1890-1900 Rusko piijalo zlaty standard. Vlada rozhodla o dalsipodpoie tézby zlata,
zrusila cla na dovoz techniky pro tézbu vzdcnych kovi. Doba se vyznaujerozsahlou
modernizaci primyslu. Ruska statni banka ochotné poskytovala kratkodobé Gvéry vyrobctim
zlata. Zasadnim problémem té€zby na Sibifi byla pracovni sila. Mistnim obyvatelim byla prace
v dolech zakézana s tim, ze se nesmé&ji zdrzovat od zemédé&lskych praci. Proto muselivyrobci

zlata najimat Cinany.

Kdyz v Americe, navic pravé na nedaleké AljaSce, zaCala zlata horecka, stfedem zdjmu
odbornikii se stala loziska na Cukotce. Ruska vlada se tehdy obévala, Ze se Ameri¢ané budou
plavit pies priliv a pokouset se zde o nelegalni hledani zlata. V roce 1900 byla Cukotka pro
soukromé podniky uzaviena, avSak vyhradni pravo na prizkum lozisek a tézbu vzacnych kovi
dostal plukovnik V. M Vonljarljarskij. V prib&éhu padesati let dosahlo Rusko v tézbé zlata
vyznamného Uspéchu. Zatimco na zacatku 19. stoleti ¢inilrusky podil na t€Zbé zlata méné nez
1%, ve druhé poloviné stoleti jiz dosahoval témér poloviny svétové té€zby. Tehdejsi Rusko

bylo hlavnim vyrobcem zlata na svété (Bukato,2004).
3.1.2 Tézba zlata v souc¢asném Rusku

Velkéd fijnova socialistickd revoluce vroce 1917 a nasledujici obfanskd valka zpusobily

v

kdy produkce ¢inila pouhych 2,5 tuny (kupiikladu tézba jesté v roce 1918 dosahovala cca 17
tun). Po tomtoobtizném obdobi musela ruska vlada s obnovou tézby zlata zacit prakticky od

nuly. To vyzadovalo nestandardni feseni a podporu zahrani¢nich investic(Bukato, 2004).

V roce 1930 zacala rozsdhla industrializace zemé. Stat naléhavé potieboval zafizeni ze

Zéapadu, dostupné jen za tvrdou ménu, ziskanou z prodeje zlata. Vlada do odvétvi vlozila
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obrovské materialni a lidske zdroje. Nakonec byly v lozZiscichzalozenyi koncentra¢ni tabory

pro politické vézné.

V roce 1953 dosahly ruské zlaté rezervy 2804 tun. To je nejvyssi rezerva za celou dobu
existence SSSR, napiiklad v roce 1941 Cinilazlata rezerva jenom 484 tuny. Poté se zajem
vlady o toto odvétvi snizil a doSlo ke zruSeni vyhod. Snizeni zajmu 0 tézbu zlata je dano
ptilivem zahrani¢nichvalut z vyvozu plynu a ropy a z toho plynoucich ptijmia. To pochopitelné
snizilo vyznam tézby zlata a jeji prestiz. Kvili dlouhodobé absenci statnich investic do rozvoje
tézby zlata se celé odvétvi dostalo do dlouhodobého propadu. Vyznamny podil zlata mél
Sovétsky svaz i nadale z t€Zby uranu(Osokina, 2015).

Vyc€erpani zasob aluvidlnich lozisek bylo jednim z divodd poklesu tézby zlata v mnoha
regionech Ruska. Z udajua Roskomdragmetu (rusky vybor pro vzacné kovy) vyplyva, ze kdyby
se rust t€zby nezménil, pak by z&soby aluvialnich lozisek vystacily méné nez na deset let.
Tézba z lozisek ryziho zlata vsak vyzaduje zna¢né investice. V rdmci hospodaiské reformy v
roce 1992 doslo k privatizaciodvétvi tézby zlata, v jejimz dusledku vzniklo 700 soukromych

podnikd.

Produkce vétsiny takovych podnikt ¢inila cca 190 az 200 kg zlata roéné a jenom u cca deseti
podnika produkce dosahovala vice nez 2 tuny ro¢né. TéZba zlata patii mezi odvétvi s velkou
pracnosti a dlouhou navratnosti. Takto naro¢né odvétvi nelze rozvijet na z&kladé malych
podnikt. Dané z tézby vzéacnych kovu ¢inily 60-65 % jejich hodnoty, to znamena 2 az 3kréat
vice nez v jinych zemich. Ze 100 grami zlata tedy $lo 60 az 65 grami na Uhradu dani a dalSich
povinnych plateb. Zbyvajici prostifedky jen stéZi stacily na provoz zafizeni a mzdové naklady.

Vyrazna degradace celého odvétvi byla zjevna (Bukato,2004).

Pied zahdjenim sezony té€Zby zlata stat, v souladu s povolenou kvotou na téZbu kovu,
poskytoval zalohu ve vysi 25 %. Plan pro rok 1996 pocital s vydajem 3 miliard rubli na
ptipravu k tézebni sezoné, penize vsak byly urCeny pouze pro nakup paliva, opravy, nakup
zatizeni a na dalsi vydaje. Avsak nikoliv na mzdy zaméstnanct, které se vyplacely na konci
sezony. Kvili rozpo¢tovym potizim vSak zalohy od statu dostaval jen nékdo. VytéZené zlato

bylo pak piepravovano do statem vlastnénych zavodt na zpracovani zlata, kde se z ngj
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vyrabély slitky o ryzosti 999,9. Ackoliv podniky piesly do soukromych rukou, stat si
ponechal monopol na vykup zlata a na stanoveni cen zlata (Katasonov,2009).

V 90. letech minulého stoleti se ruské hospodaistvi nachazelo ve slozité situaci a pokles t&zby
zlata je jednim z projevii tohoto stavu. Vyznamnym problémem tézby zlata je stinova
ekonomika. Podle deniku Kommersant, vychazejiciho ze zpravy ministerstva financi, ilegalni
obrat vytézeného zlata ¢inil v roce 1996 cca 10 %, tj. cca 12 tun. Jde o dusledek ilegalni
¢innosti tézail, ktefi tajné prodavali zlato na vnitinim ruském trhu, nebo ho pasovali do

zahrani¢i.

3.2 Centralni Banka

Ruska centralni banka( Ruskd Banka) byla zalozena 13 cervenci 1990 na zaklad¢ ruského
respublikanského banka Statbank SSSR. Podléhajici Vrchni Radé RSFSR , prvotni nazev
banky byl Centralni banka RSFSR. Druhého prosince 1991 Vrchni Rada RSFSR vyhlasila
zakon ,, O centralni bance RSFSR* , ve kterém popsano , ze Ruska Banka se stala pravnickou

osobou , hlavni bankou RSFSR a se podléha Vrchni Radé ( RSFSR, 1990).

V pribéhu 1991-1992 pod vedenim centralni banky byla vytvofena Siroka sit” komercnich
bank na zdkladé pobocek specbanki. Po odstranéni Statbanka SSSR byl zménén systém
vypoctl, vytvorena sit’ vypocetnich centrii a zacala se modernizace techniky. Centralni banka
zaCala obchodovani s cizi mény na valutovem trhu, ur€ovat a publikovat kurzy cizich mén ve

vztahu k ruskému rublu ( CBR, 2016).

Federalni zakon od 10.07.2002 N86-F3 ,, O centralni Bance Ruské Federaci* uvadi hlavni cile

¢innosti centralni banky. To jsou:

- Ochrana a zabezpe€ovani stalosti mény ( jeji kupni schopnost)
- Rozvoj bankovniho systému

- Rozvoj finan¢niho trhu

- Zabezpecenti stability finan¢niho trhu

- Zabezpeceni stability a rozvoje nacionalni platebni systémy

- Specialn€ uvédeno, Ze piijem neni cilem ¢innosti centralni banky Ruska.
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Centralni bankauskute¢iiuje své funkce v souladu se konstituce ruské federaci a dalsi federalni
zakony. Podle ¢lanku 75 konstituce Ruské federaci zakladni funkce centralni banky je ochrana
a zabezpeceni stalosti mény. Jenom centralni banka provadi emise pen¢z. Podle zdkonu ,, O

centralni Bance ruske federacy“Ruska Banka plni vice nez dvacet funkci.

V roce 2015 v Rusku se zacal konat ptedpis 0 pohyblivym kurzu. Znamena, Ze kurz cizi mény
k rublu se projevovuje pomoci sily trhu-pomérem poptavky po cizi méné a nabidky na
valutovem trhu. Centrélni bankane stanovuji kurz ruského rublu, kurz neni zafixovan.
Pohyblivy kurz povoli centralni bance provadét samostatnou ménovou politiku, kterd je
zaméfena na feSeni vnitinich ukoll, pfedevS§im na snizovéani inflace. Pohyblivy kurz se

pouzivan ve mnoha vyspélych statech (CBR, 2016).

Podle vyhlasce N1993 Ruské Banky od 28.05.2003 ,, O potadi stanoveni ucetnich cen na
ocisténé drahé kovy“ Ruska banka urcila potadek stanoveni cen na zlato, platinu, stiibro a
paladium.Centralni banka kazdy pracovni den d€la vypocet ucetnich cen na drahé kovy ,
pfepoctem na rubli z dolaru podle fixingu na zlato, stiibro, platinu a paladium na londynské
burze kovi. Kurzydrahych kovi se stanoveny centralni bankou kazdy pracovni den v 15:00
podle moskevského casu od roku 2008, pred tim to bylo v 14:00. Ceny jsou stanoveny v

rublech za gram.

3.3 Valutové a zlaté rezervy Ruska.

Oficialni koncepce zlatych a valutovych rezerv Ruska je datovana rokem1992, kdy se zemé
stala ¢lenem Mezinarodniho ménového fondu a zavazala se Kk poskytovani udaji o
hospodatské situaci v zemi. Na zdklad¢ téchto informaci Mezinarodni ménovy fond rozhoduje
0 poskytovani tveéru.

Statni rezervy Ruské federace jsou rozdéleny na dvé ¢asti. Prvni z nich je v gesci Ministerstva

financi Ruske federace, druhouspravujeCentralni banka.

Prvni Cast je tvofena valutovymi piijmy z hlavnich vyvoznich obort, vyvoznich cel a
zahrani¢nichvalut, véetn¢é prodeje zlata do zahrani¢i. Tytotdaje jsou pfijimany do statniho

rozpo¢tu Ruska na zakladé predbéznéhoposuzovani. Posudek ptipravuje kvalifikovany
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personal na zaklad¢ platnych technickych podkladd, a to porovnanim udaju uvedenych na

zlaté s pravodnimi dokumenty a ndslednym vypo¢tem hmotnosti (Katasonov,2009).

Ministerstvo financi pii plnénizavazku udrzuje statni rezervu také nakupemcizich valut na
valutovém trhu z rozpoctovych prostiedkii. Tyto operace jsou provadény v pripadé
nedostatkuvalut na tuhradu zahrani¢nich zavazkt. V souCasné dobé je patrna spiSe
opacnatendence, kdyz Ministerstvo financi valuty spiSe prodava za tcéelem pokryti ¢asti

deficitu statniho rozpoctu.

