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Editorial

Vazeni Ctenari,

rad bych vam v rozhovoru, ktery si
mizete precist vtomto Cisle, priblizil,
jak vnimam soucasnou kondici ¢eské

a svétové ekonomiky. Prozradim, kde vi-
dim nejvétsi rizika a jaky vyvoj o¢ekavam
v budoucnu. At uz vSak nastane jakykoli
scénaf, chytra investi¢ni strategie
ochrani vase tspory pred inflaci, deflaci
i ekonomickou krizi. Jednou z téchto
strategii je permanentni portfolio,

které vam v tomto ¢isle podrobné;ji
predstavime. Jde o strategii, ktera neni
postavena na maximalizaci zisku, ale na
nastaveni robustni a bezpecné investi¢ni
strategie postavené na diverzifikaci.
Takové portfolio svému majiteli pfinese
dlouhodoby vynos, ktery prekonava
inflaci v kazdé dobé.

Vénovat se budeme takeé diilezité uda-
losti, ktera nas jiz brzy ¢eka, a to ptileni
bitcoinu. Co v8echno to pro investory

znamena a jak proces technicky vypada,
podrobné popisuje Rosta Plachy ve svém
sloupku.

Dale si mtizete precist pfibéhy zlatych
horecek v Severni Americe a podivat se
na zajimavé tipy na darky pro tento rok.

Pieji vam pfijemné ¢teni plné inspirace
pro vasSe investice

Pavel Ryba
spoluzakladatel
Golden Gate

Ocekavané
udalosti

26. brezna

prednaska Cykly bohatstvi
v permanentnim portfoliu
Plzen

27. brezna
prednaska O bitcoinu, ale jinak
Dvur Kralove nad Labem

4. dubna
prednaska O bitcoinu, ale jinak
Praha

9. dubna
prednaska Zlato, sazby a inflace
Banska Bystrica

10. dubna

prednaska Cykly bohatstvi
KoSice

16. dubna

prednaska Cykly bohatstvi
v permanentnim portfoliu
Liberec

18. dubna

prednaska Cykly bohatstvi
v permanentnim portfoliu
Most

Cislo mésice

2195 $

za troyskou unci stalo zlato na
pocatku brezna, a dosahlo tak
nového historického rekordu

Citat mésice
.Zlato nenijen kov, ale
meéritko hodnoty a stability.”

Alan Greenspan, ekonom
a byvaly guverner FED
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Kde nas najdete
Ve S ti"e d O é e S ké m Kancelar s vydejnim mistem
kraji

Regionalni kancelar
Mg¢élnik

nameésti Miru 30
+420736 480752

Regionalni kancelar
Beroun
Holandska 119
+420777 021627

Regionalni kancelar
Brandys nad Labem

Ivana Olbrachta 201/11
+420728823 251

Kancelar s vydejnim mistem
Kolin

Na Petfiné 250
+420 607589873

Regionalni kancelare Regionalni kancelar

Pfibram Dobfis

K Podlesi 540 Mirové namésti 1551
+420777 824693 +420721027 690
Seifertova 525

+420605270808

Regionalni kancelar
Vlasim

Kancelar s vydejnim mistem Lidicka 1697
Sedl¢any +420737764 088

Vice informaci o nasich 28. mna 175

kancelarich, jména +420724 755 726
vedoucich a dobu, kdy

probihaji konzultace ¢i

[ | vydej zbozi, naleznete

na nasich webovych

strankach.
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Permanentni
portfolio jako
investice pro

kazdeho

Jednoducha, a presto
velmi efektivni strategie
investovani. Jeji principy
predstavuje ve svych
prednaskach po celéem
Cesku i ha Slovensku nas
makroekonomicky analytik
Marek Bravnik.

Autorem ptlivodni mySlenky permanentniho
portfolia je ekonom Harry Browne. Poprvé ji
predstavil v roce 1981 v knize s nazvem Fail-Safe
Investing: Lifelong Financial Security in

30 Minutes. Browne vytvofil tuto strategii s cilem
dosahnout stabilnich vynosi pfi minimalizaci
rizika a snaze chranit investory béhem ménicich
se ekonomickych podminek.

Jak upozornuje Marek Bravnik v pfednasce
Cykly bohatstvi v permanentnim portfoliu,
ekonomika se vyviji v cyklech, které neni
snadné dopredu predpovédét a rozeznat.

V priibéhu cykli se také méni ceny jednotlivych
investi¢nich aktiv a takika nikdy se netrefime do
navic dnes funguji tak, Ze prinaseji stale castéji
ykontraintuitivni“ a vzajemné protichiidné
signaly. Jedina cesta, jak Celit nevyzpytatelnému
prostiedi, je diverzifikace rizik. ,,Kouzlo
permanentniho portfolia je v tom, Ze je mu
jedno, vjaké fazi ekonomického cyklu se pravé
nachazime,” fika Marek.

Strategie neni postavena na maximalizaci zisku,
ale na nastaveni robustni a bezpecné investi¢ni
strategie postavené na diverzifikaci. Takové
portfolio svému majiteli pfinese dlouhodoby
vynos, ktery prekonava inflaci. ,Je tfeba
prijmout, Ze budoucnost je nepfedvidatelna

a zcela jina neZ soucasnost. DlleZita je pokora,
protoze trhy maji pravdu vzdy, investor jen
nékdy,“ upozornil Pavel Ryba ve své prednasce na
VySehradském foru v roce 2020.



