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ANOTACE

Tematem prace je investovani na komoditnich trzich se zamérenim na zemeédélske komodity.
Je zde vyuzito metod analyzy a komparace vcéetné urceni, jaké prinosy prindsi investorim
vybrané komodity ze zkoumané oblasti.

Teoreticka cast této prace je zamérena na zakladni rozclenéni financniho trhu. Poté jsou zde
predstaveny jednotlivé komoditni burzy v Ceské republice i ve svété a komodity, se kterymi lze
obchodovat. A dale jsou zde popsany metody investovani.

Ve druhé casti jsou predstaveny jednotlivé zemédeélské komodity. Jsou vytvoreny modelové
priklady na investovani a zjistény jejich vynosy. Soucasti prace je také dotaznikové Setreni,
provedené u firem zamérenych na zemédeélské komodity. Vyzkum je zaméren na jejich
povédomi o existenci komoditnich burz, a zda vyuzivaji jejich sluzby.

KLiCOVA SLOVA

Komoditni burza, komodity, zemédélstvi, vyvoj cen, investovani, pSenice, kukurice, soja.

TITLE

Commodity market investments

ANNOTATION

The theme of the thesis is investing in commodity markets with a focus on agricultural
commodities. Methods of analysis and comparison are used, including determination of the
benefits to investors of selected commodities from the area under investigation.

The theoretical part of this thesis is focused on the basic segmentation of the financial market.
Then there are presented individual commodity exchanges in the Czech Republic and in the
world and commaodities with which they can trade. And there are also described the methods
of investing.

In the second part are presented individual agricultural commodities. Further investment
models are created and their benefits are quated. A part of the thesis is also a questionnaire
survey responded by companies focusing on agricultural commodities. Research is focused on
their awareness of the existence of commodity exchanges and whether they use their services.

KEYWORDS

Commodity exchange, commodities, agriculture, price development, investing, wheat, corns
soya.
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Uvob

I kdyz diive nebyl pfili§ velky zajem o komodity, jako o zplsob investovani, v soucasné
dob¢ obliba této moznosti roste. Je to pro investory nova prilezitost, jak zhodnotit své
penézni prostiedky. Vyhodou pro investora, ktery obchoduje s komoditami, je ze 1ze velmi
jednoduse pochopit a predstavit si, do ¢eho ve skutecnosti investuje. S komoditami se totiz
setkavame kazdy den, jednd se o kavu, pomerancovy dzus, maso, pSenici, kukufici ¢i ropu.

Tedy je to jednodussi nez si predstavit investice napi. do akcii.

V prvni Casti jsou zpracovana teoreticka vychodiska ziskana z dostupnych zdroji. Na
zakladé toho je zde rozdé€len finanéni trh, ktery lze ¢lenit podle celé fady hledisek. Podrobnéji
je zde popsano Clenéni trhu podle zakladnich druhti finanénich investi¢nich nastrojii na
penézni, kapitalovy trh, trh drahych kovii a trh s cizimi ménami. Poté jsou jednotlivé Casti
trhu struéné¢ popsany. Obchody s komoditami jsou soucasti trhu redlnych aktiv a tém je
vénovana praveé tato prace. Také je zde popsan pohyb finan¢nich prostiedkli mezi

jednotlivymi trhy a subjekty.

Nasleduje kapitola, ktera se zabyva komoditnimi trhy jak v Ceské republice, tak ve sv&ts.
Nejdiive je zde popsan komoditni trh obecné, jaka je jeho podstata. Poté subjekty obchodujici
na komoditnich trzich, motivy pro obchodovani, zpiisoby obchodovani a druhy ptikazi. Dalsi
podkapitola se zabyva komoditami, které se daji ¢lenit do tii kategorii: zeméd¢€lstvi, energie
a kovy. Do kategorie energie patii napft. ropa, topny olej, zemni plyn. Kovy se déle ¢leni na
primyslové a drahé. A posledni skupinou jsou zemédélské komodity, kam patii kakao, kava,
kukufice, bavlna, mléko, pSenice, cukr a spousta dalSich. Pravé touto Casti se zabyva tato

diplomov4 prace.

V dalsi kapitole jsou popsany jednotlivé metody investovani do komodit. Investor si pted
vstupem na trh musi uvédomit, do jaké komodity chce investovat a nasledné zvolit, jakym

zpusobem a pomoci jakych nastrojti to uskutecnit.
Nasledujici kapitola analyzuje vybrané¢ zemédélské komodity jako kukufice, pSenice, sdja,
kakao, kéava, bavlna, dfevo, pomerancovy dzus. Na zavér je zde v prehledné tabulce

znazornén vyvoj a komparace komodit za poslednich pét let.

Poté bylo sestaveno modelové portfolio s komoditami, se kterymi Ize obchodovat ptes
Fio banku. Jsou zde analyzovany jednotlivé kroky, které musi investor provést, nez dojde

k samotnému investovani. Portfolio bylo sestaveno ze zemédé€lskych komodit: pSenice,
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kukufice a s6jové boby. U kazdého instrumentu byl zapsédn kurz ke dni ndkupu. Co se tyka
zemédelskych komodit, je vSe zalozeno na spekulaci o budoucim vyvoji. Hraje zde roli
nékolik faktorii, mezi které patii predevSim pocasti, které¢ 1ze velmi obtizn€ predikovat. Na
zaklad¢é grafl o vyvoji jednotlivych komodit za posledni rok byl zvazovan nakup téchto
surovin. Poté byly uskutectiovany jednotlivé ndkupy a prodeje. Nasledné se zjistovalo, jaké
obchody pfinaseji vynos.

Soucasti této prace je také dotaznikové Setieni zaméiené na zjisténi, zda Ceské firmy védi
0 existenci komoditni burz a o sluzbach, které nabizeji. A dale zda sami téchto sluzeb
vyuzivaji, ¢i o tom uvazuji do budoucna. Na zakladé odpovédi dojde k potvrzeni, nebo

vyvraceni pfedem stanovenych hypotéz.

Cilem této prace je vymezeni a charakteristika investi¢nich pfileZitosti a produktd na
komoditnich trzich s dirazem na zeméd€lské komodity s vyuzitim metod analyzy
a komparace vcetné urceni investicnich moznosti pro investory, které vybrané¢ komodity ze

zkoumané oblasti piinasi.
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1 CLENENi FINANCNICH TRHU

Financni trhy lze délit podle riznych hledisek. Jednim z nejcastéjSich druhti ¢lenéni je
podle druhu finanénich investi¢nich instrumenti, se kterymi se obchoduje. Na obrazku ¢. 1 je
ziejmé, Ze zakladni ¢lenéni finan¢niho trhu je na penézni a kapitalovy trh a dale na specifické
¢asti trhu, jako jsou trh s cizimi ménami a trh drahych kovii a redlnych aktiv (nemovitosti,

komodity, umélecka dila). Souc¢ésti financnich trhti jsou praveé i komoditni trhy.

FINANCNI
TRH
|
< ggl{m PENEZNT KAPITALOVY VI8!
C TRH TRH DRAHYCH
MENAMI KOVU

Trh Trh Trh Trh
kratkodobych kratkodobych dlouhodobych dlouhodobych
uverd cennych papird cennych papirt uvert
TRH CENNYCH PAPIRU

Obriazek 1: Clenéni finan¢niho trhu dle zdkladnich druhi finanénich investi¢nich nastroji
Zdroj: [32, str. 43]

Penézni trh

Je specificky kratkou dobou uzaviranych obchodl na tomto trhu. ,, Na penéznim trhu se
subjekty s prechodnym prebytkem penéznich prostiedkii setkdavaji se subjekty, které je
vzhledem K jejich prechodnému nedostatku poptdvaji. Pokud se jedna o zdakladni viastnosti
financnich nastrojii, které na tomto trhu obchoduji, jejich typickou spolecnou vlastnosti je

kratka doba jejich splatnosti, a to zpravidla pouze do jednoho roku. < [31, str. 61]
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Jak je vidét na obrazku €. 1 penézni trh se dale ¢leni na:

1. trh kratkodobych uvéri — umoznuje poskytovat rtizné typy kratkodobych uvért,
predev§im obchodnimi bankami ¢i jinymi nebankovnimi institucemi s potfebnou
licenci. Také uvéry, které si poskytuji podnikatelské subjekty mezi sebou
a souviseji prevazné s dodavkou zbozi ¢i sluzeb. Dalsi jsou Givéry mezi bankami,
pfipadné mezi bankami a centralni bankou. A dal§i mozné zptsoby vcetné rtiznych

vkladti u bank. [31]

2. trh kratkodobych cennych papiri — v tomto ptipadé¢ se jedna o subjekty, které
poptéavaji penize, tedy nabizeji cenné papiry vhodnym zdjemcim. Tato nabidka
cennych papiri miize byt provadéna piimo ¢i prostiednictvim specializovanych
finan¢nich instituci. Mezi cenné papiry, které jsou nabizeny na tomto trhu,

patii: sménky, depozitni certifikaty, pokladni¢ni poukazky, atd. [31]
Kapitalovy trh

Rejnus [31, str.62] definuje kapitalovy trh takto: , Kapitdalovy trh je trhem pro
obchodovani téch financnich investicnich instrumentii, které maji povahu dlouhodobych

financnich investic.

Jsou zde poskytovany dlouhodobé Gvéry i obchodovani s dlouhodobymi cennymi papiry.
Nastroje pouzivané na tomto trhu jsou vzhledem k jejich dlouhodobému charakteru
rizikov&jsi nez napiiklad na penéznim trhu. Cim je doba Zivotnosti a ¢astka vloZzena vyssi, tim
je vyssi 1 samotné riziko. Vyhodou vSak je, Ze vétSinou ¢im jsou rizikovéjsi, tim poskytuji
vy$si vynos. Tak jako penézni trh 1 kapitalovy trh 1ze rozd€lit na 2 skupiny:

1. Trh dlouhodobych uvéri — tyto uvéry poskytuji predevsim banky, ale mohou je
poskytovat i jiné nebankovni instituce. Nejcastéj$im zptisobem ruceni je zde ruceni
redlnym majetkem, predevsim tedy nemovitostmi. Je to ddno hlavné tim, Ze se
jedna o dlouhodobost a také vysoké objemy pljcovanych penéznich prosttedka
a zZtoho vyplyvajici vétsi riziko. Kromé samotnych dlouhodobych uvérd sem

muzeme zatadit i dlouhodobé vklady, které maji dobu splatnosti delsi nez 1 rok.

2. Trh dlouhodobych cennych papirti — jedna se zde predevsim o akcie a dlouhodobé
dluhopisy tedy obligace. Tyto cenné papiry byvaji pievoditelné,
tzn. obchodovatelné. Tedy investofi je nemusi drzet po celou dobu zivotnosti

a mohou tedy jejich prodejem ziskat likvidni penézni prostiedky. [31]
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Trh s cizimi ménami
Tyto trhy je mozné rozdélit na dvé ¢asti a to na trhy devizové a trhy valutové.

Devizové trhy spocivaji v obchodovani s bezhotovostnimi formami cizich mén, tim

dochazi ke sménovani riiznych konvertibilnich mén, a tak dochazi k vytvoteni jejich kurzi.
Mezi subjekty téchto transakci patfi:
- dealefi obchodnich bank,
- nakupujici a prodévajici devizy na sviij tcet,
- dealefi bank centralnich,
- dealefi nékterych investi¢nich fonda
- brokefi — zprostiedkovatelé devizovych operaci.

FOREX je oznaceni samotného devizového trhu, ktery se fadi mezi nejvice globalizované

a nejrozvinutéjsi trhy.

Druhym typem je trh valutovy, ktery se nezabyva obchodovanim s bezhotovostnimi cizimi
ménami, ale naopak se jedna o obchody s hotovostni formou. Tyto cizi mény se obchoduji za
valutové kurzy. Tyto kurzy se odvozuji od kurzi devizovych. Tedy valutové kurzy nemaji

kurzotvorny vyznam a jedna se spiSe o maloobchodni charakter. [31]
Trhy realnych aktiv

Tento trh je typicky hmotnou podobou obchodovanych aktiv. Patii sem napf. nemovitosti,
umélecka dila a komodity. Pro svého drzitele maji kromé ziskii z prodeje i jiny pfinos, jako je
moznost ziskavat dichod prostfednictvim pronajmu téchto aktiv. Dalsi uzitky mohou byt
I t&Zzko méfitelné. V soucasné dobé je velky vzestup cen na tomto trhu a je zde maly objem
instrumentl. Vyhodou tohoto trhu je diverzifikace rizika v portfoliu investora. Pohybuji se
stejnym smérem jako inflace. Nevyhodou jsou zde vysoké néklady, je zde potteba zkuSenost

investora, nizka likvidita. [3]

Pro investora je dilezité znat strukturu financ¢nich trhl, aby si umél predstavit, jak
komoditni trhy funguji a jakym zpisobem jsou soucasti trzni ekonomiky. Kromé finan¢niho

trhu, existuji 1 jiné trhy, jako napf.:
- trh vyrobk a sluzeb,

- trh vyrobnich faktora,
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- trh informaci.

,, Financni trh je souhrn investicnich instrumentu a produktii, instituci, postupu a vztahi,
pri nichz dochazi k prelévani volnych financnich zdrojii mezi prebytkovymi a deficitnimi

vo6c

Jednotkami na dobrovolném smluvnim zaklade. “ [44, str. 23]

Ekonomické subjekty, jako jsou domécnosti, firmy a stat, miZzeme mit ve formée

piebytkovych ¢i deficitnich jednotek. Mezi nimi probiha tok finan¢nich prostredkii.

Prebytkova jednotka je jednotka, ktera ma k urcitému okamziku volné finan¢ni zdroje,
které mize investovat, tedy je nabizi na finan¢nim trhu a tyto investice tak zhodnotit. Naopak
deficitni jednotkou je ta jednotka, ktera ma nedostatek penéznich prostredkd, a tedy je na

financnim trhu poptava prave od prebytkovych jednotek.

Jaky je pohyb finanénich prostfedkil mezi jednotlivymi trhy a subjekty je vidét na obrazku
¢. 2.

TRH VYROBKU
A SLUZEB
Tok plateb za Tok plateb za
prodané vyrobky nakoupené vyrobky
5 a sluzby
a shuzby Tok Tor
vyrobki a vyrobki
sluzeb a sluzeb
Tok Tok uspor
vyplijéenych (volnych fin.
fin. pros. prostiedki)
— - . ¢ , .
FIRMY, VLADY ‘ FINANCNI TRH DOMACNOSTI
_
T‘_)k pl'ateb za Tok piijmi ze zaptjéenych
vyptjéené fin. pros. volnych fin. pros.
Tok plateb za vyrobni Tok piijmi za poskytnuté
faktory vyrobni faktory
Poptavka po 7 4 Nabidka vyrobnich
vyrobnich faktorech TRHV YROBNICH faktord
FAKTORU (PRACE,
PUDY)

Obrazek 2: Pohyb finan¢nich prostiedki
Zdroj: [44, str. 22]
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2 KOMODITNI TRHY VE SVETE A V CR

Tato kapitola se zabyva nejdiive komoditnimi trhy obecné, jaké jsou subjekty tohoto trhu,
jaké jsou motivy a zpusoby obchodovani. Dale zde jsou vysvétleny pojmy jako komodity,

burza a nasledné jsou piedstaveny nejznamé;jsi burzy jak ve svéts, tak i v CR.

2.1 KOMODITNI TRH

Jednd se o nejvétsi trh na svété co do mnozstvi nakoupeného a prodaného mnozstvi
surovin. Na komoditnim trhu je mozné obchodovat i pfed vypéstovanim ¢i vyrobou dané
komodity. Obchody s komoditami probihaji prostiednictvim komoditnich burz, které jsou po

celém svéte. Jedna se o jednu vyznamnou Cast finan¢niho trhu.

2.1.1  Subjekty obchodujici na komoditnich trzich

Cinnosti tdchto subjektl je nakupovat a prodavat komodity za Géelem dosaZeni zisku.

Obchoduji zde jednotlivei a spole¢nosti, které chtéji prodat svou vlastni produkci.

Profesionalni hraci — vétSinou se jedna o nadnarodni spolecnosti, kdy jejich spolecnym
znakem je, Zze za den proobchoduji vice jak miliardu. Tito hra¢i predstavuji téméf
80 % uskutecnénych obchodil. Cilem téchto hraci je dosdhnout zisku, kdy provadéji obchody,
které mohou trvat 1 n€kolik dni a jsou uskutecniovany na zéklad¢ dikladné analyzy. Jednd se

o velké obchody, které tedy mohou urcéovat urcity trend trhu.

Neprofesionalni hraci — za tohoto hrace mizeme povazovat drobného investora, tedy
kohokoliv, kdo vstoupi na trh. Soucasti této skupiny jsou jak brokefi, zacinajici investofi,
samostatni obchodnici 1 mens$i spole¢nosti. Tito investoii investuji mensi kapital, nez napf.
profesionalni hraci.

Broker — bez téchto subjekti by nebylo mozné obchodovat. Zajistuje obchod mezi
jednotlivei a burzou, kde méa byt dany obchod uskute¢nén. UZivatel diky nému ziskava
moznost, jak vstoupit na urcity trh, a tedy nasledn¢ zde mtize obchodovat a zhodnocovat své

penézni prostiedky. Broker poskytuje celou fadu sluzeb, které mizeme rozdélit do tii skupin:

e Full service — kromé nakupu a prodeje, které jsou hlavni naplni ¢innosti brokera,
ma také kazdy narok na poskytovani konzultaci, rad, tipt ¢i urcitych doporuceni od
brokera. Proto je dobré predevsim pro zacate¢niky brokera vyhledat, abych mu tyto

sluzby poskytl a pomohl tak v zacatcich. Nevyhodou zde mize byt to, Ze je to
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0 néco drazsi nez napf. discount ¢i on-line service, ale je potieba si uvédomit,

ze predevsim v zacatcich je tato pomoc potiebna.

e Discount service — jedna se o levnéjsi variantu nez v pfedchozim piipad¢. Je vSak
ziejmé, Ze za nizsi cenu nelze ocekdvat zadné sluzby navic. Budou zde jiz probihat
pouze piikazy telefonicky, ptipadné e-mailem k nakupu nebo prodeji. Je to tedy

vhodné pro obchodniky, kteti uz se v problematice jiz orientuji.

e On-line service — toto je jiz nejlevnéjsi varianta ze vSech nabizenych sluzeb. Zde
obchodnik jiz nepfichdzi vibec do kontaktu s brokerem. VSe se odehrava
prostiednictvim pocitace na tzv. on-line obchodni platformé. Toto obchodovani se
nedoporucuje pro Gplné zacatecniky. [26]

2.1.2 Motivy pro obchodovani na komoditnich trzich
Komoditni trh 1ze rozd¢lit do tii kategorii podle motivu pro vstup na komoditni trh.