Dalsi cast valutové rezervy Ruska, ktera je v drzeni Centralni banky Ruské federace, je
tvofena z vyvoznich prosttedki, kdyz jsou exportéii povinni prodavat 50 % vlastnich

devizovych pfijmt v Ruské federaci.

Od roku 1993 je hlavnim zdrojem dopliovani rezerv nakup valut na domacim trhu. Dal§im
zdrojem je nakup valut u ministerstva financi. Jde o penize, které Rusko dostava od MMF a
dal$ich mezinarodnich finan¢nich a mé€novych instituci. Tfetim zdrojem dopliovani rezerv
Ruské centrélni banky je zisk z prodeje zlata a piijmy z prodeje valutovych rezerv do
zahranic¢i (Bukato,2004).

Podstatna ¢ast valutovych rezerv v drzeni Ruské centralni banky je tvofena americkymi
dolary (45%) a evropskou ménou euro (40 %), které jsou investovany do kratkodobych a
sttednédobych cennych papirti. Vynosy z téchto investic jsou ve vysi 2 az 3 % ro¢né. Ruské
valutove rezervy dosahly ke konci roku 2012 ¢astky 527 miliard americkych dolaru a zlate
rezervy 936 tun (CBR,2015).

3.4Funkce zlata

Matveeva (2008) uvadi, ze v historie ekonomicky vyznam zlata prodé¢lal fadu zmén. Funkce
zlata se v podminkach rozvoje ekonomiky jednotlivého statu a celého svéta zménila. Analyza
pfemén ekonomické podstaty zlata v riznych fazich rozvoje svétového hospodatstvi vyzaduje
vyzkum funkci zlata, které odraZeji jeho podstatu co nejvice. Pfes rozdilny vyklad téchto
funkci riznymi badateli obecné plati, ze pravé zlato plni fadu spolecenskych funkci. V ramci

historického a logického konceptu prozkoumame nasledujici funkce zlata :
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- Mira hodnoty

- Obézny prostiedek

- Prostiedek spofeni a vytvaieni cennosti
- Platebni prosttedek

- Svétova ména

Obrazek 1Funkce zlata

~
Mira FUNEKECE ZLATA Prostiedek
(ekvivalent) < vytvateni
hodnoty cennosti
] 1
i r u

Obézny Platebni Svétova ména
prostiedek

prostiedek

Zdroj:vlastni zpracovani, dle Matveeva, 2006.
3.4.1 Mira hodnoty

Prvni funkci zlata je mira hodnoty. Jednad se o zjevnou funkci, protoZze zlato je hmotnou
podobou existence vSeobecného ekvivalentu. Pravé ve zlat¢ se po dlouhou dobu urcovala
hodnota jakéhokoliv zboZi (jeho cena). Nutno podotknout, Ze zlato plni tuto funkci ideélné, tj.
stanoveni presné ceny urCit¢tho zboZzi nevyzaduje fyzickou ptfitomnost vlastniho zlata.
Nicméné technickd funkce méfitka ceny potvrzuje, Ze pravé zlato tento kol plni.Zlato
vV podminkdch zlatého standardu pfedev§sim plnilo funkci méfitka hodnoty, kdyz meéfilo

hodnotu zbozi. Hodnota véci, vyjadiena v penézich, je cenou tohoto zbozi. Ke stanoveni ceny
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produkce vlastni penize nejsou zapotiebi, protoze prodava¢ urcuje cenu zbozi pomysiné

(idealn¢ vyjadiuje hodnotu v penézich)(lochin, 2000).

Ceny zbozi jsou vyjadieny v podobé znamého mnozstvi komoditnich penéz, tj. zlata.
Mnozstvi zlata (hmotnost) je vyjaddfena vahou. Stanovené mnozstvi véhy zlata je jednotkou
jeho hmotnosti. Tato jednotka, kterou stat stanovi jako penézni jednotku, je méfitkem ceny.
Meéritko ceny a jeho zlomky urcuji hmotnost zlata. Ceny veskerého zbozi jsou vyjadieny
urc¢itym mnozstvim penéznich jednotek nebo ur¢itym mnozstvim vahovych jednotek zlata, coz
je totéz. Napiiklad, ménovou jednotkou v Rusku je rubl, jehoz vahovy podil zlata v roce 1897
¢inil 0,774254 gramt (Rumjantsev, 1980).

Nicméné v soucasné dob¢ s prihlédnutim ke vzniklé situaci na svétovych ménovych trzich je
nutno poukdzat na zjevnou tendenci k navratu svétové ekonomiky ke zlatu, jakozto
jednotnému méftitku hodnoty. To je dano tim, ze pokracujici krize amerického hospodarstvi
muze vést k prudkému, ale kontrolovanému padu dolaru. Rozsah takového padu lze
vyhodnotit pouze podle maxima: mensi, nez dvojnasobna devalvace nejspi§ nepfinese zadny

kladny efekt, mimo jiné, kvuli strukturalnim rozdilim amerického hospodafstvi.
3.4.2 Zlato jako obéZny prostiedek

Zlato, které plni funkci obéZného prostfedku, bude ve skutecnosti zprostiedkovatelem smény.
To znamena, ze prechodné vstoupi do obéhu, zméni svého majitele, aniz by se stalo cilem
smény komodit. Z tohoto divodu mtize byt v tomto procesu zaménéno nékterym vseobecné
uznavanym symbolem (znakem hodnoty). Smysl tohoto kroku je opodstatnén tim, ze zlaté
cihly a mince ztraceji pfi zméné majitele ¢ast své hmotnosti, navic zlato 1ze zfalSovat snizenim

jeho obsahu v cihlach a mincich.

To znamena, Ze byly vytvotfeny objektivni pfedpoklady pro vylouc€eni zlata z pfimého ob&hu a
jeho nahrazeni nékterym uzndvanym znakem hodnoty. Z pocatku se jednalo o mince, které
neobsahovaly zlato, ale byly opatfeny znakem statu, ktery je vydal do obéhu. Pomérné dlouhy
vyvoj nahrady za plnohodnotna zlata platidla byl ukoncen vznikem papirovych penéz, které,
anizZ by obsahovaly vlastni hodnotu, fungovaly ve skutecnosti jako métitka hodnoty, uznavana

vSemi Ucastniky hospodaiskych vztaht.(Bukato, 2004)
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Na rozdil od plnohodnotnych =zlatych pen€z, papirové penize jsou platné pouze ve
vnitrostatnim obé&hu. Zlato naopak plni tuto funkci pfirozené z davodu obsahu uréitého podilu

hodnoty. Hranice narodnich statii nejsou piekazkou pii plnéni zminéné funkce zlata.

Néhrada za zlato (papirové penize) jsou nezbytné spojeny s otazkou jejich mnoZstvi,
pottebného pro udrzeni standardniho obéhu. Zlato nepotiebuje védomé udrzovat mnozstvi
Vv obéhu, protoze se prebytek zlata v ob&hu stava prostiedkem spoieni a vytvareni cennosti.
V piipadé nedostatku zlata se Cast naspofené¢ho bohatstvi vraci zpét do obchu a zajistuje

vyménu zboZi.

V ramci funkce obé&zného prostfedku jsou penize zprostiedkovatelem. V tomto ptipadé se
penize nezdrzuji u kupujicich ani prodavajicich a plni tuto funkci docasné. Proto byly

plnohodnotné penize nakonec nahrazeny neplnohodnotnymi. (Blank, 2007)

V soucasné dobé se, ackoliv zlato neni pfili§ roz§ifenym obéZznym prostiedkem, pouziva jako
zastava za bankovni uvéry. Stejné jako pii poskytovani kteréhokoliv uvéru zajisténého
zastavou zbozi, banky peclivé kontroluji stupen zajisténi uvéru zastavou zlata, podniknou
veskerd opatfeni ke zjiSténi ryzosti zlata, poskytnutého jako zéstava, a zajisti jeho uschovu
Vv trezoru, déle spravné vyhodnoti rizika, spojena s poskytnutim uvéru se zastavou zlata. Navic
uvéry, zajisténé zlatem, nejsou poskytovany pro komer¢ni potieby, kromé obchodni a

provozni potieby (Abalov,2001).

Napiiklad Sberbank Ruské federace poskytuje uvéry se zastavou standardnich cihel vzacnych
kovli. Hodnota véru s ptislusenstvim nesmi byt vyssi nez 80 % odhadni ceny standardnich
cihel, vypoctené podle ceny vzacnych kovi, vyhlasované Centralni bankou Ruské federace.

Pii poskytnuti uvéru se nehodnoti schopnosti dluznika splacet uvér. Zlato Ize také vyuzit na

uhradu urokut z vkladi a Gvért (Sherbank, 2016).

V Rusku byl zacatkem 90. let asto poskytovan ,,zlaty uvér® pro podniky z odvétvi té€zby zlata,
uréeny na podporu jejich rozvoje a na vytvareni zdzemi tézatskych spolecnosti. Ze zkuSenosti
viak vyplyva, Ze se tato praxe na Cukotce ani v daldich regionech neosvédéila, byla
neefektivni. Podle udaji Séitaci komory, Cukotsky autonomni okruh ziskal v obdobi let 1994
az 1995 15,8 tun zlata. V prosinci roku 2000 okruh vratil Ruské federaci zpét jen 4,22 tun
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zlata, a zustal dluzen dalSich 15,60 tun v¢etné uroku, pokut a penale.Pfitom znacna Cast zlata,
navracen¢ho centralnim organiim, byla zakoupena z rozpoctovych prosttedki okruhu

(Bazulin, 2005).

V souladu s planem cinnosti Scitaci komory Ruské federace probéhla kontrola splaceni
»zlatych aveért®, poskytnutych Gochranem (byvaly Roskomdragmet), spole¢nostem v letech
1992 az 1998, a dale vyhodnoceni zavazkii federalniho rozpoctu vuc¢i spoleCnostem,
podnikajicim v oblasti tézby zlata.Kontrola zjistila, ze z 39,5 tun zlata, poskytnutych v letech
1992 az 1998 ze Statniho fondu vzacnych kovi a drahokamti Ruské federace (dale jen
Gosfond Ruska) na financovani ,,zlatych uvéri™ za ucelem financovani rychlejSiho rozvoje
loZisek a zvySovani téZzby zlata, a dale na socidlni a ekonomicky rozvoj oblasti té€zby zlata
v souladu s nafizenymi a piikazy Prezidenta Ruské federace, nebylo vraceno celkové mnozstvi
31 tun. Pohledavky po splatnosti Cinily pfitom 19,9 tun zlata, coz je s Uroky za poskytnuti
uvéru a pokuty za opozdéné splatky 21,24 tun zlata v celkové hodnoté 194,1 mil. americkych

dolara (Karmokov,2000).

