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Editorial

Vazeni Ctenari,

cena zlata se v tomto roce vySplhala
na historicka maxima. Divod je cela
fada, nejisté ekonomickeé vyhlidky,
geopoliticka situace, obavy z navratu
vysoké inflace a ocekavani snizovani
urokovych sazeb. Nas hlavni analytik
Pavel Ryba v rozhovoru vysvétli, pro¢
je dtlezité pockat s vybiranim ziskd na
zlaté a nadale zluty kov do svého port-
folia prikupovat.

Potvrzuji to hlavni trendy na trhu se
zlatem v letosnim prvnim ¢tvrtleti,
které predstavila Svétova rada pro zlato.
Extrémni poptavka po zlaté ze strany
Ciny, Indie a centralnich bank hovofi

v

pro start vyznamného byc¢iho trhu.

Predstavime vam také nasi osmou
minci ze série Ceské hory vénovanou
nejvyssimu vrcholu Orlickych hor
Velka Destna ajelenu evropskému. Nase
devitidilna kolekce se tak pomalu blizi
ke svému vrcholu a jiz brzy se mtizete
téSit na finalni minci, ktera uzavie tuto
jedine¢nou edici.

V pribézich zlata se podivame na
fascinujici historii pokladu hunského
vojeviidce Attily a ismévné i tragické
snahy tento velkolepy poklad najit.

Pfeji vam prijemné cteni plné inspirace
pro vase investice

Libor Bruna
predseda predstavenstva
Golden Gate

|

A

Ocekavané
udalosti

22. kvétna
prednaska O bitcoinu, ale jinak
Praha

3. cervna
prednaska Zlato, sazby a inflace
Brno

11. ¢ervna

dvoudenni zasedani americke
centralni banky, na zaver FED
oznami rozhodnuti o urokovych
sazbach

Cislo mésice

70 tisic

spokojenych klientu si jiz
chrani uspory s Golden Gate

Citat mésice

,Pokud chcete alternativni
menu, podivejte se na zlato.
Obstalo ve zkousce tisice

let jako uchovatel hodnoty
a prostredek smeény.’

Paul Singer, americky investor
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Ustecky
kraj

Regionalni
kancelar
Ceska Kamenice
Smetanova 262
Regionalni +420602352568
kancelar
Usti nad Labem
Fabiana Pulife 117/4
+420 602194704

?

Kancelar
s vydejnim mistem
Teplice
& Masarykova 1227/88
+420774 090373
Kancelar
s vydejnim mistem
Most
Kancelar tf. Budovatelt1 1997
s vydejnim mistem +420737176 940

ghomutov Regionalni

Skolni 5336 kancelaf

+420728933285 Litomé&fice
Zitkova 275/8
+420 603444590

Vice informaci o nasich
kancelarich, jména
vedoucich a dobu, kdy

probihaji konzultace ¢i
( ) vydej zbozi, naleznete
na nasich webovych

strankach.


https://www.goldengate.cz/pobocky
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Trendy na
trhu se zlatem
vprvnim Ctvrtleti

. Rok 20 24 ma pote ncial Na zacatku dubna se cena zlata vy$plhala

. . s 4w k historickym maxim@m, kdyZ dosahla vice nez
Prin est VYSSI Na rust ceny 2430 dolarti za troyskou unci. Korekce ceny,
Z[ata, nez Jsme Oée kéva |_| '“ ktera poté pfrisla, je dle WGC znakem zdravého

AT . . vyvoje a impulzem pro dal$i nakupy a by¢i trh.
uvadi Svetova rada pro

zlato (\X/GC) ve svém V\vfGCVs!eduJe'za]em 0 zlatovve vSech odvetv1,ch,
. . ) véetné investic do burzovné obchodovatelnych
dokumentu, Jjenz s hrn ue produktd (tzv. papirového zlata), i poptavku ze

strany primyslu a Sperkarstvi, které je dilezitym

ern | le,tosnl kvartal na segmentem obchodu se zlatem. Zajem o zlaté
svetovem trhu se zlatem. $perky poklesl v daném obdobi meziro¢né o 2 %
PO ptaV kU ta h nou vz h loJ ru na 479 tun, coZ je podle Svétové rady vzhledem

k bezprecedentni cené zlata velmi dobry

centralni banky a investori,  vysledek, je to totiz stéle 3 % nad primérem za
fi i sli lednich pét let.
kteri nakupuiji slitky poslednich pétle

a mince. Nas vSak zajimaji zejména trendy v oblasti
investic. Zde jediny pokles zaznamenala
poptavka po ETF (Exchange-Traded Funds).
Rada instituci, které nechtély investovat do
dluhopisti s negativnimi vynosy, presla pfed par
lety na investice do zlata. ,,Nyni v§ak vidime,
ze nékteré z téchto penéz se vraceji zpét do
dluhopisti s pozitivnimi vynosy. Tento presun
miize byt ale slozity, pokud se snizi urokove
sazby,“ uvadi WGC s tim, Ze ocekava obrat
v tomto trendu. Drzba globalnich zlatych ETF
klesla v prvnim ¢tvrtleti o 114 tun, coZ znamena
odliv 6 mld. USD.

Zajimavym fenoménem se staly obchody
v rezimu OTC (Over-the-Counter; termin se
pouziva k popisu obchodi s cennymi papiry



pro nakupy na mimoburzovnim trhu), jez

v uvedeném obdobi dosahly objemu 136 tun.
Konkrétné priradit tyto transakce je vsak obtizné
kvili jejich neprtihlednosti.

Celosvétové investice do zlatych slitkti a minci,
které byvaji doménou drobnych investort,
dosahly objemu 312 tun, znamena to meziro¢ni
narist o 3 % a 0 17 % nad pétilety primér. Doslo
vSak ke zméné chovani investort. Ti zapadni
byli historicky pritahovani rostouci cenou a méli
obvykle tendenci nakupovat béhem byciho

trhu, zatimco na vychodé (mysleny zejména
Indie a Cina) tradiéné vyckavaji na pokles ceny.
V poslednim ¢tvrtleti se tyto role obratily:
investi¢ni poptavka v Asii a na Stfednim vychodé
vykazala znacny rlist, naproti tomu investofi ve
Spojenych statech americkych a Evropé zvolili
odlisny pfistup. Prestoze investi¢ni poptavka

po fyzickém kovu ziistala zdrava, velka rada

lidi vybirala své zisky a odprodavala své slitky

a mince zpét.