Spekulace

Dtivodem investice je profitovani na cenovych pohybech. Je zde moznost vydélat bud’ na
ristu, ¢i poklesu ceny urCitého aktiva. Spekulanti se snaZzi najit a koupit podle nich
podhodnocena aktiva, popiipadé prodat aktiva, ktera povazuji za nadhodnocend. Spekulace
mohou byt znacné rizikové, protoze spoléhaji na ocekavany budouci vyvoj cen. Ten vSak
velice obtizné predikuji. [31]

Hedging

Ekonomické subjekty se snazi timto zptisobem zajiSt'ovat proti nepfiznivému cenovému
vyvoji. Mlizeme je rozdélit na dvé skupiny:

a) snazi se chranit proti poklesu ceny dané komodity — napt. zeméd¢lsky producent,

b) snaZzi se zajiSt'ovat proti ristu ceny dané komodity — napi. zpracovatel dané zeméd¢élské

komodity.

Pfi této formé se nejcastéji setkdvame s futures kontrakty, popiipad€ s opcemi ¢i swapy.
[31]
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Arbitraz
Podstatou je vyuzivat cenové rozdily u stejné komodity na riznych trzich. Tedy princip
spo¢ivad v tom, nakoupit danou komoditu na jedné burze za nizZSi cenu a poté tu samou
komoditu prodat na jiné burze za cenu vyssi. Dulezité je nezapomenout na naklady souvisejici
s obchody, jako jsou poplatky burzam, dopravné ¢i pojisténi. [31]
2.1.3 Zpisoby obchodovani na komoditnich trzich

Obchodovani na komoditnich trzich lze podle ¢asového horizontu, Vv jakém je mozné

obchodovat, rozd¢lit na pozicni (denni) a intradenni obchodovani.
Pozi¢ni obchodovani

Obchodnik pfi tomto zpusobu obchodovani drzi otevienou pozici (futures kontrakty) déle
nez jeden den, ale muze to byt i tyden, mésic, rok. Také mtze obchodovat podle sezonnich
cykll. V kazdém piipadé se jednd o obchodnika, ktery své penize vyd€lava v Casovém

horizontu del$im nez jeden den. Pracuje s dennimi, tydennimi i mési¢nimi grafy.
Vyhody:
- Casové nendarocné, mensi stres.
- Témer neomezeny potencial zisku (miizete ziistat fadu mésici ve stale rostoucim trendu).
- Grafy a data vétsinou zdarma.
- Rddny c¢as na rozmysleni kazdého obchodu.
Nevyhody:
- Trh se muze i nekolik tydnit hybat jen do strany a vy tak dlouhou dobu nevite ,,na cem
Jjste“.
- DrZeni pozice pres noc je rizikovejsi.
- Vyssi brokerské komise.
- Vyssi marginy.
- Veétsinou nenabizi ,, okamzity profit*.

- Meéné prilezitosti k obchodovdani. [26, str. 116]
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Intradenni obchodovani

Obchodnik, ktery obchoduje pouze béhem jednoho dne a své pozice, tedy futures
kontrakty drzi jen n€kolik minut, maximaln¢ par hodin. VétSinou svou pozici nedrzi pies noc.
Obchodni den zacina vétSinou s otevienim trhii a kon¢i s jejich zavienim. Pracuje

S minutovymi grafy.

Vyhody:

Kazdy den zacinate ,, s cistym listem “.
- Veétsinou nizsi brokerské komise.
- NizZs§i marginy.

- Sance vydélat stovky dolarii doslova béhem par minut.

Obchodnik nedrzi pozici pres noc.

V intradennim obchodovani miuzeme byt casto vystaveni mnohem menSimu riziku nez

V pripadé pozicniho obchodovani.
Nevyhody:
- Omezeny potencial ziskii (kazdy obchod konci s koncem obchodniho dne).

Casové velice narocné.

- Mozno provadet témer vyhradné jen skrze on-line obchodovani.

Intradenni real-time data a grafy je vétsinou tieba si platit.

Témer zZadny cas na premysleni o obchodech, casto je treba jednat v radu vterin.
[26, str. 117]
2.1.4  Druhy prikazi p¥i terminovém obchodu

V této podkapitoly jsou uvedeny nejcastéjsi ptikazy, které jsou soucésti pti obchodovani
na komoditni burze.

Limitni prikaz

Tento piikaz davéa pokyn, aby se obchod uskutecnil za pozadovanou cenu, nebo cenu jesté
lepsi. Je patrné, ze pro prodavajiciho a kupujiciho je tzv. ,lepsi cena* chapana jinak. Pro
prodavajiciho je lepsi cena vySSi nez zadand a naopak. Pfi ptekroCeni zadané ceny dojde

Kk vypotadani tohoto piikazu.
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TrZni prikaz
V tomto piipad¢ jde o uskute¢néni obchodu za co nejlepsi cenu, kterou lze Vv urcitém
okamziku ziskat. Timto pfikazem, spekulant, ktery chce dand aktiva nakoupit, dava souhlas se

zaplacenim ask ceny. Je zde vysokd pravdépodobnost uskute¢néni obchodu, ovsem neni

zarucena pozadovana cena.
Stop prikaz

Obchod se uskutecni, pokud cena dosahne predem stanovené vyse. Timto okamzikem se
stava prikazem trznim a vyporadava se na nejlepsi dostupnou cenu. Tento piikaz chrani

investora pied poklesem ceny do vyraznych ztrat.

2.2 KOMODITY

Shipman [36, str. 91] tvrdi, Ze: ,, Investovat do komodit je skvéla véc, protozZe je velice
jednoduché pochopit, do ceho ve skutecnosti investujete. “ Komodity jsou totiz realné a jsou
hmatatelné. S komoditami se setkdvame kazdy den, at’ uz je spotfebovavame ¢i nakupujeme.
Jedna se o tak bézné véci jako je napt. kdva, maso, pSenice, kukufice, ropa,... Ve vétSing
publikaci je komodita popsana jako zastupitelnd surovina nebo zboZi. Jedna se o to, Ze napf.
pSenice vypéstovana v jedné zemi by meéla byt stejnd jako vypéstovand na druhém konci
svéta. Ale i tak se mize kvalita v riznych zemich lisit, je to dano rtiznymi faktory jako je
pocasi, klimatické podminky, atd. Pokud se s komoditou obchoduje na burze, musi spliiovat

urcité pozadavky a standardy.

Dalsi definici komodit uvadi Rejnus [31, str. 222], ze ,, Komodity Ize charakterizovat jako
stejnorodé, neboli zaménitelné druhy zbozi (predevsim se jedna o suroviny ¢i o vyrobni
polotovary), jez lze standardizovat a v ndavaznosti na to i obchodovat bez své fyzicke

“«“

pritomnosti.

Investofi si mysli, Ze spravné rozdélili své jméni, kdyz investovali své penize do akcii,
dluhopistt ¢i nemovitosti. Komodity je ¢asto nezajimaji, nebo se obavaji rizika tohoto
investovani. V souCasné dob& se hranice mezi financnimi a redlnymi investicemi stale
zmirfiyje. Je to pfedevsim tim, ze se hledaji stale nové zplisoby financovani a role komodit se
stava ¢im dal zajimavéjsi a Zadané;jsi.

Na obrazku ¢. 3 muzete vidét jedno z moznych c¢lenéni komodit, které¢ je rozd€luje na
zem&delstvi, energii a kovy. Do kategorie zem&délstvi patii obiloviny, mékké komodit

a hospodatska zvirata. Na zemédélské produkty je zaméfena tato prace, jelikoZz vétSinou jsou
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rozebirany tvrdé komodity, jako jsou prave kovy ¢i energetické komodity. Kovy se dale ¢leni

na primyslové a drahé.

ZEMEDELSTVI ENERGIE KOVY

f- Kakao Ropa brent PRUMYSLOVE [ DRAHE A
e Kava Plynovy KOVY KOVY
e Kukufice olej ‘
e Bavlna Topny olej ¢ Hlinfk e Zlato
e Zivy skot Zemni plyn * Meéd e Paladium
e Miéko e Olovo o Platina
e Pgenice * Nikl e Stiibro
e C(Cin

s oves XU e Zinek \. J/
e Pomerancovy

dzus
e Repka k )
e Ryze
e Guma

e Sojovy Srot
e Sojovy olej
e Sojové boby

o Cukr

e Bily cukr
o Kaucuk

e Hedvabi
e Dfevo

e Vina

o Zito

- J

Obrazek 3: Rozdéleni komodit

Zdroj: Upraveno dle [34]

V tabulce ¢. 1 jsou uvedeny jednotlivé skupiny komodit a na jaké burze se s témito

komoditami obchoduje.
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Tabulka 1: Komodity obchodované na svétovych trzich

SKUPINA KOMODIT KOMODITA HLAVNI BURZA
ROPA ZAPADOTEXASKA NYMEX
ROPA BRENT ICE
ETHANOL CBOT
ENERGIE ZEMNI PLYN NYMEX
HEATING OIL NYMEX
GULF COAST GASOLINE NYMEX
RBOB GASOLINE NYMEX
PROPAN PN
URAN NYMEX
MED CMX, LME
KOVY ZL:ATO LME
STRIBRO LME
PLATINA NYMEX
PALLADIUM NYMEX
KUKURICE CBOT
OVES CBOT
HRUBOZRNA RYZE CBOT
. ) SOJOVE BOBY CBOT
ZEMEDELSKE PRODUKTY SOTOVE MASO CBOT
SOJOVY OLEJ CBOT
PSENICE CBOT
KAKAO NYBOT
KAVA NYBOT
BAVLNA NYBOT
CUKR NYBOT
VEPROVE MASO CME
MASO A DOBYTEK \v/EP}V{OVE' PULKY MRAZENE CME
ZIVY SKOT CME
TELATA CME
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Komodity, se kterymi se nejcasteji obchoduje, se daji rozdélit do 8 skupin:

1.

2.

Obilniny — kukufice, pSenice, oves, je¢men.

Olejniny — sojové boby, sojovy olej, sojovy Srot, fepka.

Masa — hovéezi na vykrm, hovézi na porazku, celi vepti, vepifové boky.
Drahé kovy — zlato, stiibro, platina, paladium.

Zakladni kovy — med’, olovo, zinek, hlinik, cin, nikl.

Potraviny — kava, kakao, cukr, pomeran¢ovy koncentrat.

Vlakna — bavlna, dfivi, vlna.

Energie — ropa, topny olej, benzin, zemni plyn, elektrickd energie, emisni povolenky,

topny olej, kerosen. [41]

Rogers [33, str. 54] vysvétluje jednotlivé moznosti jak vyuzit vyhodné rostouci poptavky po

komoditach, kromé& nadkupu samotné komodity.

1.

Koupit akcie spolecnosti, které produkuji suroviny, nebo témto spole¢nostem

poskytuji sluzby.
Investovat do zemé, kterd t&€zi komodity.

Investovat do nemovitosti v oblastech a zemich bohatych na komodity.

2.2.1 Obchodované komodity a jejich marginy

. Za futures kontrakty, s pomoci kterych muzZeme v komoditnich trzich vydélavat penize,

nikdy neplatime plnou castku. Diky principu zvanému pdkovy efekt miizeme komoditni futures

kontrakt kontrolovat za minimalni zalohu, zvanou margin. “ [26, str. 123]

Existuji tfi zdkladni faktory, které urcuji, jak vysoké marginy budou na jednotlivé komodity.

1) Likvidita — dokonala likvidita je, kdyZ pozice muze byt oteviena a uzaviena v jakékoliv

situaci. Mezi nejlikvidngjsi komodity patii napf. T-Bonds a riizné indexy. Cim vétsi je

likvidita, tim mensi je riziko obchodovani.

2) Volatilita — je to faktor, ktery udava, jak je dany trh Zivy a rychly. Na zivych trzich lze

vydélat vice penéz za mensi Casové obdobi. Miizeme hodné penéz ztratit, kdyz nebude

obchodnik jednat dostate¢né rychle. Cim je trh volatilngjsi, tim je margin vyssi.
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3) Mozné cenové rozpéti — jedna se o rozdil mezi cenami jednotlivych komodit béhem
jednoho dne, tzv. volatilita dne. Rizné trhy mohou mit riznou vys$i marginti. V obdobi nizké
volatility mize byt margin nizky a naopak v obdobi vysoké volatility je margin vyssi.

V tabulce ¢. 2 mizete vidét ukazku nékterych trhi s jejich marginy.

Tabulka 2: Zemédélské komodity a jejich margin

Komodita Margin Burza
Corn (kukufice) 400 USD CBOT
Weat (pSenice) 600 USD CBOT
Soybeans (sojové boby) | 1200 USD CBOT
Gold (zlato) 2 025 USD NYMEX
Crude Qil (ropa) 4 050 USD NYMEX
Zdroj: [26, str. 124]
2.3 BURZY

Je to zvlastni forma trhu, kde se stfetava nabidka a poptavka. Jedna se o organizované
uskupeni lidi, kteti v daném case a danym zplsobem obchoduji s uritymi nastroji.
Obchoduje se zde se zbozim, které neni fyzicky pfitomno. Zakladni charakteristikou burzy je,
7e je to misto realizace obchodu, je to organizovand podoba trhu, jednd se o schiizku
obchodnikl a je to pravnicka osoba, kterd organizuje trh. Jsou zde urcena pfesna pravidla pro

obchodovani na burze a obchodovat mtize jen omezeny okruh subjektt.

Burzy muzeme ¢lenit do dvou skupin: na burzy vSeobecné, kde se obchoduje s vice druhy

zbozi — CP, drahé kovy a burzy specializované na urcity druh zbozi.
Tyto specializované burzy miiZeme nadale €lenit na:
a) burzy CP — na téchto burzach se obchoduje s CP kapitalového trhu,
b) devizové — zde obchoduje s cizimi ménami,

¢) komoditni (zbozové) — zde se obchoduje sropou, zemnim plynem, zemé&délskymi

produkty — timto typem burzy se budou dale zabyvat i nasledujici kapitoly.

vvvvvv

je podle predmétu burzovniho obchodu, pravni formy, technického hlediska ¢i prostorového

hlediska.
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Podle pfedmétu obchodovani miZeme rozliSovat tri zakladni druhy burzy:
PenéZni burza

Jedna se o nejznaméjsi typ burz obecné. U tohoto typu burzy je mozné nakupovat
a prodavat akcie a dalsi finan¢ni derivaty. Burza cennych papiri Praha, New York Stock
Exchange nebo Tokijska burza patii mezi nejznaméjsi tohoto typu. Muzeme sem krom¢ burz

CP zaradit 1 burzy derivatové, op¢ni ¢i devizove.
Komoditni burza

Na této burze se obchoduje s komoditami. Tyto obchody jsou podlozeny realnymi aktivy.
Mezi obchodované komodity na této burze patii napt. zlato, stiibro, platina, ropa, plyn,
zemédelské produkty (kukufice, pSenice,...). Tento typ burz je podrobné probran

Vv nasledujicich kapitolach.
Ménova burza

M¢nova burza se také Casto nazyva FOREX a jedna se o obchody s ménami. Jedna se zde
0 sparovani, tedy koupé¢ jedné mény a prodej druhé meény. Predstavuje nejvetsi
a nejlikvidngjsi trh na svété. Obchodovani je zde mozné 24 hodiny, coZ je hlavni vyhodou
tohoto typu obchodu. Jde o to, Ze v ruznych Castech svéta se obchoduje v jinou dobu, tedy
vzdy se obchoduje alesponn n¢kde. Na obrazku ¢. 4 je vidét, jaké jsou jednotlivé hodiny
obchodovani jednotlivych burz. Vychozim casem je zde GMT+1, tedy Praha. Je vidét, ze
jednotlivé obchodni hodiny, se i v uréitych ¢asovych pasmech piekryvaji. V tomto okamziku

piekryti obchoduje vice t€astnikd, a tedy je zde predpoklad vétsiho objemu obchodd.

23(24|1(2|3(4|5|6|7|8 9‘10‘11‘12|13|14|15‘16|17 1819|2021 |22
London
New York
Sydney
[ ] Tokyo
Obriazek 4: Obchodni hodiny burz
Zdroj: [12]

2.3.1 Funkce burzy

Burza mize mit své typické funkce, ale nékteré funkce se prekryvaji s funkcemi, které plni

financni trhy jako celek.

Aloka¢ni funkce — tato funkce je pInéna Vv pfipadé, Zze burza organizuje krome

sekundarniho trhu 1 primarni. A poté tedy jsou CP emitovany prostiednictvim této burzy, jak
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primarniho tak sekundarniho trhu. Tedy jednd se o zabezpeceni ptesunu volnych penéznich

prostiedki od investora k emitentovi.

Obchodni funkce - majitel ur¢ité¢ho instrumentu ho miize prodat, tedy je zde moznost

neomezené ménit majitele. Je to moznost, jak pfeménit ur¢ité instrumenty na hotovost.

Cenotvorna funkce — cena vytvorena burzou plni pouze informativni roli pro investory,
emitenty, potencionalni investory, analytiky. Nemusi tedy byt smérnou cenou pro obchody

mimo burzu.

Funkce spekulace — jak je patrné z pojmu spekulace, jedna se o urcity odhad, jak budou
dané okolnosti a faktory ovliviiovat cenu investi¢nich instrumentd. Zde mizeme rozliSovat
dvé skupiny spekulant. Nejdiive se jednd o tzv. spekulanty ,,na byka®“, kde je pro tyto
spekulanty typické, Ze jsou v soucasné dob¢ optimisti¢ti. Naopak negativni o¢ekavani ma
druha skupina ,na medvéda® a snazi se tedy CP, u kterych maji pocit, Ze kurz bude

v budoucnu klesat, prodat.

2.3.2 Burzovni obchody

Jedna se tedy o prodej a nakup cennych papiri na burze a jednotlivé obchody miizeme

délit podle nekolika hledisek a to:
e 7 hlediska Casu,
e podle zpiisobu plnéni,

e 7 hlediska imysli kontrahenta.

vvvvvv

dale d¢lit na obchody promptni a terminované.

Promptni obchody se uskuteciiuji v redlném Case a obchoduje se zde se zbozim, které
existuje v okamziku uzavirani obchodu. Tedy jedna se o obchody s realnym zbozim.
Terminované obchody jsou se zbozim, které v daném case jesté neexistuje a smlouva je tedy

uzavirana pfedem za dohodnutou cenu.

