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Postaveni platiny a palladia na trhu drahych kovi

Abstrakt

Tato bakalarska prace je zamétena na problematiku postaveni platiny a palladia na
trhu drahych kovi z hlediska nabidky, poptavky, ceny a vyznamu jako investicniho
instrumentu finanéniho trhu. Zarazeni mezi drahé kovy vyplyva zjejich omezeného
mnozstvi v zemském povrchu a specifickych fyzikéalnich a chemickych vlastnosti. Hlavni
vyuziti oba kovy nalézaji v odvétvich primyslu, kde jsou nepostradatelné a v soucasné
dob¢ nenahraditelné. Nabidka je u platiny i palladia velmi omezena a vychazi z nékolika
strategickych oblastni t€zby na svété. Cenu ovliviiuje bilance mezi poptavkou a nabidkou,
kdy poptavka je zpfevazné cCasti tvofena automobilovych sektorem. Pro investora
pfedstavuje investice do drahych kovl jeden z moznych zplisobt, jak diverzifikovat své
portfolio. Investice do drahych kovi je oblibena v dobé ekonomické nestability. Na vybér
ma investor z n¢kolika moznych nastrojti, které¢ se v zakladnim pojeti fadi do pfimych
a nepfimych. Pfimé, neboli fyzické investice zastupuji mince a slitky. Nepiimou formu
neboli nefyzické investice piedstavuji warranty, futures kontrakty, opce, akcie tézatrskych

spolecnosti, dluhopisy a fondy.

Klic¢ova slova: cena, drahé kovy, investice, komodity, nabidka, palladium, platina,

poptavka, trh



Position of Platinum and Palladium in Precious Metals
Market

Abstract

This bachelor thesis focuses on the issue of the position of platinum and palladium
on the Precious Metals Market in terms of supply, demand, price and their importance as a
financial market investment instruments. The classification among precious metals results
from the limited amount of these metals that can be found in the Earth's surface, as well as
specific physical and chemical properties. Both of these metals are mainly used in
industrial sectors, where they are indispensable and at present irreplaceable. The supply of
platinum and palladium is very limited and comes from several strategic mining regions in
the world. The price is mostly affected by the balance between demand and supply, where
demand is largely generated by the automotive sector. From an investor’s standpoint,
investing in precious metals represents one of the possible ways to diversify one’s
portfolio. Investing in precious metals is popular in times of economic instability. The
investor can choose from several possible tools, which are in basic terms divided into
direct and indirect. Coins and ingots represent direct physical investments. Indirect or non-
physical investments include warrants, futures contracts, and options, shares of mining

companies, bonds and funds.

Keywords: price, precious metals, investment, commodities, offers, palladium, platinum,
demand, market
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1 Uvod

Platina, palladium, zlato a stfibro jsou souhrnné oznacovany jako drahé kovy. Slovo drahé
vychézi z toho, ze se jedna o vzacné kovy, které se v zemské kire nachéazeji ve velmi
omezeném mnozstvi. Také proces jejich ziskavani je velmi slozity a nédkladny. V prabéhu
nékolika desetileti se ocekava jejich uplné vytéZzeni ze zemského povrchu. Drahé kovy
pfitahuji pozornost lidi uz dlouhd stoleti. V d&jindch sehrdly vyznamnou roli a jejich
dualezitost se neztratila dodnes. V davné historii se pouzivaly pfevazné pro vyrobu Sperk,
zbrani a posvatnych predméti. Pozdéji nasly uplatnéni 1 jako prostiedek smény, kdy se
diky svym vlastnostem hodily pro razbu minci. Platina a palladium za sebou nemaji tak
dlouhou a bohatou historii jako zlato a stfibro. Ackoliv je doloZeno, Ze naptiklad platina
byla pouzivana jiz ve starovékém Egypt€, tak rok jejich oficidlniho objeveni se datoval az
tisice let poté¢ a to v 18. a 19. stoleti. Pfestoze byly tedy objeveny teprve pred par stovkami

let, tak si je pod pojmem drahé kovy vybavi jiz téméf kazdy clovek.

V dnesni dobé se na drahé kovy pohlizi spiSe z finan¢niho hlediska. Jsou fazeny mezi
komodity, kterymi jsou lidé obklopovani takika kazdy den, aniz by si to uvédomovali. Pro
investory pfedstavuji ur€itou formu investice. V poslednim desetileti se staly vyznamnym
investinim instrumentem. Velmi ¢asto jsou zastoupené v portfoliich investorti, protoze
piispivaji k jejich diverzifikaci. Investofi je vnimaji jako ,,bezpecny piistav® v dobé
hospodatskych problému. Slouzi jako dobry prostiedek k zajiSténi se proti inflaci a také
jako uchovatele hodnoty v dobach nestability. Obliba platiny a palladia jako investi¢niho

aktiva stale roste a nabyva na popularité.

Investovani do drahych kovli ma mnoho podob, ze kterych si investor mize vybirat. Tak
jako kazda investice pfindsi i investice do drahych kovl sva urcita rizika, ale také pozitiva
1 ptilezitosti. Vyuziti platiny a palladia je vSak mnohem S$irsi, nezli jen jako prostfedek pro
investici. Oba kovy hraji vyznamnou roli ve svétovém hospodafstvi a to predev§im
v odvétvich primyslu. Drahé kovy se staly nedilnou soucasti fungovani celé ekonomiky
a svéta. Vyrobky a technologie, bez kterych si jiz zivot nelze prakticky predstavit, jsou

s témito kovy Uzce spjaty.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem bakalarské prace je zhodnotit postaveni platiny a palladia na trhu drahych kovt.
Prace je zaméfena na nabidku i poptavku po plating a palladiu. Bude hodnocen vyvoj jejich
cen a vyuziti. V ramci prace bude hodnocena vyhodnost investice do téchto drahych kovt

ve srovnani se zlatem a stiibrem v dlouhodobém horizontu.

2.2 Metodika

Pro zpracovani literarni reSerSe je vyuzita metoda studia odborné literatury. Vzhledem
k zaméteni prace jsou informace ziskavany nejen z Ceskych materiala, ale podstatné jsou
1 zahrani¢ni. Aktudlni informace jsou Cerpany z odbornych Casopisi a internetovych
zdroji. Vyznamnym zahrani¢nim zdrojem dat v této praci jsou vyrocni zpravy spolec¢nosti
Johnson Matthey. Vyuzita je metoda deskripce, komparace, analyzy a syntézy, indukce,
dedukce. Sledovany ¢asovy horizont je mezi roky 1990 az 2017.

Nabidka platiny a palladia je hodnocena na zakladé procentniho podilu té¢Zby jednotlivych
stath a recyklace na celkovém objemu nabidky v danych letech. Jsou zdiiraznény
vénovana 1 vlivim, které zpisobuji vykyvy v dodavkach kovii. Vyvoj poptavky je
hodnocen z hlediska procentniho podilu jednotlivych odvétvi na celkové poptavce
v pribéhu let v daném casovém horizontu a dilezité mezironi vykyvy v poptavaném
mnozstvi jsou popsany a hodnoceny procenticky. Z dat o celkové nabidce a poptavce
platiny, palladia, zlata a stiibra je sestavena bilance. Dale jsou v ramci téchto kapitol
vypocitdna tempa rastu dle Vymeétala a kolektivu (2009, s. 30), ktera jsou vyjadiena

procentudlné.

b
Vzorec realného tempa ristu: g, = % x 100 (%) (1)
1

gt — tempo rustu;
yt —hodnota v daném sledovaném obdobi;

yt-1 —hodnota pfedchoziho sledovaného obdobi.

13



Vzorec pro vypocet tempa rastu umozituje provést porovnani zmén hodnot jednotlivych
udaji ve zvoleném sledovaném obdobi oproti piedeslému obdobi v daném sledovaném

useku.

Vyvoj cen Ctyf vybranych drahych kovii je hodnocen ve stejném casovém horizontu 1990
az 2017. Vyznamnym zdrojem pro Cerpani dat o cen¢ je spolecnost Macrotrends. Je také
porovnavana vypoctend historicka volatilita cen téchto kovli za obdobi 1, 3, 5 a 10 let

od roku 2007 dle vzorce, ktery uvadi Ambroz (2002, s. 156).

l - _ - lfn 1 Sl
5= JEE;;TEUE — )%, kde @ = % ay = In— 2)

i—-1

n — sledovany ¢asovy interval;
Si — naméiené hodnoty ceny;

Si-1 — namétené hodnoty ceny ptedesiého obdobi.

K posouzeni vyhodnosti investovani je pfistupovano v ramci jejich déleni na pifimou a
nepiimou formu. Pro vyhodnoceni pfimé formy investice je vybran investi¢ni nastroj a to
mince. Ten je v ramci vSech Ctyt drahych kovii posuzovan z hlediska tii kritérii. Prvnim je
cenova dostupnost, dale zhodnoceni minci v dlouhodobém ¢asovém horizontu a nakladové
zatiZzeni spojené s pfimou investici do kovu. Data jsou ziskdna z internetovych stranek

v

prodejcti drahych kovl a tou nejvyznamnéjsi je Apmex.

Posouzeni nepiimé formy investice probihd na vybraném investicnim nastroji Exchange
traded funds. Sledovana je vynosnost jednotlivych ETF v pribéhu tydne, jednoho roku, tii
a péti let ke dni 7. 2. 2018. Déle je uvazovano ménové riziko, které je zjisténo za pomoci
dat z Ceské narodni banky. Posouzeny jsou také viechny naklady pro investora, které jsou

vvvvvv

Cboe Global Markets a také ETF Database.
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3 Teoreticka vychodiska platiny a palladia

oy e

kovli saha az do pravéku, kde se vyuzivaly naptiklad jako ozdoby, vyrabély se z nich
Sperky nebo posvatné predméty. Dle Makin Metal Powders (2018) se vyvoj civilizace
opiral hlavné o objevovani kovl. Naptiklad jiz prehistoricky ¢lovék vyuzival n¢které kovy
pro vyrobu nastroji a zbrani. Jak se postupem casu vyvijeli znalosti v oboru metalurgie,
kovy zastavaly dtlezitou roli pfi vyrobé nastroji v zeméd¢€lstvi. Dale i v dopravé, uméni

a raznych femeslech.

3.1 Vymezeni drahych kovii

»Za drahé kovy v souladu se zakonem 539/1992 o puncovnictvi a zkouseni drahych kovii,
ktery upravuje puncovnictvi a zkouseni drahych kovii véetne prav a povinnosti pravnickych
a fyzickych osob, které vyrabéji, prodavaji nebo jinak na trh uvadeéji vyrobky z drahych
kovu, se povazuje: zlato, stribro, platina, palladium, iridium, rhodium, ruthenium,
osmium‘* (Drozen, 2000, s. 45). AvSak Kolai (2016) je v déleni téchto kovii konkrétné;si
a mezi drah¢ kovy fadi jen zlato, stfibro a platinu. Dalsi kovy jako je palladium, iridium,

rhodium, ruthenium a osmium déle zatazuje mezi kovy platinové skupiny.

Spole¢nymi vlastnostmi téchto drahych kovii jsou znacnd kujnost a také taznost (Rejnus,
2014, s. 472). Kolat (2016) také uvadi, ze v ptipadé¢ drahych kovl jde o tvz. uslechtilé
kovy. Ty se vyznacuji tim, Zze na vzduchu nereaguji s kyslikem a nadéle zlistavaji stale
lesklé. Dalsi vlastnosti je jejich vysokéd hustota. V pifipadé ruthenia, rhodia a palladia

dosahuje hodnoty kolem 12 g/cm® a osmium je s 22,59 g/cm’ nejhust$im zndmym prvkem.

Hmotnost drahych kovl se uruje riznymi mérnymi jednotkami, nejcasteji vSak pomoci
trojské unce. Jedna trojskd unce (nékdy oznaCovana jako troyskd unce) je rovna
0,0311034768 kilogramu a 31,1034768 gramu. Jeden kilogram ma tedy 32,15 trojskych
unci. Tato mérnd jednotka se pouzivala jiz ve stiedovéku a jeji nazev byl odvozen
od francouzského mésta Troyes, kde se s ni obchodovalo (Socha, 2009). Trojské unce se
znadi zkratkou oz. Dle Ceské mincovny (2018) se stejnd mémé jednotka pouziva i u
investiCnich minci. Ty jsou pfevdzné razeny v hmotnostech jedna desetina, Ctvrtina

a polovina a jedna celd troj. unce. Investi¢ni slitky jsou nej¢astéji udavany v gramech.
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Urcujicimi faktory ceny u drahych kovil je kromé hmotnosti 1 ryzost daného predmétu,
ktera udava obsah drahého kovu ve slitin¢ (Drozen, 2000, s. 45). Ryzost se vyjadiuje
v tisicinach (1/1000). Urceni ryzosti nadale upravuje Zakon o puncovnictvi a zkouSeni
drahych kovi ¢. 539/1992 Sb., § 5. Ryzost Sperkit se urCuje pomoci puncu. Dle
Puncovniho ufadu (2017) se jedna o znacku, kterou na dany pfedmét vyrazi osoba, nebo
instituce, kterd timto zarucuje, Ze vyrobek z drahého kovu ma deklarovanou ryzost.
V Ceské republice je timto povéfen pravé Puncovni uiad. V ptipadé vybranych kovi v této
praci, se statni puncem oznacuji jen Sperky vyrobené ze zlata, stfibra a platiny. Palladiové

Sperky se neoznacuji statnim puncem, jelikoZ se na n¢ puncovni zakon nevztahuje.

3.2 Drahé kovy jako penize

Poloucek (2009, s. 46) uvadi, ze se drahé kovy zacaly jako prostfedek smény vyuzivat v 6.
az v 7. stoleti pt. n. 1. Tedy v dob¢é starovéku se jiz z kovi razily prvni mince. Prave
zvySené pouzivani metalickych penéz k transakénim ucelim vedlo nepochybné k rozvoji
penézni smény a rychlejSim a lepSim penéznim transakcim. Podle Jilka (2013, s. 18) se
drahé¢ kovy staly oblibené z mnoha diivodi. Jejich hlavnimi vlastnostmi jsou snadna
délitelnost a délitelnosti neztraci svou hodnotu, mohou se opakované slévat do vétSich
i mensSich slitkll, nekazi se a jsou relativné stalé. Maly kus drahého kovu obsahuje pomérné

velkou kupni silu.

Dle Paloucka (2009, s. 46) byly mince ze zlata, stiibra, platiny a palladia plnohodnotnymi
penézi. Kupni sila téchto minci se ve vétsiné piipadd rovnala vdhovému mnozstvi kovu,
které bylo v minci obsazeno. S rozvojem penéznich transakci se zacaly rozvijet 1 prvni

bankovni operace. Napiiklad uschova minci a nasledné vydani potvrzeni o jejich vlozeni.

,»O uvedenych vlastnostech drahych kovii, které je stanovily jako idealni nositele funkci
penez, hovoril jiz Aristoteles, ktery také jako viibec prvni popsal vSechny funkce penéz*
(Jilek, 2013, s. 18). Doposud ztistaly drahé kovy nadale nedilnou slozkou Mezindrodniho

ménoveého fondu, rezerv vlad a dalSich subjekth na trhu.
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3.3 Drahé kovy jako komodity

S komoditami se v zivoté pfichazi do styku takika kazdy den. Komodita, z anglického
slova commodity, nebo latinského commodus, je hmotny predmét urceny k obchodu, také
druh zbozi, které je obvykle hromadné, zastupitelné a obchodované na burzach (Synek
a kolektiv, 2010, s. 438). Dle Frushe (2008, s. 5) 1ze komodity oznacit za stavebni kameny
takika pro vSe, co lidé dnes pouzivaji. Naptiklad pro energii, pouZiti ve stavebnictvi a pro
véci, které lidé pouzivaji prakticky denné. Od pocatku byla civilizace provazena naptiklad
pSenici a jecmenem. Komodity pfispély pro samotny vyvoj nasi civilizace. Ukazkou
mohou byt i celd obdobi déjin, kterd jsou pomoci komodit pojmenovana: doba bronzova,

doba médéna a zelezni.

Frush (2008, s. 5) dale dodava, Ze mezi tfi charakteristické znaky komodit patii fyzicka
dostupnost, moznost obchodovani a vzajemné zamény, kterou umoziuje fakt, ze komodita
muze byt lehce vymeénitelnd za jinou komoditu se stejnou kvalitou a konzistenci. Prave tyto

vlastnosti odliSuji komodity od jinych forem majetku, jako naptiklad umélecka dila apod.

Patria Finance (2010) komodity d¢€li do ¢tyt hlavnich skupin — energetické, primyslové,
zemédelské a na drahé kovy. Do skupiny energetickych komodit patii ropa, zemni plyn,
topny olej a elektrické energie. Jako priimyslové komodity se oznacuji hlinik, méd’, olovo,
nikl, cin a zinek. Zemédélskymi komoditami jsou pSenice, kukufice, kdva, kakao, bavina
a cukr. Mezi drahé kovy oznacované jako komodity patii zlato, stfibro a platina. Zdroje se
v déleni pfesné neshoduji. Dle Fabozziho a kolektivu (2008, s. 8) se komodity rozdéluji

na lehké a t€zké. Podrobnéji je toto déleni zndzornéno v nasledujicim schématu 1.
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Schéma 1 Rozdéleni komodit na lehké a tézké

| Komodity
I : 1 .
Tézkeé Léhkeé
komodity komodity
. | = . . | - -
: Hospodafska | | Zemédélske
Energie Boy |  zvifata plodiny

4 |
Ropa, nafta, uhli,

; ) | Mlady skot, hovézi, RyZe, pienice, Zito,
topny olej, atd. ‘ iDrahe kowi |

vepfové, atd. kukufice, atd.

Zlato_ sttibro, |

platina, selen, chrom,
palladium, olovo, méd,
osmium, iidium,| _ rut atd.
rhodium,
| ruthenium

Zdroj: vlastni zpracovani, Fabozzi a kolektiv (2008, s.8)

Obchod s komoditami probihd na specializovanych mistech tvz. komoditnich burzach.
»Ivto burzy jsou charakteristické tim, Ze se na nich obchoduje stejnorodé, neboli
zamenitelné ,,zboZi* (predevsim jde o suroviny ¢i o vyrobmi polotovary), jez lze
standardizovat a v ndvaznosti na to i obchodovat bez fyzické pritomnosti (Rejnus, 2014, s.
125). Nejznaméjsi a také nejvyznamnéjs$i komoditni burzy se nachazeji v Chicagu,
Londyné¢ a New Yorku. Lokalni komoditni burzy piisobi v Brn¢ a Kladné. Obchod
s komoditami na komoditnich burzach probiha ve formé¢ futures a opci (Janda, 2011, s.

113).

