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ANOTACE

Cilem této diplomové prdce je popis obchodovani na komoditnich burzdch piisobicich na vizemi
Ceske republiky, s vyuzitim metod komparace a analyzy na zakladé dostupnych udajii véetné
uvedeni vyznamu pro investorskou spolecnost.

Teoreticka cast je zamerena na charakteristiku zakladnich pojmii. Konkrétné jsou zde popsany
financni trhy, jejich fungovani a déleni. Dalsi cast prdace se vénuje burzam a s nimi spojenym
pojmum, vcetné jejich pravni definice, funkci, druhii a typu. V neposledni radeé jsou zde
rozepsany pojmy komodity a komoditni burzy spolu s obchodovanim na komoditnich burzach.

Praktickd c¢dst je zaméiena na predstaveni komoditnich burz piisobicich na iizemi Ceské

republiky. Nasledné je provedena komparace jednotlivych burz na zaklade vybranych udajil.
Posledni cast prace je zamérena na vyznam komoditnich burz pro investory.

KLiCOVA SLOVA

Financni trhy, komoditni trhy, investovani, suroviny, komoditni burzy, investor.

TITLE
Trading on commodity exchanges in the Czech Republic.
ANNOTATION

The aim of this thesis is to describe trading processes on commodity exchanges operating in
the Czech Republic, using comparison and analysis methods to process the available data,
including the importance foran investment company.

The theoretical part explains the basic terms linked to this topic, in particular, it describes
division of financial markets into different kinds and their functions. Another part is dedicated
to commodity exchanges and related terms including their legal definition, functions, kinds and
types. Last but not least, this thesis explains the terms of commodity and commodity exchange
as well as commodity exchange trading.

The practical part introduces the commodity exchanges operating in the Czech Republic and
afterwards, compares the particular exchanges based on the selected data. The final part of
this thesis is focused on the importance of commodity exchanges forinvestors.

KEYWORDS

Financial markets, commodity markets, investment, resource, commodity exchange, investor
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Uvob

V poslednich letech vsak roste obliba zhodnoceni volnych finan¢nich prostfedkt pomoci
investovani na finan¢nich trzich. Na tomto trhu je fada investic, do kterych lze investovat. Mezi
nejznaméjs$i a nejoblibenéj$i moznosti je lze tfadit investovani do financnich instrumentd
v podobé dluhopist ¢i akcii. Tyto investice s sebou nesou urcitd rizika, typickd pro tyto
instrumenty, a to napiiklad nesplaceni dluhopisu ¢i ztraty hodnoty akcii. Diky této obavé fada
investord pomalu prechédzi k investicim do realnych instrument. Redlné instrumenty jsou
vazany na urcity predmét a investor je fyzicky vlastni. Pfikladem mohou byt napt. umélecké
sbirky, projekty ¢i komodity. A praveé na instituce, které umoziiuji obchodovani s komoditami

na tzemi CR je zaméiena tato prace.

Cilem prace je obchodovani na komoditnich burzach ptsobicich na uzemi CR, s vyuziti
metod komparace a analyzy dostupnych tdaji véetné uvedeni vyznamu pro investorskou

spolecnost.

Samotna diplomova prace je rozdélena na Sest hlavnich kapitol. V prvni kapitole jsou
charakterizovany zakladni pojmy dané problematiky. Kapitola popisuje obecné financni trh,
vcetné jeho rozdéleni. Cilem kapitoly je pfiblizeni problematiky a uvedeni nasledujicich
kapitol. Druh4 kapitola se vénuje burzam. V kratkosti jsou zde definovany burzy, dale je popsan
historicky vyvoj burz a zdkladni funkce burzy. Kapitola je také vé€novana riiznym druhim burz
vcetné jejich zakladniho popisu. V neposledni fadé jsou zde rozepsany typy burz, druhy
burzovnich obchodil a pojem burzovni index. Ve tfeti a posledni kapitole teoretické Casti je
vysvétlen pojem komodity a komoditni burzy. Je zde popsdna pravni definice komoditni burzy

a prubéh obchodovani na komoditnich burzach.

Prvni kapitolou praktické ¢asti je Ctvrta kapitola, kteréd se zabyva pfedstavenim zkoumanych
komoditnich burz. Ptfedposledni kapitola navazuje na cil diplomové prace a komparuje
jednotlivé komoditni burzy na zéklad¢ dostupnych tdaji. Komparace je zaméfena na oblasti,
které jsou kli€¢ové pro investicni rozhodovani, jako napf. na které burze provést investici.

Posledni kapitola se vénuje vyznamu komoditnich burz pro investory.
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1 CHARAKTERISTIKA ZAKLADNICH POJMU

Prvni kapitola této diplomové prace se zabyva stru¢nym popisem financnich trha a jejich
rozdélenim vcetné dilezitych pojmu, které s touto oblasti Gzce souvisi. Jedna se napiiklad

o pojmy finan¢ni trh, kapitalovy trh, broker, burza, komodity atd.

1.1 Finan¢éni trh

Zakladem finan¢niho systému kazdé trzni ekonomiky jsou finan¢ni trhy, které plni fadu
dalezitych funkci. Na téchto trzich dochazi ke stietu mezi nabidkou a poptavkou po docasné
volnych finan¢nich prostiedcich mezi piebytkovymi a deficitnimi jednotky. V piipadé
neexistence financnich trhii by tyto penézni prosttedky zistaly pravdépodobné nevyuzity
a subjekty vytvarejici tyto piebytky by nebyly dostate¢né motivovany k tvorbe uspor. Deficitni
jednotky by tak pro ziskdni finan¢nich prostfedki na své zamysSlené investicni zdméry ¢i

spotfebu mély omezené moznosti. [44]

Clenéni finan¢niho trhu mize vychazet z rizného pojeti. V literatufe nejvice pouzivané
déleni vychazi z dil¢ich druhti finan¢nich investi¢nich néstroji, které jsou obchodovatelné

v jednotlivych segmentech. [46]

Obrazek 1 zachycuje €lenéni financniho trhu dle zakladnich druhi finan¢nich investi¢nich

nastroj.
Finanéni
trh

I T
Trh Trhs

redlnych cizimi
ktrv ménami

I T 1 I - - -
o Umélecka Th .
Nemovitosti | | Komodity dila krtkodobych | | dlouhodobych | 1 | dlouhodobych
avéni I cenych papir : aveérl

Obrazek 1: Déleni finan¢niho trhu dle zakladnich druhu finan¢nich investi¢nich nastrojua

Zdroj: Vlastni zpracovani
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1.2 Kapitalovy trh

., Kapitalovy trh predstavuje cast financniho trhu, na kterém probihaji obchody s akciovymi
a se strednedobymi a dlouhodobymi dluhovymi cennymi papiry a derivaty na tyto
instrumenty. ““ [48, s. 72]

Oblast subjektt, které vstupuji na kapitalovy trh, je mnohem SirS$i nez na pené¢znim trhu.
Subjekty, které poptavaji volné financni prostfedky, vyuzivaji kapitalovy trh k financovani
dlouhodobych investic, instituciondlni a individualni investoii pak vyuzivaji tento trh ke
zhodnoceni svych finan¢nich prostfedki. Povaha dlouhodobych investic v§ak pfinasi urcitou
nevyhodu, kterou je vysoka rizikovost. Naopak vyhodou kapitadlové trhu je moznost dosazeni

vysSich vynost a vysoka likvidita.

Jak jiZz bylo zminéno, kapitdlovy trh se d¢li na trh s dlouhodobymi cennymi papiry
a dlouhodobymi uvéry, jejichz doba splatnosti je del$i nez jeden rok. Dalsi mozné Clenéni
kapitalového trhu byva i podle jeho lhity splatnosti, a to na trh sttednédoby a dlouhodoby.
V ptipadé sttednédobého trhu se jedna o stfednédobé uvery a dluhopisy, jejichz splatnost je od
jednoho roku do 4 az 7 let. Dlouhodoby trh je pak reprezentovan uvéry a dluhopisy, kdy jejich
doba splatnosti je delsi nez 4 az 7 let, dale pak finan¢nimi dokumenty, kde doba splatnosti neni

uvedena. Jedna se napiiklad o podilové listy a akcie. [44]
Trh dlouhodobych uvéri

Ve vétsin€é piipadl jsou poskytovateli dlouhodobych Gvért obchodni banky, poptipadé
1dalsi finan¢ni instituce. Diky dlouhodobosti (tim paddem za ptitomnosti vyssiho rizika)
a vétsimu mnozstvi zaptjc¢enych penéz je nutnost pro ziskani téchto penéznich prostredki rucit
vlastnim majetkem. Casto sem zafazujeme i vklady s del3i dobou splatnosti, coZ je vice nez

jeden rok. [46]
Trh dlouhodobych cennych papiri

Druhou c¢asti déleni kapitdlového trhu je trh dlouhodobych cennych papirt, kde za
nejvyznamnéj$i cenné papiry povazujeme akcie a dluhopisy. Na tomto trhu je velkou vyhodou
moznost pievoditelnosti a obchodovatelnosti cennych papird, kdy trh dlouhodobych Gvérh tuto
moznost nemd. Diky moZnosti prodeje cennych papird, mize investor ziskat likvidné;si

prostiedky a to jesté pfed uplynutim doby Zivotnosti cennych papiri. [46]
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1.2.1  Ucastnici kapitalového trhu

Kapitalovy trh zahrnuje velké mnozstvi ucastnikl neboli hract. Veédét a znat tyto hrace je
dulezita vlastnost pro uspesné obchodovani na kapitalovych trzich. Pro identifikaci dalezitych
subjektil, ktefi piisobi na daném trhu, existuji i specidlni metody. Mezi ucastniky fadime
napiiklad poskytovatele sluzeb na kapitdlovém trhu, emitenta a majitele jiného investi¢niho
nastroje, emitenta cennych papird, osoby zavazané z téchto cennych papirt, vlastnika cennych
papiri a investora. V této kapitole budou vSak obecné vysvétleny pojmy jako jsou profesionalni

hraci, neprofesionalni hraci a brokefi.
Profesionalni hraci

Profesionalni hraci predstavuji pojem, ktery je hojn¢ vyuzivan a spojovan s kapitalovym
trhem. Nejcastéji to byvaji obrovské nadnarodni spolecnosti jako naptiklad Deutsche bank, JP
Morgan ¢i Goldman Sachs a dalsi. Spole¢nym znakem téchto spolec¢nosti jsou miliardy, které
proobchoduji kazdy den. Tito obchodnici zastanou vice jak 80 % obchodii na kapitalovém trhu.

Ptesny pomeér se velice téZko odhaduje.

Cilem profesionalnich hracu, stejné jako ostatnich tc¢astnikli na trhu, je dosdhnout zisku. Pro
dosazeni zisku provadéji velké obchody, které mohou trvat nékolik dni a pfedchéazi jim

dikladna analyza. Diky velikosti téchto obchodi mohou urcovat trend trhu. [56]
Neprofesionalni hraci

Jako neprofesiondlni hrac¢, casto také nazyvan drobny investor, miZe byt oznacovan
kdokoliv, kdo vstoupi na trh. Skupina zahrnuje zac¢inajici hrace, samostatné obchodniky, ale
také brokery ¢i mensi obchodni spole¢nosti. Spole€nym prvkem této skupiny a zarovei jednim
z rozdilt oproti velkym hractim je investovani mensiho kapitélu, se kterym obchoduji na trhu.

[55]

Ve vétsin€ pripadi neprofesionalni hra¢ pro vstup na burzu a moznost obchodovat musi
vyuzit sluzeb brokert. Alternativni moznosti je vloZeni penéz do investi¢nich fondd. Castgji je
vSak vyuzivana prvni moznost, kdy se po zaloZeni uctu u brokera obchoduje pomoci internetové
platformy. Pro obchodovani vyuZivaji vlastni strategie, které si stejn¢ jako profesionalni hraci

urcuji. Velmi daleZité je, aby hraci sledovali a hledali, jak se pohybuje trh.
Broker

Dulezitym subjektem na trhu jsou tzv. brokefi, bez jejichZ existence by nebyla moznost

obchodu. Broker ptfedstavuje zprostiedkovatele mezi jednotlivcem a danou burzou, kde chceme
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realizovat obchod. Pravé diky tomuto zprosttedkovateli uzivatel ziskava ptistup na dany trh,
kde dochézi k uskutectiovani obchodu nebo ke zhodnoceni vloZenych investovanych penéznich
prostiedkil. V soucasné dobé se v nejveétsi mife uskuteciiuji tyto obchody prostfednictvim
internetu. Vyznamnou ulohou brokera je i poskytnuti tzv. investi¢ni platformy, ktera zahrnuje

soucasna data a funkce. Pomoci ni tak mtze uzivatel zadavat piikazy a pokyny.

Rada brokerti dnes poskytuje k obchodovani velkou $kalu investi¢nich nastrojd, jako jsou
meény, akcie, akciové indexy, dluhopisy, komodity, a to zjedné obchodni platformy.
V dtsledku toho neni potfeba specidlnich brokert pro jednotlivé investicni instrumenty.
Nejcastéjsim typem poplatkii t€chto zprostfedkovateld jsou poplatky za vedeni Gctu, komise,
swap a spread. Pojem spread ptedstavuje rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou urcitého
nastroje. Swap je druh poplatku, ktery je uskute¢iiovan v pripadé obchodu, které jsou oteviené
vice nez jeden den. Komise je typ poplatku, ktery vznikd v disledku otevieni a uzavieni

obchodt a ve vétsin€ piipadl byva uctovan hlavné u akceii. [2]

Broker poskytuje celou fadu sluzeb. Tyto sluzby je mozno obecné rozd¢lit do tii zakladnich

skupin:

e Full Service — kromé napln¢ Cinnosti brokera tykajici se ndkupnich a prodejnich
ptikazi je zde moznost i konzultaci, doporuceni, ziskavani uzitecnych rad a dalsi.
Tento typ sluzeb je vhodny pfedev§im pro zacatecniky, kde na nds broker dohlizi

a miliZe nds naudit spoustu novym vécem. Jejich nevyhodou je vSak vyssi cena.

e Discount service — jedna se o levnéjsi variantu nez v predchozim ptipadé, ovsem

nemuzeme zde ¢ekat zadné nadbyte¢né poradenstvi ze strany brokera.

e On-line service — predstavuje nejlevngjsi typ sluzeb. Je zde neexistence kontaktu
s brokerem, veskeré piikazy jsou zadavany investorem samostatné¢ pomoci on-line

prikazt. [50]

1.3 Trh s cizimi ménami

V ramci tohoto trhu existuji dva zakladni segmenty, kterymi jsou trhy devizové a valutové.
Ackoliv obé dvé tyto skupiny piedstavuji trhy s cizimi ménami, vyskytuji se zde urcité

odli$nosti.

Na devizovém trhu se realizuje obchod s bezhotovostni formou cizich mén, z ¢ehoZ vyplyva,
Ze penize maji formu vkladu na uétech v cizich ménach. Mezibankovni forma devizového trhu

dosahuje nejvétsSiho obratu a zisku, kdy na tuto formé trhu obchoduji pouze velké obchodni
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banky a banka centralni. Obchodovani probiha formou sménovani konvertibilnich mén, ¢imz
vznikd kurz. Kurzy jsou kotovany bankami, kdy banky kotuji kurz ve formé nékup, prodej
a stied. V ramci velkoobchodnich transakci, zde plisobi subjekty, jako jsou dealeti obchodnich
bank, prodavajici a nakupujici devizy na sviij ucet, dealefi vybranych investicnich fondi
a centralnich bank a brokefi. Samotny devizovy trh, ktery oznacujeme jako FOREX, se fadi

v ramci finan¢nich trhl k nejvice globalizovanym a k nejrozvinutéj$im trhim.

Druhou podobou trhu s cizimi ménami je trh valutovy, kde probiha obchodovani
s hotovostni formou cizich mén, které jsou obchodovany za valutové kurzy. Klientskou
podobou valutového trhu je naptiklad sménarna, ktera je ptistupnd vSem obchodnikiim, kteii
chtgji realizovat obchody s valuty. Tyto trhy vSak nemaji kurzotvorny vyznam, coz znamena,

ze jejich kurz vychazi z devizovych kurzi. [58]

1.4 Penézni trh

Penézni trh predstavuje ¢ast financniho trhu, kde probiha pijcovani aktiv s kratkou dobou
splatnosti, spocivajici na uvérovém principu. ,, Na penéznim trhu se subjekty s prechodnym
prebytkem penéznich prostredkii setkavaji se subjekty, které je vzhledem k jejich prechodnému
nedostatku poptavaji. Pokud se jedna o zdkladni viastnosti financnich nastroji, které se na
tomto trhu obchoduji, jejich typickou spolecnou viastnosti je kratka doba jejich splatnosti a to

zpravidla pouze do jednoho roku.* [47, 5. 39]

Vyznamnou funkci tohoto trhu je financovani provozniho kapitdlu spolecnosti
a poskytovani kratkodobych uvérti a pljéek domdacnostem, firmam i statu. Tento trh déle
umoziuje ziskat finan¢ni prostfedky za ucelem spekulativnich nakupl cennych papirt

a komodit. [46]
Penézni trh délime na dva segmenty:

e Trh kratkodobych cennych papirti — Na téchto trzich vystupuji subjekty, které maji
nedostatek finan¢nich prostfedkli a tyto zdroje poptavaji prostiednictvim nabidky
cennych papiri. Zejména v podobé kratkodobych dluhopisti, vhodné zvolenym
zdjemcim a to ve formé pifimé nebo nepiimé. Mezi kratkodobé cenné papiry patii
sménky, pokladni¢ni poukazky, depozitni certifikaty a dal§i. Tyto cenné papiry
disponuji nizkym rizikem, vysokou likviditou a nizkym vynosem. [47]

e Trh kratkodobych uvéra — dany trh se zamétuje na poskytovani kratkodobych uvér
a to prostfednictvim obchodnich bank ¢i jinych finan¢nich subjektti. Dal§im typem

poskytovanych uvéri jsou uvéry obchodni, které jsou poskytovany podnikatelskymi
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subjekty navzajem. Dale sem fadime kratkodobé tuvéry mezi dil¢imi bankami ¢i
uvéry poskytované obchodnim bankam centralni bankou. Na nékterych uvérovych
operacich muze participovat i stat. Na zavér sem fadime i kratkodobé vklady, které

jsou ulozeny na uctech obchodnich bank. [46]

1.5 Trh realnych aktiv

Realna aktiva jsou specifickym typem aktiv, kdy dané aktiva maji hmotnou podobu. Mezi
realna aktiva fadime naptiklad nemovitosti, umeélecka dila a komodity. Jednim z rozdil oproti
finan¢nim aktiviim je jejich pfinos pro drZzitele redlného aktiva, kdy kromé ziskl z prodeje je to
moznost ziskavani diichodu, a to formou prondjmu nékterych redlnych aktiv. DalSim piijmem
pak muze byt uzitek, ktery se ale tézko méfi. V neposledni fadé je velikou vyhodou téchto aktiv
jejich vyssi ziskovost, protiinflacni zajisténi ¢i diverzifikace rizika v portfoliu investora. AvSak
vyhody s sebou nesou i fadu nevyhod, mezi které v tomto ptipad¢ fadime vys$i naro¢nost
investic, tedy potfeba vétsich zkuSenosti investori, dale pak vysoké transak¢ni néklady, nizka

likvidita ¢i nedostatek informaci. [64]
Nemovitosti

Pod pojmem nemovitost si investor mtize predstavit vét§i mnozstvi véci. Mezi nemovitosti
tedy mizeme zafadit pozemky, budovy, stavby, vodni plochy ¢i porosty. Obecné trh
nemovitosti je specificky trh, ktery se vyznacuje nizkou likviditou, malym poctem ucastniki,
nepienositelnosti aktiv ¢i vysokymi ndklady. Vyhodou je pak piijem diichodu z drZzby. Tento
fakt a zaroven nizké hypotéky umoznuji v soucasné dob¢ investovat do nemovitosti v&tSimu
mnozstvi investord. Investofi miizou zacit investovat do mensSich nemovitosti, tedy malych byt
¢i pozemku. Tyto investice se tykaji drobnych investord. Ovsem pokud ma drobny investor
zajem, muze pomoci investi¢niho fondu investovat i do vétsi nemovitosti, jako naptiklad do
administrativni budovy, tak jako vétsi investofi. Ti mohou dale jesté investovat do skladd,
rodinnych domka a dalSich. VSechny tyto investice jsou brany jako pfimé investice do
nemovitosti. Nepfimé investice pak chapeme jako investovani do cennych papird spojenymi

s nemovitostmi, jako jsou naptiklad cenné papiry kryté hypotékami.
Umélecké predméty a dila

V posledni dobé je rozrustajici trh zaméteny na umélecké predméty a dila. Tento trh 1aka
fadu vétSich ¢i menSich investorii svoji vzacnosti, jedine¢nosti a kvalitou. Ptikladem
uméleckého pfedmétu mize byt obraz, socha, mince, auto ¢i postovni zndmka. MoZnosti

investic je tedy velké mnoZstvi, proto se zacinajicim investoriim doporucuje navstévovani
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riznych vystav, galerii ¢i aukci pro ziskéni zdkladnich informaci a vSeobecného piehledu
v dané problematice. Ceny jednotlivych uméleckych predmétii se pohybuji od stovek korun az
do desitek ¢i stovek milionti korun, zalezi na fad¢ faktord, jako naptiklad na ptivodu, fyzickém
stavu, vzacnosti, umélecké kvalité ¢i rodokmenu dila. VSe to jsou faktory, které se tézko
odhaduji. Nevyhodou tohoto trhu je nelikvidita trhu, nedostatek informaci €i netransparentnost.
Naopak vyhodou mutze byt vysoké zhodnoceni, kdy dobte zvolené dilo miize za dobu péti let

zvysit svoji hodnotu az o 100 %, tedy az 20 % rocné. [25]
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2 BURZY

Dalsi kapitola se bude vénovat mistu, kde probiha stiet mezi poptavkou a nabidkou, neboli
burze. V ramci této kapitoly budou objasnény pojmy souvisejici s burzou, dale pak historie
burzy a jeji funkce. V neposledni fad¢ budou popsény jednotlivé druhy burz a typy burz. Na

zaveér bude objasnéna problematika burzovniho indexu.

