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Ktery kov je podobny zlatu, jen ma jesté tu vyhodu, Ze na ném muizete vice vydélat? Odpovéd je jedno-

ducha: je to stfibro. Ackoli se o stfibfe nemluvi tolik jako o zlatu, jeho potenciél je vyznamné vétsi. Co je toho

pfi¢inou? Stfibro Ize charakterizovat podobné jako zlato — oba drahé kovy jsou povazovany za dlouhodobé

uchovatele hodnoty a zajisténi proti inflaci. Zfejmé nejvétsim rozdilem mezi zlatem a stfibrem je vyuZiti

stfibra v prdmyslu. St¥ibro je druhou nejpouzivanéjsi komoditou v prdmyslu vibec. Nachazi vice nez 10 000

rozliénych uplatnéni, mimo jiné pfi vyrobé& automobild, 1ékd, elektroniky, baterii, CD, ve fotografii, fotovol-

taickém primyslu apod. Zhruba 85 % celosvétové spotieby stiibra pfipada pravé na primysl. Na investi¢ni

poptavku tak zbyva pouhych 15 % celosvétové produkce.
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Tézba stfibra je specifickd. Pfiblizné 70 % vytézeného
stfibra  se stfibrnych  dolech.  Stfibro  je
vétsinou ziskavano jako vedlejsi produkt pfi t&zbé jinych

netézi ve

pramyslovych kovd, zejména médi, olova, niklu a zinku.
Z tohoto divodu nelze jednoduse zvysit jeho t&zbu, ktera
dlouhodobé& zaostava za spotfebou.

Rozdil mezi t&Zebni produkci a poptéavkou byl doposud
vyrovnavan predev§im centralnimi bankami rdznych zemi,
které meély po druhé svétové vélce ohromné zasoby
stfibra. Dlouhou dobu slouzilo vedle zlata jako monetarni
kov. Jesté po druhé svétové vélce mély USA gigantickou
zdsobu stiibra &itajici neuvéfitelnych 3,5 miliardy unci.
Po druhé svétové vaélce zacaly centrélni banky postupné
odprodéavat své strategické stiibrné rezervy a dodavaly
stfibro na trhy, &imz tlagily jeho cenu pod t&zebni naklady.

V roce 1980 ¢&inily americké zasoby pouhych 350 miliond
unci tohoto kovu a v roce 2007 jiz jen 50 milion¥ unci.
A od roku 2010 nevlastni Ameri¢ané ve strategickych
zdsobach zadné stiibro. Viechno toto stfibro skoncilo
v pramyslu a vykryval se jim deficit mezi tézbou
a spotfebou. Kde je toto stfibro dnes? Zjednodusené
¢tete  dobre.
V&tsinu stfibra jsme spotfebovali a vyhodili na skladky.

mazeme fici, Ze na skladkach. Ano,

Stiifbro  se v primyslu spotfebovavéd obvykle ve
velmi malém mnozstvi. A pfi cenédch stfibra pod
30 dolart za unci se jeho recyklace zpravidla ekonomicky

nevyplaci. Mnohdy je
vyhodit a koupit si stfibro nové. Dnes jiz témé&f zadna
centrélni

levné&jsi spotfebované stfibro

banka nevlastni zadné rezervy stfibra, ze
kterych by Sel vykryt tézebni deficit. Zcela jisté to povede

k vyznamnému narlstu ceny této komodity.
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Extrémni podhodnoceni. MuZzeme
ocekavat az 100nasobny rust ceny?

Stfilbro je v prdmyslu nenahraditelné, jednd se tedy
o strategicky kov. Dlouhodoby historicky pomé&r cen mezi
stfibrem a zlatem je pfiblizng& 15: 1, to znamen4, Ze stfibro
byvalo vétdinou 15krat levng&ji nez zlato. Dnes je st¥ibro
pfiblizné 80krat levné&jsi nez zlato, a to za podminek, kdy
jej méme historicky v nadzemnich zasobach nejméné.
Dostupného vytézeného stfibra je v sou¢asné dobé& 5krat
méné nez zlata. Ano, je to tak, v trezorech fondd, bank,
investor( a té&zafd mame momentalné 5krat vice zlata nez
stfibra. Proto dnes mlzeme stfibro bezesporu oznadit za

extrémné podhodnocené.