Permanentni portfolio je diky Siroké diverzifikaci
méné naro¢né na psychiku investora, protoze
prochazi mensim mnozstvim vykyvi. Pocita

se vSemi scénafi v ekonomice a béZnému
investorovi dava moznost byt pfipraven

a dosahovat stabilnich vynosti. Vyvoj miize byt
nasledujici: inflace, deflace, ekonomicky rist

a prosperita, ekonomicka recese a krize. Tyto
moznosti se mohou navzdjem kombinovat.
Zakladem je proto robustni diverzifikace. To
znamena mit portfolio rozdélené a sestavené tak,
ze se aktiva chovaji opacné.

Jaka aktiva ma tedy permanentni portfolio
obsahovat?

Zaklad je v rozdéleni prostredkii mezi Ctyfi
hlavni aktiva: zlato, §irsi akciovy index (nejlépe
index S&P 500), dlouhodobé dluhopisy

a hotovost. Vsechny typy jsou zastoupeny
rovnomérné, kazdy tedy ¢ini 25 % celku. Princip
jevtom, Ze se snazime drZet portfolio stale
takto vyrovnané. Jednou za rok tedy hodnotu
jednotlivych slozek pfepocitame a portfolio

tzv. dovazime. Pokud nékteré aktivum v portfoliu
presahlo pomér 35 %, je Cas je odprodat a to,
které pokleslo pod 15 %, naopak dokoupime.
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Priimérna ro¢ni vykonnost tohoto portfolia je
sice mirné nizsi nez v pripadé akciového indexu,
je vSak stabilné&jsi, prochazi mirnéjsimi vykyvy

a v pribéhu historie si proslo propadem pouze
vnékolika vzacnych pfipadech. Strategie je diky
tomu vhodna i pro méné zkusSené investory.

Proc se o strategii permanentniho portfolia
mluvi pravé nyni? Podle Marka Bravnika je
dnes investovani slozitéjsi nez v predchozich
dekadach. ,,Centralni banky pokfivily trhy
investi¢nich aktiv (dluhopisti, nemovitosti

i akcii), celime zaplavé penéz pii relativné nizké
inflaci, existuji rizika velké deflace i masivni
inflace soucasné. Zhruba 10 let jsme méli
nulové nebo zaporné sazby a je tézké si spofit
v prostfedi zapornych realnych urokovych
sazeb,” vysvétluje nékteré z divod.

Slozeni

permanentniho

portfolia
25 % 25 %
akcie dluhopisy
25 % 25 %

zlato

hotovost
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Divejme se
do budoucna

\ a4

s nadéji a virou

Spoluzakladatel a hlavni
analytik Golden Gate Pavel
Ryba hodnoti uplynuly

rok a stav ekonomiky.
Poucili se Cesi z vysokeé
inflace? Jake investice
nebo investicni strategie
se stanou vitezi v letosnim
roce?

Jak bys zhodnotil lonsky rok ze svého
pohledu? Byl to dobry rok?

Lonsky rok vnimam jako pomérné narocny. Jako
spole¢nost jsme Celili mnoha vyzvam. Drtila
nas velmi vysoka, opét dvouciferna inflace. Lidé
ve spolecnosti propadali chmuram a Spatnym
naladam ohledné jistot a pozitivniho pohledu
do budoucnosti. Byl to koktejl ekonomickych
nejistot — drahota, pokles kupni sily uspor,
nejisté vyhledy v investicich, letargie a Spatné
nalady ve spolecnosti v souvislosti s valkou na
Ukrajiné a riznymi proruskymi a konspira¢nimi
teoriemi, které spole¢nost rozdéluji. Lidé také
zazivaji zklamani z vladnich opatieni a rlstu
populismu. To jsou véci, které nam mohly
nemalo vzit a kazit nam naladu.

A rok 2023 z pohledu zlata?

Zde naopak vnimam tento rok jako velmi dobry,
protoze zlato dokazalo meziro¢né zhodnotit
014 %, a to i navzdory rostoucim sazbam ze
strany centralnich bank. Pfece jen zlato nema
rado zvySovani sazeb nebo jejich vyssi nastaveni,
a i pres to dokazalo velmi pékné zhodnocovat.
Tim ukazuje, jak je silné, a vleto$nim roce, az za-
¢ne cyklus snizovani sazeb, je realné ocekavat, ze
bude tvofit nova historicka maxima. To vnimam
na loniském roku z hlediska naseho oboru jako
velmi pozitivni signal.

V jakém stavu je podle tebe svétova a ceska
ekonomika? Cekaji nas lepsi ¢asy, nebo je
treba se pripravit na recesi?
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Kondici svétové, zejména ale evropskeé a Ceské
ekonomiky vnimam jako neradostnou. Prece
jen na prahu recese jsme byli uz pred covidem,
pak jsme prosli recesi vynucenou pandemickymi
opatfenimi, chvili jsme se radovali z rtistu, ktery
ovSem byl pouze ¢astecnym navratem k tomu,
co jsme v covidu ztratili, a pak nas zacaly drtit
inflace, rostouci ceny energii, naklady spojené

s valkou na Ukrajiné a nebyvaly riist urokovych
sazeb. Nastal scénaf, ktery témér vSichni odmi-
tali, ale ktery jsem predikoval v roce 2020 na jate
v knize Zlaty boss, ktery chodil bos.