2.1 Definovani burzy

rrrrrr

v daném case a pfedem vymezenym zplsobem. Obecné je mozno burzu definovat jako trh,

ktery je vymezen nasledujicimi charakteristikami:
e misto realizace obchodu,
e organizovana podoba trhu,
e schuzka obchodniku,
e pravnicka osoba, ktera organizuje trh.

,,Obchodovani na burze se mohou ucastnit jen k tomu oprdavnéné osoby. Burza tvorbou
obchodnich podminek a soustiedénou nabidkou a poptivkou umoznuje vytvaret zaklad pro
stanoveni trzni ceny predmétu obchodovani.“[54, s. 68] Pravé dle predmétu obchodovani je

mozné rozliSovat rizné druhy burz, a to burzu penézni, komoditni a ménovou.

Jak jiz bylo zminéno, obchodovani na burze se mohou zucastnit jen opravnéné osoby
(Clenové), které splituji poZzadavky dané burzy. Mezi opravnéné osoby patii emitenti a investofi.
Emitenti zastavaji roli opatfeni financ¢nich prostfedki za pomoci emitovanych nastrojii. Naopak

investof1 poskytuji své volné zdroje emitentlim a snazi se tak dosdhnout jejich zhodnoceni. [19]
., Podminky clenstvi na burze:
e pravnickad osoba zapsand v obchodnim rejstiiku,
e povoleni k obchodovani s cennymi papiry,
o splaceny zdkladni kapital (minimalne 1 mil. K¢),
o viastni kapitdl nesmi byt nizsi nez zakladni kapital,
e pohotové likvidni prostiedky (min. 5 mil. KC),

e cClenstvi v Garancnim fondu burzy,
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e poplatky
o jedna viastnim jménem prostrednictvim maklére,

e prevedeni clenstvi na jinou osobu jen se souhlasem burzovni komory. *“ [54, s. 74]

2.2 Historicky vyvoj

Samotny pojem burza vychazi z latinského ,,bursa®, coz v ptekladu znamena kozeny mésec.
Meésec, respektive tfi méSce tvorily erb obchodni rodiny Van der Buerse. Tato rodina vlastnila
spoustu hostincti umisténych v belgickych Bruggéach, do kterych na konci 14. stoleti jezdili
obchodnici hlavné z Italie, kde nejen piespavali, ale také uskuteciiovali své obchody. Pozdéji
se témto mistim v okoli hostince zacalo fikat burzy. Od roku 1531 se takto oznacovala
1 instituce, kterd vznikla v Antverpach. Ta je oznacovana jako prvni burza cennych papird, kde
se realizovaly obchody se stfibrnymi a zlatymi mincemi a sménkami. Zaroven zde probé&hla

prvni emise obligaci, které vydalo mésto Antverpy. [20]

Tzv. druha etapa, ktera trvala do roku 1608, je charakteristickd zalozenim amsterodamské
akciové burzy, kde se zaCalo obchodovat s novymi investinimi instrumenty, a to akciemi
a dluhopisy. Odtud se pozd¢ji burzy dostavaji ploSné aZz do zapadni Evropy. V nésledujicich
letech byly vytvofeny burzy francouzské, némecké, londynské a new yorské. [3] Do Asie se
burza dostava roku 1860, kdy byla zalozena burza v Bombaji. Dale se pak o 18 let pozd¢ji
dostava do japonského mésta Tokia (1878).

Vznik moderni burzy se datuje mezi roky 1880 az 1913. Poptavka té€chto burz se zamétuje
na volny kapital a kurzotvornou oblast. Vyznamnym meznikem je obdobi 1929 az 1933, kdy
byla ekonomické expanze poznamenana velkou hospodarskou krizi, kterd se vyrazné promitla
v oblasti burzovnictvi. K vyraznému poklesu tykajici se vyvoje kapitalového trhu doslo
1 v obdobi 2. svétové valky. Diilezité zmeny ve vyvoji svétového burzovnictvi nastaly od 70. let
20. stoleti, které se vyznacuji trendy deregulace a celosvétové integrace kapitalovych trhi,

inovace na globalnich finan¢nich trzich a elektronizace burz. [54]
Historie ¢eského burzovnictvi

Prvni zminka o ¢eském burzovnictvi sahd do roku 1871, kdy Spicky ceského finan¢nictvi
a obchodu v ¢ele s Aloisem Olivou nashromaZzdily kolem 30 tisic zlatych, aby mohly zalozZit
a provozovat prvni prazskou burzu. Na této burze probihal jak obchod s cennymi papiry, tak
1 s komoditami. Nejvyznamnéj$i komoditou této burzy byl cukr. Diky tomu se prazska burza

stala centrem pro Rakousko-Uhersko. Prvni svétova valka méla za nasledek pokles obchodt se
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zbozim a komoditami a do poptedi se dostal obchod s cennymi papiry. Obchodovani na burze
bylo preruseno v disledku 2. svétové valky. K nédsledné obnovée doslo az roku 1993, kde vedle

toho vznikl i mimoburzovni trh tzv. RM-Systém. [63]

2.3 Funkce burzy

Primarni funkci burzy je role organizatora trhu. Je to dulezitd instituce v ramci trzniho

hospodafrstvi a plni ¢tyti zakladni funkce.

2.3.1 Obchodni funkce

Obchodni funkce, n€kdy také nazyvana trzni, se sklada ze tii podfunkci. Prvni podfunkci je
zabezpeceni velkych obchodli s cennymi papiry. V tomto piipadé se pozornost veénuje
vzajemnému pusobeni nabidky a poptavky, ktera se stfetdva v urcity ¢asovy okamzik. Pivodci
nabidky a poptavky jsou proddvajici respektive nakupujici, kterych je velké mnozstvi.
Prodavajici se tak snazi dostat k likvidnim prostfedkim a naopak nakupujici (poptavajici)

investuji a zhodnocuji své volné finan¢ni prostredky. [54]

Druhou podfunkei je zajisténi likvidity, kterd navazuje na prvni podfunkci. Likvidita trhu je
velediilezity ukazatel dobte fungujiciho trhu a likvidita vypovida o tom, jak trh funguje a zda
je efektivni. Tato funkce umoznuje pteménu investi¢nich aktiv na penézni prostredky. [64]

Posledni podfunkei obchodni funkce je stanoveni kurzti cennych papird. Tato podfunkce se
investi¢nich instrumentli. Tyto informace o cené a o vyvoji cen vyuZivaji krome investort také

specialni instituce, jako jsou napft. vlady, centrdlni banky atd..

2.3.2 Selek¢ni funkce

Druhou funkci burzy je selekéni funkce, kdy jeji napln spociva v ,,mozZnosti hodnotit
emitenty podle uspésnosti a konkurenceschopnosti na burzovnim trhu, provadeét vybér emitenti
a realizovat na zdkladé tohoto vybéru segmentaci burzovniho trhu, napr. na hlavni, vedlejsi

anovy.“[54,s.72]

2.3.3 Spekulaéni funkce

Podstatou spekulacni funkce je burzovni spekulace, kdy spekulace je Cinnost, kdy se
spekulant snazi na zaklad¢ informaci, které ma k dispozici, predvidat a odhadovat vyvoj cen
investicnich instrumenti v budoucnu. Jde vysoce naro¢nou cinnost, kdy mame dva druhy

spekulantd. Prvnimi jsou optimisti¢ti spekulanti, jinak nazyvani spekulanti na byka. Druhym
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typem jsou spekulanti na medvéda, ktefi jsou pesimisticti a o¢ekavaji pokles cen. Spekulanti
pak neustale realizuji nakup a prodej a touto Cinnosti pfispivaji k likvidité trhu. Cilem

spekulanta je dosazeni zisku.

2.3.4 Alokaéni funkce

Alokacéni funkce probihd jen tehdy, kdy burza provozuje nejen sekundarni trh, ale také
primarni. Tedy pokud probiha emise novych cennych papirti na dané burze. Emitent se v tomto
piipadé snazi pomoci burzy ziskat dlouhodoby kapital od investori. NejvyznamnéjSimi

emitenty pak byvaji banky, stat, dalsi finan¢ni a nefinan¢ni instituce. [40]

2.4 Druhy burz

Burzy je mozné délit z nékolika hledisek. Mezi ta nejdilezitéjsi je déleni podle:
e predmétu burzovniho obchodu, ¢ili dle charakteru zbozi, se kterym se obchoduje,
e pravni formy,
e technického hlediska,

e prostorového hlediska.

2.4.1 Obchodovani dle predmétu obchodu

Tento druh burzy se jeste dale déli, a to na burzy penézni neboli akciové, ménové a tietim

typem jsou komoditni burzy.

Penézni burzy

Penézni burzy jsou pravdépodobné nejznaméj$im typem burz celkové. Burza ndm umoziuje
nakupovat a prodavat akcie a jiné financni derivaty a je to misto, kde strana nabidky miZe ziskat
dlouhodoby kapital pomoci tpisti akcii. Mezi nejznaméjsi burzy patii Burza cennych papiri
Praha, New York Stock Exchange ¢i Tokijsk4 burza. Mezi penéZzni burzy, mimo burzy cennych

papird, dale fadime devizové burzy, op¢ni a derivatoveé burzy. [50]

Ménové burzy

M¢énova burza nebo taky FOREX, jak je Castéji nazyvana, je trh, kde se obchoduje s ménami.
Kazdy obchod, ktery je proveden, musi byt sparovan, to znamena, koupé jedné mény a prode;j
druhé mény. Tento trh je nejlikvidng&j§im trhem a také nejvétsim trhem na svété. Ugastniky jsou
nejcastéji velké banky, fondy, pojistovny a dal§i. Velikou vyhodou obchodovani na

FOREXovém trhu je moZnost obchodovani 24 hodin denné¢ vyjma vikendl, a to diky
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neexistenci centralni burzy a shodného aktiva pro cely svét. Dalsim dilezitym faktorem pro
non-stop obchodovani je, ze v riznych ¢astech svéta se obchoduje v jinou dobu, ale vzdy se
nékde obchoduje. Kurzy danych mén jsou hlavné ovliviiovany silou ekonomiky daného statu,
urokovou mirou a inflaci. NejobchodovanéjSimi ménami pak jsou americky dolar, Svycarsky
frank ¢i euro. Na obrazku 2 je mozno vidét obchodni hodiny jednotlivych burz, kdy vychozim

casem je GMT +1, tedy Praha. [12]

7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 1 2 3 4 5 6

Londyn

New York
. Sydney

Tokyo

Obrazek 2: Obchodni hodiny FOREX GMT +1
Zdroj: [40]

Komoditni burzy
Komoditni burzy jsou burzy, na kterych se obchoduje s komoditami. Oproti penéZnim
burzam jsou vsechna aktiva, se kterymi se obchoduje, podlozena redlnym podkladem. Mezi
obchodovatelna aktiva fadime naptiklad ropu, plyn, zlato, stiibro a dalsi. Tento typ burzy jde
dale jesteé Clenit na:
e Specializované komoditni burzy — obchoduje se zde s jednim ¢i malym mnozstvim
komodit.

e Obecné — obchoduje se zde se v§emi druhy komodit. [56]

Detailngj$im popisem komoditnich burz se zabyva kapitola 2.6 Komoditni burzy.

2.4.2 Podle pravni formy

Dalsim moznym zptisobem déleni je dle pravni formy burzy. V tomto ptipadé délime burzy

dle Veselé [63] na:
e vefejnopravni typ burzy,

e soukromopravni typ burzy.
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Verejnopravni typ burzy

Vetejnopravni typ burzy je nejstar§Sim druhem burzy s tradici sahajici do 19. stoleti,
objevujici se hlavné ve Francii a Belgii. Ustup ze slavy vefejnopravnich burz nastava
v 90. letech 20. stoleti, kdy jsou nahrazovany soukromopravni formou burz. Hlavnim znakem
vefejnopravni burzy je mensi samostatnost a zakladatelem byva statni organ, obvykle

ministerstvo financi. AvSak burza mize byt zalozena i vetejnopravni instituci. [63]
Soukromopravni typ burzy

Soukromopravni forma, neboli taky obchodni spolecnost, je typ burzy, ktery je nejvice vidén
v USA ¢i v Kanadé, kde se pod touto formou vyskytuje vétSina burz. Mezi nejznaméjsi
soukromopravni burzy patii New York Stock Exchange ¢i Londynska burza. VétSina burz
tohoto typu je zaloZena jako akciova spolecnost, jen mensi mnozstvi funguje jako spole¢nost
s ru¢enim omezenym. Vyhody této formy jsou ve vét$i moznosti reagovat na danou situaci na
kapitalovém trhu, vétsi volnost ve stanoveni podminek Clenstvi, ¢i vEtsi volnost ve zplisobu
obchodovani. Avsak i tato burza je omezena legislativou a regulovana. Mezi nejvyznamnéjsi

burzy patii akciové burzy. [47]

2.4.3 Podle technického hlediska

Ptedposlednim druhem burz je rozliSeni dle technického hlediska, neboli zapojeni vypocetni

techniky do obchodovani. Tento druh burzy rozdélujeme na:
e prezencni typ,
e clektronicky typ.

Hlavnim znakem prezencniho typu burzy je osobni uc€ast burzovnich obchodnikii
a zprostfedkovatelli pfi uzavirani obchodi, pficemz elektronika a vypocetni technika zde hraje
jen minimalni roli. Jde o klasickou formu burzy. Naopak elektronicky typ se vyznacuje
obchodovanim prostfednictvim vypocetni techniky, kdy obchody jsou uzavirdny bez osobni
ucasti a setkdni zainteresovanych stran. Tento typ burz pfevlada s ¢im dal tim rozSitené;si

a pokrocilejsi vypocetni technikou. [65]

2.4.4 Clenéni dle prostorového hlediska

Poslednim typem je Clenéni z prostorového hlediska. Tento typ je rozdélen podle dosahu

jednotlivych burz do ¢ty skupin:

e nadnarodni burzy,
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e mezinarodni burzy,
e narodni burzy,

e regiondlni burzy. [2]

2.5 Typy burz

Jelikoz burzy vznikaly v riznych dobach a za riznych podminek, tak i organizace
a fungovani jednotlivych burz se podle toho lisi a burzy jsou odlisné. Podle riznych odlisnosti

literatura definuje 3 zakladni typy burz.:

e Francouzsky typ — tento typ je chapan jako shromazdéni, které je vSeobecné
pristupné, avSak samotny obchod je mozné uzaviit jen prostiednictvim dohodct.

Kazd4 burza si jmenuje a schvaluje vlastni dohodce. [42]

e Stredoevropsky typ — druhy typ burzy naopak zastdvd uzavienou formu
shromazdéni, tedy na burzu maji povolen pfistup jen jeji ¢lenové. Dohled nad burzou
je vykonavan staitem jmenovanym burzovnim komisafem. Timto typem je naptiklad

Burza cennych papirti Praha. [42]

e Anglo-americky typ — posledni typ je soukromopravnim typem a vyznacuje se velice
omezenym piistupem, kde pfistup je povolen jen vlastnikiim ,,kiesel* neboli mist na
burze. Prostfednictvim ¢lent burzy mohou uzavirat obchody i neclenové. [29]

2.6 Druhy burzovnich obchodii

Na burzach probihd velké mnoZstvi burzovnich obchodl, kdy pojem burzovni obchod
literatura chape jako ,, nakup a prodej cennych papirii na burze cleny burzy “ [29, s. 152] a tyto

obchody je mozné tfidit do tfech hlavnich kategorii:
e 7 hlediska Casu,
e podle zpisobu plnéni,

e 7 hlediska imysli kontrahenta.

vvvvvv

tohoto dé¢leni dale rozliSujeme obchody:

e Promptni obchody - obchody, kter¢ byvaji oznacovany taky jako loco obchody, tedy
obchody na misté. Jako promptni obchody jsou tedy oznacovany obchody, kdy
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platba za dodani cennych papirGi probiha ihned po uzavieni obchodu. Pficemz

zpravidla trva 1-3 dny nez probéhnou technické operace.

Terminové obchody — obchody, u kterych je mezi uzavienim, platbou a predanim
danych cennych papirti néjaky delsi ¢asovy interval. Prioritou zde neni samotné
predani akcii, ale kurzovy rozdil mezi dnem nakupu a terminem ptedani, kdy jedna

strana spekuluje na pokles a druhé na vzestup kurzu. [42]

Podle zptisobu plnéni rozliSujeme obchody:

Piimé obchody — podstata tohoto obchodu spoc¢iva v tom, ze prodavajici a kupujici
si vypofadaji obchody mezi sebou nehled¢ na to, zda byl obchod uzavien ptes
prostfednika nebo osobné. K vyporadani dojde na misté predanim financnich
prosttedkli oproti ptedani CP. [29]

Uspotadaci obchody — tohoto procesu se nezucastnuje jak prodavajici, tak kupujici.
VSse za n¢ obstard instituce, napt. banka a to ve stanoveny Cas a pfedem stanovenym
zpusobem. [29]

vvvvvv

z hlediska umyslu kontrahenta. V tomto piipadé¢ rozliSujeme obchody:

Efektivni obchody — obchody jinak nazyvané skutecné. Pfedpoklad tohoto obchodu
spo¢iva v tom, ze kupujici a prodavajici chtéji obchod skutecné uzaviit, tedy
prodavajici chce prodat CP a kupujici je chce koupit. Tedy dojde k predani penéz

a CP. Tento obchod je provadén predev§im na promptnich trzich. [42]

Diferencni obchody — nebo také rozdilové obchody, kdy smyslem téchto obchodt je
ziskani kurzového rozdilu ve sviij prospéch. Cely proces spociva v uzavieni dohody
o koupi CP, kdy je pevné stanovena cena. AvSak k vypotadani dochazi v budoucnu
ve stanoveném terminu. Kazda ze stran ofekava pohyb kurzu ve vlastni prospéch.
Pokud dojde k pohybu kurzu, obchod se vétSinou rusi a to stranou, kterd Spatné
odhadla vyvoj kurzu. Tato strana pak doplati pouze rozdil, ktery vznikl z disledku
pohybu kurzu. [29]

2.7 Burzovni index

Burzovni index patti ke kazdé burze. Je to indikéator akciového trhu, ktery shromazd’uje

pohyb cen velkého mnozstvi akcii do jediné hodnoty. Tato hodnota pak poskytuje investorim

ptrehled o situaci na daném trhu. Indexy jsou uvetejiovany kazdy den v tisku, popiipadé¢ na
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internetu. Existuji dva typy indexi, a to souhrnny a vybérovy. Souhrnny index zahrnuje vSechny
akcie, se kterymi se obchoduje na dané burze a vybérovy je slozen pouze z vybranych

obchodovatelnych tituli. Napt. dle odvétvi ¢i trhu, tzv. trzni index.

Samotny vypocet se provadi bud aritmetickym ¢i geometrickym primérem cen akcii
v daném indexu. Piesnéjsi popis kalkulace trzniho indexu nam v literatufe uvadi napt. Vesela:

[63, s. 76]

o | Trzni prumer, kdy se jedna bud’ o prosty nebo vazeny priumeér z cen (kurzii) skupiny
vybranych akcii na trhu. Pro vysledny ukazatel se potom pouziva oznaceni index,
trebaze jde v podstaté o prumer cen (kurzii). Ziejmou nevyhodou tohoto postupu je
skutecnost, ze hodnota vysledného indikatoru je silné ovlivnéna urovni cen (kurzit)

jednotlivych akcii z baze indexu.

o Trzni index, kde se jako jednotka méreni nepouziva jednotka meny. Indexy jsou
naopak konstruovany jako pomeéry urcitych hodnot. Vyvoj indexu vytvari typickou
casovou radu, ktera se odviji od urcitého vychoziho dne urcitého roku. Tomuto
vychozimu dni je prifazen urcity pocet bodii (1000, 100, 10 nebo 1), ktery se

‘

v pozdéjsich dnech a letech meéni.

Nejznaméjsim indexem je pak index PX. Index PX byl poprvé pouzit v roce 2006 a stal se
nastupcem do té doby nejpouzivanéjsiho a nejstarsiho indexu PX 50, ktery byl zaveden v dubnu
roku 1994 a obchodovalo se s nim na Burze cennych papiri Praha. Index PX 50 byl indikator
burzovniho trhu, ktery mohl obsahovat maximalné 50 emisi, které byly vybrany na zakladé
urcitych kritérii:

e trzni kapitalizace,
e likvidita emise,

e reprezentativnost. [50]

Index PX spadé do trznich indext. Do této kategorie mizeme déle fadit americky Standard
and Poo’rs 500 Stock Composite Index ¢i britsky FTSE 1000 Index. Naopak nejznaméjSim

indexem, ktery je sestaven na zéklad¢ trzniho priméru, je index Down Jones.

Investor miize kazdy den sledovat nepteberné mnozstvi indexti, avSak kazdy index mé4 jinou
vypovidajici hodnotu. Mezi indexy existuje n¢kolik zakladnich faktord, které maji na svédomi

rozdilnou vypovidajici hodnotu. Mezi tyto faktory fadime: [64]
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Velikost baze neboli pocet cennych papiri v indexu — pro vétsi piesnost indexu by

mél byt sestaven z co nejvét§iho mnozstvi cennych papir. AvSak ¢im vice CP bude

vvvvvv

Reprezentativnost badze — baze by méla byt vytvorena z riiznych akcii. Tedy akcii
riznych firem z riznych odvétvi. Jen diky tomu index odrazi skutecné chovani

celého trhu.

Stanoveni vah — velmi dulezity faktor, ktery ovliviiuje vypovidajici schopnosti

samotného indexu. Vyuzivaji se dva typy vazeni:

a) Stanoveni vah dle trzni hodnoty — provede se vypocet trzni hodnoty
jednotlivych akcii. Nasledné se vypocte celkova trzni hodnota kompletniho
indexu. Véha jednotlivych akcii je vyjaddiena jako procentudlni podil z trzni

hodnoty.

b) Stejna vaha pro vSechny CP v bazi — ,, “kazda akcie v indexu dostane viahu
1/n, kde n je pocet akcii v indexu. Jedna se o méné casto vyuzivany zpiisob

konstrukce, ktery ma horsi vypovidajici schopnost nez predchozi zpiisob

pridelovani vah. “[63, 5. 100]

vhodna jednotka — jednotky, ve kterych je index vyjadien, musi spliiovat tfi zakladni

pravidla: byt srozumitelné, vzajemné porovnatelné a lehce interpretovatelné.

dostupnost tidaji indexu — vSechny hodnoty musi byt bézné a pro vSechny investory

kazdodenné dostupné s minimalnimi naklady.
druh pouzitého priméru — pokud je pro samotny vypocet vyuzivan primér, je
potieba rozhodnout jaky priimér bude vyuzit. Rozhodujeme se mezi geometrickym

a aritmetickym. Vhodnéj$i je geometricky z divodi schopnosti eliminovat

nadmeérnou kolisavost dat. [64]
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3 KOMODITY A KOMODITNI BURZY

Posledni kapitola teoretické casti této diplomové prace se bude vénovat samotné
problematice komoditnich burz. V prvni ¢asti této kapitoly budou definovany komodity, jejich
déleni. Ve druhé ¢asti se zamétime na komoditni burzy, jejich definici, déleni a pravni definici.