Podle zptsobu plnéni se obchody dale ¢leni na pfimé obchody a uspotddaci obchody.
A 7 hlediska posledniho ¢lenéni podle umyslt, mizeme obchody ¢lenit na efektivni obchody

a diferen¢ni obchody.
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2.4 KOMODITNI BURZY

., Komoditni burza je V podstaté misto, na kterém se za strikiniho dohledu kontrolnich
orgdnii provddéji jednotlivé obchody. “ [26, str. 34] Pokud ma n¢kdo zajem komoditu, nebo-li

komoditni futures kontrakt koupit ¢i prodat, postupuje nasledujicim zptisobem:
a) musi kontaktovat svého brokera,
b) zada brokerovi ptikaz k ndkupu ¢i prodeji,
c¢) broker pteda ptikaz elektronicky ¢i telefonicky na obchodni parket,
d) brokertv clovék provede zadany ptikaz tykajici se komodit.

Ve svété existuje celd fada komoditnich burz, kdy cilem je poskytnou prostfedi pro
uskuteciiovani ptislusnych obchodt s komoditami. Na komoditnich burzach mtize obchodovat

témet kazdy, avSak pouze prostfednictvim brokera ¢i brokerové spolecnosti.
Mezi hlavni orgdny komoditni burzy patii:
- valna hromada,
- burzovni komora,
- generalni sekretaf,
- Clenové burzy,
- burzovni vybory,

- statut burzy.

24.1 Obchodovani na komoditnich burzach

Existuje cela fada faktor®, které ovlivituji rozhodnuti obchodnika, zda ur¢ité komodity
nakupovat ¢i prodat. Jedna se naptiklad o to, jaké je pocasi, v jaké fazi mésice zrovna jsme,
jaka je inflace, jaké jsou zpravy at’ uz ve svét€ i u nas. Piesto jsou 1 obchodnici, ktefi na tyto
faktory ohled neberou a rozhoduji se podle vlastniho uvazeni.

Obchodovani na burze je ovlivnéno tim, jaké jsou z4djmy jednotlivych subjekt, mize se

jednat o:
- oficidlni pozorovatelé na burzach reprezentuji vefejnost a monitoruji aktivitu brokeri
a jinych,
- zGctovaci banky si hlidaji své brokerské firmy,
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- brokerské firmy hlidaji brokery,
- broketi hlidaji ucty obchodnik,

- obchodnici sleduji pohyby svych penéz. [1]

2.5 KOMODITNI BURZY V CR

Oproti burzdm ve svété komoditni burzy v Ceské republice nemaji dlouhou historii
a zaroven nedosahuji vyraznych obchodnich vysledkt, tedy zde neni dostate¢ny prostor pro
spekulace. Muzeme to vidét napiiklad v tom, ze nékteré komoditni burzy obchoduji jen
nekolik dni v mésici. Ani rozsah obchodovanych komodit neni pfilis Siroky, jedné se vétSinou
0 pramyslové, agrarni ¢i dievarské komodity. I ptesto je zde nékolik komoditnich burz, které
jsou nasledné kratce predstaveny. Jedna se o Komoditni burzu Praha, Energetickou burzu

Praha, HRAPRAKO, CMKBK a Komoditni burzu Rigany.
KBP - Komoditni burza Praha

Komoditni burza Praha byla zaloZena sepsanim zakladatelské smlouvy 21. 6. 2002 a sidlo
ma Vv Praze. Jiz od svého zaloZeni se specializovala na zeméd¢lské komodity. Diive bylo
obchodovani rozdéleno do ctyf sekci (Zivoéiéné sekce, Jatecni sekce, Rostlinna sekce

a krmiva). Valna hromada a burzovni komora jsou zakladni organy KBP.
Nyni jsou zde tfi sekce, do kterych jsou komodity rozd€leny:
1) sekce dfivi a dievni hmoty,

2) sekce agrarnich komodit — v soucasné dobé& se v této sekci neobchoduje, obchodovani

zde probiha elektronickou formou,
3) sekce primyslovych a ostatnich komodit.
Formy uzavirani obchodii:
- obchody s efektivnim zbozim — promptni a dodavkové,

- terminové obchody — tvofeny spekula¢nimi, diferencnimi, op¢nimi, stravnymi

a arbitraznimi, pfimymi terminovymi, hedgingovymi a prolongacnimi obchody,

- pomocné obchody — pojistovaci, skladovaci, ptepravni, zasilatelské obchody.
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Postup pii burzovnich obchodech na této burze, je nésledujici:
1) Zajemce o obchodovani (klient) si vybere dohodce KBP.

2) S dohodcem uzavie Smlouvu o zprostiedkovani — prilohou jsou Obchodni podminky
dohodce a Zidost o registraci zdjemce. Spolecné nastavi pravidla pro bezpecnou

elektronickou komunikaci (Ciselné kody, elektronickeé podpisy apod.)
3) Dohodce zaregistruje klienta v obchodnim systému KBP.
4) Dohodce na zakladé pokynii zajemce (klienta KBP) zpracovava nabidky a protinabidky
klientii a zajistuje informacni servis.
5) V pripade uzavieni obchodu je vydan KBP Zavéerkovy list, ktery je kupni smlouvou mezi
prodavajicim a kupujicim. [19]

PXE — Energeticka burza Praha

PXE (Power Exchange Central Europe) byla zalozena Burzou cennych papirtt Praha roku
2007. Je tedy jeji dcefinou spolecnosti a sidlo ma v Praze. Byla zalozena jako specializovana
burza se zaméfenim na elektrickou energii. Nejdfive se jednalo 0 obchody pouze s ¢eskou
elektiinou. Nasledné dochazelo i k obchodim s mad’arskou a rozsifeni o obchody s ¢eskym
plynem. Slouzi k obchodovani s elektrickou energii a zemnim plynem. Elektrickou energii

nabizi koncovym zakazniklim prostfednictvim elektronické aukce.
Zakladni principy a aspekty obchodovani na PXE:
- Obchodovani s elektrickou energii v podobé komoditnich futures,

- Obchodovani se zemnim plynem v podobé komoditnich futures (ve spolupraci

se spolecnosti CEGH),

- poradani elektronickych aukci pro nakup elektrické energie koncovymi spotrebiteli

zZ fad obci a firme. [29]
HRAPRAKO komoditni burza

Tato burza byla zalozena v listopadu 2006 a =zapsana do obchodniho rejstiiku
5. 4. 2007 a ma sidlo v Olomouci. Nazev této spolecnosti je slozenim pocate¢nich pismen

zakladajicich spole¢nosti HRAMAX, s.r.0., PRAKOV, s.r.o. a KOVMAT TRADE s.r.0.
Obchodované komodity na této burze jsou napi-.:

- nerostné suroviny,
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- kaustobiolity,

- metylester fepkového oleje, fepka olejka technicka,
- bramborovy Skrob, Skrob obilny,

- olejniny, obiloviny, rostlinné oleje,

- atd. [14]

Obchodovani na této burze mulze byt provedeno prostiednictvim nékolika druhi

burzovnich obchodu:

- obchody sefektivnim zbozim — tvofeny dodavkovymi a promptnimi obchody

s komoditami,
- terminové obchody s komoditami — tvofeny komoditnimi derivaty,

- pomocné obchody — souvisi s komoditami - pojistné smlouvy, smlouvy o piepravé

véci, zasilatelské smlouvy a smlouvy o uskladnéni.
CMKBK - Ceskomoravska komoditni burza Kladno

Tato burza byla zaloZzena vroce 1994 podle zdkona o komoditnich burzach
¢. 229/1992 Sb. a do obchodniho rejstiiku byla zapsana v roce 1995. Jednd se o klicovou
burzu v oblasti komoditniho obchodu. Cinnosti této burzy jsou obchody a sluzby. Obchody
jsou zde rozdéleny do nékolika sekci: drevarskd burza, energetickda burza, primyslové
komodity, agrarni sekce a burza odpadl. Pfedmétem burzovnich obchodii jsou nésledujici

komodity:

a) drevo, drevni hmota, Fezivo, konstrukcni a obalové materialy na bazi dreva a drevenych

odpadii,
b) nerostné suroviny vcéetné upravenych rud, nerud a paliv,
¢) vlaknina, papir a vyrobky z papiru,
d) produkty koksovacich peci a rafinerského zpracovani ropy,
e) chemicke vyrobky a chemicka viakna,
f) konstrukcni a obalové materialy na bazi pryze, plastii, skla, keramickych hmot a betonu,

g) zakladni kovy a jejich slitiny véetné hutnich vyrobki,

32



h) kovové konstrukcni materidly, vyrobky z dratii, spojovaci materialy, retézy, armatury,

loZiska,
ch) odpady a druhotné suroviny,
i) polotovary a vyrobky nabizené a poptavané Spravou statnich hmotnych rezerv,
J) polotovary a vyrobky zhotovené ze surovina a materialu, které jsou uvedeny vyse,
k) elektricka energie,

) produkty rostlinné a zZivocisné vyroby, popripadé produkty vzniklé jejich zpracovanim,
Jjakoz i vyrobky pouzivané v souvislosti s jejich vyrobou, premistovanim, zpracovanim nebo

prodejem,
m) povolenky na emise sklenikovych plynii,
n) zdravotnické materialy. [42]

Obchodovat zde mohou ¢lenové burzy nebo osoby surcitym opravnénim, které se
vztahuje k dal$i vyrobé ¢i zpracovani zbozi, které bylo predmétem burzovniho obchodu.
Pokud osoba neni ¢lenem burzy, tak obchod uzavirda s pomoci dohodce na zikladé
zprostiedkovatelské smlouvy. VSechny obchody na této burze jsou na zdkladé burzovnich

pravidel.
Komoditni burza Ri¢any

Tato burza vznikla 14. 4. 2008 a jejim primarnim zaméfenim jsou obchody s feroslitinami
a legovacimi kovy. Je zde mozné nakupovat za skute¢né trzni ceny a mezi dalsi bezplatné
nadstandardni sluzby patii napt. zdruka v€asného uhrazeni na burze prodaného zbozi, zaruka
fadného dodani na burze koupeného zbozi. Mezi vyhodu této burzy patii, ze na sekundarnim
trhu je mozné sjednat odlozenou platbu na 30, 60, 90 nebo 120 dni. ,,Na komoditni burze
Ricany mohou obchodovat pouze jeji clenové. Zajemci, kteii se nechtéji stat ¢lenem, mohou

vyuzit stavajici cleny jako ,,zprostredkovatele “ burzovnich obchodii. *“ [20]

2.6 Svétové komoditni burzy

Komoditni burzy ve svété, jak jiz bylo zminéno, maji mnohem delsi historii i velikosti

obchodu. Nejdfive jsou zde zminény dilezité svétové komoditni burzy a ty nejzndméjsi a pro

vvvvvv

¢. 3 jsou nejdiive piehledné rozdéleny na mezinarodni a burzy USA.
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Tabulka 3: Nejvyznamnéjsi burzy

USA CBOT CHICAGO BOARD OF TRADE Kukuftice, sojové
boby, jidlo a olej,
psSenice, oves, hruba
ryze, olejnaté
semeno

CME CHICAGO MERCANTILLE Skot, kukufice,
EXCHANGE oveEs, SéjOVé bOby,
pSenice
NYMEX | NEW YORK MERCANTILLE Ropa, zemni plyn a
EXCHANGE dalsi energetické
produkty, drahé a
prumyslové kovy
NYBOT | NEW YORK BOARD OF TRADE Kakao, kava, cukr,
bavina,
pomerancovy dzus
ICE INTERNATIONAL EXCHANGE Cukr, kakao, kéva,
bavina
MEZINARODNI | LIFFE | LONDON INT L FINANCIAL Kakao, kéva, cukr,
FUTURES & OPTIONS EXCHANGE | PSenice
LME LONDON METAL EXCHANGE Primyslova ocel
IPE INTERNATIONAL PETROLEUM Ropa a jiné
EXCHANGE (LONDON) energeticke
produkty
TCE TOKYO COMMODITY EXCHANGE | Stiibro, zlato,

platina, ropa,
benzin, kaucuk,
paladium, s¢jové
boby, kukufiice,
cukr,...

Zdroj: Zpracovino dle [33]
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CBOT - CHICAGO BOARD OF TRADE

Obchodni burza Chicago byla zalozena roku 1848, aby bylo zajisténo spolecné trziste.
Tuto burzu zalozilo 82 chicagskych obchodnikii v mistnim obchodé s moukou a byla prvni

komoditni burzou ve Spojenych statech.

Spojenim Chicago Mercantile Exchange a Chicago Board of Trade v roce 2007 vznikla
nejvetsi a nejrozmanitéjsi burza. Nejdiive se na této burze obchodovalo s komoditami, jako je
kukufice, sojové boby, obili a dalsi. Aby bylo mozné obchodovat s komoditami, které nelze

dlouho skladovat, objevily se tzv. futures kontrakty. [35][1]
ICE - INTERNATIONAL EXCHANGE

Jednd se o nov¢js$i burzu v USA zaloZenou vroce 2000, kterd se zaméfuje na
mimoburzovni obchody s komoditnimi futures. Obchoduje s komoditami jako cukr, kava,

kakao, bavlna i finan¢nimi futures kontrakty na index Russell 2000 a index U.S. Dollar. [13]
NYMEX - NEW YORK MERCANTILLE EXCHANGE

Obchodu burza New York. Burza byla zalozena manhattanskymi obchodniky
s mléEnymi vyrobky. Jednd se o nejvEtsi svétovou komoditni burzu obchodujici predev§im
s energii a drahymi kovy. NYMEX a COMEX jsou dvé ¢asti, prostiednictvim kterych probiha
na této burze obchodovani. Zatimco NYMEX je zaméfeno na obchodovani s platinou,
paladiem a energii, tak COMEX obchoduje s ostatnimi kovy. Komodity, se kterymi se zde

obchoduje, jsou napft. ropa, plyn, elekttina, zlato, stiibro, topny olej, hlinik, platina.
LME - LONDON METAL EXCHANGE

Jedna se o svétovy trh tykajici se obchodovani s praimyslovymi kovy. Tato burza byla
zalozena v roce 1877. Postupné rozsSifovala svou nabidku o kobalt a molybden. Také nabizi
obchody s dalsimi komoditami, jako jsou hlinik, slitiny hliniku, médi, olova, niklu, cinu

a zinku. [23]
TOKYO COMMODITY EXCHANGE

Tato burza vznikla v roce 1984. Jedna se o spojeni burzy Tokyo Textile Exchange,
Tokyo Rubber Exchange a Tokyo Gold Exchange. Takto spojené burzy spojené pod nazvem
Tokyo commodity Exchange obchodovali pfedevSim se stiibrem, zlatem, platinou
¢1 kaucukem. Postupné rozsitovali obchodovani o ropu, benzin nebo paladium. Zeméed¢€lské

komodity jako sojové boby, kukufice ¢i cukr zacaly byt nabizeny od roku 2013. [39]
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3 METODY INVESTOVANI DO KOMODIT

Investovani do komodit se v posledni dobé stavd stile vice oblibenym zplisobem
investovani. Jak jiz bylo feCeno v ptedchozich kapitolach, je to zptisobeno hledanim novych
zpusobt, jak investovat a zhodnocovat finan¢ni prostiedky. V této kapitole jsou popsany
mozné investi¢ni zpusoby, jak byt souéasti komoditniho trhu. U jednotlivych moznosti jsou
samoziejm¢ urCité vyhody i nevyhody spojené s investovanim. VétSina téchto moznosti je

podle Fabozziho [7, str. 549].

Investor by si mél pied vstupem na trh uvédomit, do jaké komodity chce investovat, jakym
zpusobem a také jaké nastroje pro danou komoditu vyuzije. Aby investor vstoupil na trh, jsou
zde dvé zakladni pozice, jak to uskutecnit. Jedna se o dlouhou a kratkou pozici (long a short
position). V piipadé dlouhé pozice jde o nakup kontraktu, tedy ocekava se rast ceny. U kratké
pozice se jedna o prodej, tedy o¢ekavani, ze cena bude klesat. Do dlouhé pozice se vstupuje
pomoci piikazu BUY a uzavieni pozice je ptikazem SELL. Na obrazku ¢. 5 je vidét long

pozice, kdy ptfi mensi cené nakupujeme (BUY) a prodavame za vyssi cenu (SELL).

Caule, Live open outcry Aug LC20050

W“”l’” (}‘ _ ]

|
|

]J
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Obrazek 5: Long position
Zdroj: [26]

36



A na obréazku €. 6 je vidét pozice short. Kdy kontrakt prodavame, aniz bychom ho museli
vlastnit. Tedy pifedpokladame, Ze cena zde bude klesat a tim vydélame. Jde zde o tzv. ,,pajceni
kontraktu®“. Chceme prodat néco, co v soucasné dobé nemame za soucasnou cenu. Tedy Si to
vypijcime s tim, ze to poté vratime. Tedy v této pozici nejdiive prodame (SELL) a poté
kupujeme (BUY).
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Obrazek 6: Short position
Zdroj: [26]

3.1 Primy nakup komodit

Jednou ze zakladnich moznosti, jak investovat na komoditnim trhu, je pifimy ndkup
komodit ve fyzické podobé. Nevyhodou této metody jsou vedlejsi naklady spojené
s uskute¢nénim obchodu. Jedna se hlavné o naklady na skladovéni, pfepravu ¢i urcity druh
pojisténi. Tento zpisob obchodovani je tedy vyhodny spiSe pro komodity, jako jsou drahé
kovy, které nejsou naro¢né na skladovani jako napft. ropa, kukufice, pSenice, atd.. Je to také

zpusobeno tim, Ze nékteré burzy maji stanoveny minimalni objem uskute¢néného obchodu.
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Dalsim problémem toho zplisobu investovani je, ze samotné drzeni téchto komodit
nepfindsi investorovi zadny vynos. Komodita pfinese urcity vynos, az pii jejim prodeji.
OvsSem pfii prodeji mohou nastat urcité komplikace. Jedna se pfedevsim o to, Ze obchod nelze

uskutecnit ihned, kdy o to ma investor zajem, ani tfeba za cenu, kterou si predstavoval.

Asi jednim z nejlepSich zplisob, jak vyuzit této metody, jak jiz bylo feCeno, je investovat
do drahych kovil. V ptipad¢ zlata se jedna o rizné moznosti, jak ho potidit. Mze mit formu
cihli¢ek, Sperkti, prutti, minci...Tedy je to vyhodné i pro mensi investory, ktefi nemaji velké
skladovaci prostory a mohou si koupit jen par minci €i jiné formy zlata. Naptiklad u minci se
nejednd pouze o fyzické drzeni zlata, ale také mlize mit pro investora sbératelskou hodnotu,
atedy i v pfipadé nasledného prodeje, pro néj mize mit vétsi hodnotu nez jen tu fyzickou.

Dalsi vyhodou zlata je, ze v CR se neplati DPH.

3.2 AKcie spolecnosti spojenymi s komoditami

Dalsim a pravdépodobné nejvice pouzivanym zplsobem investovani na komoditnich
trzich pfedevsim v minulosti je nakup akcii spolecnosti, které se vénuji vyrobou, zpracovanim
¢1 dodavanim urcitého druhu komodit. Pfikladem muze byt, ze pokud by investor chtél
investovat do energetického primyslu, tak by si nakoupil napt. akcie spole¢nosti CEZ v CR.
Cena téchto akcii byva vétSinou spojena Svyvojem ceny elektfiny, kterd ovliviiuje zisk

spole¢nosti.