V soucasné dobé domaci komercni banky nakupuji zlato pro zajisténi aktivni politiky pfi

provadéni Givérovani pravnickych a fyzickych osob.

To znamena, Ze zlato jako obézny prostiedek je stale pouzivano pii provadéni hospodaiskych

domacich a mezinarodnich operaci, a to jak v Rusku, tak i v zahranici.
3.4.3 Zlato jako prostiredek spoieni a vztvareni cennosti

Funkce zlata jakoZto prostfedku spofeni a vytvafeni cennosti je rovnéz zjevna. Zlato v
relativné malém mnozstvi obsahuje velkou hodnotu, proto je kumulace zlata faktickou
kumulaci hodnot (bohatstvi) Vv nejlikvidnéj$i podobé, kterd je snadno pievoditelnd na

kteroukoliv jinou formu takového bohatstvi (nemovitost, ptida, umélecka dila apod.).

Zkusenosti novych asijskych tygri a fady Clenskych statii OPEC ukazuji, ze stabilitu narodni
meény lze zajistit komoditou, ktera byla a je mezinarodnim méfitkem hodnoty, tj. zlatem. USA
koncem 60. a zacatkem 70. let 20. stoleti vyvijely velky tlak na mezinarodni obchodni a

finan¢ni instituce, kdy subjekty mezindrodniho obchodu a svétového ménového trhu de facto
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byly nuceny pfijimat jako uhradu pouze americké dolary. Vedle toho, tato ména jiz vice nez

30 let pocit'uje rostouci infla¢ni tlak(Alpatov, 2006).

Kazda narodni banka musi v obdobi upeviiovani narodni mény a jejiho podlozeni zlatem
provadét pfisnou kontrolu smény cizich mén a, napiiklad v prvni fazi, omezit piijem
americkych dolarii. Vedle toho jako ndhradu majitelim dolarovych uvérti a investic lze
nabidnout ptfevod podle zvyhodnéného kurzu. Obdobnou politiku provadély po roce 1945
Italie a Francie, Tchaj-wan a Jizni Korea, Irak a Iran, Kypr a AlZir, Libye a JAR, Malajsie a
Brunej, Rumunsko a Kambodza, Rakousko a Barma. Zde jsou diikazy o uspésnych piipadech

ve svétove praxi, ackoliv jsou v rozporu s politikou MMF.

V ptipad€ pevného piivdzani ndrodni mény k americkému dolaru, kterou provadél George
Sachs v Bolivii a Peru, se hospodaistvi, zavislé na vyvozu surovin, dostane do dlouhodobé
neokolonialni zavislosti na vyvozu téchto surovin nebo, pfesnéji feceno, na spekulacich

s dolarovou cenou surovin na svétovém trhu(Bukato, 2004).

Pokud jde o uvérovani vyroby v nedolarovém systému, ze zkuSenosti fady zapadnich a dalSich
zemi (Skandinavie, Australie, Novy Zéland, JAR, staty Perského zalivu), kombinovany a
jasny statni a soukromy systém financovani ekonomiky, zahrnujici sménecnou a akreditivni
sit’, umoziuje, aby narodni banka v podstaté Fidila hospodaisky rozvoj a soucasné s tim
odstrafiovala regionalni a odvétvové disproporce. Takovy systém musi striktné regulovat a
kontrolovat faktické prerozdélovani ziski podnikii viech forem vlastnictvi. Ukolem tohoto
sektoru je zajistit, aby se tyto penize podilely na modernizaci nérodniho hospodafstvi a

nikoliv, aby zmizely v danovych rajich (Bukato, 2004).

Pro zruSeni zavislosti na hlavnich ménéch, konkurujicich dolaru, a zaroven s tim ovlivnénych
transakcemi mezi MMF a USA, které¢ jsou zamétené na destabilizaci konkurenénich meén,
musi takovy systém mit kombinovanou ,,naplii“, tj. zahrnovat ¢ast hodnoty vSech obchodnich
transakci vyjadienou ve zlaté, doplnénou stanovenym mnozstvim stabilni nedolarové mény.
To zajisti odolnost, potiebnou pro postupné odpoutdni se od dolarovych cen a kritérii
vV domacim hospodaistvi a v zahrani¢énim obchod€, zaméfeném nikoliv na suroviny, ale na

technologie (Drobyshevsky, Polevoj, 2004).
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To znamena, Ze zlato jakozto zdroj spofeni miZe existovat i nadale, pfinejmensim v narodnim
hospodaistvi jednotlivych statl, protoze zvySovani objemu papirovych penéz vede k nartstu

inflace, snizovani poptavky platebné schopnych klientt apod.
3.4.4 Zlato jako platebni prostiedek

Zajimava je funkce zlata jakozto platebniho prostfedku. Po staleti bylo zlato pouzivano pfi
obchodnich transakcich se zbozim a sluzbami. Postupné pii zavadéni papirovych a kovovych
pen¢z do ob¢hu zlato pozbylo tuto funkci. Pfesto rozvoj telekomunikaci a sit¢ Internet vedl ke
vzniku nové moznosti vyuziti zlata jako platebniho prosttedku. Mezinarodni platebni systém
E-gold zalozila v roce 1996 spole¢nost Gold & Silver Reserve, Inc. (dale jen G&SR). Platebni
prostiedky v tomto systému jsou odvozeny od vzacnych kovi: stiibra, zlata, platiny a paladia.
Diky tomuto specifiku je systém E-gold efektivni pii provadéni mezinarodnich plateb, protoze

ucty uzivatelll nejsou odvozeny od z4dné narodni mény.

Drobyshevsky a Polevoj (2004) uvadi, Ze pti zaloZeni G¢tu a provadéni transakci v systému E-
gold zakaznik v podstaté nakupuje zvoleny vzacny kov za trzni cenu, ktery piedavd G&SR do
uschovy. Tim se uskute¢iiuje jedna z hlavnich vyhod E-gold, tj. odolnost zakaznickych Gctu

systému E-gold vici soudnim nafizenim. Dal§imi vyhodami systému E-gold jsou:

- moznost provadéni efektivniho vyuctovani mezi zakazniky. V systému E-gold pti
pfevodu penéZnich prostiedkii mezi Uc€astniky ve skute€nosti probihd pievod prav
na vzacny kov, fyzicky uloZeny stale na stejném miste,

- mezinarodni plisobnost. E-gold je otevieny systém, nerozdé€lujici lidi na slusné a
$patné, proto si kazdy jedinec z jakéhokoliv mista na svété muze zfidit ucet E-gold,

- anonymita zfizovaného ucétu. E-gold nekontroluje tidaje o zakaznikovi, poskytnuté pti
zalozeni Uctu. Neni vSak jasné, jak to dlouho potrva, protoze pravdépodobné bude
tento proces znacné ztizeny v ramci boje s terorismem,

- snadnd kontrola. Veskeré operace systému E-gold jsou provadény pies Internet a

nevyzaduji zadny dalsi software,
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- jednoduchy platebni styk. Staci rozmistit na strdnkach tcastnika standardni platebni
formuléf, nastavit potiebné tdaje a internetovy obchod muize piijimat platby. Navic lze
nastavit malé platby a prodavat zbozi za zlomky centq,

- nizké poplatky. Kazdd transakce je v E-gold zpoplatnéna castkou 1 % =z ceny,

maximaln¢ vSak 50 centl. Ztizeni G¢tu E-gold je zdarma.

Mezi nedostatky lze zahrnout skute¢nost, ze veskeré penézni prostiedky jsou ulozeny
V podobé vzacnych kovi, jejichz trzni cena neni stala, proto je zlstatek uctu rovnéz nestaly a
je zavisly na aktualni konjunktufe na trhu se vzacnymi kovy. To znamend, ze systém E-gold
poskytuje vzacnym kovim druhou Sanci. V sou€asné dobé je ziizeno cca 2 miliony Gcti a

denni obrat dosahuje ¢astky 2 miliont dolart.
3.4.5 Zlato jako celosvétova ména

Ve skutecnosti je zlato jako komodita vSeobecnym ekvivalentem, piekracujicim narodni
hranice, ktery se stavd celosvétovym jevem a méfitkem hodnoty, obéznym prostiedkem a
platebnim prostiedkem v mezinarodnim obchodé€. Velmi zajimava je funkce zlata jakozto
celosvétové meény. Zlato vykonava funkci celosvétové mény a v mezinarodnim obchodé
vystupuje jako celosvétové méfitko hodnoty, mezinarodni obézny prostiedek a mezinarodni

platebni prostfedek.

Pivodné roli celosvétovych penéz plnily cihly o stanovené hmotnosti. Pfi uhrad¢ zlatem, tj. pti
uhrad¢ vzniklého rozdilu, se mince jednoho stitu ptetavily na cihly a ptislusna véha byla
zaslana do jineho statu, kde se z cihel razily mince. Za razeni minci stat vybiral vysoké
poplatky. Zaroven s rozvojem mezinarodniho obchodu, ktery se zpravidla tykal soukromych
spolecnosti, poplatky za razbu minci neustale zvySovaly ndklady. Nakonec vznikl napad
provadét vyactovani v narodni méné bez pietaveni minci na cihly a bez nasledného razeni
dal$ich minci. To vyZadovalo mince ze zlata se stejnym puncem a moZznost snadno porovnavat

vahy minci, tj. pouziti nasobkl (Katosonov,2009).

v

Pro uskute¢néni tohoto napadu Paiizska konference v roce 1867 rozhodla o unifikaci

penézniho sytému Velké Britanie, Francie a USA a poté dalSich stati. Pfedpokladalo se, ze 1
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anglicky zlaty sovereign (1 libra) odpovidd pétadvacetifrankové zlat¢ minci a jedna
pétifrankova zlatd mince 1 dolaru. Ryzost u vSech minci byla stanovena na 0,90. Rozhodnuti
konference vSak nebyla realizovdna, protoze unifikace minci znamenala pro nékteré staty
vysSi podil zlata a pro jiné pak niz$i. Rozsifeni ob&hu bankovek a systému bezhotovostniho

vyuctovani ptispélo k vyteSeni problému.

Zacatkem 20. stoleti podil zlatych minci na hotovych penézich tvofil maximalné 20 %.
V ob¢hu byly pfedevsim penize v podob¢ bankovek, vyménénych za zlato, mince z béznych
kovi a dalsi penézni znaky. Pfes relativné maly podil zlatych minci byla k vyrobé minci

pouzitd znacna ¢ast vytézeného kovu.

Svétova hospodarska krize v letech 1929 az 1933 znaéné znehodnotila papirové penize, které
jiz nebylo mozné vymenit na zlaté mince. Proto byl statni zlaty standard v jednotlivych statech
(pfedem byl pro kazdou ménu stanoven podil zlata: ve Velké Britanii od roku 1816, v USA
od roku 1837, v Némecku od roku 1875, ve Francii od roku 1878 a v Rusku od roku 1895)
zrusen. V prosinci 1971 bylo ukonceno vypotfadani vzdjemnych pohleddvek mezi staty ve
zlaté a skoncila doba komoditnich penéz. To vedlo k zasadni zméné podstaty, vyznamu a
druhu zlata (lochin,2000).

