
Kým v ostatných krajinách sú v držbe zlata 
lídrami centrálne banky v Nemecku je to 
naopak, sú to samotní obyvatelia. 

A pritom nemecká centrálna banka Bundesbank 
má toľko zlata, ako takmer žiadna iná centrálna 
banka na svete. V jej vlastníctve je 3 300 ton, 
čo predstavuje vyše 106 miliónov uncí. 

Bundesbank je so svojimi zlatými rezervami 
svetovou dvojkou, viac zlata má už iba 
americká centrálna banka FED (8 130 ton). Pre 
porovnanie Národná banka Slovenska má vo 
vlastníctve 32 ton zlata.

Samotní Nemci ale vlastnia ešte viac zlata. 
Oveľa viac ako ich vlastná Bundesbank a viac 
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328 miliárd EUR v zlate

Nemci hromadia zlato rekordným 
tempom. 

Centrálne banky neočákavajú 
pokles ceny zlata

Zlato pre banky nemá riziko - je 
rovnaké ako peniaze. 

V Indii na zlate môžete mať 
úroky. 

Má to však ale háčik :-). 

328 miliárd EUR v zlate. 
V Európe je len jedna krajina, ktorej obyvatelia hromadia zlato tempom, 
akým to dokáže len India a Čína. Je to Nemecko, ekonomický motor 
Európy. 

Zlaté časy apríl 2019     



ako americký FED. Súkromné osoby v 
Nemecku vlastnia neuveriteľných 8 918 
ton zlata. To znamená, že pri súčasných 
cenách zlata na úrovni 1 144 eur za uncu 
vlastnia Nemci zlato v hodnote vyše 328 
miliárd eur. 

Výsledky prieskumu Výskumného centra 
pre finančné služby zo Steinbensovej 
Univerzity idú ešte ďalej. Relevantnosť 
údajov podčiarkuje fakt, že za posledných 
desať rokov ide už o šiesty takýto 
prieskum Výskumného centra, ktoré 
pravidelne mapuje rozsah vlastníctva 
zlata, ako aj samotný postoj Nemcov 
k zlatu. 

Nemci vlastnia 4 925 ton (158 mil. 
uncí) zlatých mincí a tehličiek

Z celkového počtu 8 918 ton zlata vo 
vlastníctve nemeckého obyvateľstva údaje 
hovoria, že 4 925 ton (resp. 55% z 
celkového počtu) je vo forme fyzických 
zlatých mincí a tehličiek, pričom 3 993 ton 
je vo forme zlatých šperkov.

S celkovým počtom obyvateľov približne 
82 miliónov, z ktorých okolo 70 miliónov 
je starších ako 18 rokov. Prieskum zistil, 
že 38% dospelej populácie vlastní fyzické 
investičné zlato vo forme zlatých mincí 
a tehličiek (cca 26 miliónov ľudí). Zlaté 
šperky vlastní 62% dospelej populácie 
(cca 45 miliónov ľudí).

Každý Nemec vo veku nad 18 rokov má 
tak v priemere 71 gramov zlata vo forme 
zlatých tehličiek a mincí a 58 gramov vo 
forme zlatých šperkov.

136 ton za rok

V porovnaní s prvým prieskumom z roku 
2010 sa súkromné vlastníctvo zlata v 
Nemecku zvýšilo za posledných 10 rokov 
o približne 1 360 ton. Ročne tak Nemci 
nakúpia v priemere 136 ton zlata v 
hodnote 5 miliárd eur. 

25% respondentov uviedlo, že 
v posledných dvoch rokoch nakúpili 
investičné zlato, pričom priemerná 
investícia bola 4 730 eur. Záujem bol 
hlavne o 1 uncové zlaté mince a 100g 
zlaté tehličky. Iba 11% respondentov 
prieskumu uviedlo, že v rovnakom období 
zlato aj predávali.

Doma alebo v banke?

Prieskum sa tiež pýtal, kde Nemci 
skladujú svoje zlato. Zistili, že 38,3% 
respondentov ukladá svoje zlato doma 
resp. na mieste, ktorému dôverujú. 39% 
uviedlo, že svoje zlato skladuje 
v bankových trezoroch, 5% využíva na 
skladovanie zlata trezory tretích strán, 
zatiaľ čo zvyšných 17,7% uchováva svoje 
zlato „inde“.

