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ANOTACE

Bakalatska prace se zabyva investicemi do komoditnich akcii se zaméfenim na spolec¢nosti
tézici uran. V dané problematice se prace zamétuje na popis konkrétnich spolecnosti tézici
uran a nasledné investici do vybranych spolecnosti pomoci modelovych ptikladi, kdy je

vypocitan vynos €i ztrata investice za vymezena ¢asova obdobi.
KLICOVA SLOVA
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TITLE

Commodity shares

ANNOTATION

The bachelor thesis deals with investments in commodity stocks with focus on uranium
mining companies. In this issue, the bachelor thesis focuses on the description of specific
uranium mining companies and then in investing in this companies with use of examples

models, which calculates the yield or loss of investment for specific periods of time.
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UvVoD

V dne$ni dobé trh s komoditami piisobi na Zzivoty vSech obyvatel a lidé tento trh
ovliviuji jako konzumenti a spotiebitelé surovin. Komodity se stavaji soucasti kazdodenniho
Zivota, at’ uz se jedna o transport pomoci dopravnich prostiedkd, jezdici na naftu nebo benzin
nebo o vyuzivani elektrické energie ¢i naplhovani zakladnich lidskych potfeb, k némuz jsou
zapottebi potraviny a voda. Obchod s komoditami je starSi nez penize samotné, avsak dnes se
obchoduje se surovinami na velkych komoditnich burzach. Komodity mohou byt také jednim
z prostitedki uchovéani financnich prostfedkli za ucelem zhodnoceni volnych finan¢nich

prostiedk.

Cilem prace je investice do komoditnich akcii se zaméfenim na spolecnosti tézicich
uran, jejichz akcie jsou obchodovany na svétovych burzach cennych papiri. U téchto
komoditnich akcii bude vypocitan vynos ptfipadné ztrata za vymezené Casové obdobi za
podpory modelovych pfikladii, véetné uvedeni doporuceni pro investorskou vefejnost,

zda zahrnout tyto akcie do skladby investic.

Samotna préace se sklada ze dvou €asti, a to z teoretické a praktické. Teoreticka ¢ast se
zabyva objasnénim zdkladnich pojmu, které je dobré znat pied zacatkem investovani,
jako jsou komoditni trhy, komodity, komoditni burzy a jejich organy. Déle je popsano
obchodovani na komoditnich trzich a jeho subjekty. Pfedstaveny jsou zastupci Ceskych
asvétovych burz a charakterizovany komoditni derivaty. Jednou z kapitol je 1 kapitola
zabyvajici se uranem. Posledni kapitola v teoretické casti se ve€nuje pfedstaveni péti
svetovych akciovych spole¢nosti iniciujici se v uranu jako komodité. Jedna se konkrétné

o spole¢nosti Kazatomprom, Rio Tinto, Cameco, BHP a ERA.

Obsahem praktické casti bakalafska prace je sestaveni modelovych ptikladl, pomoci
nichz jsou zjistény vynosy za obdobi ptl roku, dvou let a péti let. Modelové piiklady jsou
aplikovany na pét spoleCnosti z teoretické Casti. Témito spolecnostmi jsou Kazatomprom,
Rio Tinto, Cameco, BHP a spolecnost ERA. Price je zakoncena shrnutim investic, které
investor provedl, zhodnocenim vysledkli z modelovych piikladi a déale doporu¢enim pro

investory.
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1 KOMODITNI TRHY

Komoditni trhy jsou specifické tim, Ze jsou pomérné dobife ovlivnitelné spotiebou
danych surovin. Tento vliv na komoditnich trzich nemaji pouze investofi. Osoby,
jez neinvestuji na komoditnich trzich také ovliviiuji tento trh, jako konzumenti a spotiebitelé
vyuzivanim urcitych surovin jako je kéava, kukufice, mléko, alkohol nebo spotfebou ropy,
energie a jinych komodit. Tento vliv je vidét na celkovém svétovém cenovém vyvoji téchto
surovin. Na komoditnich trzich se obchoduje se zbozim nebo se sluzbami, které nemusi mit
pouze dematerializovanou podobu, ale i redlnou podobu. Tato skutecnost piispiva
k atraktivité¢ na komoditnich trzich investovat, jelikoz je pro ucastniky trhu leh¢i si predstavit,

do ¢eho investuji.

1.1. Komodity

S komoditami se setkavame kazdy den, jelikoZ skoro kazdy den néco n€kde koupime
nebo prodame v né¢jakém obchod¢. Komodita je v podstaté surovina, mléko, maso, obiloviny
a podobné¢, a ptesné suroviny nakupujeme jiz ve zminénych obchodech. Bez komodit se jako
lidé neobejdeme a potiebujeme je ke kazdodennimu Zzivotu, at’ uz k jidlu, k postaveni domu
nebo tieba k zatopeni v krbu. Pravé z toho diivodu, ze komodity jsou nedilnou soucdasti naSich
zivotl, stavaji se komoditni trhy, co do mnozstvi nakoupenych a prodanych komodit jedny

z nejvetsich trhi na sveéte.

Suroviny na komoditnich trzich se d¢li na obnovitelné a neobnovitelné suroviny.
Obnovitelnymi surovinami jsou suroviny, které mohou byt ¢lovékem nebo samy znovu
obnoveny. Cenu zemédé€lskych komodit vyrazné ovliviiuje pocasi, jenZ ma piimy vliv na
mnozstvi a velikost sklizn€, do nichZ patii naptiklad jiz zminéna kéva, kukufice, pSenice,
ryze a mléko. Miizeme si to uvést na ptikladu, kdyby se tieba v Cesku ¢eskym zemédélctim,
kvili zaplavam, ponicila polovina urody obilovin, trh s obilovinami by reagoval na tuto
situaci prudkym zvySenim cen. Obchodnik s obilovinami, ktery by zrovna mél celé sypky s
obilim by pak toto obili mohl prodavat za vysokou cenu a diky této situaci by mohl generovat
zisk. Do neobnovitelnych surovin patii suroviny, které se nedaji vyrobit za kratké casové
obdobi, protoze jejich obnoveni trva minimalné nekolik set let a jejich vy€erpani se uskutecni
behem nékolik desitek let. Bavime se predev§im o uhli, ropé¢ a zemnim plynu. Souhrnné se
nazyvaji fosilni paliva. Neobnovitelny zdroj mtize byt také platina, zlato, stiibro a jiné drahé
kovy. Celkové u vSech komodit se jejich cena na trzich projevu od mnozstvi produkce, od
jejich tézby a vynosnosti. Veliky vliv, na mnoZzstvi produkce, na t€Zbu a na vynosnost,

ma degradace ptidy, zména klimatu, ni¢eni zivotniho prosttedi a rtist populace. [14, 15]
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1.2. Komoditni burzy
Na komoditnich trzich se obchoduje prostfednictvim komoditnich burz. Komoditni
burza je prostiedek k organizovani burzovnich obchodii s komoditami, nebo jinak feceno

se zbozim, a s komoditnimi derivaty.

Na burze je mozno obchodovat s komoditami, které jsou zapsany v obchodnim rejstiiku
a musi je schvalit nalezity organ stanoveny statutem burzy. Komoditni burza se zaklada
zakladatelskou smlouvou a tato smlouva musi byt zaloZena nejméné mezi tfemi zakladateli.
Pro provoz burzy je nutné mit povoleni od Ministerstva primyslu a obchodu,

nekdy 1 od Ministerstva zeméd¢lstvi.

Koupi a prodej komodit nebo komoditnich derivati mohou provadét osoby opravnéné

k burzovnim obchodiim. Osobami opravnéné provadét burzovni obchody jsou:
* Osoby, kter¢ jsou ¢leny burzy.

* Jiné osoby s opravnénim k vyrobé nebo ke zpracovani zbozi, které jsou predmétem

burzovnich obchodd.
* Pravnické osoby zajist'ujici regulaci trhu komodit, jez jsou ustanovené zakonem.

Burza musi mit své ¢leny. Mezi Cleny burzy se fadi zakladatelé burzy, ¢lenové burzovni
komory a osoby pfijaté burzovni komorou za ¢leny burzy. Pocet Clent nesmi nikdy byt nizsi
nez tfi. Za podminek uréenych Zakonem o komoditnich burzach a statutem, maji pravo
zminéni ¢lenové se Ucastnit valné hromady, hlasovat na ni, chodit na burzovni shromazdéni
abyt voleni do organii burzy. Clenem miize byt osoba stari 21 let, kterA nema zaznam

v Rejstiiku trestd, tedy je beztthonnd. [27]

Clenéni komoditnich burz
Komoditni burzy se €leni dle pfedmétu obchodovani, coZ je charakter zboZi, se kterym
se na burzach obchoduje. Komoditni burzy se dle predmétu obchodovéani d€li na obecné

a specialni.

Specialni burzy: se zaméfuji na urcity okruh nebo druh komodit. Pod specidlnimi

burzami si miizeme predstavit tyto burzy:
* Plodinové

* Kvétinové
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* Energetické
* Burzy drahych kovt
* Burzy se sluzbami aj...

Obecné burzy: ty se nezaméiuji na urcity zbozovy profil, obchoduje se zde s riznymi

druhy zbozi ¢i sluzeb.

Komoditni burzy se mohou jesté dé€lit na burzy s redlnym zbozim a na terminové burzy.
Jak uz je z nazvu zifejmé na burzich s redlnym zbozim se obchoduje se zbozim,
které v tu danou dobu existuje a po zaplaceni musi byt dodano. Investor zamérné investuje
do redlného zbozi za ucelem prevzit danou komoditu nebo sluzbu po zaplaceni.
Naopak u burzy terminové zbozi v dobé dohodnuti obchodu neexistuje. Jeho zhotoveni mé

byt az po urcité dob€ od uzavieni smlouvy.