V zéavéru si popiSeme obchody na komoditnich burzéch.

3.1 Komodity

Komodita je nedilnou soucasti bézného zivota bézného Cloveéka, a aniz by si to Clovek
uveédomil, prichazi s komoditami kazdy den do styku, a to i obchodniho. Kazdy z nas obchoduje
s komoditami, kazdy je nakupuje ¢i prodava, a to pfi navstévé obchodu ¢i supermarkett.
Vsechny tyto transakce vSak probihaji k uspokojeni zékladnich potieb c¢lovéka. V nasem

ptipadé vSak obchodujeme s komoditami za ucelem dosazeni zisku.

Samotna definice komodit je napiiklad podle Rejnuse nasledujici: [46, s. 222] ,, stejnorodé
nebo zameénitelné druhy zboZi (predevsim se jedna o suroviny ¢i o vyrobni polotovary), jez Ilze

‘

standardizovat a v navaznosti na to i obchodovat bez své fyzické pritomnosti.

Z této definice (stejn¢ tak z ostatnich) plyne, ze komodity jsou suroviny nebo zbozi, se
kterym muizeme obchodovat, kdy oproti investicim do cennych papird, zde investor ma fyzicky
a hmatatelny podklad o dané investici. Diky tomuto se komodity stavaji atraktivnim investi¢nim
nastrojem. Mezi zakladni komodity fadime naptiklad pSenici, oves, kukufici, zlato ¢i ropu
a dalsi. Komodit je obrovské mnoZstvi a samotny komoditni trh byva oznacovan jako jeden
z nejvétsich, ne-1i nejvetsi trh vitbec. Samotné komodity slouZi jako zaklad Zivota na planeté

a lidstvo vyuziva a potfebuje komodity ke svému Zivotu od svého pocatku. [39]
Clenéni komodity

Jak bylo vySe popsano, komodit existuje veliké mnoZstvi, kazda komodita mé odlisné
vlastnosti. V takovém mnozZstvi by mél problémy s orientaci 1 zkuSeny obchodnik, a proto
vzniklo klasifikovani komodit, aby trh zlstal prehledny. Klasifikovani komodit se rlizn¢ déli
a kazda literatura cituje jiné déleni. V praxi se potom setkdvame jesté s jinym ¢Elenénim, kdy
vetSinou zalezi na dané burze, a to jakym zplsobem je zaméiena v obchodovani s derivaty.
V neposledni fadé pak uvidime rozdilné déleni i u jednotlivych investorti, kdy hlavni roli hraji

subjektivni pocity a znalosti doty¢ného investora.

Jednim z nejzndméjSich rozdéleni komodit je déleni dle Jima Rogerse, ktery roku

1998 vytvoiil Rogerstiv. mezinarodni komoditni index. Samotny autor Jim Rogers je
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profesionalni investor, ktery se o investovani zajima fadu let a sepsal né€kolik publikaci na dané
téma. V jeho knize Zhavé komodity rozdéluje komodity dle svého indexu do nasledujicich

7 podskupin, které dohromady obsahuji 36 komodit:
1. obilniny a olejoviny,
2. energie,
3. zemédélské komodity,
4. drahé¢ kovy,
5. prumyslové kovy,

6. skot,

~

ostatni. [49] (str. 204)

Nektera rozdéleni se daji volné najit, jind, jako napfiiklad déleni komodit od nejstarsi
analytické spole¢nosti Commodity Research Bureau. CRB uvadi vice jak 100 druht komodit a
rozd€luje je do nékolika skupin. Analyzy a uddlosti poté vydava ve své rocence

The Commodity Yearbook, kterd vychazi jednou ro¢né. [7]

Odlisné déleni od predchozich dvou déleni je dle autori F. J. Fabozzi, R. Fuess
a D. G. Keiser v knize The Handbook of Commodity Investing. Dané tiidéni je podrobng&jsi.
Komodity jsou nejdiive rozdéleny na tézké a lehké komodity. Tézké komodity jsou dale déleny
na energie a kovy, kdy kovy dale délime na primyslové a vzacné. Lehké komodity pak délime
na hospodarska zvirata a zemédélstvi, kdy zemédélstvi dale délime na mékke, coz je napiiklad
kava, vlna, dievo ¢i cukr. Druhou skupinou jsou zrna a semena, mezi kterd fadime napitiklad

kukufici, ryZi, proso ¢i oves. Tedy je to rozdéleno na obnovitelné a neobnovitelné komodity.

[11]

3.2 Komoditni burzy

Obchodovani, které nas zajima, neprobiha v obchodech ¢i na ulici, ale v misté nazyvaném
komoditni burza. Komoditni burzu muizeme definovat jako misto, kde probihd obchod
s komoditami. Presn¢j$i definici poskytuje kniha od autorti P. Tmeje a R. Ktizové [57, s. 15],
kterd komoditni burzu definuje jako: ,,vysoce organizovany a regulovany trh, kde jsou
nakupovana a proddvana riznda podkladova aktiva (prevazné komodity) prostrednictvim
futures kontrakti. Na burze se setkdavaji nakupujici a prodavajici, kteri mezi s sebou uzaviraji

oboustranné dohody. “
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Historie komoditnich burz saha aZ do davné minulosti, do obdobi starodavné Ciny, tedy vice
jak 6 000 let zpét. Ovsem skute¢né dochované podklady s prvni zminkou o komoditnich
burzach pochazi ze 17. stoleti z Japonska. V té dob¢ se nejednalo o komoditni burzy, tak jak je
zname dnes, jednalo se o obchody s komoditami. Cely obchod vychazel z potteby japonskych
pestitelt ryze ziskat dostatek financi pro vypéstovani ur¢itétho mnozstvi ryze. A po vypéstovani
ji chtéli se ziskem prodat. Tyto finance jim mohl poskytnout obchodnik, ktery védél, ze danou
ryzi pak bude v budoucnu potiebovat a bude ji moci prodat dale. Cely princip spocival v tom,
ze farmar veédél, ze za urcitou ¢astku dokdze vypéstovat 50 tun ryze. Na druhé strané tu byl
obchodnik, ktery véd¢l, ze potiebuje praveé 50 tun ryze, Ze ji mize nékomu prodat. A tak se
obchodnik s péstitelem dohodl, Ze farmar pro obchodnika zajisti 50 tun ryze v ur¢itém terminu
a obchodnik zaplati pfedem dohodnutou cenu. Tim péstitel ziskal finance za ryzi i zisk, aniz by
jesté dnes vypéestoval jediné zrno a zaroven na druhé strané obchodnik véd¢l, kolik ho dana

ryze bude stat a jaké bude mit ndklady. [6]

Samotna dohoda byla sepsana a dnes se tento kontrakt nazyva futures kontrakt. Se smlouvou
v ruce se péstitel mohl vydat do banky pro ptjcku a jako jistina slouzila zminéna smlouva.
Avsak jak se postupem casu ukdzalo, samotny obchod ma dvé mince. Tedy ne vzdy je samotny
obchod vyhodny pro obé¢ strany. Naptiklad mohla nastat situace, kdy bylo $patné obdobi, a byl
nedostatek ryze. Cena ryze tedy rapidné stoupla. OvSem farmai nemohl zdrazit, jelikoz byl
dohodnuty na cené. Na druhé stran¢ byl obchodnik spokojen, jelikoz nakoupil pod cenou
a prodal daleko vyhodnéji, nez v dobé objednavky tusil a tim tedy zvyraznil vlastni zisk.
Nedlouho na to se objevila myslenka na pteprodej futures kontraktii a spekulace na vyvoj ceny
dané komodity, tedy ryZze.

rwo e

rozhodne prodat kontrakt jinému péstiteli a to s patficnym ziskem a tim padem se zbavit svého
zévazku. Uplné stejné se viak mohl chovat i obchodnik, ktery mohl zagit spekulovat a skupovat
po celém Japonsku ryzi a néasledné ji draz prodat. Diky tomu futures kontrakty ziskali povést
instrumentu, diky kterému se d& rychle zbohatnout. A tak se na trhu zacali objevovat tzv.

spekulanti nebo tradefi. [39]

Timto zptisobem vznikl obchod s komoditami a diky tomu 1 prvni komoditni burza. Prvni
burza, na které se zaCalo s futures kontrakty obchodovat, byla v roce 1730 Djima Rice
Exchange v Osace v Japonsku. Dal$i komoditni burzy déale vznikaly v Anglii a to The Baltic
Mercantile and Shipping Exchange (1740-1745). Nedlouho na to vznikla komoditni burza

v Londyné to Corn Exchange. Roku 1811 pak vznik4 v Anglii London Commercial Sale Room.
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London Commercial Sale Rooms bylo obchodni stifedisko, kde se kazdy den konaly aukce
komodit jako napiiklad kévy, ¢aje, kakaa, cukru apod. Po anglické vin¢ komoditnich burz
nastava americka vlna, kde diky rychlému hospodéiskému vyvoji vznika hned nékolik burz.
Ptikladem miize byt Chicago Board of Trade, ktera vznikla dne 3. dubna roku 1848 a v dnesni

dobé¢ je to nejvetsi komoditni burza.

Prvni komoditni burzou na ¢eském tizemi byla roku 1871 Prazska burza pro zbozi a cenné
papiry. Avsak tato burza nebyla ¢ist€¢ zaméfend na zbozi. Prvni opravdovou komoditni burzou

tedy byla o vice jak 20 let pozd¢ji Prazska plodinova burza, ktera byla zaloZzena roku 1894. [10]

3.3 Pravni definice komoditnich burz

Samotna oblast burzovniho trhu a problematika burz v rdmci Evropské unie neni upravena
jednotnym natfizenim a nelze ocekdvat, Ze by se tato situace méla v nejblizsi dobé néjak zadsadné
menit a pravni uprava v ramci EU sjednotit. V této oblasti tedy EU nechava svym ¢lentim
volnou ruku a tak je jednotlivé legislativa v zemich rozdilna. Hlavni rozdil spociva v jinych
tradicich jednotlivych zemi a tedy rozdilnému zékladu daného prava. Obecné se ale da fici, Ze
se komoditni burzy déli na vefejnopravni nebo soukromopravni. V CR je to jinak a &eska pravni
uprava bere komoditni burzy jako specifickou, do standardnich evropskych typti spole¢nosti
nezafaditelnou pravni osobu. Samotnou pravni upravou v Ceské republice je tedy zakon
€. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach. Na Slovensku se komoditni burzy tidi zdkonem
¢. 92/2008 Sb., o komoditnej burze, v Rakousku je zase spole¢ny pravni piedpis pro kapitalovy
trh 1 pro komoditni burzy, ktery se nazyva Borsegesetz Nr.555/1989. Mad’arsko, jehoz burza
Budapest Commodity Exchange je jedna zneprogresivnéjSich v Evropé 1 diky fuzim

s rakouskou komoditni burzou, se fidi zakonem o kapitdlovém a komoditnim trhu. [31]

Zakon 229/1992 Sb. o komoditnich burzach byl pfijat 23. dubna 1992. Tedy se miiZe zdat,
ze je velice zastaraly, avSak od té doby prosel nékolika novelizacemi. Posledni tprava byla
v roce 2012 a jednalo se o novely 18/2012 Sb. a 407/2012 Sb. Samotny zédkon pak komoditni
burzu definuje jako: ,,Komoditni burzou je pravnicka osoba zrizend podle tohoto zdakona (dale
jen "burza") k organizovani burzovnich obchodii se zbozim (ddle jen "komodity"), derivaty
vztahujicimi se ke komoditam, které jsou predmétem obchodovani na burze (dale jen "komoditni
derivaty"), pokud nejsou investicnim nastrojem podle zvlastniho pravniho predpisu 1), nebo se

zemedelskym skladnim listem podle zvlastniho pravniho predpisu.* [66]

31



3.4 Obchodovani na komoditnich burzach

Komoditni trh obsahuje velké mnozstvi komodit, do kterych miize investor vlozit svoji
investici a zhodnotit ji. Toho si v posledni dob¢ v§ima daleko vétsi pocet investorti rekrutujicich
se ztad drobnych ¢i velkych investorti. Diky tomu je neustdle tento druh investovani na
vzestupu. To s sebou nese i vznik novych investi¢nich nastrojii, ale také neopatrnost z fad
nekterych investorti. Spousta investorti podlehne modni ving a s pohledem na snadny a rychly
zisk se vrhne do vod komoditniho investovani, aniz by se naucila zakladnim termintim
a zakladnim pravidlim. Zaroven se ¢asto brani raciondlnimu uvazovani. [17] Proto by si
investor mél pied vstupem na trh uvédomit a ujasnit n¢kolik zékladnich véci a az poté se
rozhodnout pro danou investici. Investor by si m¢l ujasnit, do které komodity chce investovat

a hlavnég jaky zpiisob a jaky néstroj pro danou investici vyuZzit.

3.4.1 Dlouha a kratka pozice

Pro vstup na komoditni trh existuji jen dvé zékladni pozice. A to bud’ dlouhd pozice, tzv.
long. Druhy zptsob je kratka pozice, tzv. short. Pozice go long, je tzv. ndkupni pozice. Investor
v této pozici se rozhodne dany kontrakt nakoupit a drzet jej az do doby, kdy cena vzroste
a investor se rozhodne kontrakt prodat a dosdhnout zisku. Na obrazku 3 vidime long pozici, kdy

nakupujeme (piikaz BUY) za mensi cenu a prodavame (piikaz SELL) za vyssi

Camle. Live spen swncry Aug LC20050

W e

prodal |sme
kondradd Live Calile

A 1 ® [ y ) 4 -: W ) Wy
gy 2005 Jun 3008 Jul 2008 Aug 2008 Sap 2008 Ol 2000 TNT

Obrazek 3: Long pozice
Zdroj: [39]
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Pro lepsi pochopeni se cela situace vysvétli na ptikladu, kdy se investor rozhodne investovat
napiiklad do hovéziho masa. V dob¢é nakupu (dostavame se do pozice long) je hovéziho masa
ptebytek a tak jeho cena je nizka. Investor dale predpoklada, ze v preplnénych stadech se
snadné&ji $ifi nemoci. Tento pfedpoklad se potvrdi o par mésicti pozdéji, kdy se objevi nemoc
a na trhu ubyva hovézi maso. V tu dobu se investor miize rozhodnout prodat se ziskem nebo
jesté pockat, zda bude mnozstvi masa dale ubyvat a tim zvyrazni zisk. Dalsi ¢ekani by vSak

mohlo mit opacny ucinek a cena hovéziho masa by mohla zase klesnout.

Druhym typem je tedy pozice nakratko, tzv. short. V této pozici kontrakt prodavame
a pfitom ho vibec nemusime vlastnit. Tedy je zde oCekavani, ze cena dané komodity bude
klesat a diky tomu vydélame. Avsak tato pozice je pro zacinajici investory velice naro¢na
a matouci. Samotny prodej nakratko je postaven na ,,pijceni® si kontraktu. Rozhodneme se
prodat za soucasnou cenu néco, co nemame. Tak si to vypljcime s tim, Ze to v budoucnu zase
vratime a doufame, Ze to vratime za niz8i naklady. Celou operaci mizeme vidét na obrazku 4.
Kdy nejdiive prodame (SELL ptikaz) a po urcité dobé nakoupime (BUY piikaz).

Comn apen outcry Sep CH004U

Y

I'“I.-- .-"-’H . 2 Iu;? (k) il .!fln hﬁ' ] A I. I‘- 3004 " I-.. _:L.--| il .'III: i | ]" T
Obrazek 4: Short pozice
Zdroj: [39]

Pro lepsi pochopeni je celd situace vysvétlena na vySe zminéném piikladu s hovézim
masem. V situaci, kdy se zvedla cena hovéziho masa a vétSina investorli nakupuje a sazi na
dalsi rist, jeden investor predpoklada naopak pokles. Proto se rozhodne prodat jeden kontrakt.

Maklét tedy provede operaci a investor ,,dluzi“ jeden kontrakt. BEhem mésice je provedeno
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ockovani a nemoc se mezi zvitaty piestane §ifit a na trhu se znova objevuje vice hovéziho masa.
Cena hovéziho tedy zaciné klesat. V tom se investor rozhodne nakoupit jeden kontrakt hovéziho

masa a tim ,,splati“ dluh. OvSem tim, Ze ten kontrakt nakoupil levnéji, vydéla a je v zisku.

Pfi vybéru mezi short a long pozici by mél tedy investor vychazet ze své zkusenosti. Pro
nového a zacCinajiciho investora je spiSe vhodna pozice long, ktera je mén¢ narona a o néco
mén¢ rizikova. Short pozice je pro zkusenéjsi investory. OvSem ob¢ tyto pozice, tak jako celé
investovani, pfinasi riziko opa¢ného vyvoje. Ustani takové situace je velice o zkuSenostech
daného investora a o jeho citu k investovani. Dulezité je vSak nepanikafit. Piesto tu pro

obchodniky existuje nastroj, ktery chrani obchodniktiv ucet pied neocekavanym smérem trhu.

Tento néstroj se jmenuje Stop order, v Cesting tzv. stop piikaz.

Stop ptikaz je cena, na které provede maklér okamzity prodej, pokud na ni trh klesne v pozici
long, respektive pokud na danou cenu trhu vystoupd v pozici long, v tom piipad¢ provede
makléf ndkup. Tato cena je automatickd a déale se o ni investor nestard. OvSem 1 zde je riziko,
ze operace neprobéhne za danou cenu z diivodu rychlého poklesu ¢i ristu ceny. V tom piipade

maklétf musi prodat za co nejlepsi dostupnou cenu. [49]

3.4.2 Primé investovani do komodit

Piimé investovani je prvnim z nékolika zptisobt investovani. Jde zde o fyzické drzeni urcité
komodity, kterou nakoupime. OvSem jiz ted’ zde prichdzi prvni problém s timto typem
obchodovani. Pokud investor chce dosdhnout vétSiho zisku, je potieba uzavtit vice kontrakti.
Tedy nakoupit vétsi mnozstvi dané komodity. Napiiklad u ropy se obchoduje v barelech a na
vetsing burz je uvedeno 1 minimalni mnozstvi barelii, napt. 1000. V tom ptipadé, pokud chce
investor koupit ropu a fyzicky ji drZet, vznikaji dal§i néklady. Jde o naklady na dopravu
a skladovani, kdy samotné skladovani pfinasi nejvétsi problém. Ono i mens$i mnoZstvi by
pfineslo zna¢né naklady. Zaroven existuji 1 jiné komodity, které nejsou tak rozmérné a daji se
1épe skladovat. Typickym ptikladem je zlato, ovSem je mozZné to fict 1 o vétSiné drahych kovi.
Avsak 1 zde jsou problémy. Piestoze samotné skladovani nepottebuje rozlehlé sklady, jsou zde

s~ v

vysoké naklady, a to pfevazné¢ diky potieb¢ ochrany zlata ¢i jiného drahého kovu.

Dal8im vyznamnym problémem u investovani do komodit je likvidita. Likviditu je mozné
obecné definovat jako: ,, schopnost nebo také rychlost, se kterou lze dané aktivum preménit na
hotové penize bez vétsich ztrat. Plati, Ze ¢im vyssi je likvidita, tim rychleji a s mensimi naklady
lze dané aktivum zpenézit. “ [34] AvSak je mozné ji brat 1 z jiného pohledu, a to z pohledu

investi¢niho. V takovém pfiipadé ji je mozné chapat, jako ,,0bjem obchodui s danym aktivem.

[34] Jelikoz jsou komodity pii pfimé investici drzeny delSi dobu, pocet obchodii se
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minimalizuje a samotné drzeni pak investorovi nepiinasi zadny zisk. Z téchto divoda nebyva
pfimé investovani vyhledavanym typem investic. Obzvlast' u drobnych investorti. Pokud je tedy
zpusob tohoto investovani vyhledavan, tak ji uptfednostiuji vétsi investicni spolecnosti. Mezi

tfi nejveétsi spoleCnosti fadime Vitol Group, Glencore International a Cargill. Rozsahlejsi

seznam spolecnosti, véetné jejich trzeb, zaméteni a sidla najdeme v tabulce 1.

Tabulka 1: 10 nejvétSich investi¢nich spolecnosti za rok 2012

Jméno Pfijmy za rok
Zaméreni Centrala Zemé
spole¢nosti 2012v$
Vitol 303 miliard | Zeneva, gV}'Icarsko,
1tol group miliardy ropa, plyn
Rotterdam Holandsko
N energie, kovy, -
Glencore Int. 236 miliardy Baar Svycarsko
zemédélstvi
Cargill 133,9 miliardy | zemé&délstvi, energie Minneapolis USA
Trafigura 120,4 miliardy energie, kovy Zeneva Svycarsko
Koch . ropa, uhli, o
_ 115 miliardy' _ Wichita USA
Industries petrochemie
Mercuria . . . -
98 miliardy energie, ropa Zeneva Svycarsko
energy
Noble group 94 miliardy energie, mineraly Hong Kong Cina
Gunvor group 93 miliardy ropa, kovy Kypr Kypr
ADM? 89,03 miliardy zemé&d&lstvi Decatur USA
. zemédélstvi, . ‘
Bunge 60,9 miliardy ] White Plains USA
potravinaistvi

Zdroj: zpracovano dle [1]

Vsechna vySe zminéna rizika je potieba brat v potaz pfi této investici. OvSem pokud bychom
se fidili pouze riziky, tak nastdva otazka, v ¢em je tento typ investice vyhodny a pro¢ ho

vyuzivat. Naptiklad vyhody pfimé investice zaméfené na drahé kovy, respektive na zlato

1'Udaj za rok 2011
2 Archer Daniels Midland Co.
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a stfibro, definuje Michael Maloney. [35, s. 46] Autor definoval 10 zakladnich divodi, proc¢

drzet zlato a stiibro ve fyzické podobé:
1. ,, Podobu 5000 let jsou zlato a stiibro jedinymi aktivy, které nikdy neselhaly.

