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Analyza cenotvorného vlivu komoditnich burz
v Ceské republice

Abstrakt

Tato diplomova prace je zamétena na teoreticky popis fungovani komoditnich burz.
Prace je systematicky rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ést.

Vuvodu prvni Ccasti je obecné popsdna burza, komoditni obchodovani
a charakteristika jednotlivych komodit. Také je popsana technické analyza grafh.

Ve druhé ¢&asti jsou popsany jednotlivé fungujici komoditni burzy v Ceské
republice a také charakterizovan pfedmét jejich obchodovani. Nésledn€ jsou porovnavany

ceny vybrané¢ho komoditniho produktu na dvou komoditnich burzach.

Kli¢ova slova: komodita, burza, burzovni obchod, cena, kurz, obchodnik, zemni plyn



Analysis of the impact of price changes
on the commodities exchanges in the Czech Republic

Abstract

This thesis is focused on the definition of commodity exchanges. The work
is systematically divided into theoretical and practical parts.

The introduction of the first part generally explains the stock exchange, commodity
trading and characteristics of individual commodities. Technical analysis of graphs is also
described.

The second part explains the various functioning commodity exchanges
in the Czech Republic and also describes the subject of their trading. Subsequently, prices

of the selected commodity product on two commodity exchanges are compared.

Keywords: commodity, stock exchange, stock market, price, exchange rate, trading,

natural gas
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1 Uvod

Investovani a obchodovéani na burze 1dk4a ¢im dal vice lidi. V poslednich zhruba
deseti letech se obchodovani na burze stalo dostupnéj$im diky Internetu. Staci vhodné
investovat par set korun a oteviraji se moznosti vydélat balik penéz nebo je naopak
prodélat. Uspésnost obchodovani zaleZi na poméru rizika a navratnosti, proto by kazdy

obchodnik nemél riskovat penize, které si nemize dovolit ztratit.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem reSersni ¢asti diplomové prace bude charakterizovat fungovani komoditnich
trhii s hlavnim zaméfenim na soucasny stav vetejného obchodovani s komoditami v rdmci
Ceské republiky. V praci budou popsany nejobchodovatengjsi komodity i technicka
analyza. Vlastni prace se bude zaméfovat na podrobny popis obchodovani na komoditnich
burzach v Ceské republice a obchodovani na komoditnich burzach s vybranou komoditou.
Hlavnim cilem prace bude na zdkladé provedenych analyz zjistit cenotvorny vliv

realizovanych obchodi na ¢eskych komoditnich burzach na cenu vybrané komodity.

2.2 Metodika

Zpracovani reSerSni Casti diplomové prace bude zalozeno na syntéze poznatkl
ziskanych z odbornych literarnich zdroji popisujicich problematiku obchodovani na burze.
Pro aktuélnost dané problematiky budou pouzivany také internetové zdroje.

Pro praktickou cast diplomové prace bude zapotiebi ziskat potfebnd data. Za timto
ucelem budou vyhledavana a shromazdovana data zjednotlivych komoditnich burz.
Nasledné bude ze ziskanych dat vybrana takova komodita, jejiz vlastnosti umozni provést

metodu srovnani mezi jednotlivymi komoditnimi burzami.

Kli¢ova slova: komodita, burza, burzovni obchod, cena, kurz, obchodnik.
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3 Teoreticka vychodiska

Jednotlivé podkapitoly jsou vénovany charakteristice burzy, jejimu vzniku a vyvoji.
Dale jsou popsany druhy komoditnich burz a také jednotlivé komodity, se kterymi
se obchoduje na komoditnich burzach. Samostatnd podkapitola je vénovédna technické

analyze zabyvajici se svickovym grafem a svickovymi formacemi.

3.1 Burza - vymezeni pojmu

Pojem ,burza“ (némecky ,Borse”, francouzsky ,Bourse*, italsky ,Borsa®,
holandsky ,,Beurs®) ptedstavuje oznaceni pro zvlastni druh shromazdovani obchodnik,
na kterych se uskuteciiovala koupé a prodej zbozi, které nebylo na trhu fyzicky ptitomno,
tzn. jako oznaceni pro zvlastni druh trhu. V anglictiné se podle odvozeni od prvniho
pfedmétu burzovniho obchodu — sménky — pouzivd pro oznaceni burzy pojmu
,,Exchange“1 )

Vlastni obsah pojmu burza je obtizné jednoznacné vymezit. Burzu je mozné chépat
jako:

- burza jako misto, kde se obchoduje,

- burza jako schiizka obchodnik,

- burza jako forma trhu,

- burza jako pravnicka osoba organizujici trh’.

Burza jako misto, kde se obchoduje - kazdy trh se uskuteciiuje v uréitém misté
(prostoru). Burzou je nazyvano misto, kde se obchodnici pravidelné a v ur¢itych dobach
schazeji za ucelem uzavirani obchodl a aby o zélezitostech a pomérech obchodu vzajemné
pojednavali’.

Burza jako schuzka obchodniki - burzou se rozumi schiizka zdjemcti za tcelem
uzavirani obchodli se zbozim, jimz je dovoleno na burze obchodovat. Podle tohoto pojeti

. o . v r r 1.7 4
je burza chdpana z hlediska ¢asového a personalniho™.

"DEDIC, Jan. Burza cennych papiri a komoditni burza. Praha: Prospektrum, 1992, 304 s.
ISBN 80-854-3162-9. S. 17.

> DEDIC, Jan, ref. 1, s. 17.

* VESELY, Frantisek Xaver. Vieobecny slovnik pravni: piiruéni sbornik prava soukromého i vefejného zemi
na radé ti$ské zastoupenych se zvlastnim zfetelem na nejnovéjsi zakonodarstvi a pomeéry pravni zemi koruny
eské. Praha: F.X. Vesely, 1896. S. 94. Citovano podle: DEDIC, Jan, ref. 1, s. 17.

* HACHA, Emil, Antonin HOBZA, Jifi HOETZEL, Frantisek WEYR a Karel LASTOVKA, ed. Slovnik
verejného prava ceskoslovenského. Brno: Polygrafia, 1929. ISBN 80-902-7524-9. S. 145. Citovano podle:
DEDIC, Jan, ref. 1, s. 18.
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Burza jako forma trhu - burza je povaZovana za trh ve velkém na zboZzi
zastupitelné. Jako trh je burza charakterizovdna soustfedénim nabidky a poptavky
po druhovém (zastupitelném) zbozi velkych objemi do wur¢itého mista a casu
a standardizaci podminek obchodu. Odlisnosti od jinych trhii ve velkém je to, Ze na burze
se obchoduje se zbozim, které neni fyzicky pfitomno a ucastnit se obchodovani mohou
pouze opravnéné osoby. Burza vytvari zakladnu pro stanoveni trzni ceny zbozi, se kterym
je na burze obchodovano”.

Burza jako pravnicka osoba organizujici trh — z tohoto pohledu je burza
pravnickou osobou s tkolem organizovat trh (tzn. soustfed’ovat nabidku a poptavku
po zastupitelném zbozi a umoziovat zijemcim obchodovat stimto zbozim
za standardizovanych podminek)®.

S pojmem burza je spjat termin ,.burzovni prave®, které ptedstavuje ucelovy

souhrn pravnich norem, upravujicich chovani subjektt na burze jako zvlastni formu trhu’.

3.2  Burzy a jejich historie

Se vznikem a rozvojem trzntho obchodu uzce souvisi vznik a vyvoj burzy,
ktera po staleti postupné ziskavala podobu az do dnesni moderni doby. Trhy byly nejdiive
nepravidelnd a pozdéji pravidelnd vefejnd shromazdéni kupci a Zivnostnikii spojena
predev§im s cirkevnimi slavnostmi, kde bylo pfitomné zbozi nabizeno obyvatelstvu.
Naopak veletrhy byla shromazdéni, kde kupci a Zivnostnici obchodovali mezi sebou
a tento druh trhu slouzil prevazné nebo vylu¢né velkoobchodu.

Trh Ize charakterizovat mistné (lokalnim urcenim), ¢asové (dobou konani), osobné
(subjekty) a vztahy zde vznikajicimi (sména zboZi za penize).

Burza jako zvlastni druh trhu vznikd az v dobé¢, kdy se na trhu objevuje zastupitelné
zboZi, coz zpocatku byly cenné papiry ve form¢ sménky. Prvni burzy mély vyznam pouze

mistni, kdy zakladem byly obchody sméneéné a s mincemi®.

> ROUCEK, Frantisek. Ceskoslovenské pravo obchodni. Praha, 1938. Sbirka systémii pravnich pro praktiky
a studujici. S. 161. Citovano podle: DEDIC, Jan, ref. 1, s. 18.

® PAZOUREK, Josef. Ottiiv Obchodni slovnik. Praha, 1912. S. 302. Citovano podle: DEDIC, Jan,
ref. 1, s. 18.

" DEDIC, Jan, ref. 1, s. 19.

* DEDIC, Jan, ref. 1, s. 19.
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3.2.1 Vznik a vyvoj burz

Vznik a historicky vyvoj burzy v Evropé€ se datuje do 12. a 13. stoleti v italskych
méstech, napfiklad v méstech jménem Lucca, Janov, Florencie, Benatky a Milano. Tehdy
se schiizky obchodnikli konaly v okoli faktorii italskych obchodnikli, zejména pobliz
italskych konzularnich domu (tzv. ,loggii®). Zde se rozvijel obchod zejména se sménkami.
Tehdy se jeSté mista kondni obchodu nenazyvala burzou, ale loggiemi. Prvni oznaceni
burza se zacalo pouzivat v belgickych Bruggach ve Flandrech, kde se pravidelné schazeli
florentdti, benatsti a norsti kupci. Tyto obchodni schiizky se nazyvaly ,.de beurse® podle
domu patricijské rodiny Van de Beurse (pozdé&ji se tento dim stal konzuldrnim domem
Benatanll). Po tUpadku Brugg bylo burzovni zafizeni pieneseno do Antverp,
kde v roce 1531 byla vybudovana prvni zvlastni burzovni budova.

Rokem 1531 kon¢i prvni obdobi vzniku burz. V tomto obdobi nebylo predmétem
burzovnich obchodli skute¢né zbozi, protoze nebylo jesté zastupitelné, ale jen sménky
a mince.

Druhé obdobi vyvoje burz zac¢ind rokem 1531 a konci rokem 1631, kdy byla
zaloZena amsterdamska burza. V tomto obdobi se zac¢inaji burzy rozsifovat po celé zadpadni
Evropé a ziskavaji mezinarodni vyznam. Vedle cennych papirii se poprvé zacind objevovat
i prvni skute¢né zbozi jako ptredmét obchodu.

Nové burzy vznikaly ve Francii, zejména ve mésté¢ Lyon vroce 1546, Toulouse
vroce 1549, Pafiz vroce 1563), v Némecku (hlavné v hanzovnich méstech Hamburk,
Kolin, Liibeck, Brémy a Norimberk) a Anglii (v Londyné byla zfizena burza The Royal
Exchange, jejiz pocatky spadaji az do roku 1535, ale oficidln¢ byla oteviena
v roce 1571)".

Obdobi vzniku modernich burz za¢ind vznikem amsterdamské burzy.
Zde se vyvinuly techniky modernich burzovnich obchodii a burzovni spekulace, zejména
v souvislosti s rozvojem obchodu s novym druhem cennych papirti — akciemi a obligacemi.
S rozvojem trhu a trznich vztahli za¢ind byt doceflovan vyznam burz, coz vedlo
k zakladani novych burz. ZaloZeny byly napiiklad burza berlinskd v roce 1739, newyorska
v roce 1792 a v Londyné Corn Exchange v roce 1745'".

® CHALUPECKY, E., ed. Slovnik ndrodohospoddisky socidlni a politicky. 1. Dil. Praha: Ot. Janagek, 1929,
624 s. S. 538-539. Citovano podle: DEDIC, Jan, ref. 1, s. 20.

" DEDIC, Jan, ref. 1, s. 20.

" DEDIC, Jan, ref. 1, s. 20.
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3.2.2 Vznik komoditnich burz

Historie komoditniho obchodovani spadd do 17. stoleti, kdy se poprvé objevil
futures na ryzi v Japonsku'?.

Komoditni burzy (burzy na zbozi) zacaly vznikat pozdéji nez burzy cennych papirt.
Dtivodem byly technické problémy, které neumoziovaly rychly pohyb velkych objemil
zbozi.

Jednou zprvnich komoditnich burz byla obilni burza zaloZend vroce 1617
v Amsterdamu. Zde se obchodnici s obilim schdzeli dvakrat vtydnu a obchodovalo
se s obilim podle vzorku. Po uzavieni obchodu se kupujici chodili do skladu presvédcit,
7e koupené zbozi odpovida vzorku'”.

Nejprve se obchodovalo jen se skute¢nym zbozim, které bylo pohotové k dispozici,
a to podle vzorku. Jednalo se o mistni promptni obchody. Naproti tomu obchody dodaci
(kdy obchodované zboZi neni na misté k dispozici) se zacaly rozvijet az koncem 19. stoleti.
Dtvodem je vznik technickych ptedpokladlii spojenych srozvojem dopravy. Z dodacich
obchodll se pozdéji vyvinuly terminované spekulacni obchody, které vSak byly ze strany
staitu potlaCovany a zakazovany (zejména v piipadé obchodu s obilim). Nejvétsiho
rozkvétu dosahly terminované obchody ve 20. stoleti na velkych mezindrodnich burzach
v USA, Kanadé a Velké Britanii.

Ve 20. stoleti klesd vyznam mistnich burz s promptnimi obchody a vznikd vyznam
velkych mezinarodnich burz se zbozim terminovanym (futures). Posledni vyvojovy trend
v oblasti burzovniho obchodu ptedstavuje automatizace obchodu prostfednictvim
dalkového ptenosu dat s vyuzitim vypocetni techniky. Od konce 80. let 20. stoleti

se prudce rozvijeji obchody s opcemi'*.

3.2.3 Druhy burz

3.2.3.1 Burzy efektové a burzy komoditni

Burzy lze Clenit na rtizné druhy podle jejich predmétu burzovniho obchodu,

tzn. podle charakteru zbozi, se kterym se na burze obchoduje.

2 QUSEYNOV, Vagab. Most Commonly Reappearing Candlestick Patterns. United Kingdom: Lulu Com,
2013, 238 s. ISBN 978-1291-35727-1. S. 8.

" DEDIC, Jan, ref. 1, s. 20.

" DEDIC, Jan, ref. 1, s. 21.
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Predmétem burzovniho obchodu nemtize byt jakékoliv zbozi, miize jim byt pouze
zbozi urené podle druhu a zastupitelné, kter¢ v dobé uzavieni obchodu neni
individualizovédno, protoze takové zboZi neni na burzovnim trhu fyzicky pfitomno.

Zbozi, které je predmétem burzovniho obchodu lze rozdélit do dvou skupin. Prvni
skupina je zbozi idealni (tzv. efekty) jako jsou cenné papiry, devizy a nekdy i zlato.
Druhou skupinu pfedstavuji komodity, coz je zbozi, které ma podobu hmotnych pfedmétt
nebo sluzeb.

Podle predmétu burzovniho obchodu lze burzy rozlisit na dvé skupiny. Prvni jsou
burzy efektové, které se zpravidla dale dé€li na burzy cennych papiri a burzy devizove,
druhou skupinou jsou burzy komoditni (burzy na zbozi), které lze dale délit na burzy
obecné (obchoduje se s jakymkoliv druhem burzovniho zbozi) a burzy specidlni
(obchoduje se pouze s jednim nebo nckolika malo druhy zbozi, lze obchodovat
i se sluzbami).

V praxi existuji také burzy vSeobecné, kde se obchoduje jak s efekty,
tak i s komoditami. Obchod s témito druhy zbozi je oddé€len vzhledem ke specifinosti
pfedmétu obchodu a pro kazdy predmét plati jina pravidla pro pfipusténi na burzovni trh
i pravidla burzovniho obchodu.

Redlné zbozi, se kterym se obchoduje na komoditnich burzéach, jsou zpravidla
suroviny (nerostné suroviny, dievo, uhli, produkty Zivoc¢isné vyroby). Toto redlné zbozi

spliuje pozadavek vysoké zastupitelnosti (a¢koliv oproti cennym papirtim nizi)'">.

3.2.3.2 Burzy na zbozZi realné a burzy na zboZzi terminové

Burzy na zboZi reilné a burzy na zboZi terminové se rozliSuji podle toho,
zda zbozi, které bylo pfedmétem obchodu, musi byt také skutecné pieddno a zaplaceno
bezprostiedné po uzavieni smlouvy nebo ma byt plnéno az po delsi dobé s moznosti zrusit
zavazek protiobchodem.

Na burze s realnym zboZim se obchoduje s takovym zbozim, které zpravidla
v dobé uzavieni obchodu redlné¢ existuje a musi byt realné¢ dodano, jediné¢ kdyby strany
smlouvu zrugily. Umyslem stran je zbozi skute¢né pievzit, odevzdat a zaplatit,

proto se takové zbozi oznacuje jako zbozi redlné, efektivni.

'S DEDIC, Jan, ref. 1, s. 22.
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Na burze na zboZzi terminové (ferminware, futures) se obchoduje se zboZim,

rrrrr

ale podle smlouvy mé k plnéni dojit aZ po delsi dob& od uzavieni smlouvy'®.

3.3 Komoditni obchodovani

Komoditni obchodovani je velmi oblibené mezi obchodniky. Vyhodou
je dostupnost  fundamentélnich  zprav, které zvefejiiuji renomované organizace
v pravidelnych intervalech, coz zabratiuje moznosti jejich zneuZziti. Fundamentélni zpravy
maji nejvétsi vliv na pohyb cen na komoditnich trzich (odhady urod, pfedpovédi pocasi,
uroven exportil, velikost produkce atd.). Dalsi vyhodou pro tento typ obchodovéni je
vyuzivani sezonnosti, kdy ceny jednotlivych komodit v konkrétnich obdobich roku
obvykle rostou a v jinych naopak klesaj.

Komodity lakaji obchodniky také predeviim diky potiebé velmi nizkych margin'’
k otevfeni a fizeni obchodnich pozic, velké leverage (financni paky) a téz pestré nabidky
riznych druhti komodit. I s pomérné malym uctem lze kontrolovat velké hodnoty
obchodovanych pozic, a to prave diky tzv. pakovému efektu, leverage. Napiiklad
k otevieni pozice posta¢i margin (blokovana zaloha) ve vysi od 1 000 dolari a takto lze
kontrolovat pozice v hodnoté né¢kolika tisic ¢i desitek tisic dolarti. Zisk ¢i ztrata
obchodnika se pocita z této kontrolované hodnoty.

Obchodovani je pro profesiondlni obchodniky mocnd zbran, pro zacatecniky

bez znalosti, zkuSenosti a bez ziskového obchodniho systému miize byt velmi riskantni'®.

3.3.1 Historie obchodovani s komoditami

Historie komoditniho obchodovéani spadd do 17. stoleti, kdy se poprvé objevil
futures na ryzi v Japonsku. Obchodovani s futures na ryzi ptineslo déle spoustu spekulaci
atyto spekulace ndsledné¢ vedly za nékolik desetileti ke zrodu jedinecné metody
tzv. technické analyzy, ktera se pouzivd dodnes. Jedna se o zobrazovani a Cteni grafii

v podobé tzv. ,,svicek* (neboli candlestick charting).

' DEDIC, Jan, ref. 1, s. 22-23.

" Margin — je suma penéz, kterou je nutné nabidnout jako zaruku ke kontrolovani futures kontraktu.
Kazda komodita ma jiné pozadavky na vysi marginu, piicemz se tato vySe mize ¢asto i ménit podle toho,
jak volatiln¢ se dana komodita pravé obchoduje.

' HARTMAN, Ondfej. Zaginame na burze: jak uspét pii obchodovéani na finanénich trzich - akcie, komodity
a forex. Brno: BizBooks, 2013, 248 s. ISBN 978-802-6500-339. S. 73.
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Za otce této metody je povazovan legendarni japonsky obchodnik s ryzi jménem
Munehisa Homma (1724-1803), ktery ptevzal kontrolu nad rodinnym podnikem v roce
1750 a tehdy zacal obchodovat na mistnim ryzovém trhu v japonském mésté Sakata.
Je povazovan za prvniho a nejzndméjsiho cClovéka v Japonsku, ktery pro predikovani
budoucich cenovych pohyblti pouzival ceny z piedchozich obdobi a ktery s pomoci
candlestickli zna¢n€ zbohatl. Byl piezdivan ,,“bohem trhu“, nebot udajné dokéazal mit
az 100 vitéznych obchodli v fad€. Své obchodni principy o trhu nazval ,,Sakata Senho
aSoba Sani No Den®, které se pozd¢ji vyvinuly ve zminéné svickové grafy
(viz samostatna podkapitola 3.5.1), které se pouzivaji dodnes v Japonsku i na jinych

svétovych mistech k analyze finanénich trha'’.

3.3.2 Druhy burzovnich obchodi na komoditnich burzich

Druhy burzovniho obchodu piedstavuji standardizované typy smluv, které jsou
upravené v burzovnich pravidlech a které mohou byt na konkrétni burze uzavirany.
V priibéhu historického vyvoje burzovniho obchodu se vyvinula celd Skéala druhi
burzovnich obchodd, které se 1i§i bud pravnim postavenim smluvnich stran
nebo ekonomickymi ditvody a disledky takového obchodu.

Druhy burzovnich obchodti Ize ¢lenit podle:

- doby plnéni,

- hospodarského cile sledovaného obchodem (kauzy),

- mista plnéni,

o TS TN , 20
- zpusobu vypotadani burzovniho obchodu™.

3.3.2.1 Burzovni obchody podle doby plnéni

Podle doby plnéni se burzovni obchody zpravidla ¢leni na obchody promptni
a terminované (lhttni).
Promptni obchody jsou takové, kde je kupni smlouva s okamzZitou nebo velmi

kratkou dobou plnéni po jejim uzavieni (vypoiradani obchodu).

9 QUSEYNOV, Vagab. Most Commonly Reappearing Candlestick Patterns, ref. 12, s. 8.
* DEDIC, Jan, ref. 1, s. 150.
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Obchody lhiitni (terminované) jsou takové, kdy mezi uzavienim smlouvy a jejim
splnénim (vypotadanim obchodu) uplyne urcitd delsi lhtta, zpravidla i nékolik mésict.
Lhttni obchody se zpravidla jest¢ déli na obchody dodavkové (smluvnim strandm jde
orealné splnéni smlouvy, ale je casové posunuta pouze doba plnéni) a obchody
spekulaéni (smluvnim strandim nejde o splnéni smlouvy, ale o =ziskani prospéchu

vyvolaného pohybem kursi)*'.

3.3.2.2 Burzovni obchody podle hospodaiského diivodu

Podle hospodaiského divodu sledovaného stranami ¢i nékterou ze stran lze
burzovni obchody ¢lenit na obchody efektivni a obchody spekula¢ni.

Efektivni obchod uzavird osoba, kterd ma zijem na redlném plnéni smlouvy.
Naopak pii spekulatnim obchodu nemé strana zajem na redlném plnéni smlouvy
(j. dodat, ptevzit, zaplatit zbozi), ale na zisku, ktery prameni z pohybu kursii. Spekulacni
obchody se objevuji v obchodech terminovanych a tyto terminované (spekula¢ni) obchody
Ize déle Clenit na:

- obchody zaméfené na realizaci zisku zalozeného na rozdilu cen v dobé koupé

a prodeje zbozi. Do této skupiny lze zatadit obchody diferencni (rozdilové)
a pfimé terminované obchody,

- obchody omezujici riziko ztraty ¢i umoznujici zachovani zisku. Do této skupiny

patii obchody kryci (hedgingové), opéni a prolonga&ni*,

Pojem ,hedging® lze pielozit jako ,zajisténi“. Na rozdil od ,pojisténi®, kdy se
riziko rozklddd na velké mnozstvi pojisténych, se pii hedgingu riziko pienasi na jiny
ekonomicky subjekt, pficemz se jedna vyhradné¢ o riziko kolisani cen (hodnoty)
ptislugného podkladového aktiva®.

Hedgingové obchody chrani proti cenovym vykyviim tim, Ze obchodnik uzavird
opacné smluvni pozice na promptnim a terminovaném trhu.

Prolongacni obchody umoziuji posunout dobu plnéni v ptipade, ze vyvoj kursi

neodpovida ocekavani spekulanta.

' DEDIC, Jan, ref. 1, s. 150.

> DEDIC, Jan, ref. 1, s. 150.

» REINUS, Oldtich. Financni trhy: ucebnice s programem na generovani cviénych testii. Praha: Grada
Publishing, 2016. ISBN 978-80-247-5871-8. S. 245.
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Op¢ni  obchody umoziuji uzavieni smlouvy s podminkou odkladaci
nebo rozvazovaci (obchody prémiové, options), dale umoziuji volbu smluvni pozice
(obchody steldzové), mnozstvi plnéni (obchody nasobné) nebo doby plnéni (obchody

ménlivé)*.
3.3.2.3 Burzovni obchody podle mista plnéni

Podle mista plnéni (resp. podle toho jak jsou kupujici a prodavajici geograficky
vzdaleni) se burzovni obchody ¢leni na obchody mistni a obchody distanéni.

Obchody mistni (loco) predstavuji situaci, kdy si kupujici piebira zbozi v sidle
prodavajiciho. Naopak o obchod distan¢ni jde tehdy, pokud prodévajici odesila zbozi

kupujicimu do jiného mista®.
3.3.2.4 Burzovni obchody podle zpiisobu vyporadani burzovniho obchodu

Podle zpiisobu plnéni (realizace) obchodu lze rozlisSit obchody pFimé a obchody
zuctovaci (usporadaci ¢i clearingove).

Obchody primé jsou takové obchody, pfi kterych si smluvni strany plni redlné
sob¢ navziajem. Tento zplisob vyporadani je typicky pro efektivni, promptni obchody.
Prodavajici dodava zbozi pifimo kupujicimu (zpravidla odevzdanim zboZzi prvnimu
dopravci) a kupujici plati kupni cenu prodavajicimu bud’ hotové nebo prostiednictvim
bezhotovostniho platebniho styku. Podrobnosti uréuji burzovni pravidla.

Obchody ziétovaci jsou takové obchody, které se vyfizuji formou vzajemného
zuctovani pohledavek a strany si redlné¢ vyrovnavaji pouze rozdily. Tato forma zuctovani
se pouziva na  burzdich cennych papiri a na  burzdch terminovanych,
protoze se predpoklada, Ze proti sob¢ stoji pohledavky stejného druhu.

Pti zGc¢tovacich obchodech vstupuje zpravidla do vztahu mezi prodavajici
a kupujici stranu tfeti subjekt, tzv. zictovaci centrum (clearing house), ktery vzajemné
zuctovani obchodu provede. Clearing house bud’ provede pouze vzijemné zactovani mezi
osobami opravnénymi k burzovnimu obchodu nebo se clearing house stava piimo
ucastnikem zavazkového vztahu zburzovniho obchodu. V tomto druhém ptipadé
se zvySuje pravni i socidlni jistota ucastniki burzovniho obchodu, Ze zadvazky z obchodu

budou splnény a finan¢ni zavazky jsou navic garantovany celym majetkem clearing house.

2 DEDIC, Jan, ref. 1, s. 150.
2 DEDIC, Jan, ref. 1, s. 150.
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Obchod je zalozen na vzdjemném zuctovani (clearingovy systém) mezi osobou
opravnénou k burzovnimu obchodu a clearing house, nikoliv mezi osobami opravnénymi
k burzovnimu obchodu navzdjem. Tento zplsob zictovani se pouzivd na efektovych
burzach nebo velkych mezindrodnich komoditnich burzéch. Clearing house miZze byt

, . v oo 26
samostatnou pravnickou osobou nebo soucasti burzy™.

3.3.3 Komoditni kontrakty a burzy

Komodity se obchoduji pomoci kontraktii, pficemz nejobchodovatelnéjSimi
komoditnimi kontrakty jsou futures kontrakty. Futures kontrakt je standardizovany
financni derivat, kterym se prodavajici zavazuje v ur€itém terminu, za urcitou cenu
a vurcité kvalit¢ dodat kupujicimu (drziteli futures kontraktu) podkladové aktivum —
komoditu (i finan¢ni instrument — akcie, indexy, dluhopisy apod.).

S komoditnimi kontrakty se obchoduje na komoditnich burzach. Burza je misto,
kde probihd uzavirani jednotlivych komoditnich obchodii a jejich vlastni vyporadavani
za ptisn¢ho dohledu kontrolnich organt.

Komoditnich burz po celém svéte existuje velky pocet. Hlavnim ukolem
komoditnich burz je dohlizet na realizaci a prubéh obchodii a garantovat jejich
bezproblémové vyporadavani. Na téchto burzdch mlze obchodovat kdokoliv
prostiednictvim brokerskych spolecnosti.

Nejznaméjsi komoditni burza The Chicago Board of Trade (CBOT) vznikla
v roce 1848. Mezi dalsi vyznamné burzy patfi chicagskd burza Chicago Mercantile
Exchange (CME) z roku 1898 a Newyorska burza NYBOT z 70tych let 19. stoleti.
Mezi nejdulezitéjsi evropské burzy patii London International Financial Futures Exchange,
Intercontinental Exchange a Eurex. V Ceské republice funguji étyfi komoditni burzy,
tém je vénovana samostatna podkapitola 4.2.

Dohled nad komoditnimi i dal§imi burzami a brokerskymi spolecnostmi
vykonavaji statni kontrolni organy, které ustanovuji vlady jednotlivych zemi.
V USA napiiklad pro dohled nad burzami funguje komise CFTC — Commodity Futures
Trading Commission’’. V Ceské republice dohled nad komoditnimi burzami zajistuje

Ceska narodni banka (CNB), Ministerstvo zemédélstvi a Ministerstvo priimyslu a obchodu.

** DEDIC, Jan, ref. 1, s. 151-152.
" HARTMAN, Ondiej, ref. 18, s. 75-77.
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3.3.4 Kratka (short) a dlouha (long) pozice

Na komoditni burzu lze vstoupit dvéma moznymi zpusoby a spekulovat tak na rast
nebo pokles ceny, na kterém lze piipadné vydélat, ale také prodélat.

Pozice dlouha (long) znamena nakup kontraktu v o¢ekavani vzristu ceny daného
kontraktu. Pokud cena kontraktu poroste, dojde uzavienim pozice k zisku.

Pozice kratka (short) znamena prodej kontraktu v ocekdvani poklesu ceny daného
kontraktu. Pokud cena kontraktu klesne, dojde uzavienim pozice k zisku.

Kouzlo komoditniho obchodovéani spoc¢iva v tom, Ze lze vydélat v piipadé ristu
i poklesu ceny komodity, ale také je mozné na obchodu prodélat.

Do dlouhé pozice vstupuje obchodnik ndkupem futures piikazem BUY (koupit),
ktery odesle svému brokerovi. Od okamziku ndkupu kontroluje obchodnik dany kontrakt
az do doby, dokud neuzavie pozici piikazem SELL (prodat) dany futures kontrakt.
Zékladni princip dlouhé pozice je koupit levné, prodat draz.

Do kratké pozice vstupuje obchodnik prodejem futures piikazem SELL (prodat),
ktery odesle svému brokerovi. Zakladni princip kratké pozice je prodat vysoko,
nakoupit nizko (zde je myslena cena kontraktu).

Zvlastni na komoditnim obchodovani je skuteCnost, Ze je moZné nejprve
komoditni kontrakt prodat, aniZ by dosud tento kontrakt obchodnik vlastnil.
Podminkou vsak je, ze obchodnik musi kontrakt stejné komodity s dodavkou ve stejném
mésici 1 koupit jest¢ pfed okamzikem FND (first notice day), aby obchod uzaviel,
tzn. uzaviel pozici. V opaéném piipadé na sebe obchodnik bere zavazek dodat kupci
(kterému futures kontrakt prodal) pfislusnou komoditu fyzicky”®. O fyzické dodavce

komodit pojednava samostatna podkapitola 3.3.7.

3.3.5 Obchodni systémy

Obchodnici pro realizaci tradingu vyuzivaji tzv. obchodni systémy,

mezi které spadd mechanicky obchodni systém a diskrécni obchodni systém.

* NESNIDAL, Tomas a Petr PODHAJSKY. Obchodovani na komoditnich trzich: privodce spekulanta.
Praha: Grada, 2005. Finan¢ni trhy a instituce. ISBN 80-247-1499-X. S. 38-40.
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Mechanicky obchodni systém lze popsat jako soubor jasné definovanych pravidel
pro ftizeni obchodii (vstupy, vystupy, posouvani stop-losst atd.), které se vykonavaji zcela
mechanicky a které lze také naprogramovat do pocitace, ktery pak podle téchto pravidel
obchoduje samostatn¢.

Vyhodou mechanickych obchodnich systémt je to, ze jsou funkéni ve smyslu,
ze dokazi obchodovat, ale na druhou stranu nezarucuji pozitivni vysledek tradingu
v podobé zisku. Tyto mechanické obchodni systémy funguji s hypotetickymi vysledky
na zékladé¢ minulych backtestl, nékteré lepsi verze nabizeji redlné obchodni vysledky.
Nicméné v piipadé pouziti limitnich piikazi, nezapocitdvanim skluzii v plnéni a komisi lze
docilit zmény charakteristiky nabizeného hypoteticky ziskového systému v tradingovy
neuspéch.

Mechanicky systém si lze koupit nebo pronajimat. Doporucuje se pronijem
od profesionalli, ktefi své obchodni systémy aktualizuji pribézné¢ dle stavu trhu. S timto
pristupem se vétSinou dosahuje dobrych hypotetickych vysledki do minulosti,
ale na druhou stranu nezarucuji dlouhodoby uspéch do budoucna. Navic je nutné vybirat
mechanicky systém s ohledem na potencidlni objem tradingu, nebot’ mechanické systémy
jsou casto aplikovany na cela portfolia finan¢nich produkti a to mize vést k neuspéchu
v ptipadé obchodovani pouze jednoho produktu.