Organy burzy

Komoditni burza ma dva orgény, valnou hromadu a burzovni komoru.

Valna hromada je nejvyS$im organem burzy. Jejimi ¢leny jsou vSichni ¢lenové burzy.
Valna hromada je usnaSeni schopnd v pfipadé ucasti nadpolovicni vétSiny Elent burzy,
jelikoZ na kazdého c¢lena valné hromady pfipadé jeden hlas. Je zde vyjimka, pokud ¢len valné

hromady nema zaplaceny clensky ptispévek, nema moznost hlasovat. Valnd hromada ma

vyhradni kompetence:
* Volit a odvolavat vymezeny pocet ¢lenti burzovni komory dané statutem.
* UsnéSet se na zménach statutu a fadu burzovniho rozhod¢iho soudu.
» UsnaSet o jinych zaleZitostech stanovenym statutem.

* Pfezkoumat rozhodnuti burzovni komory za podminek ur¢enym statutem na zadost

poskozenych osob s vyjimkou rozhodnuti podle § 22 odst. 2. zdkona €. 229/1992 Sb.
* Zrusit burzu a urcit osobu likvidatora.

Burzovni komora je fidicim a statutdrnim orgdnem burzy. Za burzu jednd ptedseda
burzovni komory, pokud statut neuréuje jinak. Clenové burzovni komory musi byt zapsani
v obchodnim rejstiiku. Burzovni komora musi mit minimélné 3 ¢leny, do nichZ nesmi byt
volen ani jmenovan pracovnik Ustiedniho organu statni spravy Ceské republiky. Clenové jsou

voleni na 4 roky, mohou byt voleni 1 na krat$i ¢asové obdobi, pokud statut urcuje jinak.
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Pro ¢leny burzovni komory neplati omezené¢ funkcéni obdobi, mohou tedy byt voleni
na funkéni obdobi opétovnd. Clenem muiZze byt pouze fyzicka osoba, kterd svou odbornou
a profesionalni zpusobilosti zarucuje fadny vykon funkce a tato fyzicka osoba musi byt starsi
21 let. Burzovni komora rozhoduje o vSem, co se tyka burzy, mimo véci, jeZ ma na starosti
valna hromada &i statut. Clen burzovni komory ma stejné jako &len valné hromady pouze

jeden hlas. Vyhradni kompetence burzovni komory jsou:
* Rozhodovat o pouziti majetku burzy.
* Urcovat misto a dobu konani burzovnich shroméazdéni v souladu se statutem.
* Rozhodovat o pfijeti a vylouceni ¢lenti burzy.
 Navrhovat valné hromad¢ zmény statutu, navrhnout zruseni burzy a osobu likvidatora.

* Provadét opatieni pro zachovani poradku na burzovnich shromazdénich a Cestnosti

burzovnich obchodd.
* Stanovovat a zveiejnovat kurzy komodit a komoditnich derivata.
* Stanovit vysi a lhlitu splatnosti ¢lenskych pfispévki a zapisného aj.

Statut burzy je ptedpis plnici ulohu spolecenské smlouvy, je zdvazny, jak pro Cleny
burzy, tak i pro ucastniky burzovnich obchodti. Schvaluji ho zakladatelé¢ burzy se souhlasem
od statniho dozoru, bez jehoZ souhlasu by tento vnitro organiza¢ni pfedpis nemohl platit.

Statut komoditni burzy by m¢l naptiklad obsahovat:
* Nézev a sidlo burzy.
* Urceni osob opravnénych k burzovnim obchodiim.
* Vymezeni predmétu a nazev burzy.
* Podminky pro vznik ¢lenstvi na burze.
* Pravidla hospodateni s majetkem burzy.
* Zpusob stanoveni kurzi.

* Plsobnost organti burzy.
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Burzovni komisar je vazan mlcenlivosti, kontroluje spravnost a funk¢énost burzovnich
obchodi. V Ceské republice je nad komoditnimi burzami provadén statni dohled pravé

prostiednictvim burzovnich komisait. [27]

Obchodovani na komoditnich burzach

Burzovni obchody mohou provadét osoby opravnéné k burzovnim obchodim
prostiednictvim dohodcti nebo na vlastni ucet a svym jménem. Burzovni dohodce je
odvolavan a jmenovan burzovni komorou se souhlasem burzovniho komisafe. Na burzovni
dohodce je vyhlaSen konkurz burzovni komorou. Dohodce nesmi byt osoba mladsi 21 let
amusi byt zptsobild k pravnim ukoniim. Burzovni dohodce si musi vést obchodni knihu,
ve které jsou zapisovdny chronologicky obchody zprostfedkované za burzovni den.
Po kazdém uzavieném obchodu je nezbytné vydat zavérkovy list stanovujici dohodnuté
obchodni podminky. Samoziejmé, jak wuz bylo zminéno, dohodcovou praci je
zprostiedkovavat burzovni obchody s komoditami a komoditnimi derivaty, které mu ptidélila
burzovni komora. Soucasti této prace je povinnost zachovavat mlcenlivost a obchodni

tajemstvi o smlouvach, o smluvnich strandch i o jejich jednanich.

Ucastnikiim burzovnich obchodii musi byt ve stejnou dobu poskytnuty stejné informace,
které mohou ovlivnit vyvoj kursit komodit na burze. Pokud mé nékdo diky své préci nebo
postaveni se k informacim dostat diive, jak ostatni ucastnici burzovniho obchodu,
nesméji uzavirat obchody diiv, nez se tyto informace zvetejni i pro ostatni i€astniky obchodu.

Zaroven je zakdzano uzavirat burzovni obchody za uc¢elem poskozeni tietich osob. [27]

Obchodovani na komoditnich burzach ma fadu vyhod, a proto se komoditni

obchodovani stava atraktivnéjsi nez kdy diive. Mezi tyto vyhody patfi:

* dosaZeni vyhodnéjSi ceny — dohodce by mél umét odhadnout vyvoj kurzu dané

komodity, jelikoZ o cenach se na burze smlouva,

* ovlivitovani vyvoje trhu — trh s komoditami se ovliviiuje velice snadno, at’ je to
navrhem kupni smlouvy, ktery se odesila na burzu nebo spotiebou dané komodity mezi

spotiebiteli,

* kryti rizik — neseriéznim subjektlim je zabranéno obchodovat na komoditnich trzich

a tim jsou rizika z obchodnich vztahli minimalizovana,

* garanci obchodu — zi¢tovaci centrum burzy garantuje burzovni obchody,
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* statni dohled — prostfednictvim burzovniho komisafe je nad chodem a ¢innostmi

komoditni burzy vykonavan statni dohled,

* sniZeni naklada z obchodni ¢innosti — naklady z obchodni ¢innosti se snizuji diky

pfimému kontaktu mezi prodavajicim a kupujicim,

* rychla vymahatelnost prava — smluvni strana ma pravo podat zalobu v ptipade
n&jakého problému s druhou smluvni stranou. Zalobu fesi burzovni rozhodéi soudu a toto

fizeni je rychle a neni finan¢n¢ nakladné.

Dilezitou soucasti burzovniho obchodu je cena a kurz komodity. Cena burzovniho
obchodu vznikne sjednadnim ceny konkrétniho burzovniho obchodu osobami opravnénymi
k burzovnimu obchodu. Tato cena je podkladem pro stanoveni kurzu, a tim ma vyznam pro
vSechny ucastniky burzovniho obchodu. Cena je vzdy individualizovand pro konkrétni
smlouvu. Pfislusny organ burzy, burzovni komora, stanovi a vyhldsi kurz po skonceni

burzovniho shromézdéni, za ktery se bude zbozi v dané dobé obchodovat.
Terminové a promptni obchody
Burzovni obchody 1ze podle hlediska ¢asu rozd¢lit na promptni a terminové obchody.

Promptni ochody, jak uz je z ndzvu ziejmé, se vyznacuji rychlim vypofadanim. Dana
komodita je doddna a zaplacena béhem velmi kratké doby, coz muze byt ten samy den,
nebo béhem nékolika mala dnl. Uzaviraji se ve standardizovaném mnozstvi nebo za
vyjime¢nych podminek i1 v jeho nasobcich. Piikladem promptniho obchodu je aukce.
Prostfednictvim aukce umoZziiuje burza anonymni prodej nebo koupi komodity, a nakonec

zabezpecuje podklady pro fyzické vypotradani.

Terminové obchody se realizuji az po dohodnuté lhtuté¢ nebo ve lhaté stanovené
burzovnimi pravidly. Terminové obchody jsou Casto rizikové a vétSinou se pouZivaji ke
spekulaci. Z divodu rizikovosti terminovych obchodi je velice dulezité umét co nejlépe
odhadnout vyvoj budoucich cen a kurzti danych komodit. Pokud je ucastnik terminového
obchodu presvédcen o koupi, musi kontrakt uzaviit s ptesné definovanym casovym odstupem

a védét mnozstvi nakupované komodity.