3.4 Platina jako drahy kov

Platina je vzacny kov, ktery se vyznacuje specifickymi fyzikdlnimi a chemickymi
vlastnostmi, diky nimz mé rozsahlé vyuziti v riznych hospodarskych odvétvich. Historie

tohoto drahého kovu saha do 18. stoleti, kdy byl oficialn€ objeven.
3.4.1 Charakteristika, historie a vyuziti platiny

Nézev platina pochazi ze Spanclské zdrobnéliny pro stfibro, a jakoZzto chemicky prvek je
platina Sedobily, leskly, velmi tazny a uslechtily kov, ktery krystaluje v kubické soustave
(Andélova, 2005). Dle Andélové (2005) je vyskyt platiny v pfirodé velmi vzacny. V

zemské kuie se nachazi bud’ v ryzi podobé&, nebo ve vétSin€ piipadd provazi ostatni prvky
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tézkych a lehkych platinovych kovl v naplavech a v pisku. Platina se také Casto objevuje
v sulfidickych rudach ostatnich barevnych kovl. Je napiiklad obsazena v médi, zinku

a niklu nebo i ve slitinach s ostatnimi platinovymi kovy.

Wood (2004, s. 7) uvadi, Ze tvrdost se pohybuje vrozmezi 4 — 4,5, coz je skoro
dvojnasobnd hodnota tvrdosti stiibra nebo zlata. Jedna se o kov, ktery je dobte elektricky
i tepelnd vodivy a odolny proti korozi. Hustota dosahuje hodnot az 21,45 g/cm™ a spole¢nd

s osmiem se jedna o kov s nejvétsi zndmou hustotou na svété, z cehoz také vyplyva, ze se

224

Velmi populdrni je platina pfi vyrobé Sperki. Hlavné diky vysoké odolnosti vii¢i vnéjSim
vlivim (Rejnus, 2014, s. 478). Dle Drozena (2000, s. 63) ma klenotnické platina zdkonem
predepsanou ryzost 950/1000. Pro platinové $perky jsou v Ceské republice statem
predepsané ryzosti: ¢. 1 — 950/1000, ¢. 2 — 900/1000, ¢. 3 — 850/1000, ¢. 4 — 800/1000.

Platina ma diky svym vlastnostem mnohostranné vyuziti ve svétovém hospodaistvi
a nejvice pak v odvétvich primyslu. Dle Rejnuse (2014, s. 478) je platina povazovana za
velice vyznamny prumyslovy kov. Nejvétsi vyuziti ma ve vyrobé katalyzator pro
dieselové motory. Toto odvétvi zaujima velkou Cast poptavky po platiné. Daéle také
k pokovani méné uSlechtilych kovii a jako vSestranny katalyzator v fadé organickych
syntéz. Dale je platina v men$i mife pouzivd i ve farmaceutickém primyslu. Naptiklad
v zubnim I€kafstvi jako pifisada do plomb, nebo v rentgenové technice. Pouziva se také pro
vyrobu chirurgickych nastroja, elektrod, odporovych drati, elektronek, termoelektrickych
clanki a také slouzi ke zhotoveni laboratornich pomicek a polopropustnych zrcadel
(Andé€lova, 2005). Podle Veselé (2007, s. 295) se platina také vyuziva pii vyrobé pocitact,
telekomunikacni a sdélovaci techniky, kde se z ni vyrab&ji drobné komponenty. Konkrétné
optické kabely a infraCervené detektory a dal$i mensi soucastky. Malou ¢ast poptavky takeé

zaujima ropny prumysl.

Dle Freedmanové (2003) platinu znali lidé jiz ptiblizn¢ 700 let pfed nasSim letopoctem ve
starovékém Egypté. Uz v této dobé Egyptané dokazali s platinou velmi dobie pracovat
a zdobili s jeji pomoci rtizné predméty. Johanson (2009, s. 4) se zminuje o nalezené rakvi,

patfici knézce, ktera byla dekorovana hieroglyfy, jenz byly vytvofeny roztavenou platinou
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a i po 2500 letech se stale leskly. Dalsi zminky o tomto kovu pochézeji z jizni Ameriky,
z dob 100 let pfed naSim letopoctem. Inkové zde misili platinu se zlatem a vyrabéli z ni
Sperky. Zde se také poprvé s platinou setkali Evropané a dovezli ji s sebou na Evropsky

kontinent.

Wood (2004, s. 8) uvadi, ze se postupem casu o platinu zacali zajimat lidé z riznych
védnich disciplin. Naptiklad jiz v roce 1557 védec italsko — francouzského pivodu Julius
Caesar Scaliger analyzoval dovezené vzorky platiny zJizni Ameriky. Ve své analyze
zjistil, Ze dovezenym kovem neni stiibro, ale zcela novy druh kovu. Na dalSich témét dvé

st¢ let na platinu evropsti chemici zcela zapomnéli.

Freedmanova (2003) tika, Ze ackoliv byla lidstvu platina uz davno znama, tak oficialnim
rokem objeveni tohoto kovu je az rok 1735, tedy vice nez 2 tisice let od doby, kdy se uz
davno platina pouzivala v Egypté. Ndhodou ji objevil a nasledn¢ jako prvni oficialné
popsal Spané€lsky fyzik Antonio De Ulloa. Nasledujici roky se k platin¢ ubirala zna¢na
pozornost a byly na ni provadény ¢etné pokusy. Lidé si v té dobé¢ stale neuvédomovali jeji
skutecnou hodnotu. Po dlouhou dobu byla brana jako odpad a dokonce povazovana za
nebezpecny kov. Wood (2004, s. 8) dopliuje, ze v roce 1783 francouzsky chemik Francois
Chabaneau piisel na zplsob, jak vycistit platinu. Nasledné v roce 1788 byla Chabaneho

platina vytvarovana do kalichu pro papeze Pia VI.

Podle Johanson (2009, s. 37) bylo v roce 1819 poprvé objeveno lozisko platiny a to
konkrétné v Rusku na Uralu. Do t¢ doby byly zdrojem platiny pouze dovezené tlomky
a predméty z Jizni Ameriky. VytéZzend platina se zde pro své vlastnosti zacala vyuZzivat
k razb& minci a po n€jakou dobu slouzila jako platidlo. AvSak mince z platiny se nikdy

nestaly moc oblibené. Platina nebyla nadale pro tento ucel vyuZzivana.

Na konci 19. stoleti byla platina velmi poptavana pro své pouziti ve Spercich a také pro
fadu pramyslovych aplikaci (Wood, 2004 s. 8). Sperky zplatiny se zaGaly vyrabét
na asijském kontinentu. K tomuto G&elu je platina hlavné v Cin& a Japonsku velmi oblibena

dodnes, a také proto se zde nachdzi nejvétsi trh s platinovymi Sperky.
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3.4.2 Tézba platiny

Dle Greenwooda a kolektivu (2012, s. 1294) je zastoupeni platiny v zemské kiie velmi
malé, odhaduje se, ze prumérny vyskyt ¢ini 0,005-0,01 ppm. Pro porovnani stiibro se
v zemské kiife nachazi v koncentraci 0,08 ppm a zlato v celkové koncentraci 0,004 ppm.
Shipman (2007, s. 99) dodava, Ze zasoby tohoto drahého kovu na zemském povrchu
rapidné€ ubyvaji. Proces vyroby platiny je velmi slozity. Na vyrobu jedné unce platiny je

nutné vytézit vice nez osm tun rudy.

Jak jiz bylo zminéno vySe, prvni nalezisté platiny bylo objeveno na Uralu roku 1819.
Konkrétné se jednalo o oblast Nizniho Tagilska, kde se zasoby nachédzeji na Tajmyrském
poloostrové, ktery lezi na Sibifi, v dole Norilsk. V soucasné dobé se v celém Rusku
ziskava uz jen piiblizné€ 11 % celosvétové produkce tohoto kovu (Johnson Matthey, 2016).
Vroce 2016 bylo v Rusku ziskano celkem 23 000 kilogrami, coz odpovida piiblizné
hodnoté 740 tisic trojskych unci (Padhy, 2017).

Nejveétsi zasoby platiny se nachdzeji v Jihoafrické republice. Platina zde byla objevena
v roce 1924 (Johnson Matthey, 2016). Nejznaméjsi doly, kde se platina v této oblasti tézi,
jsou Rustenburg (RPATY), Impala (IMPAY) a Lonrho (LNROY) (Kiipala, 2014).
Jihoafrickd republika pokryva necelych 73 % celosvétové produkce pochazejici z tézby
a je hlavnim producentem tohoto kovu. Nicméné v této oblasti dochazi k obCasnym
vykyviim v té€zb¢, které zplsobuji politické, ekonomické a ptirodni problémy (Johnson
Matthey, 2009). Dle Johnson Matthey (2009) byla naptiklad celosvétova nabidka platiny
v letech 2007-2009 poznamendna rozsahlymi vypadky hutniho primyslu a nedostatkem
unci. Velkym problémem v Jizni Africe byla i dodavka elektfiny, z tohoto divodu byla
vlednu a na pocatku unora prestdvka v t€Zb€ a zpracovani v nékterych vyznamnych
dolech. Tento problém se tykal hlavnich producentt v této oblasti Anglo Platinum, Impala
a Lonmin. V roce 2009 jihoafricky tézebni primysl 1 nadale provazely problémy
a produkce spolecnosti Impala klesla kviili nehodam v dolech. Dals§i velmi vyznamna

spolecnost Anglo Platinum musela n¢které své doly uzavfit.
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V Africe se nachazi také dalsi stat, kde se ziskava platina a tim je Zimbabwe. Tato oblast
vak zaujimd jen 8 % celosvétové produkce (Johnson Matthey, 2016). Zimbabwe

vyprodukovalo 13 000 kilogramii (Padhy, 2017).

DalS§im vyznamnym statem, kde se platina té€zi, je Kanada. V soucasné dob¢ Kanada
pokryva uz jen 4 % celosvétové produkce (Johnson Matthey, 2016). V roce 2016 bylo
vytézeno 9 000 kilogramti platiny, coz je necelych 300 tisic trojskych unci (Padhy, 2017).

Dal$im jiz méné¢ vyznamnym producentem platiny jsou Spojené staty americké, kde se
ro¢ni produkce tohoto kovu pohybuje kolem 2 % (Johnson Matthey, 2016). NejveEtsi
lozisko se nachdzi na Aljasce u Salmon River (Wood, 2004, s. 9). V zanedbatelném
mnozstvi se platina ziskava i v Kolumbii, Finsku, Japonsku a Australii. Tyto Ctyfi staty

pokryvaji ptiblizné 2 % celosvétové produkce.

Bell (2017) uvadi, Ze nejvetsi tézarskou spolecnosti, kterd se zabyva tézbou nejel platiny,
ale 1 ostatnich platinovych kovl je Anglo American Platinum Limited (Amplats). Ta
pokryva zhruba 30 % globalni produkce. Své doly ma ptfedevsim v Jihoafrické republice
a v Zimbabwe, které spole¢né¢ produkuji témét 2,4 miliont trojskych unci platiny rocné.
Dalsi spole¢nosti je Impala Platinum, nebo také Implats, kterd je povazovana za druhou
nejveétsi. Své doly mé v komplexu Bushveld v Jizni Africe a Great Dyke v Zimbabwe.
Lomnim ma svou hlavni ¢ast provozu na zapadni casti komplexu Bushveld. Dal$imi
spolecnostmi jsou Aquarius Platinum Ltd., Northam Platinum Limited a Vale SA. Nejvétsi

spole¢nosti v Rusku je Norilsk Nickel.
3.5 Palladium jako drahy kov

Palladium je oproti platiné mén¢ zndmym drahym kovem s pomérné kratkou historii. Jeho
fyzikalni 1 chemické vlastnosti mu umoziuji rozsahlé vyuziti v rozlicnych hospodaiskych

odvétvich, nejvice vSak v primyslu.
3.5.1 Charakteristika, historie a vyuziti palladia

Nazev palladium pochazi z fectiny a je odvozeny od asteroidu Pallas, ktery byl spatien na
obloze rok pted objevenim tohoto kovu (Hesse, 2007, s. 146). Barthemly (2018) uvadi, ze
chemicky prvek palladium je leskly, bily kov, vzhledem velmi podobny stiibru. Palladium
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je kujné a dobfte svaftitelné. Tvrdost palladia je 4,8, tedy vice nez u platiny. Hustota tohoto
prvku je 12,02 g/em™ a tim se fadi mezi tvz. lehké platinové kovy spolu s rutheniem
a rhodiem. V piirod¢ se nejCastéji tento kov vyskytuje v platinové rud€ brigit, nebo
v mineradlech arsenopaladinit a polarit a dale také tvofi slitiny se zlatem a stiibrem
ve zlatonosnych piscich (Greenwood a kolektiv, 2012, s. 1230-1232). Dle Rejnuse (2014,
s. 478) se palladium povazuje za ,sestersky kov platiny”, kterou diky své nizs§i cené

a velmi podobnym chemickym a fyzikalnim vlastnostem nahrazuje.

Krebs (2006, s. 139) uvadi, ze jiz na pocatku 18. stoleti n¢kteti védci vedéli, ze existuji 1
jiné prvky, které se misi s platinou a dal§imi kovy, jako je nikl, méd’, stiibro a zlato. M¢li
ovSem v té dob¢ potiz s izolovanim téchto kovii, protoze si tyto prvky jsou velmi podobné
ve fyzikalnich i chemickych vlastnostech. Az vroce 1803 William Hyde Wollaston,
anglicky chemik, dokézal izolovat palladium, kdyz analyzoval platinu a zlaté rudy, které

mu byly zaslany z Jizni Ameriky.

Palladium neni uzivano v tolika hospodéiskych odvétvich jak je tomu u platiny.
wPalladium jako jediny drahy kov nehraje ve Sperkarskéem prumyslu témer Zadnou
vyznamnou roli. Pouze necelych deset procent svetové produkce je (vétsinou jako primés
zlata) premenéno na prsteny a retizky* (Svoboda, 2006, s. 308). Pokud je né&jaké palladium

pro vyrobu Sperkl pouzito, vétSinou tvoii spisSe piimés (Johnson Matthey, 2005).

V nejvétsi mife se palladium pouziva jako katalyzator chemickych reakci a také
v automobilovém pramyslu, kde si velmi konkuruje s platinou a v poslednich letech ji
1 v jejim postaveni nahrazuje a pravé primyslova vyroba tvoti az 80 % poptavky po tomto
drahém kovu (Johnson Matthey, 2016). Nevyhodou palladia vSak je, Ze se nedad pouzit k
vyrob¢ dieselovych katalyzatorti (Svoboda, 2006 s. 308). Taktéz naslo palladium zna¢né

vyuziti v elektrotechnice pro vyrobu drobnych soucastek pro pocitace a jiné zatizeni.

Nezanedbatelnou ¢asti poptavky je i zubni lékaistvi. Dle Mazka (2014, s. 217) se
palladium jako slitina s jinymi kovy, jako je napfiklad zlato, platina, iridium, ruthenium,
sttibro aj., pouziva ke zhotoveni inleji, onleji, korunkovych a muistkovych ndhrad a jako
konstrukce protéz. Dale se palladium vyuziva jako ptimés do plomb. Tento kov ma 1 dalsi

vyuziti, kterd tvoii uz jen zlomek jeho poptavky. Jako slitina se palladium pouziva
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k vyrob¢ polopropustnych membran pro difuzni rafinaci vodiku na velmi vysokou Cistotu

(Prvky.com, 2017).
3.5.2 Tézba palladia

Greenwood a kolektiv (2012, s. 1294) uvadi, ze palladium se v zemské kuie nachazi
rovnéz ve velmi malém zastoupeni jako platina. Praveé jejich velmi omezeny vyskyt déla
tyto drahé kovy drahymi. Odhad primérné¢ho obsahu palladia v zemské kuie ¢ini piiblizné

0,015 ppm (mg/kg).

V soucasné dobé je za nejvétsiho producenta palladia povazovano Rusko. Rocné se zde
vytézi piiblizné 40 % celosvétové produkce tohoto kovu (Johnson Matthey, 2016).
Nejvetsi spolecnosti, kterd se zabyva tézbou palladia v této oblasti je Norilsk Nickel,
jejichz doly se nachdzeji na poloostrovech Taimyr a Kola. Dalsi doly vlastni v Botswané
a Jizni Africe. Je také soucasné nejvétSim vyrobcem niklu. Ro¢né vytézi pfiblizné 2,7
miliont trojskych unci palladia (Bell, 2017). Produkce palladia v Rusku vSak v poslednich
letech postupné klesa (Johnson Matthey, 2016).

DalSim velmi dulezitym mistem, kde se ziskava palladium je jizni Afrika. Pfesnéji se tento
kov nejvice tézi na uzemi Jihoafrické republiky, stejné¢ jako platina. Rocné se zde
vyprodukuje kolem 39 % palladia (Johnson Matthey, 2016). Spolecnosti, které zde tézZi,
jsou prakticky stejné jako v ptipadé platiny. Nejvetsi podil méd Anglo American Platinum
Limited (1,395 miliont trojskych unci) a druhou nejvétsi je Impala Platinum's (1,02
miliont trojskych unci) (Bell, 2017). V poslednich letech doslo k ur¢itému riistu produkce
Jizni Afriky, a to pfedevsim v disledku rozsifeni o novy dil Mogalakwena (Johnson

Matthey, 2016).

Okolo 7 % vytézeného palladia pochézi ze Spojenych statii americkych. Nejvétsi téZzatskou
spolecnosti na tomto tzemi je Stillwater Mining (Bell, 2017). Dle spole¢nosti Johnson
Matthey (2016) planuje Stillwater Mining v prubéhu nasledujicich let otevfit novou sekci
tézby, ktera bude pfiléhat k jejimu soucasnému dolu, a tim zna¢né rozsitit svou dosavadni
produkci. Tato nova ¢ast vyznamné ptispéje k dodavkam drahého kovu az po roce 2018.
Bell (2017) uvadi, ze hlavni aktivita spolecnosti je v Montan¢, kde se krom palladia tézi

1 platina a rhodium. V této oblasti vlastni dva doly East Boulder a Stillwater.
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Zhruba 6 % tohoto kovu se vytézi v dolech na izemi Kanady. Primarni spolecnosti
na tézbu v Kanadé je North American Palladium (Bell, 2017). Palladium se zde netézi
pfimo, nybrz se ziskdva pouze jako vedlej$i produkt pfi tézbé niklu a médi (Johnson
Matthey, 2016). Dal§imi staty, kde se tézi palladium ve velmi malém mnoZstvi jsou

Kolumbie a Zimbabwe.

3.6 Investi¢ni moznosti do drahych kovi

Dle Veselé (2007, s. 265) se zpusoby investice do drahych kovii ¢leni na pfimé a nepiimé.
Mezi pfimé investice, tedy fyzické, se fadi mince a cihly. Do nepiimych investic, tedy
nefyzickych, spadaji investice do opci, warranty, futures, akcie, dluhopisy, fondy

a investi¢ni certifikaty.

