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Cena zlata dosiahla v januari novy vrchol. Za- Na scénu vsak prichadzaju aj centralne banky.
¢iatok vojny na Blizkom vychode spojeny s ri- Po tychto silnych pohyboch v priebehu roka
zikom inflacie a rastom sadzieb vsak vyvolal 2025 a v uvode roka 2026 sa na trhu objavili aj
pokles trhov, ktory tentoraz neobisiel ani ten- dalSie faktory. V priebehu minulych rokoch sa
to drahy kov. casto spominali centralne banky ako investori
Cena zlata ($/0z.) rozsirujucisvoju drzbu zlatavramcidevizovych
rezerv. Tento raz sa jedna z nich objavila na
OMLast Price 453578 0 opacnej strane. Pocas prvych dvoch tyzdnov
S ey W w0 yojny predala turecka centralna banka asi
_Lowon 04/07/25 297062 A 60 ton zlata v hodnote asi 8 mld. USD. Podla
AW « SPprav agentury Bloomberg, odvolavajuc
. Sa na zdroje oboznamene s touto temou,
S zaznamenala banka v danom case prudky
™ pokles zlatych rezerv vo svojej bilancii. To
y 225 2026 samozrejme prispelo k dodato¢nemu tlaku
* Zdroj: Bloomberg na zIty kov pocas vypredajov na finan¢nych
trhoch.
Zlato si hned’ v januari pripisalo silné zisky

cez 25 percent a jeho cena dosiahla novy Kedze vojna proti Iranu pokracuje a vzhladom
historicky rekord. Koncom januara sa zlty kov na nepredvidatelnost prezidenta Trumpa, sa
vysplhal az na 5417 USD za uncu. Odvtedy sa neda odhadnut pripadny exit z tejto situacie.
striedali kratSie obdobia rastov a korekcii az Preto bude volatilita na trhoch zrejme
do zaciatku vojny proti Iranu. Odvtedy jeho pokracovat aj dalej. Ak by sa naozaj rozhodli
cenovka spadla asi o 15 percent a zacala sa najvacsie centralne banky sveta prudko zvysit
viac pohybovat v tandeme s cenami akcif sadzby bol by to docasny protivietor proti

a zaroven inverzne voci cenam ropy. Ceny smerovaniu cien zlata.

energokomodit vystrelili nahor a celosvetovo
zvysili riziko inflacie. To viedlo investorov
k zvyseniu stavok na to, ze centralne banky
nebudu znizovat Urokove sadzby, ale ich bud’
nezmenia alebo dokonca zvysia. To hra proti
zlatu, ktoré nenesie ziadny vynos a investori
sa preto musia spoliehat, ze rast jeho ceny
pokryje aj vzdanie sa urokoveho vynosu ako
alternativy.

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.