Co mas konkrétné na mysli?

Dostali jsme se do stagflace. Prostfedi velmi
vysoké inflace v kombinaci s nulovym riistem
ekonomiky az recesi. Velkym strasdkem je pro
mé vyvoj v Némecku. Je to pfece jen motor
evropské ekonomiky a my jsme na Némecku
velmi zavisli. Némci jsou jiz tfi kvartaly po sobé
v recesi, coz je vyhled velmi neradostny. Drti je
vysoké ceny energii, green deal, nuceny prechod
k elektromobilité a zadrhavani motoru némecké
ekonomiky - automobilového priimyslu.
Komercni nemovitosti propadly v Némecku jiz
0 36 % a své dno dale hledaji. A odhad rtistu
némecké ekonomiky pro letosni rok byl minuly
tyden zrevidovan z 1,3% rlistu na rist 0,2 %. To
je opravdu ohromny skok a ja si myslim, Ze na-
konec némecka ekonomika skon¢i cely rok 2024
v poklesu. Odhaduje se, Ze jen v automobilovém

primyslu je tam ohroZeno 160 tisic pracovnich
mist. To, Zel, pocitime i my zde v Cesku.

Silna orientace na automobilovy primysl

by mohla byt velkym problémem i u nas,
tuzemskym automobilkam ujel v pfipadé
elektromobila vlak. Jak velkeé riziko by to
mohlo podle tebe byt?

Toto je otazka, na kterou je tézké najit
odpovéd. Nemam vésteckou kouli. Nicméné
data a chovani automobilek ukazuji, ze

nuceny piechod k elektromobilité je drahy,
nedobrovolny, nerentabilni a plisobi v podstaté
vSem evropskym automobilkdm ohromné
potize. Tim, Ze se jedna o politické rozhodnuti,
tak je na hony vzdaleno praxi a realité. Zcela
opravnéné se miizeme zacit bat Ciny, ktera vzdy
zaostavala v technologiich spalovacich motort
za Evropou a nyni naopak pfebira otéze ve vyvoji
a zabirani trzniho podilu v elektromobilech.
Piece jen Cina ovladd kompletni vyrobni
fetézec a primarni zdroje k bateriim. Nejde

jen o zdroje lithia, ale také kobaltu a zejména
kovti vzacnych zemin. Vypada to, Ze ufednici

z Bruselu zafizli husu nesouci zlata vejce pro
evropskou ekonomiku, automobilovy priimysl,
a nucenym preorientovanim na elektromobilitu,
kde nedrzime v rukou primarni zdroje, nahrali
na smec ¢inskému drakovi, ktery se chopil této
prilezitosti na vybornou. A ¢eska ekonomika

je na automobilovém primyslu jesté vice
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zavisla nez ta némecka, to mtZe byt opravdu
velky problém. Cina nas nejen zacala na poli
automobild dohanét, ale u elektromobilt
dokonce predhanét. A to neni dobra zprava.

Vyvoj v jakych dalsich zemich - kromé Né-
mecka - bude mit vliv na nasi ekonomiku?
Ur¢ité v Ciné a ve Spojenych statech americkych.
Vyvoj v Ciné a krach jeji nemovitostni bubliny
ito, jak vSe vstfeba jeji bankovni systém, ziistava
velkou neznamou. Ten oficialni i ten stinovy.
Pozitivni zatim zGstava vyvoj v USA, kde i pfes
vysoké urokové sazby dosahuje tamni ekonomika
slusného ristu. Otazka je, jak dlouho bude tento
rist pokracovat v prostiedi vysokych sazeb, které
v USA aktualné FED drzi. U nas v Evropé bych se
tedy investicné i mentalné pripravoval spiSe na
recesi.

Které udalosti v letoSnim roce je potreba
sledovat? Které budou mit nejvétsi vliv na
vyvoj investic?

Jednoznacné bych sledoval vyvoj urokovych
sazeb, zejména téch v USA. Ty budou mit zasadni
cenotvorny vyznam. Méné pak vyvoj v Evropé.
Piekvapit, spiSe nemile, nas miize Cina. Redlné
je ocekavat krachy nékterych bank. Budou
muset precefiovat aktiva na svych rozvahach.

A pak se samoziejmé miiZe vyskytnout cokoli,

s ¢im nepocitame. Vzpomenime si na posledni
roky. Pandemie, energeticka krize, valka na
Ukrajin€ apod. Zasadni, myslim si, bude zména
politiky centralnich bank v nastaveni rokovych
sazeb.

A co napriklad americké prezidentskeé volby?
Podle mého nebudou mit tak zasadni vliv na vy-
voj investic, jako bude mit dopad zména ménové
politiky FED. Nicméné da se spise predpokladat,
ze pokud by je vyhrali republikani, bude to pro
zastanci nizsich dani a jsou pfipraveni osekat
vydaje, kterymi USA podporuji Ukrajinu, ¢imz
by pribrzdili nartst dluhu, ktery v USA roste
astronomickym tempem. Nicméné dopad voleb
vnimam na vyvoj trhii jako nevyznamny.

