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Analyza vyvoje cen zlata a stribra

Gold and silver price analysis

Souhrn

Bakalafska prace je zamétfena na analyzu vyvoje Casovych fad, nominalnich cen
zlata a stfibra od roku 1968 do roku 2013. V préci byly vyhodnoceny ¢asové fady pomoci
statistického softwaru Statistica od spolegnosti StatSoft CR s. r. o. (licence ziskana z CZU)
a pomoci tabulkového procesoru Microsoft Excel.

Uvod préace je zaméfen na metodiku, ktera byla vyuzita v praktické &asti.

V dalsi ¢asti prace je uvedena literarni reSerSe, kde je z historického hlediska
popsan vyvoj nominalnich cen zlata a stfibra. Jsou zde pfipomenuty dilezité ekonomické a
politické udalosti, které ovlivnily vyvoj analyzovanych komodit.

V praktické casti byly stanoveny nejprve absolutni a relativni charakteristiky.
Byly stanoveny trendové funkce, pak vyhodnocena pfitomnost ¢i nepfitomnost sezonni
slozky. Pro lep$i ndzornost byly nomindlni ceny pfevedeny indexem spotiebitelskych cen
pro Ceskou republiku na realné ceny.

Na zavér byla s ohledem na ekonomicky a politicky vyvoj stanovena predikce na

10 let. VétSina propoctl byla graficky zobrazena.
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Cil
Bakalafskd prace je zamétena na analyzu vyvoje cen zlata a stfibra pomoci
statistickych metod analyzy Casovych fad. Cilem prace je posoudit efektivnost financni

investice do téchto komodit.

Metodika

Prakticka cast bakalaiské prace bude vychazet ze ziskanych dat z anglické
asociace LBMA (The London Buillon Market Association). Vyvoj ceny zlata a stiibra je
analyzovan pomoci statistickych metod analyzy ¢asovych fad. Nejprve byly vycisleny
primérna tempa rdstu amiry dynamiky, nasledné¢ byl pomoci trendovych funkci

a sezonnich indext sledovan vyvoj ¢asovych fad.



Vysledky a diskuse

Pozastavme se nejprve u nadkupu zlata a stiibra mensimi investory, tj. spotiebiteli
napfiklad ndkupem minci v maloobchodech. Maloobchody a specialisté nabizi prodej
minci pro uchovani hodnoty a na finan¢ni zajisténi se do budoucnosti. Jde ale
pravdépodobné o zvyseni hodnoty z pohledu sbératelstvi, ne o zvySeni ceny zlata nebo
stiibra na burze. Pokud by mince opravdu z diivodu riistu cen zlata a stfibra stoupla na
hodnoté, musely by uplynout desitky let (pokud by vyvoj Sel jako doposud), nebo by cena
zlata a stiibra musela neCekané rychle rist. Vzhledem k teorii vySe popsané, svétovym
zasobam a naleziStim je to spiSe nerealné. Maloobchodni ceny téchto minci jsou tak
navySené, ze ptipadny prodej v bliz§i budoucnosti nepfinese zisk, ale naopak ztratu.
Vykupované zlaté nebo stifibrné mince jsou vykupovany jako tzv. zlomkové zlato,
respektive stiibro. Cena vykupu je téméf na polovi¢ni Grovni, neZ je svétova cena zlata a
stiibra. Pro pfiklad je uveden nakup zlaté investi¢ni mince nejmenovaného internetového
e-shopu. Zde nabizi zlatou minci s ryzosti 999,9/1000 a s hmotnosti 3,11g za 5900 CZK.
Primérnd cena zlata za trojskou unci v mésici fijnu 2014 Cinila piiblizné 1212 USD/oz,
coz pii kurzu dolaru 21,759 CZK/USD je cca 26 372 CZK, tj. 848 CZK za gram zlata
S ryzosti 999,9/1000. Investi¢ni mince se vSak prodava o 55% vysS§i cenu za gram ryziho
zlata, nez je cena na trhu. Je samoziejmosti, ze se zde zapocCitavd tzv. prémium, tzn.
naptiklad naklady na razbu a distribuci minci, ale v podstaté aktudlné je tato mince
ztratova.

