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Systematické a nesystematickeé riziko

Systematic and Unsystematic Risk

Souhrn

Tato prace, ktera se zabyva systematickymi a nesystematickymi riziky, je rozdélena
na dvé casti. Prvni ¢&ast, teoretickd, se zabyva teoretickymi poznatky z oblasti
managementu rizik. Nejprve vysvétluje, co to riziko je, jaké jsou jeho definice a druhy a
vénuje se také analyze a fizeni rizik. Poté se zaméfuje na systematickd a nesystematicka
rizika, definuje je a pfiblizuje zdroje, diky nimz vznikaji. Praktickd ¢ast prace se vénuje
jednomu zdroji systematického rizika, a to zméné ceny nekterych zékladnich surovin na
trhu, které ovliviluji podnikéni. Konkrétné sleduje vyvoj cen ropy, zemniho plynu a
elektrické energie. Soucasti toho je i popsani pficin, kvili kterym jednotlivé vykyvy cen

téchto surovin vznikaji.

Summary

This thesis which is focused on systematic and unsystematic risks is divided into
two parts. The first part is theoretical and deals with the theoretical knowledge in the field
of risk management. First, explains what the risk is, what are its definitions and types and
also deals with risk analysis and management. After that focuses on the systematic and
unsystematic risks, defines them and expound the sources due to which they originate.
The second part is practical and deals with one source of the systematic risk, namely the
price change of some basic materials at the market which affects the business. Specifically
it monitors the oil, gas and electric power price development. The part of this is the causes

description due to them the individual fluctuation of the matherial prices originate.

Klicova slova: Riziko, systematické, nesystematické, podnikani, investice, analyza, vyvoj,

cena.

Keywords: Risk, systematic, unsystematic, business, investment, analysis, progression,

price.
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1. Uvod

Rizika jsou pfirozenou slozkou lidského Zivota. Rozhodovani o riziku provazi lidstvo uz
od jeho pocatku, aniz by se tak ovSem pojmenovavalo nebo pocitovalo. Kazdodenni
¢innosti a rozhodovani jsou doprovazeny moznou hrozbou, ze se nemusi vzdy vSe povést
podle naSich predstav. Nebezpecné situace mohou nastat kdykoliv, nejbéznéjsim prikladem
je prechézeni silnice, fizeni vozidla nebo jenom obycejné jedeni a piti. Kazdy jedinec, at’

uz védome nebo nevédomé to piijima a zije podle toho.

Podnikatelska ¢innost se bez schopnosti fizeni rizik neobejde. Jednim z divodu je fakt, ze
cilem podnikani je zisk, a zisk je vzdy spojen s rizikem. Cim vétsiho zisku ma byt
podnikatelskym projektem dosazeno, tim je projekt rizikovejsi. Nejvétsim nebezpecim je
Vv podnikani poSkozeni ¢i ztrata majetku. Riskovani ale nemusi byt vzdy negativni, pokud
projekt vyjde, mize podnikatel dosahnout mimotfaddného vydélku, zvysit tak své tspory
a zlepsit si postaveni na trhu. VSeobecka existence rizik je dilezitou soucasti lidské

spolecnosti.

Rizika nanestésti nelze od podnikani uplné odstranit. Daji se bud’ omezit, nebo snizit jejich
dopady. Analyza a fizeni rizik je tak nutnou soucasti podnikatelské ¢innosti a spolecnosti.
Je to souhrn ¢innosti sméfujicich k odhadu vsech rizik projektu. Zakladnim cilem fizeni
rizik je zvysit pravdépodobnost Uspéchu projektli a minimalizovat nebezpeci jejich
neuspéchu. U jednoho projektu lIze uskutecnit né€kolik analyz rizik. Snizovani rizik ale
bohuzel vzdy zvysuje néklady, a tak je nutné mit ve firm¢ schopného manaZzera rizik, ktery
riziklim a jejim pfi¢indm rozumi a dokéze omezit rizika v kombinaci s optimalni cenou

rizikového opatieni.

Druhti rizik je mnoho a kazdé ma své piiciny. Tato prace se bude vénovat pouze dvéma
z nich - systematickému a nesystematickému riziku, nebo-li riziku ovliviiujicimu vsechny

subjekty na trhu bez rozdilu a riziku specifickému pro dany projekt ¢i subjekt.



2. Cil prace a metodika

2.1. Cil prace

Cilem této bakalaiské prace je podrobnéji charakterizovat systematickd a nesystematicka
rizika a popsat pficiny (zdroje) téchto rizik. Dil¢im cilem je vysvétlit, co to vibec riziko je,
jaké jsou jeho definice a druhy a co je to portfolio rizik. Pro blizsi seznameni s danou

problematikou se bude pozornost vénovat i analyze a fizeni rizik.

A déle, v praktické casti je cilem analyzovat vyvoj cen zakladnich surovin, které ovliviuji
podnikani — ropy, zemniho plynu a elektrické energie, a objasnit pfi¢iny vykyvi hodnot
téchto cen. Vyvoj cen ropy a zemniho plynu bude sledovan v obdobi 2004 — 2013, vyvoj
cen elektrické energie v obdobi 2008 — 2013. Udaje budou &erpany z webovych stranek
Kurzy.cz, kde jsou potifebna data uvadéna téméf za kazdy den v roce. Pro zjednoduSeni
prace bude z téchto dennich hodnot vytvofen mésicni primer, se kterym se bude dale

pracovat.

2.2. Metodika

Teoreticka Cast prace bude zpracovana na zakladé studia odborné literatury z oblasti rizik
a jejich fizeni a nasledném rozboru jednotlivych druhti rizik. Pro pochopeni dané
problematiky zde budou definovany a charakterizovany nékteré zakladni pojmy z této

oblasti.

V praktické ¢asti budou vyuzita nashromazdéna data k ropé€, zemnimu plynu a elektrické
energii z webovych stranek pfi analyze vyvoje cen téchto surovin a K jejich nasledné

komparaci. Vysledky této analyzy budou poté interpretovany v zavéru prace.



3. Teoreticka vychodiska

3.1. Riziko

Rizikem se rozumi nebezpeci, nebo vysoka mira pravdépodobnosti nezdaru ¢i ztraty. V
podnikani se kazdy subjekt setkavd v pribéhu své Cinnosti s permanentni ptitomnosti
nebezpeci ¢i rizika. Projevem tohoto rizika pak mohou firmy pfijit ke $kodam a znaénym

ztratam. Je proto diilezité umét se s rizikem vyporadat.

ny s r

Za timto ucelem vznikl Management rizik, nebo-li "fizeni rizik". Jsou to soustavné,
opakujici se a navzajem provazané ¢innosti. Jejich cilem je fidit potencidlni rizika, tedy
omezit pravdépodobnost jejich vyskytu nebo sniZit jejich dopad. Ugelem je piedejit

problémiim ¢i negativnim jeviim.
3.2. Mozné definice rizika

Pojem riziko nemé jednoznacnou definici. Pavodné pry pochazi zjazyka fteckych
a italskych namotnikl (rhizikon, risico), ktefi jim oznaCovali vy¢nivajici skalni utvary
vV mofi, obecnéji pak jakékoliv nebezpeci pro plavbu lodi. V dnesni odborné terminologii

I V béZné feci je termin riziko pouzivan ve ¢tyfech riznych vyznamech.

1. Nejcastéji jsou jim oznacovany nebezpec¢i a hrozby, moznosti vzniku Skody, ztraty
¢i nezdaru.

2. Potencialni pficina ¢i zdroj nezddouci udalosti. Rizikem se rozumi podminky
(okolnosti, jevy), které mohou vést ke vzniku néceho nebezpecného, ohrozujiciho
(neptizniva situace, selhani, nehody, havarie atd.).

3. Vyznam slova riziko je vzdy uzce spojen s pojmem pravdépodobnosti, nejistoty,
variability ve vztahu k pfedpovédi koneéného vysledku. O riziku lze tedy hovofit
pouze tehdy, existuji-li nejméné dvé alternativni moznosti, piicemz alesponi jedna
Z moznosti je nepfizniva.

4. Dopady, nasledky, které nelze predem definitivng urgit. *

V ekonomii se pojem "riziko" vyskytuje v souvislosti s nejednoznac¢nosti prub&hu urcitych

skutecnych ekonomickych procesi a jejich vysledk.

YKRULIS, 1., Jak vitézit nad riziky, 2011, s. 91-92



Obecné Ize ale konstatovat, ze se nemusi jednat pouze o riziko ekonomické. Existuji i jiné

druhy rizik, naptiklad:

e politickd a teritorialni,

e ckonomicka - makroekonomickda a mikroekonomickd, napf. trzni, inflacni,
kurzovni, ivérova, obchodni, platebni, apod.,

e bezpecnostni,

e pravni a spojend s odpovédnosti za Skodu,

e piedvidatelnd a nepiedvidatelna,

e specifickd - pojistovaci, manazerska, spojend s financnim trhem, odbytova, rizika

inovaci, apod.2
S rizikem jsou tésn¢ spjaty dva pojmy:

Pojem neurcitého vysledku, o némz se implicitné uvazuje ve vSech definicich rizika -
vysledek musi byt nejisty. Musi zde existovat minimalné dvé varianty feSeni. Riziko je

spjato s rozhodnutim, kdy a do jakého zakladniho prostfedku investovat.

Alespon jeden z mozZnych vysledkl je nezadouci. Muze jit o ztratu, kdy je jistd Cast

majetku ztracena, nebo miiZe jit o vynos, ktery je niz§i neZ mozny vynos.

Riziko se tedy definuje jako podminka realného svéta, v némz existuje moznost vystaveni
nepiiznivym okolnostem. Konkrétnéji feCeno: riziko je situace, v niZ existuje
pravdépodobnost neptiznivé odchylky od Zadouciho vysledku, ve ktery doufdme nebo ho

ocekavame.

2 SMEJKAL, V., RAIS, K., Rizeni rizik, 2003, s. 67



3.3. Klasifikace rizik

Stejn¢ jako existuje mnoho definic rizika, existuje i mnoho zplsobu, jak rizika tfidit
a kategorizovat. Ttidéni rizik je velmi dilezité, nebot’ podnikatelsky subjekt ziskava lepsi

predstavu o riziku a mize se proti nému patficné branit.

Rizika lze tridit podle jejich vlastnosti a charakteristiky, podle jejich velikosti ¢i podle
veécné podstaty podnikatelskych subjekti, ale také podle povahy vyskytu rizika. A tomuto

ttidéni se bude vénovat nasledujici text.