Nejvice vyskocila poptavka v Ciné, lidé nakoupili
110 tun zlata, coz je nartst o 68 % oproti
stejnému obdobi v roce 2023. WGC to vysvétluje
mimo jiné nastupem roku Draka a obrovskym

Poptavka po fyzickém zlaté podle regiont
Ctvrtletni ¢isté investice do zlatych slitkt a minci v tunach a primérna ctvrtletni cena zlata, USD/oz (Udaje k 31. 3. 2024)
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zajmem o mince a slitky s touto tematikou.
Nejsilnéjsi prvni ¢tvrtleti od roku 2014 zazila
Indie, kde prodeje narostly o 19 % na 41 tun.
Poptavka dale rostla v Turecku a na Blizkém
vychodé.

Americké a evropské investi¢ni trhy zaznamenaly
mirny pokles nakupu novych zlatych slitk

a minci, soucasné ale doslo k prudkému nartistu
zpétného prodeje. WGC si meziro¢ni pokles

0 44 % na 18 tun vysvétluje velmi uspéSnym
prvnim ctvrtletim v roce 2023, které bylo

s objemem 33 tun rekordnim.

Nejvétsimi nakupcimi byly jako uz tradi¢né
centralni banky, které vytvofily novy rekord za
prvni ctvrtleti, kdyz nakoupily 290 tun zlata.
Lidry byly Turecko, Cina, Indie, Kazachstan

a pata v poradi se s téméf péti tunami umistila
Ceska republika.

Praveé stabilné vysoka poptavka centralnich bank
aretailovych investorti pfinasi dle Svétové rady
pro zlato dalsi prostor pro nartist ceny zlata

v letoSnim roce.
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Velka Destna,

Oosma mince ze
serie Ceske hory

Kazdeho P Ul roku vam Hora je oblibenym turistickym cilem diky

.. i L krasné prirodé a vybornému vyhledu na okolni
v nasi autorske edici krajinu, zejména za dobrého pocasi dohlédnete
minci P redstav UJ eme na Rychnovsko, Stolové hory, Kralicky Snéznik,
) . i i nebo dokonce Snézku. Orlické hory jsou také
Jed Nnu z ikonic kyC h hor domovem mnoha rostlin a Zivo¢ichii, mezi
Ces ké repu bli ky Spo lu kterymi je i jelen evropsky, jehoZ portrét

doplnuje design nasi mince.

s typickym Ci ohrozenym
Ceské hory poprvé na mincich

dru h em spoje nY m S da nym Devitidilna série Ceské hory vzdava hold ¢eské
regionem. Osma mince ze pfirodé a navazuje na Gspéch nasich vlastnich
série CeSké ho ry patFI hore razeb Sedm divii svéta a jedinecné stfibrné mince

k prilezitosti narozeni ditéte Lovely Baby. Mince

Velka Destna . N ej Vyé Simu pro nas razi Spicka svého oboru, australska
bodu Orlic kyC h hor. Vrchol mincovna The Coin Company, podle grafického

navrhu pfedni designérky a ilustratorky Elise

lezi v nadmorskée Vygce Martinsonové, kterd spolupracovala také
s proslulou The Perth Mint a ve své tvorbé se

1116 m etrCl, tri Kilom etry od zaméfuje na pfirodu a zvifata. Mince Velka

O bce D eét N e v O r|_| C kyc h Destna dopliiuje sedm predchozich naméti
3 série: Snézku, Plechy, Lysou horu, Bukovec,
h OracC h . Klinovec, Devét skal a Pradéd.

Mince je razena z ryziho stfibra o hmotnosti

10z (31,1 g). Je legalnim platidlem tichomotského
ostrova Niue spadajiciho pod Novy Zéland, jeji
nominalni hodnota jsou dva novozélandské
dolary (NZD). Licové strané prvnich péti minci
dominoval tradi¢ni portrét kralovny Alzbéty II.,
Pradéd a Devét skal nesly na averzu heraldicky
znak ostrova Niue ,,Coat of arms“. Velka Destna
se opét chlubi portrétem soucasného panovnika
Commonwealthu krale Karla III. RGzné averzni



Minci si muzete
zakoupit v nasem
e-shopu:
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strany jsou pro série minci neobvyklé, coz
zvysuje sbératelskou hodnotu jak jednotlivych
minci, tak i celé série.

Edice Ceské hory je razena v nejvyssi kvalité
proof. Pole mince je vysoce lesténo a reliéf je
matnéjsi, coz vytvari zajimavy a luxusni efekt.
Formy pro razbu proof jsou upravovany ru¢né

a proces razeni probiha pomaleji nez u standardni
kvality. Diky tomu vyniknou nejjemné;jsi detaily
designu. Soucasti mince je luxusni darkové baleni.
Mince je ulozena v dfevéné etuji a zabalena do
papirové krabicky s motivem mince.

Mince, které pomahaji

Velka Destna je nejvyssim bodem Orlickych hor.
Jeji dominantou je devatenactimetrova ocelova
rozhledna pétithelnikového ptidorysu oplasténa
modfinovymi hranoly symbolizujicimi dést ve
vétru. Orlické hory lezi na severovychodé Ceska
a hranici s polskym Kladskem. Jejich nazev je
odvozen od feky Divoka Orlice. Orlické hory
oplyvaji pfirodnim bohatstvim s vyskytem
zajimavych druhi rostlin, liSejnika a bezobratlych
zivocichti. V roce 1969 byly vyhlaseny jako
chranéna krajinna oblast (CHKO).