Co se tyka obchodl ve velkych objemech na burzach, je tomu vsak jinak. Zde navic
obchodnik miize vyuzit pakového efektu, jak jiz bylo v praci zminéno, a ziskat tak velky
zisk i v pfipadé, Ze nema cely finan¢ni obnos k obchodovani. Sta¢i pouze margin (zaloha)
a 1 v ptipadé, ze cena zlata nebo stiibra klesa, stale lze dostat vynosu z takového obchodu.

V nésledujicim odstavci se popisuje stanoveni ceny zlata, které se odehrava
v budové banky Rothschildi tzv. London Gold Fixing Company. Terminologicky se
stanoveni ceny nazyva ,,gold fixing™ a probiha v mistnosti k tomu urcené, ,,gold fixing
room®. ,, Presné v 10.30 a 15.00 oznamuje predsedajici tzv. oteviraci cenu, kterd se témer
vzdy pohybuje v rozmezi cen, za které se obchodovalo od posledniho fixingu. Tuto cenu
pritomni zastupci okamzité sdéluji svym dealerum a ti v zavislosti na prikazech svych
klientii je zpét informuji, zda je dana cena akceptovatelna ¢i nikoliv. Jakmile je jasné, kdo

prodava ¢i nakupuje, predsedajici tyto firmy vyzve, aby ohlasily pocet pruti, se kterymi



budou obchodovat. Cisla, jez zdstupci jednotlivych firem ozndami, predstavuji jen aktudlni
prebytek nabidky nebo poptavky na zdklad pozadavkii klientii. Cena zlata je fixovana
v momente, kdy se nabidka a poptavka vzajemné rovnaji, cili kdyz prodavajici nabizeji
napriklad 20 prutu a kupujici maji zajem stejné mnozstvi koupit. Nedosahnou-li této shody
PprFi oteviraci cené, snizuje se nebo zvysuje cena zlata az do té chvile, dokud nedojde k
vyrovnani nabidky a poptavky. Jakmile tento stav nastane, cena zlata je fixovana a
predsedajici urci, kde kupujici své zlato realné nakoupi. Tento unikatni systéem pomdaha
vyjadrit aktudlni nabidku a poptavku po zlate, a tim nejen urcuje, ale i stabilizuje jeho
cenu na trhu. “ (Revenda, 2010).

Nominalné cena zlata roste, roste, navzdory inflaci, i jeji redlnd cena. Pokud by
nasledoval cenovy vyvoj jako doposud, investice by v dlouhém obdobi pfedstavovala
pravdépodobné vynos.

Je nutno opét pripomenout, Ze stanoveni piedpoklddaného vyvoje cen komodit je
bezesporu velmi obtizné. Vyvoj je determinovan tadou politickych a ekonomickych
udalosti, které jen stézi mizeme piedvidat a tyto udélosti pak ovliviiuji nabidku a poptavku
a vlastni cenu na burze. Pro piiklad nepokoje mezi Ruskou federaci (Rusko) a Ukrajinou
Vv roce 2014 zpUsobily nejveétsi propad ceny zlata za posledni 4 roky. Zlato ale i v této dobé
hraje stale zajem na jeho drzeni, stale je pfedmétem z4jmu a objektem bohatstvi a jistoty,
jak tomu je u velmoci jako je Rusko, které zacalo s nakupem a shromazd’ovanim zlata a
také skutecnost zmizeni zlatych rezerv z centralni banky Ukrajiny. V tnoru ¢inily zasoby
v centralni bance Ukrajiny 42,8 tun (World Gold Council, 2014), v prosinci 2014 26,1 tun.
Tyto zlaté rezervy mély byt udajné ptrevezeny do USA (USA maji ale zasoby stejné;
8 133,5 tis tun zlata) z divodu nejisté budoucnosti staitu Ukrajiny (je otazkou vsak, zda
neni toto vydani ,,cenou* za osvobozeni...). Dalsi udalosti, které mohou mit dopad na cenu
komoditnich kovili, jsou rozhodnuti o urokové sazbé Australie, Velké Britanie, nebo
naptiklad obchodni bilance USA apod.