Investi¢ni platina a palladium jsou povazovany za pramyslové kovy, tudiz se pii jejich
nakupu nelze vyvarovat platb¢ DPH. Z této platby je vyjmuto pouze zlato. Od 1. ledna
2000 neni investiéni zlato pfedmétem DPH v celé Evropské Unii. Po vstupu Ceské
republiky do Evropské unie, doslo k novelizaci zakona, ktery toto upravuje. Jedna se o §
92 zakona €. 235/2004 Sb. o dani z pfidané hodnoty a investi¢énim zlatem se dle zdkona

rozumi:

a) zlato ve tvaru uzancnich slitki zpracovanych v certifikované rafinerii, ve tvaru
cihly, s vlastnim ¢islem a s oznacenim vyrobce, ryzosti a hmotnosti, 0 hmotnosti

pfipousténé na trhy zlata a ryzosti nejméné 995 tisicin;

b) zlaté mince, které maji ryzost nejméné 900 tisicin, byly vyrazeny po roce 1800,
jsou nebo byly v zemi svého ptivodu zdkonnym platidlem a jsou obvykle prodavany
za cenu, ktera nepievysuje volnou trzni hodnotu jejich zlatého obsahu o vice nez 80

%.
3.6.1 Piimé investovani do drahych kovu

Fyzicky nékup predstavuje tradi¢ni investovani do drahych kovi. Potfizeni drahého kovu

timto zptisobem neni v praxi tak oblibené. Zejména kvuli vysokym nékladiim, které jsou
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s timto nadkupem spjaty. Investice do fyzickych kovli je vhodna pfevazné pro volné
finan¢ni prostiedky investori (Svoboda, 2002). Nakup fyzického kovu je spojen
s dlouhodobou investici vzhledem k vyvoji cen a doporucuje se k dlouhodobému ulozeni
kapitalu. Je dobré zahrnout n&ktery z vybranych drahych kovli do svého portfolia a tim

diverzifikovat majetek pro snizeni rizika (Ttma, 2014).

Mince jsou prvni ptedstavenou formou piimého investovani. Podle Musilka (1999, s. 622)
se mince z obecné¢ho hlediska déli na dva druhy, a to tezaurani a numismatické. Cena
tezaura¢nich minci je zavisld pouze na obsahu drahého kovu a je vhodna napiiklad
pro zacinajici investory. Hodnota numismatickych minci se naopak netidi pouze obsahem
drahého kovu. Tyto mince maji i uméleckou hodnotu a existuji pouze v omezeném
mnozstvi. Investice do téchto minci vyzaduji urcitou odbornost. S numismatickymi
mincemi se nejcastéji obchoduje formou aukce. Uwajeh (2015) uvadi, Ze mezi nejzndméjsi
mince z platiny patii American Platinum Eagle a Platinum Maple Leaf. Nejznaméjsi mince

z palladia nese nazev Palladium Maple Leaf.

Investor pfed ndkupem minci nebere v potaz jen cenu, ale jsou tu i jiné faktory, které ho v
jeho koupi ovliviuji. Pro zacatek je dulezité zvolit spravného prodejce. K tomu
pro orientaci poslouZi seznam smluvnich partneri na éeském trhu, ktery zveiejiiuje Ceska
narodni banka (Ceska narodni banka, 2018). Nicméné ani tato registrace negarantuje, Ze si
investor vybere spolehlivého prodejce, nebot’ Ceska narodni banka tyto subjekty sama
nekontroluje. U solidniho prodejce je mozné zafixovat cenu nakoupené mince. Je totiz
mozné, ze se cena v dob¢ mezi ndkupem a dodanim zméni. Pfitom doba dodani je rtizna

a muze se pohybovat naptiklad i v fadech tydni.

Dalsi moznou formou fyzického nakupu drahych kovt jsou slitky, které se d€li na razené
a odlité. Slitky maji ve vétSin¢ piipadii podobu cihlicek a jejich hmotnost je
standardizovana. Jsou opatfeny puncem, Ciselnym vyjadienim hmotnosti a svym cislem
(TrustWorthy Investment, 2018). Na rozdil od minci nejsou zatizeny zadnou sbératelskou
hodnotou a jejich cena se odviji jen od ceny kovu. Nejrozsifengjsi jsou slitky ze zlata
a stiibra, ty z platiny a palladia nejsou piili§ Casté. VSechny slitky se dodavaji s certifikaty

pravosti, coZz v kombinaci s jejich standardizaci omezuje moznost vyskytu padélki.
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Dal8imi moznostmi fyzické investice do téchto kovil jsou medaile, které jsou vydavany

i v Ceské republice (Ceska mincovna, 2018).
3.6.2 Neprimé investovani do drahych kovi

Tti nasledujici zplsoby nepfimého investovani do drahych kovii jsou zaloZeny na
spekulaci. Spadaji do takzvanych finan¢nich derivatd. Rejnus (2014) tyto finan¢ni derivaty
souhrnné popisuje jako terminované obchody, tedy obchody, které budou vypotradany

v budoucnu.

Nepiimé investovani pomoci warrantd, opci a futures je velmi popularni zpusob, jak
investovat do platiny a palladia, ale 1 do dalSich drahych kovli. Obchoduji se
na komoditnich burzéch, které byly podrobnéji piedstaveny v jedné z predeslych kapitol
této prace. Dle Novotného (2014) je pravé tento zplisob investovani do drahych kovil
nejvhodnéjsi pro bézného a zacinajiciho investora. Tyto nastroje jsou snadnéji dostupné

a dostatecné¢ likvidni. V tomto se znacné lisi od fyzickych investic do drahych kovi.

Jednou z moznosti nepfimého investovani do drahych kovl jsou warranty. Dle Rejnuse
(2014) byvaji jako warranty oznacovany burzovné obchodovatelné ,,sekuritizované* opce.
Na rozdil od nich vSak nevznikaji ani smluvné, ani otevirdnim pozic na specializovanych
op¢nich trzich, nybrz se emituji (podobné jako ,klasické“ cenné papiry) na predem
urc¢enou dobu. Z toho vypliva, Ze na rozdil od opci, které miize vypsat kterakoli smluvni
strana, warranty vypisuje vyhradné emitent, takZe investofi mohou vstupovat (bez ohledu

na to, zda se jedna o kupni warranty, ¢i prodejni warranty) pouze do dlouhych pozic.

Dal8im z finan¢nich derivati jsou futures kontrakty. Tmej (2014) uvadi, ze zakladem
tohoto druhu investovani je spekulace, ze cena investorem vybrané komodity bude
v budoucnosti na vyss§i, nebo piipadné nizsi hodnoté nez je tomu v dany den. Obchod
samotny se u futures (a vSech derivata) realizuje az k budoucimu datu, které je predem
smluvené. Pfitom podminky pro ndkup ¢i prodej pokladového aktiva se uzaviou
v soucasnosti. U futures je potfeba brat v vahu, krom jinych véci, i kalendat. Jedna se o
realné véci, které maji svou urCitou zivotnost. Vesela (2007, s. 300) uvadi, ze v naprosté
vetsing u futures kontrakti nedochézi k fyzickému dodani, protoze oteviené pozice byvaji

pied splatnosti vyrovnany pozicemi zrcadlovymi. Jedna se o zhruba 97 % vSech futures.
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Janda (2011, s. 113) dodava, ze obchod probiha na komoditnich burzach. Vstup do této
burzy je relativné snadny. Staci si pouze oteviit ucet u obchodnika s cennymi papiry a
nasledné do néj vlozit pozadovanou castku. Nejvice se formou futures na palladium a
platinu obchoduje na burze New York Mercantile Exchange a na London Platinum and

Palladium Market.

Poslednim druhem finan¢nich derivati jsou opce. Dle Fabozziho a kolektivu (2008, s.
717-718) davaji majiteli opce pravo, nikoliv povinnost koupit (kupni opce, call) ¢i prodat
(prodejni opce, put) predem dohodnuté mnozstvi drahého kovu za ptfedem stanovenou cenu
a v dohodnuty ¢as v budoucnu. Cena opce zavisi na né¢kolika zakladnich faktorech: spotova
cena drahého kovu, uplatiiovaci cena, urokovd mira, ocekdvand volatilita a doba do

splatnosti.

Nepiima investice do drahych kovii probiha 1 formou nékupu cennych papirt. Za
nejznaméjsi cenné papiry jsou povazovany akcie. Tyto majetkové cenné papiry predstavuji
vlastnicky podil na majetku spolecnosti a na zisku. Déle pravo na fizeni spole¢nosti. Akcie

se vyuzivaji 1 v piipad¢ investovani do drahych kovt.

Pomoci akcii se neobchoduje s drahymi kovy piimo, nybrz se nakupuji akcie tézarskych
spolec¢nosti, anebo spolecnosti riznych prumyslovych sektord, které pouzivaji platinu a
palladium ke své produkci, naptiklad v automobilovém primyslu. Pokud ceny drahych
kovli rostou, zvySuji se pfijmy spolecnosti a také jejich zisk. Tim se zvySuje cena akcii

danych spole¢nosti.

Dle Vesel¢ (2007, s. 298-301) jsou ceny téchto akcii do jisté miry ovliviiovany vyvojem
cen komodit, kterymi se dand spolecnost zaobira. Ceny jsou nadale také ovliviiovany
naklady na tézbu a nésledné zpracovani, také jsou ovlivnény ekonomickou a politickou
situaci v misté sidla spolec¢nosti a dalSimi faktory. Dulezité je také brat v potaz existenci
pakového efektu, ktery je zejména pro oblast tézby charakteristicky. V tomto dasledku
jakékoliv jednoprocentni zména v cené dané komodity, zptisobi nékolikanasobné vyssi

cenu akcie té spolecnosti.
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Druhym zptsobem investic formou cennych papirti jsou dluhopisy. Podle Veselé (2007, s.
267) se v tomto ptipad¢ jednd o indexové dluhopisy, jejichz jmenovita hodnota a kupoénové
platby jsou ovliviiovany pohybem cen drahych kovl. Tento druh investice budi zajem u
investor hlavné v obdobi vysoké inflace. Vydava je vétSinou vlada, velké banky a

tézai'ské spolecnosti.

Jako dal§i moznost investovani do drahych kovii jsou investice do instrument
emitovanych fondy, které¢ se zaméfuji na investovani do riznych instrumentli s drahymi
kovy. Dnes existuje jiz velké mnozstvi druhl fond. Mezi nejznaméjsi a velmi popularni

patti tvz. fondy ETF.

Dle Rejnuse (2014, s. 607) se jedna o ,,burzovné obchodovatelné oteviené fondy*, neboli
Exchange traded funds® (zkratka ETF). Cesky byvaji nékdy oznadovany také jako ,,vefejné
obchodovatelné fondy*“. Jako prvni se objevily na severoamerickém kontinentu v roce
1990 v Kanad¢. Do Spojenych statii americkych se nasledné¢ ETF fondy dostaly v roce
1992 a do Evropy az vroce 1999. Podle Ferriho (2011, s. 3—4) ke konci roku 1993
existovalo na trhu pouze jedno ETF s aktivy o hodnoté 464 miliontt USD. V roce 1997 na
trhu byly znamé jiz dva ETF s aktivy majici hodnotu 6,2 bilioni USD. V nasledujicich

letech se ETF zacaly rychle rozsifovat a jejich celkovy nartst byl impozantni.

Charakteristice ETF se vénuje ve své knize Rejnus (2016, s. 301) ten je popisuje jako
fondy, jez jsou tvofené majetkem, ktery se skladd zrtznych aktiv. Ackoli jsou ETF
povazovany za fondy otevieného typu, tak jsou jimi vydané cenné papiry obchodovatelné
na burze. Emituji je renomované banky a také vyznacné investi¢ni spole¢nosti. Kazdy fond
ma svou vlastni investicni strategii, ktera je obsazena v zdkladni dokumentaci anebo
v marketingovych materidlech daného fondu. Vstupni poplatky v ptipadé ETF odpadaji.
Investor plati kazdy rok spravcovsky poplatek, ktery je uveden u kazdého ETF v
dokumentaci (tvz. factsheetu) a to pod zkratkou TER.

WVt

Rejnus (2016, s. 302-304) déale dodava, ze jsou v praxi rizné druhy ETF. Nejbéznéjsim a
nejpouzivanéjsi je indexové ETF s pasivni spravou. To znamena, ze neni aktivné fizeno,
ale investovani probihd podle algoritmu. Pasivni sprava je méné financné ndkladnd a

investor tim uSetfi na konec¢nych poplatcich. Podstatou téchto ETF je Uzce kopirovat
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vybrany index, ktery pravé predstavuje dany algoritmus. Cena se tvofi stejn¢ jako u akcii a

to online na zaklad¢ nabidky a poptavky.

Dalsi druh ETF kopiruje spotovou cenu drahych kovi, protoze sdm nakupuje fyzicky kov.
Mezi nejznamé;jsi patii SGOL, SIVR, PPLT a PALL. SGOL, neboli Physical Swiss Gold,
se odviji od ceny zlata. Swiss v nazvu poukazuje na zlaté cihly, které jsou ulozeny ve
Svycarském Curychu (Balchunas, 2016, s. 299). Physical Silver Shares (SIVR), sleduje
spotovou cenu stfibra. Kov je fyzicky drzen v trezorech nadndrodni instituice HSBC
(Balchunas, 2016, s. 300). Je alternativou k vice populdrnimu ETF iShares Silver Trust
(SLV). Fyzicky kov u Physical Platinum ETF (PPLT) a Physical Palladium ETF (PALL) je
drzeny v trezorech spolecnosti JPMorgan v Curychu a Londyné (Cboe Global Markets,
2018).

Posledni formou nepfimého investovani do drahych kovl jsou investi¢ni certifikaty. Dle
Poloucka (2009, s. 179) je investi¢ni certifikdt podobny dluhopisu. Nakupem se emitent
zavazuje investorovi, ze mu v budoucnu vyplati finan¢ni prostfedky podle piedem
stanovenych podminek a také kritérii. Investor miize certifikat v libovolny cas koupit 1
prodat na burze. Krom¢ nakupu na burze, lze certifikat ziskat pfimo od vybraného
emitenta. Cena obchodovanych certifikati se odviji od ceny podkladového aktiva.
Podkladovym aktivem mohou byt akciové indexy, dluhopisové indexy, komodity,
komoditni indexy a mény. Kazdy jednotlivy certifikdit mé pfesné¢ stanovend pravidla

urcovani ceny.

Podle Syrového (2005, s. 92) jsou nejjednodussi formou indexové certifikaty, jejichz
zakladni mySlenka je kopirovani akciového indexu. Akciové fondy totiz z divodu
vysokych poplatkl povétSinou nepfekonévaji indexy trhi, na kterych se pohybuji. Z tohoto
davodu vznikly pravé investi¢ni certifikaty, jejichz hodnota kopiruje hodnotu akciového

indexu.

Dle Jandy (2011, s. 112) v Ceské republice dochazi u investi¢nich certifikati k jejich

postupnému naruastu oblibenosti. Pro investory jsou tyto certifikaty oproti fondim levné;si

vvvvvv
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Investi¢ni certifikaty se déli do n¢kolika druhti. Podle podkladovych aktiv, podle vynosové

rizikového profilu, nebo se dé€li podle jejich Casové ohranicenosti ¢i neohranicenosti.

~Pro bézného investora je nejvhodnéjsi investovat do cennych kovii pres certifikaty,
burzovne obchodované fondy (ETF) ci akcie tézarskych a zpracovatelskych spolecnosti
(zde vsak nesou i riziko spojené s konkrétni spolecnosti). Jedna se o snadno dostupné a
dostatecné likvidni investicni ndstroje, na rozdil od investovani do fyzickych komodit*

(Novotny, 2014).
3.6.3 Platina, palladium, zlato a stfibro v ramci investovani

Z pohledu investovani je zlato nejpopularnéjsi ze vSech drahych kovi. Investory je zlato
oblibené z toho divodu, Ze pro né slouzi jako pojistka pii vysoké inflaci a znehodnoceni
mény. V dneSni dob¢ stile jeSt€¢ neni znama jina plnohodnotna varianta uchovatele

hodnoty, coz je pro zlato jakousi vyhodou a pfilezitosti (Studynka a kolektiv, 2014, s. 299).

Dle Svobody (2006, s. 302) cena zlata nezavisi pouze na nabidce a poptavce, nybrz i na
psychologickych faktorech. Poptavka po zlaté vyrazné stoupd v dobéach nejistoty, jako jsou
naptiklad ekonomické ¢i politické problémy, nebo narodni konflikty. Pfikladem mohou byt
teroristické utoky vroce 2001, kdy v nasledujicich letech cena zlata vzrostla az

dvojnésobné diky velké poptavce.

Dalsi vyhodou pro zlato je fakt, ze poptavka je z velké Casti slozena nejen z investic, ale
také ze Sperkafstvi. Praveé Sperky se daji povazovat za jistou formu piimé investice. Velmi
malé procento poptavky sméiuje do primyslu (Studynka a kolektiv, 2014, s. 256). Z toho
se da odvodit, Ze cena zlata, na rozdil od zbylych tfech kovl, neni tolik zavisld na

svétovém hospodarstvi.

Zlato ma i své rizikové faktory. Dle Bernsteina (2003, s. 308-309) se riziko investice do
zlata odrézi od jeho minulosti, kdy doslo k velkému vyvlastnéni zlata za doby prezidenta
Roosvelta. Ve Spojenych statech americkych doslo v roce 1929 k padu akciového trhu,
ktery byl nasledovan Velkou hospodaiskou krizi. Pro zlepSeni situace byl vydan zakon,
ktery nafizoval veSkeré zlato, zlaté mince a certifikaty odevzdat bankdm vyménou za

papirovou ménu. Zakaz trval az do roku 1971.
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Dalsim drahym kovem je sttibro. To je hojné vyuzivano v pramyslu, ve kterém ma velky
potencial a pouziva se ve velkych objemech v mnoha odvétvich. Dle Petrusky (2017) je
jeho cena dlouhodobé podhodnocend a viici zlatu mnohokrat nizsi, pfitom stiibra je daleko
mén¢ nez zlata. Nizkou cenu se snazi zachovat hlavné primysl. DalSim faktorem, ktery
zpusobuje podhodnoceni je samotné obchodovani se stfibrem, protoze na burze je daleko

vice stfibra, nezli je na svété fyzicky dostupné (Stribrolnvestice.eu, 2018).

Dle Bocka (2017) je dlouhodobé poptavka vyssi nez nabidka tohoto kovu. Timto ziskava
sttibro velky potencial pro budouci rast ceny a pro investora by to mohla byt ptilezitost.

Nevyhodou investice do stfibra mize byt pro investora dlouhd cekaci lhiita v ptipade
fyzického dodani kovu, kdy se v nékterych ptipadech dé€laji i potradniky. Spole¢nou

vyhodou pro zlato a stfibro je jejich dlouhd historie.

Rizikovym faktorem v piipad¢ platiny a palladia je nevyvazena nabidka, kdy ve vyvozu
vzdy dominuje pouze jeden nebo dva staty, které maji vyhradni postaveni (Johnson
Matthey, 2014). Nékdy je nemozné odhadnout kroky jednotlivych vlad, nebo jinou situaci,
naptiklad pfirodni katastrofu. VSechny tyto udalosti maji nasledné vliv 1 na cenu drahych

o

kova.

Prilezitosti pro platinu a palladium je jejich rozsahlé vyuziti v primyslu. Hlavnim
odvétvim je v tomto piipadé automobilovy primysl, ktery hraje vyznamnou roli u obou
zminénych drahych kovli (Novotny, 2014). Spole¢nost Heraecus Holding (2018) uvadi, ze
vyrobci se snazi vyznamn¢ investovat do katalyzatort s vysokou absorpci NOx. Ty budou
vice Setrné k Zivotnimu prostfedi tim, ze snizi emise z automobili. Pro vyrobu téchto
katalyzatorti bude také zapotiebi vétsi mnozstvi kovii, jako je pravé platina a palladium.