K 55

T

T

< JELEN £y

5 "
R,
Qe:s_ =
T

™ g
5 v
oz 'l'l-l--“‘"ﬂ".L =

Horska krajina Orlickych hor v sobé skryva fadu
prirodnich klenoti. Pfikladem jsou maloplosna
chranéna uzemi. Staré buciny, vrchovisté nebo
horské louky, to vSechno jsou stanovisté bohata
na vyskyt chranénych druh rostlin i Zivocichd.
Ochranu pfirody a krajiny v CHKO Orlické hory
vykonava Agentura ochrany pfirody a krajiny CR
prostiednictvim Spravy CHKO. Hlavni naplni je
sprava v oblasti ochrany pfirody a krajiny, péce
o cenné lokality a v neposledni fadé monitoring
zajmovych druhd a jejich vyskytu v uzemi.
Nejcennéjsi ¢asti Orlickych hor jsou chranény

v 21 maloplo$nych zvlasté chranénych uzemich.
Z toho jsou dvé v nejvyssi kategorii narodni
pfirodni rezervace, dale je zde 13 pfirodnich
rezervaci a Sest prirodnich pamatek.

Z kazdé prodané mince prispéjeme 50 korun
na ochranu pfirody v Chranéné krajinné oblasti
Orlické hory. VytéZek poputuje konkrétné na
podporu vzacnych mokrada v nivé Divoké

Orlice.


https://eshop.goldengate.cz/products/velka-destna-1-oz-proof-2024-stribrna-mince
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Je spravna doba
zlato nakupovat,
ne prodavat

S nasim hlavnim analytikem
Pavlem Rybou jsme si
povidali o soucasnych
trendech na trhu se

zlatem v Cesku i ve svété.
Vysvetluje, proc je spravny
cas pro zlato, prestoze

jeho cena nedavno

pokorila historicka maxima.
Doporucuje inspirovat

se velkymi zkusenymi
investory vcetne centralnich
bank, kteri v poslednich
mesicich ve zlate stale
navysuji sve pozice.

Zlato nedavno prekrocilo sva maxima, nékteri
lidé maji proto pocit, ze uz je pozdé zacit do
zlata investovat. Co ty na to?

To, ze néjaké aktivum piekonalo historicka
maxima, nutné neznamena, Ze je pozde do néj
investovat nebo Ze uz bude jenom klesat. Pokud
jsou pro riist daného aktiva fundamentalni
dtivody, zejména dlouhodobé, tak prekonani
historickych maxim je teprve startem pro novy
by¢i, tedy rostouci trendy a ¢asto dochazi

k vyznamnym nartstiim. Vétsinou jsou to desitky
procent od nové dosazenych maxim, nékdy
budouci vrchol lezi i o stovky procent vySe nez
predchozi maximum.

Mas néjaky konkrétni priklad?

Moc dobfe si vybavuji dosazenti historickych
maxim na zlaté na arovni 1000 USD za unci, jak
média byla plna toho, Ze jde o psychologickou
hranici, Ze nikdy nestalo pfes 1000 USD a Ze je
na ném bublina. To bylo v roce 2008. Po korekci
ceny pii odrazeni od tohoto maxima stalo zlato
na jare v roce 2009 znovu 1000 USD. A opét
stejné negativni ¢lanky. Ale fundamentalni
dtvody pro riist byly opravdu silné a nakonec
béhem dvou let dokazalo zlato svoji cenu
zdvojnasobit na vice nez 1900 USD. Dnes

jsme v podobné situaci. Cena zlata trochu
povyrostla, je na novém historickém maximu,
ale fundamentalni dvody, nyni snad opravdu
vSechny, hovoii pro to, Ze jsme teprve na
pocatku nového by¢iho trendu a cena zlata mtize
v horizontu nékolika let vice nez zdvojnasobit
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svoji cenu. U stfibra je potencial jesté vétsi.
TakZe neni rozhodné pozdé do tohoto trhu
vstoupit. Vrchol ceny néjakého aktiva, tvorba
pfipadné bubliny znamena, Ze rist jeho ceny
Casto vzroste béhem jednoho roku i o vice

nez 100 %. Naptiklad v roce 1979 cena zlata, nez
dosahla svého vrcholu v tehdejsim by¢im trhu,
vzrostla za jediny rok o 126 %! To se s leto$nim
nartstem o necelych 15 % nemftiZe srovnavat.
Zlato opravdu teprve zacina svij rast.

Jednim z diivodu, proc¢ cena zlata roste, je
ocekavani trhua, ze USA snizi urokoveé sazby.
Myslis si, Zze k tomu FED v ¢ervnu opravdu
pristoupi? A bude to mit vyraznéjsi vliv na
cenu zlata, pokud uz je nyni v cené pfipadny
rast zapocitan?

Zlatu pfeje jiz jen to, ze FED pfestal zvySovat
sazby - vidime, jaky vliv to mélo na cenu zlata
od druhé poloviny minulého roku, kdyz pouze
prestal sazby zvySovat. Je jisté, ze k sniZeni sazeb
dojde. Podle poslednich makrodat z USA vidime,
ze inflace je pomérné silna a FED bude snizovat
sazby pomaleji, nez se predpokladalo, a za¢ne

se snizovanim pozdéji. V cervnu to povazuji

za nepravdépodobné. Umim si predstavit, Ze
poprvé snizi sazby v zari nebo jesté na svém
pozdéjsim zasedani. Na druhou stranu o to déle
je potom bude sniZovat a o to delsi rostouci
cyklus na cené zlata nas ¢eka. I kdyz FED mirné
posouva start procesu sniZovani sazeb, na cené

zlata se to moc neprojevuje. Po silném riistu
ceny z pocatku tohoto roku je korekce zatim
velmi mirna a spise je ve znameni obchodnikd,
ktefi vybiraji své zisky. Neni to rozhodné zména
trendu.

Jsou urokoveé sazby hlavnim faktorem, ktery
ovliviuje cenu zlata, nebo jsou i dulezitéjsi
vlivy?