Terminové burzovni obchody s komoditami jsou standardizované v mnoZzstvi,
podminkach obchodu a ve formé obchodu. Terminové obchody jsou na komoditnich burzach
uzavirany jako komoditni opce nebo komoditni futures. Komoditni futures jsou oznacovany

jako pevné nebo fixni obchody. Opcni kontrakty mohou nebo nemusi byt realizovany.
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Pfi obchodovani s futures nebo opcemi ucastnici vstupuji do dlouhych a kratkych pozic.
Dlouha pozice oznacuje ndkup a kratkd pozice oznacuje prodej. Rozhodne-li se obchodnik
nakoupit futures nebo opci otevira tzv. dlouhou pozici, pokud obchodnik naopak chce
prodavat futures nebo opci otevird kratkou pozici. Ve chvili, kdy obchodnik uzavie sviij

obchod nema zadné oteviené pozice. [6]

Na terminovych  obchodech se obchoduje pozicné nebo  intradenne.
Pozi¢ni obchodovanim je obchodovéni, které trva déle jak jeden den. Obchodovani probiha
tak, ze obchodnik vstoupi na trh a drzi si pozici pfes noc a obchod uzavie teprve az jakykoliv
nasledujici den, mésic, rok, zalezi Cist¢ na rozhodnuti obchodnika. Vyhodou pozi¢niho
obchodovani je moznost sledovat dlouhodoby vyvoj trhu s obchodovanou komoditou a diky
tomu se rozhodnout, kdy otevfit nebo uzaviit pozici na trhu. OvSem trh se nemusi n&jakou
dobu viibec vyvijet, jak by obchodnik ocekaval. Miize nastat situace, kdy obchodnik bude
dlouho &ekat na vhodnou piilezitost uzaviit pozici. Cim déle trva obchodnikovi uzaviit pozici
v pozi¢nim obchodovéni, tim se zvySuji transakéni ndklady. Intradenni obchodovéni je
naopak obchodovani, jenz trvd né€kolik minut, nanejvys hodin a obchoduje se pouze on-line.
Obchodnik obchoduje skoro kazdy den od rdna do vecCera a nikdy nedrzi pozici pfes noc.
Vyhodou intradenniho obchodovéni je, ze se kazdy den uzaviraji pouze nové obchody.
Oproti pozicnimu obchodovani jsou zde nizké transakéni poplatky, jelikoz otevieni pozice je
pouze na kratkou dobu. Kazdy obchod konéi s koncem obchodniho dne, coz muze byt
nevyhodou, jelikoz kratkd doba otevieni pozice rovnd se skoro Zadny cas na piremysleni
0 obchodu, vysok4a Casova ndro¢nost a obchodnik se musi rozhodnout béhem malého

¢asového useku.

Kontrakty na komoditni burze obsahuji nazev, den dodani, komoditu, ale dulezité je,
ze obsahuji FND a LTD. FND je zkratkou pro first notice day, coz je den, kdy je majitel
kontraktu upozornén na nakup dané komodity a pokud tento kontrakt dale n€komu neproda,
bude muset zdvazek dodavky komodity pfevzit v plné vysi. Zkratka LTD znamena last
trading day, €ili zcela posledni den, kdy je moznost kontrakt prodat a vyhnout se situaci, kdy
majitel kontraktu je povinen si ptevzit fyzickou komoditu. Pokud si majitel kontraktu nehodla
danou komoditu fyzicky nechat, musi si hlidat FND a v okamziku bliZiciho se data FND je

nutnost tuto komoditu prodat, a tim se zbavit zdvazku tuto komoditu fyzicky prevzit. [14]
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Subjekty obchodujici na komoditnich trzich

Subjektiim obchodujicim na komoditnich trzich za ucelem zisku se fika spekulanti.
Spekulantem muze byt broker, maly obchodnici nebo velké spolecnosti. Na komoditnich
trzich se neobjevuji pouze spekulanti, ale i spolecnosti, které komodity fyzicky nakupuji

k produkci svych komodit a nasledné tuto produkci prodavaji.
Komer¢ni subjekty

Jsou subjekty, ktefi maji v umyslu fyzické komodity prodavat a nakupovat.
Nejcastéji jde o osoby pohybujici se v oblasti zeméd¢€lstvi jako jsou farmari. Ti zakoupené
komodity pouziji pro produkci svych komodit a nasledné¢ své vyprodukované komodity

prodaji.
Velci spekulanti

Velci spekulanti jsou nadnarodni spolecnosti, velké banky a investi¢ni fondy.
Obchoduji s velkym kapitdlem a za den jsou schopni proobchodovat miliardy. Jejich obchody
stoji na dikladnych analyzach trhu a tyto obchody mohou trvat i nékolik dni.

Mali spekulanti

Do této skupiny patii drobni investofi, brokefi a obchodnici obchoduji zfidka,
pravideln€ nebo vyjimecné. Obchoduji s mensim kapitalem, v menSich objemech a nevstupuji

do vice obchodi najednou.
Broker

Broker nebo také burzovni dohodce je osoba, jeZz zprostiedkovava ndkup nebo prodej
mezi burzou a subjektem. Pokud né€kdo chce nakoupit nebo prodat futures kontrakty,
muze tak ucinit pouze prostfednictvim brokera, ktery bude pro doty¢ného komoditni
kontrakty nakupovat a nasledné¢ prodavat. Obchody na burze mize broker pouze
zprostfedkovavat, ale nemlZe je uzavirat. Jsou dva druhy brokert. Jeden z nich je burzovni
dohodce. Nemusi mit zfizenou Zivnost a jeho Cinnost je uvedena v zdkoné o komoditnich
burzach. Druhy druh brokera je soukromy broker. Ma pravo zprostiedkovéavat burzovni
obchody na zéklad€ Zivnostenského opravnéni. Tento broker si pak za kompletné provedeny,
vstup do pozice a vystup z pozice, obchod uctuje tzv. brokerskou komisi. Brokerskd komise
vétSinou nebyva malou céastkou. Brokera lze najit prostfednictvim brokerského domu.

Brokerské domy jsou naptiklad brokerské spolec¢nosti, banky nebo jiny institut poskytujici
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brokerské sluzby. Broker je schopny poskytovat 3 sluzby v rdmeci jeho profese. Kazda z nize

uvedenych sluzeb stoji jinou vysi brokerské komise, jez zalezi na druhu sluzby.

* Full service je prvni sluZzbou brokera. Broker, mimo plnéni nakupnich a prodejnich
ptikazi od klienta, nakupuje a prodavd komodity, poskytuje pti této sluzbé konzultace,
predava zkusenosti, doporuceni a jiné rady souvisejici s jeho profesi. Rozmanitost Full service
se muze liSt podle sluzeb brokerskych domit. Tento tip sluzby je vhodny pro osoby zacinajici
s podnikanim na komoditnich burzach, jelikoz dobry broker dokadze zacatecnikim ukazat
a objasnit chovani komoditniho trhu a nauci je, jak spravné posilat ptikazy. Z tohoto divodu

je draz§i nez nasledujici dvé sluzby, ale mnohdy se vyplati.

* Discount service je sluzbou, ve které klient brokerovi pouze telefonickou nebo
mailovou komunikaci zadava spravné ptikazy k nakupu a k prodeji komodity. Jelikoz je to
discount, pfeloZzeno do cestiny jako sleva, znamena to, Ze klient brokera nemutze od brokera
pozadovat ani cekat rady nebo informace ohledné ndkupu ¢&i prodeje komodity.
Castokrét se i stava, ze brokefi u této sluzby byvaji malo zkuseni a brokerské domy si dobré

brokery nechavaji na Full service. Sluzba je daleko levnéj$i nez zminiovany Full service.

* On-line service je nejlevnéjsi z uvedenych sluzeb, jelikoZ se veskeré ptikazy zadavaji
elektronicky pomoci pocitace a s brokerem se vibec nekomunikuje ani nespolupracuje.
K on-line servisu je zapotiebi si zfidit platformu u nékterého brokerského domu, kde si lze
otevfit ucet, pomoci n¢hoz se piikazy rovnou posilaji. Diky On-line service je ndkup a prodej
komodit rychlejsi, jelikoz ptikaz nejde ptes brokera, ktery az poté ptikaz zadava. JelikoZ uz
zde nefiguruje broker, tak zde uZ neni poskytovana Zadnd rada ohledné nékupu a prodeje
komodity, je zde 1 riziko zadani Spatného piikazu a tim koupit nebo prodat jinou komoditu.

(4, 14]

1.3. Ceské komoditni burzy
republice nemaji komoditni burzy dlouhou tradici ani takovy vliv, jako jiné svétové

komoditni burzy. NiZe jsou pfedstaveny vybrané komoditni burzy.

Ceskomoravska komoditni burza Kladno

Ceskomoravska komoditni burza Kladno ptisobi na komoditnim trhu od roku 1995,
kdy byla zapsana do obchodniho rejstiiku. Zasadnim vlivem se podili na obchodu
s elektrickou energii, se zemnim plynem, dfevem a dfevni hmotou, s chemickymi vyrobky,
s nerostnymi komoditami a poptipadé€ i se zdkladnimi kovy a jejich slitinami. Burza garantuje
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bezpe&né prostiedi pro organizované obchodovani zminénych komodit v Ceské republice.
Pod bezpecnym prostiedim na trhu burza zminuje podminky, mechanismy a prostiedi,
jimiz se snazi zlepSit obchodni procesy ucastnikim obchodu a zéaroven zkvalitiiovat trh.
Predev§im se zminuji o standardizaci komodit a obchodnich podminek, agregaci,

zvetejnovani informaci pro cely komoditni trh a centralizaci nabidky a poptavky. [2]

Energeticka burza Praha

Energetickd burza Praha nebo zkracené PXE je burza, jenz byla zalozena v roce 2007
anyni je soucasti skupiny EEX Group. Na trhu obchoduje s elektrickou energii a zemnim
plynem prostfednictvim elektronickych aukci se zaméfenim na stiedni a vychodni Evropu.
Nize uvedeny Obrazek ¢.1 vyjadiuje podil OTC registrovanych obchodli na celkovém
zobchodovaném objemu v pribéhu let. V roce 2019 doslo k ro¢nim i mésicnim rekordnim

objemtim na trhu s mad’arskymi, polskymi a rumunskymi futures. [23]

Obrazek 1: Podil OTC registrovanych obchodii
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Komoditni burza Praha
Tato Ceské burza byla zaloZena v roce 2002 a obchoduje s komoditami, jez na zacatku
uzce souvisely se zemédelstvim. V roce 2005 burza expandovala do odvétvi dieva a dievni

hmoty. O sedm let pozdéji burza dostala povoleni k obchodovani s elektrickou energii,

a rozrostla se o dal$i sekci priimyslové a ostatni komodity.