3.3.1. Clenéni rizik podle jejich charakteristiky®
» Vnitini a vnéjsi rizika

Clenéni rizik na vnitini a vngjsi (nebo-li na interni a externi) vychazi z toho, zda-li je riziko

wrwe

> Ovlivnitelna a neovlivnitelna rizika

UZ podle nazvu je zfejmé, Ze na ovlivnitelnd rizika miize podnikatel nebo management
podnikatelského subjektu plsobit a pokusit se je ovlivnit ve svllj prospéch a Ze
neovlivnitelna rizika se ovlivnit nedaji a plsobi nezéavisle na vili podnikatele c¢i

managementu.
> Podnikatelské a Cisté riziko

Podnikatelské riziko (nebo-li spekulativni riziko) ma pozitivni a negativni stranku. Je to
riziko podstupované s cilenym zdmérem, motivem je zisk z rizika. Naopak riziko Ciské
(skute¢né) je vazano na udalost, jejiz vysledek je vzdy negativni. Existuje zde pouze
nebezpeci vzniku neptiznivych situaci, resp. neptiznivych odchylek od zddouciho stavu, za

ktery se povazuje uchovani majetku, zdravi a lidskych Zivota.
> Hmotna a nehmotna rizika

Projev hmotného rizika je zpravidla n&jak méfitelny. Nehmotnd rizika ale souviseji

s dusevni ¢innosti nebo necinnosti. Oznacuji se proto také jako rizika psychologicka.

8 SOUC:EK, l., Podnikatelsky zamér a investicni rozhodovani, 2005, s. 138-139,
TICHY, M., Oviadani rizika: Analyza a management, 2006, s. 18



» Pojistitelna a nepojistitelna rizika
Obe¢ tato rizika se uplatnuji tam, kde se jedna o uplatné pfeneseni rizika na treti osoby.

Do tiidéni rizik podle jejich charakteristiky patii také rizika systematicka

~row

a nesystematicka. Vénovat se jim bude ale az dalsi ¢ast této prace.

3.3.2. Clenéni rizik dle jejich vécného obsahu*

» Vyrobni rizika

Rizika, kterd maji Casto charakter omezenosti, resp. nedostatku zdroji rizné povahy
(surovin, materiall, energii, pracovnich sil urCité kvalifikace), a které mohou ohrozit

pribéh vyrobniho procesu a jeho vysledky.
» Ekonomicka rizika

Tato rizika zahrnuji ptedevsim Sirokou paletu nakladovych rizik, jez jsou vyvolana riistem
cen surovin, materidll, energii a sluzeb, resp. dalSich nakladovych polozek. Diky témto
rizikim muze dojit k pfekroceni planované vyse nakladi a nedosazeni ptedpokladaného
hospodéiského vysledku. Tim by mohlo dojit i k nedosazeni ekonomické efektivnosti

projektu.
» Trini rizika

Rizika spojend s uspésnosti vyrobkl (sluZzeb) na domécich i1 zahrani¢nich trzich. Maji
podobu pfevazné prodejnich (poptavkovych) rizik ve vztahu k velikosti prodeje a rizik
cenovych z hlediska dosahovani prodejnich cen. Trzni rizika vyrazné ohroZzuji hospodarské

vysledky a finan¢ni uspésnost projektu.
» Financ¢ni rizika

Jsou spojend s dostupnosti zdroji financovéani, zménami ménovych kurzii nebo

neptiznivymi zménami trokovych sazeb pfi uziti ivérh s pohyblivymi tirokovymi sazbami.

4 SOUCEK, 1., Podnikatelsky zameér a investicni rozhodovani, 2005, s. 139-140



» Legislativni rizika

Rizika vyvolana obvykle hospodaiskou a legislativni politikou vlady (zmény danovych
zakond, zdkonl na ochranu zivotniho prostfedi, snizeni ochrany domaciho trhu aj.).
Dilezitou slozkou mutze byt nedostate¢na ochrana duSevniho vlastnictvi (autorska prava,

obchodni znamky, patenty).
» Politicka rizika

Tato rizika zahrnuji stavky, rasové a narodnostni nepokoje, valky aj. situace, které jsou

zdrojem politické nestability 1 zmén politickych systémt.
» Environmentalni rizika

Environmentalni rizika mohou mit podobu nadkladi na odstranéni Skod na Zzivotnim
prosttedi, dani spojenych s vyuzivanim neobnovitelnych zdroji, ztrat spojenych s nucenym
ukoncéenim projektu nebo nakladi spojenych s uvedenim projektu do souladu s opatienimi

na ochranu zivotniho prostredi.
» Informacni rizika

Tato rizika se tykaji informacnich systémii a dat vztahujicich se k projektu. Jejich

nedostate¢na ochrana mtize byt zneuzita a to pak bude mit negativni dopady na projekt.

3.4. Portfolio rizik

V obecném piipad¢é plsobi na projekt fada nebezpeci, z nichz se odvozuji riizna rizika.
Souhrn vSech rizik projektu tvoii portfolio rizik. Pfi analyzach rizik je nutné vzdy na
portfolio rizika pamatovat, nebot’ jednotlivd rizika, i kdyZ jsou tfeba na prvni pohled
vzajemné nezavisla, spolu mohou néjak souviset. Ovlivnénim jednoho z rizik muzeme

dosahnout zmény jinych rizik.

Pii vySetfovani portfolia rizik je nutné si vzdy uvédomit, jaka je povaha vyskytu rizik
vyplyvajicich z nebezpeci hrozicich projekti. V zavislosti na Case se S$koda vznikla

realizaci nebezpeci miize meénit. Rizika se tak daji klasifikovat i podle vyskytu.

5 TICHY, M., Oviddani rizika: Analyza a management, 2006, s. 18
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3.4.1. Rizika podle vyskytu®

V portfoliu se daji nalézt rizika, jejichz ptivodem jsou nebezpeci:
» Stala

Rizika vyskytujici se po celou dobu existence projektu, a jsou jeho nutnym znakem.

Projekt bez téchto nebezpeci a z nich odvozenych rizik nemiize existovat.
» Nahodila

Nahodila rizika se vyskytuji pouze po uréitou ¢ast doby existence projektu a nejsou jeho

nutnym znakem. Daji se dale délit na rizika:

e dlouhodoba — doba existence takovych rizik se blizi dob¢ existence projektu,
e kratkodobd — doba jejich existence je znacn¢ kratSi nez doba existence projektu,
o jednorazova — vyskytuji se jen jednou,

o opakovana — vyskytuji se nékolikrat,

- hranice mezi dlouhodobosti a kratkodobosti rizika neni obecné€ definovana, muze se

lisit podle povahy nebezpeci i1 projektu,

e mimofadnd — vyskytuji se jen za zvlaStnich okolnosti, obvykle nejsou predem
znama pii analyze rizika a rozhodovani o riziku a vyskytnou se az v prabé&hu, napf.

nasledkem zmén prosttedi.

6 TICHY, M., Oviddani rizika: Analyza a management, 2006, s. 19
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3.5. Management rizik

Pro vyporadani se s problémem rizika v redlném firemnim prostiedi je tfeba umeét
s rizikem ve firmé Zit, coZ znamend umét riziko fidit. Management rizik (neboli fizeni
rizik) je kompletni proces zjiStovani, kontrolovani, eliminovani a minimalizovani nejistych

udalosti, které mohou firmu ovlivnit.

Pted bliz§im seznamenim s analyzou a fizenim rizik je nutné definovat né¢kolik zékladnich

pojmi, které se v této teorii pouzivaji.

3.5.1. Zakladni pojmy analyzy rizik’

> Aktivum

Aktivem by se dalo nazvat vSe, co ma pro subjekt n&jakou hodnotu, ktera mutze byt
zmens$ena pusobenim hrozby. D¢€li se na hmotna aktiva (nemovitosti, penize, cenné papiry,
aj.) a na nechmotna aktiva (moralka pracovniki, kvalita personalu, informace, predméty
primyslového a autorské prava). MlzZe to byt ale i sam subjekt, jelikoZ hrozba miize

pusobit i na celou jeho existenci.

Zakladni charakteristikou aktiva je hodnota aktiva. Ta se da chapat objektivné (napf.
vyjadfenim pofizovaci ceny), nebo subjektivné (ocenéni dulezitosti aktiva pro dany

subjekt). Hodnota aktiva mize byt rtizna v zavislosti na thlu pohledu.
» Hrozba

Hrozbou se oznacuje sila, udalost, aktivita nebo osoba, kterd mé& nezddouci vliv na
bezpecnost, a nebo muize zplsobit Skodu. Hrozbou mulze byt napf. poZzar, piirodni

katastrofa, kradez zafizeni, chyba obsluhy ¢i zména kursu mény.

Skoda, kterou zptisobi hrozba pii ptisobeni na aktivum, se nazyva dopad hrozby. Ten
muZe byt odvozen od absolutni hodnoty ztrat, do které se zahrnuji ndklady na

znovuobnoveni ¢innosti aktiva nebo néklady na odstranéni nasleda skod.

"SMEJKAL, V., RAIS, K., Rizeni rizik ve firmdach a jinych organizacich, 2006, s. 82-84
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Zéakladni charakteristikou hrozby je jeji tirovei. Uroven hrozby se hodnoti podle

nasledujicich faktori:

e nebezpecnost - schopnost zptsobit Skodu,
e piistup - pravdépodobnost ziskani ptistupu hrozby k aktivu,

e motivace - zajem uskutec¢nit hrozbu vici aktivu.
» Zranitelnost

Zranitelnost je nedostatek, slabina aktiva, kterd mulze byt vyuzita pro uplatnéni
nezadouciho vlivu. Je to vlastnost aktiva a vyjadiuje, jak citlivé je aktivum na plisobeni

dané hrozby.

Zakladni charakteristikou zranitelnosti je jeji uroven a hodnoti se podle nésledujicich

faktora:

e citlivost - nachylnost aktiva k poskozeni,

e kritiCnost - dalezitost aktiva pro subjekt.
» Protiopatieni

Protiopatienim se rozumi postup, proces, procedura, technicky prosttedek nebo cokoliv, co
bylo specialné navrzeno pro zmirnéni ptsobeni hrozby, snizeni zranitelnosti nebo dopadu
hrozby. Cilem protiopatfeni je ptedejit vzniku $kody nebo usnadnit pteklenuti nasledki

vzniklé Skody.

Protiopatieni je charakterizovano efektivitou, ¢ili vyjadienim, nakolik protiopatieni snizilo
ucinek hrozby, a naklady, napf. naklady na pofizeni, zavedeni a provozovani
protiopatieni. Jsou to dllezité parametry pii vybéru protiopatieni, jenz spociva
v optimalizaci. Hledaji se nejucinnéjsi protiopatieni, jejichz realizace pifinese co nejmensi

naklady.
» Riziko

Riziko vznika vzdjemnym plisobenim hrozby a aktiva. A jak uz bylo vySe feceno,

vyjadfuje miru ohrozeni aktiva, miru nebezpeci, Ze se uplatni hrozba a dojde

13



k nezadoucimu vysledku vedoucimu ke vzniku Skody. Velikost rizika je vyjadfena jeho

urovni. Uroven rizika je zase ur¢ena hodnotou aktiva, zranitelnosti aktiva a Grovni hrozby.