Urokové miry maji vyznamny vliv na cenu zlata.
Velmi mé potésilo, jak zlato dokazalo riist i pres
velmi vysokeé urokové sazby ze strany FED.

To svéd¢i o ohromné sile kovu a chuti dale
zhodnocovat. Rlst ceny mtize byt, az se zahaji
proces snizovani sazeb, opravdu velmi, ale velmi
silny. Jinak zlato reaguje i na geopoliticka rizika.
A ty se nam v nasem svété kumuluji - Rusko,
Cina, Blizky vychod apod. Zatim spi$e nariistaji
a budou dale nartistat. A potom americky dolar
zaziva utok na svoji pozici rezervni mény,
zejména zemé BRICS jej opoustéji, a jeho
vyznam bude dale slabnout. Mame potize

s dluhy a jejich udrzitelnosti, demograficky
vyvoj neni uspokojivy a proces deglobalizace

a dekarbonizace rovnéz dlouhodobé povede

k vyssiinflaci, nez jakou jsme méli poslednich
30 let. To jsou vSe véci, které pozitivné ovliviiuji
cenu zlata. Jsou to ony fundamenty, které mohou
vést k tomu, Ze v jednotkach let mlze byt cena
zlata klidné dvojnasobna.
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Lidé obcas kritizuji fyzicke zlato, protoze je na
ném oproti burzovni cené marze. Na druhou
stranu lidé, ktefi u nas zlato pred par lety
nakoupili, nyni mohou pocitat zisky ve vyssich
desitkach procent podle toho, kdy nakoupili.
Co na tento argument rikas?

Myslim si, ze kritika neni namisté. Za fyzické zlato
je tfeba si néco priplatit, protoze je zkratka fyzické.
Je s nim spojeno mnoho procesti a ukonti - vyroba,
doprava, pojisténi, distribu¢ni naklady, marze
obchodnika, ktery tyto procesy s mnoha riziky
nemtze délat za nulu, apod. Na druhou stranu je

s fyzickym zlatem v nejbéznéjsich slitcich spojena
prirazka nad burzou (nikoli zisk obchodnika)
vjednotkach procent. A to je néco, co zlato umi
prekonat klidné za jeden nebo dva mésice, jak
jsme vidéli vletosnim roce. Pii dlouhodobé

drzbé fyzického zlata jsou dokonce kumulativné
celkové naklady nizsi nez napiiklad v papirovém
zlaté formou néjakého ETF, kdy ro¢ni poplatky
jsouvrozmezi 0,5 az 1%, coz za 10-15 let drzby
presahuje naklady na fyzickém zlaté. U papirového
zlata mate riziko protistrany, u fyzického si
opravdu pofizujete bezpedi a jistotu. Jinak jsem
velmi rad, ze klienti, ktefi s nami investovali pred
nékolika lety a vice, jsou casto pres 50 % v zisku

i po odecteni rozdilu mezi nakupni a vykupni
cenou. Z toho mam velkou radost.

Vim, ze nemas kristalovou kouli, a Harry
Browne pred takovymi lidmi dokonce varuje,
ale jak vidis cenu zlata na konci letosniho
roku a za pét let?

K tomuto se nerad vyjadiuji, protoze opravdu
kristalovou kouli nemam. Na konci roku by mé
vSak neprekvapila cena zlata okolo 2 500 USD
av horizontu do péti let si umim predstavit
cenu zlata dvojnasobnou od dnesnich hodnot,
tedy mezi 4000 az 5000 USD. A neni to jen
mtj nazor, ale nemalé mnozstvi analytikt

si uvédomuje, Ze zlato vstupuje do nového
by¢iho cyklu podepieno neskute¢né silnymi
fundamenty, a analyz na to, Ze zlato v tomto
cyklu prekona 4000 USD, je nebyvale mnoho.

Podle Svétoveé rady pro zlato stoupla svétova
poptavka po fyzickém kovu meziro¢né o 3 %,
ale lze vidét rozdil mezi zapadnim trhem, kde
lidé spise vybiraji zisky, a vychodnim trhem jako
Indie a hlavné Cina, kde lidé vice nakupuji. Na
kterou svétovou stranu se nyni priklanéji Cesi?
Pokud byl v poslednich letech zaznamenan
pokles poptavky, pak ze strany drobnych

investord, a to zejména v Evropé. Tito lidé nejsou
profesionalnimi investory, neudrzeli nervy, zlato
se zisky na urovni desitek procent prodali a své
zisky zamkli. Jenom proto vzrostla poptavka

po zlaté pouze o 3 %. Ale ze strany centralnich
bank, fondii a velkych investorti narostla
poptavka opravdu vyznamné, v nékterych
segmentech i o desitky procent. Je velka skoda,
Ze drobni investofi své zisky zamykaji, a pfijdou
tak o budouci vynosy, které sklidi velci hraci.
Nyni je opravdu doba zlato kumulovat, drzet

a prikupovat. Ne prodavat. VSe hovofi pro start
vyznamného by¢iho trhu. Extrémni poptavka po
zlaté je ze strany Ciny, Indie a dal$ich podobnych
regioni. Zbavuji se dolaru a své bohatstvi tito
lidé zamykaji mimo jiné do zlata. Celosvétovou
situaci ve svété velkych financi a geopoliticka
rizika ¢tou mnohem lépe nez naptiklad Evropa,
kde i po vypuknuti valky na Ukrajiné vedeme
porad relativné spokojené a bezstarostné Zivoty
pfi velmi vysoké Zivotni urovni.

Stejna instituce uvedla, ze investice do
zlatych ETF klesly béhem letosniho prvniho
ctvrtleti o 113 tun. Jak si vysvétlujes, ze

k tomu dochazi v dobé rostoucich cen

a rostouci poptavky po fyzickém kovu?