Naproti tomu diskrééni obchodni systém ma jasné dana pravidla svého
obchodniho systému, tzn. neobchoduje cist¢ mechanicky, ale svd pravidla dopliluje
o vlastni rozhodovani podle aktudlni situace na trhu, klade vyrazn¢ vyssi vahu
na zkusSenosti ausudek obchodnika, ktery nasledné obchoduje podle vlastniho
rozhodovéani.

Obchodovani mechanické 1 diskrééni vyzaduje specifické znalosti a dovednosti,
kazdé v jiném sméru. Mechanické obchodovani miize byt vhodné pro obchodniky s dobrou
znalosti matematiky, statistiky a programovani, naopak diskrécni obchodovani tyto znalosti
vyzaduje, ale je nutné dlouhodob¢ sledovat trhy a testovat zvolené cesty. At uz obchodnik
zvoli mechanicky nebo diskrécni obchodni systém, je nutné obrnit se trpélivosti a pocitat

’ v v s v . w1e , v ’ v r 29
s tim, Ze uspech v obchodovani vyzaduje trpélivost a tspéch se nedostavi za mesic™ .

¥ PODHAJSKY, Petr a Toma§ NESNIDAL. Mechanicky vs. diskrééni ptistup k obchodovani. Financnik.cz
[online]. [Praha]: Centrum finan¢niho vzdé€lavani, 2018, 27.07.2006 [cit. 2018-09-08]. Dostupné z:
https://www.financnik.cz/komodity/fin_obchod/mechanicke-vs-diskrecni-obchodovani.html.
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3.3.6 Komoditni jednotky

Jednotka kontraktu je veli€ina, ve které je uvadéno mnoZzstvi kontraktu.

Pii obchodovani s komoditami se lze setkat sriiznymi mérnymi jednotkami.
Existuje soustava SI, kterd vSak neni jednotné¢ pouzivand v celém svété a vzhledem
k tradici obchodovani na komoditnich burzéch je pomérné mlada.

Systém SI (Le Systeme International d’Unités) byl zalozen v roce 1960 na zéklad¢
pivodniho metrického systému, ktery byl definovan Sesti zékladnimi jednotkami metr
(délka), kilogram (hmotnost), sekunda (Cas), ampér (elektricky proud), kelvin
(termodynamické teplota) a kandela (svitivost). V roce 1971 byla pfijata jako zékladni
jednotka jesté jednotka pro latkové mnozstvi — mol (latkové mnoZstvi).

Britsky systém je mnohem star$i a je definovan tfemi zakladnimi mirami yard,
libra (pound) a galon. Pravé diky tomu, Ze v Britanii, a zejména v USA, kde jsou kotfeny
obchodovani s komoditami velmi hluboké a maji dlouhou tradici (a také jsou zde nejvétsi
komoditni burzy), zlstaly mérné jednotky, v nichz se kontrakty uzaviraji, vétSinou
puvodni.

Z tohoto divodu se vétSina komodit obchoduje v anglickych a americkych
jednotkach, pfiemz americky mérny systém vychdzi z anglického. Z divodu rozdilu
(naptiklad US tuna je 2.000 liber, ale britskd tuna je 2.240 liber a rozdilné jsou také
vSechny objemové jednotky) se pak pro upfesnéni uvadi pied jednotkami zkratka US
nebo Imp (jako imperial).

Ropa je obchodovana v barelech (od slova barrel, nebo petrol barrel — sud nafty).
Dievéné sudy o objemu 42 galonu se pouzivaly k pfevozu ropy do rafinérii uz v poloving
19. stoleti. Kromé nafty se v nich pfepravovaly také naklddané ryby nebo cukrova $tava.
V mensich 36galonovych sudech se vozila whisky nebo pivo.

Zajimavosti je, ze 1 kdyz je v Britanii a USA potieba na jeden barel rozdilné
mnozstvi galontl (v Anglii 35 galonti, v USA 42 galonil), v pfepoc¢tu na metrickou soustavu

je objem téméf stejny, tedy 159,113 litru, resp. 158,987 litru.
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V USA se jesté v dnesSni dobé rozliSuje tzv. tekuty, wet galon pro tekutiny a suchy,
dry galon pro obilniny apod., ktery predstavuje 4,405 1. Ameri¢ané piebrali, podobné jako
ostatni miry, galony od Angli¢anii v dobé¢, kdy se ve Velké Britanii na tekutiny pouzivaly
dva druhy galond, wine gallon a ale gallon, a na obili corn gallon. V USA se ujal vinny
galon (dnes wet gallon — 231 kubickych palct, tedy 3,785 1) na tekutiny a obilny galon
(dnes dry gallon — 268,8 kubickych palct, tedy 4,405 1) na suché latky. Ve Velké Britanii
doslo v roce 1824 ke sjednoceni vSech galoni na jeden imperidlni galon,
ktery pfedstavoval 10 liber cCisté vody pii teplot¢ 62 °F (277,42 kubickych palci,
tedy 4,546 1). V americkych wet gallonech se na komoditni burze v New Yorku obchoduje
benzin a topna nafta.

Cena zemédélskych zrnin se vétSinou udava v buslech. Busl (bushel) je ptivodné
objemova (v USA jako suchd) jednotka, kterd ¢ini 35,239 litru (n¢kde se udava také britska
objemova jednotka ptedstavujici 36,369 litru). U nekterych zemédélskych plodin je dnes
vyuzivan jako jednotka hmotnosti.

Navic jsou v USA uvadény dva druhy buslu s rozdilnou hmotnosti. Kukufice
se m&ii v kukuFi€ném buSlu (maize bushel), ktery ma 25,401 kg (56 liber). PSenice
a sojové boby se pak obchoduji v pSeni¢ném busSlu (wheat bushel), ktery vazi 27,216 kg
(60 liber).

Dalsi pouzivanou jednotkou je libra neboli pound. Zékladem anglického ndzvu
je latinské slovo pendere, coz znamend vazit, slovo libra pak znamend v latiné rovnovéaha.
Libra je shodna pro USA i pro Velkou Britanii. Jeden pound lze vyjadiit v jednotkach SI
jako 453,592 g.

V libfe se na komoditnich burzdch obchoduji ryZe, sojovy olej, kava, bavina,
cukr, pomerancova $t’ava, méd’ a v§echny druhy masa (hovézi na vykrm, hovézi zZivé,
vepiové boky a zmrazené veptové pulky).

Dalsi rozsitenou mérnou jednotkou je trojska unce (froy ounce, oz = 31,103 g).
Trojské hmotnostni jednotky se pouzivaji v obchodovani s drahymi kovy a mincemi,
v Anglii byly rovnéz pouzivany I€karniky. Nazev jednotek pochdzi od francouzského
mésta Troyes, kde se v téchto jednotkdch obchodovalo jiz ve stfedovéku. V trojskych

uncich se obchoduji drahé kovy, jako je zlato , stfibro, platina a paladium.
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Sojovy $rot a kakao se obchoduji v tunach. Ceska metricka tuna vazi rovnych
1.000 kilogramti, kromé ni je vSak v USA a Velké Britanii pouzivana tzv. ,kratka tuna®
(short ton = 907,184 kg) a ,,dlouhd tuna*“ (long ton = 1.016,046 kg). Americka kratka tuna
vazi presn¢ 2.000 liber, britska dlouhd tuna 2.240 liber. Sojovy Srot se obchoduje pravé
v americké, kratké tuné. Jedinou komoditou, kterd se obchoduje v metrick¢é mife,
je tak kakao, jehoZ jeden kontrakt pfedstavuje 10 metrickych tun.

Objemova jednotka pouzivana pro obchod se dievem v USA a Kanad¢ je palubni
stopa (board foot, FBM). Palubni stopa je definovana objemové jako 144 kubickych palci,
neboli 2,360 litru. V Australii nebo na Novém Zélandu se pouziva také ndzev super foot.

Zékladni mérnou jednotkou pouzivanou pro obchodovani s komoditou dfivi
v Ceské republice je m?, pii¢emz obchodovatelné mnozstvi (lof) diivi je 10 m*".

Britska termalni jednotka (British thermal unit, Btu) je energeticka jednotka,
vniz se obchoduje zemni plyn na newyorské burze NYMEX. V posledni dobé
je nahrazovana joulem a ve vétSim méfitku je pouzivana jako jednotka pro hodnoceni
vykonu vzduchotechniky. V severni Americe je stale pouzivana pro urceni energetické¢ho
obsahu paliv a charakteristiky vykonu ohfivacich a chladicich systému. Btu je definovana
jako mnozstvi tepla potfebného k ohiati jedné libry vody o 1 °F za konstantniho tlaku.

Jeden milion Btu (MMBtu, kde M znamena tisic) zemniho plynu je rovno
1,055 giga joulu. Jeden giga joule je roven 26,8 kubického metru zemniho plynu
ptistandardni teploté a tlaku. Ne¢kdy se udadva zemni plyn také v kubickych stopach,
pfiemz jedna kubicka stopa zemniho plynu je piiblizng 1.030 Btu®'.

Naésledujici Tabulka 1 zobrazuje konverzi komoditnich jednotek.

0 Vybér z uzanci pro obchodovani komodity diivi. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online].
Kladno: CMKBK, ©2015 [cit. 2019-09-07]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/drevarska-burza/uzance/.

3 KUCHTA, Daniel. Kolik ¢eho kupujeme na komoditni burze?. Investujeme.cz [online]. Praha: Fincentrum,
© 2008 — 2019, 13.01.2009 [cit. 2019-09-02]. Dostupné z: https://www.investujeme.cz/clanky/kolik-ceho-
kupujeme-na-komoditni-burze/.
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Tabulka 1 Vybrané konverze komoditnich jednotek

Komoditni jednotka Standardni jednotka
1 barel 159 litra

1 US galon 3,7857 litrt

1 trojska unce 31,1035 gramt
1 busl kukufice 56 1b

1 busl ovsa 391b

1 busl pSenice 60 Ib

1 busl soji 60 Ib

1 libra 453,592 gramii
1 palubni stopa 2,360 litra

1 britska termalni jednotka 1 055 jould

1 metr 3,28 stopy

1 metr 1,0936 yardu

1 km 0,62137 mile
0°C 32 °F

10 °C 50 °F

30°C 80 °F

v 32 v
Pramen: Prevzato™ a doplnéno.

> HARTMAN, Ondfej, ref. 18, s. 77.
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3.3.7 Fyzicka dodavka komodit

Komodity se obchoduji formou futures kontrakti na burze dle standardizovanych
podminek. Do standardnich podminek b&zn¢ patii i doba expirace daného futures
kontraktu a nasledné fyzické dodani komodity kupujicimu od prodavajiciho. Fyzicka
dodavka je hlavni diivod pro¢ furures kontrakty vznikly.

V ptipadé¢ obchodovéani produktu, ktery je odvozeny od ceny komodity
obchodované na burze formou futures kontraktt typu CFD - contract for difference,
nehrozi fyzickd dodavka, nebot’ se jednd jen o instrument, jehoz podkladovym aktivem
je cena futures kontraktu. Obchodnik neni piimo ucastnikem burzy, obchoduje se pouze
na papiie proti brokerovi nebo jeho klientim.

Pti drzbé futures kontraktu az do expirace by mélo dojit k fyzickému smluvnimu
plnéni. U vétSiny brokerti takové plnéni neni povoleno a doddvka se neuskute¢ni.
Dtvodem je pfedpoklad, Ze retailovi investoii s normalnimi ucty nebudou vyuzivat fyzické
dodavky, které poté probihaji proti celkové hodnoté kontraktu na burze namisto blokované
marze. Bézné se lze u transak¢nich uctl setkat s tim, ze jesté nez dojde k expiraci drzeného
kontraktu, broker da v ptredstihu investorovi védét a piipadné za investora kontrakt zavie,
aby k dodavce nedoslo. Pokud obchodnik trva na fyzické dodévce kontraktu, pak je nutné
vyhledat takového brokera, u kterého je to mozné™>.

Komodity 1ze nakoupit srozdilnymi terminy doddni. Kromé toho, o jakou
komoditu se jedna, je dulezity tzv. kontraktni mésic dodani. Naptiklad 1ze koupit s6ju
s terminem dodani kvéten 2020, ale také ji 1ze nakoupit s terminem kvéten 2021. Komodity
se prostfednictvim futures kontrakti mohou prodat i na nékolik let dopiedu.
Ze spekulacnich  divod se obvykle obchoduji kontrakty s blizkymi terminy.
Kazdy obchodovany kontrakt mé termin dodéni napsany piimo ve svém nazvu.
Naptiklad ,,SOYA SEP 2020* oznacuje futures kontrakt na dodani soji v zati 2020.

Dalsi dtlezité pojmy pii nakupu futures kontrakti jsou FND a LTD. FND - first
notice day je prvni den, kdy bude investor varovan, ze pokud se daného kontraktu nezbavi,
musi dostat vSem zévazkim plynoucich z futures kontraktu ¢ili jeho fyzickému plnéni.

LTD - last notice day je uplné posledni den, kdy se miize investor futures kontraktu zbavit.

3 Fyzicka dodavka. Komodity-trading.cz [online]. Kolektiv Geskych investord, [2014], [2014-04-09]
[cit. 2019-09-02]. Dostupné z: http://komodity-trading.cz/fyzicka-dodavka/.
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Pro spekulativni obchodovani na komoditnich trzich je dulezité obchodovani
komodity v dobé& nepiesahujici FND. Tim je investor maximaln€ chranén pied jakymikoli
fyzickymi zavazky. Jakmile se FND zacne blizit, je vhodné se komodity co nejrychleji

.34
zbavit™".

3.3.8 Utastnici na komoditnim trhu

Na komoditnich trzich operuji dvé zékladni skupiny obchodnikd, a to hedgers
(jistici se subjekty) a spekulanti.

Jistici se subjekty (hedgers) se pfitomnosti ve futures operaci pojistuji proti
nepfiznivému cenovému pohybu pfislusné komodity na piislusSném trhu. Hedgers jsou
péstitelé, producenti ¢i zpracovatelé dané komodity. Hedgers neobchoduji ani nespekuluji
s futures kontrakty, ale jejich cilem je zajistit se. Napiiklad nakupem futures kontrakta
na kavu jsou zpracovatelé¢ kavy zajiSténi proti nepfiznivému vyvoji ceny kavy na trzich,
kterda mize byt ovlivnéna velikosti a kvalitou Grody v zavislosti na pocasi. V piipadé,
ze by se cena kavy na trzich zvySovala, hedgers by byli nuceni kupovat vlastni
surovinu — kdvu na zpracovani draze, coz by jim snizovalo zisk po zpracovani a prodeji
kavy obchodnikiim. Z tohoto diivodu se zajisti ndkupem komoditniho futures kontraktu

na kavu, diky tomu se jejich nakupni cena kavy miize udrzovat na jimi pozadované tirovni.

** Jak jsou komodity charakterizovany?. Komodity-trading.cz [online]. Kolektiv Geskych investort, [2013],
March 22, 2013 [cit. 2019-09-02]. Dostupné z: http://komodity-trading.cz/jak-jsou-komodity-
charakterizovany/-.

32



Spekulanti pfedstavuji druhou skupinu obchodnikli na komoditnim trhu.
Do této skupiny se fadi obchodnici, kteti obchoduji na své vlastni Gcty, a zejména privatni
obchodniky a individudlni tradery. Jejich cilem neni fyzicky koupit komodity
¢i se n&jakym zplisobem zajistovat proti pohybu komoditnich surovin na trzich,
ale jedinym smyslem je ziskdni profitu z pohybu cen komodit. V piipad¢ ocekéavaného
nartstu ceny komodity na zéklad¢ fundamentélni ¢i technické analyzy spekulanti nakoupi
(long obchod) komoditni kontrakty a pak je prodaji za vyssi cenu na svém stanoveném
ziskovém targetu. V piipadé ocfekavaného poklesu né&jaké komodity prodaji spekulanti
komoditni kontrakt nakratko (short obchod) a pozdéji se snazi nakoupit jej levnéji s cilem
inkasovat z rozdilu zisk. Usp&ni spekulanti vyuzivaji sviij vybudovany ziskovy obchodni
systém, jsou disciplinovani a pouzivaji techniky k oSetfovani rizika i maximalizaci zisku

35
(money management).

** HARTMAN, Ondkej, ref. 18, s. 74.
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3.4 Druhy burzovné obchodovanych komodit

Mezi komodity se fadi predevSim suroviny, tzn. zemédélské produkty rostlinné
i zivocisné (bavlna, kakao, maso, pSenice), nerostné suroviny — drahé kovy (zlato, stiibro
atd.), dale energetické suroviny (rizné druhy ropy, zemni plyn) a priimyslové produkty.

Tyto komodity — suroviny — nelze pfimo fyzicky na komoditnim trhu nakoupit jako
v obchodg¢, ale Ize je nakoupit pouze prostfednictvim komoditnich kontrakti. Komoditni
obchodovani neboli obchodovani s komoditami tedy pfedstavuje ndkup a prodej téchto
kontrakti na komodity — suroviny.

Nejobchodovanéj$imi  komoditnimi  kontrakty jsou tzv. futures Kontrakty,
mezi které patii také futures na financni instrumenty — akciové indexy, mény, bondy,
urokové miry, coz nejsou Cist¢é komodity — suroviny. Komoditni obchodovani lze
uskuteénit také prosttednictvim opci, ETF akcii nebo CFD kontrakti®,

Naésledujici Obrazek 1 zobrazuje piehled zakladnich komodit. Nejobchodovangjsi
komodity jsou popsany v podkapitole 3.4.1 a nasl.

* HARTMAN, Ondiej, ref. 18, s. 73-74.
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Obrizek 1 Zikladni komodity

Zakladni komodity

— zemédélské komodity

— komodity rostlinného puvodu

— pSenice

— oves

— kava

— kakao

— cukr

— pomerancovy koncentrat
— bavlna

— kukufice

— ryze

— sOja

— Fepka

— dFivi atd.

'— komodity zivo¢iSného plivodu

— hovézi maso
— vepifové maso
— miléko

— maslo

—{ energetické komodity

ropa
zemni plyn
topny olej
benzin atd.

— kovy

— zlato

— stfibro
— palladium
— platina
— meéd

y 37
Pramen: Prevzato a upraveno™ .

" HARTMAN, Ondej, ref. 18, s. 74.
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3.4.1 Nejobchodovanéjsi komodity

Mezi nejobchodovangjsi komodity patii ropa, zlato, kukufice, sdja, cukr, zemni
plyn, sttibro, Treasury Notes 10 Year. Vybranym zastupciim komodit jsou vénovany

samostatné podkapitoly 3.4.2 a nasl.

3.4.1.1 Ropa (CL, WTI, Oil, B, Crude Oil)

vvvvvvvvvvvv

vefejnosti. Jednd se o velmi popularni likvidni a Zivy trh mezi obchodniky, ktery je
ovlivnén fundamentalnimi i globalné politickymi daty a informacemi.
Mezi nejvetsi exportéry ropy patii Satdskd Arabie, Rusko, Irak, Kanada, Spojené
arabské emiraty, Kuvajt, fran, USA, Nigérie, Kazachstan, Angola, Libye, Venezuela.
Nejcastéji obchodovanym typem ropy je severomoiska ropa Brent a americka lehka
ropa West Texas Intermediate’®.

Vice o komodit¢ ropa a ropa Brent pojednava podkapitola 3.4.2 a 3.4.3.

3.4.1.2 Zlato — Gold (GC, GLDUSD, XAU/USD)

Zlato je také velmi sledovanou a obchodovanou komoditou. Cena zlata se vétSinou
pohybuje proti sméru vyvoje amerického dolaru (USD), jehoz vyvoj je ovlivilovan
ipolitickym dénim ve svété, vale¢nymi konflikty, nebezpecim hospodarskych recesi
¢iprudkych zvySeni inflace (proti inflaci se investoii zajist'uji ndkupem zlata). V obdobi
ekonomické nejistoty je zlato obvykle povazovano za bezpe&nou investici’’.

Vice o komodit¢ zlato pojednava podkapitola 3.4.5.

3.4.1.3 Kukuftice — Corn (C, ZC)

Dalsim populdrnim komoditnim trhem je trh s kukufici, ktery je casto doporu¢ovan
k tradingu (pro investory a tradery). Vyvoj cen kukufice je zavisly na vyvoji pocasi,
které ovliviiuje trodu i spotiebu kukufice™.

Vice o komodité kukufice pojednavé podkapitola 3.4.10.

* HARTMAN, Ondfej, ref. 18, s. 78.
¥ HARTMAN, Ondfej, ref. 18, s. 79.
** HARTMAN, Ondfej, ref. 18, s. 79.
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3.4.1.4 Sdéja — Soyobeans (S, ZS)

Jedna se o dilezity a likvidni trh, ktery vyzaduje vice zkuSenosti k tradingu,
proto se nedoporucuje zacinajicim novackim. I komoditni trh se s6jou je ovlivilovan

v, o 41
pocasim™ .

3.4.1.5 Cukr — Sugar (SB)

Trh s cukrem je jednim z nejpopularnéjSich komoditnich trhli, je hodné
obchodovany, cenové aktivni 1 volatilni. Je vhodny i pro =zacinajici komoditni
obchodniky**.

Vice o komodité cukr pojednava podkapitola 3.4.14.

3.4.1.6 Zemni plyn — Natural Gas (NG)

Jedna se o oblibeny, likvidni a velmi volatini trh. Je vSak zcela nevhodny
pro zagateéniky a nezkugené tradery diky svym vysokym marginiim a siln¢ volatilits®.

Vice o komodité zemni plyn pojednava podkapitola 3.4.4.

3.4.1.7 Stiibro — Silver (SI, XAG/USD)

Trh se stiibrem je velmi obchodovany a oblibeny, vyznacuje se velkou volatilitou,
s velkymi pohyby. Casto kopiruje vyvoj ceny zlata, ne vsak pravidelnd. Tento trh
se nedoporuéuje pro obchodniky s malymi G&ty**.

Vice o komodit¢ stiibro pojednava podkapitola 3.4.6.

3.4.1.8 Treasury Notes 10 Year (TY, US, FTNOTE)

Jedna se o velmi popularni a velmi likvidni futures trh, ktery je Casto vyuzivan
obchodniky s mechanickymi obchodnimi systémy*.

' HARTMAN, Ondfej, ref. 18, s. 79.
*2 HARTMAN, Ondfej, ref. 18, s. 81.
 HARTMAN, Ondfej, ref. 18, s. 79.
*“ HARTMAN, Ondfej, ref. 18, s. 79.
*> HARTMAN, Ondfej, ref. 18, s. 79.
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Obrizek 2 Finan¢ni instrumenty

Finanéni instrumenty

akciové indexy

dluhopisy, mény a urokové miry

— Dow Jones
— S&P 500

— Nasdaq 100
— Russell

— DAX

— Nikkei 225

— FTSE

— SMI

— Euro Stoxx 50
— CRB index
— US Dollar index
— Nemax atd.

v 46
Pramen: Prevzato a upraveno™.

* HARTMAN, Ondiej, ref. 18, s. 74

— euro
— japonsky jen

— 90 Day T-Bills 90
— T-Notes 2yrs

— Syrs

— 10yrs

— US Tbonds

— 3 Mo Eurodollar
— 3Mo Euroyen

— Libor 1Mo

— F-Funds 30 day
— Bundfuture atd.
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3.4.2 Komodita ropa

Ropa patii mezi nejpopularnéjsi komodity na komoditnim trhu. Ropa méla velky
vliv na rozvoj automobilového primyslu, vyrobu umélych hmot nebo na chemicky
pramysl, tato odvétvi jsou na rop¢ zavisla dodnes.

Ropa se nékdy oznacuje také jako surova nafta nebo €erné zlato. V anglicky
mluvicich zemich se pouZivd oznaeni crude oil. Cesky nazev je odvozen z politiny
a v prekladu znamena4 ,,hnis*.

Ropa je hoflava kapalina hnédé barvy, ktera je tvofena smési uhlovodikovych
fetézcli. Podle soucasnych poznatkli ropa vznikla pfed miliony let z odumielych tél
drobnych zivocichii a motskych mikroorganismd.

Ropa byva casto sklofiovana v souvislosti s Zivotnim prostfedim. Denni produkce
i spotieba ropy se pohybuje kolem 90 milioni bareld. Pii soucasné nehospodarné tézbé
by svétové zasoby ropy vystacily piiblizné na 50 let. Pravdou sice je, Ze ropa neustale
vznikd, ale proces vzniku trva miliony let, a proto se ropa fadi mezi neobnovitelné zdroje.

Kromé¢ nehospodarného piistupu jsou problémem také uniky ropy pii tézbé
a transport. Pfi t€zb& unika do ocednii mnozstvi ropy, coz ma rozsahl¢ a nevratné nasledky.
Unikla ropa ohrozuje cely potravni fetézec, znecist'uje pobiezi a znehodnocuje zdroje pitné
vody. Dalsi hrozbou jsou ekologické katastrofy jako tieba opakujici se havarie ropnych
tankerti. Pfeprava ropy je ovSem kvuli obrovské spotfebé sama o sob¢é ekologickym
problémem.

Loziska ropy se nachazi v hornich vrstvach zemské kiry v hloubce stovek metra
az n¢kolika kilometrii. Pti t€zbé se ropa bud’ Cerpd pomoci pumpy nebo vlivem pietlaku
(tzv. ropné pisky) nelze tézit pomoci vrtli a musi se dolovat. Dnesni technologie umoziuji
vyrabét ropu z plastového odpadu.

S rocni spotiebou pies 7 miliard barelli ro¢né je nejvétsSim odbératelem ropy USA.
Za USA nasleduje Japonsko a Cina, kazdy se spotiebou dvé miliardy barelii roéng.
Kolem miliardy bareld ro¢né spotiebuje Némecko, Rusko, Brazilie a Kanada. Nejvétsi
zasoby ropy ma Venezuela. Hlavnimi producenty jsou Satdskd Arabie, Rusko a USA.
Vyznamny podil na svétové tézbé ma Cina, Kanada, Mexiko nebo Iran. Z Evropskych

stati disponuje ropnym nerostnym bohatstvim ptedevsim Norsko.
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Ropa ma siroké uplatnéni, s ¢imz souvisi obrovska poptavka a spotieba. Na ropé
stoji cely petrochemicky pramysl, ktery mimo jiné produkuje aromaty, syntetické alkoholy,
amoniak, ¢pavek, nebo etylén. Ropa je zdkladni surovinou pro nckteré pesticidy, léky
a pfedevS§im pro vyrobu plasti. Ropa se dal vyuzivd na vyrobu asfaltu, topnych olejt,
rozpoustédel nebo tteba pro motorové a prumyslové oleje.

Vyznamnym odbératelem ropy je dopravni primysl, kde se z ropy vyrabi nafta,
benzin a letecké pohonné hmoty. Pfipadny ptechod na elektromobily nebo jiné alternativné
pohanéné dopravni prostfedky by s cenou ropy vyrazné zacloumal.

Ropa se podle hustoty déli na lehkou (/ight), stfedni (intermediate) a tézkou
(heavy). Déle se rozliSuje ropa sladka (sweet; nizky obsah siry) nebo kysela (sour; obsah
siry nad 0,5 %). Kysela ropa vyzaduje slozitéjsi tipravy, aby splnila soucasné standardy,
abyva i levnéjsi. Kvalitu a vlastnosti ropy obvykle urCuje oblast tézby. Pravé kvili
rozdilné kvalité se na komoditni burze obchoduje hned nékolik druhti ropy za odlisné ceny.

V Evropé a v Americe maji zasadni vyznam dva druhy ropy: WTI a Brent. Brent
oznacuje smésnou ropu pochazejici z ropnych lozisek v Severnim mof¥i. Naproti tomu
WTI je oznaceni lehké ropy téZené na americkém kontinentu. Kromé¢ WTI a Brent ropy
se muzete setkat také s ropou dubajskou, omanskou atd.

WTI je zkratkou West Texas Intermediate, coz se voln¢ prekladd jako
zapadotexaska ropa. Jednd se o lehkou ropu téZenou v Americe. Ropa ma nizsi obsah siry
(pouze 0,24 %) a povazuje se za kvalitni sladkou ropu. Kvalitni v tom slova smyslu, Ze jeji
zpracovani je oproti ostatnim druhtim ropy relativné snadné a levné.

Cena ropy WTI vykazuje vysokou korelaci s cenou ropy Brent, nicméné¢ od roku
2011 se ceny zacaly znatelné rozchazet. Divodem byl nariist zdsob ropy WTI. Béhem
kolapsu cen ropy v roce 2016 se rozdil cen ale snizil. Zajimavé je, Ze dnes se ropa WTI
obchoduje o néco levnéji, nez méné kvalitni ropa Brent. Tato nelogicka odchylka je déna
nerovnomérnou nabidkou a poptavkou. Produkce ropy Brent v poslednich letech klesa,
zatimco ropy WTI se té€zi stale vic. Ropa Brent se zdrazuje také kvili nestabilni
geopolitické situaci.

WTI Ropa se obchoduje ptes futures kontrakty na newyorské burze. Jedna

se o nejvice obchodované kontrakty na ropu viibec.
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Zékladni jednotkou objemu pii méfeni ropy je 1 barel, ktery odpovidd necelym
160 litrim v metrickém systému. Hmotnost jednoho barelu zavisi na hustoté ropy
a pohybuje se od 97 kilogramil (lehké ropy s nizkou hustotou) az do 160 kg (t€zké ropy
s vysokou hustotou). Kazdy kontrakt ma hodnotu 1000 bareld ropy.

Alternativou k futures kontrakttim jsou CFD kontrakty.

Cenu ropy formuje kromé¢ nabidky a poptavky né€kolik dalSich faktord, jednd se
naptiklad o zasoby ropy, o kterych jednou tydné informuje organizace EIA. Plati
jednoducha umera, podle které s rostoucimi zdsobami klesd cena a naopak. Zprava EIA
obsahuje 1 dalsi indikatory jako je tfeba zména poptavky po ropnych produktech, mnozstvi
zpracovavané ropy, vyuziti produkované ropy nebo import ropy. Schopnost hybat trhem
maji také reporty organizace OPEC, ktera mimo jiné upravuje téZebni kvoty. Dale lze
u ropy sledovat také vliv hospodatskych a sezonnich cykli.

Cenu ropy ovSem ovliviluje i fada faktort, které lze jen stézi predvidat. Jedna
se tfeba o geopolitické situace a valky v zemich vyvazejicich ropu. Vliv mé také déni
v pramyslovych odvétvich, které jsou vyznamnymi odbérateli ropy.

Ropa WTI se obchoduje pod zkratkou WBS nebo WTI. Kontrakt je oznacen také
podle toho, kdy bude expirovat. Futures na ropu se sjednavaji kazdy mésic a pouziva
se bézné znaceni: leden (F), unor (G), biezen (H), duben (J), kvéten (K), erven (M),
cervenec (N), srpen (Q), zéti (U), fijen (V), listopad (X), prosinec (Z). Napiiklad zkratka
WBSM19 tedy oznaduje futures kontrakt na ropu s expiraci v &ervnu 20197,

Zakladni informace o komodité ropa zobrazuje Tabulka 2 (viz dale).

*7ROPA — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu ROPY. InvestPlus.cz [online]. InvestPlus.cz,
© 2014-2019, 26. cervence 2017 [cit. 2019-09-08]. Dostupné z: https://investplus.cz/kurzy/aktualni-cena-
ropy-online-graf-vyvoj/.
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Tabulka 2 Zakladni informace — ropa

Komodita Ropa

Nazev kontraktu WTI (crude) oil futures

Symbol kontraktu WBS, WTI

Jednotka barel (cca 160 litrit)

Me¢na USD

Burzovni cena USD/barel

Velikost 1 kontraktu 1000 barel (cca 1,6 milionu litri)
burza ICE

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku) 0,01 USD/barel; 10 USD/kontrakt
Expiracni mésice Vsechny kalendaini mésice

- 73
Pramen: Prevzato™.

* ROPA — cena, online graf, aktulni a historicky v{voj kurzu ROPY. InvestPlus.cz [online], ref. 47.
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3.4.3 Komodita ropa Brent

Ropa Brent je lehka sladkd smésnd ropa, kterd se ziskdvad ze Ctyf naleziSt
v Severnim mofi, a to Brent, Forties, Oseberg a Ekofisk. Ropa Brent ma podil siry kolem
0,37 %, takze spada mezi ropu sladkou a kvalitni. Kvalitni zde znamena, Ze jeji zpracovani
je diky nizkému podilu siry pomérné snadné a levné. Ackoliv je ropa Brent méné kvalitni
nez WTI (0,24 % siry), jeji cena je v souCasné dobé vyssi. Divodem je udajné
nerovnomérna nabidka a poptavka, nestabilni politicka situace v zemich vyvazejicich ropu
Brent a znatelny pokles produkce této ropy.

Mezi cenami WTI a Brent ropy existuje silnd korelace, ceny jsou podobné
a navzajem se ovliviiuji. V roce 2011 se zacaly ceny vyrazngji rozchazet kvili nartstu
zasob ropy WTI. Kolaps cen ropy v roce 2016 rozdily prakticky vymazal.

Ropa se ziskava z ropnych lozisek, ktera se nachdzeji stovky metri az nékolik
kilometrit pod zemskym povrchem. Pfistup k ropé umoznuji hloubkové vrty, kterymi
se ropa Cerpa na povrch. Jsou-li vrty dostate¢né hluboké a maji-li ropna loziska dostatecny
ptetlak, pak ropa sama vyvéra na povrch bez pottebnych cerpadel. Hloubkové vrty nelze
vyuzit v piipadé tézkych ropnych piskli, které se musi dolovat. Dne$ni technologie
umoziuji vyrabét ropu také z plastového odpadu, nicméné tento zpisob se na celosvétové
produkci ropy prakticky nepodepisuje.