2. Jsou to financni aktiva, ktera mohou byt zcela soukromd, nemusi byt soucdsti

financniho systému.

3. Jsou jedinym z mala financnich aktiv, kterda nejsou soucasné pasivem néjakého

subjektu. Oproti napr. dluhopisu, kde je protistrana.
4. Zlata a stribro mohou byt zcela vasim vlastnictvi.

5. Jsou to bezpecné uloZené investice, které stoupaji napr. pri valce ¢i prirodni

katastrofe.
6. Je dokazano, ze se osvedcuji v dobé inflace.

7. Maji vysokou ,, hustotu hodnoty*. Malé mnozstvi poskytuje vyznamnou kupni silu.

Napr. oproti ropé.

8. Maji nizky rozptyl mezi poptavkou a nabidkou. Napr. diamanty mohou mit 15 az
100 %.

9. Kazda unce ma stejnou hodnotu. Napr. kazdy diamant je jiny.

10. Fyzické zlato a stFibro jsou samy o sobé penezi.

3.4.3 Investovani do akcii spole¢nosti spojenymi s komoditami

Investovani do akcii spolecnosti, které jsou spojeny s komoditami, je druhym zplsobem, jak
investovat na komoditnich trzich. Tento zplsob je sice v dneSni dobé spiSe povaZovan za
zastaraly, avSak v minulosti byl velice oblibeny a velké obliby se t&é§i 1 v dne$ni dobé.
V minulosti to byla pro velké mnozstvi investort prakticky jedina mozZnost, jak investovat na

komoditnim trhu, aniZ by si nakupovali komodity domt a fyzicky je drzeli. [26]

Samotné investovani spocivd v ndkupu akcii nékteré spolecnosti, kterd ma co docinéni
s komoditami. Napiiklad v Ceské republice by se timto zpiisobem mohlo investovat do akcii
spoleénosti CEZ, ktera ptisobi v oblasti energie nebo do akcii spole¢nosti Sokolovska uhelna,
ktera plisobi v oblasti energie a tézby hnédého uhli. Tedy pokud dojde napt. ke zvySeni ceny
hnédého uhli, da se predpokladat, ze Sokolovska uhelnd bude mit vétsi zisky a tedy poroste

cena akcii.
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Investofi radi vyuzivaji tento zptisob obchodovani i z ditvodl jeho vétsi stability. Akcie
nejsou tak citlivé na cenové vykyvy v rdmci vlastni volatility, coz predstavuje zésadni rozdil
oproti trhiim s futures. 1 zde musi ze strany investort dojit k analyze, tak aby byla vétsi
pravdépodobnost na uspésnou investici a zhodnoceni investovanych prostiedkt. Akcie je pak

mozno jednoduse sledovat, nakoupit, drzet ¢i obchodovat s nimi. [27]

Ovsem 1 tento zptisob obchodovani ma své vyhody a nevyhody. Vyhodou je pomérné velka
likvidita na trhu s akciemi, kterd je vétsi, nez u klasického obchodovani s komoditami. Dalsi
vyhodou je pak pfistup k informacim. Informace o spolecnostech, do kterych chce investor
investovat, jsou vetfejné piistupné a tedy snadno k dispozici. Nevyhodou je, zZe se pfimo nejedna
o obchodovani s komoditami a pokazdé vyvoj na komoditnim trhu nemusi korespondovat
s vyvojem ceny akcii. Cena akcii je ovlivnéna riiznymi faktory. Mezi hlavni faktory fadime
riziko celého trhu, do kterého fadime politickou situaci, inflacni riziko, ménové a dalsi rizika.
Dalsi faktor je riziko spojené se samotnou spolecnosti. Piikladem mulze byt neschopny
management, ktery bude provadét nepovedené a ztratové investice a Spatna rozhodnuti tykajici
se napiiklad cenové politiky ¢i konkurence a mnoho dalSich rizik. Ov§em vSechna tato rizika je
mozno minimalizovat investovanim do fondl, které vytvaii vétsi portfolio €1 vytvofenim

vlastniho rozsahlého portfolia.
Komoditni derivaty

., Za derivaty se oznacuji obchody, jejichz hodnota se odvozuje (derivuje) od kurzu urcitého
aktiva, napr. komodity, akcie, akciového indexu, meny, apod.” [33] Méame nékolik druhil
derivati, podle kterych ¢lenime klasické derivaty na pevné terminované opce a opce. Zakladni

rozdéleni derivatu se zaméfenim na komoditni derivat zobrazuje obrazek 5.

Klasické derivaty

Pevné terminové operace

1 1 1

Komoditni derivat ‘ Forward Futures Swap Opce

Obrazek 5: Zakladni rozdéleni derivati se zaméirenim na komoditni derivaty

Zdroj: zpracovano podle [28]
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Se samotnymi obchodnimi derivaty se obchoduje na burzovnim nebo mimoburzovnim trhu.
Mezi nejzndméjsi komoditni burzy fadime Chicago Board of Trade (CBOT), European
Exchange (EUREX), New York Stock Exchange LIFFE (NYSE LIFFE), London International
Financial Futures Exchange (LIFFE) ¢i Singapore Exchange Ltd. (SGX).

Komoditni forward

Obecné je forward tzv. OTC derivat. Tedy se s nim pfevazné obchoduje na mimoburzovnich
trzich. Tento typ derivatu je nejjednodussim a nejdéle pouzivanym derivatem. Kontrakty se
uzaviraji smluvné a jde zde o vypotradani dvou podkladovych instrumenti k danému datu
v budoucnu. Slovnik investorskych pojmi na strankdch spolecnosti Saxo Bank definuje
forward jako ,, nestandardizovany kontrakt mezi dvéma stranami na nakup, popripade prodej,
néjakého aktiva, ktery probéhne v budoucnu. Cena, za kterou bude tento nakup, popripade

prodej, realizovan je viak stanovena dopredu, v dobé uzavirani forwardového obchodu. *“ [13]

Jednoduseji se da fict, ze se jednda o kontrakt na vyménu podkladovych instrumentt
v budoucnu k pfedem danému datu. Samotné vypotfaddani pak nastavad pozdé¢ji. Zptsobi
vypotadani je né€kolik. Prvni je Cisté, které je az po zapocitani jistin a urokovych plateb, dalsi

je polocisté a poslednim je hrubé, kde nejsou zapocaty jak jistiny, tak irokové platby. [28]

Forwardt je nékolik druhii, napt. ménovy, akciovy, komoditni a dal$i. Komoditni forwardy
jsou ,,smluvnimi terminovymi kontrakty na ndkup ¢i prodej sjednaného mnozstvi urcité
komodity, jez budou vyporddany v dohodnutém, pevné urceném budoucim terminu za
forwardovou cenu.* [46, 5. 492] Forwardovou cenu pak chapeme jako cenu samotné komodity
plus néklady spojené s komoditou. Tyto ndklady pak byvaji oproti hmotné podstaté komodity

velice vysoké.

Komoditni forwardy jsou primarné vyuzivany k hedgingu, a to z diivodli neptevoditelnosti
a tim padem malém prostoru pro spekulace. Hedging spoc¢iva v dohodé¢ mezi prodavajicim
a kupujicim. Prodavajici v této situaci zastava kratkou pozici, tedy ocekéava, Ze cena komodity
bude mit klesajici tendenci, takze v dob¢ vyporadani v budoucnu bude moci nakoupit komoditu
levnéji oproti cené, kterou uzaviel ve forwardovém kontraktu, a dosahnout tak zisku. Oproti
tomu kupujici zastava dlouhou pozici, tedy ocekdva, ze cena komodity v budoucnu bude rist,
tedy ziskd danou komoditu za ujednanou forwardovou cenu, kterd je niz$i nez trzni cena
v budoucnu, za kterou komoditu miize na trhu prodat a diky tomu dosahnout zisku. Situaci

ztraty a zisku zobrazuje obrazek 6.
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Short pozice Long pozice

Forward cena

zisk

Spotova cena
bazického instrumentu

ztrata

Obrazek 6: Zisk a ztrata plynouci z kratké a dlouhé pozice

Zdroj: zpracovano podle [65]

Obchodovani s forwardy pfinasi jak vyhody, tak nevyhody. Mezi hlavni vyhody patii, ze
smluvni strany si dobrovoln¢ dohaduji podminky, které obéma vyhovuji. Mezi tyto podminky
fadime cenu a objem transakce, zptisob zaplaceni, zptisob dodéani a dal$i. Oproti tomu hlavni
nevyhodou je to, Ze kontrakt nemulize byt zruSen ani pifeveden na jiny subjekt, pokud se na tom
nedohodnou obé strany. Dal$im problémem je veliké riziko poruSeni podminek z jedné ¢i druhé

strany.
Komoditni futures

Komoditni futures vychazeji z podobného principu jako obchody s forward kontrakty. Jedna
se o tzv. standardizovany forward, se kterym se obchoduje na derivitové burze a to vzdy
k predem stanovenym termintim vypotadani, které jsou uréeny burzovnimi pravidly a jsou
pevné stanovené a neménné. Podle investorského slovniku spolecnosti Saxo Bank je moZno
futures chapat jako ,,financni derivat, jehoz zdkladem je dohoda dvou stran o sméné urcitého
mnozstvi podkladového aktiva v predem urceném mnozstvi, za predem stanovenou cenu
a k predem stanovenému datu realizace obchodu. Jedna se o tzv. pevny druh kontraktu
(smlouvy), coz znamend, Ze pri sjednaném obchodu jsou obé strany zavazany ke svym
povinnostem. “[15] Z praktického hlediska se tak jedna o kontrakt na vypotadani podkladovych
instrumenti v budoucnu a to k pfedem stanovenému datu. Oproti spotovému trhu je zde
vypotadani delsi. Stejné jako u forward i1 u futures existuje vétsi mnozstvi druhti, mezi které

fadime napfiklad indexové, ménové, komoditni a dalsi.
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,, Komoditni futures je futures na vyménu pevné castky hotovosti za komoditni nastroj
k urcitému datu v budoucnosti. “[28, s. 311] Samotna cena futures kontraktu pak vychézi z ceny
podkladového aktiva. Navic je potfeba k dané cené piipocitat naklady pfenosu a na o¢ekavani
trhu, jak se bude cena nadale vyvijet. Diky této ,,pfirdzce” miize byt vyslednd cena futures
kontraktu vyssi, ale 1 nizsi, nez jaka je u spotové ceny. Tento rozdil se oznacuje baze. DalSim
znakem je, ze vétSinou nedochazi k fyzickému vypotadani, tedy u vétSiny kontraktt dochézi
k likvidaci pred splatnosti. U zbylych dochazi nejcasteji k vyporadani pomoci penézni formy.

[28]

Na pocatku celého obchodniho procesu je investor, ktery je povinen u svého obchodnika
slozit pocatecni zalohu (initial margin). Tato zdloha ma jedinou funkci a to pokryt ptipadné
ztraty, které vzniknou z futures kontrakt. Zaroven je na daném Uctu vytvotrena udrzovaci
zaloha (maintenance margin), ktera stanovuje hranici, na kterou mtize ztrata dopadnout. Pokud
je tato hranice pfekro€ena, investor musi dorovnat ucet do vyse pocatecni zalohy (margin call).

Pokud tomu tak neni, a investor zdlohu nedorovna, jsou mu kontrakty prodany. [16]

Investor neboli nakupujici je v tzv. dlouhé pozici. V této pozici se investor zavazuje po
vyprseni kontraktu danou komoditu odebrat za pfedem dohodnutou cenu. V dlouhé pozici se
kupujici chrani pred ristem ceny dané komodity. AvSak pokud vystupuje v roli spekulanta, jak
to byva u futures kontraktl nejbéznéjsi, predpoklada, ze cena dané komodity poroste a nasledné
jiproda se ziskem. Naopak prodavajici vystupuje v tzv. kratké pozici, tedy prodavajici se chrani
proti poklesu ceny. Pokud vSak vystupuje jako spekulant, tak dany pokles ofekava a pfi
nasledném poklesu ceny nakoupi komoditu za mensi ¢astku tak, aby dostal kontraktu. Diky

tomu dosahne zisku.

Vypotadani mezi kupujicim a proddvajicim ma na starosti clearingové centrum, které je
zaroven smluvnim partnerem pro ob¢€ strany obchodu. Diky tomu se investor a prodejce neznaji.
Zaroven se omezuje riziko, Ze jedna z Gi€astnénych stran nedodrzi své povinnosti a nezaplati.

[16]

Komoditni futures obsahuji velké mnoZstvi komodit, se kterymi se da obchodovat. Pro
zjednoduSeni jsou komodity rozttidény do ¢ty zakladnich skupin. A to na zemédélské
komodity, drahé kovy, zakladni kovy a energetické komodity. Mezi zemé&délské komodity
fadime napftiklad kukufici, s6ju, kdvu ¢i cukr. Jednotlivé kontrakty jsou pak dale uzpisobeny
dle kvality dané komodity. Dodavkové cykly jsou pak upraveny dle sklizné jednotlivych

komodit. Zastupci drahych kovi jsou naptiklad zlato, stiibro ¢i platina. U zékladnich kovl se
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obchoduje s hlinikem, niklem ¢i médi. Posledni kategorii jsou energetické komodity, do kterych

patii ropa, topny olej, benzin a zemni plyn. [28]
Komoditni swap

Ptredposlednim typem komoditnich derivath a =zaroven posledni zftady pevnych
terminovanych operaci jsou swapy. Stejn¢ jako forward i swap je OTC derivat. Je zde uzaviena
dohoda mezi dvéma osobami, kdy se jedna druhé zavazuje k vyméné predem dohodnutych
aktiv nebo financnich tokl za podminek, které jsou pevné a pfedem dohodnuté. Saxo Bank ve
svém slovniku investorskych pojmt definuje swapy jako ,,financni derivat, jenz umoznuje
dvema stranam vymeénu financnich tokii (cashflow), urokovych meér, cennych papirii a mnoha
dalsich instrumentii tak, Ze je to pro obé strany v souladu s jejich ocekavanim budouciho deni
na trhu. Tradicné se jedna o vyménu za ucelem optimalizace uroku ¢i splatnosti u piijcek ci

zajisténi proti selhani splacet dluh. *“ [53]

Jde o kontrakt, v ramci kterého se vyménuji pokladové néstroje k jistym okamziktim
v budoucnu. Vlastné jde o n€kolik forwardl s vyménou podkladovych nastrojt, kterd probiha
postupné. Stejné jako v piipad¢ forwardil je 1 u swapu Cisté vypotddani, polo€isté a hrubé.
I v tomto piipad¢ existuje n€kolik druht, a to ménovy swap, akciovy swap ¢i komoditni swap.

[28]

U komoditniho swapu jde o vyménu pevné danych, poptipadé neznamych, ¢astek hotovosti
oproti komoditnim instrumentim k ur¢itym datim v budoucnu, a to mezi dvéma stranami.
Zastupcem jedné strany je tzv. komoditni platce (commodity payor), ktery plati komoditnimu
prijemci (commodity payee), a to v situaci, kdy cena dané komodity roste, a naopak komoditni
ptijemce plati komoditnimu platci pfi poklesu ceny pevnou ¢i pohyblivou castku. Tedy
nedochazi zde k fyzickému vyrovnani, ale pouze k finan¢nimu, kdy plati strana, ktera je zrovna
v nevyhodné situaci. Swapy se nej€astéji vyuzivaji k zajisténi rizik, kterd plynou z pohybu ceny

dané komodity.

Druhym divodem je vyuZiti pro snizeni transakénich nakladd, kdy pfistup a podminky
k ziskani Gvért na domacim trhu jsou piivétivéjsi pro domaci spolecnost oproti zahrani¢ni
spolecnosti. Z téchto diivodi se spolu dohodnou a navzajem si nabidnou vyhodnéjsi podminky.
V tomto piipadé t¢Zebni spolecnost s mesi¢ni produkci 5000 barell, ktera predstavuje firmu A,
se obava poklesu cen ropy v nasledujicich letech. Z této obavy se rozhodne zajistit odbyt ropy
za aktudlni cenu po dobu dalSich 5 let. Proto se obrati na swapového dealera a uzavie s nim
swap na pétlet. Naopak rafinérie s mésicni spotiebou 10 000 bareli, ktera ptedstavuje

spolecnost B, se obava riistu cen, a tak si chce zajistit dodavky ropy za aktuélni cenu po dobu
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3 let. Spolecnost A souhlasi s mésicnim piijmem od dealera v hodnoté¢ 24,9 USD za barel
a zaroven spole¢nost B souhlasi s mési¢ni platbou 25 USD za barel. Diky témto platbam doslo
k fixaci cen s ropou pro ob¢ spolecnosti. Rozdil mezi pfijmem a vydajem swapového dealera
je jeho zisk za sluzby. Zaroven dealer musi zajistit chybéjici ropu pro spole¢nost B. Pokud by
nebylo dealera, spole¢nosti by se nedohodli pro z diivodi rozdilnych pozadavkii na jmenovitou

hodnotu a splatnost swapu. Celou situaci podrobné znazoriuje obrazek 7. [28]

Spotova cena Spotova cena
Spolecnost A ‘ Swapovy dealer ‘ Spolecnost B
—_— > E——
Spotova 24,9 USD za 25,0 USD za Spotové
cena barel barel cena
ropa ropa

Obrazek 7: Schéma komoditnich swapti mezi spolec¢nosti A a B a swapovym dealerem

Zdroj: zpracovano dle [28]

Komoditni opce

Poslednim typem komoditnich derivati jsou opce. ,,Opce nebo téz opcni kontrakty jsou
derivaty, které svéemu drziteli (kupujicimu) davaji pravo nakoupit nebo prodat podkladové
aktivum za predem sjednanou, tzv. realizacni cenu ("strike price"). Naproti tomu vypisovatel
(prodavajici) opce ma v pripadé uplatnéni tohoto prava drzitelem povinnost od néj podkladové
aktivum nakoupit nebo mu jej prodat. “ [41] Tedy je zde rozdil v tom, Ze je tu pravo volby, zda
doty¢ny vyuzije danou opci ¢i nikoliv. Obchodovani s opcemi probiha bud’ formou OTC, tedy
mimoburzovni, coZ je také nejcastéji vyuzivana forma, nebo se opce kotuji na specializovanych
burzach. Existuje n¢kolik druhl opci, mezi které fadime napiiklad Grokové opce, ménové ¢i

komoditni opce.

Pti zakoupeni komoditni opce v budoucnu obdrzi kupujici vypoiadaci Castku, ktera je
umérna rozdilu mezi budouci spotovou cenou komodity a realizacni cenou opce v ptipade, ze
rozdil mezi cenami bude kladny. Oproti tomu kupujici zaplati opéni prémii, kterd byla
stanovena pii sjednani kontraktu. [28] Kupujici se dostavd do dlouhé pozice, oproti tomu
prodavajici, neboli vypisujici, se nachazi v kratké pozici. Motivem pro vyuZiti tohoto kontraktu

byva nejcastéji zajisténi proti riziku ¢i spekulacni ucely.
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Existuji dva zékladni typy opci, které délime podle prav a povinnosti, kdy nezalezi, na jakém
trhu jsou uzavieny. Jsou to kupni opce a prodejni opce. Kupni opce (call options) jsou opce,
které poskytuji pravo koupit danou komoditu, nikoliv vSak povinnost ji zakoupit. Obchod musi

byt proveden ve stanoveném terminu a prodavajici musi vyhovét. [46]
Druhym typem je prodejni opce (put options). Tato opce dava opravnéni, nikoliv vsak
povinnost, prodat danou komoditu. A to vSe ve stanoveném terminu za ptedem dohodnutou

cenu kupujicimu, ktery musi dané komodity odkoupit. V dlouhé pozici se zde opét nachazi

drzitel opce, tentokrat vSak prodéavajici. V kratké pozici je tedy kupujici. [41]
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4 PREDSTAVENI ZKOUMANYCH BURZ V CR

Tato kapitola popisuje a predstavuje komoditni burzy fungujici na izemi CR k 31. 1. 2016.
Kapitola piedstavuje Ceskomoravskou komoditni burzu Kladno, POWER EXCHANGE
CENTRAL EUROPE, as., HRAPRAKO komoditni burzu, Komoditni burzu f{iéany,
Plodinovou burzu Brno a Komoditni burzu Praha. U burz bude bliZze popsana jejich historie,
oblast ptisobeni, zptisoby obchodovani, pfedméty obchodovani, ke kterym maji jednotlivé

burzy povoleni a s jakymi pfedméty ve skutecnosti obchoduji.

4.1 Ceskomoravska komoditni Burza Kladno

Ceskomoravska komoditni burza (CMKBK) byla zaloZena roku 1994 podle zikona
o komoditnich burzach ¢. 229/1992 Sb. a zapis do obchodniho rejstiiku probehl v roce 1995 po
udéleni statniho povoleni. V roce 2015 tedy burza oslavila 20 let svého plisobeni na ¢eském
komoditnim trhu. Béhem téchto dvaceti let se stala klicovou burzou v oblasti komoditniho

obchodu, kdy objem obchodi postupné ptesahl 5 miliard K¢. [45]

Samotna burza v pocatku vznikla a fungovala jako burza, ktera navazovala na doby
predvaleného Ceskoslovenska, a to na Prazskou plodinovou bursu a Prazskou bursu pro zbozi
a cenné papiry. CMKBK od svého po&atku spide fungovala jako univerzalni burza, tedy jeji
orientace byla na Sirokou Skalu komodit a byla zalozena pro tradicni ¢eské podniky kvili
obchodu s kovy, uhlim ¢i Srotem. V roce 2002 doslo k vyznamnému rozsiteni sluzeb o obchody
s elektfinou na uzemi Ceské republiky. Diky rozsifeni vznikla samostatna sekce v ramci burzy
a to energeticka burza, kterou po delsi pfipravé ndsledovala drevaiskd burza. V soucasné dobé
se CMKBK sklada z dfevaiské burzy, energetické burzy, burzy odpadii, agrami sekce
a z obchodt s primyslovymi komoditami. Je zde mozné uzavirat obchody, kdy pfedmétem

téchto obchodi jsou dle obchodniho rejstiiku nasledujici komodity: [59]

1. dievo, dfevni hmota, fezivo, konstrukéni a obalové materidly na bazi dfeva

a devénych odpad;
2. nerostné suroviny véetné upravenych rud, nerud a paliv;
3. vlaknina, papir a vyrobky z papiru;
4. produkty koksovacich peci a rafinerského zpracovani ropy;
5. chemické vyrobky a chemicka vlakna;

6. konstrukéni a obalové materidly na bazi pryze, plastl, skla, keramickych hmot

a betonu;

44



7. zakladni kovy a jejich slitiny véetné hutnich vyrobki;

8. kovové konstrukéni materidly, vyrobky z dratd, spojovaci materialy, fetézy,

armatury, loziska;
9. odpady a druhotné suroviny;
10. polotovary a vyrobky nabizené a poptdvané Spravou statnich hmotnych rezerv;
11. polotovary a vyrobky zhotovené ze surovin a materiald, které jsou uvedeny vyse;
12. elektrickd energie;

13. produkty rostlinné a zivoCisSné vyroby, poptipadé¢ produkty vzniklé jejich
zpracovanim, jakoz 1 vyrobky pouzivané v souvislosti s jejich vyrobou,

premist'ovanim, zpracovanim nebo prodejem;
14. povolenky na emise sklenikovych plynt.