Je to nejspiSe docasny jev, kdy po velmi silném
prilivu zlata do téchto fondi v druhé poloviné
loniského roku néktefi investofi své zisky
zamykali. Pfece jen do ETF fondi investuji

také drobni investofi a mnozi si prosté neumé;ji
predstavit, Ze by zlato mohlo béhem nékolika let
stat pies 4000 USD, a vybiraji své zisky, kterych
na zlaté v poslednim obdobi dosahli. C4st penéz
z téchto fonda také odtéka do nové schvalenych
fondi na bitcoin, coz se dalo predpokladat.

Kdo naopak nakupuje ve velkém, jsou
centralni banky véetné té nasi. Jaké jsou jejich
hlavni motivace?

Centralni banky se na zlato v poslednich dvou
letech doslova vrhly a masivné jej nakupuji.
Motivy jsou jednoznacné. Diverzifikovat své
devizové rezervy a mit v portfoliu aktivum, které
bude zhodnocovat, kdyz vzrostou geopoliticka
rizika, dostavi se potize s udrzitelnosti
amerického dluhu a bude oslabovat role USD ve
svétovém financnim systému. Takeé si centralni
banky uvédomuji, Ze zvySena inflace s nami
bude velmi pravdépodobné po delsi obdobi, a to
zlatu velmi prospiva. Pristupuji k tomu velmi
pragmaticky a diverzifikuji, dobfe investuji.



Jak je na tom momentalné stfibro a trh

s fyzickym stfibrem? Uz dlouho se ocekava
jeho vyrazny rist. Jak dlouho nebo na jakou
udalost si budeme muset pockat?

Stiibro nasleduje zlato v posledni rostouci fazi
a vypada to, Ze také vstupuje do svého byc¢iho
trhu. V lednu stala unce stfibra lehce pres

23 USD a v dubnu téméf 30 USD. Nyni jeho
cena spolu se zlatem mirné koriguje. Nartist

o necelych 30 % za Ctyfi mésice mi opravdu
neptijde malo. Je velmi dilezité, aby stfibro
prekonalo 30 USD a zacalo tvofit nové obchodni
pasmo. Pak ma otevienou cestu k 50 USD. To
vSe se miize odehrat velmi rychle. V letech 2010
a 2011 béhem pouhych osmi mésicti cena stiibra
vzrostla z 20 USD az na 50 USD. Trh se stfibrem
umi byt velmi dynamicky a myslim si, Ze je
dobfe, abychom na toto obdobi byli pripraveni
a stfibro bylo jiz nyni soucasti naseho portfolia.

Golden Gate oslavila nedavno 13 let od svého
vzniku. Vnimas u lidi posun v chapani investic
do zlata a stfibra?

Za téch 13 let vhimam to, Ze lidé jsou profesio-
nalnéjsi. Vzdélanéjsi. Také opatrnéjsi. Nyni se
nachazime v téz8i fazi, protoze velka ¢ast nasich
klient( je na drahych kovech v zisku a vyc¢kavaji,
zda dojde k nové rostouci fazi na drahych ko-
vech, anebo ne. Chapu, Ze pokud s nami nékdo
nakupoval zlato pii 1200 nebo 1500 USD, tak ma
pocit, Ze za 2300 USD je to jiz ,drahé®, a vyckava
nebo uvazuje o tom, Ze zisky zamkne. Ale vSe
nasvédcéuje tomu, Ze nejlepsi doba je pred nami,
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a moc bych si ptal, aby této doby vyuzili a drahé
kovy dale prikupovali. Velka ¢ast budoucich
klient Golden Gate jsou ti, ktefi s nami jesté
neinvestovali, a nase dlouhodobé vysledky a pii-
stupy jsou pro tyto klienty velmi dobrou zarukou
toho, Ze spoji své investice s nejlepsi spole¢nosti
na trhu.

Také jsme v dubnu dosli k milniku 70 tisic
spokojenych klientt. Jaky je to pocit, ze se
vam s Pavlem Kupkou a dalsimi lidmi z tymu
povedlo vybudovat tak uspésnou spole¢nost?
Mam z toho velkou radost. Je to opravdu velky
pocet klientt, ktery nam projevil diivéru, a jsem
moc rad, ze velka ¢ast z nich ma opravdu divod
byt spokojena. Nicméné si myslim, Ze jsme

stale na pocatku. Ve zlaté miizeme poskytnout
nase sluzby a servis velkému mnozstvi dalSich
klient. Mnoho z nasich stavajicich si jesté
nenaslo cestu ke spofeni do bitcoinu, kde rovnéz
vidim velky potencial. Letos v zafi spoustime
distribuci vlastnich fondd, nase strategie bude
ojedinéla, bude prinaset zisk pouze o trochu
nizsi nez akciové indexy s minimalnimi poklesy
a nizkou volatilitou. Tohoto fondu mohou vyuzit
témér vsichni nasi stavajici klienti. Osobné
véfim tomu, Ze za dalSich 10 let budeme mit

ve sprave 200 tisic spokojenych klientii napfic¢
celym portfoliem, nejen v segmentu drahych
kovil. To nejlepsi obdobi nas teprve ceka a jsem
presvédcen, Ze ucelené portfolio pod spravou
Golden Gate povede k jesté vétsi spokojenosti
nasich klientt.

Co se stane s cenou zlata, kdyz FED prestane zvySovat sazby?

2 500

2000

1500

1000

500

o USD 2000

(3}

FN

w

N

=y

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 0%

cenazlatavUSD e urokové sazbyv USA

Zdroje: Reuters Eikon, Incrementum AG



12— GMAG—KVETEN—PRIBEHY ZLATA

Touha

O

pohadkovem
pokladu Hunu

Nic, ani obrazy starych
mistru Ci vzacne
starozitnosti, nemélo

tak dramatické osudy

jako zlaté poklady. Radu

Z nich se nepodarilo

nalézt a zahaluje je

mnoho tajemstvi. Jednim

Z nejpozoruhodnegjsich

a nejhledanéjsich je poklad
hunskeho najezdnika Attily.