Nejvetsi zasoby ropy méa Venezuela a Saudskéd Arabie. Saudska Ardbie svych zasob
také nalezit¢ vyuziva a patii spolu s Ruskem a USA mezi nejvétSi producenty ropy.
Mezi dalii staty s vysokou produkci ropy patiéi Cina, Kanada, Mexiko a staty blizkého
vychodu v &ele s franem. V Evropé ma bohaté zasoby ropy predeviim Norsko. Statistika
nejvetSich spotiebitelll pridéluje nelichotivé prvni misto USA s ro¢ni spotiebou kolem
7 miliard bareli ropy. Druhé a tieti misto patfi Japonsku a Cing. Kazdy z téchto statd
spotfebuje ro¢n¢ asi 2 miliardy bareld ropy. Pfiblizné miliarda bareld koné¢i kazdy rok

v Némecku, v Rusku, v Brazilii a v Kanadé¢.
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Zpracovanim ropy se zabyva petrochemicky primysl. Z ropy se vyrdbi riizné
chemikalie jako amoniak, ¢pavek, aromaty, syntetické¢ alkoholy nebo etylén. Pro dopravu
je ropa nezbytna kvili vyrob¢é nafty, benzinu a dalSich pohonnych hmot. Ropa se dale
uplatiiuje 1 pfi vyrobé nekterych pesticidi a 1¢éka, topnych oleji, rozpoustédel,
primyslovych 1 motorovych olejii a v neposledni fad¢€ i pfi vyrobé¢ asfaltu. Velké mnozstvi
ropy kon¢i také jako surovina pro vyrobu plasta.

Na burze se Ize nejcastéji setkat s americkou lehkou ropou WTI nebo ropou Brent,
ktera se ziskava z ropnych lozisek v Severnim mofi. Krom¢ WTI a Brent ropy se miZete
setkat také s ropou Dubai, Tapis, Minas, nebo tfeba se smésnou ropou OPEC.

Ropa Brent se obchoduje prostfednictvim komoditnich futures kontrakta
na londynské burze. Po WTI je ropa Brent druhou nejzadanéjsi ropou. Jeden kontrakt ma
objem 1.000 barelti, pficemz jeden barel odpovida asi 160 litrim. Hmotnost barelu se lisi
podle hustoty ropy a pohybuje se mezi 97 kilogramy az po 160 kilogramii.

Na burze neobchoduji pouze vyrobci, zpracovatelé a odbératelé ropy. Jsou zde také
spekulanti, ktefi komoditni kontrakty vyuzivaji k investicim. Jejich cilem je nakoupit
kontrakt levng, pockat az cena vzroste a poté jej se ziskem prodat. Lze ale spekulovat
i na pokles ceny.

Spekulanti vyuzivaji spolu s futures kontraktti také CFD kontrakty.

Kontrakty ropy Brent jsou na burze obvykle oznaceny pod zkratkou BR
neboli anglickym nazvem Brent crude oil. Nazev kontraktu mize obsahovat i kod mésice
arok, kdy dany kontrakt expiruje. Futures kontrakty na ropu Brent se sjednavaji kazdy
kalendaini mésic a pouziva se klasické znaceni: leden (F), unor (G), btezen (H), duben (J),
kvéten (K), cerven (M), Cervenec (N), srpen (Q), zati (U), fijen (V), listopad (X), prosinec
(Z). Oznaceni kontraktu BRX19 tedy znamena futures kontrakt na ropu Brent s expiraci
v listopadu 2019%.

Zakladni informace o komodité ropa Brent zobrazuje Tabulka 3 (viz dale).

* ROPA BRENT — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu ROPY BRENT. InvestPlus.cz
[online]. InvestPlus.cz, © 2014-2019, 26. <cervence 2017 [cit. 2019-09-08]. Dostupné z:
https://investplus.cz/kurzy/aktualni-cena-ropa-brent-online-graf-vyvoj/.
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Tabulka 3 Zakladni informace — ropa Brent

Komodita Ropa Brent

Nazev kontraktu Brent (crude) oil futures

Symbol kontraktu BR, BRN

Jednotka barel (cca 160 litrit)

Ména USD

Burzovni cena USD/barel

Velikost 1 kontraktu 1000 barel (cca 1,6 milionu litri)
Burza MOEX, ICE

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku) 0,01 USD/barel; 10 USD/kontrakt
Expiracni mésice Vsechny kalendaini mésice

- 50
Pramen: Prevzato™.

*» ROPA BRENT - cena, online graf, aktudlni a historicky vyvoj kurzu ROPY BRENT. InvestPlus.cz
[online], ref. 49.
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3.4.4 Komodita zemni plyn

Zemni plyn (anglicky natural gas) je hotlavy plyn pfirodniho ptivodu. Pokryva
priblizné pétinu celosvétové energetické spotieby, proto je spolu s ropou a uhlim hlavnim
zdrojem energie a je vysoce zddany na komoditni burze. Jeho cena je ovlivnéna mnoha
faktory, proto je pomérné nestabilni a téZko predvidatelna.

Zemni plyn je smési methanu s dalSimi plynnymi alkany (ethan, propan a butan),
dale mize obsahovat i malé mnozstvi kysliku, dusiku, oxidu uhli¢itého, sirovodiky a stopy
vzacnych plyni. Chemické slozeni je obvykle zavislé na tom, kde se lozisko zemniho
plynu nachdzi. Zemni plyn je bez zapachu a z bezpecnostnich divodl se odorizuje tak,
aby bylo mozné zemni plyn rozpoznat ve vzduchu pfi koncentraci vétsi nez 1 %.

Zemni plyn vznika tfemi pfirozenymi zpiisoby: bakterialnim rozkladem organické
hmoty, termogenicky spole¢né s ropou nebo pii tuhnuti magmatu. Proces vzniku trva
miliony let, a proto se zemni plyn povazuje za neobnovitelny zdroj. Jelikoz je hlavni
slozkou zemniho plynu methan (70-90 %), tak pifi spalovani vznikd méné CO,,
nez pii spalovani ostatnich fosilnich paliv. Vyuziva se pfedevsim jako fosilni palivo, zdroj
energie nebo jako surovina pro chemicky pramysl. Ve vozidlech se zemni plyn vyuziva
jako palivo ve stlacené¢ (CNG) nebo zkapalnéné podobé (LNG).

Zemni plyn je z chemického pohledu tvoien plynnymi uhlovodiky a vyskytuje
se Casto spole¢né s ropou (kapalné uhlovodiky). Tézba zemniho plynu se provadi pomoci
hloubkovych vrtii. Pokud se vrt nachdzi na rozhrani voda-ropa-plyn, musi se nejprve
vytézit ropa. Mezi dalsi pouzivané metody patii hydraulické Stépeni (frakovani), které ma
negativni dopad na Zivotni prostiedi.

Nejvetsimi producenty zemniho plynu je USA a Rusko. Kazdd ze svétovych
velmoci se na celosvétové produkci zemniho plynu podili asi 20 %. S podilem 5 %
nasleduje Kanada, Katar a Iran. Z evropskych zemi je nejvétsim producentem Norsko
s 3 %. Zebiitek se samoziejmé v pritb&hu let méni, protoze stara loZiska zanikaji a nova

loziska se objevuji.
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Celosvétové se za rok spotfebuje 3.500 miliard m* zemniho plynu. NejveétSim
odbératelem zemniho plynu je USA se spotiebou 780 tisic milionit m?. Nasleduje EU
a Rusko, kazdy se spotitebou kolem 400 tisic milionti m* za rok. Na spotiebé EU se podili
nejvice Némecko, Italie a Velka Britanie. Alarmujici zpravou je, ze zndmé zasoby zemniho
plynu vystaci pii soucasné spotiebé piiblizné na pouhych 50 let. Objevuji se ovSem
alternativni zdroje (naptiklad rozporuplny bfidlicovy plyn), které maji téZzbu zemniho
plynu snizit.

Na komoditnim trhu se zemni plyn obchoduje pies futures kontrakty. Kromé
dodavatell a odbérateli zemniho plynu na burze obchoduje také pocetna skupina investort
a spekulantli, ktefi chtéji profitovat na kolisavé cené zemniho plynu. Spekulanti maji
ovsem k dispozici kromé futures kontraktii i alternativni investicni nastroje v ¢ele s CFD.

Cena zemniho plynu je zavisla na nabidce a poptavce. Nabidka souvisi s téZbou
a s dostupnymi zasobami. Mezi produkci a cenou plati nepfimd Uméra, takze pokud
produkce roste, pak cena zemniho plynu klesd a naopak. Na pokles produkce zemniho
plynu reaguje trh vyraznéji, nez tteba u ropy, coz je dano menSimi zasobami. Na strané
poptavky hraje roli pocasi (pii nizké teploté se vice topi), ekonomicka situace a ceny ropy.
Na cenu komodity ma vliv také politickd situace, ménovy kurz a ostatni energetické
komodity.

Pro spekulanty ale kolisava cena piinasi fadu investicnich moznosti, coz je ovSem
vykoupeno vysokym rizikem.

Hodnota zemniho plynu se udava v dolarech za mmBtu (milion britské tepelné
jednotky).

Futures kontrakty na zemni plyn se obchoduji pod symbolem NG. Kontrakty jsou
oznacené podle mésice doruceni: leden (F), tnor (G), bfezen (H), duben (J), kvéten (K),
cerven (M), cervenec (N), srpen (Q), zafi (U), fijen (V), listopad (X), prosinec (Z). V praxi
se naptiklad setkate s kontraktem NGQ2020, ktery znaci futures zemniho plynu s expiraci
v srpnu 2020°".

Zékladni informace o komodité zemni plyn zobrazuje Tabulka 4 (viz déle).

>l ZEMNI PLYN — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu ZEMNIHO PLYNU. InvestPlus.cz
[online]. InvestPlus.cz, © 2014-2019, 26. <cervence 2017 [cit. 2019-09-08]. Dostupné z:
https://investplus.cz/kurzy/zemni-plyn-cena-online-graf-aktualni-a-historicky-vyvoj-kurzu/.
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Tabulka 4 Zakladni informace — zemni plyn

Komodita

Zemni plyn

Nazev kontraktu

Natural gas futures

Symbol kontraktu NG

Jednotka mmBtu (miliony Britské termalni jednotky)
Me¢na USD

Burzovni cena USD/ mmBtu

Velikost 1 kontraktu 10 000 mmBtu

burza CME

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku)

0,001 USD/mmBtu; 10 USD/kontrakt

Expiracni mésice

Vsech 12 mésicu

- 37
Pramen: Prevzato™.

2 ZEMNI PLYN — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu ZEMNIHO PLYNU. InvestPlus.cz

[online], ref. 51.
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3.4.5 Komodita zlato

Zlato je nejzndm¢jsi drahy kov a pravdépodobné i nejznaméjsi komodita na trhu
vibec. Uz tisice let je symbolem bohatstvi a celosvétové uzndvanym sménnym
prostfedkem. Dnes je navic zlato cenéno i pro své chemické a fyzikalni vlastnosti v mnoha
pramyslovych oborech. Dlouhodobé je zlato komoditou k uchovani hodnoty a diky vysoké
poptavce a omezené produkci je popularni i mezi investory.

Zlato je drahy kov zluté lesklé barvy, ktery se vyznacuje vysokou chemickou
odolnosti a dobrou tepelnou 1 elektrickou vodivosti. Z chemického hlediska je zlato jednim
z 94 ptirozené se vyskytujicich prvkl. Znaci se chemickou znackou Au, kterd je odvozena
z latinského nazvu Aurum. Z pevného do kapalného skupenstvi ptechédzi pti teploté
1.064 °C a pfi teploté 2.856 °C dochazi k varu. Podle Mohsovy stupnice tvrdosti ma zlato
tvrdost 2,5 z maximalnich 10. Jednd se tedy o relativné mékky kov. Pravé proto
se napiiklad na vyrobu Sperkti nebo k pozlacovani pouzivaji odolnéjsi slitiny zlata.

Zlato se v podobé¢ slitin se stiibrem, médi ¢i zinkem uplatiiuje v klenotnictvi
nebo pro dekoraci. Popularni jsou také svétle zbarvené slitiny zlata s palladiem
nebo niklem, oznacované jako bilé zlato. Obsah =zlata v klenotnickych slitinach
(tzv. ryzost) se udava v karatech. Slabé vrstvy zlata se dale pouzivaji k pokovovani
jako ochrana pied korozi.

Zlato je diky své vodivosti a chemické odolnosti zadané v mikroelektronice
a pocitacovém pramyslu. Zlato se pouzivd k dekoraci 1 v potravinafstvi
(naptiklad pozlacené kuli€¢ky na dortech). Konzumace zlaté¢ho barviva (E175) je neSkodna,
protoze zlato v travicim traktu kvali své chemické odolnosti nijak nereaguje.
Diky zdravotni nezdvadnosti a dobré¢ odolnosti se zlato dlouhodobé pouziva i pro vyrobu
dentalnich slitin. V neposledni fad¢ se zlato hojné¢ vyuziva i jako investi¢ni kov a uchovatel
hodnoty.

Po celad tisicileti se zlato vyuzivalo jako platidlo nebo na vyrobu Sperka
a dekorativnich pfedméti. Dodnes je pfedmétem spekulaci, kdy presné Clovek zacal zlato
pouzivat. DoloZeno je pouzivani zlata jiz ve tietim tisicileti pt. n. . ve starovékém Egypté.
Historie zlata ovsem sah4 mnohem dal. Ptirodni zlato bylo objeveno totiz i ve Spanélskych

jeskynich, které v dob€ mladého paleolitu obyval diivejsi Clovek.
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Ve starém Egypté se zlato pouzivalo ptedevSim k dekorativnim ucelim,
cozje patrné¢ napiiklad z vybavy Tutanchamonovy hrobky, kterd byla objevena
vroce 1922. Jako platidlo se zlato v Egypté nepouzivalo, misto toho se platilo praci
nebo produkty. Prvni zminky o =zlaté¢ jako platidle pochazi z Blizkého Vychodu
(1500 pt. n. 1.) a pozdgji z Ciny (1091 pi. n. 1.).

Prvni zlaté mince pouZivané na tizemi dne$niho Ceska byly pravdépodobné keltské
statéry, oznaCované téz jako duhovky. Vibec nejzndméjsi a nejrozsitenéjsi zlatou minci
byl ale dukat. Tyto zlat¢ mince s vdhou 3,49 gramu a ryzosti 0,9866 se pouzivaly
prakticky po celé¢ Evropé po celd staleti.

V piirodé se vyskytuje ryzi zlato v podobé krystald, zrn a malych valount.
Nalezisti zlata jsou obvykle podzemni zlaté zily nebo naplaveniny fek. Z ficnich piski
se zlato ziskdva ryzovanim, které se v dnesSni dobé uz pfili§ nepouziva. Z hornin se zlato
ziskdva tézbou. Horniny s obsahem zlata se po vytézeni drti a nasledn¢ se piisobenim
kapaliny odd¢luji jednotlivé slozky (tzv. louZeni).

Nejvétsim producentem zlata je Cina s ro¢ni produkci pfes 400 tun. Nasleduje
Australie (300 tun), USA a Rusko (kazdy asi 250 tun). Dvé tietiny svétové produkce
zajiStuje deset statl. Celosvétoveé se za rok vytézi asi 3.100 tun zlata. Vyznamny podil
na svétové produkci zlata ma recyklace starych produktt. V roce 2017 bylo recyklaci
vyprodukovano asi 120 tun zlata. Mezi nejvétsi spotiebitele zlata patii Cina
(témef 1.000 tun roc¢ng), Indie (850 tun roén¢) a USA (200 tun rocn€). Z evropskych statii
je nejvétsim odbératelem zlata Némecko (120 tun ro¢né).

Na tizemi dnesni Ceské republiky se zlato téZilo asi od 2. stoleti pt. n. 1. Od té doby
doslo k vyznamnéj$i produkci zlata ve tfech obdobich: v obdobi keltského osidleni,
v obdobi mezi 12. a 14. stoletim a ve 20. stoleti. V sou¢asné dobé se v Ceské republice
nachazi zlato ve stiednich Cechéch (napiiklad Jilové u Prahy, okoli Rozmitalu), v okoli
Kasperskych hor nebo v Jesenikdch (Zlaté Hory). V celosvétovém métitku je ovSem
produkce zlata v Cesku zanedbatelna.

Specialni formou zlata je investi¢ni zlato, coz jsou zlaté cihly (slitky) a mince,
které slouzi jako investicni ndstroj nebo uchovatel hodnoty. Oproti ostatnim komoditdm ma
investiéni zlato, které spliuje predepsané podminky, jednu velkou vyhodu: ndkup
je osvobozen od dan€ z pfidané hodnoty. Investi¢ni zlato spliiujici potiebné podminky

u nas vydavé naptiklad Ceska narodni banka.
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Cena zlata se na burze uvadi v dolarech za trojskou unci (USD/oz), pficemz trojska
unce je piiblizné 31 gramil. Trojskd unce zlata se oznaCuje kody XAU a 959 podle
mezinarodniho standardu ISO 4217. Prodavané investicni zlato je ovSem drazsi kvili marzi
prodejct, nakladlim na razbu a zpracovani atd. Cena investicniho zlata za gram obvykle
klesa s nakupovanym mnozstvim, takze vyhodnéjsi cenu dostanete pii odbéru velkého
mnozstvi.

Nékup zlata ve fyzické podobé ma podobu ndkupu zlatého slitku nebo mince.
Bez fyzické podoby se zlato obchoduje na burze ve velkém prostfednictvim futures a CFD
kontraktt.

Do obchodovéani se zlatem se kromé spotiebitelli a producentti zapojuji také
spekulanti, ktefi chtéji vydelat na ménici se hodnoté zlata.

Hodnota zlata roste v obdobi zvySené poptavky nebo pii poklesu produkce.
Produkce mize souviset s politickou situaci v zemich tézby, nicméné vétSina statl
produkujicich zlato je relativné stabilnich, na rozdil tfeba od stati vyvazejicich ropu.
Pfinosné jsou pro investory také pravidelné reporty o tézbé zlata.

Cena zlata je siln€ ovlivnéna kurzem amerického dolaru. Pokud americky dolar
ztraci hodnotu, zlato obvykle posiluje a naopak. Nepiima uméra je také mezi hodnotou
zlata a inflaci ve svété. Zlato je jinymi slovy oporou investorti v dobé, kdy tradicni mény
ztraceji na hodnoté. Pomérné vyraznd korelace je patrnd mezi cenou zlata a stfibra.
Zde ovSem udava trend zlato, nebot’ trh se stiibrem je mnohem mensi a vice nestabilni.

Zlato se na burze oznaCuje riznymi symboly. Futures kontrakty na zlato nesou
oznaceni GC a jsou dale oznaCeny datem expirace. Po vyprSeni kontraktu dojde
k fyzickému nebo finan¢nimu vyrovnani. Expiracni mésice pro kontrakty zlata jsou tnor
(G), duben (J), ¢erven (M), srpen (Q), fijen (V) a prosinec (Z). Symbol GCZ2019 tedy
oznacuje futures kontrakt na zlato s expiraci v prosinci 2019. Oblibené jsou také CFD
kontrakty na zlato, které se zna&i kodem X4 UUSD’’.

Zakladni informace o komodité zlato zobrazuje Tabulka 5 (viz déle) .

3 ZLATO — cena, online graf, aktudlni a historicky vyvoj kurzu ZLATA. InvestPlus.cz [online].
InvestPlus.cz, ©  2014-2019, 26.  ¢ervence 2017  [cit.  2019-09-08].  Dostupné z:
https://investplus.cz/kurzy/aktualni-cena-zlata-online-graf-vyvoj/.
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Tabulka 5 Zakladni informace — zlato

Komodita Zlato

Nézev kontraktu Gold futures

Symbol kontraktu GC

Jednotka oz = trojska unce (cca 31 g)

Me¢na USD

Burzovni cena USD/oz

Velikost 1 kontraktu 100 trojskych unci (cca 3,1 kg)

burza CME

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku) 0,1 USD/oz; 10 USD/kontrakt

Expirac¢ni mésice unor (G), duben (J), ¢erven (M), srpen (Q),
tijen (V), prosinec (Z)

- 57
Pramen: Prevzato™.

% ZLATO — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu ZLATA. InvestPlus.cz [online], ref. 53.
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3.4.6 Komodita stribro

Stiibro bylo uz od starovéku povazovano za sménny prostiedek a hodnotnou
komoditu. Dnes je stiibro jednou z nejvice zadanych komodit a mezi drahymi kovy je vetsi
zajem pouze o zlato. Stfibro navic diky svym unikdtnim vlastnostem nachdzi vyuziti
v mnoha odvétvich primyshu. Diky vysoké poptavce, omezené produkci a relativné nizké
cen¢ je stiibro oblibené i jako investi¢ni instrument.

Stiibro je leskly kovovy prvek svétle Sed¢ barvy. Znaci se zkratkou Ag (z latinského
Argentum) a protonovym Cislem 47. Spada do skupiny pfechodnych neboli tranzitnich
kovli. Ze vSech zndmych kovli ma stfibro nejlepsi elektrickou a tepelnou vodivost, proto
se vyuzivd napiiklad v elektrotechnickém primyslu. Stiibro se také vyznacuje dobrou
chemickou stabilitou a odolnosti vii¢i vnéj$im vlivim. Stiibro taje pii teploté 962 °C
a teplota varu je 2.162 °C.

S ryzim sttibrem se lze setkat predevsim ve Sperkafském primyslu. Kovové stiibro
se pouziva také pii vyrobé pamétnich minci a medaili, byt mnohdy jen jako povrchova
vrstva. Cast&ji se stifbro pouziva ve slitinach s daliimi kovy. Sloudeniny stifbra jsou
zakladem fotografického pramyslu, vyuzivaji se v elektrotechnice nebo pii vyrobé
akumulatort a baterii. Vrstva stiibra se také nanasi na CD a DVD disky.

Stiibro se vyuziva taktéz ve farmaceutickém pramyslu pii vyrobé lécebnych
a rehabilitanich preparatti. Vyssi koncentrace stiibra ma ovSem negativni vliv na lidské
zdravi. Nanocastice stfibra o velikosti mensi nez 30 nm jsou navic nebezpecné pro zZivotni
prostiedi.

Soucasné poznatky dokazuji, ze clovék pouzival stfibro jiz od dob staroveku.
Nejstarsi nalezy opracovaného stiibra jsou piiblizné 6 tisic let staré. Prvni doly na stiibro
pochazeji ze 4. tisicileti pf. n. 1. Stiibro se pouzivalo ptfedevSim k razbé minci
uz ve starovékém Egypté. V Rimské Fi§i se ze stiibra razily denary. Ve stiedovéku
(od roku 1300) se na uzemi dnesnich Cech razily stifbrné Prazské grose. Nejznamgijsi
sttibrnou minci byl tolar, ktery se pouzival od 15. stoleti. Tolar, se kterym se platilo

v Evropé ina dalSich kontinentech po cela staleti, se stal zdkladem pro dnesni dolar.
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S objevenim Ameriky v roce 1492 doslo k objeveni i mnoha tézebnich doli
v Mexiku, Peru a Bolivii. Pravé v Bolivii byl v roce 1545 objeven doposud nejvétsi dil se
sttibrem. Americké stiibrné doly az do 19. stoleti produkovaly pfiblizné¢ 85 % veskerého
vytézeného stiibra. Historickym milnikem pro stfibro byl rok 1794, kdy se v Americe zacal
pouzivat novy ménovy systém vyuzivajici stiibrné dolary.

Mezi hlavni producenty sttibra patfi Mexiko, Peru, Chile, Bolivie a USA,
dale Cina, Australic a Rusko. Tézba stiibra nedokaZe pokryt sou¢asnou spotiebu.
Celosvétova poptavka presahuje miliardu trojskych unci stfibra ro¢né, zatimco roc¢ni
produkce se pohybuje kolem 25 tisic metrickych tun. Tento nepomér vede k riistu cen
stiibra. Jednim z nejvétSich odbératelt je Indie, kde se sttibro vyuziva v klenotnictvi.

Stiibro se obchoduje pfevazné prostfednictvim futures kontrakti nebo také
jako CFD.

Do obchodu se stfibrem se zapojuji producenti, ktefi stiibro té€zi a zpracovavaji,
1 spotiebitelé, kteti zlato potfebuji na vyrobu rtiznych produktl. Zatimco producenti chtéji
sttibro co nejdrazsi, spotfebitelé se snazi stdhnout cenu co nejnize. Do toho vSeho na trh
vstupuji obchodnici, ktefi vyuzivaji stfibro jako uchovatele hodnoty. nebo spekulanti,
ktefi se snazi vyuzit kolisavé ceny tak, aby nakupem a naslednym prodejem kontraktt
vydélali.

Cenu stfibra formuje nabidka, poptavka a v neposledni fadé i vliv spekulantti
na trhu. Cena stiibra obvykle pozitivné reaguje na inflaci mén. Za poslednich 50 let cena
stiibra vykazuje pomérné nestabilni a divoky vyvoj. Dokazuji to napiiklad dvé investi¢ni
bubliny z let 1980, kdy cena sttibra klesla z 50 dolarti na 4 dolary, a poté opét vzrostla
na 50 dolarti. V poloviné roku 2018 se cena pohybovala kolem 15 dolari za trojskou unci.

Cena sttibra na burze se udava v dolarech za trojskou unci (USD/oz), pficemz
trojskd unce odpovidéa pfiblizn€ 31 gramim. Trojska unce sttibra jako platidla se oznacuje
zkratkou XAG podle standardu ISO 4217. Cena investi¢niho stiibra v korundch se lisi
od burzovni ceny, protoze zahrnuje dan z pfidané hodnoty. Stfibro v prodeji je navic drazsi

kvtli marzi prodejct, kvili ndkladiim na razbu nebo zpracovani atd.
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Mezi cenou zlata a stiibra je pomérné vyrazna korelace, pokud hodnota zlata roste,

roste 1 hodnota stfibra a naopak. Trh se stiibrem je mensi a vice nestabilni. Kolisavé ceny
e s g IR , o . . 55
pfindsi fadu investicnich ptilezitosti v kratkodobém i dlouhodobém horizontu™.

Zakladni informace o komodité stfibro zobrazuje Tabulka 6 (viz dale).

Tabulka 6 Zakladni informace — stribro

Komodita Stiibro

Nézev kontraktu Silver futures

Symbol kontraktu SI

Jednotka oz = trojska unce (cca 31 g)

Me¢na USD

Burzovni cena USD/oz

Velikost 1 kontraktu 5000 trojskych unci (cca 150 kg)

burza CME

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku) 0,001 USD/oz; 5 USD/kontrakt

Expiracni mésice biezen (H), kvéten (K), ¢ervenec (N), zati (U),
prosinec (Z)

- 78
Pramen: Prevzato™.

> STRIBRO — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu STRIBRA. InvestPlus.cz [online].
InvestPlus.cz, ©2014-2019, 26. Cervence 2017 [cit. 2019-09-08]. Dostupné Z:
https://investplus.cz/kurzy/aktualni-cena-stribra-online-graf-vyvoj/.

*® STRIBRO — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu STRIBRA. InvestPlus.cz [online], ref. 55.
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3.4.7 Komodita platina

Platina je vzacny kov, ktery krom¢ tradi¢niho vyuziti v primyslu nasel své misto
ina burze. Tento drahy kov se vyuziva jako uchovatel hodnoty a po zlaté a stiibie se jedna
o tteti nejvice obchodovany drahy kov. Platinu 1ze obchodovat v podob¢ futures kontrakti,
jako ETF (Exchange Traded Funds) nebo pomoci financnich derivati v cele s CFD
kontrakty.

Platina je tézky kov stfibrné barvy, ktery se vyznacuje mimoifadnou odolnosti viici
chemickym vlivim. Chemickou znackou platiny je Pt a nazev je odvozen z latinského
Platinum. Kov se za normalnich atmosférickych podminek vyskytuje v pevném
skupenstvi, taje pii teploté 1.770 °C a bod varu je necelych 4 tisice °C. Platina patii
mezi prvky s nejvétsi hustotou.

Platinu poprvé popsal Spanélsky ndmoinik a astronom Antonio de Ulloa
v roce 1735, avSak kov vyuzivaly civilizace starovékého Egypta tisice let predtim. Tehdejsi
umélci ovSem platinu chybné zaménovali se stiibrem, coz se promitlo i do samotného
odlisné kovy, objasnil az anglicky fyzik W. Watson v 18. stoleti.

Platina se vyskytuje v podobé ryziho kovu, jako slitina s ostatnimi platinovymi
kovy (rhodium, palladium nebo iridium) nebo byvd obsaZena v sulfidickych rudach
barevnych kovli (méd’, zinek a nikl). V zemské ke je vyskyt platiny pomérné vzécny,
jeji oddéleni z rud je komplikované a stejné¢ tak je problematickd i primyslova vyroba.
I diky tomu je platina velmi popularni jako obchodni artikl.

Vétsina svétové produkce platiny pochazi z pouhych ¢ty doli, z nichz se tfi
nachazi v jizni Africe. Pravé jizni Afrika (napiiklad JAR) a Rusko (Sibif a pohoti Uralu)
jsou hlavnimi producenty platiny. Dalsi vétsi nalezist€¢ se nachdzi na severu USA
a v Kanadé€. Ro¢né se vytézi asi 150 tun platiny, coz je 16 krat méné, nez je ro¢ni produkce
zlata.

Témét polovina produkce platiny putuje na vyrobu Sperkd, kde se platina vyuziva
diky své odolnosti vi¢i vnéjSim vlivim. Mezi spotiebiteli platiny ma vyznamnou roli
také automobilovy pramysl, kde je platina potfeba k vyrobé katalyzatort. Podle odhadl

tvofi automobilovy pramysl az 30 % celosveétové poptavky.
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Diky chemické odolnosti a mechanickym vlastnostem nachézi platina uplatnéni
v mnoha odvétvich. Jeji slitiny s rhodiem a iridiem se naptiklad hojné vyuzivaji pti vyrobé
laboratornich pomitcek. Platina se vyuziva také jako material k vyrobé chirurgickych
nastroji ¢i elektronickych soucastek (termoclanky, elektrody, odporové draty). Uplatnéni
naléza také ve farmaceutickém primyslu pii vyrobé cytostatik — latek proti rakovinnému
bujeni.

Platina je spolu se zlatem a stiibrem nejzndméjsi zastupce drahych kovi. Do této
skupiny patii kovy, které se pouzivaji nebo pouzivaly jako platidla, pro razbu minci,
nebo tfeba na vyrobu Sperkli. Méné zndmymi zastupci drahych kovll jsou ostatni platinové
kovy (palladium, rhodium atd.). Z vySe uvedenych kovii méa vys§i hodnotu nez platina
pouze rhodium. Napiiklad populdrni zlato se ale obchoduje levnéji nez platina.

Jako uchovatel hodnoty se platina vyuziva jiz vice nez 300 let. Pro investi¢ni ucely
je kov dostupny jako mince nebo v podobé slitkil, stejné¢ jako je tomu u stfibra
nebo u zlata.

Obchodovani s platinou je rizikové, tak jako obchodovani s kazdou komoditou.
Vyhodou ale je, ze platina je diky svym vlastnostem a nepftili§ hojnému vyskytu zadana.
V prumyslu Ize platinu jen téZko nahradit a je tedy velmi nepravdépodobné, ze by jeji cena
vyrazné klesla. Platina neztrati hodnotu ze dne na den, proto je spolu s ostatnimi drahymi
kovy vhodna jako investi¢ni komodita i jako uchovatel hodnoty.

Do obchodu s platinou se zapojuji ¢tyfi skupiny obchodnikii. Prvni skupinou jsou
producenti, ktefi platinu tézi a zpracovavaji. Jejich cilem je prodéavat platinu za co nejvyssi
cenu. Druhou skupinou jsou spotiebitelé, ktefi platinu vyuzivaji ptfi vyrobé produkti.
Ti se snazi platinu kupovat co nejlevnéji. Dalsi skupinou jsou lidé, ktefi platinu nakupuyji,
aby uchovali hodnotu svych penéz. Tito lidé platinu nepotiebuji, ale vyuzivaji toho,
ze o platinu bude vzdy zdjem a kdykoliv ji tak budou moci prodat.

Posledni skupinou jsou spekulanti, ktefi se snazi vyuzit cenovych vykyvi.
Jejich cilem je nakoupit platinu levné a poté ji draze prodat.

Cena platiny je kolisava, protoze hlavnimi odbérateli platiny jsou pievazné
Sperkafsky a automobilovy priimysl. Poptavka je siln¢ ovlivnéna pravé témito sektory.
Vyuziti platiny jako uchovatele hodnoty je podstatné nizsi, nez tfeba u zlata. A to i pfesto,
ze je platina mnohem vzacnéjsi. Pravé omezené mnozstvi zasob platiny by z dlouhodobého

hlediska mohlo vést k rustu cen.
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Produkce platiny je siln¢ zavisla na Africe a Rusku, které platinou jako nerostnym
bohatstvim disponuji. Omezeni nebo pozastaveni tézby v jedné z téchto zemi by mohlo
vyrazné ovlivnit cenu na burze. Rizikem je také nepiili§ likvidni trh, kde mlze dojit
k vyraznéjsim cenovym vykyviim.

Platina se obchoduje primarné pomoci futures kontraktt. Jeden obchodni kontrakt
tvofi 50 trojskych unci, pficemz jedna trojskd unce odpovidd asi 31,1 gramim.
Cena platiny se na burze udava v USD za jednu unci.

Platina se na burze oznacuje symbolem PL. Kontrakty na platinu se déale znaci
podle toho, kdy bude kontrakt expirovat. Kontraktni mésice pro platinu jsou leden (F),
duben (J), cervenec (N) a fijen (V). Napiiklad zkratka PLN19 tedy znaci kontrakt
na platinu s expiraci v &ervenci 2019°.

Zakladni informace o komodité platina zobrazuje Tabulka 7 (viz dale).

STPLATINA — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu PLATINY. InvestPlus.cz [online].
InvestPlus.cz, ©  2014-2019, 26.  ¢ervence 2017  [cit.  2019-09-08].  Dostupné z:
https://investplus.cz/kurzy/aktualni-cena-platiny-online-graf-vyvoj/.
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Tabulka 7 Zakladni informace — platina

Komodita Platina

Nézev kontraktu Platinum futures

Symbol kontraktu PL

Jednotka oz = troyska unce (cca 31 g)

Me¢na USD

Burzovni cena USD/oz

Velikost 1 kontraktu 50 oz (cca 1,55 kg)

burza CME

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku) 0,1 USD/oz; 5 USD/kontrakt

Expirac¢ni mésice leden (F), duben (J), Cervenec (N) a fijen (V)

- 33
Pramen: Prevzato™.