Inflace vloni a letos zpomalila, jak hodnotis
praci centralnich bank? Poradily si dobre?
Myslim si, Ze centralni banky mély reagovat diive
bychom ji porazili. Také by vytvorily mensi pro-
stor pro extrémné deficitni vydaje vlad. Pfece jen

fiskalni a ménova politika jsou do zna¢né miry
propojené. Ale to je minulost a nelze ji vratit.
Ted musime doufat, Ze nezvolni centralni banky
sazby pfilis rychle, protoze v ekonomice dfima
mnoho proinflacnich rizik a musime pfijmout
jako fakt, Ze s nami vyssi inflace bude po delsi
dobu. Deglobalizace, dekarbonizace, starnuti
populace (tlak na rist mezd), velké mnozstvi
meénoveé zasoby a dlouhodobé nastavené vysoké
deficity vlad jsou proinfla¢nimi riziky a existuje
riziko toho, Ze by se inflace mohla vratit v druhé
vIiné podobné, jako tomu bylo v sedmdesatych
letech minulého stoleti.

Obéas slycham od ekonomi, ze Cechiim

tato zkuSenost s vysokou inflaci, jaka byla

v sedmdesatych letech na Zapadé, chybi.
Kdyz vyskocila inflace u nas na uroven kolem
17 %, délali lidé éasto paradoxni kroky. Uspory
nechali leZzet v bankach s nizkym uro¢enim

a nakupovali potraviny do zasoby. Myslis, ze
uz jsme se diky této epizodé s inflaci poucili?
Nemyslim si, Ze bychom se ze stavajici inflace né-
jak poucili. Je to prece jen pro vétsinu z nas prvni
zkuSenost s vysokou inflaci a z jedné zkusSenosti
v zivoté zasadni pouceni vétSinou necerpame.
Pravda je, Ze jsme se jako celek chovali spise
iracionalné, a myslim, Ze kdyby za pét let pfisla
dalsi vysoka inflace, jako celek budeme jednat
stejné nebo velmi podobné. Proto si myslim, ze
je dilezité mit dopfedu jasnou investicni strate-
gii, kterou drzim, které rozumim a které vérim.
A naptiklad strategie v podobé permanentniho
portfolia je néco, co i v uplynulych ¢tyfech

letech prokazalo, Ze velmi dobie funguje. Pokud
bychom tedy zpisobili, Ze by si vyznamna cast
¢eskych domacnosti v permanentnich fondech,
které pripravujeme, spofila na penzi a i pfi inflaci
by neménila své trvalé prikazy a své investic¢ni
navyky, prezila by dalsi pfipadnou vlnu inflace
lépe a distojnéji.

Trh s fyzickym zlatem na Zapadé zaznamenal
velky propad. Cim to podle tebe bylo?
retailovych klientii zlatem v pandemii a pfi valce
na Ukrajiné. Na lidi tvrdé dopadla inflace a lidé
zacali Setfit, aby vysli s rodinnymi rozpocty

a utahli slozenky. Nezbyvalo jim na investice

a nakupy. Rada investori také preferovala spofici
uéty, které nesly v zdpadni Evropé pies 4 %. Sli
po jistoté, byt jim zlato nakonec ptfineslo 3x
vyssi vynos. Ten ale nevidéli jako jisty. A pak



také prodeje zlata ze slévaren ovlivnily masivni
zpétné odkupy zlata na retailovém trhu, protoze
fada drziteld se dostala do potizi s likviditou

a zacali prodavat své v minulosti nakoupené
zlato. Vybirali své zisky a utrZené penize pouzi-
vali na placeni svych Zivotnich nakladd. Tento

mix pfi¢in nakonec zpiisobil vyznamny pokles
trZeb obchodnikti se zlatem v loniském roce.

Jak vidis vyvoj investic? Co podle tebe
zvitézi v letodnim roce?

Myslim si, Ze velmi pékné zaboduje zlato. Ne-
prekvapil by mé nariist okolo 20 %. Véfim, ze

se také jiz za¢ne probouzet stfibro. Z hlediska
spekulativnich nastrojii, nevim, jestli bych jej
nazval jako investici, bude nejspise hlavnim vité-
zem bitcoin, ktery bude podporovan halvingem
a presunem kapitalu do nové schvalenych ETF.
Cilem ale neni hledat vitéze, spiSe dlouhodobé
vitéznou strategii. A tu vidim v permanentnim
portfoliu. Bez ohledu na vyvoj ma toto portfolio
minimalni propady a udrZitelny rtist podobny
akciim s minimalnimi riziky v porovnani s ¢isté
akciovym portfoliem.

Rust ceny zlata vloni prekonal inflaci... Prekva-
pilo té to?

Historicky to tak ma byt. Tak mé to tolik nepfe-
kvapilo. Na druhou stranu jsem sam chvilemi
propadal chmuram, Ze nam to zlato malo roste.
Ale fantastické je, Ze dokazalo ve ¢tyt- i jedno-
letém horizontu v korunach porazit inflaci, a to
i navzdory prudce rostoucim sazbam. Az za¢nou
sazby klesat, zlato zaZije jeden az tfi velmi silné
roky, kdy jeho cena miize vzrist klidné vice nez
dvakrat.

V tomto Cisle se v hlavnim tématu bavime

o permanentnim portfoliu. Pro¢ té pravé tento
zpusob investovani zaujal? Jaké jsou jeho
hlavni benefity?