Ceskomoravska komoditni burza umoziiuje uzavirat nékolik druhti obchodii. Viechny druhy
obchodt, které je mozno uzaviit na této burze, jsou zminény v obchodnim rejstiiku. Podle
obchodniho rejstiiku jsou to tedy obchody s efektivnim zbozim - promptni i dodavkové, dale
pak terminované obchody a to vcetné spekulacnich, pfimych terminovych, hedgingovych
(krycich), opcnich, diferencnich, prolongac¢nich, stravnych a také arbitraznich. Déle pak to jsou

obchody pomocné, zejména obchody pojistovaci, ptepravni, skladovaci a zasilatelské. [59]

Burza ma sidlo v Kladné. Mésto Kladno je vyznamné z n¢kolika divodi. Jednak diky své
poloze, ktera je nedaleko od Prahy a od letist¢ Vaclava Havla. Mezi dalsi diivody pro vybér
tohoto mésta jako hlavniho sidla miZeme zatadit levngj$i ndklady na provoz nez napiiklad

v Praze. V neposledni fad¢ je Kladno primyslové a t€zebni mésto.

Ceskomoravska komoditni burza Kladno méla k 31. 1. 2016 jedenact ¢leni burzy.
Vzhledem k tomu, Ze stat obchoduje na této burze, tak zde ma nékolik zastupct. Z celkového
poétu jedenacti ¢lenti jsou tak tfi Elenové zastupci statu. Ministerstvo primyslu a obchodu CR
zastupuje Ing. Fift Josef. Dal§im zastupcem statu je Kocour Jindfich, ktery zastupuje
Ministerstvo zemé&délstvi CR. Poslednim statnim zastupcem je pak Wiesner Jan, ktery zastupuje

Ministerstvo pramyslu a obchodu CR. Zbylymi ¢leny burzy jsou pak:
e E&Finas.
e FIN-servis, a.s.

¢ KOMKON, s.r.o.
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e Krnovska lesni obchodni spolecnost a.s.
e Lesy Ceské republiky, s.p.

e MM TRADER CZ, a.s.

e PROBAL KLADNO a.s.

e PROSPEKSA, a.s. [9]

Kdo se miize stat ¢lenem, vznik a zanik ¢lenstvi, tak to vSe je popsano v ramci komparace

s ostatnimi burzami, které ptisobi na tzemi CR, v kapitole 5.

K samotnému obchodovani na CMKBK slouzi manualy, které jsou sestaveny pro kazdou
individualni burzu. Na dievaiské burze se obchoduje s komoditou difevo. Obchody se dievem
probihaji prezen¢ni formou na vedlej§im trhu aukénim systémem. Obchodovani zacalo v roce
2005 a tidi se pravidly aukci vedlejsiho trhu primyslovych komodit. Obchodovani zde probiha
v tydennim cyklu, kdy obchodnim dnem je ¢tvrtek a listing je uvetejnén vzdy v Utery. Samotny
obchod spocivd ve vybéru dohodce, ktery zprosttedkovava burzovni obchody na zaklade
uzaviené smlouvy. Dohodcem je ¢len CMKBK. Druhym krokem je registrace zajemce
v Registraénim centru CMKBK. V této fazi je Gdastnik obchodi jiz zastupovan dohodcem.
Tieti fize se uz tyka samotného obchodovani a to vyhlaseni aukce. Uéastnik obchodovéni preda
ptikaz svému dohodci. Dohodce to pak pteda jako pfihlaSku aukce Registraénimu centru burzy
a toto centrum pak danou piihlasku zatadi na potad konani aukce, tzv. listing. Ctvrta
a predposledni cCast se tyka samotné ucasti v aukci. Dohodce svého klienta ptihléasi
k obchodovani v piislusném dni a zastupuje jej v prub¢hu aukce. Pokud dojde ke sparovani
nabidky a poptavky, obchod se uzavie a je zaznamenan Registraénim centrem burzy. Posledni
faze je informovani o vysledku obchodovéni. Pii uzavieném obchodu je burzou vystaven
zavérkovy list. Tento list je pak zaslan spolu s informaci o uzavieni obchodu ucastnikovi. Pokud

obchod uzavfen neni, je o tom ucastnik informovéan dohodcem. [36]

Obchodovani na burzach probiha obdobné s malymi rozdily. Napiiklad obchodovani
s primyslovymi komoditami. Zde se obchoduje s nepotiebnymi chemickymi latkami
a piipravky pomoci systému NECHELA, ktery provozuje CMKBK. Prvni dvé faze jsou stejné
jako u dfevatské burzy, jen jsou tu na vybér jini dohodci. Treti a Ctvrta faze je vSak odlisna.
Tteti faze slouZi pouze pro prodej a ¢tvrta pouze pro nakup. Posledni pata faze je jiz znovu

stejna jako u dievarské burzy.

Co se tyce obchodovani na energetické burze, zde to probihd stejnym zplsobem jako

u obchodovani s primyslovymi komoditami. I zde je tieti faze rozdélena na nédkup a prode;.
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Rozdil je opét v prvni fazi a to v nabidce dohodcii, ktera je rozdilna. U burzy odpadt je tfeba
rozdélit danou komoditu na odpad ¢i na druhotnou surovinu. O rozdéleni rozhoduje dalsi
vyuzitelnost komodit. K 31. 1. 2016 vsak tyto obchody nebyly podporovany a manual tedy
nebyl k dispozici. Posledni sekci je agrarni sekce. Zde je obchodovani provadéno stejnym

zpusobem jako u dievatské burzy, rozdil je jen v nabidce dohodcu.

Pokud by b&hem obchodovani doslo ke sportim, existuje pii CMKBK Rozhodéi soud, ktery
je zalozen na zéklad¢ zakona ¢. 216/1994 Sb., o rozhod¢im fizeni a o vykonu rozhod¢ich néalezt

a dle zakona ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach.

4.2 Plodinova burza Brno

Plodinova burza Brno byla zalozena 8. 12. 1992. Statni povoleni poté ziskala dne
18. 2. 1993 od Ministerstva zeméd¢€lstvi. Zapis do obchodniho rejstiiku, a tedy jeji zaloZend,
probéhl ke dni 28. 4. 1993. Jak je tedy mozno vidét, tato burza je nejstarsi fungujici burzou na
tizemi CR. Plodinova burza Brno je navic od roku 1996 ¢lenem Evropské komoditni burzy,

ktera ma sidlo ve Strasburku. [32]

Ptedmétem obchodovéni jsou dle statutu burzy produkty pochazejici ze zemé&délske a lesni
vyroby a to v¢etné produkti vzniklych jejich zpracovanim - komodity. Dale to jsou derivaty,
u kterych je podklad tvotfen komoditami, a to jen tehdy, pokud tyto derivaty nejsou investi¢nim
nastrojem dle zvlaStniho pravniho ptedpisu. K 31. 1. 2016 byly zde provadény hlavné tyto
obchody: [52]

1. potravinafska pSenice;
2. krmna pSenice;
3. sladovnicky jeCmen;
4. 7zito;
5. kukufice;
6. krmny hréach;
7. ozima fepka;
8. diivi.
Na Plodinové burze Brno je obchodovéani provadéno prostfednictvim nékolika druhi

obchodii. Mezi druhy fadime obchody promptni, terminové a op¢ni. DalSim druhem burzovnich

obchodil uzaviranych na této burze mohou byt i tzv. pomocné obchody. Tyto obchody souviseji
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s komoditami, se kterymi se obchoduje na burze. Mize se jednat zejména o pojistné smlouvy,

smlouvy o uskladnéni, smlouvy o ptepravé véci a smlouvy zasilatelské. [52]

Plodinova burza Brno mé sidlo v Brné v ulici Kotlafska 931/53. K 31. 1. 2016 méla burza
8 Clent: [4]

e Ing. Rohan Michal — fyzické4 osoba

e Ing. Kolouchova Ladislava — spole¢nost PENAM a.s.
e Ing. Josef Huba - fyzicka osoba

e Bc. Ladislav Karas - fyzicka osoba

e Ing. Zuzana IStvanfiova - MONTIR, s.r.o.

e Ing. Miroslav Beran - fyzické osoba

e Ing. Ivo Horék - fyzicka osoba

e Ing. Ladislav Svoboda — Mze

Obchody na Plodinové burze Brno probihaji prostfednictvim burzovniho shromazdéni.
Burzovni shromézdéni se koné kazdych 14 dni. Celkem jich bude za kalendéini rok 2016 dvacet
pet. Obchodovani probihd piimo v sidle burzy. Misto, kde se uzaviraji obchody, se nazyva
parket burzy. V ramci parketu burzy jsou obchodni mista. Z té€chto mist je mozné podavat ¢i
pfijimat nabidky na prodej ¢i nadkup. Tyto obchodni mista jsou ocislovany. Obchodovani
probiha bud’ pfimo, a to mohou pouze clenové burzy, Statni hmotné rezervy a Statni
zemedelsky intervencni fond. Nepiimé obchodovani pak probihd pomoci dohodce. Po ukonceni
burzovniho shromazdéni je vydan piehled cen komodit. Plodinova burza Brno nema ziizeny

Burzovni rozhodéi soud, tak jak je tomu u Ceskomoravské komoditni burzy Kladno.

Plodinové komoditni burze Brno byla ministrem zemé&délstvi odebrana licence v prib&hu
psani této diplomové prace. PBB se proti odebrani odvolala, avSak odvolani nepomohlo
a platnost odebrani licence byla potvrzena ke dni 13. 11. 2015. PBB napadla toto rozhodnuti
u spravniho soudu. Pokud by zde neuspéla, poda stiznost ke kasaénimu soudu. U stejného soudu
uspéla KBP a licenci ziskala zpét. PBB zaroven zazddala o odklad ucink® odebrani licence.
Ovsem oproti piikladu KBP Plodinova burza Brno neuspéla a Gc¢inky rozhodnuti nebudou
odloZeny. Toto rozhodnuti bylo vydano v tnoru roku 2016. PBB vydala sviij posledni kurzovni
listek ke dni 16. 2. 2016. Od té doby je jeji Cinnost definitivné ukoncena a burza je v likvidaci,

ptestoze soud stale nerozhodl. [24]
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4.3 HRAPRAKO komoditni burza

Komoditni burza HRAPRAKO byla zaloZzena v listopadu roku 2006. Zapsana do
obchodniho rejsttiku, a tedy jeji vznik, byla ke dni 5. dubna 2007. Povoleni ziskala od
Ministerstva prumyslu a obchodu. Dne 25. ¢ervence 2007 byla rozsitena pisobnost komoditni
burzy o zemédélské komodity diky ziskdni povoleni od Ministerstva zemédélstvi. Zakladni
kapital burzy ke dni 31. 1. 2016 byl ve vysi 2 000 000 K¢. Burza ma sidlo v Olomouci v ulici
Videniska 636/10. [32]

Predmétem obchodovani komoditni burzy HRAPRAKO jsou dale uvedené priamyslové
a zem&delské komodity, které jsou uvefejnény ve statutu burzy, ktery byl schvélen
30.9. 2014 aplatil ke dni 31. 1. 2016. Pfedmétem obchodovani jsou tedy nerostné suroviny,
které rozdélujeme na zelezné rudy, koncentraty Zeleznych rud, upravené Zelezné rudy, Zelezné
kovy, jejich slitiny véetné potieb hutnické prvovyroby a produkty ze Zeleznych kovi a jejich
slitin. Dale pak na barevné rudy, do kterych fadime koncentraty barevnych rud, barevné kovy
a jejich slitiny v€etné potfeb hutnické prvovyroby a produkty z barevnych kovi a jejich slitin.

Poslednim typem jsou nerudné suroviny a produkty nerudnych surovin. [51]

Dalsim pfedmétem jsou kaustobiolity, které rozdélujeme na pevné, a to je antracit, cerné
energetické a koksovatelné uhli vcetné produktti koksovacich peci. Druhym typem jsou
kapalné, mezi které patii ropa a produkty rafinérského zpracovani ropy. Déle se na burze
obchoduje s metylesterem fepkového oleje, fepkou olejkou (technickd), surovinami pro vyrobu
pfirodnich a syntetickych pfizi, materidly pro vyrobu pryZe a jejich produkty, surovinami pro
vyrobu obalovych materialii a plasti. Mezi dalsi pfedméty obchodovani fadime jesté skrob,
rostlinné oleje, obiloviny, olejniny, luSténiny, syr pfirodni, cukr, masa mrazend a chlazena
a vyrobky strojirenského primyslu s vyjimkou vojenského materidlu, zbozi a technologii

dvojiho uziti. [51]

Obchodovéni na komoditni burze HRAPRAKO je provadéno prostfednictvim nékolika
druhli burzovnich obchodii. Mezi tyto druhy fadime obchody s efektivnim zbozim, které jsou
tvofeny dodavkovymi a promptnimi obchody s komoditami. Dale pak jsou zde terminové
obchody s komoditami, které jsou tvofeny komoditnimi derivaty. Poslednim druhem obchod
na burze jsou pomocné obchody. Pomocné obchody souvisi s komoditami, které jsou
prodavany na burze a jsou to naptiklad pojistné smlouvy, smlouvy o pieprave véci, zasilatelské

smlouvy a smlouvy o uskladnéni. [61]

Komoditni burza méla dle vyro¢ni zpravy za rok 2014 ke dni 31. 12. 2014 celkem pé&t ¢lent

burzy. Dva ¢lenové z celkového poctu jsou jmenovany statem a to Ing. Robert Burd, CSc,
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a Ing. Bohumil Benes. Zbylymi c¢leny jsou PRAKOV, s.r.0., KOVMAT, Trade s.r.o.
a HRAMAX, s.r.0. Clenové burzy mohou na dané burze obchodovat. Dale na této burze mohou
obchodovat i nec¢lenové burzy, a to prostfednictvim dohodce. Obchodovani probihd minimalné

jednou za mésic, a to prvni utery kazdého kalendainiho mésice od 11:00 do 14:00 hod.

4.4 POWER EXCHANGE CENTRAL EUROPE, a.s.

POWER EXCHANGE CENTRAL EUROPE je dcefina spole¢nost Burzy cennych papirt
Praha, a.s. a byla zalozena v ¢ervenci 2007. Burza ma sidlo v Praze, ulice Rybna 682/14 a jeji

zakladni kapital byl ke dni 31. 1. 2016 ve vysi 30 000 000 K¢&.

PXE byla od pocatku zalozena jako specializovana burza, kterd se zamétuje na obchody
s elektrickou energii. V poc¢atku probihaly obchody pouze s ¢eskou elektiinou, ale postupné se
k tomu ptfidavaly obchody se slovenskou elektfinou a pak i s mad’arskou. Od roku 2013 se
obchody rozsitily o obchodovani s ¢eskym plynem. V roce 2014 bylo zahajeno obchodovani
i s polskou a rumunskou elekttinou. Téhoz roku zacali prvni aukce elektfiny pro koncové

spotiebitele. K 31. 1. 2016 byly tedy na burze obchodovany tyto predmeéty:

1. elektfina;

2. plyn;
3. indexy odvozené z cen komodit mimo komodit, se kterymi se ned4a obchodovat dle
platnych pravnich predpist a to z dlivodi bezpecnosti nebo ochrany z4jmu statu

a dalsi. [5]

VSsechny obchody, které se na burze uskuteciiuji, jsou uzavirdny formou nékolika druht.
Druhy obchodii jsou uvetejnény v obchodnim rejstiiku a ke dni 31. 1. 2016 bylo moZné na
PXE uzavfit obchody s komoditami s promptnim doddnim. Ddale pak terminované obchody
s komoditami, které jsou tvofeny komoditnimi derivaty a v neposledni fadé¢ pomocné obchody
uzavirané na burze, které souviseji s komoditami obchodovanych na burze a patii sem zejména

pojistné smlouvy, smlouvy o uskladnéni, smlouvy o pteprave véci a zasilatelské smlouvy. [60]

Ke dni 31. 1. 2016 méla PXE 45 tcastniki, kteti se mohou u€astnit obchodovani a provadét
tyto obchody. Mezi nejznamé;jsi ti¢astniky je mozné zatadit Ceskou spotitelnu, a.s., CEZ, a.s.,
Gazprom marketing & trading limited, Prazskou energetiku, a.s. ¢i RWE supply & trading
a dalsi spole€nosti. Obchodovani na burze probiha v eurech a to bud’ formou aukci ¢i
kontinudlni. Déle je mozné provadét obchodovani mimo PXE, kde PXE slouzi jen pro

vypotadani. Obchoduje se kazdy pracovni den mimo neburzovnich dnt, kdy tyto dny se tykaji
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dnii pracovniho klidu. Vyjimku tvoii 25. biezen, kdy 1 tento den je neburzovni den. V roce 2016

bude celkem 252 burzovnich dna.

4.5 Komoditni burza Praha

Komoditni burza Praha byla zaloZena v roce 2002. Sidlo méa v Praze, ulice Bélohorska
274/9. Burza ma povoleni od Ministerstva zeméd¢lstvi, které ji vSak bylo v roce 2013 odebréno.
Burza se proti odebrani povoleni branila a vroce 2015 bylo definitivné rozhodnuto
o neodebrani licence. K 31. 1. 2016 mé¢la Komoditni burza Praha zakladni kapital ve vysi

3 000 000 K¢.

Komoditni burza Praha se od svého poc¢atku vénovala zemédélskym komoditam, kdy tyto
komodity byly v pocatku rozdéleny do ¢tyir zékladnich sekci, ve kterych se obchodovalo.
Témito sekcemi byly Zivo¢isna sekce, Jateéni sekce, Rostlinna sekce a posledni sekci byla
krmiva. Pozdé&ji ptibyla dalsi sekce, a to diivi a dfevni hmota. Dale se burza snazila obchodovat
i s prumyslovymi komoditami. Prvni obchod byl uzavien s elektfinou. Dle obchodniho rejstiiku
je mozné na KBP provadét burzovni obchody, kdy predmétem obchodu je diivi a dfevni hmota,
produkty rostlinné a Zivocisné vyroby a vyrobky vzniklé jejich zpracovanim, jakoz i vyrobky
pouzivané v souvislosti s jejich vyrobou, pfemistovanim, zpracovanim nebo prodejem

a vyrobky vzniklé zpracovanim vyse uvedenych produktd. [37]

Dale pak to jsou krmiva, hnojiva, pesticidy a jiné ochranné prostfedky, indexy odvozené od
cen komodit, fezivo, konstrukéni a obalové materidly na bazi dieva a dfevénych odpadi,
nerostné suroviny, vldkniny, papir a vyrobky zpapiru, produkty koksovacich peci
a rafinérského zpracovani ropy, chemické vyrobky, konstrukéni a obalové materialy, zadkladni
kovy a jejich slitiny, kovové konstrukéni materialy, elektfina, odpady a druhotné suroviny,
povolenky na emise sklenikovych plynii a souvisejici komodity. OvSem k 31. 1. 2016 zde
probihaly obchody pouze se diivim a lesni hmotou, elektfinou, zemnim plynem a motorovou

naftou. [62]

Vsechny obchody jsou zde uzavirany v né€kolika forméch. Prvnim typem jsou obchody
s efektivnim zbozim, které rozdélujeme na promptni a dodavkové. Dale pak zde jsou terminové
obchody, které jsou tvofeny obchody spekulacnimi, diferen¢nimi, opcnimi, stravnymi
a arbitraZnimi, pfimymi terminovymi, hedgingovymi a prolongaénimi. V neposledni fad¢€ jsou
zde pomocné obchody, a to jsou hlavné pojiStovaci, prepravni, skladovaci a zasilatelské
obchody. Obchody na KBP mohou uzavirat bud’ ¢lenové burzy, kterych bylo k 31. 1. 2016

celkem 8. Pokud z4jemce o obchodovani neni ¢len burzy, poté obchoduje za pomoci dohodce,
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ktefi byli ke stejnému datu 3, a to Hradecka lesni a difevaiska spolecnost a.s., cCENTRE, a.s.
a Krnovska lesni obchodni spole¢nost a.s. Obchodnim dnem je stfeda, se difivim a dfevni

hmotou se obchoduje jeden den v tydnu.

4.6 Komoditni burza Ri¢any

Komoditni burza Ri¢any byla zalozena v roce 2007. Sidlo burzy se nachazi v Ri¢anech,
nedaleko od Prahy. Burza obchoduje na zéklad€ povoleni od Ministerstva priimyslu a obchodu.

Zékladni kapital burzy ke dni 31. 1. 2016 byl ve vy&i 1 000 000 K&. [38]

Od svého otevieni se komoditni burza zaméfila na obchody s primyslovymi komoditami.
Specidlné se zaméfila na obchody s feroslitinami a legovacimi kovy. Pojem feroslitina zahrnuje
rizné slitiny, které obsahuji mén¢ jak 50 % zeleza a zaroven je do slitiny ptidan jeden ¢i vice
dalsich prvkl, jako je naptiklad mangan, kiemik ¢i fosfor. Feroslitina se vyuziva jako

samostatna surovina pii produkci oceli.

Legovaci kovy nebo také legovani, je metalurgicky postup, béhem kterého je k hlavnimu
kovu ¢i néjaké slitin€ pfidan jeden ¢i vice legujicich prvka. Tyto prvky se pfidavaji z divoda
zlepseni vlastnosti kovu. Tyto kovy jsou velice dllezité pii vyrobé oceli.