> PLATINA — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu PLATINY. InvestPlus.cz [online], ref. 57.
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3.4.8 Komodita méd’

Méd’ je jednim z prvnich kovi, které pred tisici lety lidé zacali pouzivat. Typickou
vlastnosti médi je dobrd vodivost a tvarnost. Na rozdil od drahych kovi se ale méd’
v ptirodé vyskytuje v podstatné vétSim mnozstvi. Diky tomu je kov levnéjsi a dostupné;jsi,
proto nachdzi uplatnéni ve stavebnictvi, elektrotechnice, automobilovém primyslu
nebo tieba pifi vyrobé vytdpécich a chladicich systémi. Diky praktickym vlastnostem
a Sirokym moznostem vyuziti je méd jeden z nejvice Zadanych primyslovych kovl
na komoditni burze.

Méd je kovovy prvek oznacovany zkratkou Cu (z latinského Cuprum)
a protonovym c¢islem 29. Méd’ ma naervenalou barvu, ale tenké vrstvy médi prosvitaji
zelenomodie. Mezi charakteristické vlastnosti patfi vyborna tepelnd a elektricka vodivost,
¢ehoz se vyuziva piedevSim v elektrotechnice. Kov je odolny proti atmosférické korozi,
ale 1 tak vlivem oxidace dochazi k tmavnuti barvy. Méd’ taje pti 1.085 °C a k varu dochazi
pti2.562 °C.

V atmosférickych podminkdch se méd’ postupné pokryje ochrannou vrstvou
nazelenalé barvy, kterd ji chrani pfed korozi a oxidaci. Paradoxem je, Ze tento povlak,
oznacovany jako médénka, vznika prave oxidaci.

Polovina ziskané médi se pouzivd ve slitindch, z nichz nejzndméjsi je bronz
a mosaz. Slitiny médi nachazeji uplatnéni v klenotnictvi, pouzivaji se na dentalni slitiny,
pfi vyrobé hudebnich nastrojui atd. Cista méd’ se pouziva napiiklad jako stie$ni krytina
nebo na vyrobu okapil. Vyznamnym odbératelem médi je také elektrotechnicky primysl,
kde se méd’ vyuziva na elektrické a tepelné vodice.

Meéd’ €loveék vyuzival uz v obdobi starovéku. Prelomovym objevem byla slitina
médi a cinu (bronz), kterd se na dlouhou dobu stala dominantnim materidlem pii vyrobé
dilezitych potfeb. Doba bronzova ptedstavuje pro stiedni Evropu obdobi mezi lety

2300 — 800 let pf. n. 1.
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V dobé Rimské Fise se méd’ tézila prevazné na Kypru, z tohoto divodu se tato
komodita zacala oznacovat jako cyprium (kov Kypru) a pozdéji jako cuprum. Svétova
produkce médi neustale roste a v soucasné dobé se vytézi ptiblizn¢ 20 milionli tun medi
ro¢né. V 90. letech 20. stoleti byla produkce medi pfitom polovicni. Hlavnim producentem
médi je Chile s ro¢ni produkci pfes 5 milionti tun. Vyznamné se na tézbé médi podili Peru,
USA a Indonésie. Konkrétné¢ se jedna o spolecnosti BHP Billiton, Freeport-McMoRan
Copper and Gold, Codelco nebo Xstrata PLC.

Med se ziskdva ze sulfidickych rud, které se tézi v dolech. Ty jsou bohaté
pfedevsim na Zelezo, zatimco koncentrace médi je pomérné nizka (asi 1 %). VytéZend ruda
prochdzi tfemi fdzemi zpracovani (prazeni, taveni, besemerace), které¢ vedou k oddéleni
nezéadoucich prvk.

Med se obchoduje na komoditni burze pomoci futures kontraktd. Jednotkou
hmotnosti pro obchodovani médi je libra, stejné jako naptiklad u hliniku. Jeden kontrakt
na komoditni burze md objem 25.000 liber, coZz odpovidad asi 11 tundm v metrickém
systému. Nejmensi cenovy pohyb je ptil centu za libru.

Spekulanti vyuZzivaji kromé futures také financni derivaty (zejména CFD).

Burzovni cenu médi formuje nabidka a poptavka. Je-li medi nedostatek,
pak hodnota roste. Pokud naopak pro vyrobenou méd’ neni dostatecny odbyt, jeji cena
klesd. Cenu médi ovlivituje také nepfiznivé pocasi v oblastech vyznamnych tézebnich
dolti, uzavirani nebo otevirani doli k t€zbé médi, ale 1 protesty tamnich pracovniki. Pocita
se zkratka kazd4 udalost, ktera mize ovlivnit nabidku nebo poptavky na trhu.

Na cen¢ médi se odrazi jak produkce, tak mnozstvi zasob zpracovaného kovu.
Cena médi je podle nékterych obchodnikii indikatorem ekonomické prosperity, protoze je
zavisld na hospodaiském cyklu. Citlivé reaguje také na situaci ve stavebnim pramyslu
nebo na politické situace v zemich t&zby.

Futures kontrakty médi se na komoditnich burzdch obchoduji pod zkratkou HG.
Zkratka byva doplnéna o mésic a rok, ve kterém vybrany kontrakt expiruje. Futures
na méd’ se sjednavaji na zacatku vybranych mésict: biezen (H), kvéten (K), Cervenec (N),
zafi (U), prosinec (Z). Naptiklad zkratka HGZ19 tedy oznacuje futures kontrakt médi,

ktery bude expirovat v prosinci 2019°°.

3 MED — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu MEDI. InvestPlus.cz [online]. InvestPlus.cz,
© 2014-2019, 26. cervence 2017 [cit. 2019-09-08]. Dostupné z: https://investplus.cz/kurzy/aktualni-cena-
medi-online-graf-vyvoj/.
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Zakladni informace o komodité méd’ zobrazuje Tabulka 8 (viz dale).

Tabulka 8 Zakladni informace — méd’

Komodita Meéd’

Nazev kontraktu Copper futures

Symbol kontraktu HG

Jednotka libra (cca 0,45 kg)

Me¢na USD

Burzovni cena USD/libra

Velikost 1 kontraktu 25 000 liber (cca 11,3 tun)

burza CME

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku) 0,0005 USD/libra; 12,50 USD/kontrakt

Expirac¢ni mésice biezen (H), kvéten (K), ¢ervenec (N), zati (U),
prosinec (Z)

v 60
Pramen: Prevzato” .

% MED — cena, online graf, aktudlni a historicky vyvoj kurzu MEDI. InvestPlus.cz [online], ref. 59.
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3.4.9 Komodita pSenice

PSenice (anglicky wheat) je travina, kterd se hojné péstuje v Evropé, Asii
i Americe. Plodina se péstuje kvili zrnlim, které tvoii plod pSenice — obilku. Soucasné
poznatky historiki a archeologické nalezy prozrazuji, Ze se tato obilnina péstovala
jiz v dobéch pravéku, a to dokonce i na iizemi dnesni Ceské republiky.

PSenice byla, je a bude vzdy velmi diilezitou komoditou na burzach po celém svéte.

Podle obdobi sazeni se rozliSuje zimni a jarni pSenice. Existuji také rizné odrudy,
znichz nejoblibenéj§i je zimni pSenice Hard red, ktera se na burze obchoduje
pod symbolem KE. Tato pSenice se primarn¢ vyuzivd na vyrobu peciva a tvoii zhruba
polovinu produkce v USA.

PSenicnd zrna se vyuzivaji jako potravina, Kkrmivo nebo jako surovina.
V evropském potravinaiském pramyslu jsou zékladni surovinou pro vyrobu peciva
a téstovin. PSenice je surovinou také pro vyrobu piva, lihu a Skrobu. Vyuzivaji se také
stébla (slama) a otruby. Vyhodou pSenice a obilovin obecné je, ze se snadno skladuji
a dlouho vydrzi.

Celosvétova roc¢ni produkce pSenice presahuje 700 milioni tun a kazdym rokem
nartsta. Nejvét§im producentem pSenice je EU s ro¢ni produkei kolem 150 miliont tun.
Nejvétsi podil pripadd na Francii a Némecko. Produkci pSenice se Evropé miize rovnat jen
Cina s produkci 130 milioni tun ro¢né. Vyznamnymi producenty jsou také Indie
(90 mil. tun), Rusko (70 mil. tun) a USA (60 mil. tun). V CR se roéné vypéstuje
asi 5,5 milionti tun pSenice.

Nejvétsim spotiebitelem pSenice je EU, kterd se na celosvétové spotiebé podili
18%. Nasleduje Cina (17 %), Indie (12 %) a Rusko (6 %). Vétsina penice se spotiebovava
v zemich, kde se péstuje, a asi jen 1/5 produkce se dostane do mezindrodniho obchodu.
Nejvétsimi exportéry pSenice jsou USA (26 % celosvétového vyvozu), Kanada (14 %)
a Rusko (10 %).

Na komoditnich burzach se obchoduje s pSenici pfes takzvané futures kontrakty
za predem sjednanou cenu. Farméati z obavy o budoucim poklesu ceny piedprodaji pSenici,
kterou jest€¢ nezaseli. Podobné 1 odbératelé si mohou ptedkoupit pSenici

s nékolikamési¢nim predstihem v ptipad€ obavy z riistu ceny pSenice.
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Kontrakty na pSenici vstupuji na burzu pétkrat do roka: brezen (H), kvéten (K),
cervenec (N), zafi (U) a prosinec (Z). Nejvétsi likviditu maji kontrakty oznacované
symbolem ZW. Tyto kontrakty tvoii pfevazné zimni pSenice Soft red. Naptiklad zkratka
ZWZ2020 tedy oznacuje futures kontrakt na pSenici s expiraci v prosinci 2020. Do ceny
kontraktli s pozdni expiraci se mohou promitnout i ndklady na uskladnéni ¢i pojiSténi.
V praxi tak byvaji drazsi nez kontrakty s brzkou expiraci.

Na burze obchoduji lidé, ktefi pSenici péstuji, zpracovavaji nebo vyuZzivaji
jako surovinu pro jiné produkty. Zatimco jedni ovSem chtéji cenu pSenice co nejvyssi,
druzi maji opacny zamér. Pomyslny most mezi témito tdbory tvofi spekulanti, kteti pSenici
nepestuji ani nezpracovavaji, ale snazi se vydélat na kolisavé cené. Toho docili tieba tak,
ze nakoupi kontrakt na pSenici, pockaji, az cena na burze vzroste, a poté kontrakt se ziskem
prodaji.

Pravé pro spekulanty vznikly tzv. CFD kontrakty (contract for difference)
neboli kontrakt pro vyrovnani rozdili. Jednd se pouze o finan¢ni derivaty, které kopiruji
burzovni cenu pSenice, ale k faktickému ndkupu pSenice nedochazi. CFD na pSenici
se znaci zkratkou WHEATUSD nebo WHTUSD.

Cena pSenice je zavisld na nabidce pSenice, kterd zavisi na urodé¢ a na zasobach
z predchozich let. Mnozstvi a kvalitu Urody vyznamné ovlivituje pocasi, které nelze
predvidat. Nepfiznivy dopad na tGrodu maji sucha, s kterymi se potyka pfedevSim jih
Evropy. Opacnym extrémem jsou povodné a krupobiti, které mohou urodu zcela
zdevastovat. Ddale se na cené projevuje celosvétovd ekonomickd situace, kurz dolaru
nebo mira o¢ekavané inflace.

Vyznamnym faktorem je také sezonni cyklus péstovani pSenice. Jarni pSenice
se sklizi pocatkem zafi, kdy se zaséva zimni pSenice. U zimni pSenice je dilezité,
aby kli¢ici rostliny pokryl snih, ktery je chrani pfed umrznutim. Nejvyssi nabidka pSenice
je obvykle po sklizni. Po zaseti 1ze odhadovat, jakd bude nasledujici sklizeii. V obdobi
mezi sklizni jarni a zimni pSenice (Cervenec — srpen) obvykle nabidka pievySuje poptavku,
coz vede k poklesu ceny. Pomyslny vrchol poptavky naopak pfichazi obvykle kolem

prosince v obdobi vegetacniho klidu..
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Pii spekulovani o cené pSenice lze vyuzit i nékteré fundamentélni reporty. Odhady
produkce, zasob, osetych ploch a dalSich praktickych ukazateli lze nalézt naptiklad
ve statistickém reportu WASDE od amerického ministerstvo zemédélstvi, praktické

informace piinadsi i prehled o tydennich exportech (Weekly export sales) nebo piehled

. . 61
o drzenych pozicich na burze”'.

Zakladni informace o komodité pSenice zobrazuje Tabulka 9 (viz dale).

Tabulka 9 Zakladni informace — pSenice

Komodita PSenice
Nézev kontraktu Wheat futures
Symbol kontraktu ZW

Jednotka Busl (27,2 kg)
Me¢na USD

Burzovni cena

US cents/busl

Velikost 1 kontraktu

5.000 buglii (136 tun)

burza

CBOT

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku)

Y4 centu/busl; 12,5 USD/kontrakt

Expiracni mésice

brezen, kvéten, Cervenec, zafi, prosinec

- 52
Pramen: Prevzato®.

! PSENICE — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu. InvestPlus.cz [online]. InvestPlus.cz,
© 2014-2019, 26. cervence 2017 [cit. 2019-09-08]. Dostupné z: https://investplus.cz/kurzy/aktualni-cena-
psenice-online-graf-vyvoj/.

62 PSENICE — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu. InvestPlus.cz [online], ref. 61.
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3.4.10 Komodita kukufice

Kukufice je komoditni surovina, kterd nachézi Siroké uplatnéni v potravinaiském
primyslu i mimo n¢j. Rostlina pochazi ze Stfedni Ameriky, kde se péstovala uz od dob
pravéku. Do Evropy se kukufice dostala az kolem 16. stoleti. Kukufice je dodnes
vyznamnym zdrojem obzivy v rozvojovych zemich a Zaddanou komoditou ve vyspélych
zemich, kde je ovSem jeji vyuziti jako potraviny okrajové.

Kukufice je jednoletd travina dorustajici vySky 1 az 3 metrt. K péstovani je idedlni
propustna piida, protoze rostlina vytvaii az ctyfmetrové kofeny a je naro¢na na vodu.
Kukuftice vyzaduje dostatek svétla a teplotu ptidy nad 10 °C, idedlni teplota je 20-40 °C.

Celosvétova ro¢ni produkce kukufice pfesahuje 500 milionti tun, pficemz témét
polovina pochazi z USA. Trojici nejvétsich producentii dopliiuje Cina (110 mil. tun ro¢ng)
a Brazilie s produkci 38 milion tun. Asi jen pétina svétové produkce kukufice
se spotfebuje piimo jako potravina.

V potravinaiském primyslu se z kukufice vyrdbi napiiklad kukufiény sirup,
ktery se pouziva jako sladidlo. Na rozdil od klasického cukru je tento sirup levnéjsi
a sladsi. Jejich chemické sloZeni je ale témét stejné: klasicky cukr (sachar6za) je disacharid
tvofeny jednou molekulou glukézy a jednou molekulou fruktézy. Obé slozky maji tudiz
v cukru poloviéni zastoupeni. V kukuficném sirupu se molekuly glukozy a fruktozy
nachazeji jako monosacharidy (nevazi se na sebe). Obsah fruktozy, kterd produkuje
sladkost, je zde asi 42-55 %, vyjimecné az 90 %.

Vyuziti kukufice je pomérné Siroké a zasahuje mnohem dal, nez jen
do potravinarského pramyslu. V Evropé i v Americe se kukufice vyuzivd primarné jako
levné krmivo pro dribez a dobytek. Vyuziva se také jako surovina pro vyrobu plastii
¢ialkoholu. Kukuficny Skrob nachazi uplatnéni v papirnictvi nebo ve stavebnim
a farmaceutickém primyslu. Chemicky pramysl vyuzivd kukufici na vyrobu paliv
a etanolu.

Kukufice se na komoditnich burzach obchoduje pies futures kontrakty. Hlavni
komoditni burzou je CBOT. Cena na burze se uddva v americkych centech za jeden busl,
pficemz jeden busl kukufice je pfiblizn€ 25,4 kilogramil. Jeden futures kontrakt na kukufici
ma velikost 5.000 bushi. Kukufice se na burze obchoduje za americké dolary, takze pokles

nebo rist hodnoty USD se promita do jeji ceny.
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Na burze obchoduji dodavatelé (farmafi) a odbératelé, ktefi kukufici vyuZzivaji
jako surovinu pro dal§i zpracovani. Jsou zde také spekulanti, ktefi kukufici nepéstuji
ani nezpracovavaji, ale snazi se vyd¢lat na ménici se cené kukufice (nakoupit kontrakt
levné, pockat az cena vzroste, a poté jej se ziskem prodat).

Obchodnici ¢asto vyuzivaji misto futures kontraktii takzvané CFD kontrakty.

Cenu na burze tvoii nabidka a poptavka. Nabidka kukufice Uzce souvisi
s péstovanim, které je ovlivnéno napiiklad pocasim. Pravé pocasi je jednim z vyznamnych
faktord, které mohou cenu kukufice ménit i vyraznéji. Napiiklad neptiznivé pocasi (sucho,
horko...) snizuje produkci a zvySuje tak cenu kukufice. Na produkci se mize podepsat
ipestovani v novych oblastech nebo péstovani modifikovanych a odolngjSich druht
kukufice.

Cena kukufice je ovlivnéna i ostatnimi komoditami. Pokud je naptiklad nizké cena
ropy, klesd poptavka po biopalivech a tim padem i po kukufici. Mira produkce zavisi
ina tom, které plodin¢ daji farmafi pfednost. Pokud napiiklad cena kukufice klesd,
tak se na jeji ukor vysévaji jiné plodiny (napfiklad soja), coz mize vést k nedostatku
kukuftice pii dalsi sklizni a k rtistu jeji ceny.

Kukufice je sezonni komodita a jeji cena vykazuje sezénni trendy. Ceny klesaji
pted a pfi sklizni, kdy se nabidka zvySuje (zati-prosinec). Naopak béhem jara nastava obrat
a kolem biezna je sezonni trend na vrcholu.

Dal§im vyznamnym faktorem je geopolitické déni v oblastech s vysokou produkci
kukufice. Ptikladem je tfeba ukrajinska krize v roce 2014. Nestabilni situace v zemi,
kterd je dlouhodobé jednim z nejvétSich producentti kukufice, méla za nasledek obavy
ze snizené produkce a nasledny rtst burzovnich cen kukutice. Vhodné je sledovat reporty,
ve kterych se zvetejiuje, kolik kukufice se planuje vysadit, a také ctvrtletni zpravy Grain
Stocks , kde se odhaduje nabidka obilovin v USA.

Futures kontrakty kukufice se na komoditni burze oznacuji anglickym ndzvem corn
nebo zkratkou ZC. Nazev kontraktu obvykle obsahuje i1 kod mésice a rok, kdy dany
kontrakt expiruje. Kontrakty na kukufici se sjednavaji v nasledujicich mésicich:
btezen (H), kvéten (K), cervenec (N), zaii (U) a prosinec (Z). Naptiklad zkratka ZCZ2020

tedy oznaduje futures kontrakt na kukufici s expiraci v prosinci 2020,

 KUKURICE - cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu. InvestPlus.cz [online]. InvestPlus.cz,
© 2014-2019, 26. cervence 2017 [cit. 2019-09-08]. Dostupné z: https://investplus.cz/kurzy/aktualni-cena-
kukurice-online-graf-vyvoj/.
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Zakladni informace o komodité kukutice zobrazuje Tabulka 10 (viz dale).

Tabulka 10 Zakladni informace — kukurice

Komodita Kukufice

Nézev kontraktu Corn futures

Symbol kontraktu 7C

Jednotka Busl (25,4 kg)

Ména USD

Burzovni cena US cents/busl

Velikost 1 kontraktu 5000 busha (127 tun)

burza CBOT

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku) 0,25 centu/busl; 12,5 USD/kontrakt
Expirac¢ni mésice brezen, kvéten, Cervenec, zafi, prosinec

- 7
Pramen: Prevzato™.

6% KUKURICE — cena, online graf, aktudlni a historicky vyvoj kurzu. InvestPlus.cz [online], ref. 63.
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3.4.11 Komodita bavina

Bavlna je tradicni zemédélskd komodita, kterd nachazi uplatnéni predevsim
v textilnim primyslu. Statistiky z let 2011-2015 ukazuji, ze celosvétova spotieba baviny
se pohybuje kolem 26,2 miliont tun ro¢né a ma rostouci tendenci. Diky rostouci poptavce
je komodita popularni i mezi obchodniky a spekulanty.

Bavlna (respektive bavinéné vlakno) se ziskava ze semen baviniku a nasledné
se sprada do niti. Ty nachéazeji vyuziti pfedevs§im v odévnim primyslu, ale také jako bytové
a technické textilie. Pro odévni primysl ma bavlna zésadni vyznam, jelikoz tvofi asi tetinu
celosvétové produkce textilnich vlaken. Podle odhadii s bavinou pracuje asi 200 miliont
lidi (pestovani, uprava a zpracovani, obchod). Mezi nejvétsi spotiebitele i producenty
bavlny patii Cina, Indie a Pakistan.

Bavlna se péstuje v oblastech s teplym podnebim a k rlstu je potieba
150 az 200 dnii bez mrazu. Dilezity je také dostatek srazek. Baviniky ve svété zabiraji
2,4 % obdélavané pudy a v nékterych oblastech pfedstavuji baviniky prakticky jediny
zpusob obzivy zemédélcli. Konvencéni péstovani bavinikii md ovSem negativni dopad
na zivotni prostfedi izdravi lidi. Pfi péstovani bavlny se totiz pouzivad vice pesticidil
a umelych hnojiv nez u kterékoliv jiné zemedélské komodity.

Bavlnu vyuzivaly davné civilizace uz na pfelomu pravéku a starovéku. Nejstarsi
nalezy bavinénych textilii, které byly objeveny v Mexiku a v Egypté, jsou staré piiblizné
7 tisic let. Do Evropy se péstovani baviniku rozsitilo ale az kolem 10. stoleti.

Prvni primyslova ptfadelna baviny vznikla v roce 1771 v Anglii. Ve stfedni Evropé
vybudoval prvni ptadelnu rakousky podnikatel o 28 let pozdé&ji v obci Vernefice
na Dé¢insku. Primysl pro zpracovani baviny b&hem poslednich dvou stoleti piesidlil
z Evropy do Asie a v dnesni dob¢ se bavlna zpracovava prevazné v péstitelskych zemich.

Obchodovani s bavlnou mé své kofeny v Egypté, v Indii a v Peru, pfi¢emz prvni
dochované zaznamy o exportu bavlny pochazi ze sedmého stoleti pt. n. 1. Odhaduje se,
ze do Evropy se prvni bavlna exportovala asi o 200 let pozdéji. V USA se s bavinou
obchoduje od dob vzniku prvnich bavinikovych plantazi.
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Na komoditnim trhu se bavlna obchoduje prostiednictvim futures kontraktu,
které se zacaly obchodovat uz v roce 1870 na New Yorské burze. Ta je dodnes spolu
s CBOT hlavnim komoditnim trhem pro bavlnu. Kontrakty na bavlnu maji velikost
50 000 liber.

Popularni jsou také CFD kontrakty na bavlnu, které se obchoduji ptes online
platformy forexovych brokert. Krom& CFD a futures kontraktt Ize bavlnu obchodovat také
na akciové burze jako ETF fondy. Bavlnu lze obchodovat i nepiimo, napiiklad investicemi
do akcii firem textilniho a odévniho primyslu.

Obchodovani s bavlnou je rizikové, ovSem tzv. soft komodity maji jednu velkou
vyhodu spocivajici v tom, Ze je lidé realn¢ potiebuji a jejich hodnota ma své opodstatnéni.
Cena bavlny je zavislA na odévnim pramyslu, ktery je majoritnim odbératelem.
Kazdé¢ alternativni textilni vldkno (dnes ptfevazné syntetické) tak pro hodnotu baviny
pfedstavuje redlnou hrozbu.

Bavlna je sezénni komodita a stejné¢ jako ostatni soft komodity je zavisla
na sezonnich vlivech. Cenu bavlny tak ovliviuje rastovy cyklus, sklizen a od toho
se odvijejici uroda. Napftiklad v disledku sucha (neurody) mize cena bavilny kvili snizené
nabidce rast. Obecné plati, Zze do sklizn€¢ cena bavlny roste, zatimco po sklizni by cena
baviny méla klesat. Nejedna se ovSem o pravidlo.

Burzovni cena baviny je ddna poptavkou a nabidkou. Do obchodu s bavinou
se zapojuji tfi typy obchodnikl. Prvni skupina jsou producenti bavlny, ktetfi se snazi
prodavat bavlnu za co nejvyssi cenu. Na druhé stran€ jsou spotiebitelé s cilem nakupovat
bavlnu co nejlevnéji. Posledni skupinou jsou spekulanti. Ti se nepodili ani na vyrobé
ani na spotfebé bavlny, ale snazi se vydélat na kolisavé cené baviny.

Bavlna se obchoduje pod symbolem CT. Kontrakty jsou dale oznaceny podle toho,
kdy expiruji. Konkrétné u bavlny jsou kontraktnimi mésici biezen (symbol H), kvéten (K),
cervenec (N) fijen (V) a prosinec (Z). Napiiklad symbol CTZ19 tedy zna¢i kontrakt
na bavinu z prosince 2019%,

Zakladni informace o komodité bavlna zobrazuje Tabulka 11 (viz déle).

S BAVLNA — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu BAVLNY. InvestPlus.cz [online].
InvestPlus.cz, ©  2014-2019, 26.  ¢ervence 2017  [cit.  2019-09-08].  Dostupné z:
https://investplus.cz/kurzy/aktualni-cena-baviny-online-graf-vyvoj/.
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Tabulka 11 Zakladni informace — bavlna

Komodita Bavlna

Nézev kontraktu Cotton futures

Symbol kontraktu CT

Jednotka libra (cca 0,45 kg)

Me¢na USD

Burzovni cena USD/libra

Velikost 1 kontraktu 50 000 liber (cca 22,5 kg)

burza ICE

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku) 0,0001 USD/oz; 5 USD/kontrakt

Expiraéni mésice E)fezen (H), kvéten (K), cervenec (N),
tijen (V), prosinec (Z)

- 66
Pramen: Prevzato™.

% BAVLNA — cena, online graf, aktudlni a historicky vyvoj kurzu BAVLNY. InvestPlus.cz [online], ref. 65.
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3.4.12 Komodita kava

Pojem kava neni pouze napoj z kavovych zrn, ale také ndzev pro samotny prasek,
ze kterého se napoj vyrabi. Nazev kava (anglicky coffee) se pouziva na komoditni burze,
kde je kéava spolu s ropou nejzadanéjsi komoditou. Kava je popularni mezi spekulanty,
ktefi se snazi vydélat na cenovych pohybech kavy.

Kava se vyrdbi z kavovych zrn, kterd se ziskavaji z kavovnikli. Kéavovnik je stale
zeleny strom dorustajici do vySky 5 az 10 metrti. Plody kavovniku pfipominaji barvou,
tvarem 1 velikosti nase tfeSn¢ a uvnitt kazdého plodu jsou dvé kavova zrna. Kévova zrna
se difve péstovala ke konzumaci. Dnes se ovSem kava vyuZzivd pfevazné jako surovina
pro vyrobu stejnojmenného napoje.

Vétsinu svétové produkce (asi 70 %) tvoti kdava Arabika. Tato kava se vyznacuje
niz§im obsahem kofeinu a Sirokym rozsahem vini a chuti. Kdvovniky Arabika se péstuji
v nadmoi'ské vySce nad 900 m n. m. a jejich zrna jsou vétsi. Druhou nejrozsitenéjsi kavou
je Robusta s podilem asi 25 % celosvétové produkce. Kavovniky Robusty jsou odolné;si
a mén¢ narocné na pestovani. Vyznacuje se malymi zrny, silnou chuti a az dvojndsobnym
obsahem kofeinu.

Celosvétové se vyprodukuje pfiblizn€ 7,5 milionli metrickych tun kavy roc¢né.
Dva nejvétsi producenti (Brazilie 2,6 mil. tun, Vietnam 1,7 mil. tun) se na celkové rocni
produkci podili pfiblizné 50 %. Kromé Brazilie a Viethamu jsou vyznamnymi producenty
také Kolumbie, Indonésie ¢i Ethiopie. Téchto pét zemi vyprodukuje spolecné ptiblizné
2/3 celosvetové produkce kavy.

Nejvice kavy se dovazi do EU, USA, Japonska a Ruska. Zemé, kde se kava péstuje,
spottebuji priblizné 1/3 vypéstované kavy.

Soucasné studie ukazuji, Ze kdva ma vliv na lidské zdravi. Pfitomny kofein ma
pfiznivé U€inky na mozek, srdce, nervy, ledviny i svaly, prokdzany jsou také stimula¢ni
ucinky kofeinu na zvySeni bdé€losti, zvySeni mozkové aktivity, leps$i schopnosti uceni
nebo zrychleni reakéniho Casu. Statisticky byl prokazan ptiznivy vztah mezi pitim kavy
aniz§im vyskytem Parkinsonovy choroby, jaternimi potizemi, klinické deprese
¢i Alzheimerovy choroby. Na druhou stranu kdva ve vétSi mife mize narusovat spanek

a pusobi dehydratacné, protoze ma mocopudné ucinky.

72



Kava se obchoduje na komoditni burze. K obchodovani se vyuzivaji futures
kontrakty, kdy je mozné koupit futures na kavu s expiraci za dva roky, ale za souc¢asnou
cenu kavy. Jeden futures kontrakt na kdvu ma velikost 37.500 liber (pfiblizn¢ 17 tun).
Futures na kavu pouzivaji prodejci i kupci kavy k zajisténi aktudlni ceny v piipad¢é obavy
z budouciho rtstu nebo poklesu ceny kavy.

Alternativou k futures kontraktiim jsou CFD kontrakty (contract for difference)
neboli kontrakt pro vyrovnani rozdill. Jednd se pouze o finan¢ni derivaty, které kopiruji
burzovni cenu kavy.

Cenu kavy vyznamné ovliviiuje geopoliticka situace (politickd nestabilita, valky).
Nékteré z hlavnich exportérskych zemi se potykaji s politickymi krizemi, které doprovazi
korupéni skandaly a nékdy i uplné absence vlady. Pro odbératele kavy to znamend nejistotu
dodavek a casté cenové vykyvy. Téméf polovinu svétové produkce odebiraji pouhé Ctyii
spolec¢nosti (Kraft, P&G, Sara Lee a Nestle). Jejich vliv na cenu kavy tedy nelze
zpochybnit. Vyznamné trh ovliviiuji 1 spekulanti, protoze kava je druhou nejvice
obchodovanou komoditou.

Dalsim faktorem puisobicim na cenu kavy jsou klimatické podminky. Uroda kavy
je totiz nachylnd na nepfizenn pocasi. Nedostatek srazek i pfilisSné sucho mohou urodu
znehodnotit stejné jako naptiklad povodné. Vliv pocasi je o to silnéjsi, Ze vétSina kavy
pochazi z nékolika malo zemi.

Burzovni cena kavy se udava v US centech za jednu libru (cca pil kila) kavy.

Futures na kavu se oznacuji zkratkou KC. Expira¢ni mésice pro kontrakty s kdvou
jsou biezen (H), kvéten (K), cervenec (N), zafi (U) a prosinec (Z). Nazev kontraktu kromé
symbolu komodity a mésice expirace obsahuje i rok expirace. Napfiklad kontrakt na kavu
s expiraci v prosinci 2020 bude nést oznaceni KCZ2020°.

Zakladni informace o komodité kava zobrazuje Tabulka 12 (viz dale).

8" KAVA — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu KAVY. InvestPlus.cz [online]. InvestPlus.cz,
©2014-2019, 26. cervence 2017 [cit. 2019-09-08]. Dostupné z: https://investplus.cz/kurzy/kava-cena-online-
graf-aktualni-a-historicky-vyvoj-kurzu/.
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Tabulka 12 Zakladni informace — kava

Komodita Kéva

Nézev kontraktu Coffee futures
Symbol kontraktu KC

Jednotka Libra (0,45 kg)
Me¢na USD

Burzovni cena

US centy za libru

Velikost 1 kontraktu

37500 liber (asi 17 tun)

burza

NYCC, ICE

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku)

0,0005 USD/libra; 18,75 USD/kontrakt

Expiracni mésice

brezen, kvéten, Cervenec, zafi, prosinec

- 53
Pramen: Prevzato™.

% KAVA — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu KAVY. InvestPlus.cz [online], ref. 67.
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3.4.13 Komodita kakao

Kakao je tmavy praSek s extrémné hotkou chuti, ktery se ziskava z kakaovych
bobil. Vyuziva se v potravinaistvi jako zakladni surovina pro vyrobu cokoladdy. Kakaové
boby se ziskavaji z plodi kakaovnikii, které se péstuji na malych farméach v rovnikovych
oblastech. Pro export mnoha rozvojovych zemi je kakao nepostradatelnym artiklem.
Péstovani a zpracovani kakaa navic poskytuje Zivobyti pro asi 50 miliont lidi.

Kakao (respektive kakaové boby) jsou vysoce zadany zemedélsky produkt,
ktery se obchoduje na komoditnich burzach po celém svété. O rostouci popularité¢ kakaa
vypovida i to, Ze za poslednich 30 let vzrostla poptavka dvojnasobné.

Kakaovniky jsou stale zelené stromy pochdzejici z oblasti Jizni Ameriky dorustajici
do vysky az 8 metrii. Do Stfedni Ameriky se dostali uméle zdsahem Mayské civilizace.
Nazev kakao je odvozen od pilivodniho oznaceni cacauatl, ktery se rozsitil z oblasti
dnes$niho Mexika.

Kakao bylo vzdy vyznamnou a cenénou komoditou. V Aztécké tiSi byly kakaové
boby pouzivané i jako forma platidla. Nékteré zdroje uvadeji, ze kakaovy bob mél hodnotu
rajCete a napiiklad za tfi boby bylo mozné koupit kralika.