Od roku 2001 jsme svédky vyznamného ristu ceny st¥ibra
na svétovych trzich. V roce 2001 stélo st¥ibro pouhé 4 dolary
za unci, dnedni cena se pohybuje okolo 25 dolart za unci.
Za necelych 20 let stfibro, mé&feno dolarem, zhodnotilo
priblizn& ékrat. Jaky mdzeme ocekavat rast ceny?

Ve svété investic je to pomé&rné vzacné, ale vsichni
analytici se v dlouhodobych predpovédich shoduji na
tom, Ze stfibro dlouhodobé poroste. Poptavku po stiibre
déle potédhne spotieba v pramyslu. V poslednich letech
rovnéz razantné stoupd investi¢ni poptévka. Investofi se
chté&ji zajistit proti znehodnocovéni dolaru, proti nizkym
urokovym sazbdm a proti riziku vysoké inflace nebo
prohloubeni finanéni krize. V Gvahu rovnéz pfichazeji
otfesy v bankovnim sektoru, kde se nachézi prevazna
vétdina kapitéalu a investic. Pro¢ néktefi oznaduji stfibro za
nejpodhodnocenéjsi komoditu viibec? Jak razantni narlst
ceny mlZzeme ocekavat? V horizontu pfiblizné 5 & 10 let
muUZzeme c&ekat opravdu razantni narGst ceny. Pro¢?
Odpovéd najdeme v nasi historii. Jak jiz bylo uvedeno,
dlouhodoby pomér cen mezi zlatem a stfibrem je 15: 1,
tedy stfibro méa byt 15krat levn&jsi nez zlato. Aktualng je
stfibro pfiblizné 80krat levnéjsi nez zlato. Pomér 15 : 1 je
vdak dlouhodobym prdmérem. Stiibro bylo podvakrat
v historii lidstva stejné drahé jako zlato, nebo dokonce
drazsi. Bylo tomu tak ve starovékém Egypté a v 15. stoleti n. I.
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v Evropé. V obou pfipadech doslo k tomu, Ze dana
ekonomika mé&la stejné& zlata jako st¥ibra, nebo bylo stfibro
jesté vzacnéjsinez zlato. To byl pfipad starovékého Egypta,
ktery mél dokonce vice zlata ne? stiibra, a proto zde bylo
stfibro draz$i nez zlato.

A dnes, potfeti v historii lidstva, mame v nadzemnich
zdsobach vyznamné méné stfibra nez dostupného
zlata. Pokud by se cena stfibra srovnala s dlouhodobym
pomérem cen 15 : 1, stfibro by muselo zhodnotit vice nez
5krat. Pokud by doslo k vyrovnani cen zlata a stfibra, jako
tomu bylo jiz dvakrat v historii lidstva, cena stfibra by
musela narlst pfiblizn& 80krat, a to za predpokladuy,
7e by se cena zlata nijak neménila. To je v3ak velmi
nepravdépodobné. Cena nejblizsich letech
bezesporu vyrazn& poroste a spolu se zlatem bude
zhodnocovat i stfibro. Z tohoto pohledu nelze brat
odhady né&kterych analytikd na lehkou véhu — b&hem
5-10 let mGzeme byt svédky ohromného naristu ceny
stfibra. A né&kterymi analytiky predpokladany dokonce
az 100nasobny néarlst ceny stiibra tedy neni ze svéta
sci-fi. Rada analytikti proto oznacuje investici do st¥ibra

zlata v

za nejlepsi investici této dekady!!

Duavody pro rust ceny stribra

1. Nepruznost nabidky

Tézebni spole¢nosti nejsou schopny vyznamné & skokové
zvysit produkci stfibra. Pfiblizné 70 % svétového stfibra se
ziskava jako vedlejsi produkt t&zby dalsich kovd. PFi zvyseni
produkce by tak vznikla nadprodukce médi, olova ¢&i zinku.
Proto ani dramaticky rdst ceny st¥ibra vyrazné nezvysi jeho

nabidku.