Rozsiteni o sekci primyslové a ostatni komodity mélo za nasledek zlepSeni pozice
burzy na burzovnim trhu. Burza rozdéluje komodity do tfech sekci. Jednou ze sekci je sekce
diivi a dfevni hmota, dale sekce agrarnich komodit a v posledni fad¢ sekce priimyslovych

a ostatnich komodit.
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* Sekce drivi a dfevni hmota — obsahuje diivi, dfevni hmota a vyrobky vzniklé jejich

zpracovanim, fezivo, konstruk¢éni a obalové materialy ze dieva a dievnych odpadu.

* Sekce agrarnich komodit — obsahuje rostlinné a Zivoc¢isné produkty a vyrobky

vznikl¢ jejich zpracovanim, krmiva, hnojiva a jiné chemické latky jako pesticidy.

* Sekce prumyslovych a ostatnich komodit — tato sekce obsahuje vétsSi mnozstvi
komodit, jak ptedchozi dv€. Najdeme zde nerostné suroviny, produkty koksovacich peci,
chemické vyrobky, konstrukéni a obalové materidly, zakladni kovy a jejich slitiny, papir,

elektiinu, kovové konstrukcni materialy a odpady. [22]

Nasledujici Obrazek ¢.2 znazornuje vyvoj obchodovani burzy v letech 2007 az 2019.

Obrazek 2: Uskuteénéné obchody v mil. K¢
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Obrazek ¢.3 znazornuje vycet a objem obchodovanych komodit a komoditnich derivati
na burze. Objem obchodil, nebo také volume, je indikator znazoriiujici celkové mnoZstvi
kontrakti zobchodovanych za ¢asovy tsek. V tomto pfipadé se jedna o casovy usek jednoho
roku. Na kola¢ovém grafu, obrazek ¢. 3, Komoditni burzy Praha, je zndzornén objem obchodii
elektfiny, dfeva a plynu, jeZ jsou komodity nejvice specifické pro tuto burzu. Tento graf

a jeho hodnoty uvadi Komoditni burza Praha ve své vyro¢ni zprave.
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Obrazek 3: Zobchodovany objem v K¢ za rok 2019
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1.4. Svétové komoditni burzy

Chicago Board of Trade

Burza byla zalozena v roce 1848 a jedna se o jednu z nejstarSich burz na svété a prvni
burzu ve Spojenych stitech s futures a opcemi. Jejimi zakladateli byli obchodnici
s obilovinami, ktefi chtéli umozZnit kupujicim a prodavajicim zemédélskych plodin se schazet
Castéji za ucelem smlouvani o zemédelské komodity. V roce 2007 byla tato burza sloucena
s Chicago Mercantile Exchange, coz mélo za nasledek vzniku nejvétsi a nejriznorod¢jsi burze
s komoditami. Komodity, se kterymi se na CBOT burze miiZete setkat jsou kukufice, olej,

ryze, pienice, oves a sojové boby. [6]

New York Mercantile Exchange

Komoditni burza byla zaloZzena v roce 1872 obchodniky s mléénymi vyrobky
z Manhattanu. Burza se piedevSim vénuje obchodu s energetickymi futures, jako naptiklad,
ropa, zemni plyn a benzin, a drahymi kovy, pod kterymi si mizeme piedstavit tieba zlato
a stfibro. Svym postavenim na trhu se vypracovala na pozici nejvétsi svétové burzy s t€mito

komoditami. [6]

London Metal Exchange
London Metal Exchange byla zaloZena roku 1877 a je nejvétsi burzou s nezeleznymi
kovy. Burza je vyuzivana jako mezindrodni standard pro stanovovani cen neZeleznych kovt.

Do portfolia kovii této burzy patii hlinik, méd’, olovo, nikl, zinek a cin. [12]
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Tokyo Commodity Exchange

Tokyo Commodity Exchange vznikla slou¢enim Tokyo Gold Exchange, Tokyo Textile
Exchange a Tokyo Rubber Exchange roku 1984. Ze zacatku se burza vénovala obchodu se
zlatem, platinou a stiibrem, pozdéji se rozhodla rozsifit o ropu, benzin, paladium

a zemédelské komodity.

Euronext MATIF

Euronext je evropsky lidr v oblasti derivati zemédélskych komodit jako je fepka,
kukufice a obili, ale obchoduji mimo jiné i tfeba s biomasou. Burza byla zalozen roku 1986.
Tato francouzskd komoditni burza je vychozi plodinovou burzou pro tvorbu cen komodit

v ramci Evropy. [5, 12]

1.5. Komoditni derivaty
Tato kapitola se vénuje vybranym derivatim. Zvolenymi derivaty jsou terminované
kontrakty, komoditni swapy a opce. Do terminovych kontraktli patfi komoditni forwardy

a komoditni futures.

Komoditni forwardy

Komoditni forward je vyména urcité pevné ¢astky v hotovosti za komoditu k uréitému
datu v budoucnosti. Forwardy jsou obecné kontrakty, kdy se smluvni strany zavazuji koupit
nebo prodat aktiva k urcitému datu v budoucnosti za pfedem ujednanou cenu. Prakticky to
funguje tak, Ze se smluvni strany, prodavajici a kupujici, domluvi v jeden den na mnoZstvim,
terminu, cen¢, zplsobu a misté pfedani daného aktiva, ale jeho plnéni se odehraje jiny den
v budoucnu. Stejné jako v piipadé opci se spekuluje na sniZzeni nebo ristu hodnoty
podkladového aktiva. Na rozdil od opce, kdy pouze jedna strana ma povinnost plnit,
a ta druha ma moZnost své pravo uplatnit nebo neuplatnit, je forwardovy kontrakt zaloZen na

povinnosti obou stran splnit tento kontrakt.

Forwardy a futures patii do skupiny nazyvajici se terminované kontrakty.
Obecné terminované kontrakty patii mezi nejstarSi a nejrozsifenéjsi druhy derivatl. Je pro né
typicky casovy nesoulad mezi uzavienim obchodu a jeho plnénim. RozliSujeme urcité rozdily

mezi forwardy a futures:
» Forward ma dvé ceny, cenu ndkupu a prodeje, zatimco futures maji jen jednu.

» Zisky a ztraty forwardu se vypotadavaji v den splatnosti kontraktu, naopak zisky

a ztraty z kontraktu u futures se vypotradavaji kazdy den.
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* Futures jsou standardizované obchody, to znamend, ze podminky urcuje burza, takze
burza zajisti vS§e kromé¢ ceny kontraktu, na které se musi domluvit prodavajici a kupujici.
S forwardy se obchoduje mimo burzu na OTC (over the counter) trzich. Zucastnéné strany se
musi domluvit na podminkéch kontraktu, tudiz nejsou standardizované. Mezi podminky
kontraktu fadime: mnozstvi, sortiment, cenu, na které se zase domluvi prodavajici a kupujici,

misto dodani, zptisob dodani atd... [19]

Komoditni futures

Komoditni futures je futures, kde je zdkladnim aktivem komodita, jejimz ucelem je
vymeéna pevné Castky v hotovosti k stanovenému budoucimu datu za komoditni instrument.
Futures obchody souvisi s potfebou sniZit riziko u nestabilnich cen aktiv. Smluvni strany se
zavazuji koupit a prodat ur€ité mnozstvi pfedem stanovenych aktiv k urcitému datu
v budoucnosti za predem urcenou cenu. Futures, jak jiz bylo zminéno, jsou standardizované
obchody, jedina véc, kterd neni standardizovana je cena, na niZ se strany kontraktu domluvi.
Tato skutecnost je prospé$na z toho divodu, Ze neni problém s jejich obchodovatelnosti.
Futures maji vysokou likviditu, pozici je mozné kdykoliv uzaviit protiobchodem. S futures se
obchoduje pouze na burzovnich trzich. Vlastné futures je forwardovy kontrakt, ktery je
obchodovatelny na burze. Na burze musi byt investi¢ni nastroje, s nimiz je obchodovéno,
vzajemné zastupitelné. Diky tomu, Ze je obchod uzavien na burze odpada riziko nesplnéni

zavazku, jelikoZ vypotradani na burze je zajisténo prostiednictvim clearingového centra. [19]
Komodity, jeZ jsou obchodovany pomoci komoditnich futures jsou:
» Zemédélské komodity — kukufice, so6ja, mléko, maso, kava, ryze...
* Drahé kovy — zlato, stiibro, platina...
» Zakladni kovy — olovo, nikl, méd’, hlinik...
* Energetické komodity — ropa, zemni plyn, benzin...