Do budoucna se tedy ocekava narist. Ten vSak miize byt ohrozen.

Ackoli v soucasné dobé stale v automobilovém priimyslu dominuji vozy s benzinovymi a
dieselovymi motory. Poptavka po elektromobilech jde ale stale kupfedu, ackoliv prozatim
nejsou tak masivné rozsifené. Nicméné do budoucna lze predpokladat jejich velmi narist
na trhu, kdy vytlac¢i urc¢ité procento vozl s klasickymi motory. To by mélo dopad na

poptavku po plating, ale i palladiu. Opacnou reakci v tomto ptipad¢ ceka lithium, které se
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pouziva pro vyrobu baterii do elektromobili. Pokud tedy zajem o platinu pro vyrobu
autokatalyzatorii poklesne, miize nastat na trhu jeji piebytek. Podle Gotthelfa (2005, s.

136) vSak mitize byt vykompenzovan vyuzitim v jinych oborech v primyslu, protoze
technologie platiny a palladia jsou velmi dynamické.
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4 Vlastni prace

4.1 Vyvoj trhu platiny od roku 1990 do roku 2017

Trh je mistem, kde se stfetdva nabidka, poptavka a na jejich zaklad¢ se tvofi cena. To

stejné plati 1 pro trh drahych kovi.

Platina je uzce spjata s automobilovym primyslem. Vyvoj tohoto odvétvi tedy znacné
ovliviiuje také vyvoj celkové poptavky, ale i nabidky platiny. Pokud tedy dochazi
k velkému upadku v automobilovém pramyslu, tak se tato skutecnost odrazi i na cen¢
tohoto drahého kovu. Vyznamny je i1 podil Sperkafstvi, které je v poptavce hned v zavésu

za automobilovym primyslem.
4.1.1 Nabidka platiny

Nabidka platiny je zavisla na mnozstvi vytézeného kovu v daném roce riiznymi tézarskymi
spolecnostmi po celém svété. Nejvetsi zastoupeni ma Jizni Afrika, kde se ziskava vice jak
jedna polovina celkové ro¢ni nabidky tohoto kovu (viz graf 1) a ma tedy nejveétsi moznost

ovliviiovat trzni cenu.

Graf 1 Vyvoj nabidky platiny od roku 1990 do roku 2017 (v mil. troj. unci)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)
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Vroce 1990 se vytézilo pfiblizné 3,7 miliont trojskych unci, to odpovida 104 tundm
platiny. Z toho téZba z Jizni Afriky zaujimala pfevaznou ¢ast nabidky a to celych 70 %.
Nasledovalo ji Rusko, které vyprodukovalo 18,3 %. Podstatnou ¢ast zaujimala i recyklace
tohoto kovu a to 5,3 %. O zbylé procenta se délila Severni Amerika, které vytézila 4,7 %
platiny, a 1,7 % pfipadlo na ostatni staty. V dalSim roce sledované¢ho casového useku
vzrostla celkové nabidka o necelych 11 % a to hlavné diky zvySené t¢Zb€ v Rusku, kde se

vyprodukovalo o 52,77 % kovu vice, neZli v ptedeslém roce.

Nasledujici rok 1992 pfinesl zpohledu celkové nabidky snizeni o 5,7 %. Za timto
poklesem staly niz§i dodavky z Ruska i Severni Ameriky. Nicméné se nejednalo o nikterak
zavazné vykyvy a tézaiské spolecnosti spiSe zareagovaly na poptadvku na trhu. Nasledujici

roky celkova nabidka stale rostla v priméru o 5,95 % vici predeslému roku.

Rostouci tendenci prekazil az rok 1999, kdy tézba ¢inila 5,29 milionii oz, oproti roku 1998
je to propad 0 9,74 %. Tento pokles byl zplisoben piedevsim opétovnym snizenim dodéavek
z Ruska. Vyvoz byl znacné omezen jistou legislativni pfekazkou, kterou Rusko pfijalo
koncem prosince 1998 (Johnson Matthey, 1999). Rok poté byl ve znameni opétovného
nariistu a to 1 ze strany Ruska, které opét zvysilo svou nabidku o 103,7 %. Celkova nabidka

¢inila 5,76 mil. trojskych unci.

Trend ristu si nabidka drzela dlouho. V roce 2006 dosdhla na nejvétsi hodnotu za celé
dosavadni sledované obdobi od roku 1990. Nabidka se v tomto roce vysSplhala na 8,245
miliont trojskych unci, coZ odpovidd necelym 234 tundm kovu. Od roku 1999 je to
celkovy nariist o 55,86 %. Recyklace v daném roce podruhé za sebou piesahla hranici 1

mil. trojskych unci a na celkové svétové nabidce se podilela jiz z 17,2 %.

V roce 2007, oproti roku 2006, celkovd nabidka platiny mirn¢ poklesla o 0,67 % a to
v disledku zpomaleni ekonomiky. Toto zpomaleni zapfiCinila celosvétova ekonomicka
krize. Ta mé pocatky pravé v roce 2007. Hned dalsi sniZzeni nastalo v nasledujicich letech
2008 a 2009, kdy naplno ekonomicka krize propukla. Ta zna¢n¢ utlumila automobilovy
prumysl a tedy i poptavku po tomto kovu (Johnson Matthey, 2009). Na to reagovala i
nabidka, ktera se v tomto diisledku snizila. Po téchto tfech krizovych letech nastava opét

zlepSeni situace. Nabidka meziro¢né v letech 2009 a 2010 vzrostla o 6,05 %. Nejvétsi podil
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na tom ma hlavné recyklovana platina, kterd kazdoro¢né vykompenzovala stile nizsi
nabidky z Jizni Afriky. Rok 2010 byl z pohledu nabidky za celé ¢asové obdobi nejsilng;jsi.
Celkova globalni nabidka cCinila 8,545 mil. troj. unci. VSechny oblasti t€zby mezirocné
zaznamenaly nérast a hodnota recyklované platiny poprvé piesahla hranici 2 mil. trojskych
unci, coz je o 26,72 % vice, nez nabidka z Ruska, Severni Ameriky a ostatnich stati

dohromady.

Posléze se nabidka pohybovala ve vétSin€ piipadi kolem 8 milionti trojskych unci a
nedochdzelo k zZadnym velkym vykyvim, kromé roku 2014, kdy celkova nabidka viici
Afriky. Tato skuteCnost byla dusledkem pétimésicnich stavek v dolech nékterych
vyznamnych producenti (Johnson Matthey, 2014). Avsak dopad této neptiznivé udalosti
na trh byl zmirnén prodejem kovu ze stavajicich zasob tézaiskych spolecnosti (Johnson
Matthey, 2014). Nabidka se v dusledku stavek snizila o 15,71 % oproti predeslému roku.
Také dodavka z Ruska mirn¢ klesla o 4,89 %. Celkova nabidka v tomto roce ¢inila 7,204
dramati¢téjSim roku se nabidka platiny ustalila a dochdzelo jen k malym vykyvim
v dodavkach. Ty vsak jiz nebyly zplsobeny zadnou ekonomickou ani politickou krizi,

nebo piirodni katastrofou.

V poslednim sledovaném roce v grafu 1 tvofila nabidka z Jizni Afriky celkem 55,4 % a
z Ruska 8,5 % z celkové rocni nabidky. Tézba z ostatnich statii tvotila 7,9 % a Severni
Amerika pokryla nabidku ze 4,2 %. Recyklovana platina se na celkové globalni nabidce
podilela z 24 % a za cel¢é sledované obdobi dosahovala markantnich meziro¢nich narasti
objemu. Na uplném pocatku dosahovala hodnoty pouhych 210 tisic troj. unci, ale v roce
2017 to bylo jiz 1,897 mil. troj. unci. Z procentudlniho hlediska je to nartst o 803,33 %.
Pfic¢in takto vysokého narGistu je mnoho. Napiiklad dle spole¢nosti Johnson Matthey
(2006) doslo k vyraznému nartstu recyklace kolem let 2005 a 2006 z toho divodu, Ze byla
v Evrop¢ vydana nova smérnice, které ukoncila zivotnost nékterych automobilti. A dalSim

diivodem byla zvysujici se recyklace starych $perki v Japonsku a Cing.

36



4.1.2 Poptavka po platiné

Poptavka po platin€ je vice rozmanitd, nezli nabidka tohoto kovu. Nejvétsi ¢ast tvoii
automobilovy prumysl, na ktery je nejvice vazand a tvoii jeji velmi vyznamny podil
(Spousta, 2016). Ve sledovaném casovém useku v grafu 2 tento sektor ptedstavoval
pramérné¢ 39,06 % zcelkové poptavky. Automobilovy primysl je nasledovan
Sperkafstvim, které se na celkové poptavce béhem 28 let podilelo primémé z 35,34 %.
Uplatnéni vSak naléz4 i v jinych odvétvich, jez byla blize specifikovana v kapitole, ktera se

podrobnéji vénovala vyuziti platiny.

Graf 2 Vyvoj poptavky po platiné od roku 1990 do roku 2017 (v mil. troj. unci)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)

V prvnim sledovaném roce dosahla celkova hodnota poptavky na 3,915 miliont troj. unci.
Nejveétsi Cast tvofil jiz zminény automobilovy primysl, ktery pro svou vyrobu poptaval
39,21 %, chemicky pramysl 5,49 %, elektrotechnika se na poptavce podilela z 5,24 % a
sklenaistvi z 3,45 %. Investi¢ni poptavka po platiné tvofila 5,11 % a sektor Sperkafstvi,
ktery predstavoval druhou nejvétsi poptavku, tvotil 34,87 %. Zbylych 6,64 % ptipadlo na

ostatni odvétvi.

Pravé Sperkarstvi, které zaujimalo druhé misto v poptavce po platin€, zaznamenalo nejvetsi

narast v letech 1990-2000. V roce 1990 byla poptavka v tomto sektoru 1,365 milionti
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trojskych unci a za dalSich deset let byla tato poptavka na hranici 3 miliont trojskych unci.

To je vice jak dvojnasobné zvySeni zajmu o platinu ze strany vyroby Sperkf.

Od roku 1993, ktery byl potencialné pro platinu obtizny, poptavce pomohlo celosvétové
pfijeti standard pro cCisté ovzdusi (Gotthelf, 2005 s. 238-239). Diky tomuto kroku se
zaCalo vyuzivat vice platiny pfi vyrob¢ autokatalyzatorti a nasledujici roky se poptavka
v tomto sektoru mirn€ ozivila. Nicmén¢ i tak byl v n€kterych letech zaznamenan meziro¢ni
pokles, konkrétné se jednalo o obdobi od roku 1997 az 1999. To bylo z velké miry
zpiisobeno véEtSim pouzivadnim palladia do autokatalyzatorti a to hlavné diky jeho nizsi
cen¢. Poptavka vSak byla do jist¢ miry vykompenzovéana explozivnim rastem pocitaci a

tak rostla poptavka v odvétvi elektrotechniky.

Jak je patrné z grafu 2, celkova poptavka méla celou prvni polovinu sledovaného ¢asového
useku rostouci trend (vyjma roku 1992). Primérny meziro¢ni nartst byl o 5,67 %. Krom
uz zminéného Sperkafstvi rostla meziro¢n¢ vSechna odvétvi. Netykalo se to vSak poptavky
po investi¢ni platin€, ktera jako jedina ¢ast grafu 2 v tomto obdobi meziro¢né klesala. Byl
patrny nezdjem o investiéni mince a malé platinové bary. Trh byl také v roce 2000
neptiznivé ovlivnén vysokou cenou platiny. Spole¢nost Johnson Matthey (2000) uvadi, ze
v letech 1993 az 1996 a také v dobé¢ 1998 a 1999 investofi nakupovali velké mnozstvi
platiny ve form¢ investi¢nich barGi o hmotnosti od 500 gramt az po 1 kilogram za nizké
ceny. Nasledny vzestup ceny platiny v roce 2000 povzbudil investory hlavné v Japonsku

k prodeji za ucelem zisku.

Poslednim rokem, kterym byla ukoncena série kladnych meziro¢nich nartstu celkové
globalni poptavky, byl rok 2005. Ten dle udajt z grafu 2 pfinesl vyrazny skok v poptavce.
Ta se zvysila o celych 10 % oproti roku 2004, kdy se pohybovala kolem 7 milioni
trojskych unci za rok a vroce 2005 doséhla skoro na hranici 8 miliont oz. Dle Johnson
Matthey (2005) byl nartst zptisoben velkym zajmem platiny pro Sperkaisky primysl a také
automobilovy primysl v Ciné. Také v Evropé se poptivka po plating pro vyrobu
automobilll zvysila. Meziro¢né poptavka pro automobilovy priamysl vzrostla o necelych 9
%. Do konce sledovaného obdobi byl trend celkové hodnoty poptavky stfidavy a

dochazelo k meziro¢nim nartstim i1 poklestim.
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K vyrazné zméné doslo v roce 2009, kdy nastalo velké snizeni poptavky oproti minulym
letem. Celkova poptavka se dostala na nejnizsi trovenn od roku 2001. Primérné se oproti
piedeslému roku snizila o 17,59 %. Doslo k tomu v disledku ekonomické krize, ktera
zpusobila snizeni produkce automobilll, coz zapfricinilo pokles zadjmu po platin€ pro jejich
vyrobu (Johnson Matthey, 2009). Pokles byl i v jinych odvétvich, kromé Sperkafstvi a

investic.

Rok 2010 pfinesl opétovné zvySeni poptavky k hranici 8 milion trojskych unci.
Automobilovy primysl tvofil 38,9 % z celkové poptavky, chemicky pramysl 5,6 %,
elektrotechnika 2,9 %. Investice v tomto roce tvotily 8,3 % z celkové poptavky a ostatni

odvétvi zaujimala 8,9 %. Sklenatstvi dosahlo hodnoty 4,9 %.

Dutlezitou oblasti v rdmci zaméfeni prace je také poptavka po investi¢ni plating. V roce
2007 je patrny jeji nartist. Hlavni pfi¢inou tohoto zvySeni byl vznik nového néstroje pro
investovani a to ETF (Johnson Matthey, 2007). Zpoc¢atku byl zajem o ETF nizsi, nezli se
o¢ekavalo. V nasledujicim roce se vSak zvysil. V roce 2013 byla investi¢ni poptavka za
celé¢ sledované obdobi od roku 1990 nejvyssi a dosdhla na své dosavadni maximum.
V porovnani s rokem 1990 vzrostla o 335,5 %. Podil na celkové poptavce v roce 2013 €inil
10,17 %. Vysvétleni piinaSi spolecnost Johnson Matthey (2013), kterd tyto zmény
v investi¢ni poptavce vysvétlila zahdjenim nového ETF v dubnu roku 2013 spolecnosti
Absa z Jizni Afriky. Ten za pouhych pét mésicti ziskal 660 tisic trojskych unci fyzické

platiny, coz z n¢j ¢inilo nejvétsi platinovy fond na trhu.

V nasledujicim roce vSak investi¢ni poptavka opét poklesla oproti roku 2013. To bylo
tézby. Na tuto skuteCnost zacali investofi velmi rychle reagovat. Rok 2015 a 2016 byl
z pohledu investic stabilni. Vyjimkou byl posledni sledovany rok, kdy investi¢ni poptavka

vuci predchozimu roku klesla o celych 237 trojskych unci.
Nesporn¢ nejvice se v poslednim roce v grafu 2 na poptavce podilel automobilovy

pramysl, jehoz podil ¢inil 42,87 %. Na druhém misté, tak jako vroce 1990, bylo

Sperkafstvi, které se na celkové poptavce podilelo z 33,14 %. Déle pak ostatni odvétvi 9,29
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%, chemicky prumysl 7,44 %, investice 3,18 %, sklenatstvi 2,16 % a elektrotechnika 1,97
%.

4.1.3 Bilance a tempa rustu poptavky a nabidky platiny

Data z grafu 1 a 2 jsou vyuzita pro sestaveni grafu 3, ktery znazoriiuje porovnani nabidky a
poptavky platiny ve vybraném ¢asovém useku 1990-2017. Jako v piipad¢ nabidky, tak i
zde je na jeji strané piipocten recyklovany kov, ktery se pak nadéle vyuziva pii vyrob¢ a je
tedy vhodné ho zahrnout do této Casti. Jeho podil, ktery v celém obdobi nartstal, je tak

velky, ze dokazal alespon z Casti pokryt pievis poptavky, ktery v nékterych letech vznikl.

Graf 3 Komparace poptavky a nabidky platiny v letech 1990-2017 (v mil. troj. unci)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)

Nejvice je to patrné v roce 1993, kdy ji prevysila o 345 tisic troj. unci a také v roce 1995,
kdy byla nabidka vys$8i o 280 tisic trojskych unci. V ostatnich letech nebyl pievis tak
vyrazny a jednalo se o pfevySeni maximaln€ v hodnotach desetitisict troj. unci. Nasledujici
roky se ovSem trend obratil a poptavka do roku 2005, s vyjimkou v roce 1998, pievySovala
nabidku v priméru o 323 tisic troj. unci, coZ odpovidd primérnému pievyseni o 5,4 %.
Cena byla tazena poptavkou a mezi lety 1999 a 2005 z tohoto diivodu také vyrazné rostla

(viz graf 4). Zlomovy byl az rok 2006, kdy nabidka ptrevysila poptavku o 4,5 %. Prave
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v této etapé doslo k rastu recyklace platiny (viz graf 1). Dalsi roky byl trend velmi
proménlivy. Na poptavku a nabidku piisobily riizné pozitivni i negativni vlivy. Celkovou
poptavku silné ovliviiuji situace kolem doll, at’ uz se jedna o politické a ekonomické

problémy, nebo piirodni katastrofy.

Co se tyce relativniho tempa rlstu poptavky po platin€, na zdklad¢é dat uvedenych v grafu
3, byla jeho primérnd hodnota v letech 1990-2017 2,82 %. Zaporné tempo rlstu
v poptéavce nastalo poprvé v obdobi mezi roky 1991 az 1992 a to ptesné -5,38 % a nasledné
byl mezi roky 1999 az 2000 (2,32 %). Naopak nejvétsi meziro€ni narast byl zaznamenan

v letech 2009-2010 a to ptesné 16,34 %.

Primérné relativni tempo rastu nabidky platiny ve sledovaném obdobi 1990-2017 ¢inilo
2,18 % a bylo shodné s prim. tempem riistu poptavky. Nejvyrazngjsi nartst nastal v letech
1992—-1993 a to 12,47 % a poté jest€ mezi roky 2004-2005, kdy hodnota ¢inila 10,17 %.
Zaporné tempo rustu, které vznika, pokud nabidka pfedchoziho roku je vyssi, nezli nabidka
nasledujiciho, bylo v celém sledovaném obdobi nejvyraznéjsi v letech 1998—-1999, kdy se

v v

roky 1995-1996, kdy hodnota doséahla jen na 0,37 %.
4.1.4 Vyvoj ceny platiny

Cenu drahych kovl ovliviluje jejich nabidka, dale spotfeba a napiiklad i noveé objevené
zdroje. DalSim faktorem, ktery ovliviiuje cenu, je chovani investord. V ptipad¢, Ze je cena
drahého kovu z jejich pohledu nizka, zacnou nakupovat. Zvysi se tedy poptavka a cena
vzroste az do doby, kdy investofi dojdou k zavéru, Zze cena je jiz dostate¢né vysokd a

zacnou v disledku toho prodavat. V této chvili se za¢ne cena aktiva opét sniZzovat.