K 31. 1. 2016 mohla komoditni burza na zakladé¢ svého povoleni provadét obchody

s nasledujicimi komoditami:

1. nerostné suroviny vcetn¢ upravenych rud - zelezné rudy, koncentraty zeleznych rud,
upravené Zelezné rudy, zelezné kovy, slitiny Zeleznych kovii, polotovary a vyrobky

zhotovené z vySe uvedenych surovin a materialt

2. barevné kovy, slitiny barevnych kovi, barevné rudy, koncentraty barevnych rud
vcetné potieb hutnické prvovyroby, polotovary a vyrobky zhotovené z vyse

uvedenych surovin a materialii [60]

Obchody je moznd uzavirat nékolika zplsoby. Na burze jsou provadény obchody
s efektivnim zbozim, promptni 1 dodavkové. Déle pak terminové obchody, které jsou vcetné
diferen¢nich, pfimych terminovych, hedgingovych, opc¢nich a prolongacnich obchodu.
V neposledni fad€ jsou zde tzv. pomocné obchody. Jedna se zejména o obchody pojistovaci,

ptfepravni, skladovaci a zasilatelské.

K 31. 1. 2016 m¢la burza tii ¢leny. Z téchto tfi ¢lent je jednim ¢lenem stat. Stat v pripadé
Komoditni burzy Ri¢any zastupuje RNDr. Zdetika Petakova. Dalsimi ¢leny jsou Commexim

Group a.s. a METAL RECYKLING s.r.o.
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5 KOMPARACE A ANALYZA VYBRANYCH UDAJU

Nasledujici kapitola se bude vénovat porovnani jednotlivych burz. Analyza a komparace
bude provedena na vybranych burzich, které pusobily k 31. 1. 2016 v Ceské republice
a poskytuji aktualni data i v roce 2016. Z tohoto diitvodu nebyla komparovana Komoditni burza

Ricany. Veskera data pouzita v této kapitole byla platna k 31. 1. 2016, nebude-li uvedeno jinak.

5.1 Poplatky

Prvni komparovany udaj se tyka poplatkti. Poplatky jsou diilezité jak pro burzu, tak i pro
samotného investora. Poplatky tvoii burze hlavni piijem. Na burze je n¢kolik druhti poplatkt
a kazda burza je mize mit odlisné. Obecné je vSak muzeme rozdélit na clenské poplatky,
poplatky dohodci, poplatky za uzaviené obchody a dalsi poplatky. Mezi dalsi poplatky fadime
naptiklad poplatky za Skoleni, pokuty, poradenstvi atd. Tato posledni ¢ast poplatkli se nejvice
odliSuje na jednotlivych burzach. Pokud se podivame na poplatky o¢ima investora, tak poplatky
znamenaji naklad, ktery investorovi snizuje jeho ptipadné zisky nebo prohlubuje jeho ztratu.
Poplatky z investorského pohledu rozdélujeme na fixni poplatky a variabilni poplatky. Fixni
poplatky jsou vétSinou poplatky za Clenstvi na dané burze. Tyto poplatky jsou pevné dané
a investor je musi zaplatit, bez ohledu na to kolik a jak velké obchody ud¢€la. Variabilni poplatky
jsou pak poplatky z jednotlivych obchodut. Jejich vyse zavisi na vysi uzavienych obchodi.
Z dtvodu veliké specifikace a rozdilnosti v jednotlivych poplatcich na jednotlivych burzach
jsou v nasledujici tabulce 2 komparovany jen zékladni poplatky. Zbylé poplatky budou

rozepsany v dalSich tabulkach samostatné.

Tabulka 2: Vybrané poplatky na burzach v K¢ bez DPH.

Druh poplatku KBP PXE3 PBB
Jednorazovy poplatek za ¢lenstvi | 1 000 000 K& | 405975 K¢ 1 000 K¢
« o x BRI . 30 000 K¢
Roc¢ni ¢lensky piispévek 0 K¢ - 5000 K&
Ro¢ni poplatek za ptistup na trh 12 000 K& | 324 780 K¢& 5000 K¢
X samostatna 0d 0,85 % z objemu
Poplatky z obchodu i tabulka? obchod®

Zdroj: viastni zpracovani

3 Burza PXE vede veskeré poplatky v eurech. Pro pfevod na koruny byl pouzit kurz dle CNB ke dni 31. 1. 2016
ve vysi 27,065 KE/EUR

“ Poplatky jsou rozepsany podrobné v tabulce 4.

5 Podrobné jsou poplatky rozepsany v tabulce 5.
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Jak je vidét komoditni burzy maji jen par zakladnich poplatk, které jsou shodné. Ovsem 1 mezi
shodnymi se nachazeji riiznd specifika. Zaroven je patrné, Ze v tabulce schazeji informace od
CMKBK, KBR a komoditni burzy HRAPRAKO. CMKBK odmitla poskytnout sazebnik
poplatkti z divodli, Ze tento soubor je rozsahly a neposkytuje interni dokumenty Siroké

vefejnosti. Stejné tak burza HRAPRAKO a KBR.

Komoditni burza Praha rozdéluje poplatky na zakladni kategorie, které se nasledné déli na dalsi:

e poplatky ¢lent; e pokuty a sankce;

e poplatky dohodcii; e poplatky za uzaviené obchody;

e poplatky za Skoleni a maklérské e dohodné burzovniho dohodce.
zkousky;

Kazda z téchto kategorii se nadale jeste rozdeluje. Prvni ¢tyfi poplatky, tedy fixni poplatky,
jsou pevné dany a schvaluje je burzovni komora. Veskeré poplatky jsou uvadény bez DPH. Co
se tyka poplatkl, které jsou variabilni, tedy poplatky za uzaviené obchody a dohodné pro
burzovniho dohodce, tak velikost téchto poplatkii je stanovena burzovni komorou dle
jednotlivych komodit ¢i skupin komodit. Tyto poplatky nejsou zvetejnény. Veskeré poplatky

Komoditni burzy Praha, které jsou uvetejnény a poskytovany, jsou zobrazeny v tabulce 3.

Tabulka 3: Poplatky Prazské komoditni Burzy bez DPH k 31. 1. 2016

Poplatky ¢lenii Castka Poplatky dohodcti Castka
Popla‘Eek za Qodanl 10 000 K& Poplatek za,udelem statutu 100 000 K&
¢lenstvi soukromého dohodce
J ednora29vy poplatek za 1 000 000 K& Roc¢ni 139platek za udéleni 12 000 K&
Clenstvi pfistupu na trh
Ro¢ni Elensky piispévek 0 K¢ - -
Roc¢ni poplatek za piistup 12 000 K& ) )
na trh
Poplatky za Skoleni a s *
makléFské zkousky Castka Pokuty a sankce Castka
Prodleni s placenim ro¢nich 0.1% 7a den
Skoleni makléte 3 000 K¢ ¢lenskych ptispévki a 70 .
; o prodleni
poplatki za ptistup na trh
; ; o
Makléfska zkouska 5000 Kg|  Lrodlenis placenim - 10,05% za den
burzovnich poplatkil prodleni
Zdroj:[30]

Komoditni burza POWER EXCHANGE CENTRAL EUROPE se vyznacuje tim, ze veskeré
jejipoplatky jsou v eurech. Pro moznost komparace a analyzy jsou poplatky pfevedeny na ceské

koruny. K pfevodu byl vybran kurz dle Ceské narodni banky platny ke dni 31. 1. 2016 a to ve
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vysi 27,065 KE/EUR. Samotné poplatky jsou zde rozdéleny do 5 zékladnich skupin. Prvni
skupinou jsou poplatky za ucastnictvi. Tyto poplatky jsou rozdéleny do tii podskupin. Prvni
poplatek je jednordzovy poplatek ucastnika obchodovani za ziskani prava tucastnit se
obchodovani na burze. Druhym poplatkem je mési¢ni poplatek za ucastnictvi na obchodech
s futures 1 spotovymi produkty. Tento poplatek je rozd€len na trh s elektiinou a na trh s plynem.
Ovsem vyse poplatku je stejnd. Poslednim poplatkem je rocni poplatek za ucastnictvi na
obchodech s futures i spotovymi produkty pro provozovatele, ktery je taktéz rozdélen na trh
s elektiinou a plynem, a i zde je vySe poplatku stejna jak u trhu s plynem, tak s elektfinou. Vyse
poplatku je 324 780 K¢ a je vybrana pro komparaci v tabulce 2. Zbylé poplatky jsou zobrazeny

v jednodussi formé v tabulce 4.

Tabulka 4: Zakladni burzovni poplatky na burze PXE bez DPH k 31. 1. 2016

Trhy futures s

elektfinou Castka Trhy spotovy s elektFinou Castka
V ramci
Standarvdrll Poplatek za 0,406 K&/MWh Poplatek za uskute¢néni meési¢niho
uskutecnéni transakce transakce poplatku za
ucastnictvi

Trhy futures se zemnim Castka Trhy spotovy se zemnim
plynem plynem
Standarvdrll Poplatek za 0,135 K&/MWh Standarvdril Poplatek za
uskutecnéni transakce uskutecnéni transakce
Poplatek za registraci

Castka

0,135 K¢/MWh

Poplatky za komunikaéni

OTC transakce Castka napoieni Castka
elektfina / zemni plyn Po)
Standardni poplatek za Standardni poplatek
registraci sjednané OTC 0,135 K&/MWh (r?.esg:m? za zak}adm 13 532.5 K&
transakce v obchodnim pfipojeni ucastnika v

systému souvislosti s obchodovanim
Ostatni poplatky Castka
Poradenstvi 4059,75 K&/hod
Zdroj: [21]

Veskeré poplatky v tabulce 4 jsou v zakladni podobé&. Tyto hodnoty se mohou déle rtizné
rozdelovat ¢i zvyhodnovat. Naptiklad utvarenim zvyhodnénych bali¢kt ¢i z nasi pozice na trhu,
zda jsme tvirci trhu ¢i nikoliv. Dale je moZné napfiiklad za urcitou hodnotu roz§ifovat své rizné
pfistupy v ramci komunika¢niho napojeni do obchodniho systému. V neposledni fadé¢ miize
ucastnik dosdhnout objemové slevy, a to tehdy, pokud dosahne urcitého objemu obchodu, ktery
stanovuje burzovni komora. Sleva bude poskytnuta na nasledné zuc¢tovaci obdobi, a to formou

sniZeni poplatkli na uroven tvlrce trhu, ktery neni generalnim tviircem trhu.
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Posledni burzou, kterou je mozno v rdmci poplatkii komparovat, je Plodinova burza Brno.
Ceskomoravska komoditni burza Kladno, KBR ani HRAPRAKO nebyli ochotni poskytnout
splatkovy tad burzy, zaroven tento fad nebyl uvefejnén na webovych strankdch danych

komoditnich burz.

Plodinova burza Brno méa v ramci tfi komparovanych burz nejjednodussi sazebnik, ktery je
voln¢ ptistupny vcetné poplatkii za obchody. Prvni polozkou ceniku jsou ¢lenské prispévky,
které jsou pro podnikajici osoby ve vysi 30 000,- K¢, jedna-li se o pravnické osoby a 5 000,- K¢,
jde-li o podnikajici fyzické osoby. Pokud jde o nepodnikatelské subjekty, zde cenu stanovuje
burzovni komora. Jednordzové zapisné je ve vysi 1 000,- K¢. Zaroven je k tomuto poplatku
nutné pficist ndklady, které vznikaji pti vzniku ¢lenstvi. Dal§imi poplatky na Plodinové burze
Brno jsou poplatky za vykonani zkousky dohodct 3 600,- K&, vstupenka na obchodni den
200,- K¢, jednotliva aktualni cenova informace 300,- K¢ a ro¢ni pausalni poplatek za pravidelné

cenové informace véetné historie cen ve vysi 6 000,- K¢.

Poslednim typem poplatkli na této burze jsou poplatky z burzovnich obchodu, které jsou

podrobné rozepsany v tabulce 5.

Tabulka 5: Poplatky za burzovni obchody PBB bez DPH k 31. 1. 2016

Objem uskutetnéného obehodu | papt Plll | LR | e v i

do 200 000,- K¢ - 0,85 % -

od 200 001,- do 500 000,- K¢ - 0,65 % -

od 500 001,- do 1 000 000,- K¢ 4 250,- K¢ 0,60 % nad 500 K¢

od 1 000 001,- do 5 000 000,- K¢ 8 000,- K¢ 0,50 % nad 1 000 K¢

od 5 000 001,- do 10 000 000,- K¢ 32 000,- K¢ 0,40 % nad 5 000 K¢

od 10 000 0001,- do 50 000 000,- K¢ 57 000,- K¢ 0,20 % nad 10 000 K¢

od 50 000 001,- do 100 000 000,- K¢ 177 000,- K¢ 0,15 % nad 50 000 K¢

od 100 000 0001,- K¢ 277 001,- K¢ 0,07 % nad 100 000 K¢
Zdroj: [43]

5.2 Pocet obchodii na jednotlivych burzach

Dal$im ukazatelem vybranym pro komparaci burz je pocet obchodlii na jednotlivych
burzach. Vzhledem k tomu, Ze obchody na komoditnich burzach funguji parovanim nabidky
a poptavky, tak kazdy obchod nemusi byt uzavien. Z tohoto diivodu v rdmci komparace bereme

v tvahu pouze uzaviené obchody.
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Informace o poctu uzavienych obchodu byly ziskdny z vyro¢nich zprav jednotlivych burz,
které jsou zvefejiiovany kazdy rok na jafe. Vzhledem ktomu, ze k 31. 1. 2016 nebyly
zvefejnény vyrocni zpravy za rok 2015, bude komparace provedena k roku 2014. Tabulka 6
ukazuje pocet uzavienych obchodl na komoditnich burzach ve sledovaném obdobi od roku

2011 az do roku 2014.

Tabulka 6: Pocet uzavirenych obchodii v letech 2011 - 2014

Sz Ll 2011 2012 2013 2014
Komoditni
Burza Praha 199 114 68 107
PXE 1242 1204 1705 1305
CMKBK 4 415 5502 6113 7 966
Komoditni
burza Ri¢any 3 0 > 18

Zdroj: viastni zpracovani

V tabulce 6 schazi udaje od PBB, kterad tento udaj neeviduje, a proto ani nezvefejiuje.
Komoditni burza HRAPRAKO tento udaj neposkytla. Z tohoto divodu byly komparovany

v ramci poctu obchodl pouze Ctyfi burzy.

Ceskomoravska komoditni burza Kladno mé nejvétsi pocet uzavienych obchodii s velkym
naskokem. Zaroven pocet uzavienych obchodii v poslednich letech stoupd, a to rychlym
tempem. Burza potvrzuje postaveni jedni¢ky na burzovnim trhu. Na pocet uzavienych obchodl

ma 1 vliv rozsah poskytovanych sluzeb a jejich neustéale zlepSovani.

Na druhém misté s 1 305 uzavienymi obchody je komoditni burza PXE. Oproti roku 2013 je
zde znatelny veliky propad, ov§em z celkového hlediska a porovnani s roky 2012 a 2011 je zde
patrny drobny narast obchodd. U této burzy je ovSem nutné podotknout, Ze se specializuje

pouze na energetické komodity a obchoduje 1 na zahrani¢nich trzich.

Nésleduje Komoditni burza Praha, kterd ma pouze 107 uzavienych obchodii. NiZsi pocet
uzavienych obchodi je zpisoben n€kolika faktory. Mezi tyto faktory patii problémy s licenci,
kterd burze byla odebrana a nasledné vracena. DalSim problémem je nesparovani nabidky
a poptavky. Za rok 2014 totiz probchlo celkem 945 nabidkovych a 16 poptavkovych aukci,

ovSem z celkového poctu 961 aukci bylo zobchodovano pouze 14 aukci, tedy malé procento.
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Nejméné obchodii mé uzaviena Komoditni burza Ri¢any. KBR uzaviela za sledované
obdobi pouze 26 obchodii a v roce 2012 dokonce neuzaviela zadny obchod. Tomuto faktu

napomaha specifikace obchodovanych komodit. Nasledujici obrazek 8 pro lepsi predstavu

/

zobrazuje vyvoj trendu za posledni 4 roky.

—

Pocet uzavienych obchodii

2011 2012 2013 2014

Roky

Komoditni Burza Praha =——PXE
——(CMKBK
Obrazek 8: Vyvoj po¢tu obchodii v letech 2011-2014

—Komoditni burza Ri¢any

Zdroj: viastni zpracovani

Jednim z vlivli na pocet uzavienych obchodii je 1 pocet obchodnich dni nebo také
burzovnich dnt. Tedy dnii, kdy bylo mozné obchodovat. Kazd4 burza m4 jiné obchodni dny
ama jiny pocet téchto dnli. Rozdilné jsou i dny pro jednotlivé komodity, se kterymi se

obchoduje. Pocet burzovnich dnti na jednotlivych burzach je uveden v tabulce 7.

Tabulka 7: Vyvoj po¢tu burzovnich dni

e 2011 2012 2013 2014
Komoditni
Burza Praha >l 62 >8 37
PXE 253 252 252 251
HRAPRAKO
komoditni burza 23 22 13 13
Plodinova burza 26 25 25 25
Brno
CMKBK 253 251 252 242
Komoditni 50 51 49 50
burza Ri¢any
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Z tabulky 7 je patrné, ze na jednotlivych burzach je intenzita obchodovani rozdilna. Burzy
PXE a CMKBK maji podobné poéty obchodnich dnii. V&tsi rozdil nastava az v roce 2014.
Ovsem tento rozdil je v celkovém souctu nepatrny. Naopak nejmén¢ dnd se obchoduje na
Plodinové burze Brno a komoditni burze HRAPRAKO. OvSem u Plodinové burzy se jedna
o odhad ze ziskanych informaci, Ze v danych letech burzovni dny probihaly jednou za 14 dni,

a ze v roce 2014 bylo 25 burzovnich dn.

Pokud si dame jednotlivé burzovni dny do poméru s po¢tem obchodu, ziskdme hodnotu,
diky které zjistime, jak velky vliv mé pocet burzovnich dnli na pocet uzavienych obchodii a jak
je burza efektivni. Primérmny pocet obchodi na jednotlivych burzach v letech 2011 az 2014

ukazuje obrazek 9.

= 35 32,9
3
Qo
§ 30 24,3 Komoditni Burza
g 25 21,9 Praha
—§ 20 17,5 mPXE
2
S O v
ol = » CMKBK
S|
E 10 4, a, 6, 5,
2 5 39 1 1 2,9 ® Komoditni burza
2 06 2 ’ 0,1 0.4 Ricany
8 0
£ 2011 2012 2013 2014
Roky

Obrazek 9: Primérny pocet obchodi na jeden obchodni den v letech 2011 — 2014

Zdroj: vilastni zpracovani

Z obrazku 9 lze vy¢ist, ze CMKBK mé nadéle veliky naskok a potvrzuje své postaveni. Je
vidét, Ze velky pocet dnii nemusi byt hlavnim vlivem na velky pocet uzavienych obchodu.
Primérné mnozstvi uzavienych obchodl je vysoké a pievySuje ostatni, tedy pro burzu je
vyhodou velky pocet obchodnich dni, ale da se predpokladat, Ze i s mensim poc¢tem obchodnich

dnti by CMKBK udrzela svoji pozici a stale uzavirala nejvys§i po¢et obchodi.
Pfesnym opakem je poté burza PXE, ktera o znacny pocet uzavienych obchodi prevysuje
Komoditni burzu Praha. OvSem jelikoz ma i velky pocet obchodnich dni, tak primérny pocet

uzavienych obchodil na jeden den neni o tolik vétsi nez priimér u Komoditni burzy Praha. Tedy

je vidét, Ze PXE téZi z moznosti skoro kaZzdodenniho obchodovani a diky tomu si udrZzuje svoji
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pozici. Da se vSak predpokladat, ze pokud by se pocet obchodnich dni zmensil, celkovy pocet

uzavienych obchodl by zna¢né klesl a burza by nemusela udrzet svoji pozici v této oblasti.

Vroce 2011 se Komoditni burza pohybovala skoro na stejném mnozstvi uzavienych
obchodii v ramci obchodniho dne jako PXE, avSak diky poklesu celkového poctu uzavienych
obchodi v letech 2012 a 2013 se rozdil zvétsil. V roce 2014 se poté rozdil lehce zmensil a to
diky narastu celkového poctu uzavienych obchodi a zarovenn doSlo ke korekei poctu

obchodnich dni a jejich snizeni.

Nejméné efektivni je Komoditni burza Ri¢any. Burza uzavira nejmensi pocet obchod,
pritom pocet obchodnich dnti je podobny jako méa KBP. Diky tomuto nevyvazenému pomeéru
nikdy nedosahuje ve sledovaném obdobi vice jak jednoho uzavieného obchodu na obchodni

den.

5.3 Objem obchodi na jednotlivych burzach

Prestoze nékteré burzy maji mensi pocty uzavienych obchodii, nemusi to nutné znamenat,
ze celkové objemy uzavienych obchodii budou také mensi. Tato skute¢nost miize byt velice
ovlivnéna burzou samotnou. Burza si sama zvoli, jak velky musi byt minimdln¢ jeden obchod.
Z téchto udaju se poté ovliviiuje skladba ti¢astnikli burzy, zda jsou zde spise vétsi obchodnici
nebo zde mohou obchodovat i drobni ucastnici burzovnich obchodt. Velky vliv na objem
celkovych obchodi ma i stat. Jeho plsobeni na burze s sebou pfinasi uzaviené obchody
s vy$Simi objemy. Nésledujici tabulka 8 ukazuje minimdlni velikost jednoho obchodu na
Plodinové burze Brno, PXE a CMKBK. Prazska komoditni burza nemé omezenou minimalni
velikost obchodu z diivodu, Ze nechce omezovat sve klienty a je jen na daném klientovi, zda se
mu obchod v malém mnozstvi vyplati. Komoditni burza HRAPRAKO zde neni zahrnuta

z dlivodl nezvetejnéni informaci.