Jediné, co uroven rizika snizuje, jsou protiopatieni. Pfi navrhu protiopatfeni se pouziva
pravidlo, ze néklady vynalozené na sniZeni rizika musi byt piiméfené hodnoté chranénych
aktiv (poptipad¢ hodnoté Skod, vzniklych dopadem hrozby). To vede ke stanoveni
referen¢ni urovné rizika, pod kterou se riziko prohlasi za zbytkové a nepodnikaji se proti
nému zadna protiopatieni. Zbytkové riziko by tedy mélo byt tak malé, ze je pro subjekt
ptijatelné a neni nutné podnikat dalsi protiopatfeni k jeho snizeni. Referencni uroven by

tedy méla byt na takové trovni, aby byl dopad hrozby tak maly, Ze jej 1ze zanedbat.
> Rozhodovani

Zminéno musi byt i rozhodovani, nebot’ rozhodovaci procesy jsou charakteristické pro
analyzu rizika, ptfiCemz jejich vyvrcholenim je rozhodovani o riziku, které je soucasti

managementu rizik.

Rozhodovani se uskute¢niuje neustale v jakékoli situaci. Tvoii viceméné plynuly proces,
ktery je prerusovany jen z fyziologickych davodi (napf. spanek, be&hem kterého
k rozhodnuti nedochazi), nebo z dtvodi organizacnich (napf. v piestavkach mezi
zasedanimi vlady). Povaha rozhodovani zdvisi na vlastnostech doby a prostoru (v némz se

uskuteciiuje rozhodovani) a kontextu (v némz se naléza rozhodovatel).
Daji se rozlisit tfi zakladni pfipady rozhodovani:

1. rozhodovani za jistoty — rohodovateli se nabizi n€kolik moZnych rohodnuti,
jejichz dusledek mu je beze zbytku znam; toto rozhodovani je nenahodné,
rozhodovatel voli optimalni dasledek,

2. rozhodovani za nejistot nebo neurcitosti bez diisledkii pro rozhodovatele nebo
tieti osoby — toto rozhodovéani je vzdy ndhodné; rozhodovatel nemd Zadné
preference,

3. rozhodovani za nejistot nebo neurcitosti s diisledkem pro rozhodovatele nebo
tieti osoby — toto rozhodovani je nendhodné, avsak ma v sob& prvky ndhodnosti,

o o v . 8
nebot” disledek neni piesné zndm.

8 TICHY, M., Oviddani rizika: Analyza a management, 2006, s. 87
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Problematikou rozhodovani se zabyva samostatny teoreticko-empiricky védni obor, ktery
se oznacuje jako teorie rozhodovani. Jeho predmétem zajmu je nckolik zfetelnych
problémovych okruhti, které do sebe sice zapadaji, ale mohou existovat i samostatné

a uplatiiuji se 1 v jinych souvislostech. Jsou to:

e rozhodovaci procesy — spontanni (bez piedchozi piipravy), nebo systematické
(zalozeno na urcité tivaze, fidi se psanym nebo i nepsanym schématem),

e Kkritéria rozhodovani — hodnoceni informaci podle kritérii, midzou byt absolutni
nebo relativni (v zavislosti na cilech rozhodovani a na druhu informaci, které jsou
k dispozici),

e nahodnost vstupt a vystupti rozhodovacich procest,

e funkce uzitku — matematicko-ekonomicko-socialni zavislost popisujici vztah mezi

statkem a uzitkem, mize byt popsana vzorcem, grafem nebo tabulkou.

3.5.2. Analyza a Fizeni rizik

Analyza rizik je pfirozené prvnim krokem v procesu snizovani rizik. Je obvykle chapana
jako proces definovani hrozeb, pravdépodobnosti jejich uskute¢néni a dopadu na aktiva,
tedy stanoveni rizik a jejich zdvaznosti. Navazujici ¢innosti je fizeni rizik (management

rizik).
Analyzy rizik se zpravidla sklada z:

1. Identifikace aktiv, kdy se vymezi posuzovany subjekt a popisi se aktiva, které
vlastni.

2. Stanoveni hodnoty aktiv, kde se ur¢i hodnota aktiv a jejich vyznam pro subjekt,
ohodnoti se mozny dopad jejich ztraty, zmény ¢i poskozeni na existenci ¢i chovani
subjektu.

3. ldentifikace hrozeb a slabin, kde se vytknou druhy udalosti a akci, které mohou
ovlivnit negativné hodnotu aktiv a ur¢i se slabd mista subjektu, ktera mohou
umoznit ptisobeni hrozeb.

4. Stanoveni zdvaznosti hrozeb a miry zranitelnosti, kdy se vymezi pravdépodobnost

vyskytu hrozby a miry zranitelnosti subjektu viici dané hrozbg.®

9 SMEJKAL, V., RAIS, K., Rizeni rizik, 2003, s. 70
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Zakladem kvalitniho feSeni jakéhokoliv problému v jakékoliv oblasti je vzdy kvalitni
analyza rizik. Vysledky hodnoceni rizik pak pomohou stanovit odpovidajici vedeni
organizace i priority pro zvladani rizik a tomu odpovidajici kroky pro uskute¢néni opatieni

urcenych k zamezeni jejich vyskytu.

Podle zplisobu vyjadieni veli¢in, s nimiz se v analyze rizik pracuje, se pouzivaji dva
zakladni pfistupy k jejimu feSeni: kvantitativni a kvalitativni metody vyjadfeni velicin

analyzy rizika.™
» Kovalitativni metody

Vyznacuji se tim, ze jsou tu rizika vyjadiena v urCitém rozsahu. Boduji se (od 1 do 10),
urcuji se jejich pravdépodobnosti (od 0 do 1) nebo se hodnoti slovné (malé, stfedni, velké).
Jejich uroven se urcuje obvykle kvalifikovanym odhadem. Jsou jednodussi a rychlejsi,
ale také vice subjektivni. Pfinaseji problémy v oblasti zvladani rizik, kdy se posuzuje
ptijatelnost finan¢nich nakladt nutnych k eliminaci hrozby, ktera je kvalitativni metodou
oznacena jako "velkd az kritickd". Kontrola efektivnosti ndkladli se znesnadiiuje tim,

ze chybi jednoznacné finan¢ni vyjadieni.
» Kvantitativni metody

Tyto metody jsou zaloZeny na matematickém vypoctu rizika z frekvence vyskytu hrozby
a jejiho dopadu. Tento dopad vyjadiuji obvykle ve finan¢nich terminech (napf. tisice K¢).
Pouziva se forma ro¢ni piedpokladané ztraty, kterd je vyjadiena finan¢ni ¢astkou. Toto
provedeni vyzaduje sice vice Casu a usili, ale poskytuje finan¢ni vyjadreni rizik, které je

pro jejich zvladani vyhodnéjsi.

"Rizeni rizik je proces, pi1 némz se subjekt fizeni snazi zamezit pisobeni jiz existujicich
1 budoucich rizik a navrhuje feSeni, kterd poméhaji eliminovat ucinek nezadoucich vlivl

nll

a naopak umoznuji vyuZit ptileZitosti plisobeni pozitivnich vlivl.""" Kritickou fazi procesu

fizeni rizik je vybér nejvhodnéjsiho feseni.

0 SMEJ KAL, V., RAIS, K., Rizeni rizik ve firmach a jinych organizacich, 2006, s. 95
1 SMEJKAL, V., RAIS, K., Rizeni rizik, 2003, s. 89
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3.5.3. Rozhodovani o riziku

Analyzou rizika se dospéje k ur¢itému mnozstvi informaci, které maji riznou spolehlivost
a nejsou ve vetsing piipadi jednoznacné. Idealni by bylo, kdybychom v analyze rizika
dospéli k jednomu ¢islu nebo k jednomu vektoru, jez bychom mohli n&jakym zpisobem
porovnavat s jinymi ¢isly nebo vektory. To je ale zatim mozné jen omezen€. Analyza

.. - L oL . : ;N 12
rizika rozhodovani usnadnuje, nikoliv umoznuje (rozhodovat mizeme i bez analyzy).

Predmétem tohoto rozhodovani je portfolio rizik projektu. Cilem je zjisténi,
jak optimalizovat portfolio z hlediska zacastnénych osob. Vychodiskem jsou informace
o ohrozenych segmentech projektu, o zdrojich nebezpeci a o nebezpecich a scénatich
nebezpeci, ziskanych ze zavérl analyzy rizika. VéEtSinou vSak tyto informace samy o sobé
nedostacuji, a proto se musi brat v ivahu jest¢ mnoha dalsi hlediska (socialni, politicka,

ekonomicka aj.).
Pti rozhodovani i riziku se obvykle postupuje ve dvou zakladnich krocich:

1. Rozhodovani o nebezpeci — zabyva se segmenty projektu a zdroji nebezpeci. Voli
se bud’ postupy a feSeni, ktera vylucuji moznost realizace nebezpeci viibec, nebo
opatfeni sméfujici k omezeni nebezpeci (kK eliminaci nékterych nebezpeéi vhodnym
opatfenim nebo omezeni moZnosti realizace n¢kterych nebezpeci).

2. Vlastni rozhodovani o riziku — odstranéni rizik (poptipad¢ pfeneseni na jinou
0sobu) nebo snizeni hodnoty celkového rizika (Gprava vektoru rizika, prestavba

portfolia rizika nebo preneseni rizika).

3.5.3.1.  Pojisténi

Nejcastejsim zptisobem pieneseni rizik je pojisténi, tedy pienos rizika na specializovanou
osobu. Cinnosti probihajici v souvislosti s pojistovanim lze zatadit do #% specifickych

disciplin:

e Pojistna matematika ma za cil vypocCet pojistného na zaklad¢ sledovani
a statistického zhodnoceni pozorovanych udalosti. Je to obor aplikované
matematiky vychazejici z matematické statistiky a teorie pravdépodobnosti. Neni to

teoreticky nijak mimoiadné naro¢ny obor.

12 TICHY, M., Ovladani rizika: Analyza a management, 2006, s. 221
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e Pojistna ekonomie se zabyva ekonomickymi hledisky pojistovani s cilem nalézt
potencialni zajemce o pojisténi a mozné pojistovny schopné nabidnout pozadovany
pojistny produkt.

e Pojistné inZenyrstvi, které se zabyva analyzou rizika, tedy identifikaci nebezpeci
a scénafi nebezpeci, hodnocenim rizik, moznych i skutecnych Skod a jejich vzniku,
a to jak pro nalezeni novych okruhii pojistovani, tak pro prevenci rizik v ramci

sluzeb poskytovanych klientim.
Vsechny tfi discipliny se navzédjem prolinaji a samoziejmé nékdy 1 splyvaji.