Permanentni portfolio je desetiletimi provéiena,
pomérné jednoducha a témér nepristielna stra-
tegie, ktera funguje v témét jakémkoli prostredi.
V inflaci, deflaci, ekonomickém ristu i recesi. Ta-
kové portfolio je velmi stabilni a nese primérny
¢isty vynos ocistény o poplatky okolo 7 % ro¢né.
Mate néco, co vyznamné piekonava inflaci,
témeér to neklesa a mate klidné spani a udrzitelny
vynos. Pomér vynos/riziko je zde velmi atraktivni
avtom je tato strategie jedine¢na. A je tfeba

si uvédomit, Ze moderni portfolia, ktera jsou
nejrozsirenéjsi v duchu 60/40 (akcie/dluhopisy),
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v budoucim prostiedi prosté piestanou fungovat.
Vlastné jiz prestala fungovat. Permanentni port-
folio je na budouci vyvoj a podminky mnohem
lépe diverzifikované a pripravené.

Rikas, Ze jde o dlouhodobé provéfenou
strategii, ale slySela jsem o ni poprvé v tvé
prednasce na VySehradském foru v roce 2020.
Proc tato strategie neni mnohem rozsirenéjsi
a znameéjsi?

Tato strategie je méné znama proto, jelikoZz jsme
od osmdesatych let zazili anomalii toho, kdy
soucasné rostly dluhopisy i akcie (v historickém
kontextu vice nez 120 let vyvoje na kapitalo-
vych trzich je to opravdu anomalie, dokonce
kratkodoba). A tomuto trendu se podfidila drtiva
vétSina mainstreamovych investi¢nich fondi

a témér vse se odehravalo v duchu fizeni port-
folia 60/40 (akcie/dluhopisy). A v prosttedi této
anomalie to docela dobfe fungovalo, proto se na
skute¢nou diverzifikaci v duchu permanentniho
portfolia, jak je sestavil Harry Browne, zkratka
zapomnélo. Nebyla tolik potfeba. Nicméné doba
a podminky se zménily, pomér 60 : 40 velmi
pravdépodobné uz fungovat nebude a diver-
zifikace 25/25/25/25 (akcie, dluhopisy, zlato,
hotovost) se strategii, jak portfolio dovazovat
afidit v ném vynosy i rizika, bude uspésné;jsi,
bezpecnéjsi a lepsi.

Posledni léta nebyla uplné jednoducha. Co
bys poradil lidem, ktefi jsou nastvani nebo
znechuceni ze souc¢asné situace - at uz u nas,
nebo ve svété..

Moc bych si pral, abychom ziskali pozitivni
postoj, koukali se do budoucna s nadéji, opti-
mismem a virou. Je to do zna¢né miry o nasem
rozhodnuti, jak chceme myslet a jak se chceme
citit. Ptal bych si, abychom také pfijali proaktivni
postoj a abychom svoji budoucnost tvofili,
ovliviiovali a méli pod kontrolou. Véfim, Ze to
ma smysl a Ze nam v tom aktivity i produkty
Golden Gate mohou pomahat. Pecujme o svoji
mysl a nezapominejme na rozvoj svych kompe-
tenci a na své vzdélani. To v§e nam muize velmi
pomoci.



10— GMAG—BREZEN—PRIBEHY ZLATA

Honba za
bohatstvim aneb

Zlate horecCky “
v Americe ”

V historii Severni Ameriky Klondike

Nalez zlata na kanadském severu zpiisobil jednu

Za U_j |ma_] | zlaté horecC ky z nejvétsich masovych migraci v novodobé his-
Z\/ laétn | a faSCi N U_j |C| ka plto lU torii lidstva, mnohokrat zvéénénou v knihach

ifilmech, ktera dodnes ovlivnila zptsob Zivota

Tato obdobi intenzivnino na tamnim severu.
hledani zlata mela vliv na o e
] ] . . fedstavte si, Ze stojite v fece, ryZujete zlato
VYVOJ kontinentu , Utvare la a zazratné bohatnete. To byl p¥islib, jenZ
. C g v letech 1896-1899 vylakal pres 30 tisic hledaci
OSUdy stovek tisic lidi a stala zlata do pusté oblasti Klondiku u dnesniho mésta
se Sym bo [em tou hy po Dawson City v kanadském teritoriu Yukon a na-

vzdy zménil zemi, jeji obyvatele a jejich tradi¢ni
zptisob zivota. Nékterym se zbohatnout skute¢né
podafrilo, ale naprosta vétSina ziistala i nadale
chuda, tisice lidi v drsnych podminkach ztratily
zivot. Par Stastlivclim se pfece jen podafilo své
usili zurodit. Mezi nimi byl i pozdéjsi slavny
spisovatel Jack London, ktery proslul romany
pravé z kanadské divociny. Paradoxem je, Ze na
Klondiku nejvice zbohatli ti, ktefi nepfisli jako
ostatni hledat zlato, ale ti, co nabizeli jiné sluzby
nez ostatni.

bohatstvi a lepsim zivote.

James W. Marshall Zacina zlata Kalifornie se stava
v Sutterové mlyné horecka, ktera 31. statem Spojenych Zavedeni Ve Spojenych statech
objevil zlato pritahuje tisice lidi statt americkych hydraulické tézby zacina obcanska valka
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Brzy si pfipomeneme 130. vyroci objevu, ktery
zlatou horecku odstartoval. Je pripisovan rodiné
Americana George Carmacka, ktera objevila v fe-
¢isti Rabbit Creek zlaty nugget. Brzy zjistili, Ze se
v okoli ptivodniho nalezu nachazi zlata mnohem
vic. Uspéch si nenechali pro sebe, a tak se zpravy
o zlatém nalezisti $itily rychle po celé Kanadé

i Spojenych statech americkych. Nalezisté bylo
pozdéji pfejmenovano na Bonanzu. V dobé nej-
vétsiho vrcholu se na Klondiku nalezlo za jeden
rok milion troyskych unci zlata.