Hunové se objevili
v Evropé

Zalozili v Evropé
obrovskou hunskou Fisi

Roku 375 se v Evropé objevily velmi pocetné
asijské koc¢ovné kmeny Hunti, které se nezadrzi-
telné valily na zapad a nicily vSe, co jim pfislo do
cesty. Podrobily si mnoho narodi a zemi spolu

s jejich bohatstvim. Rimsky historik Ammianus
Marcellinus, ktery zazil vpad Hunt do Evropy, je
charakterizoval jako najezdniky bez skute¢nych
domovii a kofenti. Doslova je popsal: ,,VSichni
maji tlusté koncetiny, masité zatylky a vypadaji
tak odpudivé, ze by bylo mozné pokladat je

spis za dvounoha zvirata... Kromé odporného
vzezfeni se vSak chovaji jako diva zvéf: zivi se
kotinky polnich rostlin a napiil syrovym masem.*

Attila (395-453),

¢ gotsky ,taticek”,
prezdivany ,bozi bi¢",
byl nejmocnéjsi nacelnik
hunské rise

Asivroce 433 se novym viidcem Hunti stal Attila
(,taticek®) spolu s bratrem Bledem, kterého
vsak nechal kratce poté zavrazdit. Historici ho
popisuji jako ¢lovéka prohnaného, Istivého,
ukrutného a nelitostného ke svym neprateltim.
Stal se postrachem celé Evropy a do déjin se
zapsal také jako ,,bozi bi¢“. Umél se domluvit
latinsky a fecky, jinak to byl nemilosrdny tyran

a uzurpator.

Po jednom ze svych najezdii v dnesni Italii se
roku 453 vratil Attila zpét do svého sidla v Uher-
ské niziné, aby se znovu oZenil. Jeho manzelkou
se stala knézna Ildika, dcera burgundského
panovnika Gunthera, kterého Attilai s jeho syny

Bleda zemrel a Attila
se stal jedinym
vladcem Hunu

Vudci Hunu se stali
Attila s bratrem
Bledem

Hunové porazili
Rimany v bitvé
u Chersonésu



Hunové béhem bitvy
s Alany v roce 370

Bleda (434-445), bratr
Attily a spoluvladce
hunskeé fise

Attila napadl
Balkan a Thrakii
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zavrazdil a burgundské kralovstvi rozvratil.
Svatba byla popisovana jako velkolepa slavnost,
kde se sesli vSichni Attilovi vazalové a spolubo-
jovnici, jiz pfinasSeli velkorysé dary. Z nich se ale
najezdnik dlouho neradoval. Kdyz se po skon-
¢eni svatebnich obfadi ocitl Attila sam se svou
mladou Zenou, ta znenadani vytasila dyku ukry-
tou ve svych Satech a nenavidénému tyranovi ji
vrazila pfimo do srdce. Bylo to 15. bfezna 453,
Attilovi bylo 58 let a Ildice 16.

Tfi rakve

Smrt vojeviidce vyvolala mezi Huny obrovsky
smutek, pfedev§im mezi jeho 50 syny. Hunsti
bojovnici si idajné na znameni smutku ostrihali
vlasy a porezali tvare, protoze chtéli uctit pa-
matku svého viidce ne slzami jako Zeny, ale krvi.
Nejmladsi Attilv syn Ernas se zeptal véstce, jak
a kde maji pochovat nejslavnéjsiho z Huni. Ten
pry odpovédél: ,,Pod zem a pod vodu, do paprski
slunce i mésice a za tmavé noci.”

Nejvétsi umélci pak zhotovili rakev z ryziho
zlata. Na jeji viko vyryli Attilovu tvar a na bo¢ni
strany vyjevy z bitev. Dalsi mistfi pfipravili

Rimané a Vizigoti
porazili Huny v bitvé na
Katalaunskych polich

Dohoda s Rimany,
kazdy rok dostane
dar 2100 liber zlata

o néco vetsi stfibrnou rakev a vyryli na ni Atti-
lovo znamenti: orla hlediciho do slunce a symboly
22 zemi, které si za svého zivota podmanil. Na-
konec kovati vyrobili posledni nejvétsi zeleznou
rakev. Mrtvého muze oblékli do Sarlatového rou-
cha, vousy mu sepnuli perlovymi sponami, prsty
ozdobili briliantovymi prsteny. Spolu s vinem ve
zlaté nadobé, mecem a kyjem ho ulozili do zlaté
rakve, kterou umistili s mnozstvim zlatych minci
a drahokamii do stfibrné rakve a tu kone¢né do
nejvétsi zelezné. Volny prostor mezi Zeleznou

a stiibrnou rakvi byl vyplnén krvi nejoblibenéj-
$iho Attilova koné, otroka, jeho hlavni milenky,
dvorniho Saska a pévce.

Nez byly prace zcela dokonceny, vynesli slu-
Zebnici z palace jiné tfi Zelezné rakve naplnéné
kamenim a odnesli je na riizné svétové strany.
Ernas pak pry nejlepsimu priteli svého otce
porucil, aby skute¢nou rakev ,zanesl na sever

k fece — az k mistu, kde se jeji tok vétvi. Jedno
rameno zastav a na jeho dné at vojaci vykopou
hrob. Do néj at' vlozi rakev, zahrnou ji zemi a pak
znovu spusti proud feky. Nas vladce a otec poté
bude jednou provzdy odpocivat v temné noci,

Vidce Dengizich
porazen a zabit v Thrakii,

Attila umira konec hunské fise
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pod zemi a pod vodou, ve slune¢nych paprscich
zlata i v mésic¢nich paprscich stfibra... Kdyz se
vsak velitelé rozesli, Ernas pry predal muzi jiné
pokyny. Mél se obratit k zapadu a v misté, kde se
do velké feky vlévaji dvé mensi, zastavit tok a po-
hibit télo do suchého koryta a pak tok feky opét
uvolnit. Pritel idajné vykonal vSe podle rozkazu,
ale do palace se uz nikdy nevratil. Attilovi synové
ho totiz se vSemi vojaky zavrazdili, aby se nikdy
nikdo - ani oni sami - nedozvédél, kde skute¢né
nejvétsi z Hunt lezi. Tolik fika legenda.