Stabilni vyrobu a spotfebu maji drahé kovy, jelikoz jejich téZba nezavisi na pocasi.
Spotfeba drahych kovi je také stabilni a jejich odbyt probihd po cely rok.
Zemédelské komodity jsou méné stabilni, jelikoz ne kazdd zemédé€lska komodita se da
dlouhodob¢ skladovat a nabidka pievazuje nad poptavkou. Vyhody maji ty komodity, které se
daji dlouhodobé a levné skladovat, a které se daji celorocné t€zit, chovat nebo péstovat.
Ptikladem miize byt tfeba ropa, ta se t€zi celorocné, v 1été se nejvice vyuziva k vyrobé

benzinu a v zim¢ k vyrob¢ topného oleje.
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Futures jsou velice podobné s forwardovymi kontrakty. S forwardy se, oproti futures,
obchoduje na OTC trzich, coz je zkratka pro over the counter. Znamena to, ze se obchoduje
s forwardy pfimo mezi Ucastniky kontraktu a jsou to obchody bez prostfednika. To piinasi
velkou vyhodu v tom, Ze se strany samy domluvi na podminkéch, které vyhovuji obéma.
Avsak tato vyhoda se muze obratit v nevyhodu, kdyz jeden z ucastniki kontraktu neni
schopen svého zdvazku dostat. Nemilou nevyhodou muze byt situace, kdy si strany sjednaji
podminky a nasledné se jedna strana rozhodne od kontraktu ustoupit, pak je velice obtizné
nalézt novou stranu kontraktu, pravé kvili specificky stanovenym podminkam, které byly

sjednény s ptechozi stranou. [13]

Clearingové centrum

Je prostfednik mezi ucastniky kontraktu. Uloha clearingového centra spoéiva ve
vypotfadavani mezi ucastniky kontraktu, jez je Cist¢ anonymni. V clearingovém centru je
potfeba mit otevieny marginalni ucet, na némz je potieba slozit ¢ast hodnoty nakupovaného
futures. V ptipadé, ze ucastnik nebude mit odpovidajici finan¢ni prostfedky na margindlnim

uctu, clearingové centrum vyporada futures toho tcastnika a dojde k zaniku kontraktu.

OTC trhy

Obchodnici na OTC trzich uzaviraji obchody po telefonu nebo elektronicky,
predevsim se takto obchoduje s akciemi, které se neobchoduji na burzach. Podminky obchodu
se na OTC trzich dohaduji mezi obchodniky. Obchody se zde uzaviraji mezi dvéma
obchodniky, neni zde nikdo ve funkci prostfednika. NeZ obchodnik s nékym uzavie kontrakt,
sezene si od druhého obchodnika, se kterym chce kontrakt uzavtit pravni a ekonomickou
kontrolu. Ditvodem pravni a ekonomické kontroly je jistota, Ze partner kontraktu je schopny
svilj zavazek splnit. Obchodnici zde obchoduji s komoditami, ménami, s derivaty a jinymi

nastroji. OTC trhy jsou mén¢ transparentni a podléhaji méné predpisiim nez burzy. [10]

Komoditni swapy

Komoditni swap je swap na vyménu pevnych ¢astek hotovosti za komoditni nastroje
k pfedem stanovenym datim v budoucnosti. Swap je kontrakt, kdy podle predem
dohodnutych podminek dojde mezi dvéma smluvnimi stranami k vzajemné vymeéné
finan¢nich tokl na urc¢itou dobu. Patii mezi nejmladsi a zaroven nejmodernéjsi typ financnich
derivatl. V soucasné dob¢ maji trhy se swapy velkou likviditu a obchoduje se na téchto trzich
s velkymi sumami. Swapy nejsou standardizované, proto je zde diilezitd dohoda a rating

smluvnich partnerti. Smluvni partnefi se oznacuji jako swapovi partnefi a sménuji,
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diky uzavieni swapu, mezi sebou ekonomicky dopad jejich ptfedchoziho jednani.
Podkladovym aktivem pro swap je naptiklad cizi ména a Grokova sazba. Swapy jsou nejméné
standardizované a nejmén¢ zastupitelné, proto se s nimi obchoduje na OTC trzich a smluvni

partnefi si musi mezi sebou sjednat individualni podminky. [19]

Komoditni opce

Komoditni opce je opce, ktera slouzi k vymeéné pevné Castky hotovosti za komoditni
nastroj k ur€itému datu v budoucnosti. Opce je nejstar$i druh financ¢nich derivata.
Ochody s nimi se uskutecnily na americké burze, v roce 1973, Chicago Board Options

Exchange, jez je jedna z nejvetSich opcnich burz na svéte.

Jedna strana kupni opce ma pravo dané podkladové aktivum koupit nebo prodat,
ve stanoveném c¢ase nebo do konkrétniho ¢asu v budoucnosti, za pfedem domluvenou cenu.
Druhé strana kupni opce ma povinnost podkladové aktivum, ve stanoveném case nebo do
konkrétniho casu, za pfedem domluvenou cenu prodat. Pokud se kupujici rozhodne dané
podkladové aktivum koupit nebo prodat. Druhé strana nema jinou moznost nez toto aktivum

prodat nebo koupit, a to i v ptipad¢, ze to v daném moment€ neni pro n¢j vyhodné.

Opce je finan¢ni derivat, jeZ je nejméné vhodny k zajiSténi. Stale Castéji jsou vyuZzivany
jako predmét spekulace, protoze mala zména hodnoty podkladového aktiva ma za nasledek

znatelnou zménu hodnoty opce. [3]
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2  URAN

Uran je kov vyuzivajici se jako bohaty zdroj koncentrované energie. Tato komodita se
vyskytuje ve vétsiné hornin, je soucasti zemské klry, ve velké koncentraci jej obsahuje
1 mofska voda. Diky jadernym elektrarndm a s naristem spotieby jaderné energie se uran stal
atraktivni komoditou a ukazuje se, Ze spotieba jaderné energie poroste. Rocni svétova
produkce uranu v roce 2019 dosahla okolo 53 656 tun, z ¢ehoz Kazachstan vyprodukoval
22 808 tun uranu a stal se tak nejvétSim samostatnym producentem této suroviny na svéte.
Jeho podil v t&€zb¢ je 43 % svétové produkee. Nejvetsimi svétovymi producenty jsou, hned za
Kazachstanem, Kanada, Australie a Namibie, kde Kanada tvori 13 % a Australic 12 %

svétové produkce v t€zbé této komodity. [20]

Nejvétsim dolem na svété, kde se tézi uran je Cigar Lake v Kanad¢€. V roce 2019 se zde
vytézilo 6,924 tun uranu. Druhym nejvétsim dolem na svété je diil Husab v Namibii, kde se za
rok 2019 vytézilo 3,400 tun. Je nutné zminit 1 nejvétsi svétové spotiebitele. Na prvni pticce
se bez konkurencné drzi Spojené staty americké, jejichz roc¢ni spotieba této suroviny déla
19,200 tun, coz je dvakrat tolik, co spotiebuje Francie, kterd je hned druhou zemi ve spotiebé

této komodity na svété. [20]

Jaderné elektrarny jsou velice citlivym tématem, nékteré zemé jsou jejimi zastanci a jiné
zem¢ jaderné elektrarny odsuzuji, jako naptiklad Rakousko. Jadernd elektrarna rocné
spotifebuje k vyrobé tepla 92 tun uranového paliva a z néj pak vznikne 3,5 tuny jaderného
odpadu, kdezZto tepelné elektrarny spottebuji 12 miliénd tun uhli ro¢né, a jako odpad vznikaji
miliardy tun kubiki koufovych plynt a 3,5 milioni tun popilku. V porovnani stejného
mnozstvi uhli a uranu, je uran daleko SetrnéjSi k Zivotnimu prostiedi a efektivnéjsi,
jelikoZ jeho spotfebou je mozné vyrobit dva a pil milionkrat vice energie, neZ je mozné
vyrobit spotfebou uhli, a to bez Skodlivych emisi oxidu uhli¢itého. Mnoho zemi, Belgie,
Francie, Svédsko, Slovensko, Finsko, ale i Ceska republika ziskavaji 30 % a vice elektiiny
pro svou zemi praveé z jadernych elektraren a Francie je schopna dokonce ziskat pres 70 %

elektfiny z uranu. [9, 24]

Uran je pon¢kud rozporuplné surovina, mize se efektivné vyuzivat k tvorb¢ elektiiny,
ale 1 tak se d& velmi dobte vyuzit k vyrob¢ jadernych zbrani, to bylo dokazano na konci druhé
svétové valky. V dnesSni dob€ jadernymi zbranémi disponuji Spojené staty americké, Rusko,
Velka Britanie, Francie, Cina, Indie, Pakistan, Izrael a Korejskd lidové demokraticka

republika. Jsou tady i zemé jako je frén, ktery by jaderné zbrané chtél taktéz, ale ostatni zemé
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ubezpecuje o vynaklddani finan¢nich zdrojii na vyzkum vyroby elektrické energie z jadra,
jakozto alternativniho zdroje. fran v podstaté alternativni zdroj energie nepotiebuje,
jelikoz ma dostatek zasob ropy. Na zacatku roku 2020 mély, vySe zminéné zemé disponujici
jadernymi zbranémi, dohromady 13 400 zbrani a na zac¢atku roku 2019 tyto zem¢ disponovaly
13 865 zbranémi. Podle Stockholm International Peace Research Institute (SIPRI),
je nasazenych asi 3720 jadernych zbrani s operacnimi silami a t¢émét 1800 z nich je ve stavu
operacni pohotovosti. Pocty jadernych zbrani sice klesaji, ale Rusko a Spojené staty americké

investuji velké sumy penéz do programii na modernizaci svych jadernych zbrani. [9, 18]