Londynské burzy byly vzdy diilezité pro obchod s kovy. V roce 1973 se zde zavedla kotace
platiny a v roce 1989 se spustil Uplny fixing (full fixing) a ten probiha u platiny dvakrat
denn¢ (The London Platinum and Palladium Market, 2018). Fabozzi a kolektiv (2008, s.
770) uvadi, ze koncem 70. let minulého stoleti cena platiny, podobné jako u ostatnich
drahych kovli, zaznamenala mohutny nariist. V roce 1979 se cena platiny pohybovala

kolem 445 USD/oz a v nasledujicim roce uz doséhla na 680 USD/oz. Zpocatku této dekady
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se cena vSak pohybovala jen okolo 100 USD/oz. Béhem roku 1980 cena platiny nadale
stoupala a vzrostla nad 1000 USD/oz a tim o 50 % ptevysila cenu zlata. Maximum v tomto
roce Cinilo 1050 USD/oz. Poté zacala cena platiny postupné klesat az na hodnotu

pohybujici se kolem 500 USD/oz v roce 1990, jak je patrné z grafu 4.

Graf 4 Vyvoj ceny platiny od roku 1990 do roku 2017 (v USD)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Macrotrends LLC. (2018)

V unoru roku 1990 dosdhla cena platiny na maximum 523 USD/oz, poté zacala strmé
klesat. Na minimum se v tomto roce dostala v prvni poloviné listopadu (410,5 USD/oz).
Mezi roky 1991 az 1996 se cena za jednu trojskou unci pohybovala v rozmezi od 333
USD/oz do 455,5 USD/oz. Rok 1997 byl z pohledu ceny nestabilni. Zpoc¢atku roku cena
platiny klesla na 350,25 USD/oz a v ¢ervnu se dostala az na 497 USD. Ve sledovaném
obdobi doslo poprvé k previsu poptavky nad nabidkou.

Hodnota 334,25 USD/oz, ke které cena v roce 1998 klesla, byla nejmensi za poslednich 7
let. Nasledujici rok zacal pozvolny rist. Na konci prosince roku 2000 se jedna trojska unce
platiny prodavala za 619 USD. Vysokou cenu podpofila silnd spotiebitelska poptavka.
Jesté v prvni poloviné roku 2001 se ceny platiny drzely kolem 600 USD/oz. Poté nastal
pokles a v fijnu t€hoz roku se cena za jednu trojskou unci dostala na hodnotu 420 USD. Od
tohoto minima se trh odrazil a doslo k pozvolnému by¢imu trendu v nasledujicich letech.
V listopadu 2005 se cena platiny dostala na 1000 USD/oz a hned zpocatku roku 2006 tuto

hranici prekonala a na své maximum dosahla v bfeznu roku 2008 (2182 USD/oz). Tato
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cena se stala i maximalni hodnotou za celé sledované obdobi, tedy od roku 1990. Trend byl
narusen v poloviné stejného roku, kdy cena klesla az o dv¢ tfetiny z piivodni hodnoty.

Dtivodem byla finan¢ni krize a velké problémy s tézbou ve strategickych oblastech.

Rok 2009 a 2010 pfinesl postupné zvySovani ceny. Ekonomika se vzpamatovavala
z prodélané krize. Cena byla tazena poptavkou postupné se zotavujiciho automobilového,
chemického a sklarského primyslu. Nejvyssi cena byla v prosinci 2010 a to 1755 USD za
jednu trojskou unci platiny. Rostouci tendenci si vSak cena platiny v nésledujicich letech
neudrzela a zacala opét klesat. V letech 2011 az 2014 se hodnoty pohybovaly v intervalu
od 1872 USD/oz do 1178 USD/oz. Klesajici cena v roce 2011 byla zptsobena dluhovymi
s t¢zbou v jizni Africe, které poznamenaly celkovou nabidku tohoto kovu. Cena platiny
nadale klesala i v letech 2015 a 2016. Minimum v tomto obdobi bylo 829,35 USD/oz, tedy
nejnizsi cena od krizového obdobi v roce 2008. V prubéhu roku 20162017 se cena mirné
zvedla a pomérné ustalila. Nedochazelo k Zzadnym velkym vykyvim. Poté co cena platiny
v roce 2017 dosahla maxima 1007,6 USD/oz, na pocatku mésice zaii se opét snizila na
témer dvouleté minimum 888,28 USD/oz a prvné za poslednich dvanact mésict klesla pod

hranici 900 USD/oz.

4.2 Vyvoj trhu palladia od roku 1990 do roku 2017

Stejn¢ jako platina, tak i palladium uzce souvisi s automobilovym primyslem, jenz je
velice silnym primyslovym odvétvim. Trh s palladiem je pomérné maly, proto je velmi
nachylny a mize v ném dochéazet k neekanym vykyviim, které¢ nasledné velmi znatelné

ovlivilyji cenu tohoto kovu.
4.2.1 Nabidka palladia

Nabidku palladia, stejn¢ jako u platiny, tvofi mnozstvi vytézeného kovu v daném roce a do
znacné miry taktéz i recyklace. Nejvétsim producentem tohoto kovu je Rusko. To zaujima
nejpodstatnéjsi cast celkové nabidky a je povazovano za nejvétSiho vyvozce palladia na
sveété. Nasledujici graf 5 predstavuje celkovou globalni nabidku palladia v letech

1990-2017.
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Graf 5 Vyvoj nabidky palladia od roku 1990 do roku 2017 (v mil. troj. unci)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)

V prvnim roce Rusko, jakozto majoritni producent, pokryvalo 51,6 % celkové globalni
nabidky palladia. Na druhém misté v roce 1990 v dodavkach palladia byla Jizni Afrika,
kterd pfedstavovala 33,9 % nabidky. Nasledovala Severni Amerika, jejiz nabidka tvofila
10,2 % a ostatni staty, které pokryly pouhych 1,9 %. Recyklace nebyla zpocatku
sledovan¢ho obdobi nikterak vyznamna a pitedstavovala jen 2,3 % celkové nabidky
palladia, ktera v témZ roce doséhla hodnoty své celkové hodnoty 3,625 milioni trojskych
unci, coz je pfiblizné 112 tun palladia. Ve stejném roce v ptipad¢ platiny Cinila 3,7 mil.
trojskych unci. Nasledujici rok doslo k mirnému riistu ve vSech oblastech té¢zby. AvSak rok

1992 pfinesl snizeni nabidky o 0,5 % a to v disledku sniZeni té¢Zby v Rusku a Jizni Africe.

V roce 1994 ruské nabidka palladia prekrocila hranici 60 % a tim zaujala vice nez dvé
tretiny celkové globalni nabidky na trhu. Do roku 1993 byla vSak o poznani mensi. Pravé
v roce 1993 Rusko zmeénilo sviij postoj k vyvozu palladia. Dle Williamsona (2003) byly
diivodem velké nashromazdéné zasoby ze sedmdesatych a osmdesatych let, kdy byl vyvoz
vyrazné nizsi nez celkova ro¢ni produkce. Po jistych legislativnich upravach tedy Rusko

zapocalo s jejich masivnim vyvozem.
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Status vyhradniho dodavatele si Rusko drzelo celé sledovaného obdobi, vyjma rokt 2002
a 2015, kdy byla nabidka z Jizni Afriky vyssi. Mezi roky 1993-1996 vykazovala celkova
nabidka palladia rostouci trend. Ten vSak nevydrzel dlouho a vystfidalo ho obdobi, kdy
celkovd nabidka, vyjma roku 1998, pouze meziro¢né klesala a to az do roku 2002.

Primérny meziro¢ni pokles byl 0 9,01 %. Nejvétsi vykyvy byly v dodavce z Ruska.

Po deseti letech od pocatku sledovaného obdobi Rusko pokryvalo celkovou svétovou
nabidku z 64,8 %. Naopak té¢zba v Jizni Africe dosahla jen na 23,2 %, tudiz se oproti roku
1990 snizila skoro o 10 procentnich bodl. Severni Amerika dosahla na hodnotu 7,9 %,
ostatni staty tvoii jen 1,3 % z celkové nabidky. Recyklace jen 2,9 % a za celé obdobi
1990-2000 tvofil jeji podil primérné 135 tisic trojskych unci (4,2 tun). Nejvétsi podil na
recyklovaném palladiu (i platin€) maji autokatalyzatory ze starych automobild. Recyklace
Sperkli byla v pfipad¢ tohoto kovu minimalni, jelikoz palladium se pro vyrobu Sperka
pouzivalo jen ve velmi malém mnozstvi oproti ostatnim koviim jako je platina, zlato a

stfibro.

V roce 2001 nastalo oproti roku 2000 mirné snizeni nabidky o necelych 6 %. Zatimco ve
vSech oblastech rostla, v Rusku klesla o 860 tisic trojskych unci a v nasledujicim roce 2002
zpusoben jesté veétSim utlumem nabidky z Ruska. Ta se snizila o 2,41 mil. trojskych unci
vuci predchozimu roku, ktery byl taktéZ poznamendn snizenim. Ostatni oblasti vSak
zaznamenaly v tomto roce narust a tak se ztrata do jisté miry vykompenzovala. Hlavnim
producentem se z toho diivodu v roce 2002 stala Jizni Afrika. Divodem takového snizeni
nabidky byly problémy s dodavkami palladia pro vyrobu autokatalyzatori, kdy se Rusko
dostalo do znaénych potizi po tom, co zneuzilo svého vysadniho postaveni v dodavkach

palladia pro automobilovy primysl a zamérné ovliviiovalo jeho cenu (FinExpert, 2006).

Nasledn¢ v roce 2003 se dodavka z Ruska vzpamatovala a opét posilila. Ve zprave
spolecnosti Johnson Matthey (2003) bylo ptedpovidano, ze Norilsk Nickel poté co proda
svou celou vyrobu palladia, dojde k oziveni celkové ruské dodavky o 53 % na 2,95 milionli
trojskych unci. To se také potvrdilo a nabidka palladia zaCala pomalu rast. Dle
Williamsona (2003) za nartistem stoji také prodej velkého objemu zasob Gokhranu a ruské

Centralni banky. Dal$im faktorem byl pievod 876 tisic kilograml palladia, z divodu jiz
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zminéného prevodu 51 % podilu spolecnosti Stillwater do ruské spolecnosti Norilsk

Nickel.

Rok 2005 pfinesl mirny nértst globalni nabidky na hodnotu 9,395 miliont oz. Je nutné
dodat, Ze vtomto roce je v grafu 5 na strané nabidky Ruska zaznamenan také prodej
statnich rezerv a zasob spolecnosti Stillwater. Podil recyklovaného kovu se v tomto roce
zvysil a poprvé dosahl na hranici 1 miliona trojskych unci. V porovnani s predeSlym
rokem 2004 je to nartist o 87 %. V nasledujicich letech byla celkova nabidka pomérné
stabilni a pohybovala se kolem hranice 9 miliond trojskych unci. Meziro¢ni nartsty se
stfidaly s meziro¢nimi poklesy a nabidka méla stiidavy trend. Rok 2007 byl z pohledu
nabidky nejsilnéjsi za celé sledované obdobi 1990-2017. Celkova nabidka v tomto roce
¢inila 10,149 milioni trojskych unci, coz ptestavuje necelych 288 tun kovu. Tézba z Ruska
pokryla nabidku ze 44,7 %, Jizni Afrika z 27,3 %, Severni Amerika z 9,8 % a ostatni staty
z2,8 %. Recyklace vtomto roce zaujimala jiz 154 % celkové svétové nabidky.

V nasledujicich letech stale trval sttidavy trend meziro¢nich naristi a poklesi.

Z grafu 5 je patrné, Ze v poslednich sedmi letech sledovaného casového tseku Rusko
ztracelo na hodnoté nabizeného palladia. Rusko v tomto obdobi snizilo prodej statnich
rezerv. Tento pokles byl vSak vykompenzovan rostoucim podilem recyklovaného palladia.
Tento oddil nabidky od roku 2010 v priméru meziro¢né vzrostl o 6,19 %. V kone¢ném
roce sledovaného obdobi nejvice platiny, i pies vSechny potize, dodalo Rusko (28,75 %),
dale Jizni Afrika (27,64 %), kterd se svou produkeci velmi pfiblizila Rusku. Severni
Amerika predstavovala 9,36 % a ostatni staty 5,27 %. Zbylych 28,98 % pfipada na

recyklované palladium.
4.2.2 Poptavka po palladiu

Poptavka po palladiu proudi pfedevS§im z automobilového priimyslu, stejné jako v ptipadé
platiny. I dalsi odvétvi poptavky ma palladium spolecné s platinou. Témi jsou
elektrotechnika a chemicky primysl. V tomto ptipad¢ se ale kazdy drahy kov vyuziva
k jingym uc€elim. Co se tyce vyroby Sperkii, palladium nikdy nebylo tak oblibené jako

platina. Toto odvétvi zaujima jen malou ¢ast celkové poptavky po tomto drahém kovu.
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Graf 6 Vyvoj poptavky po palladiu od roku 1990 do roku 2017 (v mil. troj. unci)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)

V prvnim sledovaném roce v grafu 6 dosahla hodnota celkové poptavky po palladiu 3,5
miliont trojskych unci. To ptedstavuje pfiblizné 99 tun drahého kovu. Nejvétsi cast
zaujimal elektrotechnicky pramysl (47,9 %) a to skoro jednu polovinu celkové poptavky.
Druhy nejvétsi podil na poptavee mélo zubni lékarstvi (29,1 %). Ackoliv bylo zminéno, Ze
poptavka proudi pfedevSim z automobilového priimyslu pro vyrobu autokatalyzatora,
nebylo tomu tak vzdy. Zpocatku sledované¢ho obdobi zaujimala poptavka z tohoto sektoru
jen 9 % poptavky. Mezi roky 1990 az 1994 dochazelo k meziro¢nim nardstim a jeho
pramérny podil ¢inil 13,24 %. Poté nadéle strmé rostl az do roku 1999. Co se tyce dalSich
odvétvi, tak chemicky primysl z celkové poptavky tvofil 6,14 %, Sperkatstvi 5,57 % a
ostatni 2,29 %.

V letech 1990-1999 je z grafu 6 viditelna rostouci tendence celkové poptavky. Patrné je to
hlavné od roku 1994 a to pravé diky zvySujici se poptdvce pro automobilovy primysl.
Palladium bylo stale vice zdddno pro vyrobu autokatalyzatord. Stephenson (2010) uvadi,
ze hlavni pfi¢inou nartstu poptavky po palladiu v tomto odvétvi je, ze doslo k velkému
technologickému pokroku ve vyrobé autokatalyzatorti a také ke zlepSeni vztahii mezi

Spojenymi staty americkymi a Ruskem.
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Rok 2000 byl prozatim jedinym od pocatku sledované¢ho casového useku, kdy celkova
globalni poptavka oproti predesSlym letem klesla. Snizeni bylo zptsobeno nizsi potiebou
palladia ze strany automobilového primyslu, dale se snizila poptavka zubniho Iékatstvi a
také ostatni odvétvi vtomto roce poklesla. VSechno bylo zplisobeno vyrazné rostouci

cenou palladia oproti pfedchozim letem (viz graf 8).

Rok 2001 pfinesl oproti roku 2000 sniZeni poptavky o dalSich 30 %. Spotteba palladia
v automobilovém prumyslu byla, krom vysoké ceny kovu, zasazena nizSimi trzbami
z benzinovych vozl a také opétovnym posunem zpét k platinové technologii u nékterych
vyrobcl v Evropé (Johnson Matthey, 2000). Celkem piedstavovala poptavka z tohoto
odvétvi 72,3 % celkové globalni poptavky. Velky pokles byl v roce 2001 zaznamenan 1
v sektoru elektrotechniky, u kterého oproti roku 2000, poklesla poptavka z 2,16 miliont oz

na pouhych 670 tisic oz, coz je snizeni skoro o 73 %.

Nasledujici rok byl jesté o poznani horsi. Snizeni globalni poptavky po palladiu mél na
svédomi opét automobilovy primysl. Ten se snizil z 5,09 mil. oz na 3,05 mil. oz, tedy

o necelych 59,9 %. Celkova nabidka v roce 2002 dosahla hodnoty 5,05 mil. oz a byla

cvwr

Po téchto tfech, z pohledu poptavky, narocnych letech doslo k opétovnému mezirocnim
nartistim, které trvaly az do roku 2005. Velmi ptekvapivy narist byl v poptadvce ze
Sperkaiské vyroby, ktery zpusobila zvySujici se cena sesterského kovu platiny. Praveé
v téchto letech poptavka po platiné ve Sperkaiském priimyslu mirné klesla, jak je patrné

z grafu 2. V roce 2003 se poprvé v grafu objevuji investice.

V dalSich letech po roce 2005 byla poptavka s malymi odchylkami viceméné stabilni a to
1 v obdobi ekonomické krize, ktera probihala od roku 2007 a naplno udefila v roce 2008.
Pravé ta probudila zajem o investici do tohoto kovu. V roce 2007 celkové investice
%. V sektoru elektrotechniky dosahla poptavka v roce 2007 rekordni vyse za celkové
sledované obdobi a to 1,55 milionii oz. V dalSich letech vSak meziro¢né klesla v priméru
0 12 %. Automobilovy primysl se po nasledcich krize pomalu zotavoval a palladium se

stalo opét zadané.
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Nartist poptavky po investi¢nim palladiu trval i nadale. V roce 2010 se mezirocn¢ zvysila
0 75 % a poprvé presdhla hranici 1 milionu troj. unci. V roce nésledujicim byly vSak
investice negativni. Negativni poptavka po investicnim palladiu nastala opét v roce 2013 a
kromé& roku 2014, kdy byly zahdjeny dva nové ETF, se tento trend opakoval az do roku
2017.

Nepochybné se, dle udajii z grafu 6, v poslednim sledovaném roce nejvice na poptavce
podilel automobilovy prumysl, ktery ptedstavoval 81,12 %. Na druhém misté byl
elektrotechnicky pram., ktery tvofil 9,33 % a za nim chemicky prim. (5,15 %).
Nasledovalo zubni I€kaftstvi, které poptavalo 4,08 %, dale Sperkatstvi 1,8 % a ostatni

odvétvi, ktera tvofila 1,46 %. Investice byly v poslednim roce zaporné (-2,94 %).
4.2.3 Bilance a tempa riistu poptavky a nabidky palladia

Porovnani vyvoje nabidky a poptavky po palladiu je znazornéno v grafu 7, ktery byl
sestaven na zaklad¢ stejnych dat jako v ptipad¢ grafu 5 a 6. Na strané nabidky je, stejné

jako v ptipad¢ platiny, zahrnuté mnozstvi recyklované¢ho kovu za dany rok.