Lovci pokladu

Kratce po Attilové smrti se hunské kmeny pod
vedenim jeho synt rozpadly a nepratelé je rozpra-
gili. Neni pochyb o tom, Ze Attila skute¢né za sviij
zivot nashromazdil velké bohatstvi a ¢ast pravdé-
podobné lezi v jeho hrobé. Jenze nikdo nevi, kde...

A tak od roku 543 az do dnes$nich dni vzrusuje
lidi vyhlidka na pohadkové bohatstvi. Hledani

je pritom Casto spojovano s mnoha statniky

a vyznamnymi osobnostmi, jako byli némecky
cisaf Vilém II. nebo princ Ruprecht Bavorsky.
Hunska rise se rozpinala na obrovském uzemi, to
zptusobilo, Ze hledani se neomezilo jen na izemi
dnesniho Madarska nebo Rakouska. Tajemny
hrob se snazili najit i v Bulharsku, Rumunsku,
Francii, Svycarsku & Nizozemsku.

Snad nejvétsi usili objevit hrob projevili Madafi.
Touto otazkou se v 19. stoleti zabyvali nejen

amatérsti lovci pokladti, ale také univerzitni
profesori. Madarska vlada dokonce souhlasila
s financovanim zvlastniho fondu na hledani
Attilova hrobu, protoze se to tehdy stalo ,véci
narodni cti“.

Do hledani se zapojili také Cesi, konkrétné inze-
nyr, proutkar a amatérsky archeolog FrantiSek
gtép;’m. Zacal v roce 1933 a zaméTil se na nevysoky
pahorek Hradok nedaleko slovenského Martina,
ktery vypada, jako by jej vymodelovaly lidské ruce.
Vyriista z roviny nedaleko soutokii tii fek — Vahu,
Turce a Jordanu. Kolem roku 1935 se o jeho aktivitu
zacinaly zajimat i noviny. Stépan novinaéim sdélil,
Ze je presvédcen, Ze hrob nasel a udajné objevil
Zeleznou rakev, tu v§ak kromé néj nikdo nevidél.
Slovensky denik uvetejnil 15. srpna 1935 zpravu, Ze
je Stépan pouhé dva metry od cile. K tomu vsak ni-
kdy nedoslo. Stépan postupoval zna¢né nevédecky,
podporoval ho pouze spolek Prazska spiritisticka
spole¢nost a muz utratil vSechny své penize, které
zdédil po otci. Cela akce skoncila tragicky. Nejenze
Stépan finanéné zruinoval svou rodinu, nakonec
propadl dusevni chorobé. Na konci svého Zivota uz
hrob nehledal, nabyl totiZ pfesvédceni, Ze on sam
je Attila. Nakonec umira na psychiatrické klinice,
kde svym oSetfujicim lékaitim vzkazoval: ,AZ
prijde cisaf Martianus z Konstantinopole a pfinese
zlato, vzkazte mu, aby ¢ekal. Nemam ted na néj
pravé cas.”

Attilovo zlato tak ziistalo nevyjasnénou zahadou.

Setkani Lva Velikého

s Attilou zobrazuje
papeze Lvall.,
doprovazeného svatym
Petrem a Pavlem

Vv roce 452

Kuzelovy vrsek (asi 18 m
vysoky) zvany Hradok,
ktery se tyci v roviné na
pravém brehu Turce,

u obce Priekopy severné od
Martina

Pribeh cituje knihu
Osudy zlatych pokladu
Milana Varose (Albatros 1989).
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Rozsah uzemi
ovladaného Huny
za vlady krale Attily
kolem roku 450 n. L.

Baltské moie

360

Lombardovée

Herulové Akatzirové

Rugiové

Cerné mote

Sirmium

Jaderské morte

fimska fise
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Bitcoin ma po ptleni
a cena pada... ProcC je
to dobra zprava?

Jak fika americké burzovni pfislovi: ,When in
doubt, zoom out.“ Znamena to — pokud ma cloveék
pochybnosti, musi se na véc podivat s odstupem,
dlouhodobéjsi optikou. Investor nesmi — nebo by
nem¢él - podlehnout aktualnim emocim na trhu, ale
musi se drzet své dlouhodobé strategie.

Aktualni situaci je proto tfeba zasadit do kontextu
dlouhodobého cenového vyvoje bitcoinu. Jak jsme
zminili v minulém ¢isle, tento cyklus bitcoinu je
unikatni mnoha faktory, a to predevsim, Ze nikdy
predtim bitcoin pfed piilenim nezaznamenal
vyznamny rust. Ale tentokrat bitcoin za posledni
pilrok vzrostl 0 170 %. Z 27000 USD se dostal na
uroven 73000 USD. Cely tento narist byl témér bez
jakékoli zdravé cenové korekce.

Je znamo, Ze bitcoin je velmi volatilni (kolisajici)
aktivum. Za poslednich Sest mésicti jsme vSak mohli
pomalu zapomenout, Ze se cena bitcoinu mutze
pohybovat i jinym smérem nez vzhiru. Nyni nam to
bitcoin pfipomina.

Korekce je ale po tak vyraznych cenovych pohybech
u jakéhokoliv aktiva obvykla véc. Pro zdravy

a udrzitelny rtist je dokonce nezbytna. V minulych
ristovych cyklech bitcoinu, které probéhly

v letech 2013, 2017 a 2021, nastaly podobné korekce
nékolikrat. Nékteré dokonce o vice nez 50 %.
Soucasna situace tedy neni bezprecedentni. Jako
bitcoinovi investofi tudiZ mame jediny, mnohdy
nelehky, ukol - nenechat se kratkodobymi cenovymi
vykyvy rozhodit.

Podstatné je, ze bitcoin ma dlouhodobé vyrazné
rostouci trend a v globalnim finan¢nim svété neustale
nabyva na vyznamu. V lednu leto$niho roku doslo

[ 4
i

text Rosta Plachy
spoluzakladatel
Bitcoinového uctu

v USA ke schvaleni bitcoinového spotového ETF.