V soucasné dob¢ jsou v obéhu pievazné investi¢ni (bullion) mince. Jednd se o mince, razené

Vv oW

ve velkém mnozZstvi po relativné dlouhou dobu, mince jsou pribéZzné dopliovany.

V 50. a 60. letech 20. stoleti zlato plnilo funkci penéz a proces jeho demonetarizace teprve
zacal, zna¢na Cast nové vytéZzeného zlata byla pouZzita k monetarnim ucelim a zlato pies trhy
znovu putovalo do statnich bank. Naptiklad v obdobi fijen 1949 az Cervenec 1950 bylo
K monetarnim ucelim pouzito 75 % svétové té€zby, coz je piiblizné 672 tun z celkové tézby
896 tun zlata. V roce 1961 bylo k tomuto téelu pouzito 68 % tézby zlata. Pozdéji, az do
ufedniho zruSeni vymény zlata za dolary, zna¢ny dil vytéZzeného zlata v podobé¢ cihel rovnéz

putoval do statni rezervy (Katosonov,2009).

V soucasné dobé¢ zlato neplni funkci penéz v mezindrodnim vyuctovani, ptesto je v porovnéani
s dalsimi komoditami pifedmétem zvySeného z4jmu a proto je snadno sménitelné za

kteroukoliv cizi ménu.
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Zlato jako komodita je dostupné v riznych podobach, nejéastéji jsou nabizeny zlaté cihly a

mince.

V mezinarodnim obchodé zlato plni funkci celosvétové mény tak dobie, Ze je v poslednich
letech vSeobecnym ekvivalentem v hospodarskych vztazich vSech statli. Na svétovém trhu
finan¢ni prosttedky ,,0dhazuji* své narodni uniformy (mince, papirové a uvérové penize
jednotlivych statt) a vystupuji ve své puvodni podobé, tj. jako zlaté slitky. V obchodovani
mezi staty, kdy jsou dodavky zbozi dodavany v podobé velkoobchodnich dodavek, je
vzéjemneé vyacétovani provadéno prevazné vzajemnym zapocétenim zavazki a pohledavek pies

banky.

Cesta pfemény zlata na vSeobecny ekvivalent, tj. na penize, byla dlouhd a komplikovana. Ve
skuteCnosti lze prohlasit, ze k tomu doslo s kone¢nou platnosti nékde kolem poloviny 19.
stoleti. Do té doby zlato plnilo funkci penéz, kterou plnily také dalsi drahé kovy, naptiklad
stfibro. Britska penézni jednotka libra byla kdysi plnohodnotnou librou stiibra.Cim lze
vysvétlit skute¢nost, ze pravé zlato bylo vyélenéno z obrovského mnozstvi komodit v podobé

specifické komodity — penéz (Moiseev,2007)?

Zlato je z hlediska hospodaiského sourodé (pokud se jedna o spolecenskou hodnotu a méfitko
spoleCenské prace, obsazené ve zbozi, takové méfitko musi byt absolutné sourodym
materidlem), je inertni vii¢i chemikaliim (zlato nerezavi a je skladovatelné prakticky navzdy),
zlato obsahuje velky podil spolecenské prace, protoze neni tolik rozsifené v zemské kuie jako
fada dalSich kovi.Struéné feceno, teoreticky lze vyclenit fadu n€kterych dalSich materiala a
kovi, které spliluji vySe uvedené podminky: stfibro, diamanty, platinu apod. Z objektivniho
vyvoje hospodaiskych vztahit vSak doslo k vyclenéni pravé zlata. Stfibro nemuiize zlatu
konkurovat z divodu zna¢né rozsifenosti v zemské kure, diamanty nejsou stejnorodé a jsou
nedélitelné. Platinu piehlizeli jiz Span&lé a povazovali ji za odpad pii t&ézbé zlata
v dolech.Teprve u zlata se lidstvo setkalo s kovem, prostym veskerych dalSich pfiznaka pfi
zachovani pouze jediného parametru, tj. mnozstvi. Pravé proto je zlato podobné hodnoté, ktera
také odstrafiuje rozdily mezi riiznymi druhy ¢innosti a odrazi souhrn prace, zbaveny obsahu

prace, mnozstvi spolecensky potfebného casu, vynalozeného na vyrobu konkrétniho zbozi.
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Vznik penézni podoby hodnoty vede ke specifické podob¢ existence hodnoty zbozi v podobé

ceny (stale se jedna o ur€ité mnozstvi zlata, sménitelné na zbozi) (Bukato,2004).

To znamend, ze funkce zlata, po zna¢nych zménach spolecenské a hospodarské podstaty, jsou
uskuteciiovany v soucasném svétovém hospodaistvi s rliznou intensitou. Bezpochyby na
prvnim misté podle frekvence pouzivani je funkce obézného prostredku, déle néasleduje funkce
platebniho prostfedku, prostfedku spofeni, méfitka hodnoty a nakonec celosvétové mény.
Vzhledem k vyvoji kratkych hospodatskych krizi ve svétové ekonomice, se funkce

celosvétové meény pravdépodobné posune na vyssi pricku.

3.50blasti vyuziti zlata

Jiz odedavna je zlato pouzivano nejen jako platebni prostfedek, ale také k vyrobé Sperkd,

zubnich néhrad a fady dalSich predméta.

Zlato je v prumysluzadano kvuli svym vlastnostem. Tento kov je typicky svou taznosti a
moznosti dal§iho zpracovani. Proto se pouziva k vyrobé drata ¢i folii. Zlato se
vyznacujezna¢nou tepelnou a elektrickou vodivosti, proto se pouziva Vv elektronice,
chemickém primyslu a ve vyrobé méfici techniky. Zlato je také pouZivano ve sklafstvi diky

schopnosti odrazet infradervené zateni(Bukato,2004).

Zlato je odedavna pouzivano k vyrobé zubnich nahrad. Jako Iék bylo pouzivano jiz v 16.
stoleti. Lékar a astrolog Paracelsus ptidaval zlato do Iéku proti syfilitidé a tuberkuloze.
Thiosiran sodny a zlato jsou v dne$ni dobé pouzivany v 1é€bé lupusu. V lékaistvijsou Casto
pouzivany organické slouceniny se zlatem, napiiklad krysolgan nebo triphala. V plastické

chirurgii jsou pouzivany ultrajemné zlaté nité(Medi-gen,2009).

Vyroba zlatych Sperkt je znamajiz od starovéku. Egyptsky faraonbyl pohibivan se zlatymi
Sperky. Zlaté Sperky se nosily jako ochrana pted ¢arodéjnictvim a nemocemi. V posledni dobé
vyroba zlatych $perkt klesa. Nestabilita trhu ptispéla k upfednostnéni vyuziti tohoto kovu v
oblasti investic(Goldena,2016).
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3.6 Investice do zlata

v

Vzacné kovy jsou nejspolehlivéjsim druhem investic. Investice do vzacnych koviije nenaro¢na
na fyzické usili a naklady a pfinasi spolehlivy zisk. Staci jen zakoupit zlato a pockat, az

dosahne pozadované cenya pak ho prodat se ziskem (Meloni, 2009).

Jiz tradi¢né se kazdy, kdo ma zdjem o investice do vzacnych kovil, se zajima téz o Sperky.
Pravé do této oblasti jesméfovana vétsi ¢ast prodeje ruského zlata a stiibra a je zde zdjmem
vétsiny zékaznikd. Avsak investice do Sperki ma jednu vyznamnou nevyhodu, protoze cena
obsahuje nejen cenuvzacného kovu, ale i pracisperkaie, vzhled vyrobku apod.Nakup a prodej
Sperkl je zdanovan DPH. Proto se mize stat, ze zakoupeny prsten nelze za péar let prodat

alespon za stejnou cenu (Bukato, 2004).

Urcité se da vydé€lat na Spercichze vzacnych kovii, to vSak vyZaduje ndkup vyrobkil znamych
Sperkaft ¢i vzacnychkust. Ktomu je nutnd dobrd znalost problematiky ¢ pomoc

kvalifikovanych odborniki.

Tti hlavni zpasoby investic do vzacnych kovi zahrnuji nakup kovu ve formé slitkti nebo
investiénich minci, investice V bezhotovostni formé (tj.zfizenizvlastniho ,,kovového*

uc¢tuv bance) a obchodovani na burze.
3.6.1 Nakup zlatych slitki a minci

Néakup zlatych slitkii a minci je nejjednodus$im a nejsrozumitelngj$im zptisobem ukladani
penéz do vzacnych kovu. Ruska statni norma pfipousti existenci dvou velikosti slitkt, a to

standardni a nominalni.

Nutno si pamatovat, ze pti prodeji vzacnych kovt se odvadi DPH z celé hodnoty, avsak rozdil
mezi cenou ndkupni a prodejni je v fadech nékolika procent. To znamena, Zzeinvestice do zlata
jsou vhodné jen tehdy, pokud jsou dlouhodobé. Miize se jednat o rokyci desetileti, nez cenovy
rozdil bude vyssi nez vydaje na dané a Uroky. Desitky bank nabizeji soukromym investori
slitky o hmotnosti 1 az 1000 gramu, fyzické osoby vSak pti nakupu plati DPH. Prodejni

cenaslitktije v ruskych bankéch o 20 az 25% vyssi, nez ve svété. Bohuzel v Rusku dosud
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neexistuje fadnydruhotny trh se zlatem (Helpinvest, 2008).

Dle ¢lanku 228 daniového fadu (2008) moznost legalni koupé zlatych slitki ziskali ob¢ané az
vroce 1997. Podle zakona smi prodavat slitky jen banka, vlastnicizvlastni povoleni od
centralni banky. Hlavni problém pro investice do zlata v Rusku je v dafiovém fadu. Podle
ruske pravni normy jsou slitkyhmotnym majetkem, proto se pii prodeji plati DPH. Osvobozeni
od DPH se vztahuje na zlaté slitky, ulozené v bance. Pii prodeji slitki se ze zakonaplati dan

Z prodeje majetku ve vysi 13%.

Zlaté mince jsou zpravidla drazsi, nez zlaté slitky, protoze jsou snadno ptfenosné, jsou o
stanovené hmotnosti a ryzosti. Obyvatelé maji vétsi zajem 0 mince kvuli mensimu riziku
koup¢ falzifikatu, jednodusS$imuprodeji nez je tomu u jinych vyrobka ze zlata. Dnesjsou
investice do zlatého ervonce jednou z nejvyhodngjsich investic do zlata. Cervonéc odpovida
7.742 gramu zlata o ryzosti 900. Vyroba ¢ervonce byla zahajena v SSSR v letech 1975 az
1982. Centralni banka vsak vyrdbi miliony investi¢nich minci, které pak nemaji Zadnou
historickou hodnotu (Bukato, 2004).

Pamatné mince jsou vyrabény v omezenémmnozstvi, zpravidla 100 az 15000 kust. Hodnota

téchto minci ¢asem roste.