George Washington
Carmack (1860-1922)
byl americky prospektor.
Vroce 1896 mu bylo
pFipsano, ze to byl

prvni objevitel zlata na
Klondiku

Zlata horecka na Klondiku méla vSak znicujici
dopad na mistni domorodé komunity. Prospek-
tofi nejenze ptivodni obyvatele vysidlili, ale také
zasadné podkopali jejich tradi¢ni zpiisob Zivota.
»Zlata horecka na Klondiku je ¢asto povazo-
vana za velké dobrodruzstvi, ale jeji odkaz je
slozitéjsi. Nebyl to pouhy hon za bohatstvim, byl
to kriticky okamzik, ktery proménil ty, kdo jim
zili, a navzdy zménil nas narod,” popisuje obdobi
kanadska mincovna.

Dnes historici obvykle
pfipisuji zasluhy jeho
Svagrovi ,Skookumu*
Jimu Masonovi
(1855-1916)

it ety s ruveseed e & it
Hhrsihrd wed S ocrrdery comd st
e e ifsod ot € foionge. Fwres
g e
—

Akciovy certifikat spole¢nosti Klondike,
Yukon and Copper River, 1898

Tézba zlata na uzemi Yukonu nakonec velmi zahy
skoncila po objeveni zlata v Nome na zapadé
Aljasky. V regionu presto dodnes ptisobi pfi-
blizné 200 mensich zlatych doli. Je odhadovano,
Ze do roku 2005 bylo z oblasti vytéZeno kolem
570000 kg zlata.

V pristim Cisle se doctete pribéh zlaté horecky
v Kalifornii, ktera ve svém dtisledku formovala
ekonomiku a socialni strukturu amerického
zapadu.

Prospektofi smérovali ke zlatym polim
Klondiku pres prismyk Chilkoot na hranici
mezi Aljaskou a Kanadou, kolem roku 1898

Dokonceni prvni Uzavieni
transkontinentalni posledniho velkého Zlata horecka
Zeleznice hydraulického dolu na Klondiku

Film Charlieho
Chaplina Zlate
opojeni

Zlata horecka
na Aljasce
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Bitcoin halving

Letos v dubnu se uskutec¢ni jedna z nejocekavanéjsich
udalosti ve svété bitcoinu za posledni ¢tyfi roky.
Nastane tzv. ptileni bitcoinu, znamé také jako halving.

Co je to puleni?
Predstavte si bitcoin jako digitalni zlato. Ziskava se
pomoci pocitact feSenim naro¢nych matematickych
uloh. S feSenim tloh postupné ptibyvaji do obéhu
inové bitcoiny. Kazdé ¢tyfri roky se vsak tempo, kterym
jsou nové mince vytvareny, snizuje na polovinu. Takto
budou odmény snizovany az do roku 2140, kdy bude
vytézen posledni zlomek bitcoinu a bude dosazeno
maximalniho mnozstvi 21 milionti minci.

Pro bitcoin, stejné jako pro vsechna ostatni aktiva,
plati zakon poptavky a nabidky. Omezena nabidka
a stale pomalejsi piibyvani novych minci do obéhu
v kombinaci s rostouci poptavkou nasvédcuji
dlouhodobému riistu ceny bitcoinu.

Jakym zptusobem k puleni dochazi?

Nové bitcoinové mince pfibyvaji postupné s kazdym
vytézenym blokem. Zhruba kazdych 10 minut.

V roce2012 doslo k prvnimu piileni, odména

za vytézeny blok se snizila z 50 na 25 bitcoind.

V roce 2016 se snizila na 12,5, v roce 2020 na 6,25
aletosse odména snizi na 3,125 bitcoinu.

Tento proces zajiStuje piesné a predem znameé tempo
pribyvani novych bitcoinii do obéhu. Diky tomu pfesné
vime, kolik bitcoini je v dany moment v obéhu, jakym
tempem pribyvaji a jakym tempem budou pfibyvat

v budoucnu. Ani jedno u soucasnych fiat mén nezname.

Proc¢ k puleni dochazi?

Pevné dané mnozstvi bitcoinu je pfi¢inou jeho
vzacnosti. Stejné jako je tomu napf. u drahych kovti.
Ne nadarmo se fika, Ze se bitcoin tzv. tézi. Vychazi

to pravé z jeho podobnosti se zlatem. TéZba je velmi
komplikovany a nakladny proces. Cim vice zlata je
vytézeno, tim hiife se hledaji nova nalezisté a efektivita
tézby klesa. Zlato zkratka do obéhu pfibyva stale
pomaleji, nyni tempem niz§im nez 2 % ro¢né. Nelze ho

z nic¢eho nic natisknout vice. Stejné je tomu s bitcoinem.

Bitcoin do obéhu pfibyva postupnym tempem
a kazdé ctyfi roky se toto tempo ptilenim snizuje.
V pripadé bitcoinu vime pfesné, jaka bude mira

meénoveé inflace v kterémkoliv
okamziku v budoucnu. U statnich
mén nemame ani tuseni. Statni
mény nemaji ani kone¢né mnozstvi,
ani pfedem dané tempo inflace. Vse
zavisi na moralni pevnosti politika

text Rosta Plachy
spoluzakladatel

s /vo Bitcoinového uctu
a centralnich bankéra.