Z tabulky 8 je patrnd rozdilnost minimdlnich velikosti obchodi u komodit, které mayji
nckteré burzy shodné. Tedy napiiklad Plodinova burza Brno m4 minimalni velikost obchodu
s dfevem 25 m?. CMKBK ma4 u stejné komodity &tyfnasobnou minimalni velikost jednoho
obchodu, tedy 100 m*. U komodity obiloviny to v priiméru vychézi stejné a to o velikosti 1 tuny.
Podobné tomu je pii porovnani minimalni velikosti u PXE a CMKBK. Zde je rozdil daleko
vét§i, kdyz u PXE je minimalni velikost 1 MW a u CMKBK dokonce 500 MW. Tedy z toho
plyne, Ze pfi stejném mnozstvi obchodi o minimalni velikosti bude u CMKBK celkovy

zobchodovany objem vétsi nez u ostatnich komoditnich burz.
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Tabulka 8: Minimalni velikost obchodi na burzach k 31. 1. 2016

PBB Minimalni | CMKBK | ninimalni PXE Minimalni
Komodita mnozstvi Komodita mnozstvi Komodita mnozstvi
Obiloviny 1 tuna Dievo 100 m? Elektiina 1 MW
Pohanka 0,1 tuny Kovy I tuna Plyn 1 MW
Proso 0,1 tuny Elektrina 500 MW
Rostlinné
komodity 0,1 tuny Plyn 500 MW
Semeno Agrarni
fepky I tuna komodity I tuna
Kukufice 1 tuna
Pokrutiny 10 tun
]vExtrahovane 10 tun
Sroty
Dievo 25 m?
Cukr 1 tuna

Zdroj: viastni zpracovani

Naésledujici tabulka 9 ukazuje objem uzavienych obchodl v mérnych jednotkéch. V tabulce
schézeji udaje z komoditni burzy HRAPRAKO, kterd tyto informace neposkytla. Dale pak
z KBR. Na této burze je obchodovano velké mnozstvi riiznych komodit po malych objemech.

Zaroven jsou to specifické komodity, se kterymi obchoduje pouze tato konkrétni burza.

Z tabulky 9 lze vypozorovat, Ze obchody s elekttinou klesaly jak na burze PXE, tak na
Komoditni burze Praha. Naopak CMKBK se vyznalovala neustalym narstem objemu
zobchodované elektfiny, kdy béhem ctyt let svoji pozici rapidné vylepsila. Svoji pozici
vylepsila i v rdmci obchodi s plynem, kdy taktéz stoupalo mnozstvi prodaného plynu. Jediny
pokles tak byl zaznamenan u mnozstvi prodaného diivi. OvSem tento propad se da vypozorovat
na celém trhu. Propad u prodeji dfeva byl zaznamenan jak na KBP, tak na PBB. U této burzy
je mozné zaznamenat propad u prodeje cukru, kdy dokonce v poslednim roce nebyl proveden
zadny obchod s touto komoditou. Naopak u burzy PXE byly v poslednim roce uzavieny prvni
obchody s plynem. Tato skutecnost, Ze na trhu pfibyl konkurent, nebyla negativné vnimana

u KBP a byl zde zaznamenén narist u obchodii s plynem.
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Tabulka 9: Objem uzavi-enych obchodi v mérnych jednotkach v obdobi 2011 - 2014

PBB 2011 2012 2013 2014
fgﬁigiﬁké 80 t 0 m? 300 t 71311t
Dievo 28 300 m’ 5500 m’ 0 m’ 30 m?
Cukr 1900 t 0t 1400t 0t
CMKBK 2011 2012 2013 2014
Dievo 543 407 m’ 339 640 m’® 344 320 m’ 238 860 m’
Elektfina 767898 MW | 1213282 MW | 1726403 MW | 2572981 MW
Plyn 1697272 MW | 2553400 MW | 2896 149 MW | 3 543 586 MW
Eﬁ?éné hnéde 23850t 3750 ¢ 0t 0t

PXE 2011 2012 2013 2014
Elektfina 24375 054 MW | 19 826 705 MW | 29 670 193 MW | 21 574 704 MW
Plyn 0 MW 0 MW 0 MW 745 080 MW
KBP 2011 2012 2013 2014
Elektfina 0 MW 59275 MW 33070 MW 35925 MW
Plyn 0 MW 59 259 MW 42 477 MW 100 211 MW
Drievo 120 410 m? 30 m? 256 m* 200 m?

Zdroj: viastni zpracovani

Nasledujici tabulka 10 zobrazuje mnoZstvi uzavienych obchodl v letech 2011 — 2014,
tentokrat v§ak v penéZnich jednotkach. Tabulka 10 kopiruje tabulku 9 s tim rozdilem, Ze je zde
objem obchodut vyjadien v korunach. Vzhledem k tomu, ze spole¢nost PXE veskeré své ucetni
vykazy zveiejiiuje v eurech, byl objem obchodil z eur pieveden na koruny s kurzem dle CNB
k datu 31. 1. 2016. Ptevod byl proveden pro lepsi komparaci. Z tabulky 10 plyne, Ze drtiva
vétSina obchodi pfesahuje hranici stovek milioni korun. Na nékterych burzach se objemy

obchodt objevuji v miliardach.

Pokud vezmeme v tivahu tabulky 8,9 a 10, zjistime, ze ptestoZze burza PXE ma nejmensi
minimélni velikost obchodi, tak jednotlivé objemy jsou zdaleka nejvyssi, coz je nasledné
potvrzeno 1 nejvyS§Simi jednotlivymi objemy obchodid v korunach. Situaci napomahé
1 provadéni obchodll se slovenskou a madarskou elektfinou. Druhou burzou s nejvétsim
objemem uzavienych obchodii je Ceskomoravska komoditni burza Kladno. Burza dosahla

daného vysledku diky svému postaveni mezi komoditnimi burzami, kdy je to v Ceské republice
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kli¢ovy burzovni trh a jedina dlouhodobé fungujici burza. U KBR jsou uvedeny pouze tdaje za

rok 2011 ve zjednodusené formé. Udaje za dalsi roky burza neposkytla.

Tabulka 10: Objem uzavienych obchodii v K¢ v obdobi 2011 — 2014

PBB 2011 2012 2013 2014
Zemedelské 1 754 000 K& 0 K& 1260000 K& | 120 620 575 K&
komodity

Dievo 81265 550 K& | 12 965 000 K& 0 K¢& 47 400 K&
Cukr 43 447 200 K& 0 K& 27 986 490 K& 0 K&
CMKBK 2011 2012 2013 2014
Dievo 952 670 630 K& | 631 506 800 K& | 672 243 500 K& | 461 826 000 K&
Elektfina 1099301265 | 1517099019 | 1726257182 | 2556921106
Plyn 1162104906 | 1770428938 | 2046356404 | 2429 182686
Eﬁ‘l?ene hnédé 30227 500 K& | 6297 500 K& 0 K& 0 K&
PXES® 2011 2012 2013 2014
Elektfina 314279 mil K& | 255388 mil K& | 35927 mil K& | 20 889,6 mil K&
Plyn 0 K¢ 0 K& 0 K& 455 mil K&
KBP 2011 2012 2013 2014
Elektfina 0 K& 71685937 K& | 34934960 K& | 34916571 K&
Plyn 0 K& 41832 119KE | 32783947KE | 71677 124 K&
Surové diivi 198 571 400 K¢& 70 500 K& 318 800 K& 210 000 K&
HRAPRAKO 2011 2012 2013 2014
Raﬁners}<e, 1412 1?5 500 694 100 000K 387 818V368,82 24 667 500 K&
zpracovani ropy K¢ K¢

Barevné kovy 95767 500 K& | 123 000 000 K& 0 K& 0 K&
KBR 2011 2012 2013 2014
Hutnicke 1706 182 K& . . :
polotovary

Zdroj: viastni zpracovani

¢ Burza PXE vede veskeré poplatky v eurech. Pro pievod na koruny byl pouzit kurz dle CNB ke dni 31. 1. 2016

ve vysi 27,065 KE/EUR
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5.4 Vyvoj primérnych cen vybranych komodit

Béhem obchodovani mé kazdé z komoditnich burz rozdilnou cenu u stejnych komodit, za
kterou se zobchoduje dand komodita. A to piesto, ze tyto komodity jsou shodné, jsou
obchodovany na ¢eském trhu a ptisobi na n¢€ stejné faktory. Tato situace je zptisobena zptisobem
obchodovani. Vétsina obchodli na komoditnich burzach spociva v aukci a pro uzavieni obchodu
se musi stfetnout nabidka a poptavka. Pokud bychom tedy nabizeli stejné mnozstvi urcité
komodity na nékolika burzach, tak ke sparovani nabidky a poptavky muze dojit v rizném
casovém intervalu nebo dokonce dany obchod nemusi probéhnout. Dal§im faktorem, ktery
ovliviiuje cenu komodity, je skladba ucastnikii obchodovani. Pti zapocteni téchto a dalSich

faktorti ndm vznika rozdilna cena stejnych komodit napti¢ riiznymi komoditnimi burzami.

Na nasledujicim obrdzku 10 miZeme porovnat primérnou cenu za komoditu dfevo.
Primérnou cenu porovnavame za roky 2011 — 2014. Pro vypocet primérné ceny jsme vyuzili
tabulky 9 a 10, kdy jsme u kazdé¢ burzy vzali objem obchodl v K¢ v daném roce u komodity
dfevo a pod¢lili ho objemem obchodli v mérnych jednotkédch k stejnému roku. Po vypoctu
primérné ceny v kazdém roce a u kazdé burzy obchodujici se dfevem, jsme vypocitali primér
téchto hodnot a dostali primérnou cenu na trhu. V této cené neni zahrnuta cena PBB za rok

2013 z ddvoda neuzavieni zadného obchodu se dfevem.
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o ’ PBB
g 2500,0 2091,3 1598.8 15212
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Obrazek 10: Priimérna cena d¥ivi za 1m?® za roky 2011 - 2014

Zdroj: vlastni zpracovani

Z obrazku 10 je patrné rozdilnost cen za dievo na jednotlivych burzach. Nejvétsi rozdil je
mozné pozorovat vroce 2011, kde dvé velké komoditni burzy obchoduji za cenu kolem

1 700 K¢& za m*. Oviem mensi Plodinova burza Brno obchoduje za cenu o vice jak 1 000 K¢&/m?
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vysSi. V roce 2012 se rozdily vyrovnavaji. Toto vyrovnani je zptisobeno poklesem ceny dieva
na PBB a zarovei naraistem u CMKBK a KBP. V dalsich letech pokra¢uje trend poklesu ceny
u PBB. K tomuto poklesu se piidava i KBP a cely trh ma klesajici tendenci. Pouze CMKBK
ma lehky nartst a stagnaci ceny. Vyssi ceny si CMKBK diky svému postaveni na trhu, kdy

znacné¢ pievysuje obé burzy obchodujici se dievem jak v objemu obchodu, tak v poc¢tu obchodii.

Obrazek 11 popisuje vyvoj prumérmé obchodované ceny elektfiny za rok 2011 — 2014.
Vypocet ceny probihal stejnym zptisobem jako v ptipad¢ ceny diivi. V rdmci pramérné ceny se
porovnava cena na CMKBK, PXE a KBP. Z obrazku je patrné, Ze u této komodity nejsou
takové rozdily jako v pripad¢ diivi. Nejveétsi rozdil je tak mozné zaznamenat v roce 2013, kdy
rozdil mezi cenou na burze PXE a cenou na CMKBK je kolem 200 K&/MW. Tento rozdil je
zpuisoben klesajici cenou za elektfinu na celém trhu, kdy v prvnich tfech letech u PXE neni
pokles v takové mife jako u CMKBK nebo KBP. V nasledujicim roce pak dochazi k velikému

poklesu ceny i u PXE a ceny se vyrovnavaji.
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Obrazek 11: Primérna cena elektiiny za IMW za roky 2011 - 2014

Zdroj: viastni zpracovani

Obrazek 12 porovnava primérné ceny posledni spole¢né komodity obchodované na burzach
PXE, KBP a CMKBK a to cenu plynu. V po¢atku sledovaného obdobi, tedy v roce 2011, se
obchodovalo s plynem pouze na CMKBK. Az v nasledujicim roce, tedy v roce 2012, se pfidala
KBP, kdy primérmé zobchodovana cena plynu byla na podobné trovni jako na CMKBK. Avsak

primé&rna cena na trhu lehce narostla. TrZzni rlst primérné ceny pokracoval 1 v roce 2013, kdy
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hlavnim diivodem pokradujiciho riistu byla vyssi cena na KBP. Naopak CMKBK pramérnou

cenu plynu drZela stale na podobné trovni.
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Obrazek 12: prumérna cena plynu za IMW za roky 2011 - 2014

Zdroj: vilastni zpracovani

V poslednim sledovaném roce, tedy v roce 2014, se zacaly uzavirat obchody s plynem i na
burze PXE, ktera ihned ve svych obchodech pteskocila KBP. PXE tézila ze svého postaveni na
poli energetického obchodovani. Primérna zobchodovand cena plynu byla nejnizsi ze tii
zkoumanych burz. Tato nizSi cena pfispéla k poklesu primérné ceny na trhu. Snizovani
primérné ceny na trhu pomohla i Prazskd komoditni burza, kterd zaznamenala pokles ceny
plynu a piiblizila se cenam z roku 2013. Drobny pokles ceny zaznamenala i Ceskomoravska
komoditni burza Kladno, ovSem pokles to byl nepatrny a je mozné konstatovat, ze tato burza

potvrdila nejstabilnéjsi ceny.

5.5 Mnozstvi zobchodovanych penéznich prostiredkii/pocet kontrakti

Dalsi moznosti komparace jednotlivych burz je velikost jednotlivych kontraktti a vyvoj této
velikosti. Nékteré burzy mohou mit velké mnozstvi zobchodovanych penéznich prostredki,
ovSem toto mnozstvi mize byt ovlivnéno velkym poctem kontrakti. A naopak nékteré burzy
této komparace vychazime z tabulky 6, kde ziskdme pocet uzavienych kontrakti za obdobi
2011 —2014. Déle ztabulky 11, ktera ukazuje celkové objemy obchodii na jednotlivych
komoditnich burzich v letech 2011 — 2014. V tabulce schazi objemy obchodli za roky
2012 — 2014 u Komoditni burzy Ri¢any, kdy na rozdil od roku 2011 neuvadi tyto idaje ve
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vyrocnich zpravach a zaroven burza neposkytla informace za dané obdobi. Rok 2012 si

odvodime z informaci, Ze nebyl uzavien zadny obchod.

Tabulka 11: Celkové objemy obchodu v letech 2011 - 2014

CUEZag pRUK 2011 2012 2013 2014
Komoditni 1985714 00 113 588 556 K& | 68 037 707 K& 106 803 695 K¢
Burza Praha K¢
31427900000 | 25538 800000 | 35927000000 |21 344 600 000
PXE N . . N
K¢ K¢ K¢ K¢
HRAPRAKO 1 507 923 000 817 100 000 K& | 387 818 368.8 24 667 500 K¢
komoditni burza | K¢ K¢
Plodinova burza | 126 466 750 K& | 12 965 000 K& | 29 246 490 K¢ 120 667 975 K¢
Brno
CMKBK 3 %44 304 301 3 ?25 332257 4 4}44 857 086 5 4}47 929 792
K¢ K¢ K¢ K¢

Komoditni burza
Ric¢any

1 706 182 K¢

0 K¢

Zdroj: viastni zpracovani

Z tabulky 11 celkové vyplyva, ze celkové nejvyssi objemy obchodli v korunach jsou
u komoditni burzy PXE. Nasledovana CMKBK, burzou HRAPRAKO, Komoditni burzou
Praha a na poslednim misté je PBB. U KMR nebylo mozné poradi uréit. Oviem da se
predpokladat, ze by objem obchodti nemél piekrocit objem obchodti u PBB. Vysledna tabulka

12 ukazuje primérny objem obchodii u komoditnich burz za jeden kontrakt.

Tabulka 12: Objem obchodi v K¢/za jeden kontrakt

Sz | ol 2011 2012 2013 2014
Komoditni 997846.2 K& 996390,8 K& 1000554,5 K& | 998165,4 K&
Burza Praha
PXE 253042673 K& | 21211627.9 K& | 210715543 K& | 16356015,3 K&
CMKBK 734836.8 K& 7134373 K& 7271155 K& 683897.8 K&

Zdroj: viastni zpracovani

Grafické zpracovani pro lepSi zobrazeni rozdilii zobrazuje obrazek 13. Z obrazku 13 je
potvrzené prvenstvi v objemech obchodl u komoditni burzy PXE. Tedy, ze komoditni burza
ma nejvyssi objemy obchodll v K¢, ale zdrovent ma nejhodnotnéjsi kontrakty, tedy jednotlivé
kontrakty jsou uzavieny na vyssi objemy. Ve sledovaném obdobi se pohyboval primérny
kontrakt kolem hodnoty 25 000 000 K¢&. V nésledujicich letech byl zaznamenéan pokles az na
hodnotu pohybujici se okolo 16 000 000 K¢ za jeden kontrakt.
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Obrazek 13: Objem obchodi v K¢/kontrakt

Zdroj: viastni zpracovani

U dalgich komoditnich burz vidime, ze KBP si vyménila potadi s CMKBK. V celkovych
objemech méla navrch CMKBK, kterd méla po PXE druhy nejvétsi objem uzavienych obchodt
v K¢. Komoditni burza Praha se nachdzela dokonce na piedposlednim misté. AvSak po
pfepocteni objemi na jeden kontrakt se KMP dostala na druhé misto. V roce 2011 se
pohybovala na primérnych hodnotach kontraktu kolem 1 000 000 K¢. Oproti PXE si v dalsich
letech primérny objem kontraktti nadale udrzovala kolem hodnoty 1 000 000 K¢. Naopak
CMKBK se v prvnim sledovaném roce pohybovala kolem hodnoty 700 000 K& za kontrakt.
Dalsi roky byly ve znameni vykyvi, kdy jeden rok byl pokles, aby nasledoval nartst v dalSim
roce. Z této komparace plyne, ze CMKBK t&Zi v objemu obchodli z vétiiho podtu uzavienych

obchodt a jsou zde uzavirany pievazné mensi obchody.

5.6 Trzby jednotlivych burz

TrZzby jsou hlavnim zdrojem piijmu pro jednotlivé burzy. Celkové trzby jsou tvofeny
poplatky z obchod, za ¢lenstvi a dalSich poplatki, dale pak z uroki, kurzovnich ziski a dalSich
polozek. V ramci porovnani budeme komparovat pouze trzby z obchodt a ¢lenskych poplatki.
Jednotlivé burzy si vytvateji rocni plany, ve kterych planuji objem trzeb, tak aby dokézaly
pokryt vlastni ndklady. Vyse trzeb je zminéna ve vyrocnich zpravach. Nékteré burzy maji
hodnotu trzeb rozepsanou do jednotlivych polozek. OvSem castéji je vedena pod jednou

polozkou, a to trzby z podnikatelské ¢innosti.

Nasledujici tabulka 13 zobrazuje veSkeré trzby jednotlivych komoditnich burz ve

sledovaném obdobi 2011 —2014.
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Tabulka 13: Trzby u komoditnich burz v letech 2011-2014

Burza | Rok 2011 2012 2013 2014
Komoditni Burza 956 000,- K& | 1602 000,- K& 342 000,- K& 514 000.- K&
Praha
PXE 49763 000.- K& | 45 454 000,- K& | 48 406 000,- K& | 41 231 000,- K&
HRAPRAKO | 557000 ke | 1289000-Ke| 464 000, K& 59 000, K&
komoditni burza
Pl"d“;;’rvlf'ob“rza 260986~ K& |  257986-Ké| 205 200.- K& 80 000, K&
CMKBK 17 853 000.- K& | 20 881 000.- K& | 20 461 000,- K& | 25 496 000.- K&
Komoditni burza 14 000 K& 0 K& 5 000 K& 26 000 K&
Ric¢any

Zdroj: viastni zpracovani

SV

u této komoditni burzy vychazi z poctu obchodt a i z jejich objemtl. Pfestoze nezname presné
hodnoty objemi obchodll v K¢&, tak je mozno vychdzet z roku 2011, kdy tyto hodnoty jsou
vetejné a jsou jednoznacné nejnizsi ze vSech komoditnich burz. Vzhledem k okolnostem, ze
trzby v roce 2013 jsou nizsi nez v roce 2011, neni zde predpoklad vétsiho objemu uzavienych
obchodu. Tento piedpoklad se da ocekavat v roce 2014, ovsem narust trzeb je kolem 85 %, tedy
nedd se predpokladat vétsi narhst objemli obchodl v roce 2014. Tento fakt je podpoien

1 neustale stejnym poctem ucastnikd burzovnich obchodi.

Naopak na opacném polu, tedy nejvetsi trzby, je komoditni burza PXE. I zde tento vysledek
potvrzuje informace uvedené v piedchozich podkapitolach této kapitoly. Komoditni burza
PXE doséahla nejvyssich trzeb diky velkému poctu uzavienych obchodu, které jsou zaroven

uzavirany jako velkoobjemové.

Vyvoj trzeb u jednotlivych komoditnich burz za sledované odvétvi zobrazuji
obrazky 14 a 15. Dva obrazky jsou zvoleny pro lepsi zobrazeni vyvoje trzeb. Obrazek 14 se tak
zaméfuje na vyvoj trzeb u KBP, komoditni burzy HRAPRAKO, PBB a u KBR. Tyto burzy
maji podobné velké trzby. Jak je z obrazku 14 patrné, s poklesem trzeb se potykaji veskeré
komoditni burzy. Jedina Komoditni burza Praha méla v roce 2011 nartst trzeb. OvSem mezi
roky 2012 a 2013 nastal rapidni propad trzeb, kdy se opét KBP s trzbami dostala pod troven
trZzeb komoditni burzy HRAPRAKO. Tato situace byla vyvolana problémy s licenct, kterd byla

nejdiive odebrana, aby byla v roce 2015 definitivné soudem navracena Komoditni burze Praha.

69




2000000
Komoditni Burza

Q 1500000 Praha
> =o—=HRAPRAKO
é‘ 1000000 komoditni burza
= 500000 Plodinova burza
Bmmo
0 o= < —— -0 =o—K omoditni burza
2011 2012 2013 2014 Ri¢any
Roky

Obrazek 14: Vyvoj trzeb vybranych burz za obdobi 2011 - 2014

Zdroj: vilastni zpracovani

V roce 2014 uz KBP zaznamenala nartst trzeb. Této situaci napomohlo pomalé¢ uklidiiovani
situace ohledné licence. Nejvyssi propady zaznamendva komoditni burza HRAPRAKO, ktera
z pozice nejvysSich trzeb mezi spolecnostmi komparovanymi v grafu pomalu klesla béhem
sledovaného obdobi a7 na uroven komoditni burzy Ri¢any. Tato burza stejnd jako

KBP zaznamenala v roce 2014 narust trzeb.