Toto vSak nemusi byt pravidlem, existuji i situace, kdy se cena nevyviji stejn¢ jako cena
komodity dané spole¢nosti. Cena mize byt zavisla na fad¢ faktorti, které musi investor pred
zahajenim investice dikladné zvazit. Jsou zde rGzna rizika, kterd musi brat v tvahu. Jedna se
napf. o politické zmény, ménové riziko, nebo také plsobeni inflace, coz plisobi na cely trh.
Dalsi rizika jsou spojena s konkrétni firmou, do které se rozhodne investovat. MiiZze to byt
riziko spojené s dodavateli, nebo kdyz na trh vstoupi nové firma s podobnym zameétenim, tak
je tu jistd konkurence a také to je mozné Spatnym vedenim spole¢nosti. Tedy investice
uskute€nénd nepfimou formou, prostfednictvim akcii nemusi vzdy odpovidat vyvoji

komoditniho trhu.

Jako kazdy zpisob investovani ma i tyto fadu vyhod i nevyhod. Mezi vyhody patii
pomérné vysoka likvidita, pfistup k informacim, jelikoz informace o spolecnostech, do
kterych je moZné investovat, jsou vefejné a snadno k dispozici. A nevyhodou, jak jiz bylo
feceno je, ze vyvoj cen akcii nemusi byt shodny s vyvojem trhu. Na cenu akcii ptisobi fada

faktorti (politicka situace, infla¢ni riziko, ...).
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3.3 Komoditni indexy

Tteti moznosti jak obchodovat s komoditami, je vyuziti komoditnich indexii, které mohou
byt zaméieny na cely komoditni trh, nebo pouze na jednotlivé komodity. Komoditni index si
investor mize vybirat podle toho, jak odpovida jeho pozadavkiim na zastoupeni jednotlivych
komodit. Rozdil mezi index, které se zaméiuji na vice komodit, neni pouze v odlisnych

aktivach, které obsahuje, ale také jakou maji jednotliva aktiva vahu praveé v tomto indexu.
Mezi nejvyznamnéjsi komoditni indexy patfi:
CRB Index (Komoditni index Reuters/Jefferies)

Jedna se o komoditni ukazatel a funguje podobné jako akciové indexy. Jednotlivé
komodity jsou pravidelnd monitorovany Utadem pro vyzkum komodit. Je to dileZité pro
zjisténi informaci o cenovych pohybech jednotlivych komodit. V roce 2005 bylo v indexu
téchto 19 komodit: hlinik, kakao, kava, méd’, kukufice, bavlna, zlato, topny olej, vepiové
boky, ropa, hovézi dobytek, stfibro, zemni plyn, nikl, pomerancovy dzus, s6jové boby, cukr,
bezolovnaty benzin a pSenice. Nejvétsi podil maji zemedélské produkty, které tvoii 41 %,

dale energie 39 %, primyslové kovy13 % a 7 % zastoupeni maji drahé kovy.

Tento index funguje od roku 1957, tedy je jednim z nejstarSich komoditnich indexu
a i vsoucasné dob¢ je bran jako hlavni barometr komoditnich trendt. Kazdych 5 let se méni
slozeni a vahy jednotlivych komodit, které jsou soucasti tohoto indexu. Poskytuje nam odhad
cen a nabizi investoriim velmi G¢innou a efektivni moZnost jak dosdhnout zisku. Jedna se
0 velmi uZziteCny nastroj, ktery pomahd investorim, ktefi nemaji znalosti ¢i Cas, aby se

zabyvali jednotlivymi komoditami.
DJ-AIGC Index (Dow Jones — AIG komoditni index)

Cilem tohoto indexu je urcit, jak jsou jednotlivé diverzifikované skupiny komodit dilezité
a jaky je jejich ekonomicky vyznam. VSe je ovlivnéno riznymi faktory a vaZenou produkci
dat amerického dolaru za poslednich 5 let. Soucasti tohoto indexu je téchto 20 komodit:
hlinik, kakao, kdva, méd’, kukufice, bavlna, zlato, topny olej, veprové boky, ropa, hovézi
dobytek, stiibro, zemni plyn, nikl, pomerancovy dzus, sdjové boby, cukr, bezolovnaty benzin,
pSenice a ropa. Jako CRB Index je tento index vhodny pro investory, ktefi nemaji Cas

a znalosti zabyvat se vS§emi komoditami.
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S&P GSCI (Goldman Sachs Komoditni index)

Jedna se o index, jehoZ sloZeni je zalozeno na vazeni svétového mnozstvi produkce
jednotlivé komodity. Tento index zahrnuje téchto 24 komodit: hlinik, kakao, kava, méd’,
hovézi dobytek, stfibro, zemni plyn, nikl, kukufice, bavlna, zlato, topny olej, veptové boky,
ropa, ropa Brent, plynovy olej, ¢ervend pSenice, sdjové boby, cukr, bezolovnaty benzin,
pSenice, ropa, krmivo pro dobytek a olovo. Nevyhodou tohoto indexu je, Ze je ptili§ zaméteny

na energeticky sektor. [36]

3.4 Komoditni forward

Jednd se o smluvni terminové kontrakty. Tyto kontrakty spocivaji v ndkupu ¢i prodeji
sjednaného mnozstvi uréité komodity. A tyto kontrakty budou v pfedem dohodnutém,
pevném terminu za forwardovou cenu vypotradany. Diilezité u tohoto zptsobu investovani je
tento zavazek dodrzet. Jedna se o obchody, které jsou nestandardizované a nejsou burzovné
obchodovatelné. Tyto kontrakty je dobré vyuzit jako piechézeni rizika spojeného s moznym

negativnim vyvojem cen urcité komodity, nebo také jako urcita forma spekulace.

Jde o dohodu mezi kupujicim a prodavajicim. Kdy kupujici je v ,long position” tedy
v dlouhé pozici, kdy uzavienim tohoto obchodu se chrani pfed moznym zvySovanim cen
v budoucnosti. Naopak pokud by byl tento kupujici v roli spekulanta, tak bude doufat, ze cena

dané komodity poroste.

Prodavajici je v ,,short position®, tedy kratké pozici a timto zptisobem se chrani naopak
oproti kupujicimu proti poklesu ceny dané komodity. Jak tomu bylo 1 u kupujiciho
| prodavajici mize kontrakt sjednat za Gcelem spekulace a v tomto piipadé bude spekulovat

na pokles ceny.

Aby se zjistil zisk €1 ztrata u kupujiciho 1 prodévajiciho, je nutné porovnat terminovou
cenu s cenou dané komodity v okamziku vypotadani. Kupujici se nachéazi v zisku, pokud trzni
cena podkladového aktiva je vyssi nez forwardova cena a prodavajici je tedy ve ztraté
anaopak. Na obrazku ¢. 7 muzete vidét, mozné dosazené vysledky pro urcité pozice

terminového kontraktu.
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Obrazek 7: Zisk a ztrata plynouci z dlouhé a kratké pozice

Zdroj: [44]

Kupujici a prodéavajici si mohou sjednat podminky, jaké chtéji. At uz se jedna o cenu,
objem transakce, datum plnéni, zplsob vypotadani, pokuty za poruseni podminek a dalsi. To
je jednou z hlavnich vyhod této moznosti investovani. Kontrakt nemtize byt pieveden na tieti
osobu ¢i zruSen, pokud se tak ptedem domluvili ve smlouve, coZ je povazovano za nevyhodu
tohoto zpiisobu obchodovani. Dal§i moznou nevyhodou je zde riziko, ze kupujici ¢i

prodavajici nedodrzi svilj zavazek.

3.5 Komoditni futures

Jsou to terminové instrumenty, se kterymi se obchoduje na specializovanych komoditnich
burzach. Jsou ve své podstaté podobné forwardim. Na promptnich burzach se s komoditami
obchoduje zcela vyjimeéné vzhledem k moznym komplikacim se skladovanim, doprave, atd.

Tedy do zna¢né miry tyto promptni burzy nahrazuji pravé komoditni futures.

Jedna se o dohodu mezi kupujicim a prodavajicim, kterd je zdvazna. Jde o nakup ¢i prodej
urcitého aktiva za pfedem dohodnutych podminek. Tyto obchody jsou standardizované, jsou
tedy obchodovatelné na burze. Definovat futures lze: , Jako pevnou dohodu mezi dvema
stranami, z niz plyne pravo a zdroven povinnost koupit nebo prodat ve stanoveném,
standardizovaném terminu v budoucnosti standardizované mnoZstvi podkladového aktiva, a to

za predem stanovenou terminovou (futures) cenu. * [44]

Predmétem tohoto zpiisobu obchodovani jsou zejména zemédélské komodity (kava, zivy
skot, sOja, oves, kukufice,...), drahé kovy (stfibro, zlato, platina, palladium), primyslové
kovy (hlinik, zinek, méd’) a energetické komodity (zemni plyn, benzin, ropa, topny olej).
[18, str. 311]
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Kazdy kontrakt mé pfesné nalezitosti, které muizeme najit na webovych strankach
jednotlivych komoditnich burz. Nejdilezitéjsi je sledovat posledni den obchodovani a den
upozornéni. Den upozornéni znamena den, kdy bude investor upozornén, Ze pokud v nejblizsi
dobé¢ kontrakt neprodd nékomu jinému, bude muset ptevzit ¢i dodat fyzické plnéni kontraktu.
Tedy pokud investor nechce fyzické plnéni kontraktu, musi vcas uzaviit svou pozici.
A posledni den obchodovani je den, kdy investor ma posledni moznost dany kontrakt prodat

nékomu jinému. [26]
Kazdy komoditni futures obchod obsahuje 4 zakladni standardy:

1. Mnozstvi — kolik dané komodity bude koupeno nebo prodano. Jeden kontrakt vzdy
znamena naptiklad 5 000 busli kukufice, 1 000 barell ropy, 25 000 liber médi
nebo 100 trojskych unci zlata.

2. Popis — naptiklad topny olej se odliSuje od ropy nebo zemniho plynu; kontrakt

kukufice je jiny nez pro sojové boby, popis je rozliSuje a upfesiiuje

3. Datum a misto dodani — kde prodejce dod4 komoditu a kupec si ji vyzvedne: topny
olej dorazi do newyorského piistavu kazdy mésic v roce, ale pSenice muze byt

dodana jen v bfeznu, ¢ervenci, zafi nebo v prosinci

4. Platebni podminky — plati se vzdy hotoveé a na konci kazdého dne jsou secteny

zisky a ztraty z kazdého kontraktu

3.6 Komoditni swapy

Swapy predstavuji také moznost jak investovat do komodit. Jsou burzovné
neobchodovatelné, jde o individudlni néstroje obchodované na OTC trzich. Jedna se o pevné
zajisténi nakupni /prodejni ceny mezi dodavatelem a odbératelem. I jako ostatni moznosti
investovani, 1ze swapy vyuZit jako nastroj pro spekulovani.

Podle Jilka [18, str. 424], je komoditni swap: ,, Na vyménu pevnych ¢i dosud neznamych

“«

castek hotovosti za komoditni nastroje k urcitym datiim v budoucnosti.

Castku, ktera je vypocitana, ve vétSiné ptipadu plati ten, kdo se v dany okamzik nachazi
vV nevyhodné pozici. Pfi zvySeni ¢i snizeni ceny komodity, komoditni piijemce ¢i platce plati
rozdil mezi touto zménénou cenou a pevnou ¢astkou, druhému z t¢astniki.

Mezi vyhody této moznosti patii, ze kontrakty jsou uzptisobeny potiebam kazdé strany.

Coz také vede k urcité nevyhodég, kdy je zde riziko, Ze protistrana nesplni své zavazky.
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3.7 Komoditni opce

Mezi zakladni druhy op¢nich instrumentl patii tzv. ,kupni opce® ¢i ,,prodejni opce*. Jedna

se tedy o to, zda je s jednotlivymi op¢nimi instrumenty spojeno kupni ¢i prodejni pravo.

Kupni opce (call) jsou opce na koupi podkladového aktiva. Drzitel opce zde muize byt bud’
v dlouhé, nebo kratké pozici. Drzitel opce v dlouhé pozici md pravo, nikoli povinnost,

vyzadat od prodejce opci a tento prodejce je tedy v kratké pozici.

Prodejni opce (put) predstavuji pravo na prodej podkladového aktiva. V dlouhé pozici je
opét drzitel opce a pravo, nikoli opét povinnost, ve stanovené lhité prodat za predem

stanovenou cenu toto aktivum prodejci v kratké pozici.
Komoditni opce se obchoduji smluvné & na opénich komoditnich burzach. Casto byvaji
vyporadany spise financné nez fyzicky.

Prodavajici opce ma tedy povinnost prodat ¢i koupit aktivum za danych podminek
a kupujici si miize rozhodnout, jestli bude pozadovat plnéni ¢i od obchodu ustoupi. Za toto

pravo je prodavajicimu placena tzv. opéni prémie.

Na obrazku ¢. 8 je ukazka, jak vypada zisk a ztrata kupujiciho call opce v long call pozici

a na obrazku ¢. 9 je vidét zisk a ztrata prodavajiciho call opce v short call pozici.

Zisk
Neomezeny zisk
EP " tpip Cena bazického
\ mstrumentu
Maximalni ztréta Omezena ztrata
Ztrata = opcni prémie

Obrazek 8: Zisk a ztrata kupujiciho call opce v long call pozici
Zdroj: [44]
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Obrazek 9: Zisk a ztrata prodavajiciho call opce v short call pozici
Zdroj: [44]

V tabulce ¢. 4 jsou ptehledné znazornény maximalni zisky a ztrdty u opce u jednotlivych

pozic.

Tabulka 4: Maximalni zisky a ztraty u opce

Kupni opce (call option) Prodejni opce (put option)
Subjekt —— T
Maximalni zisk MaXn,nalm Maximalni zisk Maxn’nalnl
ztrata ztrata
Realizac¢ni cena
Kupujici opci Neomezeny Cena opce snizena o cenu Cena opce
opce
Prodavajici , Re?} iza’éni cena
opci Cena opce Neomezena Cena opce snizena o cenu
opce
Zdroj: [30]

3.8 Komoditni podilové fondy

Nakup podilovych listh komoditniho podilového fondu je dal$i moznosti jak investovat.
Podilové fondy jsou soubory majetku, patifici podilnikiim piislusného podilového fondu

a nemaji vlastni pravni subjektivitu. Mizeme rozliSovat uzaviené a oteviené fondy.

Uzaviené fondy — je zde stanoven minimalni pocet vydanych podilovych listii a doba, po
kterou budou podilové listy vydavany. Podilnik nemd narok na zpétny odkup téchto

podilovych listt.
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Oteviené fondy — neni zde omezen pocet vydanych podilovych listl. Podilnik mé pravo na
zpétny odkup svého podilu.

v

Pro drobného investora je vyhodné&j$i investovat do otevienych fondi, praveé kvuli

moznému zpétnému odkupu na konci kazdého obchodniho dne.

Komoditni podilové fondy investuji kromé komodit i do akcii ¢i dluhopisti komoditnich
firem. Aby spole¢nost dosahla svého investi¢niho cile, je tedy nutné, aby vyhledavala stale
nové investiCni prfilezitosti a tim si rozSifovala a zhodnocovala své portfolio. Vysoké
poplatky, predstavuji nevyhodu téchto fondt. Dalsi nevyhodou je ztrata investi¢ni volnosti,
nizké vynosy. Vyhodou téchto fondu je, Ze je zde jednodussi pfistup pro drobné investory
K instrumentdm na trhu, jsou zde nizsi transakéni naklady, danové vyhody, diverzifikace

rizika a dalsi.

3.9 Komoditni ETF

Exchange traded funds (ETF) neboli burzovné¢ obchodovatelné oteviené fondy jsou
odlisny druh fondl. Jedna se o fondy, které predstavuji soucasny vyvojovy trend. Pivodné
tyto fondy vznikly jako investi¢ni a jejich akcie byly burzovné obchodovatelné. Nejdiive se
jednalo pouze o akciové indexové fondy a postupné se ptidavaly i dluhopisy, komodity,
meény, nemovitosti,... Pivodni verze byla uréena pro instituciondlni investory, ale v soucasné
dobé je velmi oblibeny i mezi drobnymi investory. Akcie ¢i podilové listy téchto fondu jsou

nabizeny potenciondlnim investoriim az po vytvoieni ETF.
Vyhody ETF:
o diverzifikace,
e jednoduchost,
e Siroké spektrum podkladovych aktiv,
e vysoka likvidita,
e nizké naklady,
e dividendy,

e dostupnost. [27]
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Nevyhody ETF:

Mezi nevyhody tohoto fondu patii ménové riziko a také to, ze obchodnik musi investovat

vyssi ¢astky, kvili poplatkim obchodnikiim s CP.

Zakladni ETF sleduji ceny drahych kovi, pfedevsim se jedna o zlato a stiibro. SPDR Gold
Shares (GLD) je nejvétsim komoditnim ETF, kopiruje spotovou cenu zlata. Dalsi je iShares

Silver Trust, ktery kopiruje vyvoj ceny stiibra a iShares COMEX Gold Trust.

Market Vectors Gold Miners (GDX) a Market Vectors Agribusiness ETF (MOO) jsou

ETF, které investuji do akcii komoditnich spole¢nosti.

ETF fondy navazujici na komoditni indexy Standard & Poor’s Goldman Sachs
Commodity Index, Dow Jones AIG Commodity Index ¢i Deutsche Bank Commodity. [6] [30]

3.10 Komoditni ETC

Exchange Traded Commodities nebo-li ETC je novy zpusob, jak lze investovat do
komodit. Podobaji se ETF fondim, protoze také sleduji urcity index. Oproti ETF, které
sleduji predevsim skupinu spolecnosti ¢i sektor, ETC sleduji indexy komodit ¢i kose komodit.
Maji charakter akcie a to, jaky bude jejich cenovy vyvoj, zavisi na podkladovém aktivu.
Tento novy produkt uvedla spoleénost ETF Securities v roce 2007 na trh v Némecku,
Londyn¢ ¢i Amsterodamu. Vcetné energii, zemedélskych produkti, kovi ¢i softwaru. Jak jiz
bylo fe¢eno, nakup komoditnich ETC lze uskute¢nit jako bézny ndkup akcie. Investofi se
mohou podilet na vyvoji komodit, ale nemusi uskuteciovat fyzické dodani a vypotadani jako

na komoditni burze.