V soucasné dobé je nabidka ruskych investicnich minci omezenana jednu fadu Georgij
Pobé&donosec, ktera je dostupna ve dvou verzich, a to jako zlatd mince o hmotnosti 7,78 grami

a ryzosti 999, a jako stiibrna mince o hmotnosti 31,3 gramu a ryzosti 999 (CBR, 2016) .
3.6.2 Obchodovani na burze

Dalsim zptsobem investic je obchodovani na burze. Trh se vzacnymi kovy je ve skute¢nosti
otevien celodenné, kvuli obchodovani na nékolika burzach z celého svéta. Nejvétsi burzou je
Londynsk& burza vzacnych kovu (London Exchange, LME), ktera obchoduje od 7 hodiny

ranni az do 19,00 hodiny vecerni.

Obchodnici na burze obchoduji prostiednictvim pfisluSnych stranek, kde zfizuji ucet a
provadéji platby pies banku. Po pfipsani ¢astky na et 1ze obchodovat se vzacnymi kovy za

konkurenceschopné cenyv tomto odvétvi. To znamena, Zze se obchodovani odehriva ve

30



virtualnimprostiedi, ceny se pak mohou mirng lisit od svétovych(Melony,2009).

Na rozdil od skute¢ného zlatého trhu, kde je kazda transakce uzaviena piechodem vlastnictvi
ke koviim z prodavajiciho na kupujiciho, operace na zlaté burze jsou bez fyzické pritomnosti

zlata. Obchodovéni jeuskute¢novano ve formé koupé a prodeje smluv.

Existuji dva druhy smluv: futures a opce. Futures je smlouva, obsahujici povinnostkoupit ¢i
prodatzlato ve stanovenou dobu a za cenu, sjednanou Vv okamziku uzavieni smlouvy.
K uzavieni smlouvy futures investor oslovuje spole¢nosti, obchodujici s témito druhy smluv,

které jsou cCleny burzy. Ve svété jsou futures smlouvy obchodované na nékolika burzach,

napiiklad [TOCOM, SIMEX, COMOX(Bukato,2004).

Tabulka 1 Nejvétsi svétové burzy

Burza Sidlo Velikost smlouvy Ryzost zlata Platby
COMEX New-York 100 unci 995 V dolarech za
unci
TOCOM Tokio 32,151 unci (1kg) 999,9 Vjenechzalg
SIMEX Singapur 100 unci 995 V dolarech za
unci

Zdroj: vlastnni zpracovani, podkladova data Bukato, 2004.

Z tabulky hlavné vyplyva, Ze burzy se nachazi na celém svété a maji riizné podminky pro

obchodavani.

Bukato (2004) uvadi, ze v porovnani s jinymi druhy investic maji futures své vyhody a
nevyhody. Mezi vyhody patfi:

- prihlednost a absence rizika transakci;
- obchodnici v USA maji fadu danovych vyhod;
- obchodovani se zacina od 18:00 a kon¢i 17:15 dalsiho dne, tj. obchodovéani na trhu
futures je dostupné, kdyz je burza cennych papirti uzaviena.
Hlavni nevyhodou je, Ze nejde o jednoduchou investici, vyzadujici zkuSenost

s obchodovanim(Dzagerson,2011).
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»Opce je smlouva mezi prodavajicim a kupujicim, kter4 dava kupujicmu pravo (neukldda mu
vSak povinnost) prodat nebo koupit od prodavajiciho konkrétni aktivum (tzv. podkladové
aktivum) za konkrétni cenu kdykoliv az do data vyprseni kontraktu.Za takovéto pravo (opci)

nabyvatel opce proddvajicimu plati urcitou cenu, tzv. opéni prémii.” (Kurzycz, 2016)

Moskevska burza(2016) uvadi , ze zlatd burza je zprostfedkovatelem a organizatorem
obchodovani se smlouvami. To znamena, ze Ucastnici transakce nevedou zadna jednani
aobchoduji ptes brokera. Vlastnosti trhu opci:

- velké pfilezitosti pro investory

- Nejlepsi nastroj fizeni rizik

- MozZnost dosazeni maximalnich vynost vedle minimalizace rizik

- Opce je vhodna jak pro velké investory, tak pro obchodniky s omezenymi zdroji
Operace s fyzickym zlatem a operace se smlouvami se vyznacuji velkymi rozdily.Denné je
prostfednictvim brokerti na burze prodano a zakoupeno cca tisice smluv, napiiklad v roce

1995 bylo na newyorské a tokijské burze uzavieno cca 20 miliontt smluv. (Bukato, 2004)
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4Prakticka cast

4.1 Vyvoj tézby zlata v Rusku v porovnani s ostatnimi staty

Diky historickému vyvoji pfedni misto ve svétové t&€zb¢ zlata pattilo od roku 1970 JAR, avsak
od zacatku 21. stoleti ztraci tato mald zem¢ své postaveni. Podle vysledki za rok 2005 JAR
patfila prvni pficka ve svétovém Zebticku v tézb¢ zlata, USA a Australie se d¢€lily o 2. a 3.

pticku, Cina a Peru pak o 4. a 5. piicku, zatimco Rusko bylo aZ na 6. misté.

Od roku 2008 je v Rusku patrny zna¢ny rust t€Zby zlata. Nakonec se Ruska federace v roce

2014 zatadila mezi trojici zemi s nejvétsi t€Zbou zlata, kdyz se umistila na tieti pficce s té€zbou

vvvvv

tun. Podle neovétenych udajii se Rusko v roce 2015 umistilo na druhé pti¢ce v tézb¢ zlata,

kdyZ tézba zlata v roce 2015 dosahla 289 tun a jiz posedmé v fad¢ dosahla rekordni vyse.

Graf 1Vyvoj tézby zlata v Rusku a ve svété v letech 2008-2014 (v t.)
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Zdroj: vlastni zpracovani, podkladova data z Thomson and Reuters
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Z grafu 1 vyplyva, Zze svétova tézba zlata v roce 2014 dosahla 2990 tun, podil Ruska na

svétové produkci ¢ini 8,77 %.

Vyssi produkce zlata je déna rGstem svétové poptavky po zlaté. V Rusku lze ocekavat
podstatné vyssi rust tézby v pfipadé vysSich investic do tohoto odvétvi a rozsifeni

geologického prazkumu.

Tabulka 2 Tézba zlata v Rusku a vybranych statech v letech 2005,2014 (v t.)

5 Australi Kanad

rok/stat Cina Rusko e USA Peru JAR a
2005 229,8 175,4 262,2 262,3 | 217,8 | 3151 | 1195
2014 461,8 262,2 272,9 205 172,6

Zména 2004/2015

primérny meziro¢ni
ruast
Poradi

Zdroj:vlastni zpracovéni, podkladova data z Thomson and Reuters

Rusko podle riistu tézby zlata od roku 2005 ustupuje jen Cin&.Rusko ustupuje Cing i
V prumérnem meziro¢nim rustu.Z tabulky 2 vyplyva, z& meziro¢ni rast v Rusku byl 4,67% a
v Ciné 8,1%. V roce 2014 oproti roku 2008 vzacného kovu bylo v Ruské federaci vytezeno 0
49,5 % vice, tj. na jeden a pil nasobek, kdezto v Ciné riist za stejné obdobi &inil necelych 101
%, tj. dvojnasobku. Dalsi pfedni vyrobci zlata, naptiklad USA a Peru, vykazuji nepatrny
pokles. Byvaly lidr svétové tézby JAR vykazuje dokonce znaény pokles, a to témer
dvojnasobny, z vétsi Casti dany vnitropolitickou situaci. Podkladova data a vypoéty jsou

umisteny v priloze 1.
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4.2 \/yvoj tézby zlata v regionech

V Rusku se zlato t&Zi ve 22 regionech. Mezi pétici hlavnich patfi Krasnojarsky kraj, Cukotsky
autonomni okruh, Amurskd oblast, Magadanska oblast a Jakutsko. Podil tézby zlata
v jednotlivych regionech v roce 2014 je patrny na grafu 2. Ve zminénych péti regionech se

t&zi 65 % celé tézby zlata v Rusku.

Graf 2Podil regiont na celkové t€zb¢ zlata v Rusku
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Zdroj: vlastni zpracovani, podkldadova data Ernst and Young

Lidrem je Krasnojarsky kraj s téZbou 47,2 tun v roce 2014. Kraji patii jiz fadu let prvni pficka
V tézb¢ zlata. Na Uzemi Krasnojarského kraje lezi dal Olympiada, ktery v roce 2014 patfil
mezi deset nejvétsich ruskych doli. Tézba zlata byla v tomto regionu v roce 2014 oproti roku
2008 0 40,9% vice.
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Tabulka 3 Tézba podle region v letech 2008-2014 (v t, %)

1815 | 177,3 | 188,2 | 200,7 | 221,2 | 236,4
Zdroj:vlastni zpracovani, podkldadovéa data Ernst and Young

Na druhé piicce v t&zbé zlata je Cukotsky kraj. V letech 2011 az 2012 byl jeden z &ukotskych
dolt vytdzen a z tabulky 3 vyplyva pokles v tomto obdobi. Aviak Cukotka se ,,vratila“ na
druhou pfic¢ku, kdyz vroce 2013 zacala stézbou loziska Dvojity. Rist tézby zlata v této

oblasti v porovnani s rokem 2008 ¢ini 50,75 %.

Na tfetim misté je podle vysledkil za rok 2014 Amurska oblast s t¢Zbou 29,3 tun zlata. Rist
v porovnani s rokem 2008 ¢ini 55,85 %. Tézbu na izemi Amurské oblasti zajistuje celkem 48
podnikii. V roce 2015 se tézba v tomto regionu snizila o 4 tuny z divodu pieruseni tézby

v dolech vetejné akciové spole¢nosti Petropavlovsk s nizkym podilem zlata.

Ctvrté misto podle vysledkd za rok 2014 patii Magadanské oblasti. Bylo zde vytézeno 23,9
tun zlata. A¢ je oblast az ¢tvrta, vykazuje nejvétsi rist v porovnani s rokem 2008, a to 71,94
%. Nejvetsi tézba, a to 6,5 tun, je v Jagodninském regionu.

Paté misto patii Jakutsku s tézbou 23,1 tun zlata. Rist t€Zby v porovnani s rokem 2008 doséhl

22,22 %. V roce 2015 vlada Jakutska pocita se snizenim t€Zby zlata az na 19,8 tun.
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4.3 Vyvoj zlatych rezerv Ruské Centralni banky

Podle rezerv zlata se Rusko v roce 2015 umistilo na 6. misté. Hlavni rezerva zlata je uloZena
Vv tstiednim trezoru ruské banky. Stavajici norma ptredpoklada, ze zlata rezerva v Rusku ¢ini
cca 10 % zlatych a valutovych rezerv. Soucasna vlada se domniva, ze je to malo a zlatou

rezervu zvysuje.