Uran v Ceské republice

Uran v Ceské republice mé velky vyznam, jehoz nalezy se datuji do 16. stoleti, ale jeho
pravy potencidl byl objeven az v pocatkach 20. stoleti, kdy Marie Curie-Sklodowské dokézala
z vytéZzené uranu izolovat radium. Uran se na uzemi Ceské republiky t&zil do konce roku 2016
a v roce 2017 t&zbu uranu vlada Ceské republiky ukonéila. TéZba uranu byla, tak vyznamnym
primyslovym odvétvim, Ze se Ceska republika v produkci uranu fadila k pfednim statim.
Loziska uranu se nachazela v Dolni RoZince, v Jachymové, v zapadnich Cechach, v Hornim
Slavkové a v oblasti Piibrami. Od roku 1945 bylo v Ceské republice vytézeno okolo 108 tisic
tun uranu. Nejvétsi podil v t€zbé uranu maji dva ¢eské doly, a to Dolni Rozinka s objemem
tézby 17,8 % a poté oblast Piibram, ktera dokonce tvofila 37,2 % t&zby z celkové tézby
v Ceské republice. [21]

Zemé s nejveétsi produkei uranu

V nasledujici tabulce je uvedenych deset zemi s nejvétsi produkci uranu na svété
zarok 2019. Od roku 2009 je na Spice seznamu Kazachstdn. Z tabulky je ziejmé,
ze Kazachstan mél o vice jak 3krat vyssi produkci uranu nez zem¢ uvedené v tabulce hned za
nim. Za Kazachstdinem se na druhém misté¢ umistila Kanada. Kanada je sice druhym
nejvétsim producentem uranu za rok 2019, ale v letech 2018 vyprodukovala 7001 tun a v roce
2017 13 116 tun. Jde o veliky pokles v produkci uranu od roku 2017. V dneSni dobé tvorii
13 % svétové produkce. Na tfetim misté v t€zb€ uranu je Australie se svétovou produkci
12 %. Namibie je na ctvrtém misté v produkci uranu a jeji svétova produkce uranu ¢ini 10 %.
V Namibii mimo jiné téZzi zminéna spolecnost Rio Tinto. P4té misto obsadila v celosvétové

produkci zemé Niger a procentové tak ¢ini 5,5 % svétové uranové produkce. [25, 26]
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Tabulka 1: Zemé s nejvétsi produkcei uranu

Zemé Produkce uranu v tunach
Kazachstan 22 808
Kanada 6 938
Australie 6613
Namibie 5476
Niger 2983
Rusko 2911
Uzbekistan 2 404
Cina 1 885
Ukrajina 801
Severni Afrika 346

Zdroj: viastni zpracovani
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3 PREDSTAVENI ZVOLENYCH AKCIOVYCH SPOLECNOSTI

V této Casti jsou predstaveny vybrané akciové spole¢nosti, které se iniciuji v oblasti

uranu.

Kazatomprom

Kazatomprom je KazaSskd uranova spolecnost a nejvétSim svétovym vyrobcem
a prodejcem piirodniho uranu. Tato spole¢nost vznikla v roce 1997 a je ve statnim vlastnictvi.
V roce zalozeni spolecnosti se stala spoleCnost tfindctym nejvétSim producentem uranu
na svéte a od roku 2009 se stala nejvétsim svétovym producentem prirodniho uranu, mnozstvi
vytéZzeného uranu Cinilo 13 500 tun. Spolecnost tézi uran z 26 lozisek a jako nejvétsi
producent uranu v roce 2019 dosahla produkce 26 miliond liber, coz je 22 % celosvétové

nabidky. [7, 11]

Cameco

Kanadska uranova spolec¢nost Cameco patii také do skupiny pfednich a nejvétsich
uranovych spole¢nosti na svété. Spolecnost vznikla slou¢enim dvou korporaci Saskatchewan
Mining Development Corporation a Eldorado Nuclear Limited v roce 1988. V roce
1991 zacala obchodovat na burzach v Torontu a Montrealu. Zlomovym rokem pro Cameco
byl rok 1999, kdy se jejich akcie zacaly obchodovat na New York Stock Exchange. V tomto
roce se jim podafilo zaloZit dcefinou spole€nost, Cameco Gold, za Ucelem podnikani se
zlatem. Pozdéji se Camecu dafilo skupovat spole€nosti tézici uran, a tim si zvySovat své
rezervy, zdroje a uroven vyroby. Vroce 2019 cinila produkce 9 milionl liber uranu.
Na zakladé predpisi Covid-19 spolecnost na zacatku roku 2020 docCasné zastavila tézbu
a vyrobu v nejvétsim dole Cigar Lake, z diivodu ochrany svych pracovnikil. Provoz v dole byl
pozastaven do konce zafi. Uranové produkty spolec¢nosti se pouZivaji k vyrobé Cisté elektiiny
v jadernych elektrarnach po celém svété. Akcie spolecnosti se obchoduji na burzach

v Torontu a New Yorku. [7, 8]

Rio Tinto
Rio Tinto je nadnarodni spolecnost =zabyvajici se prizkumem, vyvojem
a zpracovanim. Sidlo spole¢nosti je v Londyné ve Velké Britanii a v Melbourne v Australii.
Spole¢nost byla zaloZzena vroce 1873, kdy skotsky podnikatel Hugh Matheson
a britsko-evropska skupina investort koupila doly ve Spanélsku. Mimo uranu se spole¢nost
Rio Tinto zabyva také hlinikem, Zeleznou rudou, médi a diamanty. Rio Tinto t€Zi uran ve

dvou dolech, v uranovém dole Ranger v Austrélii a v uranovém dole Rossing v Namibii. [17]
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BHP

Spole¢nost BHP vznikla v roce 1885 spojenim spole¢nosti BHP a Billiton, jez byly dvé
malé tézebni spolecnosti. Zkratka BHP znamena Broken Hill Proprietary. Jméno spole¢nosti
je odvozeno od australského dolu, ve kterém tézila jest€¢ pivodni BHP spolecnost.
Tento australsky dil se jmenuje Broken Hill a spolec¢nost zde tézila stfibro, olovo a zinek.
Druhé tézebni spolecnost Billiton uz v roce 1851 tézila cin na ostrové Billiton v Indonésii.
Mimo cinu tézila spolecnost nikl, méd’, mangan, a chrom. BHP je k nejvétSim spole¢nostem

tézici uran na svéte. [16]

Energy Resources of Australia (ERA)

Tato spolecnost byla zalozena v unoru roku 1980 se sidlem v Australii, a jesté t¢hoz
roku v Cervenci se ji podafilo proniknout na australskou burzu cennych papirii. Spole¢nost
Energy Resource of Australia vlastni spolu s Rio Tinto australsky dil Ranger. Rio Tinto
vlastni pies 68 % spolecnosti ERA, tudiz je ERA jeji dcefinou spole¢nosti. ERA prodava
vytézeny uran spolecnostem v Asii, v Evropé a Severni Americe. Spolecnost za rok

2019 vyprodukovala 3,8 milionu liber uranu. [1]
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4 INVESTOVANI DO VYBRANYCH SPOLECNOSTI ZA PODPORY
MODELOVYCH PRIKLADU

Obsahem kapitoly jsou modelové piiklady investovani do predstavenych uranovych
spole¢nosti. Predpokladem pro modelové prtiklady je skutecnost, ze investor investoval do
péti spolecnosti, pficemz do kazdé spolecnosti investoval 400 000 K¢&. Vzhledem k tomu,
ze spolecnost Kazatomprom vstoupila na burzu az na konci roku 2018, neni vyhodnocovana

v obdobi investovani do spolecnosti po dobu péti let.

Investovani do spole¢nosti po dobu pil roku

Ve stejny den investor investoval do péti vybranych spolecnosti stejnou castku tj.
400 000 K¢&. Den koupé akcii spolecnosti pfipadl na 27. 8. 2020 a kurz Amerického dolaru
viidi Ceské korung byl v tento den 1 USD = 22,258 CZK. Den prodeje, 5. 3. 2021, byl kurz
1 USD =22,13 CZK. Nize je sestavené portfolio akcii investora v Tabulce 2.

Tabulka 2: Portfolio akcii na pil roku bez dividendy

Podnik Nal((lglg;}l(s; M8 poget (ks) [Investice (K<) Prod(eg(rg)cena Hrulzl};;l)y nos
Kazatomprom 323,12 1237 399 699,44 527 651 899
Cameco 252,18 1 586 399 957,48 334,16 529 977,76
Rio Tinto 1362,41 293 399 186,13 1 826,40 535 135,20
BHP 1 225,10 326 399 382,60 1 663,10 542 170,60
ERA 3,56 112 359 399 998,04 3,56 399 998,04
Celkem 1 998 223,69 2 659 180,60

Zdroj: vlastni zpracovani

Nékupni cena jedné akcie spole¢nosti Kazatomprom ¢ini 323,12 K¢. B&hem ptl roku,
v dobé& prodeje akcii spolecnosti, se cena jedné akcie zvySila na 527 K¢. Hodnota akcie
spolecnosti Cameco byla v den koupé 252,18 K& a den prodeje Cinila 334,16 K& za akeii.
Spole¢nost Rio Tinto dne nadkupu méla hodnotu akcie 1362,41 K¢. Den prodeje méla akcie

hodnotu 1826,40 K¢&.