Motivácia nákupu zlata

Viac ako 26 miliónov Nemcov starších ako 
18 rokov vlastní investičné zlato vo forme 
zlatých tehličiek a zlatých mincí. Ide 
o významné číslo, a preto prieskum hľadal 
odpoveď prečo je fyzické zlato medzi 
Nemcami tak populárne. Z výsledkov je 
vidieť, že pretrvávajú silné spomienky na 
hyperinfláciu v dvadsiatych rokoch 
dvadsiateho storočia. Boli to časy, kedy 
hodnotu papierových peňazí bolo možné 
zničiť z minúty na minútu. Spomienky na 
vojnu, rozdelenie Nemecka a význam aký 
v časoch krízy a núdze malo zlato 
zohrávajú rozhodujúci faktor prečo Nemci 
v tak veľkom počte vlastnia zlato. Cítiť tu 
silnú mieru osobnej zodpovednosti pri 
spravovaní nielen vlastného majetku, ale 
aj vlastnej budúcnosti a v zlých časoch 
vedieť sa postarať sám o seba a svoju 
rodinu, skôr než veriť v sľuby iných.

Záver je veľavravný. Z tých, ktorí si kúpili 
zlato za posledných niekoľko rokov, viac 
ako tri štvrtiny chce nakupovať 
v budúcnosti znova. A iba 7,8 percenta 
tých, ktorí vlastnia drahé kovy uvažujú o 
predaji.

Juraj Polák
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Čo sú Bazilejské dohody? 

Je to súhrn dohôd Basel I, II a III 
(Bazilej), ktoré v jednoduchosti upravujú 
bankové pravidlá pre banky na celom 
svete. Týkajú sa kontroly bánk a upravujú 
hlavne to, koľko, ktorá banka môže 
poskytnúť úverov tak, aby to bolo 
bezpečné – tzv. Kapitálová primeranosť. 
Samozrejme, tieto dohody upravujú aj 
veľa ďalších vecí, ale toto je podstatné. 
Posledné dohody, Basel III, majú nastaviť

postupne pravidlá až do roku 2027. 

Prečo Bazilejské dohody? 

Vo švajčiarskom meste Bazilej sídli Banka 
pre medzinárodne platby (BIS – Bank for 
International Settlements). Vznikla ako 
prvá medzinárodná finančná organizácia 
na to, aby vyrovnala platby po I. svetovej 
vojne. Neskôr sa „starala“ 
o Bretton-woodsky menový systém, 
pomáhala centrálnym bankám po celom 
svete a dohadovala napríklad podmienky 
pre Európsku centrálnu banku ECB. 
Dlhodobo určuje pravidlá pre bankový 
sektor. Jej členmi je 55 centrálnych bánk 
a nazýva sa centrálna banka centrálnych 
bánk. 

Je opradená tajomstvami a historkami od 
manipulácie ceny zlata, účelovo 
vytvorených kríz v jednotlivých krajinách 
až po skryté riadenie svete. V postate to 
posledné je pravda, keďže šéfuje všetkým 
centrálnym bankám . 

Kapitálová primeranosť.

Znamená to, koľko musí mať banka 
vlastného kapitálu, aby v prípade potreby 
mohla pokryť straty z aktív (majetku), 
ktorý vlastní v prípade, ak klesne cena 
majetku. 

Na začiatku si zoberme príklad bežného 
podnikateľa – včelára. Má majetok 
(zásoby medu) v hodnote 10 000 EUR. Má 
určité riziko, lebo ak klesne cena medu, 
bude ho musieť predať za menej a stratu 
musí vyrovnať z vlastného vrecka. 
Otázkou ostáva, aké riziko má med. 0% 
alebo 50%? 

Ak „múdre hlavy“ určia, že cena môže 
klesnúť o maximálne 50%, tak bude riziko 
medu 50%. Teda majetok včelára môže 
klesnúť o 50% - 5000 EUR. 

