Pro¢ Rusko vytvari rekordni zlaté rezervy
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Ruskeé zlaté rezervy dosahly nového historického rekordu. Sankce
tomu nezabranily. Nejen, Zze Ruska banka nakupuje vice drahych kovu,
ale samotné zlato roste na cené. Rusko se pfitom ne vzdy drzelo

takové strategie. Kdy byla sazka na zlato uzaviena a proc€ to bylo
nutne?

Ruské mezinarodni rezervy se k 1. lednu zvySily na 598,6 miliardy USD
z 592,4 miliardy USD k 1. prosinci. To byla nejvySSi uroven rezerv od
bfezna 2022.

Noveého rekordu dosahly na konci lonského roku takeé ruské zlaté
rezervy. Podle udaju centralni banky vzrostl na 155,9 miliardy dolara v
penézich a na 2 350 tun ve fyzickém vyjadfeni (narast pfiblizné o 35
tun). Jde o nové maximum, které prekonalo rekord z listopadu.
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Rusko ve skute¢nosti ne vzdy nakupovalo fyzickeé zlato, aby doplinilo
sveé zasoby. ,Od roku 2000 do roku 2009 nedoslo prakticky k zadnému
rustu zlatych rezerv. Zasoby byly na urovni 390-400 tun. Hodnota
rezerv v dolarovém vyjadreni se vSak behem tohoto obdobi zvysila o
vice nez 200 %. Stalo se tak kvuli nartstu ceny zlata na svétovych
komoditnich trzich,” fika Nikolai Dudchenko, analytik Finam Financial
Group.

Ale od roku 2008 zacCalo Rusko aktivné hromadit zlaté rezervy samo.
,Od Cervence 2022 dosahl rust zasob stagnace. Ale v dolarovém
vyjadieni opét pozorujeme vyrazny narlst hodnoty rezerv: od ¢ervence
2022 do ledna 2024 — témér o 15 %,“ pokraCuje Dudchenko.

Nakup zlata ved| ke zvySeni podilu samotného drahého kovu na
zlatych a devizovych rezervach.

,Od roku 2014 se podil zlata v ruskych zlatych a devizovych rezervach
vice nez zdvojnasobil — z 12 % na 26 % do konce roku 2023. V roce
2021 bylo 18 % rezerv ulozeno ve zlaté, to znamena, Ze hlavni ,zlaté”
obdobi nastalo v letech 2022-2023. A to je pochopitelné - po unoru
2022 se dolary a eura staly ,toxickymi“ a nékteré statni rezervy v
nepratelskych ménach byly zmrazeny. Za téchto podminek se zlato
stalo jednou z jasnych moznosti regulatora, je optimalni jako ochranné
aktivum v kontextu omezeni zahranicniho obchodu a geopolitické
nestability,” poznamenava Alexander Bakhtin, investi¢ni stratég
spolecnosti BCS World of Investments.

Pro zajimavost, na konci roku 2022 ministerstvo financi zménilo
pravidlo o mozném podilu zlata v rezervach. Dfive podle doporuceni
MMF nemélo zlato v ruskych rezervach pfesahnout 20 %. Nyni v8ak
zapadni fondy ztratily svou autoritu v o€ich finanénich uradd nasi
zemé. Ministerstvo financi zvysilo maximalni podil zlata v rezervach na
40 %.
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,Pfi hromadéni zlatych rezerv Banka Ruska nevychazi z principu
ziskavani nadmérnych vynosu ve srovnani napfiklad s rezervami v cizi
meéne. Zlaté rezervy jsou strategickou rezervou, kterou lze vyuzit
napriklad v pfipadé zasahu vysSi moci. V souCasné dobé probiha
proces demontaze globalniho ekonomického systému, takze
pravdépodobnost takové udalosti neni zdaleka nulova. Proto dochazi k
vysokému narustu poptavky po zlaté ze strany globalnich centralnich
bank,” poznamenava Dudchenko.