Graf 7 Komparace poptavky a nabidky palladia v letech 1990-2017 (v mil. troj. unci)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)
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V letech 1990 az 1996 byla nabidka vyssi, nezli poptavka. Vyjimkou byl pouze rok 1992.
V tomto roce poptavka mirné (o 0,25 %) ptevysila nabidku. Po roce 1996 se trend obratil a
do roku 2000 byla poptavka vétsi primérné o 9,28 %. Dopad tohoto pievisu lze sledovat i
v grafu 8, kdy cena dosahovala velmi vysokych hodnot. Po tomto roce nastal opét obrat a
nabidka pfevysila poptavku a to diky rostouci tézbé v Jizni Africe a také zvySujici se
recyklaci tohoto kovu a to az do roku 2009. Tento trend byl narusen rokem 2010, kdy se
poptavka dostala o 1,85 % vys, neZ nabidka palladia. Nasledujici rok naposledy nabidka
presahla hodnotu poptavky o 13,83 %, ale do konce sledovaného obdobi se to jiz
neopakovalo. Nejvyraznéjsi previs poptavky byl v roce 2014. V tomto roce byla poptavka
vyssi 0 20,89 %.

Sledovany ukazatel primérného relativniho tempa rlstu poptavky byl v obdobi let
1990-2017 na hodnoté 4,93 %. Nejvyrazn¢jsi narlist nastal mezi roky 1994 az 1995, kdy
tempo rustu poptavky €inilo 25,23 %, coz znamena meziro¢ni nartst celkové poptavky po
palladiu o vice nez jednu Ctvrtinu. V roce nasledujicim byl naopak narast, v kladnych
hodnotéach, naprosto nejmensi v celém grafu 7. Celkova poptavka zaznamenala tempo
rastu jen 1,04 %. Od roku 2000 se také zaCaly objevovat zaporné meziro¢ni nartstky a

z toho nejvétsi byl mezi roky 2000-2002 (-28,27 %).

Primérné relativni tempo ristu nabidky palladia se v letech 1990-2017 dostalo na hodnotu
4,33 %. V letech 2003-2004 doséhlo na nejvyssi hodnotu 32,8 % za celé sledované obdobi
ristu nabidky dosahlo na hodnotu jen 0,55 %. Nejmarkantnéj$i pokles nabidky byl v roce
2002, kdy se tempo rustu dostalo do zapornych hodnot na - 26,05 %.

4.2.4 Vyvoj ceny palladia

Fabozzi a kolektiv (2008, s. 701) uvadi, ze urCeni vychozi ceny palladia ma totoznou
historii jako stanoveni vychozi ceny u platiny. Cena palladia se do osmdesatych let 20.
stoleti povazovala za stabilni. Roku 1980 dosdhla na své dosavadni maximum 270
USD/oz. Nasledné¢ ovSem nastal pokles. Ten se zastavil az vroce 1992 na hodnoté 80

USD/oz.
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Graf 8 Vyvoj ceny palladia od roku 1990 do roku 2017 (v USD)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Macrotrends LLC. (2018)

Na zaklad¢ udaji v grafu 8 se cena v lednu roku 1990 pohybovala kolem 136 USD/oz.
Nasledujici mésice pozvolna klesala az na minimum v roce 1991 (82 USD/oz). Od tohoto
minima se mirn¢ odrazila a v dubnu téhoz roku ptekonala cena palladia hranici 102,5
USD/oz. To ovSem nevydrzelo dlouho a néasledné zacala opét klesat a po zbytek roku se
drzela kolem hranice 80 USD/oz az do prvni poloviny roky 1992. Nésledoval pozvolny
by¢i trend az do prvni poloviny roku 1995, kdy se cena zastavila na hodnoté 178 USD/oz.
Nasledné¢ opét klesala az do konce roku 1996. Poté nastal vzestup a od roku 1997 cena
strmé rostla. V roce 2000 se cena dostala na maximalni hodnotu 965 USD/oz, ¢imz

prevysila cenu platiny.

Cena palladia si v roce 2001 stale drzela velmi vysokou urovenl v porovnani s predeslymi
roky. V prvnim mésici roku 2001 poprvé piesdhla hodnotu 1000 USD/oz. Za timto
nariistem stalo z jisté¢ ¢asti ovliviiovani ceny ze strany Ruska. Nésledoval velmi strmy pad
az na nejvetsi minimum od roku 1997 (150 USD/oz). Poté cena proménlive rostla a klesala
v rozmezi od 180 USD/oz az na hodnotu 407 USD/oz. Tento stfidavy trend trval az do
konce roku 2007. Narusen byl az v unoru nésledujiciho roku, kdy se cena poprvé od roku
2001 vysplhala ptes 570 USD/oz. Do tnora roku 2014 se cena palladia drzela v rozpéti od
600 USD/oz do 750 USD/oz. Nasledn¢ v priabehu roku rostla az na maximalni hodnotu
905 USD/oz. Po dosazeni tohoto maxima nasledujici mésice klesala az na hodnotu 499,55
USD/oz zpocatku roku 2016. Do konce sledovaného obdobi lze jiz v grafu 8 sledovat

opétovny nartst ceny. Ta se v prosinci roku 2017 dostala opét pies hodnotu 1000 USD/oz.
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4.3 Vyvoj nabidky a poptavky zlata a stiibra od roku 1995 do roku 2017

Porovnani vyhodnosti investice mezi drahymi kovy se neobejde bez znalosti vyvoje
poptavky a nabidky dalSich dvou kov1, tedy zlata a stfibra. Ty jsou zndzornény v grafu 9 a

10 formou jejich komparace v dlouhodobém ¢asovém horizontu dvaceti dvou let.

Graf 9 Komparace poptavky a nabidky zlata v letech 1995-2017 (v tunach)
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zdroj: vlastni zpracovani, World Gold Council LTD. (2018), The World Bank (2003, s.
190)

V grafu 9 je zndzornéna poptavka a nabidka zlata. Na prvni pohled jsou patrné dva vysoké
rozdily. Prvni byl v roce 1997, kdy poptavka ptrevysila nabidky o 22,98 % a nasledné
v roce 2003, kdy naopak nabidka pievysila poptavku o 28,44 %. V ostatnich letech tak

vyrazné rozdily nenastaly.

Co se tyce prumérného relativniho tempa rustu poptavky, tak jeho hodnota ¢inila 1,31 %.

V ptipad¢ nabidky tento ukazatel za celé sledované obdobi dosahl hodnoty 1,53 %.
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Graf 10 Komparace poptavky a nabidky stiibra v letech 1995-2017 (v tunach)
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Nabidka a poptéavka sttibra byla v prvnich dvanacti letech v rovnovaze. Tento stav je také
patrny v grafu 12, ktery znazorfiuje vyvoj ceny sttibra. Ta byla po celou tuto dobu
vyrovnand. Zlomovy byl az rok 2007, tedy jiz zminované obdobi ekonomické krize.

V nasledujicim roce se poptavka vySplhala nad nabidku o 18,47 %.

Priimérné relativni tempo riistu poptavky dosahovalo v tomto sledovaném obdobi hodnoty
1,32 %. Nabidka rostla o 0,05 procentnich bodl rychleji, jeji relativni tempo rlstu tedy
¢inilo 1,37 %.

4.4 Vyvoj ceny zlata a stiibra od roku 1990 do roku 2017

V ramci porovnavani je také velmi dilezity vyvoj samotné ceny téchto dvou drahych kovi.
Jak je na prvni pohled z grafu 11 patrné, cena zlata v pribéhu 28 sledovanych let drzela
sttidavy trend, ktery se ménil pfiblizné kazdych deset let. K vy$Sim vykyvim dochézelo

prakticky jen kolem roku 2008, kdy své€tovou ekonomiku zaséhla krize.
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Graf 11 Vyvoj ceny zlata od roku 1990 do roku 2017 (v USD)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Macrotrends LLC. (2018)

Na samém pocatku sledovaného obdobi, tedy v lednu roku 2009 cena za jednu trojskou
unci zlata Cinila 798 USD. V nasledujicich letech nastal klesajici trend, ktery je téz
oznacovan jako medvédi. Ten byl narusen az v dubnu roku 2001, tedy po 11 letech, kdy
cena klesla k minimu 364,9 USD/oz. Cena se odrazila ode dna a v dalSich letech nastal
strmy rust az do krizového obdobi v roce 2008, kdy se cena nejprve v bieznu vysplhala na
dosavadni maximum 1124,4 USD/oz, ze které¢ho se vSak propadla az na cenu 835 USD/oz
v zafi téhoz roku. Poté opét zapocal rist az na maximalni hodnotu 1996 USD/oz v roce
2011, coz byla nejvyssi hodnota, které kdy cena zlata dosahla. Do konce roku 2012 se cena
stale drzela kolem hranice 1700-1800 USD/oz. Vyrazny pokles nastal v nasledujicim roce.
Nasledné se do konce sledovaného obdobi cena drzela primérné kolem hodnoty 1290

USD/oz.

Graf 12 Vyvoj ceny stfibra od roku 1990 do roku 2017 (v USD)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Macrotrends LLC. (2018)
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Cena stiibra se v prvnich jedenacti letech sledovaného casového useku v grafu 12
prumérné pohybovala kolem hodnoty 7,96 USD/oz a byla pomérné stabilni. Velky vliv na
to méla vyrovnana poptavka a nabidka tohoto kovu. Maximum v tomto jedenactiletém
useku bylo vlednu roku 1990, kdy cena dosahovala hodnoty 10,14 USD/oz. Naopak
minimum z tohoto obdobi bylo v listopadu 2001, kdy cena klesla az na 5,78 USD/oz. Od
tohoto dna se odrazila a zapocal byc¢i trend, ktery vygradoval v unoru roku 2008, kdy cena
dosahla hodnoty 22,98 USD/oz. BohuZel byl tento riist zasazen ekonomickou krizi a cena
stiibra se jeSté v tomtéZ roce propadla na hodnotu 10,62 USD/oz. Po krizovém roce cena
op¢t strmée rostla a v roce 2011 jiz jedna trojskéd unce stala 53,67 USD. V dalSich ¢tyfech

letech vyrazné klesala a po roce 2015 se drzi primérné hodnoty 17,82 USD/oz.

4.5 Investice do platiny a palladia v porovnani se zlatem a stfibrem

Nejprve bude posouzena historicka volatilita ¢tyf vybranych drahych kovli v dlouhodobém
casovém horizontu. Nésledné¢ budou porovnany piimé a nepifimé moznosti investice

pomoci vybranych kritérii.
4.5.1 Historicka volatilita cen platiny, palladia, zlata a stfibra

Na zaklad¢ dat z grafii 4, 8, 11 a 12, které znazoriuji vyvoj cen vybranych drahych kovi,

je vypocitana historicka volatilita, kterd je zndzornéna v tabulce 1.

Tabulka 1 Volatilita cen vybranych drahych kovi v letech 2007 az 2017

1 rok 3 roky 5 let 10 let
Volatilita zlata 7,86 % 20,03 % 24,5 % 33,03 %
Volatilita sttibra 19,85% | 32,19% 40,17 % 59,44 %
Volatilita platiny 15,8 % 32,05 % 30,44 % 50,48 %
Volatilita palladia 43,8 % 47,87 % 40,08 % 56,44 %

Zdroj: vlastni zpracovani, The London Bullion Market Association (2018)
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investici. Naopak nejvyssi volatility dosahovalo palladium. S vysokou volatilitou se poji i

vys$i rizikovost investice, ale 1 piipadny vyssi vynos.
4.5.2 Piimé investovani do vybranych drahych kovi

Podstata ptfimého investovani a jeho druhy byly jiz pfedstaveny v kapitole 3.4. Vybranymi
kritérii pro srovnani vyhodnosti investice jsou cena jednotlivych minci, zhodnoceni minci
v prib¢hu let a ndkladové zatizeni spojené s pfimou investici. Jako ndstroj pro porovnani

vyhodnosti investice byly vybrany mince.

Cenova dostupnost jednotlivych minci je dilezitym kritériem pro neprofesionalni, drobné,
nebo zacinajici investory, kteti nedisponuji vysokym kapitdlem. Vybrany byly nejznamé;si
razené¢ mince, které jsou zarovenn produkovany ze Ctyf jiz zminénych drahych kovi.
V tabulce 2 je zobrazen ptehled cen vybranych investi¢nich minci Canadian Maple Leaf,
které se fadi mezi investory k jedném z nejpopularnéjsich na svété. VSechny porovnavané

mince maji stejnou hmotnost a nejvyssi moznou ryzost.

Tabulka 2 Cena minci Canadian Maple Leaf k 19. 2. 2018 (v USD)

Rok | Gold Canadian Canadian Silver Canadian Canadian
emise | Maple Leaf Maple Leaf Platinum Maple | Palladium Maple
mince Leaf Leaf
2015 1399,5 21,95 1096,09 1127,33
2017 1384,49 19,05 1103,0 1075,99

Zdroj: vlastni zpracovani, APMEX, Inc. (2018), Ceské narodni banka (2018)

Jako nejlevnéjs$i mince v tabulce 2 se jevi ty ze stiibra. Canadian Silver Maple Leaf, kterou
vydala Kralovskd kanadskd mincovna v roce 2015 Ize zakoupit za 385,88 K¢&. Stejnou
minci vydanou v roce 2017 za 444,62 K¢. Tyto mince jsou vhodné pro investora, ktery ma

velmi omezené finan¢ni moznosti.
Mince ze zlata, platiny a palladia se jiz pohybuji v jinych cenovych relacich ptfesahujici

hodnotu 21 tisic K¢. Nejlevnéjsi z téchto minci je Palladium Maple Leaf s rokem emise

2017, ktera investora vyjde v pfepoctu na 21795,25 K¢. Nejdrazsi minci je Gold Maple

56



Leaf vydand v roce 2015, za kterou investor zaplati 28348,27 K¢. V tomto piipad¢ zalezi

na jednotlivych strategiich investoru, kterou z minci si pro své portfolio vyberou.

Tabulka 3 Cena minci American Eagle Coin k 19. 2. 2018 (v USD)

Rok Gold American Silver Platinum Palladium
emise American Eagle Coin American Eagle | American Eagle
mince Eagle Coin Coin Coin
2015 1404,49 19,15 1172,9 -

2017 1384,49 20,45 1127,89 1642,5

Zdroj: vlastni zpracovani, APMEX, Inc. (2018), Ceské narodni banka (2018)

Jako v pfedeslém piipad€ v tabulce 2 i v tabulce 3 jsou nejdostupnéjSimi mincemi ty ze
sttibra. Silver Eagle Coin vydana v roce 2015 stoji v piepoctu 387,9 K¢, coz je jen o 2 K¢
vice, nezli kanadska stfibrnd mince. Nejdraz§i minci je pro investora Palladium Eagle
Coin, ktera vyjde na 33270,48 K¢. Jedna se tedy o nejdrazsi minci ze vSech zminénych.
V porovnani s palladiovou minci Canadian Maple Leaf je to rozdil o 11475,23 K¢.
Americka mincovna ji zacala poprvé vydavat v roce 2017. Cena zlatych American Eagle
Coin se pohybuje v rozmezi od 28044,23 K¢ do 28449,35 K¢ a v ptipadé platinovych od
22846,54 K¢ do 23758,26 K¢. Opét zalezi tom, kolik piesné chce investor do fyzického

kovu ulozit a také na jeho portfoliu.

Dtlezitym faktorem pro investory je, v piipadé¢ minci, jejich nasledné¢ zhodnoceni
v prib¢hu Casu, které¢ zobrazuje tabulka 4. Hodnota jednotlivych minci se 1i$i v zavislosti
na roku emise. Nicmén¢ ne vzdy to plati a nelze tedy vzdy jednoznacné fici, ze starsi
mince je cennéjsi. Cenu ovlivni i mnozstvi vyrazenych minci stejného druhu v daném
emisnim roce. Na rozdil od slitkdl, jsou mince zatizeny jesté jistou sbératelskou hodnotou.
Kazdy investor by mél predtim, nez minci nakoupi, odhadnout jeji budouci hodnotu. Do té

je jeste v nejvetsi mife zahrnuta cena drahého kovu.
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Tabulka 4 Zhodnoceni 1 0z minci z drahych kovii a porovnani se slitky k 19. 2. 2018
(v USD)

Rok Emisni | Soucasna Cena
Nazev mince emise cena hodnota | Rozdil | Zhodnoceni slitkt
mince

Gold American Eagle 2000 570 1461 819,6 | 156,32 % 1364,15

Coin
Silver American Eagle 2000 24 31,96 6,51 33,17 % 2491

Coin

Platinum American Eagle | 2000 740 1338 412,77 | 80,81 % 1293,43
Coin

Canadian Palladium 2005 700 1415,7 434,31 | 102,24 % 1313,03

Maple Leaf

Zdroj: vlastni zpracovani, Ken Polsson (2015), United States Mint (2018), Macrotrends
LLC. (2018), APMEX, Inc. (2018)

Ceny minci jsou v porovnani s cenami investi¢nich slitkli vyssi. Pravé v tomto rozdilu se
odréazi pridana hodnota, kterou mince disponuji. Nicméné vybrané mince American Eagle
¢i Canadian Maple Leaf nemaji tak vysokou sbératelskou, uméleckou nebo historickou

hodnotu. Jejich cenu z pfevazné vétSiny tvofi trzni cena kovu.

K nejmensimu rastu hodnoty doslo u stfibrnych minci Silver American Eagle s rokem
platinové mince American Eagle Coin vydané v roce 2000, jejichz hodnota za sedmnéct let
vzrostla o 80,81 %. Hodnota palladiové mince Canadian Maple Leaf vzrostla od roku 2005
0 102,24 % vici prodejni cené na trhu z unoru roku 2018. Zlaté mince American Eagle

Coin vydané v roce 2000 dosahly nejvétsiho zhodnoceni a to 0 156,32 %.

Poslednim kritériem je ndkladové zatizeni spojené s investovanim do fyzického kovu. Tim
nejvétsim je u platiny, stiibra a palladia dai z pfidané hodnoty, ktera je v Ceské republice
21 %. Pokud tedy investor nakoupi fyzicky kov, zaplati z jeho hodnoty jesté navic 21 %.
To znamend, Ze se mu investice musi zhodnotit o vice nez 21 %, aby dosahl zisku. Dalsi

poplatky se vztahuji i na zlato a to marze obchodnika a v nékterych piipadech 1 postovni
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naklady na doruceni fyzického kovu. Déle se investor musi rozhodnout, jestli bude minci

uchovavat naptiklad ve vlastnim trezoru, anebo vyuzije placenou tischovnu.

Nasledujici tabulka 4 demonstruje modelovy piiklad ndkupu investi¢nich minci z drahych
kovi. Investor se rozhoduje jaké mince pro svou investi¢ni ¢innosti pofidi. Investor chce
nakoupit mince o hodnoté 10000 K¢. Marze pro zprostiedkovatele se odviji bud’ od poctu
nakoupenych akcii, nebo se urcuje dle hodnoty, kterou investor investuje. V modelovém
ptikladu ¢ini marze 5 %. Pro tischovu je vybran produkt od CSOB, a.s., ktery zahrnuje i

pojisténi do vyse 800000 K¢. Ceny jsou v tabulce 6 uvedeny véetné DPH.