Mezi vyhody ETC patii snadny pfistup na trhy, nizké naklady, vysoka likvidita investice
do ETC ¢i kazdodenni transparentni ceny. [8] [16]

3.11 Komoditni certifikaty

Jedna se o zvlastni dluzni Gpis, ktery si investor koupi od emitenta a pozdéji mu ho proda
zpét. Podkladem u komoditnich certifikati jsou komodity, se kterymi se obchoduje na
svétovych trzich. Jedna se napfiklad o ropu ¢i drahé kovy. Existuje celd fada
certifikatd: bonusovy certifikat, diskontni certifikat, turbo certifikat ¢i indexovy certifikat.

U indexového certifikatl je podkladovym aktivem akciovy index.

Investi¢ni certifikaty emituji vétSinou banky a jejich podkladovym aktivem jsou oproti

ETF (akciovy index) derivaty (vétSinou se jedna opce ¢i nékolik opci). MozZnou nevyhodou je,
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ze maji pfedem stanovenou splatnost a SirSi rozpeti mezi nabidkovou a poptavkovou cenou.
Tyto certifikaty se obchoduji na burze, kde je lze koupit ¢i prodat za cenu, kterou urci
specialista. Cena se urcuje podle hodnoty podkladového aktiva, na némz je certifikat zalozen.

Také se lze obratit pfimo na emitenta.

Tento typ investovani je vhodny spiSe pro investory se zkusSenostmi s investovanim

naptiklad formou podilovych fondd.
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4 VYBRANE KOMODITY

Komodit existuje celd tfada, at’ uz se jednd o kovy, zemé&délské produkty, zemédélska
zvirata Ci energetické komodity. Pro tuto praci byla vybrana skupina zemédélské produkty,
protoze oproti ostatnim druhtim, je tato skupina nejmén¢ zkoumdna. Zemédélské komodity
1ze rozd¢lit na meékké (kéva, kakao, bavlna, pomerancovy dzus, kaucuk, cukr, hedvabi, dfevo
a vilna), zrna a osiva (fazole, je¢men, fepka, kukufice, proso, oves, olejniny, ryze, zZito, sjova
zrna, sOjovy olej a pSenice). V této kapitole jsou nckteré z téchto komodit struéné popsany.
Dale zde budou podrobnéji popsany komodity, které byly vybrany pro vytvoteni portfolia.
JelikoZ investovani do komodit je v CR do jisté miry omezené, skladba investic byla
sestavena pro zemédélské suroviny, se kterymi lze obchodovat za pomoci derivati pies

Fio banku. Jedna se o pSenici, kukufici a sjové boby.
Kukufrice

Jednd se o zrninu, kterd pochdzi z amerického kontinentu. Je to trvalka a dokaze se
ptizpusobit riznym podminkam. Vyskytuje se v nadmoiské vysce 12 stop a dokaze rust

Vv tropickém klimatu s deStovymi srdzkami.

Asi 40 % produkce maji na starosti Spojené staty americké a vice jak 20 % Cina. Mezi
dalsi producenty patii Brazilie a Evropska unie. Napt. Cina spotfebuje vice kukufice neZ je
schopnéd vyprodukovat. Nejcastéjsi vyuziti kukufice je jako krmivo pro dobytek. Také se

muze vyuZzivat v lepidlech, oleji na vafeni, margarinu, sladidlech, jidlech a palivovych sadéach.

Jako u vétsiny zemédelskych komodit pfi vyvoji ceny, hraje vyznamnou roli pocasi. Také
je velmi dulezitd cena substitutli, jako napiiklad vyuziti pSenice v krmnych smésich.
U kukufice je pravdépodobné, ze jeji cena bude rist, jelikoz se jednd o velmi zajimavou

komoditu.

S kukuftici se nejvice obchoduje na CME Gropu a Tokyo Grain Exchange. Jednotkou je
zde busl a velikost kontraktu je 5 000 buslu. [17][36]
PSenice

PSenice nabizi z obilovin nejvice moznych druhti a odrid. PSenici mizeme délit podle
ruznych hledisek, naptiklad podle kvality a hrubosti zrna je pSenice bézna a tvrda. Vyuziti
tvrdé pSenice je predevSim na vyrobu téstovin a béznd na pecivo. Pak ji také mizeme Clenit

na zimni a jarni podle Casu oseti. Mezi hlavni péstitelskou oblast patii Evropskd Unie, ktera
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predstavuje téméi 20 % celosvétové produkce, daliimi jsou Cina 18 %, USA 9 % a Rusko

8 %.

Cena pSenice se vyviji v zavislosti na vyvoji pocasi, které¢ se velice obtizn¢ predvida.
Hrozbou mohou byt naptiklad zéplavy, krupobiti, ale i dalsi extrémy jako je sucho. S témito

futures kontrakty, se obchoduje na nékolika komoditnich burzach a nejvyznamnéjsi je
Chicago Board of Trade. Jednotkou obchodovani je busl. [17][36]

Séja

Po zpracovani sgjovych bobt se vycleni s6jové mléko, s6jovy olej a sdjovy Srot. Jedna se
0 lusténinu s vysokym obsahem proteind. Vyuziva se v potravindiském primyslu, jako
potravina a krmivo. Také lze soju vyuzit v kosmetickém primyslu (mydla, oleje) a vyrobé
bionafty. Mezi nejvétsi svétové producenty sdjovych bobu patii USA, Brazilie, Argentina,
Cina, Indie,... Obchoduji se s6jovymi boby prostiednictvim futures kontraktt, ETF, CFD.
Dalsi moznosti je investovat do akcii potravinatskych ¢i zeméd¢€lskych spolecnosti. Cenovy

vyvoj je zavisly na sezénnich vlivech. Cena se zvySuje V disledku netrody. Velikost

kontraktu je 5 000 buslu. CBOT je hlavni komoditni burzou pro séju. [36]
Kakao

Tento nazev je podle prasku, ktery se ziskava ze seminek kakaovniku. Je to strom, ktery
dospéje behem 5 let a déle Zije 45 a vice let. Ve Spanélsku byl pied vice jak 500 lety oznaden
jako ,,jidlo bohti”. V soucasné dobé¢ je po kakau velka poptavka. Kakao se nejvice produkuje
na Pobfezi slonoviny, Gihanu a Nigérii. Dalsi jsou Brazilie, Indonésie a Dominikanska
republika. Kakao lze vyuzivat riznymi zpusoby, je mozné ho pit, ale v soucasné dobé se

nejvice vyuziva na vyrobu cokolady a produkty z ni. [36]
Kava

Je to druhd nejvice cenéna komodita na svété. Protoze je uz v hotovém stavu, nemusi byt
dale jiz upravovana. Jedna se o stale zeleny kef, ktery roste v oblastech mezi obratnikem raka
a kozoroha. Ma dostatek tepla po cely rok a destové srazky. Kavu mizeme délit na dva

zakladni typy:
- arabica — je nejrozsifenéjsi a predstavuje téméi 70 % svétové produkee,

- robusta — tento druh roste v nizsich nadmoiskych vyskach a ma silnéjsi chut’.
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Mezi nejvétsi producenty kavy patii Brazilie a druhym nejvétsim dodavatelem je Vietnam
ana tretim misté je Kolumbie a dale Indonésie. Typické vyuziti je teply ndpoj vyrobeny

z pomletych kavovych zrnek a mizeme ho pit jako espresso, moka, cappucino Ci latte.
S kavou se obchoduje predevsim v New Yorku (Arabika) a v Londyné (Robusta). [17]
Bavina

Je vyuzivana vice jak tisice let napt. v Egypt&, Ciné ¢&i Indii roste bavlna pfirozeng. Jedna
se 0 malé stromy a kefe tzv. bavinik. Nejvétsim producentem bavlny je pravé Cina, Indie
a dalsi jako napft. Pakistan ¢i Spojené staty, které jsou nejvétsim spotiebitelem. Péstuje se ve
vice jak 70-ti zemich a pfevazné v teplych oblastech. To jak je bavina kvalitni 1ze urcit podle
délky vlakna, barvy, Cistoty trody a dal$i. Bavlna a jeji uroda je velmi citlivd na zménu

teploty. Mohou ji ohrozit nejen mrazy, ale taktéz i velka tepla.

U spottebiteld je stale velmi oblibena, i kdyz v posledni dobé ma silného konkurenta a tim
jsou synteticka vlakna. Lze ji vyuzit na vyrobu obleceni a pradla az po material potfebny ve
zdravotnictvi a je jednou z ptivodnich komodit, se kterymi se za¢inalo na komoditnich

burzach obchodovat.

Cenu baviny ovliviluje nabidka a poptavka. V ptipadé¢ nabidky, jak jiz bylo feceno,
dilezitou roli hraje pravé pocasi. Kromé tohoto, nabidku baviny mohou ovlivnit Skddci
a choroby. Naopak poptavka je ve své podstaté stale na stejné urovni. Co se tyce poptavky,
mohou ji ovlivnit substituty, jako napf. uméla vlakna. Tedy v pfipadé vyssi ceny umélych
vlaken bude poptavka po baviné rast. S touto komoditou se dia obchodovat na burze

IntercontinentalExchange v New Yorku. [17] [36]

Drevo

Dievo lze vyuzit jako naradi, pro stavbu a jako energie. I pies vyvoj stavebniho primyslu,
je dievo stale vice poptavané nez kdykoliv diiv. Tézi se z listnatych ¢i jehli¢natych stromd.
Vyhodou dfeva je, ze ho najdeme po celém svéte. Mezi nejveétsi producenty patii Spojené
staty, Kanada a Rusko. Tato surovina ma spoustu zptisobii vyuziti, jedna se o vyrobu nabytku,
oblozeni, podlah ¢i pro stavebni vyuziti. [36]

Pomerancovy dZus

Pomerancovnik je subtropicky strom a jeho plody jsou bobulovité. Mame tii druhy
pomerancil: sladky pomerané, kysely pomeran¢ a mandarinka. Brazilie je zodpovédna az za

1/3 svétové produkce. Dalsich 30 % maji dohromady Mexiko a Spojené staty. Na vyrobu
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pomeran¢ového dzusu se nejvice pouzivaji sladké pomerance. Do marmelddy a nékterych

likéra se pouzivaji kyselé pomerance. [36]

V tabulce €. 5 je zndzornén vyvoj jednotlivych komodit za poslednich 5 let. Kladna ¢isla jsou

znazornéna zelen¢ a zaporna Cisla Cervene.

Tabulka 5: Zména ceny vybranych komodit v roce 2016 (v USD)

Komodita | Rok2016 |3roky |[5let | Komodita |Rok2016 |3roky |5 let
Energetické komodity Zemédélské komodity
Zemni plyn 66 % 26 % Egﬁi‘;;f"y 41% | 41%| 17%
Ropa WTI 45 % Palmovy olej 34 % 21% | 1%
Uhli 35 % Mléko 28 %
Uran Cukr 28 %
Drahé kovy Dievo 23 %
Paladium 21 % Soéja 14 %
St¥ibro 15 % Bavina 12 %
Zlato 8 % Veprove 10 %
maso

Platina 1% Repka 9%
Primyslové kovy Kava 8 %
Zelezné ruda 101 % Oves 6 %
Zinek 59 % Kukufice
Cin 43 % Hovézi maso
Med 18 % Psenice
Nikl 14 % Ryze

- Hovézi na
Hlinik 13 % vykrm
Olovo 12 % Kakao

Zdroj:[28]
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5 INVESTOVANI S VYUZITIM METOD ANALYZY A KOMPARACE

Investovani do vybranych zemédélskych komodit je analyzovano a komparovano
s vyuzitim modelového portfolia. To bylo sestaveno ze tii zemédé€lskych komodit (pSenice,
kukufice a s6jové boby). S témito futures kontrakty lze obchodovat pies Fio banku. U téchto
zemédélskych komodit je vzdy stejné mnozstvi u kontraktu. Nezadava se zde pocet busli, ale
pocet kontraktli. Maly kontrakt ptedstavuje 1 000 busli a velky (standardni) kontrakt je
5 000 busli. Tyto instrumenty nejsou urceny pro investovani s cilem nakoupit a drzet. Jedna
se spiSe o aktivum, kde je tfeba ,,nedrzet pfes noc*. Neni zde stanovena minimalni doba
drzeni, tedy mize se jednat i o par sekund mezi nakupnim a prodejnim pokynem, coz je pro
tyto komodity typické. Presto byla vytvofena modelova portfolia. Blize je vSe popsano

V nasledujicich podkapitoléch.

Obchodovani prostfednictvim internetu je ¢im dél vice oblibenou formou investovani. Pres
Fio banku je nejdiive mozné vyuzit bezplatny demoucet e-Broker. Pied zacatkem investovani
je potieba navstivit banku a stat se klientem a poté je poskytnut zdarma piistup na burzu pres
aplikaci e-Broker a Smartbroker. Zpoplatnény jsou az provedené pokyny. Pii investovani je
dalezité sledovat aktudlni kurzy a nasledné na to reagovat. Dilezité je, zvolit si pred
investovanim délku investice a vhodnou investi¢ni strategii a na to upozoriuji modelové
priklady. Pti podpisu smlouvy je nutné mit v piipadé bézného obcana: obcansky pritkkaz nebo
pas, &islo Gétu v SCP, &islo bankovniho Gétu a registraéni ¢islo RM-SYSTEM. A pokud se
jedna o firemniho zakaznika: obCansky prukaz osoby, ktera ma opravnény podepisovat
smlouvy jménem firmy, ¢islo uctu, v pfipad¢ zastupujici osoby plnou moc, ¢islo bankovniho
uctua vypis zobchodniho rejstiiku. Zde je tedy shrnuto pét krokti pro investovani

s Fio bankou:
1. Vybrat si nejblizsi pobocku Fio banky.
2. Vzit si zde potiebné dokumenty.
3. Podpis smlouvy a piislusnych dokumentt.
4. Obdrzeni ptistupu do internetové aplikace e-Broker.
5. Vlozit nebo poslat penize na zfizeny obchodni ucet.

Na obrazku ¢. 10 je ukazka, jak vypada pokyn k nakupu ¢i prodeji. V polozce mnozstvi se

vybird pocet kontraktli, které maji byt nakoupeny nebo prodany. Cena piedstavuje limitni
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cenu, za kterou nakoupit/prodat. Stop cena se vypliuje pouze v ptipadé, zadani pokynu Stop

loss. Platnost od — do ptedstavuje rozpéti i nékolik dnd.

Nakup CP
JUN 07 MINI NSDQ CME

Ticker Trh

NQM7 FUTURES

MnoZstvi Platnost Od - Do

1 | [30.05.2007 |[[30.05.2007 |

Cena (body) Ucet pro vypoFadani penéz

1900 | |Obchodni et 1300038689 - USD ~|

Stop cena (body) VaSe oznaceni

[ Odeslat |

Obrazek 10: Pokyn k nakupu/prodeji
Zdroj:[11]

Tabulky ¢. 6 a ¢. 7 obsahuji poplatky za anonymni obchody s investi¢nimi nastroji u Fio
banky. Podani pokynu v rezimu EasyClick i prostfednictvim standardniho aukéniho rezimu —
elektronicky se jedna o sluzbu zdarma. V piipad¢ podani pokynu osobné prostiednictvim

standardniho auk¢niho rezimu, je poplatek 100,- K¢.

Tabulka 6: Poplatky - RM-Systém, ¢eska burza cennych papiri a.s.

Podani pokynu v rezimu EasyClick zdarma

Podani pokynu ve standardnim aukénim rezimu — zdarma

elektronicky

Podani pokynu ve standardnim aukénim rezimu — 100,- K¢

osobné

Poplatek za obchod v rezimu EasyClick 0,29 %, max. 1.190 K¢&

Poplatek za obchod ve standardnim aukénim rezimu | Akc¢ni zvyhodnénd sazba 0,35 %

(mimo dluhopiy): Z objemu obchodu, mim. 40 K¢/
max. 1.190 K¢

Poplatek za obchod s dluhopisy ve standardnim 0,10 %, min. 40 K¢

aukénim rezimu

Zdroj:[10]
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Pokud se jedna o poplatky na Futures trzich v USA, tak jako v pfedeslém piipad¢, podani
pokynu elektronicky je zdarma. Co se tykd osobniho zaddni pokynu, neni tato sluzba
podporovana. Nasledné se plati poplatky za jednotlivé zobchodované kontrakty a je stanoveno
minimum za obchod. Prvni skupina pfedstavuje objem do 250 kontraktti mési¢né a druha je

od 251 kontraktl za mésic. Poplatky jsou uvedeny v tabulce ¢. 7.

Tabulka 7: Poplatky - Futures trhy v USA

Poplatek za podani pokynu — elektronicky zdarma
Poplatek za podani pokynu — osobné Sluzba neni
podporovana

Poplatek za 1 zobchodovany kontrakt / minimum za obchod:
(obchod miize probéhnout v objemu jednoho a vice kontraktt.
Pfi objemu obchodu pouze 1 kontrakt bude vzdy tétovan
minimalni poplatek)

e Pfi objemu do 250 kontraktli mési¢né $5,95/%$9,95
e Piiobjemu 251 a vice kontraktti mé&si¢né $3,95/$9,95
Zdroj:[10]

5.1 Nakup a prodej komodit

Tato kapitola pojednava o nakupu a prodeji jednotlivych komodit. Casové obdobi bylo
stanoveno na zéklad¢ hierarchického ¢lenéni Elliotovych vin. Jednd se o mezinarodni
klasifikaci ¢asovych obdobi. Jak jiZ bylo zminéno, investovani do komodit ma spiSe
kratkodoby charakter. Pro modelovy piiklad byla vybrana troveni viny S ndzvem Minor, ktera
predstavuje dobu trvani vramci tydnt. Druha situace byla na zakladé viny Minute
predstavujici dny. Z toho tedy vychazeji nasledujici nakupy, prodeje a vynosy jednotlivych

surovin.

Pro modelovy ptiklad, byl uskuteénén nakup ze strany investora k 3. 10. 2016 u kazdého

titulu a v celkové hodnoté maximalné 500 000 K¢&.

V tabulce ¢. 8 jsou uvedeny jednotlivé obchodni jednotky, mnozstvi, poCet kontrakti,
kupni cena a celkova cena. Co se tyce jednotky, je zde u vsech komodit stejna, tedy busl. Pred
investici je nutné si zjistit, v jakych mésicich se jednotlivé kontrakty vyporadavaji, aby byl

prodej uskutecnén vcas.
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Tabulka 8: Modelové portfolio k 3. 10. 2016

POCET KUPNI | CENA

KOMODITA | MNOZSTVI | JEDNOTKA )
KONTRAKTU | CENA | CELKEM

PSenice 1000 busl 1 95,05 95 050
Kukufice 2000 busl 2 83,21 166 420
S¢ja 1000 busl 1 234,3 234 300
Celkem X X X X 495770

Zdroj: Zpracovano dle [21]

V nasledujici tabulce €. 9 jsou uvedeny zkratky jednotlivych mésict, potiebné pro zjisténi

konce kontraktu jednotlivych investic.