Péstovani kakaa je manudln¢ a casové naroc¢na prace. Plody kvetou a dozravaji
v priabéhu celého roku, proto vyzaduji pravidelnou sklizen. Sklizeni se provadi pomoci
macety ¢i zelezné tyce, kterou se lusky (plody) shazuji doli z kakaovnikli. V jednom lusku
je 20 az 30 bobl a k ziskani 1 kilogramu kakaa je potieba celoro¢ni uroda z jednoho
kakaovniku (asi 40 luskl). Kakaové boby se pted exportem fermentuji, susi a Cisti.

Kakaovniky rostou pouze v Gzkém geografickém pasu v oblasti rovniku. K ristu
jsou zapotiebi specifické podminky, predevsim horko (20 az 30 °C) a vlhko. Pravé proto
ptiblizné 70 % kakaa pochdzi ze zemi zépadni Afriky, nejvétsi vyvozce kakaa je Ghana
a Pobrezi slonoviny, obé zemé pokryvaji vice nez 50 % celosvétové produkce. DalSim
vyznamnym vyvozcem je Nigérie a Kamerun a také Indonésie, Brazilie a Ekvador.

Nejznaméjs$i druhy kakaovnik jsou Criollo a Forastero. Typ Criollo je mén¢
z tohoto typu kakaovniku, ktery je obecné povazovan za uslechtilejsi, pfedstavuje asi jen
10 % celosvétové urody. Dalsimi 10 % se na produkci podili varianta Trinitario,

ktera vznikla Slechténim a kiizenim dvou zminovanych odrad.
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Poptavka po kakau z dlouhodobého hlediska roste, a to uz od roku 1910.
S poptavkou ovSem roste i produkce, coz je patrné ze statistickych udajii. Ro¢ni produkce
i spotieba kakaa se v poslednich letech pohybuje kolem 4 milioni tun. V sezoné¢ 1983-
1984 pritom produkce dosahovala sotva 1,5 milionu tun.

Kakao se vyuzivd vyhradn¢ v potravinarském primyslu, kde je zdkladni
surovinou pro vyrobu ¢okolady. Popularni je také kakaovy napoj (obecné oznaCovany jako
kakao), ktery je tvofen mlékem, kakaem a cukrem. Samotné kakao je pro lidsky
organismus prospésné, nebot’ je bohaté na hoicik, vapnik, draslik a Zelezo. Kakao
se pouziva také v kosmetickych produktech. Cistd nadrcena forma kakaa se vyuziva jako
Stupaci droga, kterd je zcela legalni. Diky vysokému obsahu hotc¢iku kakao uvoliuje svaly,
dodava energii a zpisobuje vyplaveni hormonu §tésti (endorfinu).

Futures kontrakt na kakao se oznacuji CC a ptedstavuji smlouvu o budoucim
odbéru nebo dodéani 10 tun kakaa s expiraci naptiklad az za dva roky.

Alternativou k futures kontraktiim jsou CFD kontrakty (contract for difference)
neboli kontrakt pro vyrovnani rozdill. Jednd se pouze o finan¢ni derivaty, které kopiruji
burzovni cenu kakaa.

Na cen¢ kakaa se podepisuje fada faktort, kdy mezi zasadni faktory patii pocasi
v oblastech péstovani kakaovnikli a klimatick¢é zmény. Chladné pocasi je pro trodu kakaa
velkym rizikem a teploty pod 15 °C mohou zptisobit uhynuti kakaovnikd. Srazky by zase
nemély presahnout 2.000 milimetri rocné. VéEtSina kakaa se navic péstuje v politicky
nestabilnich zemich, proto velky vliv ma také geopoliticka situace. Pravé nepokoje
a nepfizen pocasi naptiklad vyhnaly cenu kakaa v roce 2016 na 3.500 USD za tunu.

Soucasné svétové produkei dominuje jen nékolik malo spolecnosti v Cele s Barry
Callebaut, Cargill a Archer Daniels Midland Company. V neposledni fad€ se na cen¢ kakaa
podepisuje také globalni ekonomicka situace, americky dolar a ostatni komodity.

Cena kakaa se udava v americkych dolarech za metrickou tunu®.

Zakladni informace o komodité kakao zobrazuje Tabulka 13 (viz dale)

% KAKAO — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu KAKAA. InvestPlus.cz [online].
InvestPlus.cz, ©  2014-2019, 26. ¢ervence 2017  [cit.  2019-09-08].  Dostupné z:
https://investplus.cz/kurzy/kakao-cena-online-graf-aktualni-a-historicky-vyvoj-kurzu/.
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Tabulka 13 Zakladni informace — kakao

Komodita Kakao

Nézev kontraktu Cocoa futures

Symbol kontraktu CC

Jednotka Metricka tuna (1000 kg)

Ména USD

Burzovni cena USD za tunu

Velikost 1 kontraktu 10 tun

burza NYCC, ICE

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku) 1 USD/tuna; 10 USD/kontrakt
Expirac¢ni mésice brezen, kvéten, Cervenec, zafi, prosinec

- 70
Pramen: Prevzato’”.

" KAKAO — cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu KAKAA. InvestPlus.cz [online], ref. 69.
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3.4.14 Komodita cukr

Cukr je ptfirodni sladidlo, které se vyuziva pfedevSim v potravinarském primyslu
a ziskava se z cukrové fepy nebo z cukrové titiny. Vysokd poptavka de€ld z cukru zadanou
komoditu, kterd je na burze populdrni i mezi spekulanty a investory. Spolu s ostatnimi
zeméd¢elskymi produkty (kéva, kakao, obili...) se cukr fadi mezi takzvané mekké (soff)
komodity.

Surovy cukr ma nahnédlou barvu, nicméné pro vétSinu lidi je charakteristickou
barvou cukru bild. Na trhu se nejcastéji 1ze setkat s cukrem ve form¢ malych bilych
krystalii, bilého prasku nebo slisovaného kostkového cukru. V posledni dobé je popularni
také tmavy cukr, ktery ovSem nemusi byt zdravéjsi nez bily. Nahnédla barva mize mit
totiz dvoji ptivod. Bud’ se jednd o nerafinovany cukr, ktery obsahuje necistoty a Skodlivé
latky, nebo o cukr titinovy, kde tmavé zabarveni zplsobuje zdravi prospésnd melasa.
Hnédy cukr Ize ov§em vyrobit i z fepy dodate¢nym piidanim barviv nebo melasy.

Z chemického hlediska je cukr sachar6za, coz je latka vznikajici spojenim jedné
molekuly glukézy a jedné molekuly fruktézy. Glukéza (cukr hroznovy nebo téz krevni)
je zakladnim a nejrychlej$im zdrojem energie pro télesné tkan¢. Bez glukézy se lidské télo
neobejde, protoze je jedinym zdrojem energie mozkovych bun€k i Cervenych krvinek.
Tyto tkané denné spotiebuji asi 150 g glukdzy.

Fruktéza je cukr nachdzejici se v ovoci, zeleniné a v dalSich ptirodnich potravinach
jako je napfiklad med. I fruktéoza je pro lidské télo zdrojem energie. Zpracovava
se v jatrech nebo ve svalech a je nezavisld na inzulinu, takze je vhodnéjsi pro diabetiky.
Fruktéza je sladsi nez glukédza a je také levnéjsi. Na rozdil od glukézy nenavozuje fruktoza
pocit sytosti. Nadmérnd konzumace kteréhokoliv cukru ma pro lidské télo negativni
ucinky, které mohou vést k obezité, cukrovce, hypertenzi nebo srde¢nim chorobam.

Celosvétova ro¢ni produkce cukru se pohybuje kolem 180 milionti tun. Na volny
trh se ovSem dostane pfiblizné jen tietina. NejveétsSimi producenty cukru jsou Brazilie,
Indie, Cina, Thajsko a USA. V Ceské republice se kazdoro&né vyrobi asi 600 tisic tun
baleného cukru. Nejvétsim odbératelem cukru je Indie s témét 27 miliony tun ro¢né.
Nésleduje EU s roéni spotiebou 19 milionit tun, Cina (11,2 milioni tun) a USA

(10,6 milionil tun).
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Cukr je zdkladnim sladidlem v potravinarském primyslu, ackoliv se nckdy
nahrazuje levnéj$im kukuficnym Skrobem. Cukr lze nalézt v potravindch i v népojich.
Primérné clovek zkonzumuje 24 kilogramt cukru za rok, nicméné ve vyspélych zemich
spotfeba na hlavu ptesahuje i 30 kg. Vlbec nejvice cukru zkonzumuji Ameri¢ané (46 kg
ro¢ng), Némci a Nizozemci (po 37 kg rocng). Nékteré evropské zemé, ve snaze omezit
spotfebu, uvaluji na cukr specidlni dan.

Cukr se vyuziva také ve farmaceutickém pramyslu, pfi vyrobé riznych chemikalii
(technickd rozpoustédla, praci prasky), nebo pii vyrobé plastickych hmot. Vyhodou téchto
plasti je biologickd rozlozitelnost, nicméné jejich vyroba je energeticky naro¢néjsi
nez vyroba z ropy a jejich hromadnid produkce by zvysila cenu cukru (a tim padem
1 potravin).

Sachar6za se ziskava prevazné z cukrové tepy (Evropa) nebo tropické cukrové
titiny (Karibik). Vyroba cukru je slozita a technologicky naro¢na. Cely proces za¢ina tim,
7e se fepa zbavuje neistot a pere. Cistd fepa se nasledné feZe se na tizké prouzky,
které jsou umistény do velké nadoby, kde se cukr ziskdva extrakci pomoci horké vody.
Vétsina cukru obsazeného v nafezané tepé se vyluhuje do horké vody. Takto vznikne
tzv. difazni §tava, ktera obsahuje asi 15-20 % cukru. Repné prouzky v podobé kase
se zbavuji vody a po vysusSeni se pouZzivaji tieba jako krmivo pro hospodaiska zvirata.

Difuizni S§t'ava se musi vycistit od nezadoucich latek, které se z fepy vylouci spolu
s cukrem. Cista §t'ava poté putuje do odparky, kde se zbavuje vody. Vzniké tzv. t&7ka §tava
s obsahem cukru mezi 60 a 70 %. Naslednymi Upravami a odpafovanim se zvySuje
koncentrace cukru, coz ma za nasledek krystalizaci cukru. Zkrystalizovany cukr
se nakonec zbavi zbytkové Stéavy, oplachne se horkou vodou a znovu se piesusi.
Takto zpracovany cukr se ukladd do sil. Vyroba titinového cukru je podobnd, ale diky
niz$imu obsahu necistot v titin€ je proces snazsi.

Cesky nazev cukr je odvozen z némeckého Zucker. Na burze se lze setkat
s anglickym oznafenim sugar. Cukr se na komoditni burze obchoduje prostfednictvim

futures kontraktu.
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Celosvétové obchodovany surovy cukr se oznacuje Cislem 11 a pro jeho futures
kontrakty se pouziva zkratka SB. Ddle existuje cukr Cislo 16 obchodovany pievazné
na americkém trhu pod symboly SF. Kazdy kontrakt je oznacen i datem expirace.
Kontrakty na cukr expiruji v bieznu (H), kvétnu (K), Cervenci (N) a fijnu (V).
Naprtiklad SBK2020 znaci futures kontrakt na cukr, ktery bude expirovat v kvétnu 2020.

Alternativou k futures kontraktiim jsou CFD kontrakty (contract for difference)
neboli kontrakt pro vyrovnani rozdill. Jednd se pouze o finan¢ni derivaty, které kopiruji
burzovni cenu cukru. CFD kontrakty se zna¢i symboly SUGUSD nebo SUGARUSD.

Cena cukru je zavisld na sezonnich vlivech a na hospodarském cyklu. Nabidka
cukru je zavisld na Urod¢, priCemz neuroda cukrové titiny a fepy vede k rustu hodnoty
cukru. Nadprodukce naopak cenu cukru snizuje. Zejména v zemich s vysokou produkci
cukru (Brazilie a spol.) je tiroda zévisla na pocasi. Péstovani cukrové titiny vyzaduje teplé
a suché podnebi, nicméné piilisné sucho mize utrodu zcela znehodnotit. Stejné tak jsou
rizikem i vytrvalé deste.

Cenu cukru i ostatnich komodit vyznamné formuji i zasahy vladnich ufada. Brusel
napiiklad dlouhou dobu reguloval produkci cukru v EU. Spotfebu cukru maji
v dlouhodobém horizontu omezit jiz zmillované dané¢ a kampané proti nezdravému
stravovani. Hledaji se také alternativni sladidla. Na zavér nesmime zapomenout na vliv
amerického dolaru. Cena cukru se na burze udava v USD, proto oslabeni i posileni dolaru
ma vliv také na cenu cukru. Pii obchodovani na burze se obchoduje s kontrakty o velikosti
112 tisic liber (téméF 51 tun) cukru’".

Zakladni informace o komodité cukr zobrazuje Tabulka 14 (viz dale).

""CUKR - cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu CUKRU. InvestPlus.cz [online].
InvestPlus.cz, ©2014-2019, 26. Cervence 2017 [cit. 2019-09-08]. Dostupné Z:
https://investplus.cz/kurzy/cukr-cena-online-graf-aktualni-a-historicky-vyvoj-kurzu/.
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Tabulka 14 Zakladni informace — cukr

Komodita Cukr 11

Nazev kontraktu Sugar futures

Symbol kontraktu SB

Jednotka libra (0,45 kg)

Me¢na USD

Burzovni cena US centy/libra

Velikost 1 kontraktu 112 000 liber (cca 51 tun)

burza ICE, NYBOT

Minimalni cenovy pohyb (velikost ticku) 0,0001 USD/libra; 11,20 USD/kontrakt
Expirac¢ni mésice biezen (H), kvéten (K), ¢ervenec (N), fijen (V)

- 77
Pramen: Prevzato’”.

"> CUKR - cena, online graf, aktualni a historicky vyvoj kurzu CUKRU. InvestPlus.cz [online], ref. 71.
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3.5 Druhy grafi

Tabulka uchovéava zpracované vétsi mnozstvi ¢isel. K analyze téchto Cisel je nutné
tato Cisla porovnavat, zjistit, které udaje jsou vetsi nez ostatni, poznat vyvojovy trend nebo
zjistit pomérné slozeni urcité skupiny udaji. Toto vSechno je v tabulce konkrétnich cisel
slozité (pro ilustraci je pfipojena Tabulka 15 vyvoje cenového indexu PX - Prague Stock

Exchange Index za obdobi 01.08.2019-20.08.2019.

Tabulka 15 Vyvoj cenového indexu PX za obdobi 01.08.2019-20.08.2019

Datum Oteviracicena Dennl maximum  Dennl minimum  Zaverecny kurz ~ Zména %
01.08.2019 1056,18 1 055,06 1 046,24 104708 -091%
02.08.2019 104708 1047,08 1035,88 104037 -064%
05.08.2019 1040,37 1040,37 1023,96 102554 -1,43%
06.08.2019 1025,22 1 030,87 1022,65 102285 -0,26%
07.08.2019 102351 1027,80 1014,34 101570 -0,70 %
08.08.2019 1015,74 102749 101574 102055 +0,48 %
09.08.2019 1022,67 1026,57 1021,58 102267 +0,21%
12.08.2019 1025,08 1031,69 1 025,08 103067 +078%
13.08.2019 1030,91 1033,06 1024,06 103029 -0,04%
14.08.2019 1030,78 1 038,45 1029,32 103043 +0,01%
15.08.2019 1 030,61 1034,83 1 025,40 103103 +0,06%
16.08.2019 1031,95 1036,97 1020,49 103546 +043%
19.08.2019 1035,73 104341 1033,69 103533 -0,01%
20.08.2019 1 036,40 1038,87 103374 103374 -0,15%

y 73
Pramen: Prevzato a upraveno” .

Nasledujici ¢ast prace je vénovana technické analyze zalozené na technickém
studiu grafi, které ukéze, jak s grafy pracovat a jak je interpretovat.

Graf predstavuje grafické zndzornéni zmény ceny dané komodity v pribéhu Casu.

7 Burzovni indexy. BCPP: Prague Stock Exchange [online]. Praha: Burza cennych papiri Praha, ©2019
[cit. 2019-08-20]. Dostupné z: https://www.pse.cz/indexy/hodnoty-indexu/historicka-data/.
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Prvnim typem je €arovy (spojnicovy) graf, ktery je velmi piehledny. K zobrazeni
vyuziva urcitou hodnotu (napfiklad maximalni nebo minimalni cenu, pramér ceny
vurCitém obdobi, oteviraci nebo zaviraci cenu) a neposkytuje dostatek informaci
o pribéhu ceny vdaném casovém okamziku. K obchodovani neni piili§ vhodny,
protoze obchodnik ztraci technicky piehled.

Grafické zndzornéni sloupcového grafu zobrazuje Obrazek 4 (zdrojem dat je

Tabulka 15).

Obrazek 3 Carovy graf (zdroj dat Tabulka 15)

PX (XC0009698371. CZK Last

;;;;;;;;;

v 74
Pramen: Prevzato a upraveno”.

Mezi nejCastéjsi grafy se tadi tzv. bar chart nebo-li sloupcovy graf. Nazev grafu je
odvozen od zékladnich elementii grafu — tzv. bars ¢ili sloupct.

Sloupcovy graf se pouzivd pro znazornéni hodnoty urCitych udaji, kde vyska
sloupce odpovida velikosti ¢iselného Udaje, pfi nutnosti porovnavat tyto hodnoty,
ptip. sledovat jejich vyvoj (na ose x jsou znazornény roky, ¢as, dny apod.). Grafické

zndzornéni sloupcového grafu zobrazuje Obrazek 4 (zdrojem dat je Tabulka 15).

™ Burzovni indexy. BCPP: Prague Stock Exchange [online], ref. 73.
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Obrazek 4 Sloupcovy graf (zdroj dat Tabulka 15)

PX (XCO009698371. C2K. Last)
Time range: 01/08/2018 - 20/08/2019 Data

Pramen: Prevzato a upraveno”.

Ttetim ptikladem je tzv. svickovy graf (candlestick bar), ktery se sklada z carek,
pficemz kazda carka zobrazuje hned ctyfi informace. Tento typ grafu je nejpouzivanéjsi
k vyjadfeni ceny a detailnéji je popsan v podkapitole 3.5.1. Grafické zndzornéni

svickového grafu zobrazuje Obrazek 5 (zdrojem dat je Tabulka 15).

Obriazek 5 Svickovy graf (zdroj dat Tabulka 15)

- PX (XC0009698371, 2K Last)
Time range: 01/08/2019 - 20/08/2019 Data

y 76
Pramen: Prevzato a upraveno’”.

Grafické znazornéni ¢asti sloupcového a svickového grafu pro srovndni zobrazuje

Obrazek 6 nize.

> Burzovni indexy. BCPP: Prague Stock Exchange [online], ref. 73.
7% Burzovni indexy. BCPP: Prague Stock Exchange [online], ref. 73.
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7 wr

Obrazek 6 Grafické znazornéni ¢asti sloupcového a svickového grafu

Sloupcovy graf Svitkovy graf
High High High High
Cpen Close Open Close
Close  QOpen Close Open
Low Low Low Low
pokles ceny nist ceny poldes ceny mist ceny

Pramen: Viastni konstrukce.

Kazdy z vySe uvedenych grafi se sklada z ¢arek, pficemz kazda carka zobrazuje
hned ¢tyfi informace:
- OPEN - cenu, za kterou trh oteviel v daném ¢asovém intervalu,

- HIGH — nejvyssi cenu, ktera byla v daném ¢asovém intervalu dosazena,

- CLOSE - cena, za kterou trh daného dne uzaviel’.

Vzhledem k tomu, Ze obchodovani probihd bud’ v ramci oteviracich hodin burzy
nebo non-stop v ptipadé nékterych elektronickych trhii, cena komodity se méni prakticky
kazdou minutu. Z tohoto diivodu lze zobrazit graf napiiklad po 5 minutach, po 60 minutach
¢i zobrazit pohyby denni, tydenni nebo dokonce mési¢ni. Vysledné grafy budou vypadat
podobné¢ jen s tim rozdilem, Ze zobrazuji vyvoj cen za zvolené ¢asové obdobi.

Podrobnéj$imu rozebrani svickového grafu je v€novdna samostatnd podkapitola

3.5.1. této diplomové prace.

3.5.1 Svi¢kovy graf

Existuji rtzné zplsoby vyjadieni cenovych grafii. Mezi nejpouzivanéjsi patii
vyjadieni ceny pomoci svickovych grafi.

Svickové grafy jsou vizudlni a nazorné, tvoii je Casto se opakujici a snadno
analyzovatelné charakteristické vzory, které umoziuji obchodnikiim ptedpovidat cenovy

vyvoj podle cenového vyvoje v minulosti.

" NESNIDAL, Tomas a Petr PODHAJSKY, ref. 28, s. 38-39.
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Cena je udavana pomoci €tyr udaji, kterymi jsou otviraci cena (OPEN), zaviraci
cena (CLOSE), maximalni cena (HIGH) a minimalni cena (LOW). Tyto udaje se obvykle
kresli jako svisla ¢ara, kterd zobrazi rozdil mezi maximem a minimem, leva ¢arka oznacuje
otviraci cenu a prava carka oznaCuje zaviraci cenu (viz Obrazek 7). Pokud je leva carka
OPEN vyse nez prava CLOSE, pak cena v pfislusném casovém intervalu klesla a klesajici
svicka bude vybarvena ¢ernou (n€kdy také ¢ervenou) barvou. Naopak, pokud je leva carka
OPEN nize nez prava CLOSE, pak cena v pfislusném casovém intervalu rostla a rostouci

svicka bude mit bilou (n¢kdy také zelenou) barvu. Céarka nahoru a dolu je knot

(v anglicting SHADOW — stin)'®.

Vzhledem k tomu, Ze v Casovém intervalu je skute¢ny prubéh ceny redukovéan

na OPEN, HIGH, LOW a CLOSE, cena mohla mit v zasad¢ dva odlisné pribéhy béhem

Obriazek 7 Svickovy graf

Pramen: Vlastni zpracovani.

tohoto intervalu — viz Obrazek 8.

Na pocatku ¢asového intervalu se shodli nakupujici a prodavajici na otviraci cen¢.
Dalsi prubéh ceny ukazuje, kdo mél navrch. HIGH oznacuje nejvyssi cenu,
kterou se podafilo nakupujicim dosahnout. Nakupujici chtéji vytdhnout tuto cenu
co nejvyse, protoze s kazdym posunem ceny nahoru jim rostou zisky. AvSak ochota
prodavat u obchodnikli spekulujicim na pokles zacind klesat, v takovém ptipadé se cena
zastavi na HIGH a zatne klesat. Naopak LOW je cena, kdy obchodnici spekulujici
na pokles (prodéavajici) drzi vladu a spekulanti na rist (nakupujici) maji ztraty. Zaviraci

v . vr vy, ;o 9
cena piedstavuje konsensus (shodu) pro dalii smé&fovani ceny v budoucnu’’.

8 Svickové grafy: co se da zjistit z jedné svicky [online]. Praha: WAT, ©2015, 05.11.2015 15:09
[cit. 2019-01-13]. Dostupné z: https://www.w4t.cz/svickovegrafy-co-se-da-zjistit-z-jedne-svicky/.
" Svickové grafy: co se da zjistit z jedné svicky [online], ref. 78.
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Obrizek 8 Dva mozné priibéhy ceny béhem ¢asového intervalu

Pramen: Vlastni zpracovani.

V prvnim ptipadé (viz Obrazek 8 vyse) konCi casovy interval vitézstvim
obchodnikli spekulujicim na rist (cena rostla, pak klesla na minimum a na zavér rostla,
jak je zndzornéno tlustou Carou). V druhém piipadé konéi Casovy interval vitézstvim
obchodnikli spekulujicim na pokles ceny (cena klesla a pak rostla az na své maximum
a na zaver klesla). Mozné pokracovani ceny do budoucna se urcuje podle toho, kdo vladl
na konci. Zaviraci cena je nejdilezitéjsi zvlast v obchodovani, které neni kontinudlni
(komodity, akcie, denni, tydenni cena)®.

Pro lepSi nazornost je vhodné rozdélit svicku na tfi tietiny (viz Obrazek 9),

coz umozni uvazovat nad priabéhem cen.

Obrizek 9 Rozdéleni svi¢ky na tietiny

Pramen: Vlastni zpracovani.

Otviraci cena OPEN a zaviraci cena CLOSE se oznaCuje na svicce do spravné
ttetiny (horni 1, stfedni 2, dolni 3) podle toho, jakou pfislusna cena dosdhla hodnotu.

Svicka 1-1 (OPENI CLOSEI) znamena, ze v horni tfetiné zacCala otviraci cena
iskoncila zaviraci cena. Svicka 3-3 (OPEN3 CLOSE3) znamena, Ze se cena oteviela
v dolni tretiné a tam také skonlila zaviraci cena. Svicka 2-1 (OPEN2 CLOSE 1)
pfedstavuje stav, kdy otviraci cena zacala v prostiedni tietiné a zaviraci cena se ukoncila

v horni tieting®!.

80 Svickové grafy: co se da zjistit z jedné svicky [online], ref. 78.
81 Svickové grafy: co se da zjistit z jedné svicky [online], ref. 78.
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3.5.2 Svickové formace
Svickové grafy tvofi zvlaStni formace, kterym se v anglictiné tika patterny.

Tyto patterny nesou riiznd oznaceni a nabizeji rizné signaly, jak se bude obchodnik chovat.

3.5.2.1 Svitka (1-1)

Svicka (1-1) neboli OPENI CLOSEI (viz obrazek Obrazek 10) se v angli¢tiné
jmenuje hanging man (nékdy také hammer, coz znamend obéSenec nebo kladivo)
a pfedstavuje prvni extrém. Zpocatku otviraci cena OPEN Kklesala, nésledné ptevzali
iniciativu kupujici a vytahli cenu k OPEN. Timto jednanim kupujici eliminovali
prodavajici obchodniky ze zacatku a je velmi pravdépodobné, ze kupujici svoji vladu udrzi

i v prubehu dalsiho ¢asového intervalu.

Obrazek 10 Svicka typu 1-1 neboli hanging man, hammer

Pramen: Vlastni zpracovani.

3.5.2.2 Svitka (3-3)

Svicka (3-3) neboli OPEN3 CLOSE3 (viz Obrazek 11) se v angli¢tiné jmenuje
grave stone (nahrobni kdmen) nebo také shooting star (kometa) a pifedstavuje druhy
extrém. Pribch ceny byl opacny nez v piipadé svicky 1-1, ke konci ¢asového intervalu

méli iniciativu prodévajici a je pravdépodobné, ze cena bude dale klesat.

Obrazek 11 Svicka typu 3-3 neboli grave stone, shooting star

Pramen: Vlastni zpracovani.
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Pokud lze v cenovém grafu tyto extrémy identifikovat, vzdy to znamend zménu
sméru trhu béhem nékolika nasledujicich svicek. Tento zavér lze vyvodit ze skutecnosti,
ze nejprve vladne prvni skupina prodavajicich a ndsledné nakupujici zvrati prabéh ceny
a vytahnou ji zpét na zacatek. Kdo vladl na konci, bude vladnout pravdépodobné i nadale,
tzn. Ze zlstane u moci i v dalSim casovém intervalu. Zda jsou téla svicek cernd nebo bila
nehraje roli vzhledem k délce knotu (shadow). Nasledujici Obrazek 12 zobrazuje vSechny
svicky, které spliiuji podminku 1-1 (OPEN a CLOSE v horni tfetin€) a podminku 3-3
(OPEN a CLOSE v dolni tfeting).

Obriazek 12 Svi¢ky typu 1-1 a svicky typu 3-3

it dh LN

svicka 1-1 (OPEN a CLOSE v horni treting)  svicka 3-3 (OPEN a CLOSE v dolni tretin€)

Pramen: Vlastni zpracovani.

3.5.2.3 Svicka (2-2)

tvarem v zobrazeni ceny. Jeji japonské pojmenovani je doji, anglické spinning top.
Neni jasné, kdo ovladl obchod v tomto casovém useku, kdo vladl na =zacatku,
ani kdo na konci, sily jsou vyrovnané. Ackoliv z této svicky nelze nic zjistit, patii tato
svicka mezi nejdilezitéjsi. Jednak je na prvni pohled dokonale rozeznatelna a v kombinaci
se dvéma okolnimi svickami lze urcit velmi pravdépodobny budouci pribéh ceny. Nejvétsi
vypovidaci hodnotu maji svicky, které vypadaji jako kiizek nebo maji malé télo,

protoze tyto svicky predstavuji nejvetsi nerozhodnost.

Obriazek 13 Svi¢ky typu 2-2

aakads b

Pramen: Vlastni zpracovani.
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Formace obracejici trend se oznacuji jako morning star a evening star

(viz Obrazek 14), obsahuji doji a budouci pribeh ceny se odhaduje z obou bocnich svicek.

Obrazek 14 Svic¢ka typu morning star a evening star

0 0

i‘??ﬂ}'???.??g star E‘L‘EF?F-F?E Ftar

Pramen: Vlastni zpracovani.

Dalsi svicky typu 3-1, 2-1 a 3-2 se fadi mezi svi€Kky rostouci.

3.5.2.4 Svitka (3-1)

Svi¢ka (3-1) neboli OPEN3 CLOSEI se otevira v dolni tfetiné a kon¢i v horni
ttetiné (viz Obrazek 15). Pokud je tento typ svicky bez hornich a dolnich knotl, nazyva
se z japonstiny marubozo. Tento typ svicky dava nejvice informaci. Z prib¢hu lze vycist,
ze nakupujici vladli trhu celou dobu a hnali cenu vzhiiru. Trh byl ve stoupajicim trendu
a skon¢il vitézstvim nakupujicich. Z toho lze predpokladat, ze pristi svicka bude také

rostouci, alespon ze zacatku.

Obrazek 15 Svicka typu 3-1 a marubozo

marihozo

Pramen: Vlastni zpracovani.

3.5.2.5 Svicka (2-1)

Svi¢ka (2-1) neboli OPEN2 CLOSEI se otevira v druhé tietiné a kon¢i v horni
tretiné (viz Obrazek 16) a poskytuje méné informaci. Podstatné vSak je, Ze nakupujici byli
u vlady na konci casového intervalu. Po otevieni doSlo sice k poklesu, ale pozdéji

nakupujici cenu vytahli a zakoncili tento Casovy interval svym vitézstvim.
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Obriazek 16 Svicka typu 2-1

Pramen: Vlastni zpracovani.

3.5.2.6 Svicka (3-2)

Svicka (3-2) neboli OPEN3 CLOSE?2 se otevira v dolni tfetin¢ a kon¢i ve druhé
tretiné (viz Obrazek 17). Tento typ svicky neposkytuje informaci, kdo vladl na konci
Casového intervalu. Mohou to byt nakupujici, ale také to mohou byt prodavajici (viz dva
mozné pribéhy vyvoje ceny behem casového intervalu — viz Obréazek 8). Tento typ svicky
sice vypovidd, ze nakupujici vyhnali cenu vys, ale v uréitém cCasovém okamziku
se podafilo prodavajicim srazit cenu o 1/3 pod maximalni HIGH, ale nemizeme urcit,
kdo vladl trhu na konci. Tato svicka poskytuje nejméné informaci, nelze z ni ur€it, jakym

smérem se bude cena v dal$im pribéhu ubirat.

Obrizek 17 Svicka typu 3-2

0

Pramen: Vlastni zpracovani.
Dalsi svicky typu 1-3, 2-3 a 1-2 se tfadi mezi svi€ky klesajici. Jsou analogické
svickam rostoucim a plati pro né stejnd pravidla jako pro svicky rostouci. Pouze se zaméni

nakupujici za prodévajici.

3.5.2.7 Svitka (1-3)

Svicka (1-3) neboli OPENI CLOSE3 se otevira v horni tfetiné a kon¢i ve tieti
tretiné (viz Obrazek 18). Tento typ svicky dava nejvice informaci. Z pribéhu lze vycist,
ze prodavajici vladli trhu celou dobu a hnali cenu doli. Trh byl v klesajicim trendu
a skoncil vitézstvim prodavajicich. Z toho lze ptedpokladat, Zze pfiSti svicka bude také

klesajici, alespon ze zacatku.
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Obrazek 18 Svicka typu 1-3 a marubozo

maribozo

Pramen: Vlastni zpracovani.

3.5.2.8 Svitka (2-3)

Svicka (2-3) neboli OPEN2 CLOSE3 se otevira v druhé tietiné a konc¢i v dolni
tretiné (viz Obrazek 19) a poskytuje méné informaci. Podstatné vsak je, Ze prodavajici byli
u vlady na konci ¢asového intervalu. Po otevieni doslo sice k ristu, ale pozdéji prodavajici

cenu srazili a zakon¢ili tento ¢asovy interval svym vitézstvim.

Obrizek 19 Svicka typu 2-3

n

Pramen: Vlastni zpracovani.

3.5.2.9 Svitka (1-2)

Svicka (1-2) neboli OPENI CLOSE?2 se otevira v horni tfetin¢ a kon¢i ve druhé
tretiné (viz Obrazek 20). Tento typ svicky neposkytuje informaci, kdo vladl na konci
Casového intervalu. Mohou to byt nakupujici, ale také to mohou byt prodavajici (viz dva
mozné pribéhy vyvoje ceny behem casového intervalu — viz Obrazek 8). Tento typ svicky
sice vypovida, ze prodavajici srazili cenu dolii na minimalni LOW, ale v urcitém casovém
okamziku se podatilo nakupujicim navysit cenu o 1/3 nad minimalni LOW, ale nemtizeme
urcit, kdo vladl trhu na konci. Tato svicka poskytuje nejméné informaci, nelze z ni urcit,

jakym smérem se bude cena v dal$im pribchu ubirat.