Postupné uvolnovani bitcoinu do obéhu zajistuje
také jeho bezpecnost a udrzitelnost. Nové vytvarené
bitcoiny, jez jsou postupné uvoliiovany do obéhu, totiz
motivuji k tézbé. Tézari oveéruji transakce a zavodi mezi
sebou o nové bitcoiny. Tim zvySuji bezpec¢nost celé sité.
Omezena nabidka a stale pomalejsi pfibyvani novych
minci do obéhu jsou pro potencial riistu ceny bitcoinu
v dlouhodobém horizontu klicové.

Jaky vliv ma puleni bitcoinu na jeho cenu?

Ackoli v investovani nelze spoléhat na historii, ptileni
v minulosti na trhu bitcoinu i u ostatnich kryptomén
pokazdé odstartovalo silnou pozitivni naladu. Cena
bitcoinu zacala vyrazné rist a v horizontu piiblizné
jednoho roku od ptileni prekonala predchozi cenova
maxima.

Letosni rok je pro bitcoin vyjimecny. Pileni
bitcoinu je doprovazeno mnozstvim velmi pozitivnich
udalosti. Vlednu bylo v USA schvaleno prvni spotové
bitcoinové ETF, které umoznuje nakupovat bitcoin
i tradi¢nim investortim. Podporovatelti bitcoinu
a kryptomén navic neustale pfibyva i na celosvétové
politické scéné. Bitcoin si tak vyznamné upeviiuje svou
pozici na globalnim finan¢nim trhu.

Jak puleni bitcoinu vyuzit?

Ptileni predstavuje mimotadnou prileZitost, jak si
bitcoin poridit dfive, nez jeho cena opét vyrazi vzhiru.
Prestoze ale vSe nasvédc¢uje tomuto riistu, je nutné

k nakupu bitcoinu pfistupovat s rozvahou. Je tfeba

o ném premyslet dlouhodobé a bez o¢ekavani rychlého
zhodnoceni.

Klicem k uspéchu je postupné priimérovani nakupni
ceny. Tedy postupné nakupovani po mensich ¢astkach
v pritbéhu ¢asu, misto investovani celé sumy najednou.
Primérovanim si efektivné snizite nakupni cenu
ariziko ztraty zplisobené jejim kolisanim. Pfesné pro
tuto strategii byl vytvoren nas Bitcoinovy ucet.
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Darky pro
letosni
rok

mvestiém’ mincejsou One Love VSechno nejlepsi
i i e, »Dvé srdce, dva Zivoty, jedna laska“ je Stiibrna kolorovana mince o velikosti
stale VYh ledavane_]5| mi hlavni motto mince vydané k oslavé jedné unce od australské mincovny
da rky ke kazdé lé.s,ky ve v§ec,h j.ejl’ch.poc.lobéch. . T%le Perth’ Mint. }\.Iaroaeninvy jscv)u'
o7 . . Jejimi hlavnimi motivy jsou holubice, vyznamny okamzik v Zivoté kazdého
pri lezitosti. Mi ncovny symbol vérné lasky a Cistoty, znameni  ¢lovéka. Tato mince vydana pro
nekonecna vyvedené ve zlaté barvé rok 2024 bude hodnotnym darkem pro

maJII sve oblibene a stylizované kvétiny a listy. Mince je vSechny oslavence tohoto roku.
Sta|_|Ce urcene k ruznym zasazena do prezentacniho ramecku

pFil@ZitOStem a nyni a zabalena v darkové krabicce s masli.
predstavily jejich
podobu pro rok 2024.
Kromé obmeny motivu
na rubove strané nesou
jiz vsechny na averzu
podobiznu soucasne
hlavy Velke Britanie

a Commonwealthu,

kré |. K L 1| Svatba Lovely Baby
rate Karta lil. e ,
Spojeni zivotili dvou lidi je krasnou Darovani vzacné mince je prastary
prilezitosti pro dar trvalé hodnoty. zvyk, jenz se dochoval az dodnes.
Dle tradice maji zlaté a stiibrné Détatku pfinasi do vinku ochranu,
mince novomanzel@im pfinést prosperitu, Stésti a zajisténi v dobé
Stésti, bohaty Zivot a ochranit je nouze. Autorska mince Golden Gate
Vsechny predstavene pred chudobou. Tato mince z dilny je vyrazena z ryziho stfibra v nejvyssi
Investicni mince si
mzete zakoupit The Perth Mint je ur¢ena pravé k této kvalité proof. Soucasti baleni je také
v nasem e-shopu. Vit v . . .. ;1 , v oy
prilezitosti. Symbolizuje jednotu, luxusni darkova krabicka s karti¢kou
Stésti a lasku. Zobrazuje objimajici pro vénovani. Etuji je navic mozné
-! -! se nevéstu a Zenicha v den svatby vysunout a vyuzit jako vzpominku na
o0 o0 a dva propletené zlaté snubni prvani chvilky. Na levou stranu mtzete
One Love Vsechno nejlepsi prsteny. Design zahrnuje také napis otisknout ruc¢i¢ku nebo nozicku
»Gratulujeme®. miminka, na pravou stranu pripsat

-! -! jméno, vahu i délku, misto narozeni,
datum a ¢as narozeni.
[ X ) [ X )