A teraz stanovíme kapitálovú primeranosť, 
koľko musí mať včelár vlastného majetku, 
aby vedel pokryť straty. Ak povieme, že 
100%, musí mať celých 5 000 EUR, aby 
vykryl prípadne straty. Ak nám stačí 20%, 
stačí, že bude mať 1 000 EUR (20% 
z 5000 EUR). Jednoducho, určíme 
percento kapitálovej primeranosti.  Teda 
koľko musí mať vlastných zdrojov na to, 
aby pokryl prípadne straty z poklesu ceny 
majetku. 
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Centrálne banky neočakávajú 
pokles ceny zlata. 

Prvého apríla (dúfam, že to nie je úmysel :-)) vstúpila do platnosti časť Bazilejských dohôd III, 
ktorá sa týka zlata ako rezerv centrálnych bánk. Najprv v krátkosti, čo sú tie Bazilejského dohody 
a potom, čo s tým má zlato. 

Sídlo BIS
Zdroj: wikipedia.sk
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Ak by mal med nulové riziko, nemusel by 
mať včelár nič v zálohe, lebo 
pravdepodobnosť, že klesne cena medu, 
je 0% a tým pádom nemusí mať žiaden 
majetok. 

Kapitálová primeranosť v bankách. 

Majetkom banky sú 2 hlavné zložky: 

• čo banka vlastní – budovy, počítače, 
nakúpené štátne dlhopisy, zlato, 
hotovosť a iné finančné aktíva. 

• čo banke dlhujú ľudia alebo firmy – 
všetky úvery – hypotéky, spotrebné, 
firemné a pod. 

Každý majetok má presne stanovené 
riziko. Hotovosť má riziko 0%. To 
znamená, že ak by banka mala iba 
hotovosť, nemusí mať žiaden vlastný 
kapitál, lebo by jej majetok bol 0% 
rizikový. Štátne dlhopisy s najvyššou 
kvalitou AAA majú tiež 0%. Nikto teda 
nečaká, že stratia odrazu hodnotu. 

Slovenské dlhopisy majú riziko 20%. 
Hypotéky priemerne 35% - podľa výšky 
hypotéky (či je 100% alebo 50% a pod. 
Ak ale meškáte so splátkou viac ako 3 
mesiac, tak riziko stúpa až na 150%. 
Ostatné úvery (kreditky, spotrebné) majú 
riziko 75%. 

Je logické, že ak banka bude mať 
napríklad veľa 100% hypoték, zvyšuje to 
riziko nesplatenia úverov a v prípade 
problémov s hypotékami jej veľmi klesne 
majetok a straty musí nejako vyrovnať.  

Banky všetok svoj majetok prepočítajú 
podľa toho, akú riziko má každá položka 
a zistia jeho výslednú hodnotu. Bazilejské 
dohody určujú, koľko percent musí mať 
banka vlastného kapitálu oproti tejto 
hodnote majetku. V roku 2019 to je 
spoločná hodnota 13%. 

Zisk alebo bezpečnosť. 

Banky, ktoré poskytujú iba veľmi 
bezpečné úvery, alebo majú nakúpené 
veľmi bezpečné dlhopisy, majú výhodu, 
lebo potrebujú menej vlastného kapitálu, 
aby splnili kritéria. Úvery, ktoré majú, sú 
totiž málo rizikové. Na druhú stranu majú 
malý zisk, lebo málo rizikové úvery alebo 
dlhopisy majú malý úrok a tým pádom 
zisk. 

Preto niektoré banky riskujú a požičiavajú 
tak, aby získali čo najvyšší zisk. Potom ale 
porušujú pravidlá a musia mať buď vysoké 
vlastné zdroje, ale sa musia „upokojiť“. 
Kapitálová primeranosť je dobré pravidlo 
a je prenesene môžeme povedať, že je to 
„bič na chamtivosť“. 

Prečo Bazilejské dohody III riešia 
zlato? 

Zlato bolo doteraz v majetku bánk 
ohodnotené rizikom 50%, teda ak banka 
mala nakúpené zlato, riziko bolo 50%. 
Naproti tomu hotovosť alebo rezervy 
v mene mali riziko 0%. Je to logické, lebo 
ak raz máte 1000 EUR, síce infláciou 
peniaze strácajú hodnotu, ale aj o rok 
budete mať 1000 EUR. 