Obrizek 20 Svicka typu 1-2

"

Pramen: Vlastni zpracovani.
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Zaveérem lze konstatovat, ze k odhadu budouciho vyvoje ceny nekdy staci i jen
jedna svicka. Pokud je pravdou tvrzeni, ze kdo vladne na konci intervalu, bude vladnout
inadéle, pak k urceni budouciho vyvoje sta¢i vidét v grafu extrémy (OPENI CLOSEI,
OPEN3 CLOSES3), dale rostouci svicky (OPEN3 CLOSE1, OPEN2 CLOSEI) a Klesajici
svicky (OPENI CLOSE3, OPEN2 CLOSE3). K dalSimu priibéhu ceny miize poskytnout
voditko 6 svicek z celkovych 9 moznych. Zbyvajici svicka doji (OPEN2 CLOSE?2)
je naprosto nerozhodnd, ale naopak velkou vypovidaci hodnotu ma ve spojeni s okolnimi
svickami. Naprosto nevypovidajici hodnotu maji svicky typu OPEN3 CLOSE2 a OPENI
CLOSE?2. K odhadu budouciho vyvoje lze tedy pouzit 7 z 9 moznych prabéht svicek
(jejich ptrehled poskytuje Obrazek 21). Trhy se nechovaji ndhodné, chovaji se Caste¢né
predvidatelné¢ podle minulého vyvoje. Z tohoto divodu je zapotiebi do analyzy trhi zavést

také sekvenéni piistup®.

Obrazek 21 Prehled svi¢ek k odhadu budouciho vyvoje ceny

svicka doji

TT1%

svicky nerozhodné

Pramen: Vlastni zpracovani.

82 Svickové grafy: co se da zjistit z jedné svicky [online], ref. 78.
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3.5.3 Trh rostouci a trh klesajici

Cena komodity na komoditnim trhu se postupné vyviji a v ur€itém obdobi vytvari
cenovy trend. Pokud cena komodity roste, jednd se o rostouci trend, ktery se také
oznacuje pojmem by€i trh (bull market). Naopak v ptipade€, ze cena komodity klesd, jedna
se o klesajici trend, ktery se oznacuje pojmem medvédi trh (bear market).
strategie vychazi ztéch, které nasleduji trend. Pokud jde obchodnik s trendem,
pak vydélava. Pokud jde obchodnik proti trendu, prodélava. Cim del3i je trend, tim vétsi je
obchodnikova Sance vydélat. Nékteré trendy mohou trvat i nékolik mésicii az let a fada
obchodnikli v takovych trendech zlstava az do uplného konce, protoze kazdy cenovy

pohyb jeho smérem obchodnikovi piinasi dalii a dalsi zisky®.

8 NESNIDAL, Tomas a Petr PODHAJSKY , ref. 28, s. 41-43.
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4 Vlastni prace

Naésledujici podkapitoly této diplomové prace jsou vénovany charakteristice
komoditnich burz v Ceské republice. Kratka podkapitola je vénovana zdanéni pifjmi,

nebot’ i otdzka dani neodmyslitelné k obchodovani na burze patfi.
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4.1 Komoditni burzy a jejich pravni iiprava v Ceské republice

V Ceské republice komoditni burzy upravuje zakon &. 229/1992 Sb., o komoditnich
burzach, ve znéni pozdgjsich piedpist®*. Zakon byl naposledy novelizovan v roce 2017
a zabyva se zakladnimi ustanovenimi, zaloZenim a vznikem burzy, organy a vnitinimi
poméry burzy, ¢leny burzy, burzovnimi obchody, burzovnimi dohodci, statnim dozorem

a sankcemi, zrusenim a zadnikem burzy.

4.1.1 Komoditni burza a burzovni obchod

Komoditni burza je vzikon¢ definovand jako pravnickd osoba zfizend
k organizovani burzovnich obchodli se zbozim (komoditami), derivaty vztahujicimi
se ke komoditam, které jsou pfedmétem obchodovani na burze (komoditni derivaty).

Burzovni obchod je dle zdkona koupé a prodej komodit a komoditnich derivata
osobami opravnénymi k burzovnim obchodiim sjednanym na burze v mistnostech
a hodinach urcenych pro burzovni shromdzdéni, popfipadé¢ i mimo burzu za urcitych
zakonnych podminek, pokud je cena z tohoto obchodu zaznamenana ptislusSnym organem
burzy. Burzovnim obchodem jsou dale také pomocné obchody uzavirané na burze,
které souviseji s komoditami prodavanymi na burze, jednd se o pojistné smlouvy, smlouvy

o uskladnéni, smlouvy o pfepravé a smlouvy zasilatelské.

4.1.2 ZaloZeni a vznik burzy

Burza se zakldda zakladatelskou smlouvou, kterd musi byt uzaviena alespon
tfemi zakladateli. Samotna zakladatelska smlouva obsahuje mimo jiné:

- urceni zakladateli — uvedeni obchodni firmy nebo ndzvu nebo jména a piijmenti,
u pravnickych osob sidla a u fyzickych osob bydlisté a predmétu podnikéni,

- ndazev, ktery obsahuje oznaceni ,.komoditni burza*“ nebo slovo ,burza“ ve spojeni
s predmétem burzovnich obchodt,

- sidlo burzy,

- ptedmét a druh burzovnich obchodt,

- druh a vysi vkladi zakladateldi, z nichz budou hrazeny néklady provozu burzy,

a zpusob zajisténi prostfedki na thradu nakladt prvniho roku provozu burzy,

¥ Zakon & 229/1992 Sb., o komoditnich burzdch [online]. [cit. 2019-03-02]. Dostupné z www:
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/1992-229.
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- prohlaSeni zakladateli o dohod¢ navrhu statutu a zda se dohodli na zfizeni
rozhod¢iho soudu plsobiciho pti burze (burzovni rozhod¢i soud) a na jeho fadu,

- dale jména a bydlisté prvnich ¢lenli burzovni komory, jejich volba piislusi valné
hromadé¢ ¢lenti burzy.

Ptilohou zakladatelské smlouvy je statut, ktery obsahuje mimo jiné:

- nazev a sidlo burzy,

- vymezeni pfedmétu a druhu burzovnich obchodi,

- bliz§i podminky pro vznik ¢lenstvi na burze a pro navstévu burzovnich
shromazdéni, dale konkretizaci prav a povinnosti ¢lent burzy,

- bliz§i urceni osob opravnénych k burzovnim obchodim a podminky vylouceni
téchto osob z burzovnich obchodl

- podrobnéj§i postup pfi  jmenovani a odvoldvani osob  opravnénych
ke zprostiedkovani burzovnich obchodli (burzovni dohodce) a zplisob jejich
odménovani,

- zpusob, jakym se stanovi pravidla pro uzavirdni smluv, jenz jsou burzovnimi
obchody, jejich zprostiedkovani a splnéni (burzovni pravidla),

- zpisob stanoveni a uvetejiovani kurst,

- pravidla hospodateni s majetkem burzy.

Cilem burzy tedy neni dosaZeni zisku a ziskdni prostfedkt k dal$i podnikatelské
¢innosti, ale pravé jen organizovani obchodu a zajisténi prostfedkli pro vlastni provoz
a rozvoj.

K provozovani burzy je tieba statni povoleni Ministerstva primyslu a obchodu
nebo Ministerstva zemédé€lstvi v oblastech jejich piisobnosti. Pislusny organ statni spravy
udéli povoleni k provozovani burzy na Zadost zakladateld burzy pfede dnem jejiho zapisu
do obchodniho rejsttiku za splnéni ur¢itych podminek, mimo jiné:

- zakladatelé podnikaji nejméné 3 roky,
- nejsou nebo nebyli ¢leny burzy, které bylo odnato povoleni v ptedchazejicich
5 letech,

- nejsou osobami propojenymi podle obchodniho zakoniku®,

%58 5, odst. 2, pism. a), véta 4 zakona o komoditnich burzach odkazuje na jiz neplatny obchodni zakonik -
pozn. aut.
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- nemaji ke dni poddni Zadosti nedoplatky u organlt Finanéni spravy
Ceské republiky ani organt Celni spravy Ceské republiky nebo nedoplatky
na pojistném a na pendle na vefejném zdravotnim pojiSténi, nedoplatky
na pojistném a na pendle na socialnim zabezpeceni a ptispévku na statni politiku
zaméstnanosti,

- nejsou osobami, u nichz byl v predchazejicich 5 letech prohldsen konkurz
nebo rozhodnuto o tpadku apod.

Burza vznikne ke dni zdpisu do obchodniho rejstfiku, pticemz zadost o zapis
do obchodniho rejsttiku podepisuji vSichni zakladatelé burzy.
V ramci svého provozu je burza povinna mimo jiné:

- tadné a pribezné organizovat obchodni obchody v rozsahu udéleného povoleni,

- vést seznam osob, které pro burzu vykondvaji Cinnost a maji pfistup
k informacim tykajicim se cinnosti burzy, na které se vztahuje pozadavek
mlcenlivosti,

- prubézné kontrolovat plnéni povinnosti stanovenych zdkonem o komoditnich
burzach a vnitinimi predpisy burzy,

- tadné zabezpecit plisobeni burzovniho rozhodc¢iho soudu, pokud je ztizen,

- nejpozdéji do 3 mesicii po skoneni piedchazejiciho kalendainiho roku zpracovat
vyroéni zpravu o dinnosti burzy a uvefejnit ji nejpozdéji do 6 mesicu
po skonceni ptedchazejiciho kalendainiho roku.

Vyro¢ni zprava o c¢innosti burzy obsahuje mimo jiné informace o vyvoji vykonnosti,
¢innosti a stavajicim hospodarském postaveni burzy, seznam clenti burzy, popis
organizani struktury burzy, vycet a objem skute¢né obchodovanych komodit
a komoditnich derivati na burze a pocet burzovnich dni. Déle povinné obsahuje Ucetni

zaverku, ptipadné zpravu auditora.

4.1.3 Organy a vnitini poméry burzy

Organy burzy jsou valna hromada a burzovni komora, pficemz statutem mohou

byt ztizeny také poradni organy burzy.
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Valna hromada je nejvy$Sim orgdnem burzy a skladd se ze vSech cClenii burzy.
Do vyluéné pusobnosti valné hromady patii mimo jiné volit a odvolavat statutem urceny
pocet ¢lentl burzovni komory, usnaset se na zménach statutu a fadu burzovniho rozhod¢iho
soudu, zruSit burzu samotnou a urcit osobu likvidatora. Pravidla pro svolavéani a jednani
valné hromady urcuje statut.

Burzovni komora je statutdrnim a fidicim organem burzy. Burzovni komora musi
mit nejméng tfi ¢leny a za burzu jednd predseda burzovni komory, pokud neni ve statutu
uvedeno jinak. Clenové burzovni komory jsou voleni nebo jmenovani na dobu uréenou
ve statutu, nejdéle na dobu Gty let, a to i opétovng. Clenem burzovni komory miize byt jen
fyzickd osoba stars$i 21 let, ktera svymi osobnimi vlastnostmi a odbornou zpisobilosti
zarucuje fadny vykon funkce a je ¢lenem burzy.

Do piisobnosti burzovni komory patfi mimo jiné:

rozhodovat o pfijeti a vylou€eni ¢lenti burzy,

- navrhovat valné hromadé¢ zmény statutu a fadu burzovniho rozhod¢iho soudu,
zruSeni burzy a osobu likvidatora,

- rozhodovat o pouziti majetku burzy,

- v souladu se statutem ur¢ovat misto a dobu konani burzovnich shromazdéni,

- navrhovat burzovni pravidla a ur€ovat zptisob evidence burzovnich obchodi,

- jmenovat a odvoldvat se souhlasem burzovniho komisafe burzovni dohodce
a vykondvat nad nimi dohled,

- pozastavovat burzovni obchody za podminek uréenych statutem,

- stanovit a uvetejiiovat kursy komodit a komoditnich derivatu,

- volit a odvolavat cleny burzovnich vyborti, pfedsedu burzovni komory
a generalniho sekretare burzy, ¢leny piedsednictva burzovniho rozhod¢iho soudu
a jmenovat tajemnika burzovniho rozhodc¢iho soudu a jeho zastupce,

- usnaset se na burzovnich pravidlech,

- rozhodovat o vysi a lhiité splatnosti ¢lenskych piispévki a zapisného,

- stanovit vysi burzovnich poplatkl a dalsi zalezitosti svétené ji statutem.
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Zasedani burzovni komory je mozné za podminky, je-li pfitomna nadpolovi¢ni
vétSina ¢lenit burzovni komory zvolenych valnou hromadou i nadpolovicni vétSina ¢lenti
jmenovanych piislusSnym stitnim organem. K rozhodnuti je zapotiebi souhlasu
nadpoloviéni vétSiny hlast pfitomnych ¢lent. Pravidla pro svoldvani a pribéh zasedani
burzovni komory urcuje statut.

Burzovni komora mize zfidit burzovni vybory, které mohou byt stalé
nebo docasné. Pravidla jejich jednani urcuje statut. Burzovni vybory jsou sloZzeny z ¢lent
burzovni komory a z odbornikii v dané oblasti, pfedsedu a cleny burzovnich vybori
Jmenuje a odvolava burzovni komora.

Piedseda burzovni komory fidi ¢innost burzovni komory a svolava jeji zasedani,
podepisuje rozhodnuti pfijatd na zasedani burzovni komory a odpovida za jejich realizaci,
déale dohlizi na dodrzovani burzovnich pfedpisti. Pfedsedou burzovni komory mize byt
zvolen pouze jeji Clen.

Generalni sekretalF burzy je volen na zasedani burzovni komory na navrh
pfedsedy burzovni komory, pficemz kandidat na funkci generdlniho sekretafe burzy
je vybirdn konkursem. Generalni sekretdi burzy je zaméstnancem burzy a mimo jiné fidi
¢innost burzovniho apardtu i vSech ostatnich zaméstnancii burzy, pfipravuje podklady
pro zasedani burzovni komory, uvefejiiuje zavéry a sdéleni burzovni komory,
dbéa na zachovani pofaddku na burzovnich shromédzdénich a také ma pravo ucastnit

se s hlasem poradnim zasedani valné hromady, burzovni komory a burzovnich vybori.

4.1.4 Clenové burzy

Cleny burzy jsou zakladatelé burzy, ¢lenové burzovni komory jmenovani
pfislusnym orgénem statni spravy a osoby pfijaté burzovni komorou za ¢leny burzy. Pocet
¢lend burzy nesmi byt nizsi nez tti po celou dobu existence burzy.

Mezi zakladni priava a povinnosti €lenti burzy patii pravo ucastnit se valné
hromady a hlasovat na ni, pravo volit a byt voleni do orgénil burzy a navstévovat burzovni
shromédzdéni. Dale jsou Clenové burzy povinni split vklad ve vysi stanovené
zakladatelskou smlouvou nejpozdé&ji do 90 dnii ode dne vzniku burzy. Clenové burzy musi

byt starsi 21 let a bezithonni.
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Clenstvi zanikd mimo jiné vylouenim z burzovnich obchodii, ztratou funkce,
smrti, vylou¢enim c¢lena burzy, vypovédi nebo jinym zplUsobem urenym ve statutu.
Clena burzy miize vyloucit burzovni komora, jestlize tento Clen zdvaznym zplsobem

porusil své povinnosti, zejména je-li v prodleni s placenim ¢lenského ptispévku.

4.1.5 Burzovni obchody

Burzovni shromazdéni je shromazdéni opréavnénych osob v mistnostech
a hodinach ur€enych burzovni komorou pro uzavirani a zprostiedkovani burzovnich
obchodli. Osobami opravnénymi ucastnit se téchto shromazdéni jsou osoby se vstupenkou
na burzovni shromazdéni v souladu se statutem, dale ¢lenové burzovni komory, dohodci,
burzovni komisat a zaméstnanci burzy ur¢eni burzovni komorou.

Osoby opravnéné k burzovnim obchodiim jsou osoby, které jsou cleny burzy
a jiné osoby, pokud maji opravnéni k vyrobé nebo zpracovani zbozi, jez je pfedmétem
burzovnich obchodii a nebo k obchodu s nim a ke sluzbam, jeZ s obchodovanim s timto
zbozim souviseji, a obdrzi vstupenku na burzovni shromazdéni, dale pravnické osoby
ztizené zdkonem za ucelem regulace trhu komodit nebo vytvareni a ochranovani hmotnych
rezerv.

Dohodce miize v ramci své pisobnosti uzavirat burzovni obchody na vlastni tcet
a vlastnim jménem pouze v piipadech, kdy to piipousti statut. Clenové burzovni komory
jmenovani pfislusSnym organem statni spravy nejsou opravnéni k burzovnim obchodim
ani k jejich zprosttedkovani, pokud nejsou ¢leny burzy podle zakona.

Osoby, které jsou ¢leny burzy a pravnické osoby ziizené zédkonem regulace trhu
komodit nebo vytvafeni a ochraiiovani hmotnych rezerv mohou wuzavirat burzovni
obchody piimo, to je svym jménem a na vlastni ti€et, nebo prostiednictvim dohodcii. Jiné
osoby mohou uzavirat burzovni obchody jen prostfednictvim dohodcti.

Zprostiedkovavat burzovni obchody jsou opravnéni pouze burzovni dohodci
nebo soukromi dohodci, pficemz soukromym dohodcem je osoba, ktera zprosttedkovava
obchody na zéklad¢ zivnostenského opravnéni.

Mezi povinnosti osob opravnénych k burzovnim obchodiim patfi mimo jiné
dodrzovat predpisy, které se tykaji burzovnich obchodt, pfistoupit ke zplisobu zictovani
burzovniho obchodu ur€enému statutem, oznamit cenu z piimého obchodu. Podrobnéjsi

vymezeni povinnosti miize urcit statut.
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Cestnost burzovnich obchodii piedstavuje mimo jiné zévazek dostupnosti
stejnych informaci o skutecnostech vyznamnych pro vyvoj kurs komodit, s nimiz je
na burze obchodovano, pro vSechny ucastniky povinnost zachovéavat milcenlivost
o skutecnostech, které ziskali ze svého postaveni a které maji vyznam pro vyvoj kurzl
komodit, s nimiZ je na burze obchodovano. Dale povinnost neuzavirat obchody pfi vyuziti
znalosti jinych informaci, nez informaci vefejné znamych, neSifit nepravdivé zpravy,
které by mohly mit vliv na vyvoj kurzli komodit a komoditnich derivatl, s nimiz je
na burze obchodovano, nebo jakymkoliv zpiisobem poskodit ucastniky trhu nebo uzavirat
obchody zamétené k poskozovani tfetich osob.

Na burze lze obchodovat pouze stémi komoditami, které jsou zapsany
v obchodnim rejstitku a s komoditnimi derivaty, pokud pfijeti komodit a komoditnich
derivati k burzovnimu obchodu schvalil pfisluSny orgdn stanoveny statutem burzy.
Burzovni komora rozhoduje o moznosti sjednavat obchody, pfi kterych mezi uzavienim
smlouvy a plnénim ze smlouvy uplyne delsi lhiita (terminované obchody), pokud byly
zapsany jako druh ptipustného burzovniho obchodu do obchodniho rejstiiku. Terminované
obchody mohou uzavirat osoby opravnéné k burzovnim obchodiim a pfi jejich uzavieni je
kupujici povinen slozit kauci zpiisobem a ve vysi ur€ené statutem.

Cena z burzovniho obchodu musi byt zaznamenana na burze zpisobem urc¢enym
zakonem a statutem. Ceny z obchodi zprosttedkovanych dohodci se zaznamenavaji
v obchodni knize. Podrobny postup pro splnéni oznamovaci povinnosti urci statut.

Kurs komodit a komoditnich derivati, s nimiz je na burze obchodovano, stanovi
burzovni komora po skon€eni burzovniho shromézdéni na zaklad¢ udaji dohodct a ¢lenti
burzy, ktefi jsou opravnéni k pfimym burzovnim obchodim, o cenich, za které bylo
v obdobi vymezeném statutem obchodovano (cenova kétace). Burza uvetejiuje aktudlni
kursy a historii kursi za 5 bezprostfedné predchazejicich let zpisobem umoziujicim
dalkovy pftistup, pfiCemz kursy se uvadéji v kursovnim listé. Burza ma povinnost
uchovévat kursovni listy v listinné a elektrické podobé po dobu nejméné 5 let ode dne

jejich uverejnéni a umoznit ve svém sidle do nich nahlédnout.
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Pii burze muze pusobit burzovni rozhod¢i soud jako stily nezavisly organ
pro rozhodovani sporti nezavislymi rozhodci. Jestlize se strany dohodnou, pak se spory
z burzovnich obchodl rozhoduji v rozhod¢im fizeni pfed burzovnim rozhod¢im soudem,
vopacném piipadé o nich rozhoduji soudy. To plati i pro obchodni spory
z mimoburzovnich obchodii, jejichz predmétem jsou komodity, jimiz se na burze

obchoduje.

4.1.6 Burzovni dohodci

Burzovni dohodce je zprostfedkovatelem burzovnich obchodii. Je jmenovan
a odvolavan burzovni komorou s pfedchozim souhlasem burzovniho komisafe. Pocet mist
burzovnich dohodcti urCuje burzovni komora. Burzovnim dohodcem miize byt pouze
fyzicka osoba starS$i 21 let, zplsobild k pravnim tkonim, pokud prokaZze potiebnou
odbornou zptisobilost zkouskou, sloZzenou pfed komisi jmenovanou pfislusSnym organem
statni spravy. Samotny vybér burzovnich dohodct se provadi na zékladé konkurzu
vyhlaseného burzovni komorou. Burzovnim dohodcem ptestava byt ten, kdo se pisemné
vzdal ¢innosti burzovniho dohodce, kdo byl odvoldn burzovni komorou a komu byla
¢innost burzovniho dohodce zakézana pravomocnym rozhodnutim soudu.

Mezi ¢innosti burzovnich dohodcii patii mimo jiné zprostfedkovavat burzovni
obchody s témi komoditami a komoditnimi derivaty, které jim burzovni komora pftid¢lila,
ato na zakladé pokynl prodavajiciho a kupujiciho, dale vést obchodni knihu, do které
chronologicky zaznamenavaji obchody, které zprostfedkovali za burzovni den, a také vydat
po uzavieni obchodu zucastnénym strandm zavérkovy list suvedenim dohodnutych
podminek obchodu. Burzovni dohodce nesmi zprostfedkovat burzovni obchod, pokud ma
diivodné podezieni, ze Uastnik burzovniho obchodu nepostupuje v souladu s pravnimi
nebo burzovnimi piedpisy nebo je platebné neschopny, dale je burzovni dohodce povinen
zprostiedkovavat burzovni obchody osobné a v piipadé své nepfitomnosti zajistit
své zastupovani jinym burzovnim dohodcem.

Do obchodni knihy se zapisuje oznaceni smluvnich stran, doba ujednani obchodu,
predmét a podminky obchodu, popiipad¢ dalsi nalezitosti ur¢ené ve statutu, ptiCemz statut
miize také uréit podrobna pravidla pro vedeni obchodni knihy. Déle se do obchodni knihy

zapisuji 1 odmitnuti zprostfedkovani obchodu.
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Burzovni dohodce ma pravo na odménu za zprostiedkovani obchodu (dohodné),
jakmile obchod zprosttedkoval. Pokud je uzavieni obchodu vdzano na smluvni podminky,
mé burzovni dohodce narok na dohodné az po jejich splnéni, pokud splnéni podminek
zmafi sam dohodce, jeho pravo na dohodné zanikd. Vysi dohodného burzovniho dohodce
uréuje burzovni komora se souhlasem pfisluSného orgénu statni spravy. Pokud neni
statutem urceno jinak, plati dohodné ucastnici burzovniho obchodu rovnym dilem.

Dozor nad c¢innosti burzovnich dohodci vykondva burzovni komora zplisobem
uréenym ve statutu a dale burzovni komisaf. Burzovni komora miiZze se souhlasem
nebo na navrh burzovniho komisafe odvolat dohodce, pokud burzovni dohodce porusil
své povinnosti nebo nemtize-li po dobu delSi nez tfi mésice tyto povinnosti vykonavat.
Pokud burzovni dohodce porusil své povinnosti opakované nebo zdvaznym zplsobem
a byl odvolan, pak nemlze byt znovu jmenovan burzovnim dohodcem na Zadné burze
po dobu tii let. Dale burzovni komora se souhlasem burzovniho komisafe odvola
burzovniho dohodce, pokud ztratil ptedpoklady pro vykon ¢innosti burzovniho dohodce

stanovené zakonem.

4.1.7 Statni dozor a prestupky

Statni dozor nad burzou a ¢innosti burzovnich dohodct vykonava pfislusny organ
statni spravy prostfednictvim jim jmenovaného a odvoldvaného burzovniho komisafre.
Pfi vykonu dozoru postupuje burzovni komisat podle zakladnich pravidel kontrolni
¢innosti, které stanovi zvlaStni predpisy. Dohled nad provozovanim regulovaného trhu
a mnohostranného obchodniho systému burzou vykonava Ceska narodni banka.

Burzovni komisaF je v rdmci vykonu statniho dozoru oprédvnén kontrolovat mimo
jiné, zda burzovni obchody probihaji v souladu se zdkonem a burzovnimi piedpisy,
zda ¢innost burzy, burzovnich organli, ¢lenii burzy, dohodct je v souladu se zdkonem
a statutem, zda neexistuji u burzy divody, které mohou vést k pozastaveni Cinnosti burzy
nebo omezeni povoleni k provozovani burzy nebo k odejmuti povoleni a také
zda nepovolané osoby nepouzivaji oznaceni ,komoditni burza“ nebo jiné oznaceni

odvozené ¢i zaménitelné tak, Ze by mohlo vyvolavat dojem, ze jde o ¢innost burzy.
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Pokud burzovni komisai pti vykonu statniho dozoru zjisti nedostatky, je opravnén
mimo jiné vytknout nedostatky a pozadovat jejich odstranéni ve stanovené Ihuté,
pozastavit burzovni obchod, jestlize nelze jinak zabranit velkym hospodaiskym Skodam,
pozastavit provadéni rozhodnuti valné hromady a burzovni komory (které odporuji zdkonu
nebo statutu) do doby, nez o jejich platnosti rozhodne soud.

V urcitych ptipadech piislusny orgén statni spravy miize pozastavit ¢innost burzy
nebo omezit povoleni k provozovani banky nejdéle na 2 roky. Naopak povoleni odejme
vzdy, pokud vyjde najevo, Ze povoleni bylo udéleno na zdklad¢ nepravdivych skutecnosti,
nebo pokud cCinnost nebyla zahajena do 12 mésici ode dne nabyti pravni moci udéleni,
nebo pokud pocet ¢lenti burzy je nejméné po dobu 90 dni nizsi nez 3, nebo burza o odnéti
povoleni pozadala nebo pokud burza ve 12 mésicich piedchazejicich zahajeni spravniho
fizeni nesvolala valnou hromadu, nebyli zvoleni €lenové burzovni komory nebo burza
neorganizovala burzovni obchody podle zdkona.

Fyzicka osoba, pravnicka nebo podnikajici fyzicka osoba se dopusti prestupku
mimo jiné tim, Ze uzivd neopravnéné oznaleni ,.komoditni burza“ ¢i jiné odvozené
nebo zaménitelné oznaceni, které vyvolava dojem, Ze jde o Cinnost burzy nebo vykonava
¢innost burzy bez povoleni. Za piestupek lze ulozit pokutu do vyse 10 mil. K¢ v zavislosti
na druhu pfestupku.

Prestupky projednava prislusny organ statni spravy, pricemz promlceci doba cCini
5 let. U prestupkt spachanych pravnickou nebo podnikajici fyzickou osobou nelze upustit

od ulozeni spravniho trestu.

4.1.8 ZruSeni a zanik burzy

Burza se zruSuje a vstupuje do likvidace dnem uvedenym v usneseni valné
hromady o zruSeni burzy, dnem pravni moci rozhodnutim pfislusného organu statni spravy
o odnéti povoleni k provozovani burzy. Dnem zruSeni burzy je zakazéno provadét na burze
burzovni obchody, tymz dnem zanikd pravomoc burzovniho rozhod¢iho soudu rozhodovat

spory, s vyjimkou spord, kde bylo fizeni jiz zahajeno.
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Likvidaci majetku burzy provadi likvidator ur¢eny valnou hromadou v rozhodnuti
o zruSeni burzy nebo jmenovany pfisluSnym orgdnem statni spravy, pfiemz se pfi
likvidaci burzy pouziji ustanoveni obchodniho zakoniku o likvidaci obchodnich
spolecnosti. Likvida¢ni ziistatek se rozdéli mezi cleny burzy podle poméru dosud
splacenych ¢lenskych piispévkil a zapisného.

Burza zanikd dnem vymazu z obchodniho rejstiiku, timto dnem zanika také
burzovni rozhod¢i soud, pokud byl u burzy ziizen. Navrh na vymaz burzy z obchodniho

rejstiiku podéava po rozdéleni likvida¢niho ztstatku likvidator.
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4.2 Komoditni burzy v Ceské republice

Statni dozor nad komoditnimi burzami v Ceské republice vykonava spoleénd
Ministerstvo zemé&d¢lstvi a Ministerstvo prumyslu a obchodu.

Ministerstvo zemedélstvi je uUstfednim organem statni spravy ve vécech
komoditnich burz, kterym bylo udé¢leno statni povoleni. Komoditni burzy se tykaji
obchodli se zbozim, které pochazi ze zemé&délské a lesnické vyroby, vcetné vyrobku
vzniklych jeho zpracovanim®®. Mezi fungujici komoditni burzy v Ceské republice patii
Ceskomoravska komoditni burza Kladno, Komoditni burza Praha, POWER EXCHANGE
CENTRAL EUROPE, a.s. a poslednim zastupcem je Komoditni burza Ri¢any. Piehled
komoditnich burz v Ceské republice zobrazuje Obrazek 22, popisu burz jsou vénovany

nasledujici podkapitoly.

Obriazek 22 Piehled komoditnich burz v Ceské republice

Komoditni burzy v Ceské republice

— Ceskomoravska komoditni burza Kladno

— Komoditni burza Praha

— POWER EXCHANGE CENTRAL EUROPE, a.s.

— Komaoditni burza Rigany

Pramen: Vlastni zpracovani.
4.2.1 Ceskomoravska komoditni burza Kladno

Ceskomoravska komoditni burza Kladno (CMKBK) se sidlem v Kladng byla
zalozena zakladatelskou smlouvou ze dne 6. zéafi 1994 a po udéleni statnitho povoleni
k provozovani burzy vznikla zapisem do obchodniho rejstiiku dne 13. dubna 1995.
Ministerstvem primyslu a obchodu a Ministerstvem zemcdélstvi dne 1. bfezna 1995

’ o ’ o 8
ziskala statni povoleni k provozovani burzy®’.

% EAGRILcz: resortni portdl Ministerstva zemé&d8lstvi. Komoditni burzy v piisobnosti Ministerstva
zemeédelstvi [online]. Praha: Ministerstvo zemédélstvi, ©2009-2018, 31.1.2018 [cit. 2018-11-17]. Dostupné z:
http://eagri.cz/public/web/mze/zemedelstvi/zivocisna-vyroba/komoditni-burzy-v-pusobnosti.html.

" EAGRI.cz: resortni portal Ministerstva zemé&dé&lstvi. Komoditni burzy v piisobnosti Ministerstva
zemedelstvi, ref. 86.
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CMKBK ptisobi jako organizator burzovnich trhii s energetickymi, primyslovymi
a agrarnimi komoditami v Ceské republice. Je centralnim trznim mistem pro obchodovani
dodavek elekttiny a zemniho plynu pro kone¢né zdkazniky a je také vyznamnym trznim
mistem pro obchodovani s difvim®.

Jednotlivé sekce a komodity obchodovatelné na burze CMKBK jsou popsany dale.
Piehled burz a komodit CMKBK znazoriiuje Obrézek 23.

Obrizek 23 Piehled burz a komodit CMKBK
Prehled burz a komodit CMKBK

Drevarska burza Primyslové komodity
dfivi pohonné hmoty
fezivo ropa
sypané materialy

Energeticka burza Burza odpad

— elektfina odpady

— zemni plyn druhotné suroviny

— tuha paliva

L— ostatni

Agrarni sekce —

— obiloviny

— lusténiny

— olejniny

L— potraviny

Pramen: Vlastni zpracovani.

Na Drevaiské burze CMKBK sc obchoduje s diivim, které se ¢leni na produkty
podle Doporugenych pravidel pro méfeni a t¥idéni diivi v Ceské republice. Z jakostniho
ttidéni jehli€natého a listnatého drivi se na Dievaiské burze obchoduje:

- IIL jakostni tfida — jehli¢naté a listnaté vytezy pro pilaiské zpracovani,

- IV. jakostni tfida — jehlicnaté dfivi pro vyrobu dievoviny,

8 Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK, ©2015 [cit. 2019-04-07]. Dostupné z:
https://www.cmkbk.cz.
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- V. jakostni tfida — jehlicnat¢ a listnat¢ dfivi uréené k chemickému
a mechanickému zpracovdni, zejména pro vyrobu buni¢iny a desek
aglomerovaného dreva,

- VL. jakostni tfida — jehlicnaté a listnaté palivové dfivi.

Ceny z obchodil jsou zaznamenavany Registratnim centrem burzy a jsou z nich
stanoveny kurzy, které jsou uvetejiiovany v kurzovnim listu Difevai'ské burzy.

K obchodovani se pripousti diivi, které je nebo bude vytézené v souladu s platnymi
pravnimi predpisy Ceské republiky, resp. zemé pivodu diivi. Dfivi musi byt vytézené
v souladu s pravidly trvale udrzitelného hospodateni v lesich.

Do komodity Fezivo patii dfivi, opracované v podélném sméru pilami nebo
rotujicimi kotou¢i. K hlavnim produktim této komodity nélezi prkna, profilova prkna,
foSny, laté, hranolky a hranoly vyrdbéné z jehlicnatych i listnatych druhli dfivi.
Obchodovani s komoditou fezivo neni na CMKBK systematicky podporovéno.

Komoditu sypané materidly tvoii Stépka papirenskd a Stépka energetickd,
dale piliny a kira. Obchodovani s komoditou sypané materialy neni na CMKBK
systematicky podporovano®.