S technologickym a ekonomickym vyvojem spolecnosti se postupné pochopitelné vyvijel
také pojistny trh. Pojistna praxe dnes rozpoznava mnoho druhi pojisténi, liSicich se
pouze povahou pojistnych rizik i specifickymi zvyklostmi a ptedpisy, které jsou povahou

rizik ovliviiovany.
Zakladni okruhy pojisténi:

o Zdikonna pojisténi (zakonné pojisténi odpovédnosti z provozu motorového vozidla,
zakonné pojisténi cestovnich kancelaii proti upadku aj.).

e Pojisteni proti Skodam na majetku zpisobenych nedbalosti, zivelnimi udalostmi,
nasilnym zcizenim, sabotaZzi, terorizmem, apod.

e Pojisteni zdravi a Zivota.

e Pojisténi odpovédnosti vici tfetim osobam.

e Pojisteni skod, jez vznikly pojiSténému nebo tfetim osobam ztratami vyvolanymi
vypadkem procesil, pferusenim cinnosti nebo ztrdtou v dasledku realizace
pojistnych udalosti.

e Pojisténi neobvykla (retrogradni pojisténi na vysledek soudniho sporu, pojisténi

proti smluvni pokuté za prodleni dodavky stavebnich praci aj.).13

13 TICHY, M., Oviddani rizika: Analyza a management, 2006, s. 294
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Zakladni skupiny pojisténi:

e Pojisteni veci a jineho majetku (pojisténi nemovitosti, pojisténi motorovych vozidel
apod.).

e Pojisteni pravni ochrany (tj. nékladi na uplatiovani prav pojisSténych a na
poskytovani sluzeb s tim spojenych).

e Pojisteni odpovednosti za Skodu (Skoda muze byt zpiisobena jako disledek
vlastnictvi néjaké véci nebo zvitete, jako dusledek Cinnosti nebo jako duasledek
pouzivani nevhodného vyrobku).

e Pojisteni uvéru a zaruky (Skoda miize vzniknout napf. nesplacenim posktynutych
penéznich prostiedki).

e Pojisteni osob.

e Zivotni pojisténi (pojisténi pro p¥ipad smrti nebo pro p¥ipad doziti).

o Urazové pojisténi.

e Pojisteéni pro pripad nemoci (soukromé pojisténi jednotlivct, ktefi nejsou pojisténi
V ramci vefejného zdravotniho pojiSténi, popi. nad jeho ramec; mizZe byt sjednano

jako pojisténi skodové nebo jako pojisténi obnosové).™

Aby urcité pojisteni mohlo vzniknout, musi byt splnény pifedevSim dvé zakladni
ekonomické podminky — o pojisteni musi byt zajem a pojisteni musi byt dosazitelné. Pokud
jsou tyto podminky splnéné, musi byt pro vznik zdvazkového vztahu splnény jesté
specifické podminky, vaZzici se na vlastnosti rizika — pojisténi musi byt identifikovatelné,

nahodné, kvantifikovatelné a matematicko-statisticky popsatelné a spraved/ivé.

14 TICHY, M., Ovladani rizika: Analyza a management, 2000, s. 294-295

19



3.6. Systematické a nesystematické riziko

V této c¢asti prace budou podrobnéji rozepsdna a charakterizovana systematicka

a nesystematicka rizika.

3.6.1. Nesystematické riziko

Nesystematické riziko (neboli jedinecné, specifické) je takové riziko, které je
charakteristické a typické pro jednotlivé firmy, resp. jejich investi¢ni projekty. Zdrojem
tohoto rizika mtize byt napf. porucha vyrobniho zafizeni, selhani dtlezitého dodavatele,

odchod kli¢ovych pracovniki firmy, vstup nového konkurenta na trh aj.™

Vzhledem ke své povaze predstavuji nesystematicka rizika obvykle rizika

mikroekonomicka. A jediné nesystematicka rizika jsou diverzifikovatelna.
» Diverzifikace rizika

Spociva v prestavbé portfolia rizik. Diverzifikovatelné riziko se da ¢astecné prenést na jiné
projekty, ¢imz se dosdhne redukce portfolia rizik vySetfovaného projektu. Celkové riziko
subjektu se tak da snizit agregovanim nesystematickych rizik, to je charakteristické pro
pojistovani. Podstata diverzifikace rizik spociva v rozclenéni koncentrované cinnosti
projektu na nékolik rozptylenych &innosti, zpravidla bez pfisného omezeni jejich pole.
Diverzifikace rizika miize mit rizné formy, podle toho, o jakéa rizika bézi. Organizace

muze diverzifikovat naptiklad:

aktivity,

e produkty (hmotné i nehmotné),
e trhy a zédkazniky,

o (as,

® pojisténi.

Specifickou formou diverzifikace je pooling rizika, ktery se uplatiuje u dvou nebo vice
riskantnich projektli se vzdjemné nezavislymi riziky. Vynos takovych projektii je méné

rozptylen neZ vynos samostatnych projekti. '

Y SOUCEK, 1., Podnikatelsky zamér a investicni rozhodovani, 2005, s. 138
16 TICHY, M., Oviddéni rizika: Analyza a management, 2006, s. 232-233
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3.6.2. Systematické riziko
Riziko systematické je riziko, které je vyvolano spoleénymi faktory a postihuje v rizné
mife cely trh, tzn. vSechny hospodarské jednotky a vSechny oblasti podnikatelské Cinnosti.
Zdrojem téchto rizik jsou napi. zmény danového zékonodarstvi, zmény penézni
a rozpoctové politiky a celkové zmény trhu (konjunkturni cykly, zmény cen zakladnich

surovin a energii, aj.).

Systematicka rizika obvykle ptedstavuji rizika makroekonomicka a diky tomu, ze zavisi
do zna¢né miry na celkovém vyvoji trhu, oznacuji se téz jako rizika trzni. Kvuli jejich
spoleénému charakteru nelze tato rizika snizovat diverzifikaci, proto se oznacuji také jako

nediverzifikovatelna rizika.'’
Neéktera trzni rizika:
» Zmény fiskalni a monetarni politiky

Fiskalni, nebo-li rozpoctova politika je nastrojem vlady, diky kterému muze disponovat
vefejnymi financemi prostiednictvim piijmi a vydaji rozpoctové soustavy. Zakladem
rozpoCtoveé soustavy je statni rozpocet. Nastrojem fiskalni politiky je expanzivni fiskalni
politika (rdst vladnich vydaju, rast transferovych plateb, pokles zdanéni) a restriktivni
fiskalni politika (snizeni vydaji vlady, pokles transferd, rist zdanéni). Statni organy méni

strukturu a vy3i rozpo&tovych piijmi a vydaji a tim piisobi na vyvoj hospodafstvi.'®

Monetarni politika je Cinnost statu, ktera je zaméfena na kontrolu mnoZstvi penéz
v ekonomice, na regulaci trokovych mér a podminek uvéru. Piedpokladem je existence
centralni banky, ktera musi byt ve vlastnictvi satu a ktera ma vylu¢né pravomoci tykajici se
emise penéz. Nastrojem monetarni politiky je expanzivni monetarni politika (zvySovani
nabidky pen€z) a restriktivni monetarni politika (sniZovani nabidky penéz). Zmeény

V nabidce penéz probihaji v zavislosti na zménach poptavky po penézich.19

" SOUCEK, 1., Podnikatelsky zamer a investicni rozhodovani, 2005, s. 138
B BRCAK, J., SEKERKA, B., Makroekonomie, 2010, s. 215-216
¥ BRCAK, J., SEKERKA, B., Makroekonomie, 2010, s. 221-222
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» Konjunkturni cykly

Konjunktura, nebo-li expanze je soucéasti hospodaiského cyklu (expanze, vrchol, recese,
dno). Pfedstavuje obdobi oziveni a ristu ekonomické aktivity. Je spojena S rlstem
poptavky domacnosti po spotfebnich statcich, se vzestupem firemnich ziskl, se
zvySovanim poptavky popracovnich silach a rozsifovanim vyrobnich kapacit na zakladé
zvySené investi¢ni ¢innosti. V urcitém okamziku se vSak konjunkturné rozbéhnuté firmy
odpoutaji o realné dosazitelné poptavky, investuji do rozvoje vyroby a vytvaii vyrobni
kapacity a zasoby zbozi, které uz strana poptavky neni schopna absorbovat, a ptichazi faze
vrcholu. Ta ptedstavuje nejvyssi bod ekonomického ristu, po némz dochazi ke zpomaleni
ekonomické aktivity. Nasleduje faze recese, kdy se hromadi zasoby v ekonomice a zaéinaji
se omezovat investice. Poptavka se zcela zabrzdila, firmy maji problémy s prodejem,
zacinaji krachovat a tak se zvySuje nezaméstnanost. Dno (sedlo) predstavuje fazi, ktera
nasleduje oZiveni hospodaiské cinnosti. Uvedené faze se stfidaji a kolisaji vedle

skutecného realného produktu.20
» Riziko odvétvi

Jednotliva odvétvi ekonomiky se nevyvijeji shodnym smeérem ani tempem (zélezi na

hospodatském cyklu a na mnoha dalSich vlivech — regulace, fiskalni politika vlady apod.).
» Ménové riziko

Meénové riziko se tyka zpravidla investic v cizich ménach a spociva v moznosti nevyhodné
zmény kurzu vic¢i méné, v niZ investor investuje. Rizikovym faktorem je zde tedy kurz cizi

mény viici zékladni méné podniku.
» Urokové riziko

Toto riziko zévisi jak na mén¢, tak na splatnosti ptislusnych penéznich tokt. Tyka se
hlavn¢ dluhopisti a spo¢iva v moznosti poklesu jejich ceny, pokud dojde k riistu urokovych
sazeb. Nejde pouze o sazby kratkodobé (stanovené centralni bankou), ale také o sazby
dlouhodobé, které zavisi na mnoha dalSich vlivech (na fiskalni politice vlady, externich

vlivech apod.).

2 BRCAK, J., SEKERKA, B., Makroekonomie, 2010, s. 279-280
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Dalsi ¢ast této prace se bude zabyvat jednim tviircem systematického rizika — zmény cen

zakladnich surovin. Proto je nutné zde definovat samotny pojem jako takovy.
> Cena

Cena vyjadiuje sménnou hodnotu véci (véc v pravnim smyslu) nebo plnéni v penézich.
Cena je penézni Castka sjednana pii nakupu a prodeji zbozi (vyrobku, vykonu, praci
a sluzeb) nebo urcena podle zvlastniho piedpisu k jinym ucelim nez k prodeji. Cena se
sjednéva pro zbozi vymezené ndzvem, jednotkou mnozstvi a kvalitativnimi a dodacimi
nebo jinymi podminkami sjednanymi dohodou stran. Podle ur¢enych podminek mohou byt
soucasti ceny zcela nebo zCasti ndklady na pofizeni, zpracovani a ob¢h zbozi, zisk,
ptislusna dan a clo. Dohoda o cené je dohoda o vysi ceny nebo o zplsobu, jakym bude
cena vytvofena za podminek, Ze tento zplisob cenu dostatecné urcuje. Dohoda o cené
vznikne také tim, ze kupujici zaplati bezprostiedné pied prevzetim nebo po prevzeti zbozi

et . e 20
cenu ve vysi pozadované prodavajicim.