Graf 3Devizové rezervy Ruska(v mill. $, %)
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Zdroj: vlastni zpracovani, podkladova data Ruska Centralni Banka

Z grafu 3 vyplyva, ze podil zlata v rezervach zlata a valut se od konce roku 2014 zvysuje.
Predevsim je to podminéno prodejem zasob dolarii za uc¢elem udrZeni ruského ruble, ktery se
znaéné znehodnotil na pozadi propadu cen ropy. Dal§im divodem je podle odbornikd snaha

zbavit se americkych dolara ze zlatych a valutovych rezerv Ruské federace.

Ruska centralni banka mési¢né eviduje mnozstvi zlaté rezervy v milionech dolari, tj. mesi¢né
pfepocitdvd mnoZstvi zlata na ruble podle ceny, stanovené Centralni bankou za jeden gram

zlata a nasledné¢ je piepocitava na dolary podle ufedniho kurzu.
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Aktudlné byly udaje o mnozstvi zlata v rezervach Centradlni banky zjiStény zpétnym
prepodtem, tj. zlata rezerva v dolarech byla pievedena na ruské ruble a poté na tuny. Udaje o

ptevodu jsou uvedeny v piiloze 2.

Graf 4Vyvoj zlatych rezerv CBR v letech 2011-2016 (v t.)
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Zdroj: vlastni zpracovani, podkladové data Ruska Centréalni Banka

Z grafu 4 vyplyva, ze Centralni banka aktivné nakupuje zlato od zacatku roku 2015. Ve
skutecnosti Centralni banka musela zvySit mnozstvi kupovaného zlata ke kryti vnitini tézby
zlata, protoze kvili sankcim Evropské unie a USA se prodej zlata do zahrani¢i ztizil. Ve
skutecnosti Centralni banka mlze navySovat své rezervy libovolnym mnozstvim zlata, protoze

se za zlato plati v rublech, které lze natisknout.
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4.4 Poptavka po zlaté v Rusku

Z grafu 5 a piilohy 3 vyplyva, Ze poptavka po zlaté ze strany prumyslu je relativné stabilni.
Vétsina pramyslového zlata se pouziva v elektronickych soucastkach, mensi dil se pouziva
Vv [ékafstvi, zejména ve stomatologii. Z porovnani vyuziti zlata v ruském primyslu v letech
2014 a 2014 je patrny pokles o0 5,65 %. Z ptilohy 2 je patrny kladny trend za obdobi 2005 az
2014, kdy doslo ke zvySeni poptavky o cca 14,7 %.

Graf 5 Poptavka po zlaté v letech 2005-2014 (v t.,$)
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Zdroj: vlastni zpracovani, podkladova data Thomson Reuters a World Gold Council

Z grafu 5 dale vyplyva, Ze je poptavka po zlaté¢ ve vyrobé Sperkli v obdobi 2005 az 2014
stabilni. Narust ¢ini v tomto obdobi pouhych 9,8 %. Z piilohy 2 vyplyva, ze v roce 2014 v

porovnani s rokem 2013 doslo k poklesu o 3,68 %.

Z grafu 5 vyplyva snizeni primérné ceny trojské unce zlata v dolarech v obdobi 2013 az
2014. Toto sniZeni €ini cca 10,26 % a jeho vysvétlenim mize byt sniZeni poptavky po zlaté

V primyslu a ve vyrobé& Sperki.
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4.5 Nakup realného zlata v Rusku

Aby koupit zlato v slitkech nebo v mincich v ruskych bankach je potieba zaplatit DPH ve
vyssi 18% (DPH se neménilo v letéch 2008-2016). Existuje moznost se vyhnou platbé DPH
pti nakupu zltatého slitka, kdyz slitek zdstasne na uschovavani v bance. Cena uschovavani
v bance kolisa od 3 do 12 rubld za den, v zavislosti na dobu chranéni a mnozstvi slitkt. Cim

je delsi doba a vétsi mnozstvi, tim levnej cena za den.

Z ptilohy 4 vyplyva, ze cena v dolarech na zlato v roce 2016 oproti roku 2011 se snizila o
19%, ale kvuli slabemu rublu cena v ruské meéné se vzrostla o 107%. Z grafu 6 je viditelné, ze

je to docela velky rozdil.

Graf 6Vyvoj cen na zlato v letech 2011-2016(v dolarech a rublech)
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V Rusku je vhodngjsi vlastnit zlatem jakmile tii roky, protoze po uplnuti tiech let uz neni
potieba platit dan z piijmu (13%) z prodeje zlata. Existuje jen maly risk, ze objevi se problém
s prodejem zlata. Pii spravnich podminkach péclivého chranéni, vzdy existuje moznost prodat

zlato zpét bance.
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Graf 7Vyvoj kurzu dolaru v letech 2011-2016 (v rublech)
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Zdroj: vlastni zpracovani, podkladové data Ruska Centralni Banka

Koup¢ zlata za rubly pied zafatkem ruské ekonomické krize na konci roku 2014 se stala
dobrou investice, ze které se d& bylo vyd¢lat. Ale z grafu 7 a ptilohy 4 vyplyva, ze pramérny
kurz dolaru v lednu 2016 oproti lednu 2011 se zménil o 146,5%. Znamena, ze koupé dolard

byla by vhodnéjsi pro obéany Ruske federaci.
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5 Zhodnoceni vysledku

Zlato od zacatku své historie se stalo centrem lidského zajmu. Celou dobu existence zlato
mélo nékolik riznych funkci. dlouhou dobu zlato pouzivali jako platebni prostfedek pfti
obchodovani , ale pozdéji papirové penize a mince nahradili ho. V soucasné dob¢ zlato ne plni
funkci penéz v mezindrodnim vyuctovani , pfesto je v porovnani s dal§imi komoditami
pfedmétem zvySeného zajmu a proto je snadné sménitelné za kteroukoliv cizi ménu. Zlato v
podminkéach zlatého standardu piedev§im plnilo funkci méfitka hodnoty, kdyz méfidlo
hodnotu zbozi. Stanovené mnoZstvi vahy zlata je jednotkou jeho hmotnosti. V Rusku

ménovou jednotkou byl rubl, jehoz vahové podil zlata v roce 1897 €inil 0,774254 gramtl.

V praktické ¢asti byla provedena analyza t€zby zlata jak v Rusku tak i v ostatnich statech.
Rusko diky svym pfirodnim zdrojim zlata je vyznamnym subjektem na svétovém trhu se
zlatem. Tézba zlata v Rusku od roku 2008 do roku 2014 mirn¢ vzrostla jako i ve svéte. Tézba
Vv roce 2014 ve srovnani s rokem 2005 vzrostla o0 49,5% a primérny mezirocni rust 4,67%.
Podle téchto ukazatelis Rusku ustoupi jen Ciné. V roce 2014 Rusko obsadilo tfeti misto ve
sveétové t€zbe zlata mezi staty,Podle predbéznych vypoctu v roce 2015 Rusko muselo by byt
uz na druh¢ pticce. T¢Zba zlato bude rlst spolu s poptavkou po zlaté po celém svéte. Vyrobni
cena zlata v Rusku se bohybuje ale oficidlni data se ne publikuji. Podle ndzoru expertd,
vyrobni cena v Rusku je niz§i nez v jinych statech diky levné pracovni sily a levnym

energetickym zdrojim.

Krasnodarsky kraj, Cukotsky kraj, Amurska oblast, Magadanska oblast a Jakutsko spolu t&Zi
65% vseho ruského zlata . TéZba zlata ve vSech regionech pomalu roste.Krasnodarsky kraj je
nespornym lidrem v t€Zbé zlata , tam se nachazi jedno z nejvétSich loZisek ve svéte , tento
region produkuju 20% zlata. Ptirtistek tézby zlata se zadrzuje pomalejSim osvojeni velkych
loZisek, tézba kterych se odkldda na dlouhou dobu. Znamend , Ze tendence ristu té€Zby bude

dal pokracovat.

V praktické casti byly prozkoumany devizové rezervzRuska .Od roku 2015 centrélni banka

aktivné dopliuji své rezervy pravé zlatem. PredevSim, je to diky zhorSeni ekonomické i
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politické situace. Ruské banky museli pozadat centralni banku zvysit kvoty na nakup zlata,
protoze kvuli sankci pro banky byli omezeny zahrani¢ni trhy. Centralni banka kupuje zlata
pomoci prodeju dolari z rezerv , tim se zvySuje podil zlata na devizovéch rezervach. Aktivny
nakup zlata centralni bankou je typické pro rozvojove staty. V roce 2014 Ruska centralni
banka byla lidrem mezi statnimi banky v koupé zlata. Centralni banka nakoupila rekordnich
150 tun.

Zlato se pouzivaji ve mnoha sférach diky svym vlastnosti , ale nejvic pouzivan v priamyslu a
vyrobé Sperkd. V praktické Casti byla prozkoumana poptavka po zlaté pravé v téchto
oblastech. Poptavka po zlaté v priamyslu v roce 2014 vzrostla 0 14% ve srovnani s rokem
2005. Ve stejné obdobi poptavka v vyrobé Sperkii také vyrostla ale jen na 10% . Cena na zlato
v rocich 2005-2014 celkové vzrostla ale v rocich 2013-2014 mirné se snizovala , to muze

ovlivnit poptavku v nejblizsi obdobi.

Zlato je komodita, ktera se obchoduje na hodné trzich. Pomoci tomuto kovu se da investovat
jak do reélného zlata tak i tak zvaného papirového zlata. V roce 1997 v Rusku byl povolen
legélni nédkup zlatych slitkt , ale kdyz je potieba koupit a vzit zlaty slitek domu, potieba
zaplatit DPH. Investicni minci se produkujou v milionech kopiich, jsou vhodnéjsi ke
uchovani, ale pfi ndkupu jejich cena za gram je vyS$$i nez u slitkii. Analytiky poklada, Ze pro
investovani na dlouhou dobu je lepsi kupovat redlné zlato.Koupé zlata za rubly pred zacatkem
ruské ekonomické krize na konci roku 2014 se stala dobrou investice, ze které se da bylo

vydélat.
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6 Zavér
Cilem bakalatské prace bylo zhodnotit situace na Ruskem trhu se zlatem a jeho vyznam pro

Ruskou federaci a postoj ruské centralni banky v této oblasti. Proto byl prozkouméan vyvoj

tézby zlata na izemi Ruské federaci a vyvoj zlatych rezerv centralni banky.

Od zacatku 21. stoleti tézba zlata v Rusku se vyvijela a pomdalu zvySovala. Rusko uz je na 3
pti¢ce podle tézby zlata a pokracuje ji zvySovat. Zlato je velmi dilezity aktiv a vyhodny pro
tézbu. Ruska vlada projevuji zajem k tomuto drahému kovu kvuli ho likvidité. Zlato taky

pridava ruské ekonomice samostatnost.

Rust té¢zby zlata a rozsifovani poptavky po zlat¢ dobie plisobi na situace ve statu. Rozsifeni
tohoto odvétvi otevira nové moznosti, napiiklad jako nova pracovni mista, zvySovani exporta
a roz§iteni pouziti zlata v riznych oblastech. Zlato je potieba skladovat nejen jako rezervu ale
i aktivné prodavat v zahranici , ale kvili slozité situace v politice od roku 2014 to se moc

nedafi .

