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Cenazlatadosiahlavdruhomstvrtrokunanové
historické maxima. Obchodné vojny, neistota,
nepredvidatelhost americkej politiky, ¢i kurz
dolara su hlavné faktory.
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Zlato pokracuje v spanilej jazde za novymi
ziskami. V druhom Stvrtroku 2025 dosiahla
cena jednej unce az na 3432,2 USD/Oz. To
predstavuje novy historicky rekord. Dévodom
sU rastlce rizika vo svete, obchodné vojny,
nepredvidatelnost  americkej obchodnej
politiky, nakupy centralnych bank, ¢di
pohyb kurzu amerického dolara. Zlato je
povazované za tradi¢ny bezpecny pristay,
tzv. ,safe haven®, v ¢ase neistoty a rastuceho
rizika. Cena zlata nedavno vyskocila potom,
¢o sa na trh dostala sprava, ze by prezident
Donald Trump mohol ,vyhodit® séfa Fedu
Powela este pred skoncenim jeho riadneho
funk¢neho obdobia. To by sa povazovalo za
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utok na nezavislost centralnej banky, ktora
strazi menovu politiku. Potom ¢o vSak sam
prezident Trump tuto spravu dementoval,
sa ceny skorigovali. Trump by rad videl nizsie
urokove sadzby, kym Fed sa Uzkostlivo pozera
na cenove tlaky a nechce sa so znizovanim
unahlit.

Cena zlteho kovu od zaciatku roku 2025
poskocila v dolarovom vyjadreni uz o viac
nez +25% tahana nahor obchodnymi
a geopolitickymi tenziami. Zlato podporuje
aj zaujem o ETF (exchange traded funds)
naviazanych na tuto komoditu, ¢i robustne
nakupy do rezerv centralnych  bank.
Komoditni  obchodnici  budu pozorne
sledovat vyvoj okolo ,colnej vojny“, kedze
americka administrativa sa chysta zaslat listy
okolo 150 krajinam s oznamenim o buducej
vySke colnych sadzieb na tovar exportovany
do USA.

Americky dolar v tomto roku zatial oslabil
voci spoloc¢nej europskej mene euro asi
o 12%, ¢im ukrojil europskym investorom
z dosiahnutych komoditnych ziskov. Zlato
sa totiz na trhoch obchoduje v americkych
dolaroch. Zisky zinvesticie do zlata vyjadrené
v eurach sa tak od zaciatku roka daju vycislit
zhruba na necelych 13%.

Tento material je marketingovym oznamenim a bol vypracovany spolo¢nostou Ceskoslovenskou obchodnou bankou (dalej len ,CSOB®).

Tento material nebol pripraveny podla véeobecne zavaznych pravnych predpisov upravujucich nezavislost investi¢ného prieskumu a nevztahuje sa nan
zakaz obchodovania pred jeho rozsirenim.

Pri priprave tohto materialu vychadzala CSOB z aktualne dostupnych ekonomickych informdcii a ich zhodnotenia v ¢ase pripravy (materidl bol pripraveny
k datumu jeho vydania). Tento material bol vypracovany v dobrej viere a je zalozeny na kratkodobych predpovediach tykajucich sa o¢akavaného vyvoja na
financnych trhoch, pricom CSOB negarantuje splnenie tychto predpovedi.

Aj ked informacie, z ktorych CSOB pri vyhotovovani tohto materialu vychadza, boli ziskané zo zdrojov, ktoré CSOB povazuje za spravne, déveryhodné
a zodpovedajuce skuto¢nosti ku diu vyhotovenia tohto materialu, CSOB neméze zarucit spravnost, Uplnost alebo nezostru¢nenie takychto informaci.
Materidl nesluzi k poskytovaniu investicného poradenstva a nepredstavuje odporucanie ani vyzvu na nakup, predaj alebo podrzanie konkrétneho
finan¢ného nastroja. Pre blizsie informacie ohladom vyssie uvedenych skuto¢nosti, prosim, kontaktuje vasho bankara. Zaujemcom o finan¢ny nastroj alebo
typ investicie opisanej v tomto materiali sa odporuca pred prijatim akéhokolvek investicného rozhodnutia kontaktovat svojho pravneho, dafového a/alebo
finan¢ného poradcu. S investiciou do fondu je spojené aj riziko.

Indexy pouzité v tomto materiali sU dusevnym vlastnictvom (vratane registrovanych obchodnych znamok) dotknutych spoloc¢nosti a/alebo ich
poskytovatelov licencii (,poskytovatelia licencie®), ktoré sa pouzivaju na zaklade licencie. Poskytovatelia licencie Ziadnym spdésobom nesponzoruju,
neschvaluju, nepredavaju ¢i nepropaguju finanéné nastroje zalozené na tychto indexoch a ziaden z poskytovatelov licencie nenesie v suvislosti s nimi
ziadnu zodpovednost.

Bez predchadzajuceho suhlasu CSOB nie je mozné tento dokument ani jeho ¢asti kopirovat alebo dalej &irit.