Tabulka 9: Expira¢ni mésice futures kontraktd

Month (Mésic) Abbrevation (Zkratka)
January (Leden) F
February (Unor) G
March (Bfezen) H
April (Duben) J
May (Kvéten) K
June (Cerven) M
July (Cervenec) N
August (Srtpen) Q
September (Zaf) U
October (Rijen) \Y/
November (Listopad) X
December (Prosinec) Z

Zdroj:[40]
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5.2 PsSenice

Prvni zkoumanou komoditou je pSenice. Odhad jednotlivych cen dané komodity je na

zaklad¢ vyvoje kurzu za posledni rok. Tento vyvoj je znazornén na obrazku €. 11. Zacatkem

fijna 2015 byl kurz za pSenici 12 440,05 K¢ /100 busli. Béhem nasledujiciho roku byl vyvoj
kurzu klesajici. Klesl az na 9 505,37 K¢ / 100 busla na konci zati 2016. Posledni mésic byly

ceny kolem kurzu 9 500 K¢ / 100 busli. Tedy pokud se jedna o odhad nasledujiciho vyvoje

kurzu, pfedpoklad je, ze ceny budou i nadale setrvavat kolem tohoto kurzu. Dalsi co je nutné

si pfedem stanovit je datum prodeje. Kontrakt na pSenici se vyporadava v nasledujicich

m¢ésicich: March (H), May (K), July (N), September (U) & December (2).

13 500,00
13 000,00
12 500,00
12 000,00
11 500,00
11 000,00
10 500,00
10 000,00

9 500,00

9 000,00

9 505,37 CZK/100

Obrazek 11: Vyvoj pSenice od 3. 10. 2015 do 3. 10. 2016

Zdroj: [21]

Nakup probéhl 3. 10. 2016 a podle trovné viny Minute dojde k prodeji béhem néekolika

dnti. V tomto ptipadé bylo jako datum prodeje stanoveno 5. 10. 2016, tedy pouze dva dny od

nakupu. Bylo urceno, ze prodano bude vSechno drzené mnozstvi. V tabulce ¢. 10 je vidét

celkova cena pii nakupu a celkova cena pii prodeji. Rozdilem téchto castek byl zjistén hruby

vynos této investice 2 610 K¢ a v relativnim vyjadieni 2,7 %.

Tabulka 10: Investice od 3. 10. 2016 do 5. 10. 2016 - pSenice

PSENICE
Nvékup P[odej Vynos | Vynos
DATUM | CENA [ POCET | CENA | CENA | POCET | CENA (VyKé) (Vy%)
(vK&) | (buli) | CELKEM | (vK&) | (busli) | CELKEM
3.10. | 9505 | 1000 | 95050 X X X X X
5. 10. X X X 97,66 | 1000 | 97660 | 2610 | +2,7
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V druhém ptipadé budeme piedpokladat, ze k prodeji dojde za ¢étyti tydny od nakupu, tedy
v ramci Minor viny. Nakup probéhne 3. 10. 2016 a v tomto ptipadé prodej k 31. 10. 2016. Jak
je ziejmé z tabulky €. 11, hruby vynos ztéto investice ptredstavuje 7 460 K¢, tedy narast
0 7,28 % za Ctyfi tydny.

Tabulka 11: Investice od 3. 10. 2016 do 31. 10. 2016 - pSenice

PSENICE

Nakup Prodej Vonos | Vinos
DATUM | CENA | POCET | CENA | CENA | POCET | CENA (VyKé) (3%)
(vK&) | (buslt) | CELKEM | (vK¢&) | (buslt) | CELKEM

3. 10. 95,05 | 1000 95 050 X X X X X

31. 10. X X X 102,51 | 1000 102510 | 7460 | +7,28

Zdroj: Vlastni zpracovani

V obou piipadech tedy doslo ke zhodnoceni pocate¢ni investice a bylo vyhodné tento

kontrakt uzavfit ve zvolenych ¢asovych obdobich.

5.3 Kukufrice

V tabulce €. 12 je ukazka kontraktu na kukufici. Na zéklad¢ toho je vidét, Ze vyporadaci
meésice kontraktu na kukufici jsou biezen, kvéten, Cervenec, zaii a prosinec. K vypofadani

dochazi vzdy 15 den v mésici.

Tabulka 12: Kontrakt kukufice

Contract Size 5 000 bushels
#2 Yellow at contract Price, #1 Yellow ata 1,5
Deliverable Grada cent/bushel premium #3 Yellow at a 1,5 cent/bushel
discount
Pricing Unit Cents per bushel

Tick Size (minimum fluctuation) | % of one cent per bushel ($12,50 per contract)

March (H), May (K), July (N), September (U) &

Contract Months/ Symbols December (2)

Sunday — Friday, 7:00 p. —
CME Globex (Electronic Z:f am.CT
Trading Hours Platform) Monday — Friday, 8:30 a.m.
-1:15p.mCT
Open Outcry (Trading Monday — Friday, 8:30 a.m.
Floor) - 1:15p.m. CT

Zdroj: [40]
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Na obrazku €. 12 je znazornén vyvoj kurzu kukufice za posledni rok. Na zacatku fijna 2015

byl kurz 9 495,94 K¢ / 100 busli. Na konci zaii 2016 byla cena 8 140,61 K¢ / 100 busla.

8 320,95 CZK/100
11 000,00
10 500,00
10 000,00
9/500,00
9 000,00
8 500,00
8 000,00

7 500,00

Obrazek 12: Vyvoj kurzu kukufice od 3. 10. 2015 do 3. 10. 2016
Zdroj: [21]
| pro tuto surovinu byl sestaven modelovy prtiklad jako u psenice. Tedy v tabulce ¢. 13 je
vidét nakup uskute¢nény 3. 10. 2016 v celkové hodnoté 166 420 K¢. Nejdiive se predpoklada,
7e Kk prodeji dojde také do dvou dni, tedy 5. 10. 2016. Prodej byl uskute¢nén v celkové
hodnoté¢ 167 400 K¢ a po odecteni kupni ceny byl zjistén hruby vynos 980 K&, coz
predstavuje zvyseni o 0,59 %.

Tabulka 13: Investice od 3. 10. 2016 do 5. 10. 2016 - kukufice

KUKURICE
Nakup Prodej VY VY
DATUM | CENA [ POCET | CENA | CENA | POCET | CENA ylg?s yf}/"s
(vK&) | (busl) | CELKEM | (vKe) | (busii) | CELKEM | VKO | (V)
3.10. | 83,21 | 2000 | 166420 | X X X X X

5.10. X X X 83,70 | 2000 167 400 980 | +0,59

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dalsi zaznamenana situace, znazoriiuje prodej provedeny za Ctyfi tydny tedy 31. 10. 2016.
V tabulce €. 14 jsou piehledné zndzornény jak ndkupni, tak prodejni ceny i mnozstvi. Kdy
prodejni cena predstavuje 175 040 K¢ a po odecteni ndkupni ceny 166 420 K¢ vyjde hruby
vynos v hodnoté 8 620 K& (5 %).
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Tabulka 14: Investice od 3. 10. 2016 do 31. 10. 2016 — kuku¥ice

KUKURICE
Nakup Prodej VY VY
DATUM | CENA [POCET | CENA | CENA [POCET | CENA | 'Y7O%| * Y008
(vK) | (busld) | CELKEM | (vK&) | (busla) | CELKEM | VKO | (V%)
3.10. | 8321 | 2000 | 166420 | X X X X X

31. 10. X X X 87,52 | 2000 175040 | 8620 +5

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jako v ptechozim piipad¢€, obé tyto varianty piedstavuji pro investora vynos, tedy jsou

vyhodné ve zkoumaném obdobi.

5.4 Saéjové boby

Vyvoj kurzu za posledni rok je znazornén na obrazku ¢. 13. Na zacatku fijna 2015 byl kurz
21 338,72 K¢ / 100 busli. Koncem zati 2016 byl kurz 9 732,42 K¢ / 100 busla. Nejvyssi cena
byla v obdobi ¢erven az Cervenec, kdy dosahovala témét 29 000 K¢. Vyporadaci mésice
u tohoto kontraktu jsou: January (F), March (H), May (K), July (N), August (Q),
September (U) & November (X).

23 429,74 CZK/100
29.000,00
28 000,00
27000,00
26 000,00
25 000,00
24.000,00
23000,00
22 000,00
21000,00

20 000,00

Obrazek 13: Vyvoj kurzu so6ji od 3. 10. 2015 do 3. 10. 2016
Zdroj: [21]
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V tabulce ¢. 15 je vidét opét situace, kdy ndkup probéhl 3. 10. 2016 a prodej o dva dny
pozdéji, tedy 5. 10. 2016. Oproti kukufici a pSenici, je nakupni cena této komodity podstatné
vys§i. Prodejni cena je 230 190 K¢ a nakupni cena 234 300 K¢. Tato investice nepiinesla
pozadovany vynos, ale naopak doslo ke ztraté v celkové hodnoté -4 110 K¢. V relativnim

vyjadieni doslo ke snizeni o -1,79 %.

Tabulka 15: Investice od 3. 10. 2016 do 5. 10. 2016 — soja

SOJA
Nakup Prodej VY VY
DATUM | CENA | POCET | CENA | CENA | POCET | CENA yﬁ?s yf,‘/os
(vK&) | (buslt) | CELKEM | (vKe) | (busliy | CELKEM | VKO | (V%)
3.10. | 2343 | 1000 | 234300 | X X X X X
5. 10. X X X 230,19 | 1000 | 230190 |-4110 | -1,79

Zdroj: Viastni zpracovani

Naopak druha varianta, kterd trvala Ctyfi tydny, je zaznamenand v tabulce ¢. 16

a predstavuje hruby vynos v celkové vysi 13 370 K¢. Kdy nakupni cena byla opét 234 300 K¢

a prodejni ve vysi 247 670 K¢&. Investice tedy generovala vynos 5,4 %.

Tabulka 16: Investice od 3. 10. 2016 do 31. 10. 2016 - séja

KUKURICE
Nakup Prodej VY VY
DATUM | CENA [ POCET | CENA | CENA | POCET | CENA yﬁ?s yl(}/os
(vK&) | (buslt) | CELKEM | (v K&) | (buslty | CELKEM | (VKO | (V%)
3.10. | 2343 | 1000 | 234300 | X X X X X
31.10. | X X X 247,67 | 1000 | 247670 | 13370 | +54

Zdroj: Vlastni zpracovani

U této komodity byla prvni varianta ztratova, bylo by tedy vhodné&jsi vyuzit rad¢ji variantu

druhou a prodej uskute¢nit po delsim obdobi.

5.5 Celkové shrnuti investic

V této podkapitole jsou shrnuty jednotlivé vysledky zjist€né z predchozich vypocti. Tedy
jaké jsou celkové nakupni i prodejni ceny vSech investovanych komodit. A nésledné zjisténi

hrubého vynosu celkem.

V tabulce €. 17 je souhrn investice trvajici dva dny tedy od 3. 10. 2016 do 5. 10. 2016.
Celkovéa nakupni cena byla v hodnoté 495 770 K¢ a prodejni cena 495 250 K¢&. Rozdilem
téchto dvou ¢astek byl zjistén celkovy hruby vynos. V tomto ptipadé to vSak byla ztrata ve
vysi - 520 K&, coz z celkovych €astek predstavuje snizeni o 0,1 %.
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Tabulka 17: Shrnuti investice od 3. 10. 2016 do 5. 10. 2016

od 3. 10. 2016 do 5. 10. 2016
Komodita Cena K¢ —nakup | Cena K¢ -—prodej | Vynos K¢ | Vynos v %
PSenice 95 050 97 660 2610 2,7
Kukufice 166 420 167 400 980 0,59
Soja 234 300 230190 -4 110 -1,79
CELKEM 495 770 495 250 -520 -0,1

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tabulce €. 18 je zndzornéna druha varianta investice, kdy prodej byl uskute¢nén po

ctyfech tydnech. Tedy doba trvani byla od 3. 10. 2016 do 31. 10. 2016. Celkova ndkupni cena

V tomto piipadé byla 495 770 K¢ a prodejni ve vysi 525 220 K¢&. Po provedeni vypoctu, vysel

celkovy hruby vynos téchto investic ve vysi 29 450 K¢, coz piedstavuje nartst o 5,6 %.

Tabulka 18: Shrnuti investice od 3. 10. 2016 do 31. 10. 2016

od 3. 10. 2016 do 31. 10. 2016
Komodita Cena K¢ —nakup | Cena K¢ - prodej | Vynos K¢ | Vynos v %
PSenice 95 050 102 510 7 460 7,28
Kukufice 166 420 175 040 8 620 5
Séja 234 300 247 670 13 370 54
CELKEM 495 770 525 220 29 450 5,6

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vysledkt predchozich tabulek je zfejmé, ze pro investora by bylo vyhodnéjsi celé

portfolio ponechat spiSe po dobu ¢tyt tydni, kdy doslo ke zhodnoceni penéznich prostiedki.

V ramci kratkého obdobi nékolika dnii by investice byla pro investora ztratova. Toto plati
pouze za piedpokladu, Ze by toto portfolio bylo tvofeno pouze témito komoditami. OvSem jak

je znamo, spravny investor by své investi¢ni portfolio mél spravné diverzifikovat. Tedy

v pfipad¢, kdy by soucasti byly i dalSi instrumenty, mohlo by dojit v pfipad¢ ztraty ke

vzajemnému vyrovnani. OvSem ostatni maji spise dlouhodoby charakter pro své drzeni.
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6 DOTAZNIKOVE SETRENI

Soucasti této diplomové prace bylo provedeni dotaznikového Setieni. Osloveny byly
firmy, jejichz podnikani je v oblasti zemédélstvi. Nejdiive byl sestaven dotaznik a nasledné
elektronicky rozesilan vybranym spole¢nostem. Prizkum probihal od 1. 12. 2016 do
15. 3. 2017.

Cilem tohoto Setfeni bylo zjistit, jaké je poveédomi Ceskych firem o existenci komoditnich
burz v CR. V piipadé, Ze o existenci védi, zda vyuzivaji jejich sluzeb. Jak jiz bylo fedeno,
jako metoda bylo zvoleno dotaznikové Setfeni. Protoze se jedna o dostupnou metodu, kterou
se daji relativné rychle ziskat potiebné odpovédi, dotaznikové Setfeni bylo zpracovano
anonymn¢. Vybrani respondenti, kterym byl dotaznik zaslan, museli spliovat piedem
Muselo se jednat o firmy se zaméienim na zemédélstvi. Dalsi podminkou bylo, aby podnikaly
na uzemi CR. Bylo pozadovéano, aby dotaznik vypliiovaly osoby starsi 18 let, které této
problematice rozumi, at’ uz se jedna o agronoma, feditele, ekonoma ¢i majitele. Pti hledani
téchto firem byla vyuZivana Databdze MagnusWeb od spolecnosti Bisnode a ptipadné

nasledné dohleddvani kontaktli na tyto firmy.

ObdrZené dotazniky byly nasledné zkontrolovany, zda spliiuji vSechna kritéria. Nespliiujici
byly vytazeny. Poclet respondenti, ktefi spravné vyplnili  dotaznik, bylo
celkem 72 z celkového poctu 400 oslovenych. Tento pocet lze povazovat za dostacujici
a reprezentativni, aby bylo toto Setfeni povazovano za statisticky vyznamné. Pfed zahajenim
dotaznikového Setfeni byl stanoven minimalni pocet respondentt, ktefi se ho musi zucastnit.

Tento pocet byl stanoven na zakladé¢ nésledujiciho vzorce:

z2xm* (1 —1m)

n = 12 (1)
kde n je minimalni pocet respondentu,
z je kriticka hodnota normovaného normaélniho rozdéleni pifi zvolené
hladin€ vyznamnosti,
T je relativni cCetnost zakladniho souboru stanovend na zakladé

piedchozich znalosti nebo jako odhad primeéru na zdkladé piedvybéru,
pokud je absence piedchozich znalosti, pro odhad se pouzije = = 0,5

(neboli se uvazuje maximalni hodnota rozptylu),
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A je zvolena maximalni pfipustna chyba odhadu.

Hladina vyznamnosti pro vypocet minimalniho rozsahu respondentii byla stanovena
a = 0,05, kvantil normovaného normdlniho rozdéleni pro konstrukci 95% intervalu
spolehlivosti je z = 1,645 a maximalni pfipustna chyba byla zvolena ve vysi 10 %. Tyto

hodnoty byly zadany do vzorce (1).

- 1,645% % 0,5 * (1 — 0,5)

n= 0,12
n > 67,65
n =68

Po zadéani hodnot do vzorce a na zakladé vypoctu se dotaznikového Setfeni musi zicCastnit

68 respondentd.
Charakteristika otazek

Na zacatku je kratky uvod, ktery stru¢né predstavuje cil tohoto dotaznikového Setfeni.
Dotaznik byl slozen ze 14 otazek, ze kterych 7 bylo identifika¢nich a zbylé vécné otazky,
které zjisStovaly, zda firmy zaméiujici se na zeméedélstvi védi o existenci komoditnich burz,
poptipadé jaké znaji. Nasledné bylo zjistovano, zda vyuzivaji ¢i nevyuzivaji sluzeb, které
burzy nabizeji a jaké pro to maji divody. Na to navazuje otazka, jak to vidi s vyuzivanim do

budoucna. Dotaznik je soucasti této prace jako ptiloha A.

Jak jiZ bylo zminéno, dotazniky byly rozesilany prostfednictvim e-mailu jen firmam, které
splnovaly pfedem stanovena kritéria. Na zaCatku byly stanoveny tfi hypotézy. Ziskané
odpovédi z dotaznikli byly nasledné sumarizovany v MS Excelu a roz¢lenény do piehlednych
tabulek a graft, podle odpovédi na jednotlivé otazky, které jsou rozebrany v dalSich

podkapitolach.
Stanoveni hypotéz

Cilem tohoto dotaznikového Setfeni bylo tedy zjistit, jaké je povédomi firem o existenci

komoditnich burz a jak se od toho odviji vyuzivani jejich sluzeb.
Cile a hypotézy Setieni:

Cil 1: Zjistit, zda spole¢nosti zaméfujici se na zemedelstvi, védi o existenci komoditnich

burz v CR.

H1: , Majorita zkoumanych firem vi o existenci komoditni burz v CR.*
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Cil 2: Zjistit, zda firmy védi o existenci komoditnich burz ve svéte.
H2: ,,Vice jak polovina dotazanych vi o existenci komoditnich burz ve svéteé.

Cil 3: Zjistit, zda firmy v oboru zeméd¢€lstvi, vyuzivaji sluzeb komoditnich burz na uzemi

v

CR.