2. Nepruznost poptavky

Svétova primyslova poptavka se nezvySuje ani nesnizuje
v zavislosti na zménach ceny stfibra. Stiibro je totiz ve
vyrobcich vyuzivano ve velmi malém mnozstvi, které méa vsak
zasadni vliv na jejich vlastnosti. ZvySeni ceny stiibra v fadu
stovek procent se v kone¢né cené vyrobku projevi velmi
malo, & dokonce vibec. Proto ani dramaticky rdst ceny
nezpulsobi pokles poptavky a snizeni spotieby v pramyslu.
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3. Nedostatek stfibra

Celosvétovd  spotfeba  stfibra  prevysuje
produkci. Tento trend je patrny zejména v poslednich
20 letech. Strategické
celém svété se pak blizi ke svému konci a vétsina statd

jeho
zdsoby drzené vlddami po
o né jiz zcela pfisla. Celosvétové zasoby vlad se nyni

Pokud
se nestane zézrak, b&hem 5 let by mohlo realn& dojit

odhaduji na pouhych 400-700 milionG unci.

kvy&erpaniveskerychzasobvytézenéhostiibra. Neznamena
to viak, ze by stfibro doslo. Co bezpochyby nastane,
bude velmi razantni narlst ceny tohoto kovu, coz povede
k znovuotevieni mnohych dolt a novych tézebnich kapacit.
Investory razantni narlst ceny stfibra bezesporu poté&si.

4. Nerentabilni recyklace

Ceny st¥ibra byly dlouhou dobu uméle srézeny vyprodejem
centrélnich bank a vldd na nesmysIné nizké Grovné&. Pfi
t&chto cendch se nejen nevyplacela samotna tézba stiibra,
ale ani jeho recyklace. Tato situace trvala témér 20 let, a tak
byla vé&tdina vytézeného stiibra nenédvratné spotiebovana
a namisto recyklace skonéila na skladkach. Nerecyklované
stfibro ze svétovych zasob nenavratné& mizi.
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5. Bohatnuti Asie

Cina a Indie jsou zemé& s dlouhodobou tradici investovani
do drahych kovl. V obou téchto zemich Zije dohromady
pfiblizné 2,5 miliardy lidi. Ekonomiky téchto statl zaZivaji
silny hospodafsky rdst. Tento rdst je spojen s bohatnutim
obyvatel. Pfedstavte si, kolik stfibra se spotiebuje, az bude
mit kazdy Citan nebo Ind mobilni telefon, notebook,
koupi si domU televizor a dal3i elektroniku. Velké mnozstvi
indickych a &inskych rodin si pofidi vlastni automobil, ve
kterém se rovnéz stiibro uplatiiuje. To vie povede ke
gigantickému néarlstu jeho spotteby.

6. Fotovoltaicky primysl

V  poslednich letech jsme sv&dky ohromného

rozvoje fotovoltaického primyslu. Honba za energii

z obnovitelnych zdrojd vede k enormni spotiebé st¥ibra

ve fotovoltaickych ¢lancich. Kazdy rok navy$uje pouze
Cina produkci elektfiny z fotovoltaickych elektraren
teméf o 100 %. Odhaduje se, Ze v roce 2016 Cina
spotfebovala ve fotovoltaickém pramyslu neuvéfitelnych
130 milion’ unci stfibra. Nardst spotieby stfibra v tomto
primyslu je$té zvy$i poptavku po ném, coz povede
k dramatickému rdstu ceny této komodity.