Pti nakupu akcii spolecnosti BHP méla akcie hodnotu 1225,10 K¢ a pfi prodeji se jeji
cena zvysila na 1663,10 K¢ za akcii. Spolecnost ERA je posledni spole¢nosti, méla v den
nakupu akcii hodnotu jedné akcie 3,56 K¢&. Jeji hodnota vSak v den prodeje zistala beze

zmény.
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Tabulka 3: Vynos akcii za piil roku s dividendou

Podnik Dividendovy ) I'{r'ub)'/ vynos s Cellycovy hrlv,lb}'/ Relativni vynos
hruby vynos (K¢) dividendou (K¢) vynos (K¢) (%)
Kazatomprom 0 651 899 252 199,56 63,10
Cameco 2 114,30 532 092,06 132 134,58 33,04
Rio Tinto 10 295,13 545 430,33 146 244,20 36,64
BHP 8 251,06 550 421,66 151 039,06 37,82
ERA 0 399 998 0 0

Celkem 20 660,48 2679 841,08 681 617,39 34,11

Zdroj: viastni zpracovani

Tabulka 3 obsahuje data o vynosnosti akcii jednotlivych spolecnosti. Nejlepsi vysledky
m¢éla spolecnost Kazatomprom, jejiz celkovy vynos byl 252 199,56 K¢ a jeji relativni vynos je
63,10 %. Dividendy spole¢nost vyplaci jednou ro¢né, a proto za pul roku drzeni akcii investor
neobdrzel zadnou dividendu. Druhou spolecnosti je spolecnost BHP s celkovym vynosem
151 039,06 K& a relativnim vynosem 37,82 %. Dividendy byly vyplaceny spolecnosti
22.9. 2020 v hodnot¢ 1,1 USD nebo také 25,31 K¢.

Dalsi spolecnosti v pofadi je Rio Tinto. Jeji relativni vynos dosahl 36,64 % a celkovy
vynos spolecnosti €inil 146 244,20 K¢. Dividendy Rio Tinto vyplacelo 17. 9. 2020 v hodnoté
1,55 USD za akcii a investor zde dosahl nejvy$§iho vynosu zdividend v hodnoté
10 295,13 K¢&. Nasledujici v potadi je spolec¢nost Cameco, kde investorim celkovy hruby
vynos byl ve vysi 132 134,58 K¢ a relativni vynos 33,04 %. Spolec¢nost vyplacela dividendy
15. 12. 2020, kdy za jednu akcii obdrzel investor 0,0614 USD, coZ v pfepoctu na ceské
koruny bylo 1,3331 K¢, tedy za vSechny akcie investor obdrzel 2 114,30 K¢. S nejméné
pfiznivymi vysledky dopadla spole¢nost ERA, ze které nemél investor z4dny vynos. Za
pulro¢ni investici v roce 2020 investor ziskal celkovy vynos v ¢astce 681 617,39 K¢ a celkovy

relativni vynos 34,11 %. Dividendy spole¢nost nevyplaci.

Investovani do spole¢nosti po dobu 2 let

Zde se rozhodl investor investovat do spolecnosti po dobu 2 let. Postupy pocitani
modelovych ptikladi jsou shodné s pfedchozim zkoumanym obdobim trvajici jeden rok.
Investor se taktéZ rozhodl do kaZzdé spolecnosti investovat ¢astku 400 000 K¢, a to ve stejny
den 25. 2. 2019. Kurz Amerického dolaru vi¢i Ceské korund byl ten den
1 USD =22,589 CZK. Den prodeje akcii 3. 2021, kdy byl kurz
1 USD =22,13 CZK. V Tabulce 4 je sestavené portfolio akciovych spolecnosti.

pfipadl na 5.
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Tabulka 4: Portfolio akcii za dva roky bez dividendy

Podnik Cerl:;ai{g;lll( ) Poget (ks) Inx(&e(s;;ce Prod(eg(rél)cena Hrulzly< é/)ynos
Kazatomprom 348,84 1 146 399 770,64 527 603 942
Cameco 260,45 1535 399 790,75 334,16 512 935,60
Rio Tinto 1318,29 303 399 441,87 1 826,40 553 399,20
BHP 1 186,15 337 399 732,55 1 663,10 560 464,70
ERA 4,97 80 482 399 995,54 3,56 286 515,92
Celkem 1998 731,35 2517 257,42

Zdroj: viastni zpracovani

Investor nakoupil akcie spole¢nosti Kazatomprom v hodnot¢ 348,84 K¢ za jednu akcii.
Den, kdy se akcie prodaly méla jedna akcie hodnotu 527 K¢. Investor u spolecnosti Cameco

nakoupil akcie za 260,45 K¢ za kus a za dva roky tyto akcie prodal za 334,16 K¢ za kus.

Nékupni cena akcii spolecnosti Rio Tinto byla v dobé nakupu 1 318,15 K¢ na akcii
avdobé prodeje 1826,40 K¢ na akcii. Akcie spole¢nosti BHP investor nakoupil za
1 186,15 K¢ za kus a prodal za 1 663,10 K¢ za kus. Posledni spole¢nosti, do které se investor
rozhodl investovat své volné pené¢zni prostiedky je spolecnost Era, jejiz hodnota jedné akcie
dne nakupu akcii méla hodnotu 4,97 K¢. Jeji prodejni cena, 3,56 K¢ za kus, je vSak mensi nez

nakupni cena.

Tabulka 5: Vynos akcii za dva roky s dividendou

Podnik Dividendovy Hruby vynos s Celkovy hruby | Relativni vynos
hruby vynos (K¢) |  dividendou (K<) vynos (K¢&) (%)

Kazatomprom | 47 191,59 651 133,59 251 362,95 62,88
Cameco 4 152,48 517 088,08 117 297,33 29,34
Rio Tinto 72 422,38 625 821,58 226 379,71 56,67
BHP 40 606,24 601 070,94 201 338,39 50,37
ERA 0 286 515,92 -113 479,62 -28,37
Celkem 164 372,70 2 681 630,12 682 898,77 34,17

Zdroj: viastni zpracovani

Z Tabulky 5 je zfejmé, Ze investice investora do spolecnosti ERA se ukdzalo jako
nevhodné, jelikoz jeji celkovy hruby vynos a relativni vynos dosahl zadpornych hodnot.
Hodnota celkového vynosu je -113 479,62 K¢ a relativni vynos -28,37 %. Celkovy hruby
vynos investora na spolecnosti Cameco je 117 297,33 K¢ a relativni vynos doséhl 29,34 %.
Spolec¢nost vyplacela dividendy jednou ro¢né€ a to 13. 12. 2019 a 15. 12. 2020. Spole¢nost
BHP dosahla celkového hrubého vynosu 201 338,39 a to vcetné dividendového hrubého
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vynosu 40 606,24 K¢. Spolec¢nost dividendy vypléacela dvakrat rocné 26. 3. 2019, 25. 9. 2019,
24. 3. 2020 a 22. 9. 2020. Jeji relativni vynos byl 50,37 %. Pon¢kud 1épe si vedla spolecnost
Rio Tinto s celkovym hrubym vynosem v hodnoté 226 379,71 K¢&. Dividendovy hruby vynos
m¢ela ze vSech spolecnosti nejvyssi a jeji relativni vynos dosahl 56,67 %. Oproti spole¢nostem
Kazatomprom a Cameco vyplacela Rio Tinto dividendy dvakrat Castéji, a to 18. 4. 2019,
19.9. 2019, 16. 4. 2020 a 17. 9. 2020. Generovani vynosu investora na dividendach
spolecnosti Cinil 72 422,38 K¢. Nejlepsi vysledky méla spole¢nost Kazatomprom, ktera sice
neméla nejvyssi dividendy, ale jeji celkovy hruby vynos ¢inil 251 362,95 K¢, a proto jeji
relativni vynos ¢inil 62,88 %. Dividendy spolecnost vyplacela, taktéz jako spolecnost
Cameco, kazdy rok pouze jednou. Prvni rok dne 18. 6. 2019 a druhy rok 28. 5. 2020,
pficemz celkové spolecnost vyplatila 47 191,59 K¢. Za dvouroc¢ni investici do investovanych

spole¢nosti ziskal investor 682 898,77 K¢ a celkova vynosova mira Cinila 34,17 %.

Investovani do spole¢nosti po dobu péti let

Investor se rozhodl do spolecnosti investovat ve stejny den, tedy 1. 4. 2016. Prodej byl
realizovan 5. 3. 2021. Den ndkupu byl kurz Amerického dolaru vici Ceské korung
1 USD =23,64 CZK a pii prodeji byl kurz toho dne 1 USD = 22,13 CZK. V nize uvedené
Tabulce 6 je vytvofené portfolio po dobu péti let z vybranych akciovych spolecnosti,

které se iniciuji v oblasti uranu.

Tabulka 6: Portfolio akcii za pét let bez dividendy

Podnik Na?gg;}i(g)e "2 poget (ks) [Investice (K<) Prod(eljég)cena Hrulg;g)y nos
Cameco 295,74 1352 399 840,48 334,16 451 784,32
Rio Tinto 795,72 502 399 451,44 1 826,40 916 852,80
BHP 740,88 539 399 334,32 1 663,10 896 410,90
ERA 6,15 65 040 399 996 3,56 231 542,40

Celkem 1 598 622,24 2 496 590,42

Zdroj: vlastni zpracovani

Nékupni cena spolecnosti Cameco byla v den nadkupu ve vysi 295,74 K¢ za akcii.
Prodejni cena se za pét let zvySila na hodnotu cenu 334,16 K¢. Hodnota akcie spolecnosti

Rio Tinto v den investice ¢inila 795,72 K¢ a den prodeje 1826,40 K¢ za kus.

Den nédkupu akcii u spole¢nosti BHP méla hodnota akcie 740,88 K¢ a pfi jejim prodeji
mela hodnotu 1663,10 K¢. Posledni spolecnost, ERA, méla den ndkupu akcii hodnotu 6,15 K¢
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za kus a den prodeje hodnotu 3,56 K¢ za kus, jak uz bylo zminéno spolecnost nevyplaci

dividendy.