Tabulka 5 Naklady spojené s porizenim fyzického kovu ke dni 7. 2. 2018

Druh nékladu Cena Cena

Dan 21% - 2100 K¢
Marze 5% 500 K¢ 500 K¢
Uschova mince (cena za rok) 1452 K¢ 1452 K¢
Konec¢na cena v korunéach ¢eskych, véetné potizovaci

ceny fyzického kovu 11952 K¢ 13962 K¢
Konec¢na cena v USD 584,51 USD 682,81 USD

Zdroj: vlastni zpracovani, CSOB, a.s. (2018), Ceska posta (2018)

Je patrné, ze pravé dan hraje v konecné cené velkou roli. Rozdil je skoro 100 USD. U

fyzickych investic tedy investor musi pocitat s veelku vysokymi ndklady navic.
4.5.3 Porovnani drahych kovii v ramci nepfimého investovani

Na rozdil od pfimych investic, kde jsou moznosti vice omezené, nepiima forma investic
nabizi rozmanitéjs$i volby, ze kterych si investor muze pfesné vybrat potiebny nastroj
vhodny pro jeho portfolio. V posledni dob¢ se tési velké popularité fondy ETF. V ramci
zaméfeni prace byly vybrany pro porovnani vyhodnosti investice mezi drahymi kovy ETF
kopirujici jejich spotovou cenu. V tabulce 6 jsou uvedeny hodnoty realnych aktiv, kterymi
jsou vybrana ETF podloZzena a nasledné¢ prvnim zvolené sledované kritérium a to

vynosnost.
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Tabulka 6 Porovnani vynosnosti ETF ke dni 7. 2. 2018

Spravovana Tydenni | Ronci Tii leta Péti leta
Kod Nazev ETF aktiva (v tis. vynosnost | vynosnost | vynosnost | vynosnost
USD)
ETEFS Physical
SGOL | Swiss Gold 1095087 USD | -1,86 % 6,28 % 5,22 % 23,11 %
Shares
ETEFS Physical
PPLT | Platinum Sharp | 568 785 USD -2,14 % -3,25% 2145% | 453 %
ETEFS Physical
PALL | Palladium 231 806 USD -4,24 % 28,58 % 23,29 % 25,15 %
Shares
ETFS Physical
SIVR | Silver Shares 332497 USD -5,.8% -8,08 % -3,46 % -49,49 %

Zdroj: vlastni zpracovani, ETF Database (2018)

Tydenni je u vSech vybranych ETF zapornd. Ro¢ni investice se vyplatila jen v piipadé
SGOL a PALL, kde je vice nez 28% zhodnoceni. U tiilet¢ je to prakticky stejné
s nékolikaprocentnimi rozdily. Kladnd pétiletd investice je pouze u PALL s hodnotou
25,15 %. Vynos z ETF je ovlivnén vyvojem ceny drahého kovu na financnim trhu, ktera je
vyobrazena v grafech 4, 8, 11 a 12. U zlata, stfibra a platiny od roku 2013 doslo v prib¢hu
nasledujicich péti let ke snizeni ceny. V ramci pétileté vynosnosti se dostaly do zapornych

hodnot. Trzni cenu od roku 2013 zvysilo jen palladium.

S investicemi do ETF jsou spojeny ndklady. Krom spravcovského poplatku (TER), ktery
investor plati kazdy rok, je uctovana provize brokeriim za zprostfedkovani transakce. Ty se
pohybuji rtizné. Dle Miillera (2014) od 6 USD a vySe za jeden obchod na trzich v USA.
Poslednim poplatkem, ktery je Casto opomijen, je spread. Jedna se o rozdil mezi nakupni a
prodejni cenou. Spread je velmi dilezity pro investory, ktefi Casto obchoduji. Tento

poplatek se jim miiZze negativné projevit na zisku.

V tabulce 7 jsou porovnany vybrané ETF v ramci nakladi. V modelovém piikladu se

investor rozhodl pro investici na jeden rok v celkové vysi 1000 USD.
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Tabulka 7 Porovnani celkovych niaklada vybranych ETF ke dni 7. 2. 2018

SGOL SIVR PALL PPLT
TER (p.a.) 0,39 % 0,3 % 0,6 % 0,6 %
BID/ASK (spread) 0,02 % 0,07 % 0,21 % 0,09 %
Provize (ndkup a prodej) 12 USD 12 USD 12 USD 12 USD
Celkem USD 16,1 USD 15,7 USD 20,1 USD 18,9 USD
Celkem K¢ 329,21 K& | 321,03 KC | 411,00 KE | 386,47 K&

Zdroj: vlastni zpracovani, ETF Database (2018), ETF.com (2018)

Nejvyssi spread mé palladiové ETF a to ve vysi 0,21 %. Velikost spreadu ovliviiuje

likvidita ETF. U casto obchodovanych ETF je spread uzsi a §irsi spread je v pripadé fondii
s horsi likviditou (Miiller, 2014). Palladiové ETF je zpohledu celkovych nakladi

nejdrazsi. Za nejlevnéjsi se da povazovat stiibrné ETF.

Z4dny z ETF neni obchodovéan v &eskych korunach. Cesky investor se timto vystavuje

uritému ménovému riziku. Pravé pohyb kurzti mize v kone¢ném vysledku do znacné

miry ovlivnit velikost vynosu. V nasledujicim modelovém piikladu v tabulce 8 se

predpoklada pocatecni investice o hodnoté 1000 USD, na které budou pozorovany kurzové

rozdily.

Tabulka 8 Kurzové rozdily ke dni 7. 2. 2018 (20,448 K¢/USD)

Tyden Rok 3 roky 5 let
Kurz k danému dni 20,281 25,306 24,190 18,657
Pfevod na koruny ceské 20281 25306 24190 18657
Rozdil -167 -4858 -3742 1791

Zdroj: vlastni zpracovani, Ceska narodni banka (2018)

V pétileté investici doslo ke zhodnoceni o dalSich 1791 K¢, které zptsobila slabsi koruna.

Naopak v ptipad¢ jedno a ttileté investice doslo diky kurzovym rozdilim ke ztrat¢ v fadech

tisict korun. Zajimavé je, Ze uz pfi tydenni investici doslo k nepatrné ztraté 167 K¢.
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5 Vysledky a diskuse

Nabidku platiny tvoii zpfevazné casti doddvka zlJizni Afriky, ktera v poslednim
sledovaném roce zaujimala 55,4 %. DalSimi producenty tohoto kovu jsou Rusko (8,5 %) a
Severni Amerika (4,2 %). Urcity podil na nabidce tvofi ostatni staty, mezi néz se tadi
Kolumbie, Finsko, Japonsko a Australie, které se na celkové nabidce podilely ze 7,9 %.
Ackoliv celkovéd nabidka platiny rostla, podil jednotlivych stati se spiSe snizoval. Vse
vsak bylo vykompenzovano velmi vysokym rastem recyklované platiny, ktera je zahrnuta
na stran¢ nabidky. V celém sledovaném obdobi 1990-2017 meziro¢né zaujimala stale veétsi
procentudlni zastoupeni a v roce 2017 jeji podil ¢inil 24 % na celkové nabidce. Nabidka
meéla po celé obdobi prakticky rostouci trend, ktery byl vyrazné narusen béhem let 2007 a
2008, kdy svétova ekonomika prozivala krizi. Avsak tento faktor nebyl hlavnim diivodem
propadu. Na svédomi ho mély rozsahlé vypadky hutniho primyslu v Jizni Africe, které se
tykaly hlavnich tézaiskych spolecnosti v této oblasti. Podobny scénai nastal jesté v roce
2014. Nabidka platiny je tak velmi ohrozena z politickych, ekonomickych a pfirodnich

problémt, které se tykaji pfedevsim hlavniho dodavatele tohoto kovu.

Z pohledu poptavky ma platina dvé hlavni odvétvi, ve kterych je hojné vyuzivana. Témi
jsou automobilovy priimysl, kde se pouziva predevsim pro vyrobu autokatalyzatort a také
Sperkafstvi. Potieba platiny pro vyrobu Sperki meziro¢né rostla a konecné zastoupeni
tohoto odvétvi vroce 2017 cinilo 33,14 %. Hlavni odbératel tohoto kovu, tedy
automobilovy primysl, se v pribéhu prvnich deviti let drzel prakticky stejné hodnoty.
Strmy nartst zapocal az po roce 1999 a trval az do roku 2007, kdy v nésledujicich letech
doslo v dtsledku ekonomické krize k utlumeni automobilového priimyslu a tak poptavka
z tohoto sektoru meziro¢né klesala. V roce 2017 se automobilovy primysl opét pohyboval
na prvni pficce ve velikosti poptavky a predstavoval 42,87 %. Zbyla procenta poptavky
zaujimala ostatni odvétvi 9,29 %, chemicky pramysl 7,44 %, investice 3,18 %, sklenafstvi

2,16 % a elektrotechnika 1,97 %.
Cena platiny se v prvnich deseti letech, vyjma tnoru roku 1990, drzela pod hodnotou 500

USD/oz. Zlom nastal az v prosinci roku 2000, kdy byla podpotena vysokou spotiebitelskou

poptavkou a cena za jednu trojskou unci piesdhla 600 USD. Svého maxima dosahla cena

62



platiny v roce 2008, kdy ¢inila 2182 USD/oz. V poslednim roce se pohybovala v intervalu
od 888,28 USD/oz do 1007,6 USD/oz.

Palladiova nabidka sestdva ze stejnych oblasti jako ta platinova, jiné jsou vSak jejich
poméry, kdy v pfipad€ palladia je vyhradnim producentem Rusko. To se drzelo po celé
sledované obdobi na prvnim misté v t€zb¢ tohoto drahého kovu. Avsak vyjimkou byl rok
2002, kdy se nabidka z Ruska strm¢ propadla. Diivodem byly potize, do kterych se Rusko
dostalo po té, co jako vyhradni dodavatel palladia vyuzilo svého postaveni a manipulovalo
s jeho cenou. Zpocatku jeho zastoupeni na celkové nabidce presahovalo 50 %. V roce 2017
tézba z oblasti Ruska ¢inila jen 28,75 %. Druhé misto zaujima Jizni Afrika, kterd se v roce
2017 na celkové nabidce podilela z 27,64 %. Nasledovala Severni Amerika, jejiz téZzba
predstavovala 9,36 % nabidky a ostatni staty, které spoleén¢ dosahly na hodnotu 5,27 %,
Stejné jako v pfipad¢ platiny i recyklace palladia zazila za sledovanych dvacet sedm let
velmi vysoky nariist a v roce 2017 s podilem 28,98 % na celkové nabidce ptredcila tézbu

z Ruska.

Co se tyce poptavky po palladiu, néktera odvétvi ma s platinou spole¢na. Tim je naptiklad
automobilovy primysl, kde se také pouziva pro vyrobu autokatalyzatorii. Nicmén¢ pouze
pro benzinové motory. Pravé tento sektor zazil v pribehu sledované¢ho obdobi nejvétsi
nartst. Zpoc¢atku jeho podil na celkové poptavce €inil jen 9 % a v roce 2017 jiz 81,12 %.
Palladia bylo zapotiebi stale vice z diivodu ekologickych opatfeni, ktera se tykala emisi
z automobilt do ovzdusi. Z toho lze vyvodit, Zze ¢im vice budou vlady usilovat o omezeni
zneCisténi z vyfukovych plyni, tim vice se zvysi poptavka po palladiu a pripadné i plating.
Tuto poptavku vSak muize ohrozit masivni rozsifeni elektromobilt. Dal§im odvétvim je
elektrotechnika, ktera ackoliv v prvnim roce ptedstavovala 47,9 % celkové poptavky, jeji
podil na tkor automobilového sektoru klesal az na hodnotu 9,33 % v roce 2017. Dal$im
sektorem je chemicky primysl, ktery se v prubéhu let nijak vyrazné¢ neménil a v roce 2017
zaujimal 5,15 % a za nim nasledovala poptavka ze zubniho l€kafstvi, jejiz podil na celkové
poptavce predstavoval 4,08 %. Oviem zpo&atku byl podil vyssi a to 29,1 %. Sperkaistvi
v ramci poptavky po palladiu je na opravdu nizkych hodnotéch, i kdyz by se mohlo zdat,
ze jako drahy kov podobny platiné bude stejné¢ oblibeny, tak palladium se pro tyto tcely
nikdy moc nevyuZivalo. Ostatni odvétvi poptavala 1,46 %. Investice se v poptavce

palladia poprvé objevuji v roce 2003. Velky nartist zajmu nastal v obdobi ekonomické
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krize v letech 2007-2008 a poté jesté v roce 2010, kdy investi¢ni poptavka presahla hranici

1 miliont trojskych unci.

Cena palladia se do roku 1996 pohybovala pod hranici 200 USD/oz. V nésledujicim roce
se zacCala zvySovat a strm¢ rostla az do roku 2001, kdy poprvé ptesahla hranici 1000
USD/oz. Tento rtist byl vSak zpisoben uméle ze strany Ruska, a proto poté nasledoval pad
ceny az na hodnotu 150 USD/oz. Poté cena proménlivé rostla a klesala. V poslednim roce
sledovaného obdobi opét zapocal strmy narist a cena se v prosinci dostala pies hodnotu

1000 USD/oz.

Jedna trojska unce zlata v lednu roku 1990 stala 789 USD. V dalsich letech klesala az pod
hranici 500 USD/oz. V roce 2001 se odrazila od svého minima 364,9 USD/oz a klesajici
trend byl naruSen. Nésledovalo obdobi cenového ristu az do let 2007-2008, kdy probihala
ekonomicka krize, kdy se jejim vlivem nejprve dostala na 1124,4 USD/oz a poté se velmi
vyrazné propadla na 835 USD za jednu trojskou unci. Po tomto krizovém obdobi opét
pokracovala rostouci tendence. V roce 2011 se cena za jednu trojskou unci dostala az na

svou maximalni hodnotu 1996 USD. Koncem sledovaného ¢asového useku se drzela

kolem 1290 USD/oz.

Podobny scénat s vyvojem ceny se odehraval i u stiibra. V roce 1990 cena za jednu
trojskou unci dosahovala hodnoty 10,14 USD/oz. Nasledovalo jedenactileté obdobi, kdy
cena spise klesala a drzela se kolem priiméru 7,96 USD/oz. To se zménilo po roce 2001,
kdy nastal byc¢i trend. Rust byl ale narusen ekonomickou krizi, kterd nejprve cenu stiibra
dotlacila na hodnotu 22,98 USD/oz, ze které se nasledn¢ propadla az na 10,62 USD/oz. Po
krizi nastal opétovny rist. V roce 2011 jedna trojska unce stiibra dosdhla své maximalni
dosavadni hodnoty 53,67 USD. V dalsich letech opét klesala. Po roce 2015 cena
dosahovala primérné hodnoty 17,82 USD/oz.

U vsSech tii kovl je patrny podobny vyvoj, kdy v prvni sledované dekadé¢ jejich cena
klesala. Vyjimkou je v tomto pfipad¢ palladium. Jeho cena byla vSak ovlivilovana zdmérné
ze strany Ruska. Kolem let 1999-2002 zacaly ceny téchto drahych kovli mezironé
nartstat. Pro vSechny byla prekazkou nasledna ekonomicka krize, kdy nastalo obdobi

hospodaiské recese. Ta se nejméné podepsala na cené zlata a to z toho divodu, Ze zlato
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na rozdil od ostatnich tfi kovi, neni tolik spojeno s primyslovou vyrobou a jeho cena tudiz
nebyla tolik ovliviiovana. Po krizovych letech ceny opét rostly az do obdobi let 2010
a 2011, kdy dosahovaly né€kdy i maximalnich hodnot za cely sledovany Casovy tusek
1990-2017. Po dosaZzeni vrcholu ceny opét klesaly a v poslednich letech se ustalily.
Vyjimkou bylo opét palladium. U vSech kovt si lze v§imnout relativné silného pozitivniho
vztahu a je tedy mozné usoudit, Ze existuje souvislost mezi vyvojem cen Ctyi vybranych

drahych kovt.

Budouci vyvoj cen drahych kovii se prakticky neda predpovidat. Velmi zalezi na stavu
odvétvi, se kterymi jsou uzce spjaty. Za nejjistéjsi kov Ize dle vysledkii povazovat zlato,
které¢ v piipadé ekonomickych krizi dokdze viceméné uchovat svou hodnotu. Je tedy

vhodnym kovem pro ty, kteti chtéji své penize ulozit.

Dalsi ukazatele, které byly zjiStovany, jsou uspotfadany v tabulce 8. Z pohledu historické

volatility vySla jako nejvhodnéjsi moznost zlato, které ma v cené nejmensi vykyvy

wewv

24

a nejhtife je na tom palladium, které ma nejvyssi hodnoty historické volatility.

Tabulka 9 Hlavni vysledky

Ukazatele Platina Palladium | Zlato Stiibro
Historicka volatilita (1 rok) 15,8 % 43,8 % 7,86 % 19,85 %
Historicka volatilita (3 roky) 32,05 % 47,87 % 20,03 % 32,19 %
Historicka volatilita (5 let) 33,44 % 40,08 % 24,5 % 40,17 %
Historicka volatilita (10 let) 50,48 % 56,44 % 33,03 % 59,44 %
Objem celkové poptavky v roce 245 315 4072 29611
2017 (v tunéch)

Objem celkové nabidky v roce 2017 | 246 290 4398 31850
(v tunach)

Primérné relativni tempo rastu 2,18 % 4,33 % 1,53 % 1,37 %
nabidky v letech 1990-2017

Primérné relativni tempo ristu 2,82 % 4,93 % 1,31 % 1,32 %
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poptavky v letech 1990-2017

Zdroj: vlastni konstrukce

Objem obchodovaného stiibra nékolikrat prevySuje ostatni drahé kovy a zaujima tak
nejvetsi ¢ast trhu. V nejmensich objemech se na trhu pohybuje platina. Ukazatel
prumérné¢ho relativniho tempa rastu je nepfiznivéj§i pro palladium, jehoz nabidka i1
poptavka v pribéhu sledovaného obdobi 1990-2017 jednoznacné vzrostly nejvice. Na
druhém misté je platina. U obou zminénych kovu rostla poptavka rychleji nez nabidka. To
se nedd fict o zlatu ani stiibru, kde naopak rychleji rostla pravé nabidka. Ptiznivéejsi
hodnoty vySly u zlata, jez je na tom Iépe nezli stiibro. Primérné relativni tempo rastu
poptavky téchto dvou kovi dosahovalo velmi podobnych hodnot s rozdilem 0,01

procentnich bod.

Investovani do drahych kovl se Cleni na pfimé a nepiimé. V ramci primého investovani
byly vybrany mince, jejichZz cena je na rozdil od slitkli ovlivnéna pfidanou hodnotou.
Prvnim kritériem je jejich cenova dostupnost, jez je dilezitym ukazatelem pro

neprofesionalni, drobné, nebo zacinajici investory, ktefi nedisponuji vysokym kapitalem.