Tézba zlata se vyvije v ruskych regionech docela rovnomérmé. Po celem staté se pokracuje
zkoumani a vyhledani lozisek. Ruska federace ma velmi silny potencial v teto oblasti ale pro

vyvoj potencidlu je potieba investovat do odvétvi .

Rusk& Centralni banka je jednou z hlavnich odbérateld zlata na svétovém trhu. Pravé Ruska
banka nakoupila nejvic zlata v roce 2014 ve srovnani s ostatnimi statnimi bankami . Centralni

banka dopliiuje Sve rezervy zlatem , a tim zvysuje stabilitu pro ruskou ménu.

Zlato je zndmo nejen svou likviditou ale i svymi vlastnostmi , proto se $iroce vyuZivano
v primyslu a vyrobé¢ Sperkil. Tyto dvé odvétvi v soucasnou dobu tvori zasadni ¢ast poptavky

po zlaté ne jen v Rusku ale 1 ve svéte.

Dalsim cilem bylo dokazat, ze realné zlato je vyhodnou investici v dobu krize. To bylo
prozkoumano na piikladé¢ krize, ktera se zacala na konci roku 2014. Vysledkem je, ze v Ruskeé
federaci jsou ptiznive podminky pro investovani a realné zlato je vyhodnou investici ale na
delsi dobu.

44



[/ Seznam pouzité literatury

7.1 KniZni zdroje

ABALOV, Artem. Mezinarodni trh drahych kovii: zdkladni principy fungovéni. Petrohrad:
DNK, 2001. ISBN 5-901562-14-3

ALPATOV, Genady. Penize. Uvér.Banky. Omsk: Prospekt, 2006. ISBN 5-98032-237-X

BAZULIN, Jurij. Dvojaka priroda penéz. Petrohrad: Ruska Symfonie, 2005. ISBN 5-98447-
006-3

BLANK, lgor. Rizeni cash flow. Kiev: Nika-centr, 2007. ISBN 978-966-521-430-4

BUKATO, Viktor.Soucasny trh zlata. Moskva: finance a statistika, 2004. ISBN 5-279-02956-
4

BUTORINA, Olga. Mezinarodni mény:Integrace a konkurence. Moskva: D¢€lovaja literatura,
2003. ISBN 5-93211-020-1

DEREVJANKO, Alexej a Natalja SHABELNIKOVA. Ruskd Historie. 3. vyd. Moskva:
Prospekt, 2011. ISBN 5392018297

DZAGERSONSON, Dzon a Hensen WIDE. Ve o inestovani do zlata. New-York: The
McGraw-Hill Companies, 2011. ISBN 978-5-91657-395-4

IOCHIN, Viktor. Ekonomicka teorie. Moskva: Jurist, 2000. ISBN 5-7975-0112-0

KATASONOQV, Valentin. Zlato v ekonomice a politice Ruska: monografie. Moskva: Ankil,
2009. ISBN 5864762881

MATVEEVA, Tat’jana. Uvod do makroekonomie. Moskava: SU VSE, 2008. ISBN 978-5-
7598--011-0

MOISEEV, Sergej. Mezinarodni ménove-uvérové vztahy. Moskva: DIS, 2007. ISBN 978-5-
8018-0328-9

45



MELONI, Maikl. Prirucka pro investovani do zlata a stiibra. Minsk: Popurri, 2009. ISBN
978-985-15-0720-3

RUMJANTSEV, Alexej. Ekonomicka encyklopedie. Moskva: Sovetskad encyklopedie, 1980.

inventarni ¢islo 023388

RUSKO.Konstituce Ruské federaci. Moskva: Jurid, 2014 ISBN 5-7260-1133-2

RUSKO. Dariovy zakonik. Moskva: Status, 2012. ISBN 978-5-8354-0835-1

RUSKO. Federalni zakon od 10.07.2002 N86-F3 ,, O centralni Bance Ruské Federaci
RUSKO. Usneseni Vrchni Rady RSFSR od 13.07.1990 N92-1

RUSKO. Vyhlaska N1993 Ruské Banky od 28.05.2003 ,, O potadi stanoveni ucetnich cen na
ocisténé drahé kovy*

7.2 Elektronickeé zdroje

Celosvétova historie. Rusko ve 2 piilce XVII stoleti [online]. 2016. [cit. 2016-01-03]. Dostupné
z: http://historic.ru/books/item/f00/s00/z0000034/st007.shtml

DROBYSHEVSKY, Sergej a POLEVOJ Dmitrij. lep.ru.Problem vytvireni jediné mény
v SNG. 2000. [cit. 2016-12-29].Dostupné z:http://www.iep.ru/files/text/working_papers/80.pdf

Gold price. In: World Gold Council[online]. 2016. [cit. 2016-02-26].Dostupné

z:http://www.gold.org/investment/interactive-gold-price-chart

Goldena. Historie zlata[online]. 2016. [cit. 2016-01-10]. Dostupné
z:http://goldena.ru/istoriya/#content-3

Helpinvest. Investicni mince [online]. 2008. [cit. 2016-01-10]. Dostupné z:

http://helpinvest.ru/moneti/O/investitsionnie_moneti.html

KARMAKOYV, Hac¢im. Prezidentu V.V. Putinu [online]. 2000. [cit. 2016-12-15].Dostupneé
z:http://www.budgetrf.ru/Publications/Schpalata/2000/bulletin/Word/1-5.doc

Kurzycz. Opce[online]. 2016. [cit. 2016-01-15].Dostupné z:http://www.kurzy.cz/opce/

46


http://historic.ru/books/item/f00/s00/z0000034/st007.shtml
http://www.iep.ru/files/text/working_papers/80.pdf
http://www.gold.org/investment/interactive-gold-price-chart
http://goldena.ru/istoriya/#content-3
http://helpinvest.ru/moneti/0/investitsionnie_moneti.html
http://www.budgetrf.ru/Publications/Schpalata/2000/bulletin/Word/1-5.doc
http://www.kurzy.cz/opce/

Moskevska Burza. Opce [online]. 2016. [cit. 2016-01-15].Dostupné z:http://moex.com/s204

Narodni medecina. Pouzivdni zlata v medeciné [online]. 2009. [cit. 2016-01-10]. Dostupné
z:http://lwww.medi-gen.ru/2012-12-18-19-24-40/13-2012-12-18-18-28-33/575-2013-01-10-
12-40-40

Prehled tezby zita v Rusku 2013-2014. In: Ernst and Young [online]. 2015. [cit. 2016-02-
25].Dostupné z:http://lwww.ey.com/Publication/vwLUAssets/EY -gold-mining-industry-in-
russia-2015-rus/$FILE/EY -gold-mining-industry-in-russia-2015-rus.pdf

Prehled trhu zlata. In:Thomson and Reuters. [online]. 2015. [cit. 2016-02-25].Dostupné
z:http://thomsonreuters.ru/wp-content/uploads/2015/06/GFMS-Gold-Survey-2015-Rus-Full-
v2-print.pdf

Ruskd Centralni Banka. Historie [online]. 2016. [cit. 2016-01-08]. Dostupné
z:http://www.cbr.ru/today/?Prtld=cbrf_sub

Ruska Centralni Banka. Mezinarodni rezervy Ruské federaci. [online]. 2016. [cit. 2016-02-
26].Dostupné z:http://www.cbr.ru/hd_base/Default.aspx?Prtid=mrrf_m

Ruska Centralni Banka.. Ménova politika [online]. 2016. [cit. 2016-01-08].Dostupné
z:http://www.cbr.ru/dkp/?Prtld=e-r_policy

Rusk& Centralni Banka. Plan emise investicnich a pamatnych minci v roce 2016[online]. 2016.
[cit. 2016-01-14].Dostupné z:http://www.cbr.ru/Bank-notes_coins/?Prtld=plan

Ruskd Centrdlni Banka. Prehled cinnosti Centralni banky [online]. 2015. [cit. 2016-02-
09].Dostupné z:http://www.cbr.ru/publ/?Prtid=obzor

Sberbank. Spotrebitelsky uver[online]. 2016. [cit. 2016-02-14].Dostupné

z:http://www.sberbank.ru/ru/person/credits/money/credit_zalog

47


http://moex.com/s204
http://www.medi-gen.ru/2012-12-18-19-24-40/13-2012-12-18-18-28-33/575-2013-01-10-12-40-40
http://www.medi-gen.ru/2012-12-18-19-24-40/13-2012-12-18-18-28-33/575-2013-01-10-12-40-40
http://thomsonreuters.ru/wp-content/uploads/2015/06/GFMS-Gold-Survey-2015-Rus-Full-v2-print.pdf
http://thomsonreuters.ru/wp-content/uploads/2015/06/GFMS-Gold-Survey-2015-Rus-Full-v2-print.pdf
http://www.cbr.ru/today/?PrtId=cbrf_sub
http://www.cbr.ru/hd_base/Default.aspx?Prtid=mrrf_m
http://www.cbr.ru/dkp/?PrtId=e-r_policy
http://www.cbr.ru/Bank-notes_coins/?PrtId=plan
http://www.cbr.ru/publ/?Prtid=obzor
http://www.sberbank.ru/ru/person/credits/money/credit_zalog

8 Pilohy

Ptiloha 1 Tézba zlata ve svéte v letech 2005-2014 (v t) a meziro¢ni rast tézby (v %)

rok/stat Cina Rusko | Australie | USA Peru JAR | Kanada
2005 229,8 175,4 262,2 262,3 217.,8 315,1 1195
2006 247,2 172,8 246,8 251,8 213,5 295,7 103,5
2007 280,5 | 169,3 2474 238 1836 | 269,9 | 102,2
2008 292 188,7 215,2 233,6 195,5 238,8 95
2009 324 205,2 223,5 221,4 201,4 219,8 96
2010 350,9 203,4 260,8 229,7 184,8 202,9 103,5
2011 371 215,6 258,6 233,3 | 189,6 202 107,8
2012 413,1 229,7 251,7 232,3 184,4 177,3 108
2013 438,2 | 248,8 268,1 2295 | 187,7 177 133,3
2014 461,8 262,2 272,9 205 172,6 163,8 153,8
rokistat | Cina | Rusko | Austrdlie| USA | Peru | JAR | Kanada
Meziro¢ni rist v %
2005/2006 7,57 -1,48 -5,87 -4,00 -1,97 -6,16 -13,39
2006/2007 | 13,47 | -2,03 0,24 -5,48 | -14,00 | -8,73 -1,26
2007/2008 | 4,10 11,46 -13,02 -1,85 6,48 -11,52 -7,05
2008/2009 | 10,96 8,74 3,86 -5,22 3,02 -7,96 1,05
2009/2010 | 8,30 -0,88 16,69 3,75 -8,24 -7,69 7,81
2010/2011 | 5,73 6,00 -0,84 1,57 2,60 -0,44 4,15
2011/2012 | 11,35 6,54 -2,67 -0,43 -2,74 -12,23 0,19
2012/2013 6,08 8,32 6,52 -1,21 1,79 -0,17 23,43
2013/2014 | 5,39 5,39 1,79 -10,68 | -8,04 -7,46 15,38
Priumérny

mezirocni
rust
Zdroj: vlastni zpracovani, podkladové dataThomson and Reuters

Pfiloha 2 Zména stavu devizovych rezerv Ruské federaci (v mil. $)

devizové Hod,nota porll cena zlata | P¥iblizny

zlatych zlatana kurz «

Datum rezervy v o v rublech | vypocet
. rezerv (v | devizovéch | dolaru
mil. : za lg zlata v (t)
mil.$) rezervach