Tabulka 7: Vynos akcii za pét let s dividendou

Podnik Dividendovy ) Hruby vynos s Celkovy hl'lvlb}" Relativni vynos
hruby vynos (K<) dividendou (K¢) vynos (K¢) (%)
Cameco 25 554,64 477 338,96 77 498,48 19,38
Rio Tinto 150 985,38 1 067 838,18 668 386,74 167,33
BHP 92 199,32 988 610,22 589 275,90 147,56
ERA 0 231 542,40 -168 453,60 -42,11
Celkem 268 739,34 2 765 329,76 1166 707,52 72,98

Zdroj: viastni zpracovani

Tabulka 7 obsahuje vynosnost investic do akciovych spole¢nosti. Nejvynosnéjsi se ze
spole¢nosti ukdzala spole¢nost Rio Tinto u niz celkovy hruby vynos dosahl 668 386,74 K¢
arelativni vynos ¢inil 167,33 %. Také méla spolecnost nejvyssi dividendy ve vysi

150 985,38 K¢. Spolecnost za casové obdobi vyplacela dividendy tiinactkrat.

Na druhém mist¢ se umistila spoleCnost BHP, jejiz relativni vynos Cinil
147,56 % a celkovy vynos dosdhl hodnoty 589 275,90 K¢&. Dividendy byly vyplaceny za
sledované obdobi dohromady devétkrat. Cameco je ptedposledni spolecnosti v potadi.
Celkovy vynos Cameco dosahl hodnoty 77 498,48 K¢ a relativniho vynosu 19,38 %.
Dividendy spolecnosti Cinily 25 554,64 K¢. Nejhiife na tom je opét spolecnost ERA.
Jeji celkovy hruby vynos za pét let je v minusovych ¢&islech, konkrétné -168 453,60 K¢.
Relativni vynos je také zaporny, jeZ dosahuje az hodnoty -42,11 %, coZz je velice Spatny
vysledek v porovnani s ostatnimi spole¢nostmi. Celkova vynosova mira pro obdobi péti let je

72,98 % a investorav celkovy hruby vynos ¢inil 1 166 707,52 K¢.
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5 VLASTNi DOPORUCENI PRO INVESTORY

Pro upiesnéni doporuceni pro investory vytvorena Tabulka 8, ktera obsahuje vyplacené
dividendy a celkovy vynos za stanovené obdobi investice. Tabulka nalezit¢ demonstruje
obdobi, ve kterém bylo dosazeno nejvyssiho zisku. Pozitivni je, Ze investor mél vynos
z investovanych volnych prostiedki ve vSech tfech sledovanych obdobich. Nejvyssi vynos

investor zaznamenal u akcii spolecnosti Kazatomprom a Rio Tinto.

Tabulka 8: Zhodnoceni akcii za v§echny zkoumané roky

Doba drzeni Dividendy Hruby vynos s Celkovy hruby Relativni
(rok) celkem (K<) dividendou (K<) vynos (K<) vynos (%)

0,5 20 660,48 2 679 841,08 681 617,39 34,11

2 164 372,70 2 681 630,12 682 898,77 34,17

5 268 739,34 2 765 329,76 1 166 707,52 72,98

Zdroj: vilastni zpracovani

Souhrnné se dé fict, Zze investice do akcii spolecnosti iniciujici se v oblasti uranu se
vyplati. Za pouhého puil roku investor ziskal z drzeni akcii spole¢nosti vynos 34,11 %.
Znacny podil na tomto vysledku méla jiz zminéna spolecnost Kazatomprom s vynosem
63,10 %. Diky ptlrocni investici dosdhl investor vynosu v hodnoté 681 617,39 K¢, a to véetné
dividend, které¢ mély hodnotu 20 660,48 K¢. Investice trvajici dva roky, investor vydélal na
dividendach nejvice za vSechna zkoumana obdobi 164 372,70 K¢&. Celkovy hruby vynos €inil
682 898,77 KC¢. V porovnani s prvnim obdobi je na tom druhé obdobi o néco malo Iépe,
1 kdyz by zde bylo pro investora Zadouci prodej akcii spolecnosti oddalit na dobu neurcitou
apockat na pfiznivéj§i podminky prodeje s vidinou vétsSiho zisku. V poslednim obdobi
investice trvajici pét let investorovi piinesla celkovy vynos 1 166 707,52 K¢ s relativnim
vynosem 72,98 %. Toto obdobi bylo pro investora nejvynosnéjsi. Zde mu nejveétsi vynos
pfinesly akcie spole¢nosti Rio Tinto, kde byl relativni vynos 167,33 %, coZz je velice pfiznivy
vysledek za tento Casovy Usek. Je zde nutné piipomenout, ze v tomto obdobi nebyla zahrnuta

spole¢nost Kazatomprom.

Dilezité pro investora je zvazit a rozhodnout se, jestli je dobré a dostatecné vynosné
investovat 1 dlouhodobé do vSech demonstrovanych spolecnosti. Dle vysledkii, neni vhodné
investovat naptiklad do spolecnosti ERA, ktera se celkové neprojevila pftili§ lukrativng.
V prvnim obdobi nepfinesla investorovy zadny zisk a v poslednim obdobi byla ztratova.
Pro investora by bylo vhodné si promyslet, zda investované penézni prosttedky do ERA by

nemél spise investovat do akcii zbyvajicich spolec¢nosti, jez mu generuji vétsi zisk.
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Akcie byvaji vétSinou ztratové v kratkém obdobi a investorim se vyplaci dlouhodobé
drzet akcie. Dilezité je pro investora investovat do vice spolecnosti najednou, aby snizil
investi¢ni riziko, jako tomu bylo v pfedeslych modelovych ptikladech. Je to z toho divodu,
aby necekany propad akcii jedné spolecnosti mohly vykompenzovat vynosy =z jinych
akciovych spolecnosti. Samoziejmé snizeni rizika je mozné i dobrou investi¢ni strategii do
dalsich odvétvi. Pro investora je dilezité se minimaln¢ jednou tydné obeznamit s aktualnim
vyvojem cen svych akcii, a dle toho se rozhodovat o dalsi koupi ¢i prodeji. Pokud nema
investor Cas ¢i zkuSenosti, které jsou zapotiebi v tomto odvétvi, neni na Skodu vyuzit sluzeb

odborného makléfe.
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ZAVER

Investice do komodit miize byt jednou z moznosti zhodnoceni volnych financ¢nich
prosttedk, ale je potfeba myslet 1 na piipadna rizika s investicemi spojend. Investice do akcii
akciovych spoleCnosti je stale atraktivngjsi, ale postupem casu se zacinaji investice do
komodit mezi investory stavat populdrnimi. Jednim z divoda popularity muize byt lepsi

vizualni predstava Clovéka o komodité nez tfeba o akcii.

Cilem préce je investice do komoditnich akcii se zaméfenim na spolecnosti tézicich
uran, jejichz akcie jsou obchodovany na svétovych burzdch cennych papiri. U téchto
komoditnich akcii bude vypoc€itan vynos piipadné ztrata za vymezené casové obdobi za
podpory modelovych prikladd, vcetné uvedeni doporuceni pro investorskou vefejnost,

zda zahrnout tyto akcie do skladby investic.

Prace je rozdé€lena do péti samostatnych kapitol. Prvni kapitola se zabyva zakladnimi
teoretickymi pojmy vztahujici se k investovani do komodit. Témito pojmy jsou naptiklad
komodity a komoditni trhy, které byly podrobnéji popsany. Kapitola se také podrobnéji
vénovala komoditnim burzdm, kde byly popsany jeji orgény, jak se na téchto burzich
obchoduje ¢i jaké subjekty se na komoditnich trzich pohybuji. Byly zde uvedeny
i nejznaméjsi komoditni burzy Ceské republiky nebo také vyznamné komoditni svétové
burzy. V posledni fad¢ byly predstaveny komoditni derivaty. V druhé kapitole je popisovana
komodita uran. Kapitola objastiuje atraktivitu uranu jako komodity, jeji vyskyt a vyznam ve
svété. Uran je komoditou nezbytnou ke kazdodennimu uspokojovani lidskych potieb,
jelikoz uran je palivem v jadernych elektrarnach vyrabé&jicich elektrickou energii, bez které se
dnesni clovek neobejde. Uran je ponékud rozporuplna surovina, mize se efektivné vyuzivat
k tvorbé elektfiny, ale i tak se d4 velmi dobfe vyuzit k vyrobé jadernych zbrani. TéZba uranu
byla, tak vyznamnym primyslovym odvétvim, e se Ceska republika v produkci uranu fadila
k pfednim statim. Kapitola obsahuje udaje o zemich s nejvetsi produkei uranu. Tteti kapitola
se vénuje predstaveni akciovych spole¢nosti plisobicich v oblasti uranu. Témito spolecnostmi

jsou Kazatomprom, Cameco, Rio Tinto, BHP a ERA.

Ctvrtou kapitolou za¢ina prakticka ¢ast, kterd se zabyvala sestavenim modelovych
prikladii, kde investor investoval své volné pencézni prosttedky do péti predstavenych
akciovych spole¢nosti iniciujici se v uranu. Z modelovych piikladli byly vypocitany vynosy

z jednotlivych investic do akcii spole¢nosti za obdobi pill roku, dvou a péti let. Kapitola konci
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shrnutim investic, které byly investorem provedeny a zhodnocenim vysledki vychazejicich

z modelovych ptikladl. Posledni pata kapitola obsahuje doporuceni pro investory.
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