Svatba Lovely Baby


https://eshop.goldengate.cz/products/one-love-1-oz-2024-stribrna-mince
https://eshop.goldengate.cz/products/svatba-1-oz-proof-2024-stribrna-mince#product-description-anchor
https://eshop.goldengate.cz/products/lovely-baby-stribrna-mince
https://eshop.goldengate.cz/products/vsechno-nejlepsi-k-narozeninam-2024-1-oz-stribrna-mince
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Pet duvodu
pro zlato

Britska kralovska
mincovna pripomnéla,
procC v soucasnem
nepredvidatelnem svete
financi, kde mohou bez
varovani uderit vykyvy
trhu a ekonomicke
krize, povazuje zlato

za symbol stability

a financni jistoty. Jak
ale dodava, duvodu,
proc je zlato jednou

Z nejbezpecnéjsich
investic, je mnohem
vice.

THE ROYALMINT

1

Ekonomicka stabilita

Zlato slouzi jako spolehlivy zdroj
bohatstvi a neustale si udrzZuje svou
hodnotu v priibéhu historie. Na rozdil
od papirovych mén, které hodnotu
ztraceji, vnitini hodnota zlata trva.
Zlato prestalo nespocet ekonomickych
boufi. Napriklad béhem recese

v roce 2008, kdy akciové trhy padaly,
hodnota zlata prudce vzrostla, protoze
investofi ho skupovali kvtili schopnosti
zachovat hodnotu.

3

Diverzifikace

Zlato nabizi vyhody diverzifikace diky
své nizké zavislosti na jinych aktivech,
jako jsou akcie a dluhopisy. Kdyz
hodnoty tradi¢nich investic kolisaji,
zlato se casto pohybuje opa¢nym
smérem a poskytuje vyrovnavaci
efekt. Historicka tendence zlata
podavat dobré vykony v dobach
ekonomické nejistoty a volatility

trhu z néj ¢ini atraktivni volbu pro
investory, ktefi chtéji rozlozit riziko.

5

Globalni poptavka

2

Ochrana pred inflaci

Zlato vzdy chranilo investory pred
dopady inflace. Dnes, kdy zZivotni
naklady eskaluji, ma vnitini hodnota
zlata tendenci zafit jeste jasnéji

a poskytuje hmatatelné a trvalé
aktivum proti klesajici hodnoté fiat
penéz. Na rozdil od tradi¢nich mén,
jejichz hodnota se v dtisledku tisténi
penéz snizuje, zlistava hodnota zlata
odolna.

4

Odolnost vugi krizi

V dobach globalnich nepokojti

a finan¢ni krize je zlato trvalym
symbolem odolnosti a sily.

V priibéhu historie zlato prokazalo
schopnost odolavat krizim, a kdyz
eskaluje geopolitické napéti nebo
finanéni trhy postihne zemétfeseni,
investofi casto hledaji utocisté ve
zlaté. Jeho hodnota ma v téchto
obdobich tendenci stoupat a slouzi
jako ochranny stit bohatstvi.
Dopad pandemie na finan¢ni trhy
je nazornym piikladem. Kdyz
ekonomiky a akciové trhy balancovaly
na pokraji propasti, hodnota zlata
prudce vzrostla.

Trvala pritazlivost zlata je posilovana stalou globalni
poptavkou a rozmanitym vyuzitim. Slouzi nejen jako
investice, ale nachazi také Siroké vyuziti v riznych
pramyslovych odvétvich od elektroniky po stomatologii.
Investi¢ni poptavka po zlaté zlistava rovnéz silna,
protoZze investofi po celém svété uznavaji roli zlata pri

uchovavani bohatstvi.



Jak funguje
bitcoin

Chcete se dozvédét vice o principech bitcoinu?
Je to ména, nebo jen spekulativni investice?
Pavel Ryba v rozhovoru s Petrem Horkym

v poradu HausboTalk pfedstavuje sviij pohled
na nejznamé;jsi kryptoménu. Vysvétli, jak
funguje, jaké ma vyhody a nevyhody.

Video muzete
zhlédnout zde:

Zlato na

2195 %
V]_'Ch()lu e oy ne

Cena zlata na pocatku bfezna vystoupala na
rekordnich vice nez 2 195 dolarti za troyskou
unci. Pomaha ocekavani snizeni urokii v USA,
napéti na Blizkém vychodé a finan¢ni rizika

v Cing, kde ekonomika trpi obecné vysokou
mirou zadluZeni a krizi v sektoru nemovitosti.

A zlato svou roli bezpe¢ného pfistavu potvrzuje.
Lidé, kteti pred péti lety u Golden Gate
investovali do fyzického zlata, by pfi prodeji na
konci lotiského roku ziskali vynos 33 %. Sestileta
investice pak znamenala zhodnoceni dokonce

0 56,5 % a desetileta o dvé tfetiny.
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Na pomoc
détem

Tym Michala Kolare prispél ¢astkou
20000 korun na projekt INTERP, ktery
pomaha détem a mladezi, jez si nemohou
dovolit privatni poradensko-terapeutické
sluzby.

20000 K¢


https://www.youtube.com/watch?v=eO1oQgGH1ME

GOLDEN GATE CZ a.s.
Vaclavskeé namesti 1282/51
110 00 Praha 1

420776448853
info@goldengate.cz
www.goldengate.cz