2L Zakon €.526/1990 Sb. o cenach
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4. Vyvoj cen nékterych zakladnich surovin

Tato C¢ast prace se bude veénovat zdroji systematickych rizik, konkrétn¢ cenam tii
zakladnich surovin ovlivityjicich podnikéni — ropy, zemniho plynu a elektrické energie.
Bude sledovat vyvoj cen téchto surovin, zjiStovat vyznamnéj$i zmény v cenach a hledat

dtavody jejich vzniku.
4.1. Ropa

Ropa je zdroj levné energie a je soucasti témét kazdé masové vyrobya piepravy. Je to
mastna kapalina, kterd ma vétSinou svétlehnédou barvu. Ma mensi hustotu nez voda, hofi
zlutym plamenem a ma charakteristicky zapach. Jednotlivé slozky ropy (frakce) se z ropy
odd¢luji destilaci. Prvni frakei ropy je benzin, druhou petrolej, tfeti nafta, ¢tvrtou mazut a

zbytek je asfalt.

Ropny primysl rozd€luje ropu podle piivodu a také podle jeji hustoty. Hlavnimi druhy
svétove ropy jsou smésna ropa Brent, zahrnujici 15 druh@ ropy z nalezi$t’ v Severnim mofti
(z Evropy, Afriky a Blizkého vychodu, ur€ena pro spotiebu na Zipadé), West Texas
Intermediate, WTI (severoamericka ropa), Dubai (blizko-vychodni ropa, urCend pro
asijsko-pacifickou oblast), Tapis (ropa z Malajsie), Minas (ropa z Indonésie) a kos ropy

OPEC (zahrnuje rtizné druhy ropy).?

V této praci se bude pracovat s ropou typu Brent, se kterou se obchoduje na Mezinarodni
ropné burze (International Petroleum Exchange, IPE) v Londyné. Ropa je obchodovatelna

v barelech (159 litr) a velikost kontraktu je vétSinou 1 000 bareld.

Cenu ropy miZe ovlivnit nékolik zdkladnich faktorti, mezi které patii napi. pierusSeni
dodavek ropy (kvali geopolitickym vliviim, rozmariim pocasi, havariim, teroristickym
utokim nebo snizenim tézby ropy) a vySe svétové poptavky jdouci ruku v ruce

s ekonomickym vyvojem hlavnich spotiebitell.

22 Druhy ropy, 2014
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4.1.1. Vyvoj ceny ropy

Jelikoz se s ropou na burzach obchoduje v dolarech, bude se tato prace zabyvat nejprve
touto meénou. Jak je vidét z tabulky primérnych mésicnich cen (viz piiloha 1.), cena ropy
sice kolisa a méni se obéma sméry, poifad ma ale pfevazujici rostouci tendenci. Je to dano
mimojiné 1 tim, ze zdsoby ropy jsou kone¢né a jednou dojdou uplné. S ubyvajicim

mnozstvim se tedy bude zvy3ovat i jeji cena.

Obrazek 1. Vyvoj primérnych cen ropy (USD/barel), 2004-2013
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Zdroj: Kurzy.cz, vlastni zpracovani

Cena ropy dosahla ve sledovaném obdobi od zacatku roku 2004 svého prvniho maxima
26.10.2004, kdy jeji cena dospéla k vysi 51,56 dolarti za barel. Bylo to hlavné dusledkem
valky v Irdku a stavkou ve Venezuelské ropné spolecnosti Petroleos de Venezuela s. a.
(PDVSA), diky ¢emuz ztratily zemé svou produkéni kapacitu. Tato ztrata, v kombinaci se
zvysSenou produkci OPEC (ktera se snazila uspokojit rostouci mezinarodni poptavku) vedla
ke snizeni nadbytku kapacity téZzby ropy. Béhem let 2004 a 2005 byla volna kapacita

produkce ropy niz8i nez jeden million bareli denné a to neni dostate¢na kapacita pro

pokryti pferuseni dodavek od vétSiny producentli OPEC.

2 Okamzik, kdy produkce ropy dosdhne maxima a od kterého vstoupi do faze poklesu az ke kone¢nému
vycerpani, se nazyva ropny vrchol. Zabyva se jim Hubbertova teorie ropného vrcholu a predpoklada, ze
zdroje ropy nejsou obnovitelné a tak v okamziku, kdy bude vytézena piiblizné polovina svétovych zasob,
musi jeji produkce z geologickych divodi nevyhnutelné dosdhnout vrcholu, po némz za¢ne klesat. Nasledné
bude razantné stoupat i jeji cena. (Ropny vrchol [cit. 15.2.2014])
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Dalsimi vyznamnymi faktory, pfispivajici k vy$§im cenam roku 2005, jsou slaby dolar
a rychly rast asijskych ekonomik a jejich spotieby ropy. Hurikan Katrina, ktery udefil
v New Orleans ve Spojenych Statech v srpnu toho roku, také znaéné piispél k rustu cen
ropy. Omezil totiz téZbu v Mexickém zalivu a tak se cena vySplhala k 1.9.2005 az na
67,72 dolart za barel.

Pocatkem roku 2008 cena ropy poprvé prekonala mez 100 dolardi za barel a svého uplné
nejvetsiho maxima tohoto obdobi dosahla 3.7.2008, kdy se dotkla hranice 146,08 dolart
za barel. Tento vykyv ale netrval dlouho, protoze jiz v prosinci, tvafi v tvar recesi
zpusobené hospodaiskou krizi v USA a klesajici poptavce po ropé (dochazi k poklesu
hodnoty dolaru, spolecnosti tézici ropu snizuji produkci, takze klesa nabidka ropy a to
pusobi kladné na jeji cenu), Klesla cena na 40 dolari za barel. Pti¢in tohoto ropného Soku
je n€kolik. Jak uz bylo fe¢eno, USA se ocitlo v hospodartské krizi, klesala produkce OPEC
(diky regulaci tézby ropy kvéotami), mezi Ruskem a Gruzii doslo k vale¢nému konfliktu
(pti¢ina pieruSeni dodavek ropy ze Stfedni Asie), konflikt vyustil také mezi USA
a lzraelem s franem (kviili hrozb¢ jadernych a raketovych programil) a hlavné v Severnim

mofi v disledku postupného vycerpavani loZisek ropy poklesla tézba.

Od roku 2011 se cena ropy pohybuje nad hranici 100 dolart za barel. Hlavni pfi¢inou je
zacatek obcanské valky v Libyi. Doslo ke ztraté libyjskych vyvozii ropy a v obavach
z dalsiho pferuseni od ostatnich producentii Sttedniho vychodu a severni Afriky se cena

ropy drzi stale dost vysoko.

Vroce 2012, kvili zhorSujici se ekonomické situaci v Evropé a poklesu primyslové
produkce v Cing, je cena ropy pofad vysoka. V dubnu se dotyka az 125 dolarti za barel, coz
je po dubnu roku 2011 nové cenové maximum. V dal§ich mésicich sice cena ropy trochu

klesa, ale stale nejde pod 100 dolarti.

Situace se moc neméni ani v roce 2013, i kdyz se ekonomicka situace jak v USA, tak

v Evropé pomalu zlep$uje a Cinska ekonomika se za¢ina odrazet ode dna.
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Cenu ropy ovliviiuje cela fada faktorl. VétSina znich je nevycislitelna — spekulace,
HDP poptavajicich statd a hlavné¢ hodnota dolaru (ve které je cena ropy vyjadiena).
Praveé na hodnot¢ dolaru a od ni se odvijejicim ménovému kurzu ¢eské koruny vii¢i dolaru,

je zavisla cena ropy prodavajici se v Ceské republice.

Obrazek 2. Vyvoj pramérnych cen ropy (CZK/barel), 2004-2013
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Zdroj: Kurzy.cz, vlastni zpracovani

Souvislost mezi vyvojem ceny ropy Brent a ménového kurzu amerického dolaru je pro toto
sledované obdobi velmi dilezita. Jejich protichlidny vztah zesilil, rostouci cena ropy byla
doprovazena oslabovanim amerického dolaru. Tato situace vyvrcholila v roce 2008, kdy
kurz dolaru vici euru oslabil na své historické minimum a primérna meési¢ni cena ropy
Brent nasledné dosahla svého historického maxima. Ceska koruna se vétdinou pohybuje
vuci dolaru podobné jako euro a tak byly dopady vykyvl dolarovych cen ropy na ¢eskou
ekonomiku tlumené podobné jako v zemich eurozony, zmirnéné navic dlouhodobym

posilenim koruny vii¢i euru.

4.1.2. Mira inflace

Mira inflace je definovana jako narist cenové hladiny zboZzi a sluzeb, nebo jako sniZeni
kupni sily penéz. Mira inflace a cena ropy se samoziejm¢ vzajemné ovliviiuji. Kdyz se

zvysi cena ropy, zvysi se i inflace. A naopak.
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Primérné ro¢ni hodnoty inflace jsou zobrazeny v nasledujici tabulce:

Tabulka 1. Primérna mira inflace (%), 2004-2013

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Mira inflace 2,8 19 2,5 2,8 6,3 1,0 15 19 3.3 14

Zdroj: Cesky statisticky irad, viastni zpracovani

Nejveétsi primérnd hodnota miry inflace byla namétfena v roce 2008. Neni to nic
ptekvapujiciho, kdyzZ se vezme v uvahu, Ze cena ropy byla kvili hospodarské krizi v USA
také velmi vysoka. V poslednich letech ale centralni banka inflaci planované reguluje
pomoci ménové politiky (napf. se snazi udrzovat mezibankovni vyptjéni sazby na nizké
urovni, tedy na arovni 2 — 3 %). V roce 2012 je mira inflace na ponékud vysoké urovni -
3,3 %. Je to zpaisobeno $patnou ekonomickou situaci jak v CR, tak v Evropé. V roce 2013

se ale situace zlepsuje, a tak je i mira inflace na podstatné nizsi Grovni 1,4 %.

4.1.3. Ménovy kurz CZK/USD

M¢énovy kurz je definovan jako cena jedné mény vyjadiend v jednotkdch meény jiné.

ovlivijici cenu ropy v CR.