Tabulka 10 Srovnani minci American Eagle Coin a Maple Leaf (v USD)

Platina Palladium Zlato Stiibro
Priimérna cena vybranych | 1124,97 1281,94 1393,24 20,15
minci
Zhodnoceni minci 80,81 % 102,24 % 156,32 % 33,17 %
v prub¢hu let

Zdroj: vlastni konstrukce

Primérné nejdraz$i mince jsou ty ze zlata. Nasledované palladiovymi a platinovymi.
Naprosto nejlacingj$i jsou potom stiibrné mince, jejichz cena je témét 62 krat nizsi, nez
cena ostatnich minci z drahych kovii a z pohledu zhodnoceni v dlouhodobém horizontu
dopadly nejhtife. Naopak nejlépe jsou na tom mince zlaté, které bezesporu dosahly
nejvetsiho zhodnoceni. Poté nésleduji palladiové a platinové mince. V obou piipadech se

hodnota mince zvysila o vice nez polovinu hodnoty ptivodni.
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S pfimou investici jsou spojené naklady. Tim nejpodstatnéjSim je dai, kterd ¢ini 21 %. Tou
neni zatizeno pouze investicni zlato. Pro investora to znamend, Ze svou investici musi
zhodnotit o vice nez 21 %, aby dosédhl zisku. S timto druhem investice se nicméné poji
jesté dalsi ndklady. Témi jsou marze pro obchodnika, poStovni ndklady na doruceni a
poplatky za uschovu. V kone¢ném vysledku se cena stiibra, platiny a palladia z pivodni
poftizovaci ceny fyzického kovu (10000 K<) vySplhala na ¢astku 13962 K¢. Zlato je na tom

podstatné 1épe, zde konecna cena délala necelych 11952 K¢.

Pro porovnani neprimého investovani byly vybrany ETF, tzv. burzovné¢ obchodované
fondy. Z divodu zaméteni prace se jednd o ETF, které kopiruji cenu drahych kovti na trhu.
Byla hodnocena jejich vynosnost. Ta v tydennim intervalu byla pro vSechny zaporna.
V ptipadé ro¢niho zhodnoceni se do kladnych hodnot dostalo jen zlaté a palladiové ETF.
Triletd investice se taktéz vyplatila jen u zlata a palladia a co se tyce pctileté, tam
v kladnych hodnotach bylo jen palladiové ETF, jehoz vynosnost €inila 25,15 % k 7. 2.
2018. Diivodem je to, ze palladium jako jediny z vybranych kovi v prubéhu péti let

dokézalo zvysit svou cenu.

Jako u pfimého investovani, i zde investor musi pocitat s ndklady. Ty jsou vSak podstatné
mensi. Prvnim je takzvany TER, tedy spravcovsky poplatek, dale provize brokerim za
zprostfedkovani, které se pohybuji kolem 6 USD a vySe za jeden obchod a spread. TER se
u zlatého a stfibrného ETF pohybuje kolem 0,3 %, ale u palladiového a platinového je to
jiz dvojnésobné, tedy 0,6 %. Spread se velmi liSi. Nejnizsi je u zlatého ETF a naopak
nejvyssi je u palladiového, kde ¢ini 0,21 %. Velikost spreadu ovliviiuje likvidita daného
ETF. Casto obchodované ETF maji spread uzsi. Siri je v ptipadé ETF, které maji horsi
likviditu. Z hlediska téchto nakladid vySlo nejlépe stiibrné ETF. Naopak nejdrazsi je

palladiové.

Z4dny z ETF neni obchodovan v ¢eskych korunach. Cesky investor se timto vystavuje
ur¢itému ménovému riziku, které v nékterych piipadech dosahovalo az nékolikatisicové
ztraty. Nepatrna ztrata je znatelnd 1 pfi tydenni investici. Naopak pokud ¢eskd koruna vici
dolaru oslabuje, maze toho investor vyuzit pro sviij prospéch. V tomto piipad¢ se vynos

z investice muze 1 o n¢kolik tisic zvysit, pokud je uvazovana vyssi pocatecni investice.
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Tento typ nepiimé investice je vhodny pro konzervativnéjSiho investora, ktery doufa
v budouci rust ceny téchto drahych kovi, ale nechce nakupovat kov fyzicky. Jsou také
dobré pro trading, kdy se vyd€lava na pohybech kurzu. Pozitivni je pro investora i vysSe
nakladt spojend s ETF. Stejné jako mince a pfimé formy investice, tak i ETF jsou vhodné

pro diverzifikaci majetku investord.
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6 Zavér

Nabidka platiny i palladia je koncentrovand do n¢kolika oblasti po celém svété. Oba dva
kovy ve sledovaném obdobi prakticky zvySovaly své postaveni na trhu a objem nabizené¢ho
kovu se tak v prubéhu let vyrazné zvysil. Z oblasti t€zby vSak plynou urcité hrozby, které
mohou mit dopad i na vyslednou cenu kovu. Tézba v Jizni Africe je velmi nestala.
V minulosti se stalo, ze doslo k n¢kolikamésiénim vypadkiim a to vlivem ekonomickych,
politickych 1 pfirodnich vlivii. V Rusku je nejvétsSim ohrozenim politicka situace a také
pravni predpisy, které se tykaji vyvozu drahych kovi. Tento divod naznacuje, Ze investice

do téchto drahych kovli neni vhodna pro investora, ktery chce své penize bezpecné ulozit.

V pribehu let se zvySovala i poptavka. Potfeba obou kovl se pro primyslovou vyrobu
stale zvétSovala. Nedilnou soucasti celkové poptavky jsou i investice. Ty ze strany platiny
nebyly moc vyrazné a u palladia dokonce do roku 2003 nulové. Investovani do obou kovil
se stalo popularnéjsi az po ekonomické krizi, kdy je zacali investofi vyuzivat k ulozeni

svého kapitalu.

Nejvetsi cenovou stabilitou se v minulosti vyznacovalo zlato, které se z tohoto pohledu da
povazovat za bezpecnéjsi investici. Zlato totiZ neni tzce spjato s primyslem, jako ostatni
tti drahé kovy, tudiz v dobach, kdy probih4 ekonomicka krize se jeho cena pfili§ neméni.
Timto lze zlato oznalit za bezpecny pfistav pro ulozeni penéz investori. Cena platiny a
palladia je velmi ovlivilovana ze strany automobilového priimyslu, jenz v poptavce u obou
kovi ptedstavuje velmi vysoky podil. Pokud tedy nastanou udalosti, které jej oslabi anebo
naopak posili, odrazi se to i na jejich konecné cené. Stejné tak stiibro, které je také

povazovano spise za prumyslovy kov.

Z ptimych moznosti investovani byly vybrany mince. Jako nejdostupnéjsi, tedy cenové
nejpfijatelnéjsi, se pro drobného investora jevi ty stiibrné. V ptipad¢ ostatnich kovii jsou uz
castky nékolikandsobné vyssi presahujici hodnotu 1000 USD. Pokud se vSak investor
rozhodne do fyzického kovu ulozit vétsi Castku, je vhodné se mincim ze stiibra spise
vyhnout. Velky objem skladovaného kovu by se investorovi odrazil na vysokych
nakladech. Nejvhodnéjsi jsou zlaté mince, které nezatézuje dan z pridané hodnoty. Ty jsou

spojené také s vyssi jistotou, které zlato ptfindsi. Rada investorti v ném vSak nevidi tak
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velky potencidl, jako u stfibra, platiny a palladia. Proto investice do platiny a palladia nelze
povazovat za Spatné rozhodnuti. Je spiSe vhodnéj$i pro investory, ktefi jsou v tomto ohledu
zkuSeni a neboji se riskovat. Mince z téchto kovii v priabehu let dosahuji zhodnoceni vice
jak jedné poloviny plivodni hodnoty. V ptipadé¢ nepiimého investovani do ETF prave
palladium jako jediny kov dosdhlo kladnych vynosi ve vSech sledovanych periodach,
jelikoz jeho cena se v pribéhu péti let dokazala zvysit. Tato forma investice je vice

likvidni, nezli nakup fyzického kovu.
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8 Prilohy

Tabulka 11 Nabidka platiny v letech 1990-2017 (v mil. trojskych unci)

Rok Afrika Rusko Sev. Amer. Ostatni Recyklace
1990 2,76 0,72 0,185 0,065 0,21
1991 2,77 1,1 0,22 0,07 0,205
1992 2,75 0,75 0,2 0,2 0,23
1993 3,36 0,68 0,22 0,13 0,255
1994 3,16 1,01 0,22 0,14 0,29
1995 3,37 1,28 0,24 0,1 0,32
1996 3,39 1,22 0,24 0,13 0,35
1997 3,7 0,9 0,24 0,12 0,37
1998 3,68 1,3 0,285 0,135 0,405
1999 3,9 0,54 0,27 0,16 0,42
2000 3.8 1,1 0,285 0,105 0,47
2001 4,1 1,3 0,36 0,1 0,53
2002 4,45 0,98 0,39 0,15 0,565
2003 4,63 1,05 0,295 0,225 0,645
2004 5,01 0,845 0,385 0,25 0,69
2005 5,115 0,89 0,365 0,27 1,27
2006 5,295 0,92 0,345 0,27 1,415
2007 5,07 0915 0,325 0,29 1,59
2008 4,515 0,805 0,325 0,295 1,83
2009 4,635 0,785 0,26 0,345 1,405
2010 4,635 0,825 0,2 0,39 1,83
2011 4,86 0,835 0,35 0,44 2,06
2012 4,11 0,8 0,306 0,463 2,037
2013 4,208 0,736 0,318 0,573 2,02
2014 3,547 0,7 0,339 0,557 2,061
2015 4,571 0,67 0,316 0,552 1,713
2016 4,392 0,723 0,338 0,65 1,922
2017 4,383 0,668 0,335 0,625 1,897

Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)



Tabulka 12 Poptavka po platiné v letech 1990-2017 (v mil. trojskych unci)

Chem.
Rok | Autokatal. priamysl Elektro. Sklenai'stvi Invest. Sperky Ostatni
1990 1,535 0,215 0,205 0,135 0,2 1,365 0,26
1991 1,565 0,24 0,175 0,12 0,415 1,47 0,29
1992 1,55 0,215 0,165 0,08 0,255 1,51 0,27
1993 1,685 0,18 0,165 0,08 0,305 1,615 0,27
1994 1,87 0,19 0,185 0,16 0,395 1,74 0,28
1995 1,85 0,215 0,24 0,225 0,345 1,81 0,345
1996 1,88 0,23 0,275 0,255 0,24 1,99 0,44
1997 1,83 0,235 0,305 0,265 0,24 2,16 0,465
1998 1,8 0,28 0,3 0,22 0,315 2,43 0,43
1999 1,61 0,32 0,37 0,2 0,18 2,88 0,45
2000 1,89 0,295 0,455 0,255 -0,06 2,83 0,485
2001 2,52 0,29 0,385 0,29 0,09 2,59 0,595
2002 2,59 0,325 0,315 0,235 0,08 2,82 0,67
2003 3,27 0,32 0,26 0,21 0,015 2,51 0,59
2004 3,49 0,325 0,3 0,29 0,045 2,16 0,62
2005 3,795 0,325 0,36 0,36 0,015 2,465 0,645
2006 3,905 0,395 0,36 0,405 -0,04 2,195 0,67
2007 4,145 0,42 0,255 0,47 0,17 2,11 0,7
2008 3,655 0,4 0,23 0,315 0,555 2,06 0,775
2009 2,185 0,29 0,19 0,01 0,66 2,81 0,65
2010 3,075 0,44 0,23 0,385 0,655 2,42 0,7
2011 3,185 0,47 0,23 0,515 0,46 2,475 0,76
2012 3,158 0,45 0,176 0,153 0,45 2,78 0,73
2013 3,02 0,528 0,218 0,09 0,871 3,028 0,806
2014 3,12 0,523 0,225 0,212 0,277 2,897 0,816
2015 3,267 0,567 0,229 0,16 0,451 2,829 0,793
2016 3,318 0,634 0,238 0,263 0,487 2,572 0,819
2017 3,365 0,585 0,155 0,17 0,25 2,605 0,73

Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)
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Tabulka 13 Komparace poptavky a nabidky platiny v letech 1990-2017 (v mil.
trojskych unci)

Rok Nabidka Poptavka
1990 3,94 3,915
1991 4,365 4,275
1992 4,13 4,045
1993 4,645 4,3
1994 4,82 4,82
1995 5,31 5,03
1996 5,33 5,31
1997 5,33 5,5
1998 5,805 5,775
1999 5,29 6,01
2000 5,76 6,15
2001 6,39 6,76
2002 6,535 7,035
2003 6,845 7,175
2004 7,18 7,23
2005 7,91 7,965
2006 8,245 7,89
2007 8,19 8,27
2008 7,77 7,99
2009 7,43 6,795
2010 7,88 7,905
2011 8,545 8,095
2012 7,716 7,897
2013 7,855 8,561
2014 7,204 8,07
2015 7,822 8,296
2016 8,025 8,331
2017 7,908 7,86

Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)

III



Tabulka 14 Nabidka palladia v letech 1990-2017 (v mil. trojskych unci)

Rok Jizni Severni Ostatn
Afrika Rusko Amerika i Recyklace

1990 1,23 1,87 0,37 0,07 0,085
1991 1,27 2,15 0,42 0,07 0,085
1992 1,26 2,1 0,45 0,07 0,095
1993 1,395 24 0415 0,07 0,1
1994 1,5 3,3 0,41 0,07 0,105
1995 1,6 4,2 0,47 0,07 0,11
1996 1,69 5,6 0,455 0,095 0,145
1997 1,81 4,8 0,545 0,095 0,16
1998 1,82 5,8 0,66 0,12 0,175
1999 1,87 5,4 0,63 0,16 0,195
2000 1,86 5,2 0,635 0,105 0,23
2001 2,01 4,34 0,85 0,12 0,28
2002 2,16 1,93 0,99 0,17 0,37
2003 2,32 2,95 0,935 0,245 0,41
2004 2,48 4,8 1,035 0,265 0,53

2005 2,605 4,62 0,91 0,27 0,99
2006 2,775 392 0,985 0,27 1,23
2007 2,765 4,54 0,99 0,285 1,565

2008 2,43 3,66 0,91 0,31 1,615
2009 2,37 3,635 0,755 0,34 1,43
2010 2,64 3,72 0,59 0,405 1,85
2011 2,56 3,48 0,9 0,42 2,385
2012 2,359 2,887 0,811 0,428 2,312
2013 2,465 2,728 0,831 0,474 2,525

2014 2,125 2,589 0912 0477 2,752
2015 2,684 2,434 0,864 0,462 2,46
2016 2,574 2,773 0,894 0,521 2,491
2017 2,581 2,684 0874 0,492 2,706

Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)
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Tabulka 15 Poptavka po palladiu v letech 1990-2017 (v mil. trojskych unci)

Rok Chem. Zubni

Autokat. pram. léka¥stvi Elektro. Sperkaistvi Invest. Ostatni

1990 0,315 0,215 1,02 1,675 0,195 0 0,08
1991 0,355 0,225 1,165 1,855 0,21 0 0,065
1992 0,49 0,205 1,195 1,83 0,205 0 0,06
1993 0,705 0,19 1,21 2,015 0,21 0 0,035
1994 0,975 0,185 1,265 2,23 0,205 0 0,115
1995 1,8 0,21 1,29 2,62 0,2 0 0,11
1996 2,36 0,24 1,32 2,02 0,215 0 0,14
1997 3,2 0,24 1,35 2,55 0,26 0 0,14
1998 4,89 0,23 1,23 2,075 0,235 0 0,115
1999 5,88 0,24 1,11 1,99 0,235 0 0,11
2000 564 0,255 0,82 2,16 0,255 0 0,06
2001 5,09 0,25 0,725 0,67 0,24 0 0,065
2002 3,05 0,255 0,785 0,6 0,27 0 0,09
2003 3,45 0,265 0,825 0,9 0,26 0,03 0,11
2004 3,79 0,31 0,85 0,92 0,93 0,2 0,09
2005 3,865 0,415 0,815 1,275 1,49 0,22 0,265

2006 4,015 0,44 0,62 1,495 1,14 0,05 0,085
2007 4,545 0,375 0,63 1,55 0,95 0,26 0,085
2008 4,465 0,35 0,625 1,37 0,985 0,42 0,075
2009 4,05 0,325 0,635 1,37 0,775 0,625 0,07
2010 5,58 0,37 0,595 1,41 0,595 1,095 0,09
2011 6,155 0,44 0,54 1,375 0,505 -0,565 0,11
2012 6,673 0,524 0,51 1,19 0,442 0467 0,104
2013 7,061 0,44 0,457 1,07 0,354 -0,008 0,109
2014 7,512 0,385 0,468 1,014 0,272 0,943 0,111
2015 7,651 0,439 0,475 0,96 0,223 -0,659 0,133
2016 7,935 0,411 0,427 0,953 0,189 -0,646 0,147
2017 8,217 0,522 0,413 0,945 0,182 -0,298 0,148

Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)



Tabulka 16 Komparace poptavky a nabidky palladia v letech 1990-2017 (v mil.
trojskych unci)

Rok Nabidka Poptavka
1990 3,625 3,5
1991 3,995 3,875
1992 3,975 3,985
1993 4,38 4,365
1994 5,385 4,975
1995 6,45 6,23
1996 7,985 6,295
1997 7,41 7,74
1998 8,575 8,775
1999 8,255 9,565
2000 8,03 9,19
2001 7,6 7,04
2002 5,62 5,05
2003 6,86 5,84
2004 9,11 7,09
2005 9,395 8,345
2006 9,18 7,845
2007 10,145 8,395
2008 8,925 8,29
2009 8,53 7,85
2010 9,205 9,375
2011 9,745 8,56
2012 8,797 9,91
2013 9,023 9,483
2014 8,855 10,705
2015 8,904 9,222
2016 9,253 9,416
2017 9,337 10,129

Zdroj: vlastni zpracovani, Johnson Matthey Plc. (2018)
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Tabulka 17 Poptavka a nabidka zlata v letech 1995-2017 (v tunach)

Rok Poptavka Nabidka
1995 3305 3305
1996 3606 3606
1997 4190 3407
1998 3844 3971
1999 3922 3667
2000 3800 3668
2001 3770 3829
2002 3380 3910
2003 3189 4096
2004 3504 3725
2005 3729 4018
2006 3400 3844
2007 3570 3494
2008 3811 3605
2009 3455 4026
2010 4227 4319
2011 4739 4536
2012 4703 4558
2013 4493 4308
2014 4299 4444
2015 4270 4356
2016 4362 4591
2017 4072 4398

zdroj: vlastni zpracovani, World Gold Council LTD. (2018), The World Bank (2003, s.
190)
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Tabulka 18 Poptiavka a nabidka stiibra v letech 1995-2017 (v tunach)

Rok Poptavka Nabidka
1995 24,179 24,179
1996 25,627 25,627
1997 26,011 26,011
1998 25,542 25,542
1999 27,294 27,294
2000 28,47 28,47
2001 27,084 27,084
2002 26,397 26,397
2003 27,164 27,164
2004 27,222 27,222
2005 28,788 28,788
2006 28,358 28,358
2007 29,553 27,677
2008 33,42 28,21
2009 26,473 28,479
2010 31,823 33,407
2011 34,478 32,432
2012 30,799 31,283
2013 35,015 30,726
2014 34,782 32,679
2015 35,816 32,339
2016 31,968 31,324
2017 29,611 31,85

zdroj: vlastni zpracovani, Silver Institute (2018)
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