H3: ,,VétSina firem nevyuziva sluzeb komoditnich burz.*

6.1 Analyza dat

V této podkapitole jsou shrnuty zjisténé vysledky z dotaznikového Setfeni. Jednotlivé

otazky jsou zde rozebrany piehledné v jednotlivych tabulkach ¢i grafech.
1. otazka: Vite, Ze v CR existuje nékolik komoditnich burz?

Dotaznik zacind tou hlavni otdzkou, tedy zda firmy viibec maji povédomi o existenci burz
v CR. Respondenti méli na vybér ze tif moznosti. Ne, Ze tuto informaci slysi poprvé, nebo
ano, ze 0 existenci vi €1 o ni jiz nekdy slySeli. Jak jiz z otazky vyplyva, bylo mozné vybrat
pouze jednu odpovéd’. V tabulce ¢. 19 je mozné vidét jednotlivé odpovédi respondentt

Vv absolutni a relativni ¢etnosti. Suma relativni ¢etnosti musi v kazdém ptipadé byt 100 %.

Z celkového poctu 72 respondentli odpovédélo 62 (tedy 86 %), Ze o existenci komoditnich
burz vi, ¢i o nich jiz n¢kdy slyseli. V pfipad¢, ze o existenci tieba jiz nékdy slySeli, znamena,
ze maji povédomi o ¢innosti komoditnich bank. Pouze 10 odpovédi, bylo zdpornych, ze tuto
informaci slysi poprvé, tedy pouze 14 %. Coz je z celkového pocétu 72 odpovédi velmi malé
procento a pro trh je to pozitivni informace, vzhledem ke stdle rostouci oblibé pravé

komoditnich burz.

Tabulka 19: Vite, Ze v CR existuje nékolik komoditnich burz?

Moznosti odpoveédi: Absolutni ¢etnost | Relativni ¢etnost
ANO o existenci KB vim 45 62 %
ANO o existenci KB jsem jiz nékdy slysel 17 24 %
NE tuto informaci slySim poprvé 10 14 %
CELKEM 72 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Zjisténé odpoveédi, jsou nasledné pro lepsi prehlednost znazornény na obrazku ¢. 14.
Hodnoty jsou zde zadany v relativni Cetnosti. Je patrny 1 zavér vyvozeny z piedchozi tabulky,

ze procento zapornych odpovédi je v celkovém poméru velmi nizké.
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Existence komoditnich burz v CR

B ANO o existenci KB vim B ANO o existenci KB jsem jiz nékdy slysel

NE tuto informaci slysim poprvé

Obrazek 14: Existence komoditnich burz v CR

Zdroj: Vlastni zpracovani

2. otazka: Kterou z téchto komoditnich burz znate?

Na tuto otazku byly tazani ti, CO v prvni otazce oznacili kladnou odpovéd’. Cilem otazky
bylo zjistit, jaké komoditni burzy jsou nejznaméjsi. Bylo mozné vybirat z péti komoditnich
burz a respondent mohl oznacit vice moznosti. Odpovédi jsou zaznamenany v absolutni

i relativni detnosti v tabulce ¢. 20.

Tabulka 20: Kterou z téchto komoditnich burz znate?

Moznosti odpoveédi: Absolutni ¢etnost | Relativni Cetnost

Komoditni burza Praha 50 68 %
PXE - Praha 7 9%
HRAPRAKO komoditni burza - Olomouc 5 7%
CMKBK 9 12 %
Komoditni burza Ri¢any 3 4%
CELKEM 74 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejznaméjsi pro zeméd€lské firmy je Komoditni burza Praha, kterou oznacilo
50 respondenttl, tedy 68 % ze vSech dotazanych. Zbylych 38 % bylo rozdéleno mezi ostatni
Styfi burzy. Jako nejméné znama, kterou oznagily pouze 3 firmy je Komoditni burza Rigany.
Tyto udaje jsou pro lepsi prehlednost ukdzany prostfednictvim vysecového grafu na obrazku

¢. 15.
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Komoditni burzy

B Komoditni burza Praha M PXE - Praha
HRAPRAKO komoditni burza - Olomouc B CMKBK

B Komoditni burza Ri¢any
Obrazek 15: Komoditni burzy

Zdroj: Vlastni zpracovani

3. otazka: VyuZiva Vase spole¢nost sluzeb, které nabizeji komoditni burzy?

Tteti otazka byla jednou z téch stézejnich, na které je tento dotaznik zaméten. Dotazovany
mél na vybér Sest moznosti. Jednou z nich bylo ANO, rozdélené do dalSich Ctyi odpovédi.
NE, Ze t&chto sluzeb firma nikdy nevyzila, nebo moznost NEVIM. Odpovédi jsou

zaznamenany v nasledujici tabulce ¢. 21.

Tabulka 21: Vyuziva Vase spole¢nost sluzeb, které nabizeji komoditni burzy?

MozZnosti odpovédi: Absolutni ¢etnost | Relativni Cetnost
ANO téchto sluzeb vyuzivame pravidelné 1 1,5%
ANO vyuZivame tyto sluzby, ale ptilezitostné 3 4%
ANO sluzeb jsme vyuzili v minulosti 1 1,5%
ANO uvazujeme o vyuZiti do budoucna 3 4%
NE téchto sluzeb jsme nikdy nevyuzili 62 86 %
NEVIM 2 3%
CELKEM 72 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Naprosta vétSina z dotdzanych, pfesné 62 respondentii (86 %) odpovédélo, Ze nabizenych
sluzeb nikdy nevyuzili. Pouze 8 odpovédi ze 72 bylo kladnych, Zze né&jakym zplsobem
vyuzivali ¢i vyuzivaji sluzeb nabizenych komoditnimi burzami v soucasné dobé. Je to tedy
zavér v dobé vyhodnoceni tohoto dotazniku, jelikoz se situace v nékterych firmach mohla
samoziejmé jesté od t¢ doby zménit. Vysledky téchto odpovédi slouzi K pfijeti ¢i zamitnuti
hypotézy, stanovené pied zahajenim samotného Setfeni. Na obrazku ¢. 16 jsou jednotlivé

odpovédi zndzorné€ny prostfednictvim grafu. Tedy je zde vidét, jak velkou cast tvorila
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odpoveéd’ na tuto otdzku, Ze firmy téchto sluzeb nikdy nevyuzili, cozZ je vzhledem k pfedchozi
otazce velmi zajimavé. VéEtSina z dotazanych o existenci komoditnich burz véetné moznosti,
jak vyuzit jejich sluzeb vi, ale ptesto toho nikdy nevyuzili. Otazkou tedy zlstava, pro¢ tomu

tak je. A pravé na to byla zamétena nasledujici otazka.

Vyuziti sluzeb komoditnich burz

B ANO téchto sluzeb vyuzivdme pravidelne vyuzivame tyto sluzby, ale prilezitostné

M ANO sluzeb jsme vyuZili v minulosti B ANO uvaZujeme o vyuziti do budoucna

B NE téchto sluZeb jsme nikdy nevyuZili m NEVIM

Obrazek 16: VyuZiti komoditnich burz

Zdroj: Viastni zpracovdni

4. otazka: Jaké duvody Vas vedou k tomu, Ze nevyuZivite sluZeb v oblasti

zemédélskych produktii, které nabizeji komoditni burzy?

Jak jiz bylo zminéno, Ctvrta otdzka souvisi s predchozi, Vv pifipadé, ze respondent
odpovédél zaporn€. Jedna se o zjisténi diivodd, pro¢ nevyuzivaji nabizenych sluzeb burz. Na
vybér mél respondent ze tii moznosti, poptipad¢ pokud nevyhovovala ani jedna, bylo mozné

napsat vlastni divod. Zvolit §lo vice moznosti a vysledky jsou ptehledné v tabulce ¢. 22.

Tabulka 22: Jaké divody Vas vedou k tomu, Ze nevyuZivate sluzeb v oblasti zemédélskych produkti,
které nabizeji komoditni burzy?

Absolutni | Relativni
Moznosti odpovédi: cetnost | cetnost
vilbec nevim o této moznosti 8 11 %
je to prili§ drahé a asové narocné 2 3%
vzdy se ndm podafilo zajistit odbyt vlastnich zemédélskych komodit 56 75 %
jiné 8 11 %
CELKEM 74| 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Jako nejcast¢jsi byla vybrana odpoveéd’: divodem nevyuzivani sluzeb je, ze se jim vzdy
podafilo zajistit odbyt vlastnich zemédé€lskych komodit. Tuto odpovéd zvolilo
56 respondentt, ktefi pfedstavuji 75 % vSech odpovédi. Ostatnich 25 % je rozdéleno mezi
zbyvajici moznosti. Také zde bylo mozné odpovédét jiné. Vyuzilo ji 8 respondentii. Zde jsou
jen pro ptiklad uvedeny nékteré odpovédi na tuto moznost: ,,Niz§i cenova hladina na burze.*,
»Na burze se neobchoduje s nas$i komoditou.“, ,,Mame malé mnozstvi produkce.“, dalsi
Z odpovédi bylo, ze sice s komoditami neobchoduji, ale vyuzivaji z komoditnich burz
informace o dennim pohybu cen komodit a jsou tak v obraze pii obchodnich jednanich.

| u této otazky je uveden graf, kde jsou vidéet jednotlivé vysledky na obrazku €. 17.

Dlivody nevyuzivani sluzeb komoditnich burz

11% 11%,,

B vibec nevim o této mozZnosti
H je to pfilis drahé a ¢asové narocné
vzdy se nam podafilo zajistit odbyt vlastnich zemédélskych komodit

Hjiné

Obrazek 17: Divody nevyuZivani sluzZeb komoditnich burz

Zdroj: Vlastni zpracovani

5. otazka: Jaké divody Vas vedou k tomu, Ze vyuzivate nabizenych sluZeb

komoditnich burz?

Na tuto otdzku odpovidali pouze respondenti, ktefi nabizenych sluzeb vyuZzivaji a zde
uvadi své divody. Na tuto otdzku odpovidalo pouze 6 dotdzanych a méli na vybér ze Ctyt
moznosti, véetn¢ uvedeni vlastniho divodu. V tabulce €. 23 jsou uvedeny vysledky zjisténé
Z Setteni. Tedy pfesné, ze pouze 4 respondenti vyuzivaji sluzeb komoditnich burz, protoze jim
to usnadiiuje podnikani a zvySuje zisk. Jedna odpovéd’ byla, Ze tento zplisob nevaze zasoby
a jednou zde byl uveden vlastni divod, ze komoditni burzy vyuzivaji v souvislosti s energii

nikoliv se zemé&délskou produkci.
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Tabulka 23: Jaké divody Vas vedou k tomu, Ze vyuzivate nabizenych sluzeb komoditnich burz?

MozZnosti odpovedi: Absolutni Cetnost

protoze timto zpisobem prodame veskerou produkci 0

protoze nam to usnadiiuje podnikani a zvySuje zisk 4

protoZe tento zpisob nevaze zasoby 1

jiné 1

CELKEM 6
Zdroj: Vlastni zpracovani

6. otazka: UvaZujete do budoucna o vyuziti nékterych sluZzeb nabizenych

komoditnimi burzami?

Sesta otazka se tyka vyuzivani sluzeb do budoucna. Na vybér byly étyfi moznosti ANO,

dale NE nebo NEVIM. Tedy celkem $est riznych variant. Bylo zde moZné vybrat vice

odpovédi. A odpovédi jsou shrnuty v tabulce ¢. 24.

Tabulka 24: UvaZujete do budoucna o vyuZiti nékterych sluZeb nabizenych komoditnimi burzami?

Absolutni | Relativni
Moznosti odpovédi: cetnost cetnost
ANO sluZzeb jiz vyuzivdme a budeme vyuZivat i nadale 4 55 %
ANO v pripad¢ prebytku, ktery se nepodatilo prodat 4 5,5%
ANO pokud ziskdme vice informaci o podminkach obchodovani 7 9 %
ANO v piipadé, Ze by to generovalo vétsi zisk a bylo to pohodInéjsi 10 13 %
NE 29 38 %
NEVIM, v sou¢asné dobé to neumim posoudit 22 29 %
CELKEM 76 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Odpovédi na tuto otdzku uz nejsou jednoznacné, neni zde pievazujici odpovéd. Do

budoucna neuvazuje vyuzivat sluzeb 29 respondentti (38 %) a 22 (29 %) nevi, zda bude

sluzeb vyuzivat. Tedy existuje zde velka ¢ast respondenttl, ktefi nemohou toto do budoucna

posoudit a nemaji jasny nazor na to, zda se pfiklonit k vyuZivani ¢i nevyuzivani nabizenych

sluzeb komoditnich burz. Avsak 33 % dotazanych odpovédélo ANO a tyto odpovéedi jsou dale

rozd€leny do ¢ty skupin. Nejvétsi zastoupeni ma odpovéd’, ze budou vyuzivat sluzeb, pokud

by to generovalo vétsi zisk a bylo to pohodIngjsi. Tyto informace jsou vsak platné k datu

zpracovani tohoto dotaznikového Setteni. Pro lepsi pfedstavu jsou vysledky zaznamenany do

grafu, ktery je vidét na obrazku ¢. 18.
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Vyuziti sluzeb do budoucna

B ANO sluZeb jiz vyuzivdme a budeme vyuZivat i nadale
M ANO v pfipadé prebytku, ktery se nepodafrilo prodat
ANO pokud ziskdme vice informaci o podminkach obchodovani
B ANO v pripadé, Ze by to generovalo vétsi zisk a bylo to pohodInéjsi
B NE

NEVIM, v sou¢asné dobé to neumim posoudit

Obrazek 18: Vyuziti sluZzeb do budoucna

Zdroj: Vlastni zpracovani

7. otazka: Vite o tom, Ze ve svété jako napf. v USA, Anglii, je obchodovani se

zemédélskymi produkty na komoditnich burzach velmi rozsifené?
Sedmad otazka zjiStuje povédomi o oblibenosti burz ve svété. Na vybér byly tfi moZnosti:
ANO o této skutecnosti vim, ANO jiz jsem o tom nékdy slySel nebo NE, tuto informaci

sly$im poprvé. Absolutni a relativni cetnost odpovédi je vidét v tabulce €. 25.

Tabulka 25: Vite o tom, Ze ve svété jako napi. v USA, Anglii, je obchodovani se zemédélskymi
produkty na komoditnich burzach velmi rozsirené?

Moznosti odpovedi: Absolutni Cetnost Relativni ¢etnost

ANO o této skutenosti vim 49 68 %
ANO jiz jsem o tom nékdy slysel 15 21 %
NE, tuto informaci slySim poprvé 8 11%
CELKEM 72 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z celkovych 72 dotdzanych, 64 respondentl (89 %) o této skutecnosti vi ¢i o ni jiz nékdy
slySelo. Pouhych 8 odpovédi, tedy 11 % bylo zapornych, Ze o tom slysi poprvé. Na obrazku

¢. 19 je patrna vétsina kladnych odpovédi na tuto otazku.
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Komoditni burzy ve svété

B ANO o této skutecnosti vim B ANO jiz jsem o tom nékdy slysel

m NE, tuto informaci slySim poprvé

Obrazek 19: Komoditni burzy ve svété

Zdroj: Viastni zpracovani

Na zaklad¢ odpovédi na tuto otazku a na otazku tykajici se povédomi o existencCi
komoditnich burz v CR je zajimavé zjisténi, Ze respondenti o existenci jak v CR, tak ve svété
védi, ale pfesto sluZzeb nevyuzivaji, nebo nemaji ani zajem ziskat bliz§i informace o tom, jak
to vlastn¢€ funguje. Na zdklad¢ této otdzky bude potvrzena Ci vyvracena jedna ze stanovenych

hypotéz.
8. otazka: Pohlavi respondenta

Prvni identifikacni otdzka se tyka pohlavi respondentl. Celkem odpovidalo 51 muzi

a 21 zen, coz je vidét na obrazku ¢. 20.

Pohlavi respondenta

Emuz MZena

Obriazek 20: Pohlavi respondenta

Zdroj: Viastni zpracovani
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9. otazka: Vékova kategorie respondenta

Dalsi identifikacni otazkou je vékova kategorie. Pfehledné rozd€leni dotazovanych do péti
kategorii je vidét v tabulce ¢. 26, ze které je ziejmé, ze dotaznik nejvice vyplnili respondenti
star§i 40 let. Toto je zplsobeno tim, Ze jednim =z kritérii byla pracovni pozice, jakou
respondent zastava. Bylo pozadovéano, aby se jednalo napt. o feditele, majitele, jednatele a

dalsi vyznamné pozice.

Tabulka 26: Vékova kategorie respondenta

Moznosti odpovédi: | Absolutni ¢etnost | Relativni Eetnost

20-30 let 3 4 %
30-40 let 11 15 %
40-50 let 20 28 %
50-60 let 21 29 %
60 a vice let 17 24 %
CELKEM 72 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Jen pro lepsi piehlednost jsou zjisténé poznatky shrnuty v grafu na obrazku ¢. 21, kde je

vidét, Ze opravdu skupinu pod 40 let, tvofi pouze 19 % respondenti.

Vékova kategorie respondenta

m20-30 m30-40 40-50 ®50-60 M60 avice

Obrazek 21: Vékova kategorie respondenta

Zdroj: Vlastni zpracovani

10. otazka: Vase nejvyssi dosaZené vzdélani?

Otazka o dosazeném vzdélani méla na vybér z péti moznosti. Jak je vidét z tabulky
¢. 27, vétsinu odpoveédi (tedy presné 71 %) poskytovali respondenti S uplnym

vysoko§kolskym vzdélanim. A druhou nejcastéjsi odpovédi bylo vzdélani stiedni s maturitou.
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Stfedni bez maturity nevyplnil Zddny z respondentt. Jelikoz dotaznik vypliiovali respondenti
s pracovnimi pozicemi jako feditel, jednatel, ekonom, majitel ¢i agronom, coz bylo jedno

z kritérii pro vyplnéni dotaznikti, proto vétSinu tvoii aplné vysokoskolské vzdélani.

Tabulka 27: Vase nejvyssi dosazené vzdélani?

Moznosti odpovedi: Absolutni ¢etnost Relativni Cetnost

zakladni 1 1%
sttedni s maturitou 16 22 %
sttedni bez maturity 0 0%
vysokoskolské bakalarské 4 6 %
uplné vysokoSkolské vzdélani (Ing., Mgr.) o1 71 %
CELKEM 72 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovani

Pfevaha respondentli s iplnym vysokoskolskym vzdélanim je patrna na vytvoreném

vyseCovém grafu, ktery je vidét na obrazku ¢. 22.

Nejvyssi dosazené vzdélani
respondenta
m zakladni M stfedni s maturitou
stfedni bez maturity B vysokoskolské bakalarské

M Uplné vysokoskolské vzdélani (Ing., Mgr.)