01.01.2011 479379 35788 7,47% 29,99 1376,11 779,94
01.02.2011 484158 33393 6,90% 29,32 1277,69 766,29
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devizové Hodnota podil zlata ver ey
evizové . cena zlata | Priblizny
Datum rezervy v AR na iz v rublech | vypocet
mil.$ rezerv (v | devizovéch | dolaru 7a 1g Zlata v (t)
mil.$) rezervach
01.03.2011 493835 35790 7,25% 28,46 1310 777,54
01.04.2011 502460 37005 7,36% 28,08 1311,96 792,02
01.05.2011 523950 40720 7,77% 27,93 1357,71 837,67
01.06.2011 521092 40950 7,86% 27,99 1382,67 828,97
01.07.2011 524527 40512 7,72% 27,91 1351,36 836,71
01.08.2011 533905 43640 8,17% 28,75 1436,11 873,64
01.09.2011 545012 48645 8,93% 30,57 1698,27 875,64
01.10.2011 516848 44352 8,58% 31,39 1681,71 827,85
01.11.2011 525557 48589 9,25% 30,82 1663,92 899,99
01.12.2011 510910 48224 9,44% 31,49 1720,25 882,76
01.01.2012 498649 44697 8,96% 31,24 1629,81 856,75
01.02.2012 505391 48841 9,66% 29,89 1693,83 861,87
01.03.2012 513978 50168 9,76% 29,33 1668,53 881,87
01.04.2012 513491 47827 9,31% 29,49 1565,96 900,67
01.05.2012 524370 47912 9,14% 30,8 1570,4 939,69
01.06.2012 510432 45304 8,88% 32,88 1658,91 897,94
01.07.2012 514317 46325 9,01% 32,53 1655,96 910,02
01.08.2012 510543 48678 9,53% 31,96 1680,26 925,90
01.09.2012 514593 49736 9,67% 31,52 1735,75 903,17
01.10.2012 529893 53512 10,10% 31,12 1770,32 940,67
01.11.2012 526766 51505 9,78% 31,4 1732,96 933,23
01.12.2012 528236 51995 9,84% 30,74 1712 933,60
01.01.2013 527618 51039 9,67% 30,23 1618,56 953,26
01.02.2013 532618 51960 9,76% 30,16 1615,96 969,77
01.03.2013 526172 50522 9,60% 30,8 1560,76 997,00
01.04.2013 527708 50441 9,56% 31,35 1597,22 990,05
01.05.2013 533218 46868 8,79% 31,31 1469,9 998,32
01.06.2013 518431 45039 8,69% 32,31 144173 1009,35
01.07.2013 513772 38547 7,50% 32,74 1265,36 997,37
01.08.2013 512834 42630 8,31% 33,02 1414,1 995,43
01.09.2013 509674 45472 8,92% 32,6 1488,75 995,73
01.10.2013 522580 43129 8,25% 32,1 1395,03 992,41
01.11.2013 524284 44045 8,40% 32,69 1375,44 1046,81
01.12.2013 515590 40640 7,88% 32,88 1328,85 1005,56
01.01.2014 509595 39990 7,85% 32,96 1261,58 1044,78
01.02.2014 498926 41715 8,36% 34,63 1409,87 1024,63
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devizové Hodnota podil zlata ver ey
evizové . cena zlata | Priblizny
Datum rezervy v AR na iz v rublech | vypocet
mil.$ rezerv (v | devizovéch | dolaru 7a 1g Zlata v (t)
mil.$) rezervach
01.03.2014 493326 44588 9,04% 36,04 1544,66 1040,33
01.04.2014 486131 43355 8,92% 35,68 1481,29 1044,30
01.05.2014 472278 44303 9,38% 35,47 1483,88 1059,00
01.06.2014 467227 43459 9,30% 34,57 1400,42 1072,81
01.07.2014 478250 46292 9,68% 34,2 1428,66 1108,16
01.08.2014 468762 46109 9,84% 35,75 1475,71 1117,02
01.09.2014 465228 45990 9,89% 37,22 1526,67 1121,23
01.10.2014 454240 45016 9,91% 39,63 1532,12 1164,39
01.11.2014 428590 45307 10,57% 44,06 1582,87 1261,14
01.12.2014 418880 45222 10,80% 53,56 1878,31 1289,51
01.01.2015 385460 46089 11,96% 57,99 2168,34 1232,60
01.02.2015 376208 49089 13,05% 66,57 2800 1167,09
01.03.2015 360221 46790 12,99% 61,91 2434,2 1190,03
01.04.2015 356375 47272 13,26% 55,4 2185,73 1198,17
01.05.2015 356005 48287 13,56% 50,95 1980,05 124251
01.06.2015 356770 47875 13,42% 53,48 2016,32 1269,82
01.07.2015 361571 48229 13,34% 55,87 2109,52 1277,33
01.08.2015 357626 44963 12,57% 61,93 2095,47 1328,85
01.09.2015 366343 47683 13,02% 66,97 243451 1311,69
01.10.2015 371267 48892 13,17% 64,49 2372,37 1329,07
01.11.2015 369640 50578 13,68% 64 2329,75 1389,42
01.12.2015 364708 47680 13,07% 68,01 2265,05 1431,63
01.01.2016 368399 48563 13,18% 73,93 2 490,71 1441,46
01.02.2016 371559 51379 13,83% 77 2 753,33 1436,87

Zdroj: vlastni zpracovani, podkladovéa data z Ruska Centralni Banka

Ptiloha 3 Poptavka po zlaté v letech 2005-2014 (v t)

pouZivani pouZzivani celkova primérna ro¢ni

Rok zlatata v zlata ve .y cenazlatav $ za
o . . tézba .
prumyslu Spercich unci
2005 61,1 64,3 175,4 4445
2006 65,2 70,1 172,8 603,8
2007 79,4 85,7 169,3 695,4
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Zdroj: vlastni zpracovani, podkladova data Thomson and Reuters

Ptiloha 4 Vyvoj cen zlata v rublech a dolarech v letech 2011-2016

31.01.2011 | 1356,4 | 40857,3 | 29,99

28.02.2011 | 1372,7 | 40154,7 | 29,32
31.03.2011 | 1424,0 | 40459,6 | 28,46
29.04.2011 | 1473,8 | 41408,0 | 28,08
31.05.2011 | 1510,4 | 422243 | 27,93
30.06.2011 | 1528,7 | 42764,8 | 27,99
29.07.2011 | 15728 | 438954 | 27,91
31.08.2011 | 17558 | 506351 | 28,75
30.09.2011 | 17719 | 54386,4 | 30,57
31.10.2011 | 1665,2 | 51992,8 | 31,39
30.11.2011 | 1739,0 | 53631,4 | 30,82
30.12.2011 | 1652,3 | 52123,0 | 31,49
31.01.2012 | 1656,1 | 51822,6 | 31,24
29.02.2012 | 1742,6 | 51871,7 | 29,89
30.03.2012 | 1673,8 | 491451 | 29,33
30.04.2012 | 1650,1 | 48609,1 | 29,49
31.05.2012 | 15855 | 490842 | 30,8




pramérna

primérna

. ., | mé&sicni | kurz$
datum f;réﬁief,né cenav v
S unci rublecr] rublech
za unci
29.06.2012 | 1596,7 | 52332,9 | 32,88
31.07.2012 | 1593,9 | 51792,0 | 32,53
31.08.2012 | 1626,0 | 51959,4 | 31,96
28.09.2012 | 17445 | 54748,1 | 31,52
31.10.2012 | 1747,0 | 54367,1 | 31,12
30.11.2012 | 1721,1 | 53999,0 | 31,4
31.12.2012 | 1688,5 | 51900,1 | 30,74
31.01.2013 | 1671,0 | 50503,8 | 30,23
28.02.2013 | 1627,6 | 491684 | 30,16
29.03.2013 | 15929 | 49084,0 | 30,8
30.04.2013 | 14851 | 465154 | 31,35
31.05.2013 | 14135 | 44316,3 | 31,31
28.06.2013 | 1342,4 | 434256 | 32,31
31.07.2013 | 1286,7 | 421575 | 32,74
30.08.2013 | 1347,1 | 44488,6 | 33,02
30.09.2013 | 1348,8 | 439475 | 32,6
31.10.2013 | 1316,2 | 42186,5 | 32,1
29.11.2013 | 1275,8 | 41780,7 | 32,69
31.12.2013 | 12254 | 40301,1 | 32,88
31.01.2014 | 12448 | 42116,0 | 32,96
28.02.2014 | 1301,0 | 45973,5 | 34,63
31.03.2014 | 1336,1 | 48264,9 | 36,04
30.04.2014 | 1299,0 | 46 346,7 | 35,68
30.05.2014 | 1287,5 | 448453 | 35,47
30.06.2014 | 1279,1 | 439545 | 34,57
31.07.2014 | 1311,0 | 455378 | 34,2
29.08.2014 | 1296,0 | 46883,4 | 35,75
30.09.2014 | 1238,8 | 47106,8 | 37,22
31.10.2014 | 12225 | 50085,9 | 39,63
28.11.2014 | 1176,3 | 54414,6 | 44,06
31.12.2014 | 1202,3 | 68556,5 | 53,56
30.01.2015 | 1251,9 | 807125 | 57,99
27.02.2015 | 1227,2 | 79052,8 | 66,57
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primérna

primérna o
mésedni mesiéni | kurz $
datum s cenav \Y
) rublech | rublech
za unci .
za unci

31.03.2015 | 1178,6 | 70946,5 | 61,91
30.04.2015 | 11979 | 63058,1 55,4
29.05.2015 | 1199,1 | 60635,6 | 50,95
30.06.2015 | 11815 | 645814 | 53,48
31.07.2015 | 1130,0 | 64946,2 | 55,87
31.08.2015 | 1117,5 | 73372,1 | 61,93
30.09.2015 | 11245 | 75009,0 | 66,97
30.10.2015 | 1159,3 | 73160,8 | 64,49
30.11.2015 | 1085,7 | 70601,0 64

31.12.2015 | 1068,3 | 74552,9 | 68,01
29.01.2016 | 1097,4 | 847144 | 73,93
Zdroj: vlastni zpracovani, podkladové dataWorld Gold Council a Ruska Centralni Banka
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