Tabulka 2. Primérny ménovy kurz (USD/CZK), 2004-2013

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

CZK/UsSD 25,70 23,95 22,61 20,31 17,04 19,06 19,11 17,69 19,58 19,57

Zdroj: Cesky statisticky tirad, viastni zpracovani

V roce 2004 byla koruna vici dolaru pomérné slaba, jeji hodnota se pohybovala na
25,70 CZK/USD. Postupem casu ale zacala silit a v roce 2008 se dostala az na troven
17,04 CZK/USD. Bylo to ale i zasluhou slabnouciho dolaru, jelikoz v USA probihala
hospodarska krize. V roce 2009 se situace uklidituje a ménovy kurz se zacina zvySovat, |

kdyz ne tak razantné€. V roce 2013 je primérny meénovy kurz na tirovni 19,57 CZK/USD.

4.1.4. Ceny pohonnych hmot

Z ropy se vyrabi pfedevSim motorova paliva (automobilé benziny, motorova nafta a dalsi
pohonné hmoty pro spalovaci a zazehové motory), dale pak topné oleje, maziva a pevné

ulovodiky (asfalt, asfaltové vyrobky a parafiny).
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Tabulka 3. Primérné ceny pohonnych hmot (K¢&/litr), 2004-2013

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Benzin natural 95 26,73 28,48 29,59 29,54 30,32 27,15 31,74 34,58 36,68 36,17
Motorova nafta 24,92 27,87 28,97 28,67 31,74 26,10 30,57 34,25 36,46 36,11

Zdroj: Cesky statisticky tirad, viastni zpracovani

Ceny pohonnych hmot se béhem roku méni — klicovymi faktory jsou cena surové ropy
a rafinérského produktu (benzinu a motorové nafty) a konkurence mezi Cerpacimi
stanicemi. Zahrnuje v sobé cenu samotného produktu, dané (dan spotiebni a dan z pfidané
hodnoty) a distribu¢ni marzi (nese v Sobé naklady na skladovéani a manipulaci, distribu¢ni
naklady a velkoobchodni a maloobchodni marzi).** Zdanéni pohonnych hmot v EU
neustale stoupd a ceny ropy na svétovych trzich rovnéz. Je proto pochopitelné, ze ceny
pohonnych hmot rostou také. To vede ke zvySeni jak ndkladG firem, tak nakladi

domacnosti.

4.2. Zemni plyn

Zemni plyn je ptirodni hoflavy plyn vyuzivany jako vyznamné plynné fosilni palivo. Jeho
hlavni sloZkou je methan a v . menSim mnozstvi pak ethan. Nachédzi se v podzemi bud’
samostatné, spoleéné sropou nebos c¢ernym uhlim. Diky tomu, ze obsahuje
predev§im methan, ma v porovnéani s ostatnimi fosilnimi palivy pfi spalovani nejmensi

podil CO; na jednotku uvolnéné energie. Je proto povaZovan za ekologické palivo.25

Podle sloZeni se rozd€luje téZeny (ptfirodni) zemni plyn na Ctyfi zakladni skupiny. Je to
zemni plyn suchy (ktery obsahuje vysoké procento methanu a nepatrné mnozstvi vyssich
uhlovodik®), zemni plyn vihky (ten vedle methanu obsahuje i vyssi podil vyssich
uhlovodiki), zemni plyn kysely (jenz ma vysoky obsah sulfanu, ktery se odstranuje jesté
pied dodavkou do distribu¢niho systému) a zemni plyn s vyssim obsahem inertii (jedna se

hlavn& o oxid uhli&ity a dusik).?®

Zemni plyn je nezapachajici a bezbarvy hotlavy plyn, patiici do skupiny topnych plynt.
Pouziva se k vytapéni, vafeni a ohfevu vody, v elektrarnach, teplarnach a v dopravé (jako

pohon motorovych vozidel). V soucasné dob¢ se nejvice vyuziva naftovy zemni plyn, ktery

2 Finance.cz, 2014
> CNG plus, 2014
% GASs.T. 0., 2014
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vznikal spolec¢né s ropou a karbonsky zemni plyn, ktery se odtézuje pii t€zb¢ uhli. Svétové

zasoby zemniho plynu jsou obrovské a maji zivotnost az 200 let.

Ceska republika neméa 7adna vyznamnéa loZiska zemniho plynu (az na t&zbu na jizni
Moravé, ktera ale piispiva pouhym necelym jednim procentem). Proto se musi odebirat od
zahrani¢nich producentii. Hlavnimi dodavateli CR jsou Rusko (t&zba v zapadosibitskych
oblastech) a Norsko (té¢zba v Severnim mofi). Zemni plyn se piepravuje potrubim
dalkovymi plynovody (které jsou vedeny nejen po sousi, ale mohou byt polozeny i na
moiském dné¢ — pieprava znalezist v Severnim moti a Africe do Evropy) nebo
ve zkapalnéném stavu tankery (pfeprava pies moie na velké vzdalenosti — z Alzirska,
Nigérie a Australie do Evropy). JelikoZ jsou zédsoby plynu a centra spotieby od sebe
vzdalena tisice kilometrd, je dalkova pfeprava povazovana za nejnarocnéjsi ¢lanek fetézce

cesty zemniho plynu od loziska k zdkaznikovi.

Kone¢na cena za plyn, kterou zaplati spotfebitelé, se sklada z nékolika slozek. Z ceny
komodity samotné, navySené¢ o naklady na uskladnéni a obchodni marzi obchodnikil
s plynem, z dani uvalenych na zemni plyn (dan z pfidané hodnoty a dan ze zemniho plynu
— zavedena 1.1.2008), z ptepravnich a distribu¢nich poplatki (jsou regulovany statem)

a z ptiplatku pro OTE (Operator trhu s elektfinou).

Zemni plyn se obchoduje na burzach v energetické jednotce Btu (British thermal unit).
Britska termalni jednotka je v posledni dobé nahrazovéna joulem. Tato prace ale tuto
jednotku uvazuje. Jeden million Btu (MMBtu) zemniho plynu je roven 1,055 giga joulu.
Jeden giga joul je roven 26,8 kubického metru zemniho plynu (m®). Jeden MMBtu je tedy

roven 28,274 kubického metru.

4.2.1. Vyvoj ceny zemniho plynu

vvvvvv

zemniho plynu vyznamny ucinek. Vyvoj ménového kurzu koruny vici americkému dolaru

ma vliv na cenu zemniho plynu samoziejmé také.
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Obrazek 3. Vyvoj primérnych cen zemniho plynu (USD/MMBtu), 2004-2013
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Stejné tak jako u ropy, cena zemniho plynu vystoupala ve sledovaném obdobi na sviij

prvni vrchol 29.11.2004 a to na 4,37 dolard za MMBTtu (v disledku valky v Iraku).

Kvili hurikanu Katrina a odstavce téZby v Mexickém zalivu se v roce 2005 zvySovala
I cena zemniho plynu. Rust ceny pak pokracoval i diky jedné z nejdelSich a nejupornéjsich
zim v Evropé€. Vyvrcholil 2.12.2005, kdy dosahl svého maxima 11,14 dolard za MMBtu.
Poté se cena zemniho plynu snizovala, ale az do dubna roku 2006 byla stale nad hranici

4 dolaru.

Béhem roku 2007 se cena zemniho plynu pohybovala velice nizko (minimalni cena byla
naméfena 23.4.2007 a to ve vysi pouhych 1,50 dolard za MMBtu) a nebyla vystavena
vétSimu mnozstvi vykyvi. Rok 2008 se nesl ve znameni hospodaiské krize v USA,
vale¢ného konfliktu mezi Ruskem a Gruzii a snizovani t€zby v Severnim mofi. Nejvyssi
cena v tomto roce tak dosahla i nejvétsi hodnoty tohoto sledovaného obdobi 13,58 dolart
za MMBtu k 3.7.2008.

V lednu roku 2009 vyvrcholil spor mezi Ruskem a Ukrajinou a doslo k omezeni a nasledné
preruseni dodavek plynu pies Ukrajinu do CR. Diky maximalni tézbé ze zasobnikii to ale
neohrozilo plynulé zasobovani CR a zmény ceny tak nejsou moc drastické. Béhem roku se
snizila spotfeba zemniho plynu, coz naopak cenu hnalo dolt. Pfes zimu ale spotfeba
zemniho plynu opet narostla, proto zacala rust i cena. ZvySovani cen ropy V roce 2010 pak

ma za nasledek pokracujici zvySovani cen 1 u zemniho plynu.
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Veétsi nabidka nez poptavka na trhu zacala v roce 2011 srazet cenu plynu. A vzhledem
Kk tomu, ze se teploty koncem roku drzely dost vysoko, klesala poptavka po plynu na topeni
o to vice. To drZelo ceny zemniho plynu velice nizko, i kdyZ se ceny ropy v tomto roce
zvedaly. ZhorSujici se ekonomicka situace v Evropé vroce 2012 pak stlacila ceny az
k2,31 dolari za MMBtu. Postupem ¢asu Se ceny zacaly znovu pomalu zvySovat, a to
predevsim diky vyrazné motoristické sezon¢ v horkych mésicich roku 2013. Zlepsujici se

situace v ekonomice samoziejmé také pomohla.

Obrazek 4. Vyvoj pramérnych cen zemniho plynu (CZK/MMBtu), 2004-2013
Vyvoj cen zemniho plynu (CZK/MMBtu)
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Zdroj: Kurzy.cz, viastni zpracovdini

Cena zemniho plynu v korunach se vyvyjela tplné stejné jako v dolarech. VIiv na ni mél
pouze ménovy kurz. Diky nému je zde vidét jen jediny podstatny rozdil. Cena zemniho
plynu v korunach se vysplhala k 1.12.2005 mnohem vy§ nez cena v dolarech, a to az
na 275,49 K¢ za MMBtu.

U cen zemniho plynu se da do budoucna ocekavat spiSe dal$i narust. Divodem je
zdrazovani ropy, rast naklad na produkci z nové osvojovanych nalezist, riist ndkladi na

dopravu ze vzdalenéjsich nalezist’ a hlavné stale se zvySujici sazba dané ze zemniho plynu.

4.3. Elektricka energie

24

Elektrické energii se hovorove fika elektfina. Je jednim z kli¢ovych produktii, bez nichz si
dnesni zivot neni mozné predstavit. Vznika pfeménou jiného druhu energie na energii
elektrickou, kterou lze dale ménit na dal$i formy energie, napt. na svétlo a teplo. Zdrojem

energie pro preménu je tepelnd energie ziskand spalovanim uhli, topného oleje, plynu
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¢l biomasy (tepelné elektrarny), nuklearni reakci v jaderném reaktoru (jaderné elektrarny),
energii vody (vodni elektrarny), a nebo vétru (vétrné elektrarny). Zcela specifickym
zdrojem pro pfeménu energie, jehoz potencial se projevi v budoucnosti, je energie slunce
(fotovoltaické elektrarny). Mezi jeji nedostatky mizeme zafadit snad jen vazanost jeji

vyroby na jeji spotiebu, tj. nemoznost skladovani elektrické energie.