Dokonca aj niektoré úvery mali menšie 
riziko ako zlato. Je možné povedať, že 
banky počítali s tým, že cena zlata môže 
klesnúť nárazovo aj o 50%. 

Od 1.4. začala platiť časť Bazilejskej 
dohody III, ktorá hovorí o tom, že zlato 
má 0% riziko. Defacto to znamená, že ak 

banka vlastní cash v eurách, alebo zlato, 
je to to isté. Zlato predstavuje nulové 
riziko a banky v podstate povedali, že 
neočakávajú pokles ceny zlata (aspoň nie 
veľký a trvajúci). V podstate Bazilejské 
dohody potvrdili, že zlato sú peniaze. Na 
100%. 

Záver. 

Bude teraz cena zlata prudko rásť? 

Roky bolo pre banky najbezpečnejšie 
vlastniť eurá, doláre alebo inú pevnú 
menu. Odteraz je to aj zlato. Preto 
očakávame, že v nasledujúcich mesiacoch 
a rokoch bude zo strany bánk silnejší 
dopyt po zlate. Niektorí autori uvádzajú, 
že začína nový zlatý štandard. Či to je 
pravda, uvidíme v najbližších rokoch, lebo 
ešte stále tú máme menový systém 
založený na dolári. Uvidíme dokedy. 

A bude cena zlata odteraz prudko rásť? 
Banky si myslia, že klesať určite nebude, 
keďže má riziko 0%. 

Slavomír Fogaš
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Možno som to prehnal s reklamou na 
tento produkt :-). 

India zaviedla pred pár rokmi špeciálny 
produkt pre občanov Indie – Gold 
Monetization scheme – voľne preložené 
ako Terminovaný zlatý účet. Podľa mňa 
ide o dobrovoľnú (zatiaľ) konfiškáciu zlata. 

Čo to je? 

Aby bežní občania nemali obavu o svoje 
zlato vo forme šperkov, tehličiek a mincí, 
môžu ho uložiť do banky. Na oplátku 
získajú bezpečné skladovanie a ročný úrok 
vo výške 0,5% až 2,5%. Je to forma 
terminovaného účtu, ibaže namiesto 
peňazí môžu obyvatelia vložiť do banky 
svoje zlato. A dostanú certifikát, že ho 
vlastnia. 

Výhody alebo nevýhody?

„Atraktívny“ úrok. 

Indovia môžu získať úrok vo výške až 
2,5% s tým, že ho musia uložiť až na viac 
ako 12 až 15 rokov. Pri kratšej dobe 
uloženia je úrok nižší. Je to výsmech aj 
z toho dôvodu, že pri dlhšej dobe 
nedostanete úrok v zlate, ale v rupiách, čo 
môže znamenať o 15 rokov hocičo. 

Zmena formy zlata alebo výplata 
v peniazoch. 

Aj keď rodiny uložia zlato vo forme 
šperkov, získať späť môžu tehličky alebo 
mince v najvyššej rýdzosti. Šperky, ktoré 
sa dedia z generácie na generáciu tým 
pádom stratia svoju umeleckú hodnotu. 
Prípadne môžu po skončení požiadať 
o vyplatenie v peniazoch, nie v zlate. 

Čo tým centrálna banka sleduje? 

V Indii je vlastnenie zlata a nákup zlatých 
šperkov stáročná tradícia. Tieto šperky 
a zlaté mince (tehly) sa dedia z generácie 

na generáciu. Indovia sa obdarúvajú 
zlatom takmer pri každej príležitosti. 
Odhaduje sa, že Indovia vlastnia 
súkromne viac ako 20 000 ton zlata, čo je 
na jedného obyvateľa takmer 2 krát viac, 
ako je to v USA.  
 