Mezi priumyslové komodity jsou aktudlné zafazeny pohonné hmoty a ropa.
Dale sem spada trh s nespotiebovanymi chemickymi latkami a piipravky NECHELA™.
Pohonné hmoty (PHM) Ize na CMKBK obchodovat jako fyzickou dodavku
do odbératelem urenych odbérnych mist (,alozist PHM®) na tizemi Ceské republiky.
Soucasti dodavky PHM je jejich preprava do urceného odbérného mista a jejich precerpani
pfes méfici zafizeni. Na tyto komodity lze vyhlaSovat poptavkové aukce s klesajici cenou
nebo poptavkové aukce s rostouci cenou. Mezi produkty PHM patii motorova nafta
(MON) a automobilovy benzin — Natural 95 (MOB)’".

Do komoditni skupiny Ropa je zafazeno pét zékladnich druhG ropy. Jejich
kvalitativni specifikace vychazeji z uzanci, uzivanych pro obchodovani na svétovych

burzach nebo hlavnimi producenty a zpracovateli’”.

¥ Komodity. Ceskomoravskd ~ komoditni  burza  Kladno [online]. Kladno: CMKBK, ©2015
[cit. 2019-04-07]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/drevarska-burza/komodity/.

% Pramyslové komodity. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK, ©2015
[cit. 2019-04-07]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/prumyslove-komodity/komodity/.

! Pohonné hmoty (PHM). Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK, ©2015
[cit. 2019-04-07]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/prumyslove-komodity/komodity/pohonne-hmoty/.

%2 Ropa. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK, ©2015 [cit. 2019-04-07].
Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/prumyslove-komodity/komodity/ropa-a-ropne-produkty/.
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Na Energetické burze lze obchodovat pouze s komoditami schvalenymi burzovni
komorou, resp. pfislusnym burzovnim vyborem. Podrobné specifikovana komodita
se oznacuje jako produkt. Jedna se o komoditu elektfina (silovéa elektiina bez a v ramci
sdruzenych sluzeb dodavky elekttiny), zemni plyn v ramci sdruzenych sluzeb dodavky
zemniho plynu, dale tuha paliva (uhli hnddé, Gerné a antracit) a ostatni’”.

Burza odpadu je zalozena pro obchodovani s komoditami, jeZ maji charakter
odpadii a druhotnych surovin. O pfifazeni komodity bud’ k odpadiim, nebo druhotnym
surovinam rozhoduje jejich dalSi vyuzitelnost, tedy moznost jejich néasledného rentabilniho
zpracovani. Druhotnd surovina ma kladnou hodnotu, vlastnik poptava jeji likvidaci
azatuto sluzbu plati dohodnutou cenu. Vedle obchodovani s komoditami poskytuje
CMKB i sluzbu zaétovani pro kolektivni systémy zabyvajici se zpdtnym odbdrem
a recyklaci elektrickych a elektronickych zatfizeni. Obchodovani v této sekci neni aktualné
podporovano’”.

Pfedmétem burzovnich obchodli v agrarni sekci jsou produkty rostlinné
a Zivo€iSné vyroby; produkty vzniklé jejich zpracovanim a vyrobky pouZzivané
v souvislosti s vyrobou, pfemistovanim, zpracovanim nebo prodejem téchto produkta.
Obchodovani v této sekci neni aktudlng podporovano®”. Patii sem obiloviny (psenice tvrda,
pSenice potravinarskd, psSenice krmnd, jeCmen, jeCmen sladovnicky, zito, oves
potravinafsky, oves krmny, proso, pohanka, kukufice potravinaiskd, kukufice krmna,
tritikale), luSténiny (hrach jedly, cocka jedld, fazole jedlé, lusténiny krmné, olejniny
(semeno fepky, semeno slunecnice, semeno maku, semeno so6ji, semeno hofcice, semeno

Inu) a potraviny (maso, mlékarenské vyrobky, cukr)®®.

% Energeticka burza - komodity. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK, ©2015
[cit. 2019-04-07]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/energeticka-burza/komodity/.

% Burza odpadi. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK, ©2015
[cit. 2019-04-07]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/sekce/burza-odpadu/.

% Agrarni  sekce. Ceskomoravskd  komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK, ©2015
[cit. 2019-04-07]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/sekce/agrarni-sekce/.

% Agrarni komodity. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK, ©2015
[cit. 2019-04-07]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/agrarni-sekce/komodity/.
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4.2.2 Komoditni burza Praha

Komoditni burza Praha (KBP) se sidlem v Praze byla zaloZena zakladatelskou
smlouvou ze dne 21. ¢ervna 2002 a po udé¢leni statniho povoleni k provozovani burzy
vznikla zpisem do obchodniho rejstiiku dne 30. zafi 2002. Statni povoleni k provozovani
burzy bylo udéleno dne 13. srpna 2002 Ministerstvem zemédélstvi. Rozhodnutim ze dne
22. bfezna 2012 ud¢lilo Ministerstvo priamyslu a obchodu statni povoleni ke zméné statutu
KBP ve smyslu rozsifeni pfedmétu burzovnich obchodii o zbozi spadajici do jeho
pusobnosti.

Piedmétem obchodovani na burze CMKBK a KBP jsou produkty primyslové,
zemédeélské a lesni vyroby véetné produktl vzniklych jejich zpracovanim. Nejvice
obchodovanymi jsou elektfina, zemni plyn a dfivi. Pfehled jednotlivych burz a komodit
KBP znazoriiuje Obrazek 24.

Obrazek 24 Piehled burz a komodit KBP

Komoditni burza Praha

— Sekce dfivi a dfevni hmota

surove dfivi
sypané materialy a biomasa
fezivo

— Sekce agramich komodit

— produkty rostlinné a ZivociSné vyroby
— krmiva
— hnojiva, pesticidy a jiné ochranné prostredky

L Sekce primyslovych a ostatnich komodit

— zemni plyn
— elektfina
L— motorova nafta

Pramen: Vlastni zpracovani.
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Statni dozor nad CMKBK a KBP vykonava v oblasti primyslovych komodit
Ministerstvo primyslu a obchodu a v oblasti zemé&délskych komodit Ministerstvo
zem&d&lstvi’’,

Sekce drivi a dfevni hmota zahrnuje komodity dFfivi a dfevni hmotu, a vyrobky
vzniklé jejich zpracovanim, jakoz i vyrobky pouzivané v souvislosti s jejich vyrobou,
pfemistovanim, zpracovanim nebo prodejem, a dale Fezivo, konstrukéni a obalové
materidly na bazi dieva a dfevénych odpadd.

Sekce agrarnich komodit obsahuje produkty rostlinné a Zivo¢iSné vyroby
a vyrobky vzniklé jejich zpracovanim, jakoz i vyrobky pouZivané v souvislosti s jejich
vyrobou, premistovanim, zpracovanim nebo prodejem, krmiva, hnojiva, pesticidy a jiné
ochranné prostfedky. Komodity v agrarni sekci se v soucasné dobé na KBP
neobchoduji’™.

Sekce primyslovych a ostatnich komodit obsahuje nerostné suroviny vcetné
upravenych rud, nerud a paliv; produkty koksovacich peci a rafinérského zpracovani ropy;
chemické vyrobky a chemicka vldkna; konstrukéni a obalové materialy na bazi pryze,
plastu, skla, keramickych hmot a betonu; zékladni kovy a jejich slitiny, v¢etn¢ hutnich
vyrobkil; kovové konstrukéni materialy, vyrobky z dratu, spojovaci materidly, fetézy,
armatury, loziska; vldkniny, papir a vyrobky z papiru; elektfina; odpady a druhotné
suroviny; povolenky na emise sklenikovych plynii a souvisejici komodity; indexy
vytvofené na zakladé cen komodit™. V sekci primyslovych a ostatnich komodit se na KBP

v sou¢asné dob& obchoduje s komoditami zemni plyn, elektfina a motorova nafta'®.

*"EAGRI.cz: resortni portdl Ministerstva zemé&d&lstvi. Komoditni burzy v piisobnosti Ministerstva
zemedelstvi, ref. 86.

% Agrarni komodity. Komoditni burza Praha [online]. Praha: Komoditni burza Praha, ©2011
[cit. 2019-04-07]. Dostupné z: http://www.kbp.cz/index.php/sekce-agrarni.

% Komodity. Komoditni burza Praha [online]. Praha: Komoditni burza Praha, ©2011 [cit. 2019-04-07].
Dostupné z: http://www.kbp.cz/index.php/komodity.

1% pramyslové  komodity. Komoditni burza Praha [online]. Praha: Komoditni burza Praha, ©2011
[cit. 2019-04-07]. Dostupné z: http://www.kbp.cz/index.php/prumyslove-komodity.
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4.2.3 POWER EXCHANGE CENTRAL EUROPE, a.s.

Burza POWER EXCHANGE CENTRAL EUROPE, a.s. (PXE) vznikla jako
specializovand komoditni burza pro obchodovani s elektrickou energii, a to v podobé
komoditnich futures (s fyzickou dodavkou nebo s finanénim vypofadanim) nebo v podobé
spotovych kontraktii s fyzickym vyporadanim. Jednalo se o typicky velkoobchodni trh
zejména pro banky a licencované obchodniky s elektfinou. Obchodovani burza zahdjila
v ervenci 2007 a v fijnu 2008 rozsifila obchodovani o slovenskou elektfinu, v bfeznu
2009 o madarskou elektiinu. Spole¢ny denni trh OTE a PXE v Ceské republice slouZi
pro obchodovani s registrovanymi hodinovymi produkty a probihd formou aukci v systému
OTE.

V soucasné dobé se na burze PXE obchoduje s elektrickou energii a zemnim
plynem ve formé komoditnich futures s finanénim a fyzickym vypofadanim. Mistem
fyzického dodéani jsou prenosové soustavy v Cesku, na Slovensku, v Madarsku, Polsku
a Rumunsku. Zemni plyn je dodavan do virtudlniho bodu obchodovani na ceském trhu
provozovaného spole¢nosti OTE a.s. (ndklady na dodani elekttiny a zemniho plynu nejsou
zahrnuty v cené kontrakti).

Obchodovani na PXE probiha v elektronickém systému kontinudlné nebo aukénim
zptisobem, burzovni shromazdéni jsou pofadana ve viech pracovnich dnech roku'’".

PXE dale nabizi od 20. listopadu 2014 pro koncové odbératele (zejména pro firmy,
obce, statni spravu aobecné¢ pro vSechny vétsi spotiebitele) moznost nalezeni
nejvhodnéjsiho  dodavatele elektrické energie a zemniho plynu prostfednictvim

elektronickych aukci za nejlepsi moznou cenu, a to za zcela transparentnich podminek'*.

4.2.4 Komoditni burza Ri¢any

Komoditni burza Riany se sidlem v RiGanech u Prahy, byla zaloZena
zakladatelskou smlouvou ze dne 13. ¢ervna 2007 a vznikla na zéklad€ statniho povoleni
k provozovani burzy Rozhodnutim Ministerstva primyslu a obchodu ze dne 24. ledna

2008 zapisem do obchodniho rejstiiku 14. dubna 2008.

"' MPO. POWER EXCHANGE CENTRAL EUROPE, a.s. [online]. MPO, ©2005-2018, Datum posledni
aktualizace: 9. 9. 2016 [cit. 2018-11-17]. Dostupné z: https://www.mpo.cz/cz/stavebnictvi-a-
suroviny/komoditni-burzy/komoditni-burzy-v-cr/power-exchange-central-europe--a-s---119992/.

2. Co je PXE ?. Power Exchange Central Europe [online]. Power Exchange Central Europe, 2019
[cit. 2019-04-07]. Dostupné z: https://www.pxe.cz/dokument.aspx?k=Co-Je-PXE.
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Pfedmétem burzovnich obchodll jsou primyslové komodity, konkrétn¢ nerostné
suroviny, barevné kovy a jejich slitiny, polotovary a vyrobky. Primarné je burza
zaméfend na obchodovani s feroslitinami a legovacimi kovy'®.

Burza zaznamenava roéné¢ pomérné maly financni objem i pocet uzavienych
obchodt s hutnickymi polotovary a vyrobky.

Statni dozor nad Komoditni burzou Ri¢any vykonava Ministerstvo primyslu

a obchodu'®,

1% Komoditni burza Ri¢any [online]. Ri¢any u Prahy: Komoditni burza Ri¢any [cit. 2019-04-07]. Dostupné z:
http://www.burzaricany.cz.

" MPO. Komoditni burza Ricany [online]. MPO, ©2005-2018, 20.6.2014 [cit. 2018-11-17]. Dostupné z:
https://www.mpo.cz/cz/stavebnictvi-a-suroviny/komoditni-burzy/komoditni-burzy-v-cr/komoditni-burza-
ricany--119832/.
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4.3  Zdanéni prijmii z obchodovani na burze v CR a v zahranici

Tato podkapitola se zabyva zdanénim piijmii z obchodovéani na burze v Ceské
republice a v zahrani¢i fyzickych osob nepodnikajicich. Zdanéni fyzickych osob
podnikajicich a pravnickych osob nebude v této zavérecné praci feseno.

Zdanéni pifjma plynoucich z drzby nebo prodeje cennych papirit fyzickou osobou
nepodnikajici a z obchodovani na burze lze rozdélit na dvé kategorie, a to na prijmy
z titulu prava reprezentovanym cennym papirem (Urok, podil na zisku nebo dividenda)
a na kapitalové zisky spocivajici v rozdilu mezi prodejni a nakupni (pofizovaci) cenou.

Pro potieby této prace bude dale rozvedeno zdanéni kapitalovych ziskd.

Zdanéni kapitalovych zisku (piijmy a zisky z prodeje akcii nebo derivati ¢i mén)
fyzickych osob nepodnikajicich upravuje zdkon ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmd,
ve znéni pozd&jsich piedpisa'®.

Podle § 10 ostatni pfijmy zdkona o danich z piijmi poplatnik (zde fyzickd osoba
nepodnikajici) pfiznava pifjmy z prodeje cennych papirt za piislusny kalendaini rok
snizené o piimo souvisejici vydaje. Pfimo souvisejicim vydajem je kupni cena ptislusnych
cennych papiri a poplatky hrazené zprosttedkovateli obchodu (provize pii nakupu
a prodeji). Fyzickd osoba nepodnikajici plati daf pouze z realizovaného zisku,
tzn. z rozdilu mezi ndkupni a prodejni cenou. Nerealizovany zisk, kdy dojde pouze
k narGstu hodnoty cenného papiru a fakticky k prodeji cenného papiru nedoslo,
neni predmétem dané.

Osvobozeni od dané z pFrijmi lze podle § 4 odst. 1, pism w) zdkona o danich
z piijmt uplatnit v ptipadé, kdy pfijmy z uplatného pfevodu cennych papirti nepiesahly
ve zdanovacim obdobi ¢astku 100.000,- K&, nebo taktéz v piipadé, kdy doba mezi
pofizenim a prodejem cenného papiru je delsi nez 3 roky (tzv. Casovy test), pak je piijem
z prodeje cennych papirti od dané osvobozen podle § 4, odst. 1, pism.x) zdkona o danich

v 0106
Z pijma .

105 zakon &. 586/1992 Sb., o danich z piijmi [online]. [cit. 2019-09-07]. Dostupné z www:
https://www.zakonyprolidi.cz/cs/1992-586.

106 Zdanéni ptijmi z obchodovani na burze v CR — fyzické osoby nepodnikajici. TradeandFinance.eu
[online]. Praha: TradeandFinance.eu, ©2013-2019 [cit. 2019-09-07]. Dostupné Z:
http://www.tradeandfinance.eu/clanky/dane-cr-fyzicke-osoby-nepodnikajicic/.
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Pifjmem se zde rozumi pifjem penéz z Uplatného pifevodu cennych papirQ,
tzn. co bylo poplatnikovi skutecné vyplaceno z prodeje (at’ uz na jeho bankovni ucet,
v hotovosti nebo na obchodni tcet u brokera).

V ptipadé prubézného nakupu a prodeje cennych papirt se pro piipadné osvobozeni
v ramci ¢asového testu pouzije metoda FIFO (first in first out), tzn. prvni nakoupeny
cenny papir se prodd jako prvni. Metodu LIFO (last in first out) Cesky danovy tad
nepovoluje.

Zisky z tradingu opci, forexu, komodit nebo dalSich instrumentli (derivatl)
se dani vZdy bez ohledu na asovy test. Zda jde o kontrakt nakoupeny v Ceské republice
nebo v zahranici, u ¢eského nebo zahrani¢niho brokera.

U nékupu a prodeje cenné¢ho papiru nebo derivatového kontraktu v jiné méné
nez K¢ se k pfepoctu na K¢ pouzije kurz, ktery je po skonceni kalendainiho roku zvetejnén
ve vyhlagce Ministerstva financi CR pro piislugny rok'"’.

Piijmy z obchodovani s cennymi papiry a derivaty v zahrani¢i nejsou obvykle
v zemi emitenta zdafiovany, resp. existuje smlouva o zamezeni dvojiho zdanéni a zdanit
tyto pfijmy ve staté emitenta se neumoziuje a konecné zdanéni je poté shodné jako
zdanéni z obchodovani s cennymi papiry emitenta se sidlem v Ceské republice.

Piifjmy lze ve smlouvach o zamezeni dvojiho zdanéni najit v c¢lanku 10 —
Dividendy, &lanku 11 — Uroky, ¢lanku 13 — Zisky ze zcizeni majetku. Samotny zptisob
zamezeni dvojiho zdanéni lze obvykle nalézt v ¢lanku 23 — Zamezeni dvojiho zdanéni.
Smlouva nemize uklddat nové danové povinnosti, miize pouze danovou povinnost

. . ’ /40 x 108
existujici v jednom ze smluvnich statd snizovat .

""" DVORAK, Jan. Zdanéni ziskd z burzy. Pro Investory [online]. Praha: Pro Investory, ©2017, 19. 3. 2016
[cit. 2019-09-07]. Dostupné z: https://www.proinvestory.cz/zdaneni-zisku-z-burzy.

108 Zdanéni ptijmi z obchodovani na burze v zahrani¢i — fyzické osoby nepodnikajici. TradeandFinance.eu
[online]. Praha: TradeandFinance.cu, ©2013-2019 [cit. 2019-09-07]. Dostupné Z:
http://www.tradeandfinance.eu/clanky/dane-a-legislativa/dane-zahranici-fyzicke-osoby-nepodnikajici/.
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5 Vysledky a diskuse

Tato kapitola se zabyva obchodovanim s produktem zemniho plynu v ramci
sdruzenych sluzeb dodavky zemniho plynu (SSDP) na Ceskomoravské komoditni burze

Kladno a Komoditni burze Praha.

5.1 Obchodovani na komoditni burze se zemnim plynem

Obchodovani na komoditni burze se zemnim plynem na Ceskomoravské komoditni
burze Kladno je vénovéana podkapitola 5.1.1 a na Komoditni burze Praha podkapitola
5.1.2. Podkapitoly obsahuji charakteristiku jednotlivych produktti zemniho plynu na téchto
burzach.

Naésledujici kapitola 5.2 je vénovana porovnani ceny kurzu pro dodavky zemniho
plynu v pasmu ro¢niho odbéru do 630 MWh/odbérné misto pro jednotlivé roky na zakladé

ziskanych dat mezi jednotlivymi burzami.

5.1.1 Ceskomoravska komoditni burza Kladno

Na energetické burze Ceskomoravské komoditni burzy Kladno (CMKBK)
Ize obchodovat s komoditou zemni plyn v ramci sdruZenych sluzeb dodavky zemniho
plynu (SSDP). Zemni plyn je fyzicky dodavany do odbérnych mist opravnéného
zdkaznika (odbératele) na tizemi Ceské republiky, spolu s pievzetim zavazku odbératele
odebrat plyn z distribu¢ni soustavy a s prenesenim odpovédnosti za odchylku na drzitele
licence na obchod se zemnim plynem (dodavatele) podle energetického zékona
a navazujicich provadécich piredpisti v platném znéni, vetné zajiSténi distribuce zemniho
plynu a systémovych sluzeb.

Obchodovani zemniho plynu probiha na vedlejsim trhu CMKBK a je realizovano
na elektronickém parketu. Na tuto komoditu Ize vyhlaSovat pouze poptavkové
aukce s klesajici cenou nebo poptavkové aukce s rostouci cenou. Burzovni obchody
Ize uzavirat s jednorazovou nebo s postupnou fixaci ceny.

Na CMKBK Ize obchodovat dva zékladni produkty zemniho plynu:

- zemni plyn v pdsmu ro¢niho odbéru do 630 MWh/odbérné misto (maloodbér);
- zemni plyn v pdsmu ro¢niho odbéru nad 630 MWh/odbérné misto (velkoodbér).
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Obchody na dodavku zemniho plynu v ramci SSDP s jednorazovou fixaci ceny lze
na energetické burze CMKBK uzavirat na obdobi piisluiné &asti aktualniho roku a dalich
tti po sob¢ jdoucich kalendarnich rokti. Obchody s postupnou fixaci ceny lze uzavirat
na obdobi tfi celych po sobé jdoucich kalendarnich rokli nésledujicich po skonceni
aktudlniho kalendainiho roku.

Dodavka plynu zafind prvni plynarensky den prvniho kalendainiho mésice
dodavky a kon¢i posledni kalendéini den posledniho kalendainiho mésice dodavky.

Cena pii obchodovani zemniho plynu je uvedena v K¢ a neobsahuje dan z ptidané
hodnoty, dan z plynu ¢i jakékoliv jiné nepifimé dané nebo obdobné platby a neobsahuje
cenu za dopravu plynu a souvisejici sluzby'®.

Cenovy vyvoj kurzu zemniho plynu do 630 MWh/OM/rok na CMKBK za obdobi
18.11.2010-30.10.2019 zobrazuje Obrazek 25 uvedeny nize.

Obrazek 25 Vyvoj kurzu zemniho plynu do 630 MWh/OM/rok na CMKBK

Vyvoj kurzu ZP MO 1R SSD CZ

Kurz CZK/MWh

< , . 110
Pramen:Ceskomoravska komoditni burza Kladno™ .

19 Zemni plyn. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno, ©2015 [cit. 2019-11-02].
Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/energeticka-burza/komodity/zemni-plyn/.

" Grafy — Zemni plyn. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno, ©2015 [cit. 2019-11-02].
Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/energeticka-burza/aktualni-grafy/grafy-zemni-plyn/?se=MO1R &re=.
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Z vySe uvedeného grafu je patrné, ze cena zemniho plynu do 630 MWh/OM/rok
pro maloodbératele od roku 2010 (18.11.2010 kurz 575 KE/MWh) pozvoln€ s vykyvy
stoupala a vystoupala az na vrchol v roce 2013 (05.12.2013 kurz 786 K&/MWh) a dale
klesala az na své minimum v roce 2016 (07.04.2016 kurz 382 K&/MWh), odkud se odrazila
a vystoupala na dal$i maximum v roce 2018 (24.09.2018 kurz 741 K&/MWh). V soucasné
dobé¢ cena klesa, posledni zjistény udaj ke dni 30.10.2019 byl kurz 484 KE/MWh.

5.1.2 Komoditni burza Praha

Predmétem burzovnich obchodii se zemnim plynem na Komoditni burze Praha
je fyzicka dodavka zemniho plynu do odbérnych mist zadavatele dodavatelem, s
pfevzetim zévazku zadavatele odebrat zemni plyn z plyndrenské distribucni soustavy,
véetné preneseni odpoveédnosti za odchylku na dodavatele podle zédkona ¢. 458/2000 Sb.,
o podminkéch podnikdni a o vykonu statni spravy v energetickych odvétvich (energeticky
zakon), ve znéni pozdéjSich predpist, vyhlasky ¢. 365/2009 Sb., o Pravidlech trhu
s plynem, ve znéni pozdgjSich pfedpist, a ve smyslu vyhlaSek Energetick¢ho regulacniho
ufadu v platném znéni.

Komodita zemni plyn je na Komoditni burze Praha rozdé¢lena do 3 kategorii:

- zemni plyn v pasmu ro¢niho odbéru do 630 MWh/OM,;
- zemni plyn v pasmu ro¢niho odbéru od 630 do 4.200 MWh/OM;
- zemni plyn v pasmu roéniho odbéru nad 4 200 MWh/OM''",

Predmétem plnéni je i zabezpeceni piepravy, distribuce a piipadného uskladnéni
zemniho plynu. Mistem plnéni jsou odbérnd mista zdjemcti, ptip. osob, které za zajemce
jednaji' .

Cenovy vyvoj kurzu zemniho plynu do 630 MWh/OM/rok na KBP za obdobi
36. tyden 2012-41.tyden 2019 zobrazuje graf (viz Obrazek 26), ktery vychadzi z dat
poskytnutych pfedsedou burzovni komory KBP panem Milanem Nejedly (data uvedena
v tabulce Tabulka 25 v ptiloze).

"1 KBP. Komoditni burza Praha: specifikace primyslovych komodit obchodovanych prostiednictvim
Komoditni burzy Praha (KBP) — elektfina, zemni plyn, motorova nafta [PDF]. KBP, [?2019],
[cit. 2019-10-26]. Dostupné z: http://www.kbp.cz/index.php/component/phocadownload/category/7-
prumyslove-komodity?download=106:specifikace-komodit-zemni-plyn-elektrina-motorova-nafta.

"2 KBP. Uzance primyslovych a ostatnich komodit zemni plyn [PDF]. KBP, Praha 22.09.2016
[cit. 2019-11-02]. Dostupné z: http://www.kbp.cz/index.php/component/phocadownload/category/1-
predpisy?download=382:uzance-zemni-plyn.
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Obrazek 26 Cenovy vyvoj kurzu zemniho plynu do 630 MWh/OM/rok na KBP

Cenovy vyvoj kurzu zemniho plynu do 630 MWh/OM/rok na KBP
za obdobi 36. tyden 2012 - 41. tyden 2019

’ —a— Cena v K/MWh
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Pramen: Vlastni zpracovani na zakladé poskytnutych dat z KBP uvedenych v Tabulka 25.

Z vyse uvedeného grafu je patrné, ze cena zemniho plynu do 630 MWh/OM/rok
pro maloodbératele od roku 2012 (36. tyden 2012 kurz 660 KE/MWh) pozvolné s vykyvy
stoupala a vystoupala az na vrchol v roce 2014 (17. tyden 2014 kurz 760 KE/MWh) a dale
klesala az na své minimum v roce 2016 (42. tyden 2016 kurz 400 KE/MWh), odkud se

odrazila a vystoupala na dal$i maximum v roce 2018 (38. tyden 2018 kurz 754 KE/MWh).

V soucasné¢ dob& cena klesd, posledni zjistény udaj v4l1.tydnu 2019 byl kurz

530 K¢/MWh.

120




5.2 Porovnani kurzu pro vybrané dodavky zemniho plynu

Tato kapitola se zabyva srovnanim vybranych cenovych kurzii pro ro¢ni dodavky
produktu zemni plyn v padsmu ro¢niho odbéru do 630 MWh/odbérné misto (maloodbeér)
mezi CMKBK a KBP. Vychazi se z poskytnutych dat CMKBK a KBP pro termin dodavky
01.01.-31.12. téhoz roku. Porovndvané hodnoty kurzu byly vybrany tak, aby pro dany

casovy interval byly dostupné z obou komoditnich burz.

5.2.1 Dodavka zemniho plynu 01.01.2013-31.12.2013

Pro obdobi dodavky zemniho plynu na rok 2013 se podaftilo ziskat data ze dvou
obchodnich tydnid. Porovnavané hodnoty zobrazuje Tabulka 16 a Tabulka 17.

Tabulka 16 Obchodni obdobi 29.10.2012-04.11.2012 (44. tyden 2012)

Obdobi Mnozstvi MWh  |[Kurz KE/MWh  |Objem obchodu v K¢ Burza
201244 4 409,61 710,00 3130 823,10 |KBP
30.10.2012 5 598,00 699,00 3913 002,00 |[CMKBK

Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé ziskanych dat z KBP'"” a CMKBK'"”.

V uvedeném obdobi vyse kurzu pro komoditu zemni plyn do 630 MWh/odbérné
misto (maloodbér) byla na burze KBP ve vysi 710,00 K&MWh a pro CMKBK ve vysi
699,00 K&/MWh. Rozdil v cené &ini 11 K¢&. V ramci objemu obchodu vedla CMKBK.

Tabulka 17 Obchodni obdobi 26.11.2012-02.12.2012 (48. tyden 2012)

Obdobi Mnozstvi MWh  |Kurz KE/MWh  |Objem obchodu v K¢ Burza
201248 1 106,00 723,06 799 705,00 [KBP
27.11.2012 3372,00 725,00 2 444 700,00 |CMKBK
28.11.2012 3 436,00 715,00 2 456 740,00 |CMKBK
29.11.2012 7 389,00 725,00 5357 025,00 |CMKBK

Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé ziskanych dat z KBP'"” a CMKBK''".

'3 Udaje pro Komoditni burzu Praha obsahuje Tabulka 25 v piiloze — pozn. aut.

"% Oficialni kurzovni list - Zemni plyn. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK,

©2015 [cit. 2019-11-02]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/energeticka-burza/statistika-obchodu-se-

zemnim-plynem-v-ramci-ssdp/?se=MO1R&re=2013&0d=2012-10-29&do=.
5 Udaje pro Komoditni burzu Praha obsa}luje Tabulka 25 v ptiloze — pozn. aut.
% Oficialni kurzovni list - Zemni plyn. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online], ref. 114.
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V uvedeném obdobi vySe kurzu pro komoditu zemni plyn do 630 MWh/odbérné
misto (maloodbér) byla na burze KBP ve vysi 723,06 K&/MWh a pro CMKBK ve vysi
721,67 KE/MWh (zde uvedena primérnd hodnota). Jednoznacné nejvyssi objem obchodu
v K& burza CMKBK.

Produkt zemni plyn do 630 MWh/OM s terminem dodavky 01.01.2013-31.12.2013
se v 44. tydnu 2012 prodaval na CMKB za cenu 710 K&/MWh a o 4 tydny pozdé&ji
(48. tyden 2012) jeho cena vzrostla o 18,31 % na ¢astku 723 K¢/MWh.

5.2.2 Dodavka zemniho plynu 01.01.2015-31.12.2015

Pro dodavku zemniho plynu na rok 2015 se podafilo ziskat data pro porovnani

z mésice dubna 2014, které zobrazuje Tabulka 18.

Tabulka 18 Obchodni obdobi 21.04.2014-27.04.2014 (17. tyden 2014)

Obdobi Mnozstvi MWh  |Kurz KE/MWh  |Objem obchodu v K¢ Burza
201417 4 960,00 760,00 3769 600,00 (KBP
24.04.2014 1 482,00 709,00 1050 738,00 |CMKBK

Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé ziskanych dat z KBP"'” a CMKBK''®.

V uvedeném obdobi cena kurzu na KBP &inila 760,00 K&/MWh a na CMKBK byla
levnéjsi o 51,00 K&, tj. 0 6,71 % (hodnota 709,00 KE/MWh). I ptes tuto skutec¢nost dosahla
KBP nejvyssiho objemu obchodu v K¢.

5.2.3 Dodavka zemniho plynu 01.01.2016-31.12.2016

Pro dodavku zemniho plynu na rok 2016 se podafilo ziskat data pro porovnani

z mésice fijna 2015, které zobrazuje Tabulka 19.

"7 Udaje pro Komoditni burzu Praha obsahuje Tabulka 25 v piiloze — pozn. aut.

"8 Oficialni kurzovni list - Zemni plyn. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK,
©2015 [cit. 2019-11-02]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/energeticka-burza/statistika-obchodu-se-
zemnim-plynem-v-ramci-ssdp/?se=MO1R&re=2015&0d=2014-04-21&do=2014-04-27.
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Tabulka 19 Obchodni obdobi 26.10.2015-01.11.2015 (44. tyden 2015)

Obdobi Mnozstvi MWh  |Kurz KE/MWh  |Objem obchodu v K¢ Burza
201544 3 044,05 839,95 2 556 853,99 |[KBP
27.10.2015 1 131,00 521,00 589 251,00 |CMKBK
29.10.2015 2 884,00 519,00 1 496 796,00 |CMKBK

Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé ziskanych dat z KBP'"” a CMKBK'™.

V uvedeném tydnu byla cena zemniho plynu v dané kategorii nejvyssi na KBP
ve vysi 839,95 K¢, naopak levngjsi byla na CMKBK s hodnotou 521,00-519,00 K¢&, rozdil
¢ini cca 300,00 K¢. I pres tuto skute¢nost dosdhla KBP nejvyssiho objemu obchodu v K¢.

5.2.4 Dodavka zemniho plynu 01.01.2017-31.12.2017

Pro dodavku zemniho plynu na rok 2017 se podafilo ziskat data pro porovnani

z mésice fijna 2016, které zobrazuje Tabulka 20.

Tabulka 20 Obchodni obdobi 17.10.2016-23.10.2016 (42. tyden 2016)

Obdobi Mnozstvi MWh  |Kurz KE/MWh  |Objem obchodu v K¢ Burza
201642 1 624,57 399,60 649 170,90 [KBP
18.10.2016 1 147,00 420,00 481 740,00 |CMKBK
20.10.2016 4 494,00 429,00 1927 926,00 |CMKBK
21.10.2016 1 859,00 439,00 816 101,00 |CMKBK

Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé ziskanych dat z KBP™"' a CMKBK'*.

Vv

v

19 Udaje pro Komoditni burzu Praha obsahuje Tabulka 25 v piiloze — pozn. aut.

120" Oficialni kurzovni list - Zemni plyn. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK,
©2015 [cit. 2019-11-02]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/energeticka-burza/statistika-obchodu-se-
zemnim-plynem-v-ramci-ssdp/?se=MO1R&re&o0d=2015-10-26&do=2015-11-01.

2! Udaje pro Komoditni burzu Praha obsahuje Tabulka 25 v piiloze — pozn. aut.

122 Oficialni kurzovni list - Zemni plyn. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK,
©2015 [cit. 2019-11-02]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/energeticka-burza/statistika-obchodu-se-
zemnim-plynem-v-ramci-ssdp/?se=MO1R&re=&0d=2016-10-17&do=2016-10-23.
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5.2.5 Dodavka zemniho plynu 01.01.2019-31.12.2019

Pro dodavku zemniho plynu na rok 2019 se podafilo ziskat data pro porovnani

z mésice listopad 2018, které zobrazuje Tabulka 21.