Elektiina je vlastn¢ energie ve formé elektrického proudu a elektrického napéti. Pro svou
Cistotu, univerzalnost, moznost pienosu na dalku a snadny rozvod je
nejuzivanéjsi sekundarni energii. Je to velice praktickd forma energie. VétSina elektiiny,
ktera se pouziva, pochazi z elektraren. Nenachazi se ale pouze v domacnostech, bézné se
vyskytuje i v ptirodé. Blesky nejsou nic jiného nez vyboje statické elekttiny vznikajici pii

w1 ;1 v 1 s - ve o . 27
bourkach, a takzvana bioelektiina vzniké ve vSech zivych organismech.

Trh s elektiinou se zac¢al v Ceské republice otevirat 1.1.2002. Vsichni zékaznici tak nabyli
pravo na volbu dodavatele elektfiny. Trh s elektfinou byl ale oteviran pro jednotlivé

kategorie zdkaznikl postupné v jednotlivych krocich:

e 0d 1. ledna 2002 — zakaznici s ro¢ni spotfebou nad 40 GWh,

e 0d 1. ledna 2003 — zakaznici s ro¢ni spotfebou nad 9 GWh,

e 0d 1. ledna 2004 — zakaznici s pruibéhovym méfenim spotieby mimo domacnosti,
e o0od 1. ledna 2005 — vsichni kone¢ni zakaznici mimo domacnosti,

« 0d 1. ledna 2006 — vsichni kone&ni zakaznici véetné domacnosti.?®

Cena za elektiinu, kterou zaplati odbératel, se sklada z nékolika slozek — z plathy za
odebranou elektiinu (silovou el.), z regulované platby za dopravu elektfiny (obsahuje
poplatek za distribuci, poplatek za systémové sluzby, poplatek na podporu vykupu
elektfiny a priplatek za ¢innost OTE) a z dané z elektfiny (soucast ekologickych dani
zavedenych v roce 2008). Konecnou vysi ceny Ize na trhu ovlivnit vybérem vhodného

dodavatele (kterych je na ¢eském trhu nékolik) a mnozstvim spotiebované elekttiny.

Firmy maji moznost obchodovat s elektrickou energii i na prvni Energetické burze Praha
(PXE) v CR, ktera byla zalozena v lednu roku 2007 a obchodovat zagala v Eervenci toho

roku. Slouzi k uzavirani obchodti v CR, na Slovensku a v Mad’arsku (v eurech).

2 pragoplyn, 2014; CEZ, 2014
%8 Vychodoceska energie, 2014
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Ceny elektiiny se obvykle udavaji za MWh (megawatthodinu) nebo kWh (kilowatthodinu).
Tato prace pouzivd MWh, pro pfevod na kWh sta¢i pouze vydélit 1 000.

4.3.1. Vyvoj ceny elektrické energie

Pted rokem 2008 trapil Evropu nedostatek elektrické energie (kvili nedostate¢nym
kapacitdm vyrobnich zafizeni) a zvySend poptavka po ni. Nabidka ji nebyla schopna
uspokojit, proto rostly i ceny. To je také diivod, pro¢ byly ceny elektfiny na pocatku roku
2008 tak vysoké.

Obrazek 5. Vyvoj primérnych cen elektrické energie (EUR/MWh), 2008-2013

Vyvoj ceny elektfiny (EUR/MWh)
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Zdroj: Kurzy.cz, viastni zpracovani

Vysi ceny elektiiny také ovliviiuje cena emisnich povolenek. V ¢ervnu toho roku byly
emisni povolenky velmi drahé, a proto se ceny elektfiny na burze zvysily az na
141,98 euro na MWh. Ke konci roku ceny téchto povolenek padaji, a tak se sniZuje 1 cena
elektiiny. Je zavisla rovnéz na vyvoji ceny ropy - kdyz poroste cena ropy, poroste 1 cena
elektfiny (a naopak). Vyvoj ceny elektfiny v tomto roce proto pomérné piesné kopiruje
vyvoj ceny ropy. V poloviné roku je naméfeno uplné cenové maximum, které se zmeéni
na zacatku brezna nasledujiciho roku na tGplné cenové minimum. V tomto piipadé klesla

cena elektiiny na 51,32 euro za MWh, a to k 2.3.2009.

Roky 2009 a 2010 nezaznamenaly Zadnou vyznamnéj$i zménu ve vyvoji cen. Poté ale
vroce 2011 doslo vJaponsku Kk silnému zemétieseni a nasledné havarii v atomové
elektrarné¢ FukuSima. Némecko poté rozhodlo o uzavieni osmi nejstarSich atomovych

elektraren a ukonceni vyroby jaderné energie, coz zapfi€inilo v dubnu vysoky nardst ceny
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elektfiny. V kvétnu, presnéji 2.5.2011, dosahly ceny hodnoty az 84,50 eur za MWh.

Ke konci roku ale emisni povolenky ztratily na svoji hodnoté, a tak doslo ke snizovani cen.

wrwe

globalnich ekonomik, pfebyte¢nou nabidkou elektfiny nad poptavkou a stale klesajicimi
cenami emisnich povolenek. Rok 2013 byl stale ve stavu poklesu, ke konci roku se ale
ceny zacaly pomalu zvySovat. Svlij podil na tom mélo i to, Ze se ozivovala jak situace

v Cing, tak za¢inala ustupovat recese v Evropé a zvySovala se poptavka po elektiing.

Obrazek 6. Vyvoj pramérnych cen elektfiny (CZK/MWh), 2008-2013

Vyvoj ceny elektfiny (CZK/MWHh)
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Zdroj: Kurzy.cz, vlastni zpracovani

Vyvoj ceny elektiiny v ¢eské méné je pomérné shodny s vyvojem ceny elektiiny v euru.
V roce 2008 byly ceny dost vysoké, maxima dosahly 11.7.2008, a to 3 273,05 K¢ za MWh.
Poté klesly 2.3.2009 na své minimum 1452,37 K¢ za MWh. Mirny pokles ceny se
projevoval az do roku 2011, kdy nastala krize kvtli havarii v japonské atomové elektrarné
Fukusima. Ceny elektiiny k 2.5.2011 se vySplhaly az na 2 043,13 K¢ za MWh. Nasledoval
dalsi pokles cen, ktery ale skonc¢il v listopadu roku 2013, kdy diky zlepSujicimu se stavu

ekonomiky zacinali ceny zase pomalu rust.

4.3.2. Ménovy kurz CZK/EUR
To, jak se vyvijeji ceny elektiiny v Ceské republice, zavisi pfedev$im na vyvoji ménového

kurzu ¢eské koruny vii¢i euru.
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Tabulka 4. Primérné ménovy kurz (EUR/CZK), 2008-2013

2008

2009

2010

2011

2012

2013

CZK/EUR

24,94

26,45

25,29

24,59

25,14

25,97

Zdroj: Cesky statisticky tirad, viastni zpracovani

Pozice Ceské koruny vici euru zistava po celé sledované obdobi pomérné€ na stejné tirovni.
Pouze v roce 2009 koruna ztratila na své sile vii¢i euru v roénim prameéru o 2 K¢, poté se

uz koruna drzela stale kolem hranice 25 K¢&.

Diilezity zlom nastal v listopadu roku 2013, kdy Cesk4 narodni banka, ve snaze dodrzet
inflaéni cil 2% ro¢né, provedla devizovou intervenci (umeéle snizila hodnotu ¢eské koruny

vaci ostatnim ménam). Ménovy kurz koruny vuéi euru planuje drzet na Grovni kolem

27 K¢.
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5. Zavér

Nesystematicka rizika postihuji pouze jednotlivé firmy a jejich projekty. Systematicka
rizika jsou ale takova rizika, ktera souvisi s celou ekonomikou. Jakékoliv zmény na trhu,
v politice nebo v ptirod¢ ohrozuji vSechny podnikatelské subjekty najednou. I kdyz to
zavisi na konkrétnim zdroji rizika a podnikatelské Cinnosti podniku. Bohuzel se ale tato
Systematicka rizika, kvili jejich spole¢nému charakteru, nedaji nijak fidit. Proto se s nimi

kazdy subjekt musi umét vypotradat po svém a ptizpusobit se nastalé situaci.

Tato prace se zabyvala jednim ze zdrojii systematickych rizik, zménami cen zakladnich
surovin na trhu. Obecné lze fici, ze na cenu ropy ma vliv nékolik vyznamnych faktord.
Nejéast&jsim z nich jsou valky (v tomto ptipadé Rusko-Gruzi, USA-Izrael a iran, Libye).
V zemich kde probihaji, se omezuje nebo Uplné¢ zastavuje jeji tézba, a nebo se pies tato
uzemi preruSuji dodavky ropy do dal$ich zemi svéta. To pfimo ovliviiuje rist ceny ropy.
Dalsim diivodem zvySeni ceny jsou piirodni katastrofy, které také zabranuji tézb¢ (hurikan
Katrina vroce 2005). VétSinou se po nich jesté zvySuje poptavka po ropé kvuli
odstranovani nasledkidl katastrofy, coz cenu samoziejmé dale zveda. Naopak klesajici
poptavka po ropé€ jeji cenu snizuje. A nesmi se zapomenout ani na hospodaiské krize

(USA, Evropa, Cina), které jsou pomérmné astym ditvodem zvySovani cen ropy.

Cenu zemniho plynu ovliviluji vétSinou stejné faktory, které ovliviuji cenu ropy.
Predevsim diky tomu, Ze se téZi soucasné. Dal§imi spole¢nymi faktory jsou ménovy kurz

koruny vii¢i dolaru a inflace.

vt

U ceny elektriny se také setkavame s faktorem prirodnich katastrof, které zapticifuji
preruseni vyroby elektfiny a tim padem i drasticky nartust ceny (zemétieseni v Japonsku,
havérie v jaderné elektrarné Fukusima). Ke zvysSeni ceny pfispiva ale také pocasi, které se
odchyluje od normalniho stavu (napt. velmi dlouha a mimotadné tuha zima). Ovliviiuje ji 1
cena samotné ropy a hlavné ceny emisnich povolenek. Do budoucna by méla vySe cen

téchto povolenek riist, a tak lze pocitat i S narGistem ceny elektfiny.