7. Inflace

Se zardzejici posedlosti bojuji USA i dalsi staty s hrozici
recesi titénim nekrytych penéz ve snaze ozivit skomirajici
ekonomiky. Je tfeba si uvédomit, ze nemizeme libovolné
navy$ovat mnozstvi penéz v ekonomice a doufat, ze nas
nedostihne rdst cen. Se vzristajicim objemem natisténych
penéz stoupd riziko nardstu inflace. Pokud natisténé
penize doputuji do primarni ekonomiky nebo pokud
vzroste nedlvéra ve stabilitu mé&nového systému, mizeme
zazit vyznamny nardst cenové hladiny. Pro tento pfipad néas
stfibro bude chréanit pfed znehodnocovanim nasich uspor.
Investor si musi v soudasnosti vybrat ze dvou moznosti:
bud bude &ekat, az se mavnutim kouzelného proutku
v8echny problémy ,samy” né&jak vyresi, nebo se aktivné
zajisti ndkupem protiinflaénich aktiv, jakymi jsou naptiklad
stfibrné investi¢ni slitky ¢ mince.

Stribro jako ochrana pred krachem
finanéniho systému

St¥ibro je kov pramyslovy i monetéarni (ménovy) a sehrava
vyznamnou roli v ochrané penéz pfed znehodnocovanim
inflaci. Je vybornym uchovatelem hodnot. Ekonomicka
situace mnoha statd je velmi vazna. Celosvétovou finanéni
krizi zpGsobilo ohromné zadluzeni domacnosti, zejména
v oblasti hypotecniho trhu. Ruku v ruce s tim celé desetileti
rostly dluhy vlad. Nezodpovédna politika velmi nizkych
urokovych sazeb zpUsobila obrovskou nerovnovahu na
kapitalovych a nemovitostnich trzich. Nicméné politici se
pfirozenému poklesu na trzich bréani. Nechtéji pfipustit, Zze
teorieneptetrzitéhorlstujetrvaleneudrzitelnd. Chtéjiudrzet
ekonomicky rist i za cenu extrémniho zadluzovani, a proto
v poslednich letech chrli nekryté penize jako o zavod. Kolik
nas toto ,fedeni” bude stat? Obavam se, ze budeme platit
hned dvakrat. Za prvé vsichni zaplatime ztratou kupni sily
svychUsporskrzeinflaci-zasvé penize sikoupimestaleméné
a méné, ceny véeho porostou. Za druhé budeme muset
jednou zaplatit véechny dluhy i s Groky. Otézka zni, jestli
jsou dnesni dluhy zaplatitelné. Obavém se, Ze standardni
cestou jiz dluhy zaplatit nelze. Znamenalo by to totiz
extrémni snizeni vydajd napfi¢ celym spoledenskym
spektrem a zéaroven razantni zvy$eni dani a odvodl. Toto
feeni je politicky a prakticky neprichodné. Proto se
obavam, Ze stavajici statni dluhy jiz nelze zaplatit. Bohuzel
nam zbyvaji pouze dva mozné scénéafe. Bud'se vlady vydaiji
cestou statniho bankrotu, jako napfiklad Argentina nebo
Recko. Podobny scénaf pravdépodobné nemine Ukrajinu,
Italii, Spanélsko a Portugalsko. Casovanou bombou
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pro kapitalové trhy je predluzené Japonsko. Jeho statni
dluh pfeséhl astronomickych 240 % HDP. Dulezité je, ze
to neni maly nevyznamny stat. Japonsko je tfeti nejvétsi
svétovou ekonomikou. Velmi zadluzenymi staty, o kterych
v nejblizsich letech mnoho uslysime, jsou také Slovinsko
a Francie. Statni bankrot s sebou nese devastujici
disledky pro bankovni systém a pro bé&iné obcany.
Druhou moznosti, kterou vlady maji, je cesta infla¢niho,
v hor$im pfipadé hyperinflaéniho scénéfe ve spojeni s
ménovou reformou. Mé&novou reformou si v roce 2016
prodlo napfiklad Bélorusko. Potykalo se dlouhodobé
s dvoucifernou inflaci, nejvyssi bankovka v ob&hu méla
hodnotu 200 tisic b&loruskych rubld. Prezident Lukadenko
nechal proto v roce 2016 skrtnout z bankovek a vyplatnich
pasek rovnou &tyfi nuly. Poprvé k tomuto kroku pfistoupil
uz v roce 2000, kdy zrusil tfi nuly. Vdechny mé&nové reformy
mély za disledek snizeni kupni sily obyvatel a jejich
Zivotni drovné&. Toto ,feSeni” ma znicujici disledky pro
bankovni systém a pro Uspory a Zivoty viech lidi. VIady ve
svém zadluzeni dogly jiz velmi daleko a krach finan¢niho
a ménového systému je velmi pravdépodobny. St¥ibro
je jednou z vynikajicich moznosti, jak si své Uspory pravé
proti tomuto kolapsu zajistit.
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Jak si investi¢ni stfibro poridit?