Tabulka 21 Obchodni obdobi 26.11.2018-02.12.2018 (48. tyden 2018)

Obdobi Mnozstvi MWh  |Kurz KE/MWh  |Objem obchodu v K¢ Burza
201848 3 828,74 749,00 2867 724,01 [KBP
27.11.2018 16 457,00 639,00 10 516 023,00 |CMKBK
28.11.2018 1 196,00 655,00 783 380,00 |CMKBK

Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé ziskanych dat z KBP'> a CMKBK'.

Z tabulky je patrné, ze v uvedeném tydnu byla cena zemniho plynu v dané kategorii
niz$i na CMKBK oproti cené na KBP. Nejvétsi objem obchodu v K& a nejvyssi mnozstvi

MWh v uvedeném obdobi bylo uzavieno na burze CMKBK.

5.3 Porovnani vybranych ukazateli mezi KBP a CMKBK

Tato kapitola se zabyva srovnanim vybranych ukazateli pro dodavky produktu
zemni plyn v padsmu roénitho odbéru do 630 MWh/odbérné misto (maloodbér)
mezi CMKBK a KBP. Vychizi se z CMKBK a KBP
za obdobi 36. tyden 2012 a 41. tyden 2019.

poskytnutych  dat

' Udaje pro Komoditni burzu Praha obsahuje Tabulka 25 v piiloze — pozn. aut.

2% Oficialni kurzovni list - Zemni plyn. Ceskomoravskd komoditni burza Kladno [online]. Kladno: CMKBK,
©2015 [cit. 2019-11-02]. Dostupné z: https://www.cmkbk.cz/energeticka-burza/statistika-obchodu-se-
zemnim-plynem-v-ramci-ssdp/?se=MO1R&re=&0d=2018-11-26&do=2018-12-02.
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5.3.1 Vyvoj obchodovaného mnoZstvi zemniho plynu na KBP a CMKBK

Nasledujici Tabulka 22 a Obrazek 27 zobrazuji vyvoj obchodovaného mnozstvi
dodavek produktu zemni plyn pro maloodbér za ptislusné obdobi. Nejmensi obchodované
mnozstvi bylo zaznamenano v roce 2017 (7 161,20 MWh) na KBP, tehdy se uskutecnil
jediny obchod. Naopak nejvyssi obchodované mnozstvi zemniho plynu se podatilo
zobchodovat na KBP v roce 2014 (46 312,03 MWh). Naproti tomu CMKBK zaznamenala

v wr

v roce 2017 (743 066,00 MWh).

Tabulka 22 Vyvoj obchodovaného mnoZstvi z. plynu v MWh na KBP a CMKBK

Néazev burzy

Obdobi KBP CMKBK
2012 38 148,32 179 890,00
2013 7 161,20 410 404,00
2014 46 312,03 663 735,00
2015 17 283,43 676 334,00
2016 22 705,91 688 835,00
2017 3 957,86 743 066,00
2018 38 065,32 716 731,00
2019 21 337,85 574 635,00

Celkem 194 971,92 | 4653 630,00

Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé ziskanych dat z komoditni burzy KBP a CMKBK.
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Obrazek 27 Vyvoj obchodovaného mnoZstvi z. plynu v MWh na KBP a CMKBK

Vyvoj obchodovaného mnozstvi zemniho plynu v MWh| mll CMKBK
na KBP a CMKBK I KBP
Obdobi za obdobi 36. tyden 2012 a 41. tyden 2019 Linearni (KBP)
= Linearni (CMKBK)
2019
2018
2017
2016
2015
2014
2013
2012
3 000,00 203 000,00 403 000,00 603 000,00 Mnozstvi MWh

Pramen: Vlastni zpracovani, zdrojem dat je Tabulka 22.

Pocet obchodovaného mnozstvi na KBP (zna¢eno modie) je oproti mnozstvi
CMKBK (zna¢eno &erveng) nepatrné. Naproti tomu obchodované mnozstvi na CMKBK
vykazuje rychle rostouci trend (zelena kiivka). Podle dosavadniho vyvoje obchodovaného
mnozstvi v MWh na CMKBK lze usoudit, Ze vroce 2019 bude obchodované mnoZstvi
v MWh vyssi nez v roce loniském.

Celkem se za sledované obdobi podatilo zobchodovat na KBP 194 971,92 MWh
a na CMKBK 4 653 630,00 MWh.

Lze tedy konstatovat, Ze obliba obchodovani skomoditou zemni plyn

pro maloobchod na burze CMKBK se stale zvysuje.

126



5.3.2 Vyvoj objemu obchodu v K¢ za zemni plyn na KBP a CMKBK

Nasledujici Tabulka 23 a Obrazek 28 zobrazuji vyvoj objemu obchodu v K¢
za zemni plyn pro maloodbér za ptislusné obdobi.

Objem obchodu v K¢ za zemni plyn na KBP je nizky a i pfes kolisavé hodnoty
v jednotlivych letech vykazuje klesajici trend (znaéeno Zzlut&). Naopak CMKBK dosahuje
vysokych objemtl v K¢ a tento objem vykazuje rostouci trend (znaceno zeleng).

Nejvyssiho objemu v K¢ doséhly ob& burzy shodnd vroce 2014 (CMKBK
458 mil. K& a KBP 33 mil. K&). Naopak nejniz$i objem v K¢ ¢&inil u CMKBK v roce 2012
(127 mil. K¢&) au KBP rok 2017 (1,8 mil. K¢).

Tabulka 23 Vyvoj objemu obchodu v K& za zemni plyn na KBP a CMKBK

Nézev burzy

Obdobi KBP CMKBK
2012 27 246 667,40 127 759 761,00
2013 5286 591,40 296 056 535,00
2014 33 345213,24 458 027 700,00
2015 7427 032,79 388 219 844,00
2016 11 118 410,72 302 354 910,00
2017 1 820 615,60 341 608 534,00
2018 23 125 817,33 441 489 786,00
2019 11 691 041,68 310 238 676,00

Celkem 121 061 390,16 2 665 755 746,00

Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé ziskanych dat z komoditni burzy KBP a CMKBK.

Celkem za sledované obdobi KBP zprostfedkovala obchody za 121 mil. K¢,

CMKBK zprostiedkovala obchody za 2,67 mld. K¢&).
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Obriazek 28 Vyvoj objemu obchodu v K& za zemni plyn na KBP a CMKBK

Vyvoj objemu obchodu v K¢ za zvemm plyn na KBP a CMKBK | il CMKBK
na KBP a CMKBK I KBP
za obdobi 36. tyden 2012 a 41. tyden 2019 —— Linearni (CMKBK)
Obdobi Lineami (KBP)
2019
2018
2017
2016
2015
2014
2013
2012
1 000 000,00 151 000 000,00 301 000 000,00 451 000 000,00
Objem obchodu
v K¢

Pramen: Vlastni zpracovani, zdrojem dat je Tabulka 23.
5.3.3 Vyvoj primérné ceny zemniho plynu v K& MWh na KBP a CMKBK

Naésledujici Tabulka 24 a Obrazek 29 zobrazuji vyvoj primémé ceny zemniho
plynu v KE/MWh pro maloodbér za ptislusné obdobi.

Na KBP nejvy$si prumérnd cena zemniho plynu ¢inila za rok 2014
(724,01 K&/MWh), o rok pozdgji strmé klesla na minimum 348,39 K&/MWh. Na CMKBK
v roce 2016 (432,18 KE/MWh).

Vyvojovy trend primérné ceny zemniho plynu v KE/MWh ma v piipadé KBP
a CMKBK klesajici tendenci.
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Tabulka 24 Vyvoj primérné ceny zemniho plynu v K&MWh na KBP a CMKBK

Nézev burzy
Obdobi KBP CKBK
2012 711,03 707,29
2013 734,52 724,26
2014 724,01 694,14
2015 348,39 583,20
2016 474,80 432,18
2017 460,00 462,10
2018 647,81 606,78
2019 560,73 534,88

Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé ziskanych dat z komoditni burzy KBP a CMKBK.

Obrazek 29 Vyvoj primérné ceny zemniho plynu v K&/MWh na KBP a CMKBK

Vyvoj primérné ceny zemniho plynu v KE/MWh a— KBP
bohi 36, 5cen 2012241 gden2019 |~ CMKEK
T cefg obdobi1 36. tyden a4l. tyden  Lincmi (CMKBK)
v K¢/MWh Linearni (KBP)
800,00

700,00 -

600,00 ‘\ \
500,00

400,00 \ / -
’ '

300,00 ‘ ‘ !
2012 2013 2014 2015 2016

2017 2018 20&)%dobi

Pramen: Vlastni zpracovani, zdrojem dat je Tabulka 24.
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Nasledujici Obrazek 30 zobrazuje srovnani vyvoje kurzu v KE/MWh a objemu
obchodll v K¢ na KBP za obdobi 36. tyden 2012 a 41. tyden 2019. Vyvoj kurzu plynu
avyvoj objemu obchodi na KBP za sledované obdobi nesvéd¢i o vyznamnéjSim

cenotvorném vlivu téchto obchodu.

Obrazek 30 Srovnani vyvoje kurzu a objemu obchodii na KBP

Srovnani vyvoje kurzu a objemu obchodti na KBP Cena v K&/MWh

e za obdobi 36. tyden 2012 a 41. tyden 2019 —a— Objem obchodu (10 tis. K&)

850,00
800,00 *41—1 4}
750’00 P 3 ﬂ P o
00 1«1
650,00 ’
600,00 l
550,00 I
500,00 ]
450,00 I
400,00 |
350,00 4
[
|
|
.

300,00
250,00
200,00
150,00
100,00
50,00
0,00 rr—r—rrrrrr—rrrrrrr TrrrrrrrrrrTr T T T 1T T 1T T 1T 1T T T T T T T T T

201236 201248 201344 201531 201645 201830 201927
Obdobi

Pramen: Vlastni zpracovani na zaklade ziskanych dat z KBP.

Nasledujici Obrazek 31 zobrazuje srovnani vyvoje kurzu v KE/MWh a objemu
obchodti v K& na CMKBK za obdobi 36. tyden 2012 a 41. tyden 2019. Vyvoj kurzu plynu
a vyvoj objemu obchodti na CMKBK za sledované obdobi nesvédéi o vyznamngj$im

cenotvorném vlivu téchto obchodu.
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Obriazek 31 Srovnani vyvoje kurzu a objemu obchodi na CMKBK

Srovnéni vyvoje kurzu a objemu obchodii na CMKBK

za obdobi 36. tyden 2012 a 41. tyden 2019
K¢

— Kurz v KE/MWh
—— Objem obchodu (100 tis. K<)

800

700 “V"’A\%—"ﬂWM nﬂ/\w
Fles, )
500 \k\ A ) I\‘N \jM"’\

: I 1
400
300
0 1 L ]
100 B i
0 I w

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Obdobi

Pramen: Vlastni zpracovani na zdkladé ziskanych dat z CMKBK.
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5.4 Porovnani priméru kurzu s maloobchodni cenou na trhu

Tato podkapitola se zabyvd porovnanim vyvoje priméru dosazenych kurzh
na burze CMKBK a KBP s vyvojem maloobchodnich cen zemniho plynu. Pro srovnani
byly vybrany ceny za komoditu na izemi Ceské republiky v pasmu mnoZstvi odebiraného
zemniho plynu od 7,56 do 15 MWh/rok vybranych spolecnosti ve sledovaném obdobi
2012-2019, coz odpovida ro¢ni spotiebé zemniho plynu rodinného domu za ucelem vareni,
ohtevu TUV'® a vytapéni rodinného domu.

Nasledujici Obrazek 32 zobrazuje hodnoty ceny komodity v K&/kWh vybranych
spolec¢nosti za obdobi roku 2012 az rok 2019. Konkrétné jsou zaznamenany hodnoty
u spolecnosti E. ON Distribuce, a.s., Prazska plynarenska Distribuce, a.s., GasNet, s. 1. 0.

Po porovnani pramérnych cen zemniho plynu v K&/MWh na KBP a CMKBK
(viz Tabulka 24 a Obrazek 29) s hodnotami cen za zemni plyn v K&/kWh u tii vybranych
spolecnosti (viz Obrazek 32) lze konstatovat, Ze ceny vytvoiené na komoditnich burzéach
byly podobné cendm na trhu vletech 2012 az 2014. Od roku 2015 ceny na burze
neodpovidaji a ani se nepfiblizuji cenam na trhu. Cenotvorny vliv komoditniho
obchodovani na trzni maloobchodni cenu zemniho plynu v souc¢asné dobé¢ je takika nulovy,
trzni cena si drzi setrvalou vysi dlouhodobé a pohybuje se kolem hodnoty 0,75 K&/kWh

bez ohledu na pohyb kurzu na komoditnich burzach.

125 Zkratka TUV pro teplou uzitkovou vodu — pozn. aut.
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Obrazek 32 Cena za komoditu v KE/kWh u vybranych spoleénosti
Odber 7.56-15 MWh/rok
cena za komoditu na iGzemi E.ON Distribuce, a.s. [KE/kWh]
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Pramen:Prevzato z Kalkulator cen energii TZB-info a upraveno *".

126 yyvoj komoditnich cen zemniho plynu. Kalkuldtor cen energii TZB-info [online]. Praha: Topinfo,
©2012-2019 [cit. 2019-11-17]. Dostupné z: https://kalkulator.tzb-info.cz/cz/vyvoj-komoditnich-cen-
zemniho-plynu?op=7.56-15.
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6 Zavér

Cilem této diplomové prace bylo charakterizovat fungovani komoditnich trht
s hlavnim zaméfenim na soucCasny stav vefejného obchodovani s komoditami v rdmci
Ceské republiky. V praci byly popsany nejobchodovatelngjsi komodity i technicka analyza.
Vlastni prace byla vénovana jednotlivym komoditnim burzam v Ceské republice
se zamétenim na soucasny stav vetejného obchodovani.

Pro praktickou c¢ast diplomové prace bylo nutné ziskat potiebnad data.
Za timto ucelem byla vyhleddvdna a shromazd'ovana data z jednotlivych komoditnich
burz. Po zjiSténi neexistence pozadovanych dat ke srovnani byla odesldna Zzadost
o poskytnuti pozadovanych dat. Ziskané ¢asové fady jednotlivych komodit byly podrobeny
zkoumani.

Nejprve z dat dostupnych pro obé komoditni burzy byly vybrany ro¢ni dodavky
zemniho plynu a z nich vybrdna kategorie totozného produktu ro¢nich dodavek zemniho
plynu v padsmu ro¢niho odbéru do 630 MWh/odbérné misto (maloodbér). Tento vybér
umoznil porovnat ceny kurzu mezi jednotlivymi komoditnimi burzami ve shodném
(podobném) casovém obdobi (tydnu).

Dale v praci byly porovnavany vybrané ukazatele mezi dvéma burzami. Konkrétné
se jednalo o vyvoj obchodovaného mnozstvi zemniho plynu, objem obchodu se zemnim
plynem a primérné ceny zemniho plynu. Také bylo provedeno srovnani vyvoje kurzu
a objemu obchodu zemniho plynu na porovnavanych burzach. Vysledek vypovidd o tom,
7e vyvoj kurzu plynu a vyvoj objemu obchodti na KBP a CMKBK za sledované obdobi
nesveédci o vyznamnéj$im cenotvorném vlivu téchto obchodi.

Posledni cast prace byla v€novana porovnani dosazené primérné hodnoty kurzu
na komoditnich burzidch scenou trzni u tii vybranych spolecnosti. Bylo zjiSténo,
ze cenotvorny vliv realizovanych obchodli vybrané komodity na sledovanych komoditnich
burzach u vybrané komodity na trzni cenu této komodity je v poslednich letech nulovy.

Trzni cena si drzi svou takika neménnou vysi bez ohledu na vyvoj cen komodity na burze.
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Pro zpracovani této diplomové prace byly pouzity poznatky ziskané z odbornych
literarnich a aktudlnich internetovych zdrojui, které se vénuji problematice komoditniho
obchodovani. Veskeré pouzité zdroje jsou pribézné v praci citovany a dale uvedeny
v Seznamu pouzitych zdroji. Dale pro zpracovani hlavni ¢asti této prace byly ziskany
Casové fady pro komparaci ceny kurzu vybrané komodity mezi jednotlivymi komoditnimi

burzami.
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Priloha A — Slovnik burzovnich pojmi

Americka opce (american option) - opce, kterd dava drziteli (kupci) opce pravo koupit
od vystavce (opce call), resp. prodat vystavci (opce put) urcité mnozstvi pokladovych aktiv
za pfedem stanovenou realizacni (uplatiiovaci) cenu. Kontrakt plati po predem znamé
Casové obdobi, pficemz americkd opce (na rozdil od evropské) muize byt uplatnéna
kdykoliv béhem jejiho Zivota do data splatnosti.

Asijska opce (asian option) - opce, jejiz uplatihovaci cena je stanovena na zakladé
pramérné ceny predmétného aktiva béhem vymezeného ¢asového obdobi.

Aukce (drazba) - organizovany trh, na kterém kupujici/prodévajici zvefejiiuje cenovou
nabidku ke koupi/k prodeji zbozi, jeZ je pfedmétem aukéniho jednani.

Burza - misto, kde se organizovanym zptisobem a podle stanovenych pravidel soustied’uje
nabidka a poptavka a kde se uzaviraji obchody.

Burzovni den — den, ve kterém je mozno uzavirat burzovni obchody, zadavat pozadavky
na sluzby Komoditni burzy Praha, zadavat upfesnéni/potvrzeni data predani, zadéavat
ocenéni dodavky. Tento den mize byt dnem fyzického piedani. Pfesny popis burzovniho
dne je uveden v Pravidlech burzovnich obchodi.

Burzovni dohodce - je zprostiedkovatelem burzovnich obchodi. Je jmenovan a odvolavan
burzovni komorou s piedchozim souhlasem burzovniho komisafe. Pocet mist burzovnich
dohodcti uréuje burzovni komora.

Burzovni komisaF — vykonava statni dozor nad Cinnosti burzy a burzovnich dohodct
s povéieni ptislusného organu statni spravy.

Burzovni komora — statutarni a fidici organ burzy. Clenové jsou ze dvou tfetin voleni
a odvolavani valnou hromadou ¢leni burzy a z jedné tfetiny piisluSnym organem stétni

spravy.

Burzovni obchod — je koupé resp. prodej komodit ¢i komoditnich derivatl piijatych
k obchodovani na burze, uskuteénény osobami opravnénymi k burzovnim obchodim
v Case uréeném pro burzovni shromézdéni.

Burzovni shromazdéni — je shromazdéni opravnénych osob v mistnostech a hodinach
uréenych burzovni komorou pro uzavirani a zprostiedkovani burzovnich obchod.

Burzovni rozhod¢i soud — nezavisly organ ziizeny pii burze pro rozhodovani sporti
z burzovnich obchodii, které jinak fteSi soudy. Podminkou feSeni sporu Burzovnim
rozhod¢im soudem je souhlas obou stran obchodu s timto postupem.

By¢i trh (BULL MARKET) - stav trhu, kdy ceny obchodovanych aktiv rostou. Bézné
se povazuje za By¢i trh 20% vzestup ceny a vice. Opakem je medvéedi trh.
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Call opce (CALL OPTION) - dava drziteli pravo, ale nikoliv povinnost, nakoupit
od vystavce opce urCité mnozstvi podkladového aktiva za ptfedem stanovenou realizacni
cenu. Vystavce opce ma povinnost tato aktiva za uvedenou cenu prodat. Tento kontrakt
plati stanovené casové obdobi.

Cena trhu (SPOT PRICE) - Cena, za kterou je mozno nakoupit/prodat danou komoditu
v uréeném Case a miste.

C.F.T.C.- Commodity Futures Trading Commission - Americky Utad pro Komoditni
Obchody.

Clenové burzy — Cleny burzy jsou zakladatelé burzy, burzovni dohodci, ¢lenové burzovni
komory, generalni sekretat burzy a osoby piijaté burzovni komorou za ¢leny burzy.

Derivat - kontrakt jehoz podminky (mnozstvi podkladového aktiva, cena, kvalita...) jsou
dohodnuty v soucasnosti, pficemz plnéni je odsunuto do budoucna. Trzni hodnota derivatu
je odvozena (derivovana) od trzni hodnoty podkladového aktiva.

Dlouha pozice (LONG POSITION) - stav, kdy investor vlastni ur€ity investi¢ni nastroj,
napt. dluhovy, akciovy, komoditni nebo cizi ménu, nebo spotové nakoupil ndstroj a dosud
nedoslo k vypotradani, nebo nakoupil tento nastroj prostiednictvim pevného terminového
nebo opcniho kontraktu s tim, ze vypotfadani se uskutecni v budoucnosti.

Dodaci list — vznikd v okamziku fyzického predani komodity mezi prodavajicim
a kupujicim a slouzi jako doklad o uskutecnéni tohoto piedani. Povinnosti prodavajiciho
je doruceni stanovenych informaci z dodaciho listu burze.

Dohodce — je zprostfedkovatelem burzovnich obchodii. Existuji burzovni a soukromi
dohodci.

Dohodné — poplatek pro dohodce za zprostfedkovany obchod.

Evropska opce (european option) - dava drziteli pravo, ale nikoliv povinnost, koupit
od vystavce opce call nebo prodat vystavci opce put urcité mnozstvi pokladového aktiva
za predem dohodnutou realiza¢ni cenu. Kontrakt plati po pfedem znamé ¢asové obdobi
a mize byt uplatnén jen k datu splatnosti.

FUTURES - standardizovany terminovy kontrakt, ktery piedstavuje pro kupujiciho
povinnost koupit a pro prodavajictho povinnost prodat v budoucnu urcité mnozstvi
podkladového aktiva za ptedem sjednanou cenu.

Generalni sekretaf burzy — je zaméstnancem burzy, fidi bézny provoz burzy. Do funkce
je jmenovan burzovni komorou na navrh ptedsedy burzovni komory.

Jatecni listek — vznikd v okamziku zjisténi kvality a kvantity jatecnich zvifat zpravidla
na jatkach. Vystavuje se pro ziva zvirata. Kupujici je povinen dorucit stanovené informace

z jate¢niho listku burze ve stanoveném terminu. Jatecni listek slouzi burze jako podklad
pro finan¢ni vypofadani kontraktu.

Jednotka ceny — jednotka, v niz je uvadéna cena.
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Jednotka kontraktu — veli¢ina, ve které je uvadéno mnozstvi kontraktu.
KOMBO - vypotadaci ucet Komoditni burzy Praha vedeny v korespondenc¢ni bance.

Komoditni (zboZova) burza — typ burzy, na které se obchoduje se zbozim (komodity)
a z nich odvozenych derivata.

Kontrakt — minimalni obchodovatelné mnozstvi prodeje ¢i nakupu dané komodity.

Korespondenéni banka — banka schvéalena burzovni komorou pro vedeni uctt ucastnikti
obchodll na Komoditni burze Praha

Kratka pozice (SHORT POSITION) - stav, kdy subjekt ma zavazek dodat urcity nastroj,
napt. dluhovy, akciovy, komoditni néstroj nebo cizi ménu, nebo spotové prodal urcity
nastroj a nedoslo dosud k vypotadani, nebo prodal tento nastroj prostiednictvim pevného
terminového nebo op¢niho kontraktu s tim, ze vyporadani se uskutecni v budoucnosti.

Lot - jednotka minimalniho obchodovatelného mnozstvi dané¢ho aktiva.

Marze (MARGIN) - zaloha vyzadovand burzou, brokerskym domem nebo jinou finan¢ni
instituci k zajiSténi investorovy pozice na trhu.

Medvédi trh (BEAR MARKET) — stav trhu, kdy ceny obchodovanych aktiv klesaji.
Bézné se za Medvédi trh povazuje 20% pokles ceny a vice.

Nakupni listek — viz Jatecni listek. Vystavuje se pro jin¢ komodity nez zZiva zvitata.

Obchodni kniha — evidence vedend dohodci o pfijatych pokynech k obstarani koupé
a prodeje komodit a o obchodech uzavienych na zakladé téchto pokynd.

Ocenéni dodavky — pfedani informaci o pené¢znim ocenéni fyzické dodavky. Provadi ¢len
- kupuyjici strana obchodu.

Opce (option) - kontrakt, ktery pro kupujiciho pfedstavuje pravo a pro prodavajiciho
povinnost koupit nebo prodat v budoucnu urcité mnozstvi pokladového aktiva za predem
sjednanou cenu.

Opce mimo penize - u opce put situace, kdy spotova cena podkladového aktiva prevysuje
realizani cenu opce. U opce call situace, kdy se cena podkladového aktiva nachdzi
pod realiza¢ni cenou opce.

Opce na penézich - situace, kdy se trzni cena podkladového aktiva, na které opce zni,
rovna realizacni cen¢ dané opce.

Opce v penézich - u opce put situace, kdy se spotova cena podkladového aktiva nachézi
pod realiza¢ni cenou opce. U opce call situace, kdy cena podkladového aktiva prevySuje

realiza¢ni cenu opce.

Op¢ni prémie (cena opce) - poplatek, ktery musi zaplatit kupujici opéniho kontraktu
vystavovateli opce za pravo, které ndkupem opce ziskava.
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Parket — parketem se na Komoditni burze Praha rozumi virtualni prostiedi,
které se nachazi v elektronickém obhodnim systému Komoditni burzy Praha.

Podatel — ¢len, ktery do obchodniho systému Komoditni burzy Praha zadal dany pokyn.

Pokyn — formalizovany pozadavek ¢lena na danou sluzbu Komoditni burzy Praha vloZeny
do elektronického obchodniho systému Komoditni burzy Praha. Zpravidla se jedna o koupi
¢i prodej komodity a ikony spojené s vypotfadanim obchodu.

Potvrzeni dne dodani — pfedani informace o prubchu fyzického dodani. Provadi ¢len -
prodavajici strana obchodu.

Provozni den — den ve kterém je mozné zaddvat pozadavky na sluzby Komoditni burzy
Praha, zadavat upiesnéni/potvrzeni data predani a zaddvat ocenéni dodavky. Tento den
muze byt dnem fyzického predani komodity.

Piedseda burzovni komory — fidi ¢innost burzovni komory. Je volen burzovni komorou
z fad svych c¢lent.

Put opce (PUT OPTION) - dava drziteli (kupci opce) pravo prodat prodejci (vystavci,
vypisovateli) put opce urcité mnozstvi podkladového aktiva za pfedem stanovenou
realizani cenu. Vystavce opce mad povinnost tato aktiva za realizatni cenu koupit.
Tento kontrakt plati stanovené casové obdobi a mize byt uplatnén kdykoliv (americka
opce) az do doby vyprSeni platnosti, nebo pouze v den splatnosti (evropska opce).

Realiza¢ni cena u opce (STRIKE PRICE) - pfedem stanovend cena podkladového
aktiva, za kterou dojde v ptipadé uplatnéni opce k plnéni.

Sankce — stanoveny postih za nedodrZeni burzovnich pravidel. Mtze se jednat o finan¢ni
postih ¢i organizacni opatteni viici ¢lenu.

Soukromy dohodce — je zprostfedkovatelem burzovnich obchodii, ktery tuto cinnost
vykonava na zdékladé zivnostenského opravnéni. Je jmenovan a odvoldvan burzovni
komorou. Poc¢et mist soukromych dohodcti urcuje burzovni komora.

Standardni mnoZstvi kontraktu — uvadi standardni mnozstvi jedné jednotky kontraktu
v jednotkach, ke kterym je vztazena uvadéna cena.

Statut komoditni burzy — Zakladni ptedpis fidici Cinnost burzy. Je zavazny pro vSechny
Cleny burzy.

TRADE — generace aukénitho pokynu vznikld zobchodovanim pokynu. Jedna
se o uzavieny obchod, ktery ma prave jednoho kupujiciho a jednoho prodévajiciho.

Upresnéni dne predani — urceni dne, popiipadé¢ dnti v tydnu predani, ve kterém ma dojit
k fyzickému vypoiadani obchodu. Provadi ¢len - kupujici strana obchodu.

Vyporadaci ucéet— ucet zacltovacitho systému Komoditni burzy Praha vedeny
u korespondencni banky pro finan¢ni vypotadavani burzovnich obchodi.
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Validace — proces, ktery zahrnuje cinnosti spojené s blokaci penéznich prostfedki
uréenych k zaplaceni sluzby poskytované Komoditni burzou Praha a penéZnich prostfedkti
primarn¢ urcenych k pokryti sankce vyplyvajici z fyzického nedodani komodity poptipadée
z nevypoiadani pené¢zniho zavazku obchodu.

Valna hromada ¢lenti burzy — nejvyssi organ burzy, ktery se sklada ze vSech ¢lenii burzy.

Volny den — den ve kterém nelze zadavat pozadavky na sluzby Komoditni burzy Praha,
zadavat upfesnéni/potvrzeni data predani, zadavat ocenéni dodavky. Tento den nemize byt
dnem fyzického predani.

Vyporiadani — proces, ktery zahrnuje ¢innosti spojené s penéznim vypotradanim obchodd.
Zejména se jednd o zajiSténi pfevodu penéznich prostfedklt vyplyvajicich z obchodu
ze strany kupujictho na stranu prodavajictho a strzeni poplatku za poskytnuté sluzby
ve prospéch Komoditni burzy Praha. Podkladem pro vypofadani jsou udaje z fyzického
dodani komodity. Vypofadani zahrnuje 1 strzeni pfipadnych sankci plynoucich
z nedodrZeni stanovenych burzovnich pravidel.

Zikaznik — subjekt, kterého registroval dohodce, a za kterého dohodce mize podéavat
pokyny

Zavérkovy list — vystavuje ho dohodce po uzavieni obchodu zucastnénym stranam.
Obsahuje dohodnuté podminky obchodu. Miize byt nahrazen vystupem z elektronického
obchodniho systému burzy'?’.

127 Slovnik. Komoditni burza Praha [online]. Praha: Komoditni burza Praha, ©2011 [cit. 2019-08-19].
Dostupné z: http://www.kbp.cz/index.php/slovnik.
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Priloha B — Cena komodity produktu zemni plyn na KBP

Naésledujici Tabulka 25 zobrazuje vyvoj ceny komodity zemniho plynu v kategorii
maloodbératel na Komoditni burze Praha za obdobi 36. tyden 2012 az 41. tyden 2019.
Data poskytl pfedseda burzovni komory Komoditni burzy Praha pan Milan Nejedly.

Tabulka 25 Cena komodity produkt zemni plyn do 630 MWh/OM/rok na KBP

Tyden Mnozstvi Cvena v Objem obvchodu v | Obdobi dodavky | Obdobi dodavky
MWh K¢/MWh Ke od do
201236 1 688 660 1114 390,20 1.10.2012 30.9.2013
201244 11 254 705 7 933 408,30 1.2.2013 31.12.2013
201244 4410 710 3130 823,10 1.1.2013 31.12.2013
201245 11 086 720 7 981 804,80 1.1.2013 31.12.2014
201248 1106 723 799 705,00 1.1.2013 31.12.2013
201248 3829 720 2757 811,00 1.1.2013 31.12.2014
201248 4775 739 3 528 725,00 1.1.2013 31.12.2014
201327 917 721 661 157,00 1.8.2013 1.8.2014
201331 2352 741 1 741 660,00 1.1.2014 31.12.2016
201332 2082 754 1 569 090,00 1.9.2013 1.9.2014
201336 1160 726 842 160,00 1.10.2013 1.3.2014
201340 140 744 104 160,00 1.1.2014 1.3.2015
201344 510 722 368 364,40 1.4.2014 1.4.2016
201417 | 4 960,00 760 3 769 600,00 1.1.2015 1.1.2016
201420 |10 795,19 725 7 826 512,75 1.7.2014 1.7.2015
201444 | 9 366,84 715 6 697 290,60 1.1.2015 1.1.2017
201449 |11 222,45 715 8 024 687,14 1.1.2015 1.1.2017
201450 | 9967,55 705 7027 122,75 1.1.2015 1.1.2017
201531 |10 123,44 625 6 327 150,00 1.9.2015 1.9.2017
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Tyden Mnozstvi Cvena v Objem obvchodu v | Obdobi dodavky | Obdobi dodavky
MWh K¢/MWh K¢ od do
201532 | 1101,17 630 693 737,10 1.3.2016 28.2.2018
201542 | 3014,77 535 1612 901,95 1.1.2016 1.1.2018
201544 | 3 044,05 541 1 647 973,99 1.1.2016 1.1.2017
201604 | 823793 457 3763 610,25 1.4.2016 1.4.2018
201642 | 1624,57 400 649 170,90 1.1.2017 1.1.2018
201645 | 9 909,94 523 5180 223,09 1.1.2017 1.1.2019
201649 | 2933,47 520 1 525 406,48 1.1.2017 1.1.2019
201732 | 3 957,86 460 1 820 615,60 1.9.2017 1.9.2019
201810 | 8 249,86 487 4016 910,06 1.4.2018 1.1.2020
201816 | 8107,36 555 4 499 584,80 15.5.2018 15.5.2020
201825 604,65 655 396 210,44 10.7.2018 1.8.2020
201830 |10 380,44 595 6171 236,12 1.9.2018 1.9.2020
201838 | 5170,81 754 3 898 791,49 1.11.2018 1.11.2019
201839 | 1723,46 740 1 275 360,40 1.1.2019 1.1.2021
201848 | 3 828,74 749 2 867 724,01 1.1.2019 1.1.2020
201927 |10 241,88 545 5576 805,24 1.1.2020 1.1.2022
201927 | 4 404,60 562 2475 923,06 1.9.2019 1.9.2021
201927 922,22 609 561 633,19 1.1.2020 1.1.2023
201941 679,82 558 379 339,00 13.4.2020 30.4.2022
201941 | 5089,32 530 2697 341,19 1.11.2019 1.11.2020

Pramen: Milan Nejedly, predseda burzovni komory Komoditni burzy Praha"”.

2 NEJEDLY, Milan. Zadost o poskytnuti dat [elektronicka posta]. Message to: [nevefejna e-mailova
adresa]. 21. 10. 2019, 9:17 [cit. 2019-11-02]. Osobni komunikace.
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