Ten umoznil do bitcoinu investovat i tradicnim
finan¢nim institucim. Bitcoin tak mohou nakupovat
penzijni fondy, banky, firmy nebo individualni akciovi
investofi. Jen od zac¢atku roku do bitcoinovych ETF
pritekly stovky miliard korun.

V dubnu probéhlo bitcoinové ptileni, kdy se odména
tézartim bitcoinu snizila na polovinu. Do obéhu tak
bitcoinové mince pfibyvaji polovi¢nim tempem, coz
také tlaci na cenovy riist.

Podporovatelt bitcoinu a kryptomeén navic neustale
pribyvaina celosvétové politické scéné. Bitcoin si
tak vyznamné upeviiuje svou pozici na globalnim
finan¢nim trhu a i nadale predstavuje mimotradnou
investi¢ni prilezitost.

Soucasné korekce miizeme jako investofi naopak
vyuzit. Postupnym prikupovanim bitcoinu skrze
Bitcoinovy ucet si mtizeme vylepsit svou priimérnou
nakupni cenu. Pouze pfi vyznamnéjsich cenovych
korekcich si ji 1ze vSak snizit vyrazné.

Na zavér pfipominam obecné doporuceni vyse
bitcoinu v portfoliu na urovni maximalné 5 az 10 %.
V bitcoinu jsou tyto poklesy opravdu normalni, ale
jenom diky rostoucimu svétovému prijeti a zvySené
kolisavosti ma bitcoin potencial vyrazné zhodnotit.

V Golden Gate jsme pripraveni poskytnout vam
podporuiv této dynamické dobé, nevahejte se proto
kdykoliv obratit na svého osobniho poradce.
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Golden
Flower —
Kala

A e

Minci si muzete
zakoupit v nasem
e-shopu:

[ N
Kdyz vamd Ojdou Un11.<atn1 strvlb.rna mince s v:y.raznym .vaevtnem zvatflna obdobi ?V?te,b’ proto
. . motivem kvétiny kaly, ktera je jisté neudélate chybu praveé timto
slova, reknéte to potaZena 24karatovym zlatem. darkem, ktery stejné jako prava laska
kvetin ou, N ebo J estéd Detailni zpr%cov'arnl ookvetlrn.ch listkd vydrzi navéky.
. ) ) a ultravysoky reliéf ptisobi, jako by
lepe, minci! kvét vyriistal pfimo z mince. Mince Mince byla emitovana ostrovem
potési nejen milovniky numismatiky, Samoa, jehoz erb - spolu s portrétem
ale je také darkem, ktery neztrati svoji ~ Jeho Velicenstva krale Karla III. -
hodnotu. dopliuje licovou stranu mince.
Kala je symbolem krasy a respektu. Mince je doddvana v krasné darkové

Je to také oblibena svatebni kvétina. krabiéce s motivy kvétiny.


https://eshop.goldengate.cz/products/golden-flower-kala-1-oz-proof-pozlacena-2024-stribrna-mince#product-description-anchor
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CNB snizila o
sazby

Rozhodnuti bankovni rady Ceské narodni

banky (CNB) o sniZeni zakladni irokové

sazby o pil procentniho bodu na 5,25 % bylo
jednomyslné. Novinaitim to po jednani rady fekl
guvernér CNB Ale$ Michl. Prognéza centralni
banky podle néj pocita s dalsim poklesem sazeb,
CNB ale k nému bude pfistupovat opatrné. Michl
zdtiraznil, Ze proces snizovani sazeb lze kdykoli
prerusit. Ménova politika podle néj ztistane
pfisna, aby se inflace dlouhodobé stabilizovala na
urovni dvou procent.

4 4 Riist ekonomiky tahne zejména spotieba
C e S ka domacnosti. Shoduji se na tom analytici, které
oslovila CTK, pti hodnoceni sou¢asnych tdajt
o vyvoji hrubého domaciho produktu (HDP).

[ J
e kO n O m lk a Podle prvniho odhadu Ceského statistického
ufadu HDP v prvnim ¢tvrtleti meziro¢né vzrostl
\ ¥ 0 0,4 %, mezikvartalné o 0,5 %. V druhém
Z aC al a ¢evrtleti by podle analytikt mohlo ¢eské
hospodarstvi piekonat predpandemickou
urovei, za cely rok odhaduji rist HDP

O iivat kolem1,5%.

1,5 %

odhad
celoroc¢niho
rastu HDP
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Golden Gate
vmediich

Behem dubna se rust ceny zlata
a vyvoj poptavky po fyzickem
kovu staly Castymi tématy
ekonomickych novinaru. Radé

Z nich jsme poskytli nas pohled
a okomentovali jsme situaci

na trhu. Zde si muzete precist
nejlepsi vystupy.

Forbes ekonom

Prodeje zlata v Cesku klesly Zlato je na rekordu. Presto
o desitky procent. Mohou za to se v nejisté dobé valek
rekordni ceny cCi stagnace: ceka rust:

pa
L 1 L 1
A \ I

Seznam Zpravy|  HOSPODARSKE NOVINY

Pozor na zlatou horecku. Ve svété propukla zlata horecka.
Vydélat na ni chtéji Duvodem je uprk investori do
i nekali prodejci: bezpeci a obavy z navratu inflace:



https://forbes.cz/prodeje-zlata-v-cesku-klesly-o-desitky-procent-mohou-za-to-rekordni-ceny-ci-stagnace/
https://www.seznamzpravy.cz/clanek/ekonomika-finance-byznys-komodity-dluhopisy-svet-postihla-zlata-horecka-laka-i-nekale-prodejce-249149
https://archiv.hn.cz/c1-67310190-ve-svete-propukla-zlata-horecka-duvodem-je-uprk-investoru-do-bezpeci-a-obavy-z-navratu-inflac
https://ekonom.cz/c1-67314590-zlato-je-na-rekordu-presto-se-v-nejiste-dobe-valek-ceka-rust
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