Centrálna banka Indie RBI sa rozhodla, že 
zníži množstvo zlata, ktoré krajina 
nakupuje zo zahraničia. Dôvodom je, že 
chcú znížiť obchodný deficit, keďže takmer 
všetko zlato dovážajú. Otázkou je, ako to 
dosiahnu iba výmenou zlata za papierový 
certifikát. Jedinou možnosťou je, že takto 
odovzdané zlato budú znova predávať 
obyvateľom ako indické zlato. Teda 
obyvateľstvo nebude musieť kupovať zlato 
zo zahraničia, ale doma a tým pádom 
nebude obchodný deficit tak výrazný. 

Podľa odhadov je to každoročný nákup 
800 až 1000 ton zlata, čo je 38 miliárd 
EUR. Tieto peniaze by nemuseli vyvážať 
za zlato z cudziny, ale ostali by doma. Čo 
by výrazne pomohlo domácej mene. 

Uložené zlato bude znova predané. 

Týmito termínovými účtami sa môže štát 
dostať k zlatu, ktoré vlastní obyvateľstvo. 
Bude to frakčné (čiastočné) vlastnenie 
zlata. Tak ako pri peniazoch, banka 
neočakáva, že všetci budú chcieť svoje 
zlato naspäť. Toto zlato bude môcť banka 
buď po častiach predať, alebo požičať na 
obchodovanie. Dôkazom čiastočného 
vlastnenia je, že nikto nedostane zlato 
v rovnakej forme, ako ho do banky uložil 
a niektorí budú vlastniť jednu tehlu spolu. 

Záver. 

Stalo sa to už v roku 1933 v USA, kde 
odovzdanie zlata štátu bolo povinné. Teraz 
je to dobrovoľné (zatiaľ). Prvotný malý 
záujem donútil RBI zvyšovať odmenu za 
zlato. Ak by tento produkt fungoval, je 
možné, že to využijú aj iné krajiny. 

Nemusíte nechávať svoje zlato doma, 
dajte ho štátu. 

mal viac peňazí, vzápätí o ne prišiel. 
Avšak ten, kto mal reálnu hodnotu, 
peniaze nestratil. 

Preto je stará investičná rada stále platná: 
Tretinu majetku maj v nehnuteľnostiach, 
tretinu v hotovosti a tretinu v zlate. Iba 
tak môže byť každý z nás chránený aj 
pred menovou krádežou. 

Slavomír Fogaš
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Získajte úroky na svoje zlato!

Zarobte na zlate až 2,5% ročne ako úrok. India zaviedla nový systém speňaženia zlata pre 
každého občana. Stačí, že ho občan požičia štátu a zarobí. 
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Autorské práva a prehlásenie

Všetky autorské práva k mesačníku spoločnosti GoldSafe a.s. vykonáva vydavateľ. Akékoľvek použitie mesačníka alebo jeho časti, najmä šírenie ich 
rozmnoženín, prepracovanie, pretlač, preklad, zaradenie do iného diela, či už v tlačenej alebo elektronickej podobe, je bez súhlasu vydavateľa zakázané.

Všetok obsah mesačníka vydávaného spoločnosťou GoldSafe a.s.bol pripravený v dobrej viere a s najvyššou možnou starostlivosťou. Za dáta a informácie, za 
kompetentnosť, včasnosť, prenosnosť a správnosť publikovaných informácií nenesie vydavateľ žiadnu zodpovednosť. Dáta, investičné odporúčania a informácie 
obsiahnuté v mesačníku GoldSafe a.s. nesmie byť považované za ponuku na nákup alebo predaj. GoldSafe a.s. nenesie žiadnu priamu alebo nepriamu, 
náhodnú, následnú alebo akúkoľvek zodpovednosť za prípadné finančné alebo iné majetkovej ujmy spôsobenej akýmkoľvek použitím publikovaných informácií.

GoldSafe a.s. 

• 10 rokov s Vami - na trhu od roku 2009.

• predaj investičného zlata a striebra iba od renomovaných svetových mincovní.

• vlastník zodpovednostnej značky od Puncového úradu SR

• viac ako 10000 klientov - 78,3% nakúpi u nás znova. Aktualizácia (3/2019)

• okamžitá fixácia ceny zlata a striebra a tovar skladom. 

• ako jediný na Slovenku garantujeme spätný výkup nielen slovne, ale aj zmluvne. 
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