Nejbezpeénéjsi je ndkup fyzického kovu ve formé
investi¢nich slitkG & minci. Jeding tato investice je
skute¢nou ochranou pred pfipadnym krachem finanéniho
systému. Investi¢ni slitky & mince lze zakoupit u kvalitnich
obchodnikd s drahymi kovy. Nejvice se prodavaji stfibrné
slitky o vaze 500 g a 1 000 g.

likviditou a velmi
pfijatelnou cenou. Druhou moznosti je nakupovat tyto

Tyto slitky se vyznacuji dobrou

dostate¢né velké investi¢ni slitky formou Komoditniho
U¢tu. Tento produkt nabizi pouze nase spolecnost, ktera
zaji$tuje nejen prodej drahych kovd, ale zejména investi¢ni
poradenstvi v oblasti zlata a st¥ibra. Postupny nakup stfibra
pres Komoditni G¢et dava moznost chranit si své penize
skute¢né kazdému.
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Kolik dnes investicni slitek stoji?

Nejprodavanégjsi slitky o vaze 500 g nyni stoji pfiblizné
15 000 korun véetné DPH. Slitek o vaze 1 000 g se prodava
priblizné za 30 000 korun, opét v&etné DPH. Dodaci lhdta
objednanych investi¢nich slitk se pohybuje v horizontu
nékolika dnd. Velké a stabilni spole¢nosti drzi stfibrné
slitky skladem a mdzete si je odnést ihned po zaplaceni.
Nakupni cena se méni kazdy den v zavislosti na vyvoji cen
na svétovych burzach.

Na co si dat pozor?

Nakupujte investiéni provéfenych

slitky pouze u
spolednosti, které prodavaji stiibrné slitky mezinadrodniho

standardu Good Delivery. Vyhledejte si spole¢nost,
ktera Vam kromé kovu zajisti i dlouhodobé profesionalni
poradenstvi a pomGze Vam poskladat vhodné investi¢ni
portfolio s ohledem na Vade individudlni moznosti
a potfeby. Informujte se o pravidlech a zarukach zpétného
vykupu Véami zakoupenych investi¢nich slitkd. Velmi
atraktivni jsou v dnesni nejisté dobé investi¢ni nakupy
formou Komoditniho Gétu, kdy si pribézné nakupujete
investi¢ni kov dle svych moznosti. Mdzete tak ukladat
své penize do stfibra v zavislosti na svych pfijmech
a zajimavé je tim zhodnocovat a ochrafnovat pred inflaci.
Velkou vyhodou nasi spole¢nosti, kterd nabizi Komoditni
Ucet, je stabilita a dlouhodobost. Kazdy mésic ndam chodi
tisice plateb do Komoditnich Gé&tl, coz nam zaruduje
vysokou stabilitu. Investi¢ni stiibro je zatizeno DPH.
Z tohoto ddvodu doporuéujeme investici do stiibra jako
dlouhodobou investici v fadu miniméalné 5-7 let, optiméalné
viak na dobu del3i. Velkou vyhodou stfibra je skute¢nost,
Ze na rozdil od jinych investic fyzické osoby nedani vynos
ze zisku pfi jeho prodeji. Tato a vechny ostatni uvedené
vwhody a fakta bezesporu délaji ze stfibra tu nejlepsi
investici této dekady. Proto kazdy rozumny investor,
kterému zélezi na tom, aby si vybudoval spravné vyvazené
portfolio a maximalné tak ochranil hodnotu svych uspor,
pochopi, Ze tuto jedinednou a vysoce perspektivni investici
musi vyuZit ve svUj prospéch.

Pavel Ryba
obchodni feditel
GOLDEN GATE CZ a.s.
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