Co se tyka stiibra, je stiibro pro své vyuziti spiSe oznaCovano jako primyslovy kov
nez kov drahy. Jeho produkce je mnohonasobné vyssi nez u zlata a to také z divodu, Ze
stiibro je vedlejSim produktem pfi t€Zb€ jinych kovi a pravé i zlata. Proto, Ze je
pramyslové vyuZzivano, tak jeho zasoby jsou o dost mensi nez u zlata. Pfi tempu dnesni

tézby vychazi stiibrna zasoba v podstaté na dvé desitky let a vzhledem k tomu, Ze stiibro



ma vyjimec¢né, ale hlavné nenahraditelné vlastnosti neni od véci se zamyslet nad investici

do tohoto kovu.



Zavér

Cilem analyzy bylo posouzeni efektivnosti investic do komoditnich kovt zlata a
sttibra. Pro analyzu cCasovych fad stiibra a zlata bylo pouzito statistického softwaru
Statistica od spolecnosti Statsoft a tabulkového procesoru Microsoft Excel. Ob¢ Casové
fady byly nejprve znazornény graficky, poté nésledovala detailnéjsi analyza.

U casovych fad byly stanoveny absolutni a relativni charakteristiky a to prvni
diference a koeficienty rustu/poklesu hodnocené s ohledem na ekonomické a politické
udalosti ve svété (téz uvedené v reSersi této prace), poté nasledovaly odpovidajici grafy
vypocitanych charakteristik. Jak se ukazalo ekonomické a politické udalosti vyvoj znaéné
ovlivnily.

U obou ¢asovych fad byl stanoven trend vyvoje, fady byly vyrovnany pomoci trendovych
funkci a to parabolickou funkci (polynom III. stupng), posouzenim dle bodového graf a
nasledné ovérenim pomoci korela¢niho koeficientu a indexu determinace. Dle vyslednych
grafii u obou komodit zlata a stiibra Ize fici, Ze trend je v podstaté degresivné progresivni,
to znamena klesajici a nasledné rostouci, tj. parabolicky. Celkova vhodnost modelii byla
posouzena analyzou rozptylu, oba modely pfedstavuji statistickou vyznamnost.

V casovych tadach byly vypocitany prumérné sezénni indexy, na zaklad¢ kterych
byl stanoven zavér, Ze obé Casové fady, zlata i stéibra neobsahuji sezonni slozku.

Pro predikci bylo vyuzito funkce v softwaru Statistica, kde se vyhodnotila jak
bodova predpovéd, tak interval predpovédi s 95% pravdépodobnosti, ktery je pro
predpovédi daleko liberdlngj$i a piijateln€j$i neZ striktni bodova piedpovéd. Jde o
statistické predpovédi, které jsou znacné determinovany dénim v politické a ekonomické
sféfe. To znamena, Ze 1 vypocitany interval ptedpovedi s 95% pravdépodobnosti nemusi ve
skutecnosti nastat a je pouze zakladnim kamenem pro lepsi orientaci a rozhodovani.

Pro lep$i nazornost vyvoje cen byly prepocitany pomoci indexti spotiebitelskych
cen, platné pro Ceskou republiku, nominalni ceny zlata a stfibra na realné ceny zlata a
stiibra jak v USD/oz, tak CZK/oz. Nominalni a realné ceny byly pak graficky zobrazeny.
Nominalni i redlna cena zlata maji rostouci trend, i vlivem inflace se redlnd hodnota zlata
zvySovala.

Vysledky, které byly stanoveny v progndzach vyvoje zlata a stiibra jsou
statistické. Vyvoj je neustdle ovlivilovan ekonomickymi a politickymi udalostmi a

rozhodnutimi. Ani ten nejlepsi analytik nedokédze ptedpovédét jisty vyvoj. V podstaté



nejlepsi je kombinace jak statistick¢é analyzy, tak néazor zkuSeného analytika jak

Vv optimistickém, tak pesimistickém ocekavani vyvoje.
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