Obrazek 15 nasledn& porovnava dvé nejvétsi komoditni burzy na tizemi CR a vyvoj jejich
trzeb. Tyto trzby vysoce pievysuji trzby zbyvajicich komoditnich burz na tizemi Ceské
republiky. U komoditni burzy PXE dosahuji trzby v roce 2011 hodnot bezmala 50 000 000 K¢,
ovSem ndasledné tyto trzby klesaji. Pokles pokracuje i pies maly riist v roce 2013 az do roku

2014, kdy hodnota se pohybuje kolem 41 000 000 K¢.
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Obrazek 15: Vyvoj trZeb vybranych burz za obdobi 2011 - 2014

Zdroj: viastni zpracovani
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Naopak CMKBK méla v po¢atku sledovaného obdobi, tedy v roce 2011, trzby lehce pod
18 000 000 K¢, avsak v prubéhu let 2011 — 2014 dochézelo k postupnému narastu trzeb
a priblizovani se komoditni burze PXE. Trzby v roce 2014 doséhly hodnoty 25 000 000 K¢,
tedy je zde nartst za sledované obdobi bezmala o 7 000 000 K¢. Této situaci napomohlo

uzavieni n¢kterych burz plisobicich na izemi CR v dob¢ sledovaného obdobi.

5.7 Clenstvi

Proto, aby mohl urcity subjekt obchodovat sam za sebe a neobchodoval prostfednictvim
jiné¢ho subjektu, je potieba, aby byl ¢lenem komoditni burzy. Pro samotnou komoditni burzu je
pak samotné ¢lenstvi dal§im zplisobem jak navysit trzby burzy. Kazdy ¢len burzy je povinen

platit poplatky dané burze. Vyse poplatki a jejich rozepsani je podrobné rozebrano vyse.

Kazdy subjekt, ktery chce byt ¢lenem dané burzy, musi splnit urity soubor podminek.
Podminky se daji roztfidit na tii zdkladni podminky. Prvni podminka pro piijeti subjektu za
&lena burzy je stejna pro viechny komoditni burzy na uzemi Ceské republiky. Touto podminkou
je mySlen zakon ¢. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach. V tomto zdkoné je mimo jiné
definovano, kdo muize byt clenem, zdkladni ustanoveni o vzniku clenstvi, zékladni prava

a povinnosti ¢lent a v neposledni fadé zanik Clenstvi.

Druhou spole¢nou podminkou je ziskani statniho povoleni, ktery musi dany subjekt ziskat.
Posledni podminka je pak splnéni specifickych podminek jednotlivych burz. Tyto podminky
jsou definovany ve statutu burzy, ktery schvaluje valnd hromada burzy a je vyvéSen na
internetovych strankach burzy. Po splnéni podminek ¢lenstvi a nasledného vzniku daného
Clenstvi ziskava Clen burzy urcitd prava a povinnosti. Pokud by ¢len odmital plnit své
povinnosti, mize jeho Clenstvi zaniknout. U kazdé burzy jsou jiné podminky pro vznik ¢lenstvi,
prava, povinnosti a podminky zaniku clenstvi. Nasledujici tabulka 14 zobrazuje hlavni

podminky jednotlivych burz. Podminky byly platné k 31. 1. 2016.

U komoditni burzy Praha mame 6 specifickych podminek clenstvi. Jak je z tabulky 14
patrné, prvni podminkou je, ze ¢lenem muze byt pravnické a fyzicka osoba. Tato podminka je
spole¢na pro vSechny burzy na trhu. Stejné€ jako druh4 podminka, a to Ze ptihlaSka o €lenstvi
musi byt v pisemné formé. Na kazdé burze musi mit piihlaska urcité formalni nalezitosti, avsak
tyto nalezitosti se mohou lehce odliSovat. Napiiklad na KBP musi ptihlaSka obsahovat
obchodni firmu nebo nazev a sidlo, IC, jméno, piijmenti, titul a adresu statutdrniho organu &i
jméno, piijmeni, titul a bydliS§t¢ Zadatele, pfedmét jeho podnikdni a splnéni podminek

stanovenych zakonem, popft. dal$i doklady vyzadané burzovni komorou.
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Tabulka 14: Zakladni specifické podminky jednotlivych burz k 31. 1. 2016

Podminky KBP | HRAPRAKO | PXE | PBB | CMKBK | KBR
PO, FO v v v v v v
Pisemna pihlaska v v v v
O pfijeti rozhoduje
burzovni komora v v v v
RO.ZhOdI}l.l.tl O.prlj et 6 mésict 2 mésict X 3 mésici | 6 mésici X
nejpozdéji do:
Zaplaceni poplatki v v v v X
Clenem nemutize byt
Clen jiné burzy X X X X v X
Pti zamitnuti
Clenstvi nova zadost 1 roku X 1 roku | 1roku 1 roku X
po uplynuti:

Zdroj: viastni zpracovani

Tteti podminka je posledni podminka, ktera je shodnd pro vSechny komoditni burzy. Tato
podminka pojednavd o tom, ze o pfijeti rozhoduje burzovni komora a to s pfihlédnutim
k potfebam dané burzy. Rozhodnuti o pfijeti ¢i nepfijeti musi byt v ramci KBP uskute¢néno
nejpozdéji do 6 meésici od prijeti pfihlasky. V tomto ¢tvrtém pravidle dochdzi k prvnim
rozdiliim. Patou podminkou je poté zaplaceni poplatki dle poplatkového fadu. Posledni, Sestou
podminkou KBP je, Ze ¢len mlZe byt jmenovan. Jmenovani mize byt dle zakona ¢. 229/1992
Sb., o komoditnich burzach § 17 odst. 1 pism. b). Pokud by vSak burzovni komora zamitla
zadost o clenstvi, dany subjekt méa pravo podat novou piihlaSku, a to nejdiive po uplynuti

jednoho roku od zamitnuti predeslé zadosti.

Oproti KBP mé komoditni burza HRAPRAKO 5 podminek ¢lenstvi. Ze zékladnich
podminek uvedenych v tabulce 14 je to podminka pravnické a fyzické osoby, dale pak pisemné
ptihlasky, rozhodnuti o pfijeti provadi burzovni komora a zaplaceni poplatkd. Rozdil oproti
KBP nastava ve ¢tvrté podmince, a to v dobé, kdy mé byt nejpozdéji rozhodnuto o piijeti ¢i
nepfijeti. Rozhodnuti ma byt vydano nejpozdéji do 2 mésicii od piijeti zadosti.

Komoditni burza PXE ma prvni tfi stejné podminky z tabulky 14 jako pfedchdzejici burzy.
Déle pak ma stejnou podminku tykajici se placeni poplatki a zdroveit ma podminku, Ze pfi
netspesné zadosti je dalsi Zadost mozné podat nejdiive rok od data rozhodnuti o nepiijeti. Jiné
podminky u dané burzy nejsou uvedeny. Plodinovd burza Brno ma nad rdmec zdkonnych
podminek stejné specifické podminky jako KBP. Jediny rozdil nastavd v dobé piijeti
rozhodnuti, kdy tato doba je 3 mésice. Pfedposledni komoditni burzou je CMKBK. Tato

komoditni burza méa nejvice specifickych podminek nad rdmec zakonnych. Celkem ma
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7 specifickych podminek. Ma veskeré stejné podminky jako KBP a navic ma jest¢ podminku,
ze zé4jemce o Clenstvi nemize byt ¢lenem jiné burzy. Tato podminka se netyka statem
jmenovanych &lent. Posledni komoditni burzou je Komoditni burza Ri¢any. Tato burza je tiplné
nejptiznivéjsi, co se tyce specifickych podminek. Ma pouze 3 specifické podminky a t€mi jsou
pravnicka a fyzicka osoba, pisemna piihlaSka a rozhodnuti o pifijmuti a nepfijeti provadi

burzovni komora.

Po ziskani clenstvi ziska ¢len komoditni burzy urcitd prava a zdroveil mu vznikaji
povinnosti. Kazda burza ma urcity soubor prav, které doplituji zdkonem dana prava. Prava Clent
se na jednotlivych burzach moc neodlisuji, nasledujici prava jsou shodna pro KBP, Komoditni

burzu HRAPRAKO, CMKBK a Komoditni burza Ri¢any:
1. ucastnit se valné hromady a vyjadiovat se k projednévané problematice,
2. hlasovat na valné hromadé,
3. volit a byt voleni do organti burzy,
4. navstévovat burzovni shromazdéni,
5. ziskavat zapisy z jednani valné hromady a informac¢ni podklady.

Komoditni burza Ricany ma jesté¢ navic jedno pravo, a to pravo na odlisné poplatky za
obchodovani, neZ jaké maji ostatni Gi€astnici. Jedno pravo navic oproti vySe zmin€nym péti ma
i komoditni burza HRAPRAKO, ktera ma navic pravo na fadné informovani o ¢innostech

burzy.

Zbyvajici dvé komoditni burzy maji rozdilna prava. Plodinova burza Brno ma celkem 5 prav
nad rdmec zdkonnych. Prvni pravo je na ucast na valné hromad€ a moZnost vyjadiovat se
k projednavané problematice. Druhé pravo umoznuje navstévovat burzovni shromazdéni. Treti
umoziuje ziskavat zapisy z jedndni valné hromady a informac¢ni podklady. Pfedposledni pravo
umoznuje ¢lenovi podil na likvida¢nim zUstatku, jehoz velikost se uréuje pomérem souctu
zapisného a vSech splacenych ro¢nich ¢lenskych ptispévkl daného ¢lena. Posledni pravo, tedy
paté pravo, je moznost podat zalobu jménem burzy na burzovni komoru o ndhradu skody, ktera
byla ¢lenovi komorou zpiisobena. Na komoditni burze PXE ma ¢len pouze dvé prava nad ramec
zakona. Prvnim pradvem je moznost byt zvolen do organt burzy a druhym pravem je moznost
ucastnit se burzovnich shromdzdéni. Ziskani prav s sebou pfindsi i urcité povinnosti. Zakladni

povinnosti se daji shrnout do nasledujicich bodii:

1. dodrZovat zékony, statut komoditni burzy a dalsi ptedpisy a nafizeni zabezpecujici

chod komoditni burzy,
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2. dbat na dobré jméno komoditni burzy,

3. plnit tkoly, kterymi povétuje dana burza,

4. platit ro¢ni ptispévky v urcité vysi a lhité stanovené burzovni komorou,

5. vcas a tadné plnit zdvazky z burzovnich obchodu;

6. neprodlen¢ ozndmit zmény v podminkach stanovenych pro pfijeti za ¢lena.

Témito body se fidi Komoditni burza Riéany, KBP, CMKBK a z v&tsi ¢asti PBB, ktera ma
navic povinnost poddvani a udrzovani aktudlnich informaci z evidence c¢lent. Dale pak
povinnost splilovani podminek vzniku clenstvi po celou dobu trvani cClenstvi. Naopak
komoditni burza HRAPRAKO ma mén¢ povinnosti pro své Cleny. U této burzy schazi z vyse
uvedenych Sesti povinnosti povinnost placeni ro¢nich piispévkl a neprodlené oznameni zmén
v podminkach stanovenych pro pfijeti ¢lena. Posledni burza, tedy PXE, ma stejné povinnosti
v oblasti placeni poplatkl, fizeni se zdkonem a statutem burzy a neprodleného ozndmeni zmén
v podminkéch stanovenych pro pfijeti za ¢lena. Rozdilnymi povinnostmi pak jsou podileni se
na dal$im rozvoji burzy, zmény tykajici se informaci ze seznamu c¢lenti a zasilani ctvrtletnich
auditovanych ucetnich vykazi generalnimu sekretafi burzy. Posledni ¢ést tykajici se Clenstvi je
samotny zanik. Tedy zpisob, kdy ¢len ptichdzi o status ¢lena. Zanik ¢lenstvi se d& rozd¢lit do

nasledujicich Sesti &asti, ze kterych vétsina burz na izemi CR vychazi. Clenstvi se ukoncuje:
1. vypovédi,
2. ztratou funkce, z jejihoz titulu byla osoba ¢lenem,
3. zanikem pravnické osoby bez pravniho néstupce,
4. vylou€enim ¢lena burzy,
5. smrti fyzické osoby,
6. vyloucenim z burzovnich obchodi dle zadkona.

Z téchto bodii vychazi viechny komoditni burzy. CMKBK ma tyto body rozsifené o ztratu
pfedpokladu podminek clenstvi. Naopak KBP ma vySe uvedenych 6 moZnosti rozsifené
o prevod clenstvi na jiny subjekt v souladu se zdkonem ¢i statutem burzy a zaroven se
souhlasem dané burzy. Oproti ostatnim komoditnim burzdm méa PXE pouze 5 moZnosti zaniku

Clenstvi, kdyz u této burzy schazi ztrata funkce, z jejihoz titulu byla osoba ¢lenem.
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5.8 Hospodarsky vysledek

Komoditni burzy jsou specifické v oblasti nakladani se ziskem. Komoditni burzy mohou
tvofit zisk, nejsou to neziskové organizace. AvSak omezeni nastava s naslednym nakladanim
s danym ziskem. Komoditni burzy nesméji zisk z ¢innosti burzy rozd¢lit mezi zakladatele burzy
za jejiho trvani. Zisk muze byt pouzit jen k zajisténi dal$iho rozvoje burzy. Vyjimku tvofi
komoditni burza ve form¢ akciové spolecnosti, tato burza miize vyplacet dividendy. Formu
akciové spolecnosti ke dni 31. 1. 2016 vyuzivala pouze PXE. Nasledujici tabulka 15 ukazuje
vyvoj hospodateni burz v letech 2011 — 2014.

Z tabulky je patrné, Ze nejvyssiho zisku pred zdanénim dosahuje CMKBK. U této burzy zisk
kazdym rokem lehce roste, vyjimku tvofi rok 2013, kde je veliky rozdil. U ostatnich burz je
znatelny spiSe mezirocni pokles zisku. Na druhém konci pomyslného zebticku je KBP. Posledni
dva roky byla burza ve ztraté a v roce 2014 se jeji ztrata priblizila 1 000 000 K¢. Tato situace
je zpusobena néaklady na pravni zastoupeni z diivodd spravniho fizeni o odejmuti licence.

cvwr

hranici 10 000 000 K¢.

Tabulka 15: Vysledek hospodareni pired zdanénim v obdobi 2011 - 2014

Burza | Rok 2011 2012 2013 2014
Komoditni Burza 610000 Ke | 1050000 K& |  -468 000 K& | -946.157.40 K&
Praha
PXE 14723 000Ke | 7446 000K | 19126 000K | 6259 000 K&
HRAPRAKO 144 000 K& 197000Ke | -439000Ke | -710 000 K&
komoditni burza
Pl"d“;;’::ob“m 230184KE|  -249 000 Ke | -227 28830 K& | -174 615,80 K&
CMKBK 8421 000KE | 9017000KE| 6916000 KE | 9374 000 K&
Komoditni burza ~452 000 K& 608 000 K& ~180 000 K& 1000 K&
Ric¢any

Zdroj: viastni zpracovani
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6 VYZNAM KOMODITNICH BURZ PRO INVESTORY

Vyznamnou soucasti kazdé trzni ekonomiky jsou komoditni burzy, které stejn¢ jako burzy
cennych papirdi, maji na trhu nezastupitelnou roli. Cilem téchto burz je predevSim tvorba
transparentnosti a vérohodnosti komoditniho trhu, diky ¢emuz si ziskava komoditni burza
podporu i ze strany statu v podobé efektivniho fungovani celého procesu obchodovani.
Zakladni vyznam komoditnich burz spociva pfedevsim v zajisténi odbytu zbozi, v tvorbé
a stabilité cen komodit na trhu a v neposledni fad¢ v zajisténi dodavek zbozi do jednotlivych

regiontl.

Vyznam komoditnich burz podtrhuje nabidka zemédélskych produktt, bez kterych lidstvo
nedokaze existovat. Tuto situaci podporuje neustale rostouci populace obyvatel na planet¢, diky
c¢emuz roste spotieba zemédelskych komodit. Zaroven ubyva mist, kde se tyto komodity daji
pestovat. Z téchto diivodi neustdle roste vyznam a hodnota zeméd¢€lskych komodit a do
budoucna muze nastat situace, Ze na dneSni bézné komodity spousta lidi nebude muset
dosdhnout a mit k nim pfistup. Vyznam komoditnich burz nespociva jen v zemédélskych
komoditach, ale i v primyslovych kovech, kdy na téchto surovinich je postaven svétovy
pramysl a bez téchto kovil by se cely primysl mohl zastavit. Naopak pro drobn¢ investory je to
moznost investovat své volné penézni prostfedky do fyzické komodity. Vyznam téchto investic
roste v soucasné dobé, kdy klasické zhodnoceni penéz na spoficich Uctech dosahuje minima
diky nizkym trokovym sazbam. Zaroven je zde vyssi riziko krachu instituce a ztrata veskerych
uspor. Z téchto a dalSich diivodii tedy roste vyznam a obliba investovani do drahych kovi jako

je napt. zlato, stfibro, paladium.

Samotny vyznam pro investora spo¢iva v moznosti dal$iho zpisobu investovani volnych
finanénich prostiedki, a to i za pomoci komoditnich trhii. Cesky komoditni trh se vSak potyka
s problémy tykajici se nepiehlednosti a nedostatku informaci v této oblasti obchodovani.
Vyhodou daného trhu je vSak moZnost jeho dalSiho rozvoje v podobé rozsifovani nabidky
jednotlivych druhli komodit. Se vstupem investora na komoditni trh je spojend fada vyhod,
mezi které patii pfedev§im zhodnoceni vlozenych financnich prostfedkt. Na druhé strané se
vSak investor potyka i s jistymi nevyhodami, a to v podobé¢ rizika, ktera jsou spjatd napiiklad
s nedostatecnou likviditou na nékterych komoditnich burzach, s poklesem cen nebo
1 s moznosti neo¢ekavaného uzavieni vybrané komoditni burzy. Investor ma v§ak moznost dana
rizika snizovat, a to naptiklad spravnym vybérem burzy, vhodné zvolenym typem komodity

a v neposledni fad¢ tvorbou Sirokého portfolia jednotlivych druhti komodit.
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Co se tyce vybéru dané komoditni burzy, investor by vzdy mél nejprve zvazit, zda je na trhu
o dan¢ burze dostatek informaci, zda burza uzavira dostateCny pocet obchodl, a tedy
minimalizuje riziko nesparovani obchodii. V souvislosti s mnozstvim uzavienych obchodt pak
investor musi nahlizet i na hospodaisky vysledek komoditni burzy, ktery méa vyznamny vliv na
pokracovani obchodni Cinnosti této instituce. Nepostradatelnou roli pfi vybéru dané burzy také

tvoii poplatky, diky kterym se investorovi snizuje zisk ¢i prohlubuje ztrata.

Na zakladé vy$e zminénych faktord je investorovi doporuéena Ceskomoravska komoditni
burza Kladno, kterd ma nejvétsi pocet uzavienych obchodd, jeji hospodaisky vysledek neustale
roste a disponuje nejveétsim mnozstvim obchodovanych komodit. Co se tyce vybéru vyse
zminénych komodit, investorovi by bylo doporu¢eno zaméfit se na investice do plynu, a to

z diivodu relativni stability ceny na trhu.
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ZAVER

Investovani do komodit nabyva vyznamu v poslednich letech, kdy slouzi jako nova moznost
investovani a zhodnoceni volnych penéznich prostiedklt i u drobnych investor. Vyhodou
investovani do komodit je jejich hmotna povaha a v pfipadé investovani do drahych kovi je
zde predpoklad zhodnoceni diky rastu jejich hodnoty jiz od dob stiedovéku. Investor vSak
nemusi investovat jen do drahych kov1, ale je zde moZno investovat i do jinych komodit. Cilem
prace je obchodovani na komoditnich burzich pasobicich na tzemi CR, s vyuziti metod
komparace a analyzy dostupnych udajt, véetné uvedeni vyznamu pro investorskou spolec¢nost.

Zaroveti zde byla snaha pfibliZit problematiku obchodovani s komoditami na uzemi CR.

Prvni tii kapitoly této prace se vénovaly teoretické casti. V prvni kapitole byl popsan
finan¢ni trh, jeho déleni a nasledné byly popsany dil¢i trhy finanéniho trhu. Druhd kapitola
popsala obecné burzy. Nejdiive byla provedena definice burzy, dale byl kratce popsan
historicky vyvoj burzy, funkce burzy, jejich rozdéleni dle druht a typti burz. V neposledni fadé
byly vrédmci této kapitoly popsany druhy burzovnich obchodli a burzovni index. Tteti
a posledni kapitola byla vénovana komoditdm a komoditnim burzdm. Tyto pojmy byly popsany
obecng, dale byla vymezena pravni definice komoditni burzy na tizemi CR a bylo podrobngji

rozepsano obchodovani na komoditnich burzach.

Ctvrta kapitola této diplomové prace je prvni kapitolou praktické ¢asti. V této kapitole byly
popsany burzy, které pisobily na uzemi Ceské republiky ke dni 31. 1. 2016. K tomuto datu zde
pusobilo Sest komoditnich burz, a to Ceskomoravska komoditni burza Kladno, Plodinovéa burza
Brno, HRAPRAKO komoditni burza, POWER EXCHANGE CENTRAL EUROPE, a.s.,

Komoditni burza Praha a Komoditni burza Ri¢any.

Pata kapitola se vénovala komparovani jednotlivych burz na zéklad¢€ udaja, které byly volné
k dispozici nebo byly burzou poskytnuty. Komparace probéhla v oblastech, které
potenciondlnimu investorovi mohou pomoci pfi investicnich zamérech, napt. kde investovat.
Komparovany byly poplatky, které investor musi platit na dané burze, dale pak pocet obchodi,
objem obchodd, vyvoj primérnych cen vybranych komodit, mnozstvi zobchodovanych

penéznich prosttedkl na pocet kontrakti, trzby jednotlivych burz, ¢lenstvi a hospodateni burz.

Posledni kapitola byla zaméfena na vyznam burz pro investory. Vyznam téchto burz je
v moznosti alternativniho investovani oproti napt. investovani do akcii nebo dluhopisti. Dalsi
vyznam piedstavuje zajiSténi pramyslovych komodit diilezitych pro primysl a zajisténi Zivotné

dalezitych komodit pro lidstvo.
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