Zlato, dolar, euro a frank

Cena zlata v poslednich dnech znovu lame historickdéordy. Aspé tehdy, pokud ji
vyjadiujeme v americkych dolarech (viz. graf 1). Jakeérd obrazek, pepaiitame-li jeho cenu
do jiné nény? Jak je vidt na grafech 2-4, situace jiz neni tak jednénada

Nejprve se vSak vtane k ceg zlata v USD. Na grafu 1 jefetelrg vidét dlouhodoby iistovy
kanal ¢ervert), ve kterém se zlato pohybuje poslediirdky. Hnéda svisla ¢ara znazatuje
zatatek laiské krizové epizody kolerfeckého dluhu, zatimcoelenadlinka ozn&uje obdobi, kdy
trhy zaaly kalkulovat s druhou vinou kvantitativniho uioVani. Ol svislé ¢ary hraji
vyznamigjSi roli v grafech 2-4 (cena zlata v EUR, CHF a AUDModie je vyzn&en
kratkodolgjSi kanal zrychlenéhaistu them QE2.
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Graf é 1: - Vyvoj ceny zlata vyjadené v USD(zdroj Eloomberg)

Vénujme nyni pozornost cénzlata vyjadené v Eurech (graé. 2). Rivodni ristovy kanal
(cervert) je zde ,getrzen" laiskou epizodou krize kolemeckého dluhu Hneéde), ktera je
v piipadt eura mnohemietelrsj$i nez na grafu s dolarem. Po ukBdi situace kolenRecka a
s blizicim se QE2z¢lert) se zformovalo novéistové pasmoniode), avsak jiz s mirgsSim
sklonem.

Odlisny obrazek nam poskytne graf3, ktery zobrazuje cenu zlata ve Svycarskychcicn
V prvni ¢asti je sice podobny jakorgdchozi dva grafy (cena v USD a EUR), kdyZ genn
vidime ponérné strmy dlouhodobyirstovy kanal {ervert). Recka krize linédé — opst dokre
patrnd) a zejména QE2¢|ert) vSak odstartovaly konsolidaehpdie), jez dosud trva.

Podivejme se kowre¢ ceré zlata vyjadené v australskych dolarech (graf 4). Australska
ekonomika &zi z bohatych zasob nerostnych surovin (zejménia altdlizkosti rychle rostouciho
¢inského trhu. Proto je jeji situacitelre jina, nez v ostatnich vyslych zemich. Odrazem toho
je i cena zlata vyjagna v AUD. V prvnicasti je patrna postupnse zvySujici linie podpory
(cervert). Ristové pasmo, tak jak jsme jej ¥id v predchozich fpadech, se vSak
nezformovalo. Historicky rekord z jara 200@stava po celou dobu niggkonan. Laska epizoda
feckeé krize lin¢de) je dolie patrna i u protinoZc Po spu&ni QE2 ¢elert) se formuje podokin



jako v pipad CHF konsolidani pasmoodie), které mozna v nasledujicichésicich peroste
v novy ristovy kanal.

Co se da z vySe uvedeného vyvodit?

Az do za&atku uvah o QE2 je ve vSec¢hyiech gipadech patrny vicemérplynuly rast ceny
zlata ¢ast&nou vyjimku tvai AUD). QE2 vSak obrazek ¢ni. Cena zlata v USD dale pokuge

ve stejnych kolejich, jen mozna s &ca vysSi rychlosti. V eurech takeé roste, ale pojnale
zbylych dvou pipadech probiha konsolidace. Nabizi se mySlenkaisteeny zlata v poslednim
roce je spide odrazem slabnuti USBipadre Uttku od USD a (v mensi ifg) EUR. Casto
zminovanda bublina na zlatse tak za posledni rok v realtili§ negifoukla a pravédpodobnost
jejich prasknuti tudiz nevzrostla. N&libychom tedy antekat dramaticky pokles jeho ceny (za
ktery vSak nepovazuji korekci nap ristovym kanalem v USD — graf 1 modie ¢i cerverg).
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Graf ¢&. 2: - Vyvoj ceny zlata vyjadené v EUR(zdroj -éloomberg)
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Graf ¢. 3: - Vyvoj ceny zlata vyjadrené v CHF(zdroj"BIoomberg)
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Graf &. 4: - Vyvoj ceny zlata Wjéd‘ené' v AUD (zdroj Bloomberg)
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