Obrazek 22: Nejvyssi dosaZené vzdélani respondenta

Zdroj: Viastni zpracovani

11. otazka: VaSe pracovni pozice v podniku

Tato otazka byla zaméfena na zjiSténi pracovni pozice. Jak jiz bylo zminéno dfive,
pracovni pozice, kterou respondent zastava v oslovené firmé je jednim z Kritérii pro zafazeni
odpovédi z daného vyplnéného dotazniku. Odpovédi na tuto otazku byly velmi riznorodé
a jsou prehledné zobrazeny v tabulce ¢. 28. Nejcastéjsi odpoveédi, jakou pozici dotazovany

zastava, byla ekonom, kterou predstavuje 15 respondenttl. Castymi odpovéd’mi byly také
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jednatel, pfedseda pfedstavenstva ¢i feditel. Pod odpovédi jiné jsou napt. feditelé rtiznych
useki €1 vedouci urcité divize.

Tabulka 28: Pracovni pozice respondentu

Moznosti odpovedi: Absolutni Cetnost

ekonom 15
jednatel 12
majitel 7
pfedseda predstavenstva 13
reditel 10
agronom 6
jiné 9
CELKEM 72

Zdroj: Vlastni zpracovani

12. otazka: Kraj

Dvanacta otazka byla pro zjisténi, z jakého kraje respondenti odpovidaji na tento dotaznik.
V tabulce ¢. 29 jsou vidét mozné odpovédi. Nejvice zastoupeni mél Kralovéhradecky kraj,
ktery vyplnilo 25 respondentil, nasledn¢ Pardubicky kraj 8 a 39 dotdzanych odpovédélo jiné.
Mezi jiné patfil napt. Stfedocesky kraj s 8 odpovéd'mi, Plzensky kraj vyplnilo 6 respondentt.
Jihomoravsky kraj a Vysoc€ina predstavovali kazdy po péti odpovédich.

Tabulka 29: Kraj

Moznosti odpovéedi: Absolutni ¢etnost

Kralovéhradecky 25
Pardubicky 8
Jiny 39
CELKEM 72

Zdroj: Vlastni zpracovani

13. otazka: Nazev spole¢nosti

Jelikoz se jednd o anonymni Setieni, tato otazka slouzi pouze pro zpracovani dotaznik,

aby nedochazelo k duplicitnimu zafazeni odpovédi.
14. otazka: Pravni forma podnikani

Posledni otdzkou je, jakou maji zkoumané firmy pravni formu. Jak je vidét v tabulce ¢. 30,
bylo na vybér ze tfi moznosti: a.s., s.r.o. a jiné. Odpovédélo 25 spolecnosti s ru¢enim

omezenym, 25 akciovych spolenosti a mezi jiné patiily napt. druzstvo ¢ OSVC.
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Tabulka 30: Pravni forma podnikani

Moznosti odpovedi: Absolutni ¢etnost | Relativni Cetnost
Akciova spole¢nost (a.s.) 24 33%
Spole¢nost s ru¢enim omezenym (s.r.0) 25 35%
Jina 23 32%
CELKEM 72 100 %

Zdroj: Viastni zpracovani

Na obrazku ¢. 23 je prehledné vidét, Ze spoleCnost s ru¢enim omezenym a akciova

spole¢nost predstavuji 68 % vSech odpovédi.

Pravni forma podnikani

M Akciova spolecnos (a.s.) M Spolec¢nost s ruCenim omezenym (s.r.o) Jind

Obrazek 23: Pravni forma podnikani
Zdroj: Viastni zpracovani

6.2 Hlavni zjiSténi

Po zpracovani ziskanych dat, bylo pomoci neparametrickych metod, provedeno testovani
stanovenych hypotéz. Na zdklad€ tohoto testovani doSlo k pfijeti nebo zamitnuti dané
hypotézy. VSechny hypotézy byly testovany na hladiné vyznamnosti a=0,05 na zaklad¢ testu

0 relativni Cetnosti.
Naésledujici vzorec slouzi pro stanoveni testovaciho kritéria:

P— o 2)

W

U=
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kde U je testovaci kritérium,

p je zjisténa relativni Cetnost na zaklad¢é dotaznikového Settenti,
o je relativni Cetnost podle stanovené hypotézy,
n je pocet respondentd.

Poté byly do vzorce dosazeny konkrétni hodnoty pro stanovené hypotézy. Na zaklade
vysledku doslo k zamitnuti ¢i pfijeti hypotézy. Kriticka hodnota kvantilu byla 1,65 a s touto
hodnotou bylo porovnano testovaci kritérium statistiky. Tedy z tohoto vyplyva, Ze pokud
bude U > 1,65 bude hypotéza piijata.

HI: ,Majorita zkoumanych firem vi o existenci komoditni burz v CR.“ Tato hypotéza
byla piijata ¢i zamitnuta na zékladé odpovédi na otazku ¢. 1 v dotazniku: ,,Vite, ze v CR

existuje nékolik komoditnich burz?*

0,86 — 0,5
Jo,s x+(1—0,5)

72
U=61

Vysledna hodnota testovaciho kritéria U = 6,1 je vétsi nez 1,65. Tedy hypotézu H1 na
hladin¢ vyznamnosti a=0,5 Ize potvrdit. Tedy majorita zkoumanych firem vi o existenci

komoditnich burz v CR.

H2: ,,Vice jak polovina dotazanych vi o existenci komoditnich burz ve svéte. V ramci
druhé hypotézy, byla poloZena respondentiim nasledujici otazka €. 7: ,,Vite o tom, ze ve svété
jako napt. v USA, Anglii, je obchodovani se zeméd¢lskymi produkty na komoditnich burzach

velmi rozsifené?“
0,89 — 0,5

Jo,s x+(1-0,5)
72

U=6,6

Vysledna hodnota testovaciho kritéria U = 6,6 je vétsi nez 1,65. Hypotézu H2 na hladiné
vyznamnosti 0=0,5 se podafilo prokdzat. Tedy vice jak polovina dotdzanych vi o existenci

komoditnich burz ve svété.
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H3: ,,VétSina firem nevyuziva sluzeb komoditnich burz.”“ Na zaklad¢ tfeti hypotézy, bylo
zjistovano, zda respondenti vyuzivaji sluzeb komoditnich burz otazkou ¢. 3: ,,Vyuziva

Vase spolecnost sluzeb, které nabizeji komoditni burzy?*

0,86 — 0,5
Jo,s x+(1-0,5)

72
U=61

Vysledna hodnota testovaciho kritéria U = 6,1 je vétsi nez 1,65, tedy hypotézu H3 na
hladiné¢ vyznamnosti muzeme také potvrdit. Tedy presto, ze firmy védi o existenci
komoditnich burz v CR i ve svéts, vétina jich jejich sluZeb nevyuziva. Tedy vSechny tii

hypotézy byly potvrzeny.
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7 URCENI PRINOSU PRO INVESTORY

Investovani do komodit je v soucasné dobé¢ stale vice popularni. Zemédélské komodity
jsou velmi nevypocitatelné. Nepiedvidana zména pocasi muze zasadné ovlivnit vyvoj cen.
Poptavka a nabidka po zemédélskych produktech jsou dal§im faktorem, ktery hybe kurzem.
Tedy obchodovani s komoditami je urcit¢ vyhodné, ale spravné by mély byt v portfoliu

zastoupeny 1 jiné instrumenty, tedy mélo by byt diverzifikovéano.

Pied samotnym investovanim je dilezité sledovat, jak se dosud vyvijel kurz jednotlivych
komodit. At uz se jedna o analyzu na zaklad¢ dostupnych grafii, ¢i sledovani zpravodajstvi.
Vychazi spoustu ¢lankl o tom, jak se trh vyviji. Je v§ak velmi dulezité tyto informace Cerpat
z duvéryhodnych zdroji. Naptiklad Fio bank sama zvefejiiuje aktudlni informace, které
mohou slouzit k rozhodnuti investora. Jednim ze zdkladnich problémii mize byt neznalost
problematiky. V pfipadé zacate¢nika to mize byt nedostatek zkusenosti, nebo malo informaci.
Dulezité je stanovit si investi¢ni horizont, tedy délku zamyslené investice. Poté je nutné zvolit
vhodnou investi¢ni strategii, stanovenou na zakladé cili. Také je dobré inspirovat se
vzorovym portfoliem, jak spravné diverzifikovat. Pokud bude portfolio sloZzeno napft. jen
z jednoho typu instrumentu, je zde riziko, ze v piipadé ztraty, bude ve ztraté celé portfolio.
Naopak kdyz budou v portfoliu zastoupeny akcie i derivaty, je zde vétsi pravdépodobnost,
ze ztratovy instrument bude vyrovnan néjakym ziskovym. V pifipadé, ze investor chce
investovat, ale neni si jisty svymi znalostmi nebo zkuSenostmi, je mozné vyuzit sluzeb

odbornikd.

U futures kontraktli je velmi dulezit¢é davat pozor na to, v jakém mésici je jejich
vypotadani a v¢as je prodat. Kontrakty se vyporadaji vzdy do 15. dne konkrétniho mésice.
U zemédélskych komodit je typické, Ze nejsou drzeny po dlouhou dobu. Cas mezi nakupem
a prodejem muze byt v ramci n€kolika vtefin. Tedy nejedna se o portfolio drzené teba Sest

mésict, ale jde o rychlé pokyny.

V ramci dotaznikového Setfeni bylo zjiStovano, jak jsou na tom firmy se znalosti burz
a vyuzivani jejich sluzeb. Z otazek zamétenych pravé na tuto problematiku vyplynulo, Ze
dotazové firmy i pies to, e o existenci komoditnich burz at’ uz v CR nebo ve svété védi,
jejich sluzeb nevyuzivaji. Coz je velmi zajimavé zjisténi, jelikoz by to pro firmy mohlo byt
piinosné. Urcité by bylo vhodné urcitym zptisobem vice propagovat tyto moznosti, aby bylo
mozné ziskavat vice informaci o tom, jaké jsou moznosti a predevSsim vyhody tohoto

obchodovani.
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ZAVER

Diive byl z4djem o komodity jako formu investovani velmi maly. V soucasné dobé tato
obliba stale roste. Jedna se o novou prilezitost, kterou mohou investofi vyuzit pro zhodnoceni
svych volnych penéznich prosttedki. Jednou z hlavnich vyhod investovani pravé do komodit
je, ze je snadné si predstavit, do ¢eho se investuje. Komodity jsou soucasti kazdodenniho

zivota. At uz se jedna o suroviny jako takové, nebo o vyrobky z nich. Oproti napt. akciim, je

snadné si komoditu pfedstavit i pro bézného ¢loveka.

Tato prace byla zaméfena na zemédelské komodity, které se netési takovému zdjmu jako
pramyslové ¢i drahé kovy. Tedy bylo zajimavé prozkoumat tuto problematiku z jiného thlu

pohledu.

Investovani do zemédélskych komodit je velmi slozité. Jejich ceny ovliviiuje cela fada
faktort, mezi které patii: nabidka a poptavka po zeméd€lskych produktech, ale nejvétsi
vyznam zde ma pocasi. To lze velmi tézko predikovat a zplisobuje problémy s urodou, coz se
projevuje pravé na zménach kurzu. Proto je dulezité, pfed samotnou investici nejdiive zjistit
co nejvice informaci o tom, jak se dosud ceny jednotlivych surovin vyvijely. V piipadé
nedostatku informaci ¢i zkuSenosti by mohlo dojit ke $patnému posouzeni situace a to by
vedlo ke ztrat€¢ zinvestice. Zemédélské komodity maji spise kratkodoby charakter
investovani. Obchody s nimi jsou v ramci nékolika tydnt, dnd, hodin ¢i dokonce minut.
V ramci sestaveného modelového piikladu byl zjisStovan vynos v rdmci investice do pSenice,
kukufice a soji. Byly sestaveny dvé varianty, kdy v prvni byl rozdil mezi nékupnim
a prodejnim dnem pouze dva dny. Druhé varianta trvala ¢tyii tydny. Ukdzalo se, ze v ptipadé
dvoudenni investice bylo celkové portfolio ztratové. Naopak v piipadé drzeni obchodu po
dobu ¢tyf tydnt bylo ziskové a zvysilo se 0 5 %. Tedy je potieba si promyslet, jaky bude
investi¢ni horizont. Jak jiz bylo né€kolikrat zminé€no, je dulezité si uv&domit, Ze spravné
diverzifikované portfolio by vkazdém pripadé mélo obsahovat jak derivaty, tak dalsi

instrumenty. Aby v piipadé ztraty jednoho, bylo mozné vyrovnani jinym.

Dale bylo provedeno dotaznikové Setfeni o tom, jaké je povédomi firem o existenci
komoditnich burz v CR a zda jejich sluzeb vyuZivaji. Na zékladé vysledki doslo k zamitnuti
¢i potvrzeni hypotéz stanovenych pred zahajenim tohoto vyzkumu. Po porovnani testovaciho
kritéria s hodnotou kvantilu byly vSechny tifi hypotézy potvrzeny. Vyhodnoceni
dotaznikového Setfeni pfineslo velmi zajimavé poznatky. Pres dostatecné povédomi firem

Z oblasti zemédélstvi o existenci komoditnich burz, vétSina dotdzanych nabizenych sluzeb
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nevyuziva. Je tedy otdzkou, zda rostouci oblibenost investovani pies komoditni burzy ovlivni
ve vEtsi mife pravé tyto firmy zaméfujici se na zemé&délstvi. Jestli tfeba v budoucnu, bude
procento spole¢nosti vyuzivajicich téchto sluzeb rust, ¢i zlstane v podobném poméru jako

doposud.
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Ptiloha A — Dotaznik k diplomové praci
VéazZena pani, vazeny pane,
dovoluji si Vas oslovit s prosbou o vyplnéni kratkého dotazniku.

Dotaznik bude slouzit jako podklad k vypracovani diplomové prace na téma: , Investovani
na komoditnich trzich“. Cilem tohoto dotazniku je zjistit, jaké je povédomi v Ceské republice
0 existenci a moznosti obchodovani na komoditnich burzach se zaméfenim na zeméd¢lské
komodity, které nabizeji nékteré burzy v CR. Vyplnéni tohoto dotazniku by nemélo trvat déle

nez 10 minut. Ziskané tidaje budou zpracovany souhrnné a dotaznik je zcela anonymni.
Ptedem dékuji za Vasi ochotu a Vas cas.

S pozdravem,

Bc. Zuzana Rybova

Studentka Univerzity Pardubice
e-mail: st39897@student.upce.cz

1. Vite, Ze v CR existuje nékolik komoditnich burz? (v piipadé kladné odpovédi,
pokracujte otazkou ¢islo 2; v opa¢ném piipadé pokracujte otazkou 3)

[J ANO o existenci komoditnich burz vim

[] ANO o existenci komoditnich burz jsem jiz nékdy slySel

[ NE tuto informaci sly$§im poprvé

2. Kterou z téchto komoditnich burz znate?

(Ize vybrat vice moznosti)

[0 Komoditni burza Praha

[J PXE - Praha

[0 HRAPRAKO komoditni burza - Olomouc

O CMKBK — Ceskomoravska komoditni burza Kladno
[0 Komoditni burza Ri¢any

3. Vyuziva Vase spolecnost sluzeb, které nabizeji komoditni burzy? (v ptipad¢ kladné
odpovédi pokracujte otazkou €. 5, u zaporné odpovedi otazkou €. 4)

(Ize vybrat vice moznosti)

[ ANO téchto sluzeb vyuzivame pravidelné

[1 ANO vyuzivame tyto sluzby, ale ptilezitostné

L] ANO sluzeb jsme vyuzili v minulosti

(] ANO uvazujeme o vyuziti do budoucna

[] NE téchto sluzeb jsme nikdy nevyuzili (viz. otazka ¢. 1 — NE tuto informaci sly§im
poprve)

0 NEVIM
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4. Jakeé divody Vis vedou k tomu, Ze nevyuZivate sluZeb v oblasti zemédélskych
produkti, které nabizeji komoditni burzy HRAPRAKO, CMKBK, Komoditni burza
Praha? (1ze vybrat vice moznosti) — pokracujte otazkou ¢. 6)

[J vibec nevim o této moznosti

(1 je to pfili§ drahé a ¢asové naroéné

(1 vzdy se nam podafilo zajistit odbyt vlastnich zemédélskych komodit

L] Jiné: (Prosim vypiste.) Kliknéte sem a zadejte text.

5. Jaké divody Vas vedou k tomu, Ze vyuZzivate nabizenych sluzeb komoditnich burz?
(Ize vybrat vice moznosti)

(1 vyuZivame téchto sluZzeb, protoZe timto zpisobem prodame veskerou produkci
(1 vyuZivame téchto sluzeb, protoZze nam to usnadiiuje podnikani a zvySuje zisk
(1 wvyuzivame téchto sluzeb, protoze tento zptisob nevaze zasoby

L] Jiné: (Prosim vypiste.) Kliknéte sem a zadejte text.

6. UvaZujete do budoucna o vyuziti nékterych sluZzeb nabizenych komoditnimi
burzami?

(Ize vybrat vice moznosti)

ANO sluzeb jiz vyuzivame a budeme vyuzivat i nadale (viz. otazka ¢. 5)

ANO v ptipad¢ prebytku, ktery by se nepodafilo prodat

ANO pokud ziskame vice informaci o podminkach obchodovani

ANO v ptipadé¢, ze by to generovalo vétsi zisk a bylo to pohodlné;si

NE

NEVIM, v sou¢asné dobé to neumim posoudit

oooogo

7. Vite o tom, Ze ve svété jako napri. v USA, Anglii, je obchodovani se zemédélskymi
produkty na komoditnich burzich velmi rozsifené?

0 ANO o této skutecnosti vim.

[0 ANO jiz jsem o tom nékdy slysel

LI NE, tuto informaci slySim poprvé

8. Pohlavi respondenta:
L] Muz [0 Zena

9. Vékova kategorie respondenta:
L1 20-30
1 30-40
(1 40-50
1 50-60
[J 60 a vice
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. VaSe nejvyssi dosazené vzdélani
zakladni
sttedni s maturitou
sttedni bez maturity
vysokoskolské bakalatské
uplné vysokoskolské vzdélani (Ing., Mgr.)

O0000s

11. VasSe pracovni pozice v podniku
Prosim vypiste: Kliknéte sem a zadejte text.

12. Kraj

(] Kralovéhradecky

L] Pardubicky

L] Jiny: (Prosim vypiste.) Kliknéte sem a zadejte text.

13. Nazev spolecnosti
Prosim vypiste: Kliknéte sem a zadejte text.

14. Pravni forma podnikani

[] Akciova spole¢nost (a.s.)

[] Spole¢nost s ru¢enim omezenym (s.r.0)

[ Jina: (Prosim vypiste.) Kliknéte sem a zadejte text.

Dékuji Vam za spolupraci!
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