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Zlato aj ďalej pokračuje v  silnom raste. Ku 
koncu roka prekonal žltý kov hranicu 4500 
USD za uncu a  dokonca atakovala hranicu 
4550 USD. Drahé kovy sú v  kurze podporo-
vané dopytom z  priemyslu, ale aj neistotou 
vo svete, či vyhliadkami na ďalšie znižovanie 
úrokových sadzieb. K zníženiu úrokov pristúpi-
lo postupne viacero centrálnych bánk na 
svete. Centrálne banky tiež pristupujú k pre-
hodnocovaniu štruktúry devízových rezerv v 
prospech väčšej držby zlata. To všetko spolu 
s investičným dopytom ťahá cenu žltého kovu 
nahor k novým rekordom.

Cena v  priebehu roka 2025 niekoľkokrát 
prepísala predchádzajúce historické rekordy. 
Od začiatku roku vykazujú viaceré drahé kovy 

silný rast. Zlato nie je výnimkou. Pomohlo 
mu viacero impulzov nevynímajúc silnejúce 
stávky na pokles úrokov amerického Fedu. 
Investičnému dopytu obvykle napomáhajú 
nízke reálne úrokové sadzby. Dodatočne tak 
znevýhodňujú alternatívne investície nesúce 
úrok. Zlato je tiež považované za bezpečný 
prístav v  časoch neistoty. Agresívna vojna 
Ruska proti Ukrajine, nárast hybridných útokov 
v Európe, ale aj napätie na Blízkom východe 
či inde vo svete podporuje držbu zlata ako 
„bezpečného prístavu“. 

Krátko pred koncom roka sa časť trhu rozhodlo 
vybrať svoje zisky a cena skorigovala. Napriek 
tomu zaznamenala cena jednej unce výrazný 
rast. Ak sa vonkajšie prostredie nezmení, môže 
priať investíciám do drahých kovov aj naďalej. 
Či to však bude aj ďalej v takomto rozsahu je 
otázne.

Komoditné investície sú obvykle spojené 
s vyššou volatilitou a rizikom. Ak bude budúci 
šéf amerického Fedu naklonený rýchlejšiemu 
znižovaniu sadzieb môže z  toho vyťažiť aj 
zlato. Práve takéhoto šéfa centrálnej banky by 
v jej kresle rád videl americký prezident Don-
ald Trump. K výmene by malo prísť už budú-
ci rok. Zároveň by mu určite hralo do karát 
aj uvoľňovanie menovej politiky ešte pred 
jesennými doplňovacími voľbami do amer-
ického zákonodarného zboru. Ďalšie signály 
k rozuzleniu tejto zápletky môžeme dostať už 
na začiatku nového roku.

Tento materiál je marketingovým oznámením a bol vypracovaný spoločnosťou Československou obchodnou bankou (ďalej len „ČSOB“).
Tento materiál nebol pripravený podľa všeobecne záväzných právnych predpisov upravujúcich nezávislosť investičného prieskumu a nevzťahuje sa naň 
zákaz obchodovania pred jeho rozšírením. 
Pri príprave tohto materiálu vychádzala ČSOB z aktuálne dostupných ekonomických informácií a ich zhodnotenia v čase prípravy (materiál bol pripravený 
k dátumu jeho vydania). Tento materiál bol vypracovaný v dobrej viere a je založený na krátkodobých predpovediach týkajúcich sa očakávaného vývoja na 
finančných trhoch, pričom ČSOB negarantuje splnenie týchto predpovedí. 
Aj keď informácie, z ktorých ČSOB pri vyhotovovaní tohto materiálu vychádza, boli získané zo zdrojov, ktoré ČSOB považuje za správne, dôveryhodné 
a zodpovedajúce skutočnosti ku dňu vyhotovenia tohto materiálu, ČSOB nemôže zaručiť správnosť, úplnosť alebo nezostručnenie takýchto informácií. 
Materiál neslúži k poskytovaniu investičného poradenstva a nepredstavuje odporúčanie ani výzvu na nákup, predaj alebo podržanie konkrétneho 
finančného nástroja. Pre bližšie informácie ohľadom vyššie uvedených skutočností, prosím, kontaktuje vášho bankára. Záujemcom o finančný nástroj alebo 
typ investície opísanej v tomto materiáli sa odporúča pred prijatím akéhokoľvek investičného rozhodnutia kontaktovať svojho právneho, daňového a/alebo 
finančného poradcu. S investíciou do fondu je spojené aj riziko. 
Indexy použité v tomto materiáli sú duševným vlastníctvom (vrátane registrovaných obchodných známok) dotknutých spoločností a/alebo ich 
poskytovateľov licencií („poskytovatelia licencie“), ktoré sa používajú na základe licencie. Poskytovatelia licencie žiadnym spôsobom nesponzorujú, 
neschvaľujú, nepredávajú či nepropagujú finančné nástroje založené na týchto indexoch a žiaden z poskytovateľov licencie nenesie v súvislosti s nimi 
žiadnu zodpovednosť.
Bez predchádzajúceho súhlasu ČSOB nie je možné tento dokument ani jeho časti kopírovať alebo ďalej šíriť.

Cena zlata dosiahla ku koncu roka nové  
historické maximá. Neistota vo svetovej ekono-
mike, či vyhliadky na znižovanie úrokových  
sadzieb sú hlavné faktory poskytujúce podporu 
rastu ceny tohto drahého kovu.
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