Rusko neni zdaleka jedinou zemi, ktera si uvédomila, ze zlata v jeho
rezervach neni nikdy pfili§ mnoho. ,Mnoho zemi, véetné Ciny a Indie,
zacCalo zvySovat podil zlata v rezervach od prvniho kola politik
kvantitativniho uvolnovani, které provedla americka centralni banka a
Evropska centralni banka. Zlato tradi¢ne slouzi jako nahrazka penéz, a
tak nezajisténa emise rezervnich mén zvysila poptavku po drahych
kovech,” fika Vladimir Evstifeev, vedouci analytického oddéleni Zenit
Bank. V souCasnych geopolitickych podminkach vypada tato strategie
jesté spravnéji a relevantnéji. ,Zlato zistane cennym aktivem i v
pfipadé nové globalni krize nebo problému v kterékoli z nejvétsich
svétovych ekonomik,“ dodava Evstifeev.

,Dulezitym problémem, ktery bude vyZzadovat feSeni v relativhé
stfrednédobém horizontu, je, jak pfesné integrovat vasi narodni ménu
do nové vznikajiciho obrysu. Vznik dolarové orientovaného
brettonwoodského systému ve 40. letech 20. stoleti byl spojen s
obrovskymi americkymi zlatymi rezervami v povalecnych letech.
Nakonec Bretton Woods odesSel, ale dolarova orientace nezmizela.
Nyni vidime, ze systém, pokud se jeSté uplné nerozpada, zaCina
opravdu praskat ve Svech. Svétovi regulatofi uz vSe davno pochopili:
podle zpravy World Gold Council az 24 % centralnich bank hodlalo v
roce 2023 zvysit sveé zlaté rezervy. KoneCna data za lonsky rok zatim
nejsou, ale poptavka po fyzickém zlaté bude s nejvétsi
pravdépodobnosti dale rust,” fika Nikolaj DudCenko.
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Odbornici se domnivaiji, ze Rusko bude také pokracovat v hromadéni
zlata v rezervach, zvlasté kdyz jesté neni vyCerpan limit 40 % zlatych a
devizovych rezerv.

,RUsko ma také prilezitosti k dalSimu doplfiovani zasob. Napfiklad v
roce 2024 se objevila informace o nalezu nového nalezisté zlata,
nejvétsiho od roku 1991, Sovinoje, které se nachazi na Cukotce.
Potvrzené zasoby loziska Cini 100 tun zlata. Je mozné, Ze Cast téchto
rezerv bude pouzita i na doplnéni zlatych rezerv,” domniva se Nikolaj
Dudcenko.

Zlaté rezervy porostou i v penéznim vyjadreni. ,Zlato ma Sanci
pokradovat v rustu a letos dosahnout 2 100 dolari za unci. V dusledku
toho vzroste hodnota rezerv v dolarovém vyjadreni,” predpovida
Dudcenko.

Bachtin nevylucuje pohyb ceny smérem k 2200 dolarum za trojskou
unci a vyse. ,V roce 2024 zUstane zlato zajisténim proti ménovym a
geopolitickym rizikim a pravdépodobné poskytne pfilezitost vydélat
jesté vice. Vzacny kov muze ziskat zasadni podporu ze snizeni sazeb
Fedu. K rlstu ceny zlata mohou pomoci i akutni geopolitické udalosti,”
fika Bachtin.

Stoji za zminku, Ze Rusku jako celku se dafi doplfiovat zasoby zemé i
po nejprisnéjSich sankcich uvalenych na ruské uhlovodiky. Na jedné
strané je to zasluha financnich ufadu, které nenafukuji rozpoctové
vydaje. Na druhou stranu pomahaiji rostouci ceny surovin. ,Zasoby Ize
navysit diky relativné priznivému cenovemu prostredi u hlavnich
exportnich polozek — ropy, plynu, kovl a dalSich,” fika Bachtin.

Za treti, Rusko Sokovalo Zapad tim, Ze se dokazalo rychle
vzpamatovat ze sankci. ,Kolektivhimu Zapadu se nepodafilo vyrazné
omezit pfijmy Ruska z exportu; naSe zemé okamzité pfesmérovala
exportni toky a nabidla asijskym kupujicim zbozi s atraktivni slevou,”
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poznamenava Bachtin. Pokud jde konkrétné o zlato, hlavni narust
rezerv zajistilo jeho kladné precenéni — v roce 2023 zluty kov zdrazil o
13 %, vysvétluje zdroj.

Olga Samofalova
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