Z vysledku této prace je patrné, ze ceny vSech tfi surovin v soucasnosti rostou a budou rist
1 nadéale. To negativné ovlivni vSechny podnikatele, ktefi vyuzivaji ropu, zemni plyn
1 elektiinu ke své vyrobni nebo provozni ¢innosti. V1iv to bude mit ale samoziejmé také na

domaécnosti, nebot’ na cené ropy je zavisla mimo jiného i1 konecna cena pohonnych hmot,
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cena zemniho plynu ovlivni napf. cenu za topeni a vafeni a bez elektfiny se uz v této dob¢
neobejde skoro zadna Cinnost. Naklady vSech spotiebitelti téchto surovin tak budou i

nadale rast.
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Pfiloha 1. Priumérné ceny ropy (USD/barel), 2004-2013

2004 2005 2006 2007 2008
Leden 30,62 44,19 63,95 54,19 92,51
Unor 29,94 45,84 61,19 58,91 95,04
Brezen 32,62 53,31 62,94 62,46 102,83
Duben 33,34 53,37 70,46 67,50 110,37
Kvéten 36,95 49,77 70,85 67,94 124,48
Cerven 35,58 55,45 70,01 70,54 134,35
Cervenec 37,72 57,93 74,42 75,84 133,60
Srpen 39,98 63,83 73,64 71,37 109,64
Zari 42,74 63,65 63,63 77,35 100,65
Rijen 49,25 59,42 59,82 82,55 74,03
Listopad 44,70 58,25 59,94 91,02 55,15
Prosinec 40,24 57,88 62,29 84,45 43,45
Prlimér 37,81 55,24 66,10 72,01 98,01
2009 2010 2011 2012 2013
Leden 45,92 76,56 96,88 111,57 112,28
Unor 43,99 74,88 104,23 118,92 116,03
Bfezen 48,67 79,73 114,65 119,45 109,51
Duben 51,29 85,77 123,01 120,42 103,38
Kvéten 58,60 77,04 114,35 110,14 103,18
Cerven 69,33 75,47 113,79 95,89 103,28
Cervenec 65,73 75,32 116,61 102,66 107,42
Srpen 69,49 77,09 109,91 112,54 110,39
Zari 68,18 78,37 109,71 112,90 111,17
Rijen 73,94 83,49 108,72 106,46 109,38
Listopad 77,63 86,16 110,45 109,13 107,91
Prosinec 75,29 96,17 107,59 109,21 110,71
Prlimér 62,34 80,50 110,83 110,77 108,72

Zdroj: Kurzy.cz, viastni zpracovani
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Piiloha 2. Prumérné ceny ropy (CZK/barel), 2004-2013

2004 2005 2006 2007 2008
Leden 793,81 | 1021,31 1514,51 | 1164,41 | 1630,29
Unor 782,95 | 1055,08 1455,81 | 126881 | 1630,66
Bfezen 866,45 | 1201,64 1501,80 | 1198,82 1671,58
Duben 905,40 | 1242,90 1638,42 | 1399,02 1756,13
Kvéten 977,83 | 1183,29 1569,75 | 1423,19 | 2020,68
Cerven 931,64 | 1369,03 1566,96 | 1501,68 | 2098,57
Cervenec 965,08 | 144820 1673,85 | 1562,64 | 199264
Srpen 1056,51 1536,48 1871,47 | 1460,79 | 1869,76
Za¥i 1.099,91 1522,75 142055 | 1413,08 | 1713,52
Rijen 1247,22 1469,41 1342,33 | 1586,11 | 1379,79
Listopad | 1082,41 1 403,68 1305,36 | 1676,49 | 1091,62
Prosinec 921,52 | 1416,12 123541 | 1634,66 854,80
Promér 969,23 1322,49 | 1508,02 1440,81 | 1642,50
2009 2010 2011 2012 2013
Leden 942,77 | 1402,00 1773,23 | 220835 | 2161,01
Unor 978,61 | 142137 1853,90 | 225438 | 2212,47
Bfezen 988,14 | 1505,53 1997,62 | 2327,09 | 2167,34
Duben 1.042,83 1619,38 2068,87 | 238530 | 2043,58
Kvéten 1153,01 1494,98 1943,03 | 2169,82 | 2061,27
Cerven 1312,99 | 1594,66 1919,73 | 1963,54 | 2017,04
Cervenec| 1203,02 1498,57 1997,23 | 213421 | 2129,65
Srpen 1312,13 1482,47 1859,65 | 2270,49 | 2141,29
Za¥i 1190,04 | 1480,71 1960,66 | 2173,63 | 2148,30
Rijen 1159,04 | 1472,89 1972,53 | 2142,17 | 2013,85
Listopad | 1342,79 | 1556,00 207516 | 2157,95 | 2153,88
Prosinec | 1341,93 1752,78 2083,08 | 209850 | 221920
Promér 1163,94 | 1523,44 | 195872 2190,45 | 2122,41

Zdroj: Kurzy.cz, vlastni zpracovani
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Pfiloha 3. Primérné ceny zemniho plynu (USD/MMBtu), 2004-2013

2004 2005 2006 2007 2008

Leden 2,71 3,10 7,00 2,90 5,50
Unor 2,12 2,97 5,65 1,88 5,01
Bfezen 1,95 3,37 4,93 2,14 6,83
Duben 2,00 3,00 4,17 1,71 10,29
Kvéten 2,10 3,11 3,65 2,28 11,39
Cerven 2,07 3,18 5,45 1,87 12,69
Cervenec 2,13 3,60 4,15 2,80 10,85
Srpen 2,62 3,66 3,97 2,70 7,54
Zari 2,94 4,05 4,23 3,40 7,55
Rijen 3,73 4,83 5,04 4,71 6,75
Listopad 3,80 7,33 4,90 5,30 6,70
Prosinec 3,65 9,43 4,00 5,30 5,79
Pramér 2,65 4,30 4,76 3,08 8,07

2009 2010 2011 2012 2013

Leden 5,07 5,58 4,49 2,70 3,36
Unor 4,37 5,23 4,04 2,53 3,31
Brezen 4,01 4,30 4,07 2,29 3,79
Duben 3,56 4,09 4,12 2,05 4,16
Kvéten 3,92 4,17 4,35 2,49 4,08
Cerven 3,95 5,00 4,53 2,50 3,81
Cervenec 3,55 4,60 4,35 2,96 3,64
Srpen 3,31 4,24 3,99 2,81 3,42
Zari 3,44 3,89 3,85 2,92 3,62
Rijen 4,83 3,60 3,63 3,51 3,66
Listopad 4,66 4,06 3,56 3,70 3,83
Prosinec 5,34 4,28 3,25 3,43 4,28
Pramér 4,17 4,42 4,02 2,83 3,75

Zdroj: Kurzy.cz, viastni zpracovani
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Piiloha 4. Prumérné ceny zemniho plynu (CZK/MMBtu), 2004-2013

2004 2005 2006 2007 2008
Leden 70,14 71,47 165,99 62,28 96,96
Unor 55,59 68,21 134,45 40,52 86,05
Brezen 51,72 76,41 117,54 45,31 108,72
Duben 54,17 69,77 97,19 35,30 163,71
Kvéten 55,52 74,08 85,64 48,02 184,46
Cerven 54,30 78,52 121,65 39,76 213,78
Cervenec 54,39 89,86 92,00 57,44 161,76
Srpen 69,10 88,24 83,42 52,43 126,47
Zari 76,30 97,61 92,52 65,53 128,57
Rijen 93,67 117,50 113,01 90,43 125,68
Listopad 92,01 181,95 107,57 96,45 132,43
Prosinec 83,59 230,75 84,49 95,90 112,76
Primér 67,54 103,70 107,96 60,78 136,78
2009 2010 2011 2012 2013
Leden 103,69 102,15 82,21 53,40 64,67
Unor 97,16 99,24 71,72 47,93 63,10
Bfezen 83,80 80,98 70,91 42,87 73,63
Duben 72,18 77,04 71,74 36,61 82,70
Kvéten 76,62 85,14 73,90 49,66 81,30
Cerven 74,71 101,03 76,41 51,28 74,43
Cervenec 64,87 90,81 74,44 61,59 72,26
Srpen 59,48 81,48 67,46 56,74 64,87
Zari 59,41 73,55 68,66 55,67 69,94
Rijen 83,96 63,31 65,58 67,58 68,95
Listopad 80,76 73,35 66,88 73,19 73,02
Prosinec 95,19 81,42 62,82 64,66 85,57
Primér 79,32 84,12 71,06 55,10 72,87

Zdroj: Kurzy.cz, viastni zpracovani
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Piiloha 5. Primérné ceny elektrické energie (EUR/MWh), 2008-2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Leden 88,51 69,73 68,62 66,99 63,74 56,64
Unor 90,21 58,75 62,39 68,60 66,80 55,61
Brezen 97,43 57,29 59,64 75,45 66,29 52,56
Duben 101,01 66,91 62,85 81,11 64,89 51,55
Kvéten 109,75 71,24 62,74 80,97 61,04 49,33
Cerven 121,61 70,63 62,22 81,17 58,95 48,86
Cervenec 130,35 66,29 62,07 79,00 57,71 48,05
Srpen 120,30 68,20 62,91 79,35 59,52 47,45
Zari 114,29 64,76 62,94 76,50 60,93 55,19
Rijen 98,97 67,14 64,74 73,33 60,67 50,28
Listopad 76,10 64,89 63,16 71,82 59,37 49,25
Prosinec 75,43 62,26 64,71 67,36 59,51 45,75
Primér 102,00 65,67 63,25 75,14 61,62 50,88

Zdroj: Kurzy.cz, vlastni zpracovani

Priloha 6. Prumérné ceny elektrické energie (CZK/MWh), 2008-2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Leden 2 308,85 1909,01 1793,63 1637,92 | 1627,36 1447,81
Unor 2 074,33 1671,18 1.624,65 166551 | 1672,80 1416,64
Bfezen 2457,11 1626,98 1523,42 1840,67 | 1635,75 1 348,89
Duben 2 350,28 1790,31 1591,21 1970,24 | 1609,09 1332,05
Kvéten 2 755,76 1 904,69 1610,29 1974,16 | 1545,39 1276,96
Cerven 2 955,12 1 875,50 1607,43 1971,15 | 1511,55 1 258,67
Cervenec 3078,11 1 709,52 1 570,60 1821,88 | 1467,71 1246,78
Srpen 2922,08 1 664,94 1 560,45 1925,89 | 1489,19 1225,16
Z4Fi 2 754,14 1677,99 1 551,50 1878,30 | 1506,79 1297,75
Rijen 2 569,73 1 735,04 1587,72 1822,11 | 1512,92 1 289,98
Listopad 2030,21 1 680,92 1 555,91 1829,07 | 1506,03 1325,92
Prosinec 1967,01 1637,58 1628,41 1718,54 | 1500,74 1 345,90
Promér 2518,56 1740,31 1 600,43 1837,95 | 1548,78 1317,71

Zdroj: Kurzy.cz, viastni zpracovani
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