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ANOTACE

Bakalarska prace, Obchodovani na komoditni burze, se snazi priblizit zdkladni pojmy
souvisejici s burzovnim trhem, komoditnimi burzami a investovanim do komodit. Popisuje
vyvoj Komoditni burzy v Praze, moznosti obchodovani a komodity, se kterymi je mozné na
této burze obchodovat. V zavéru je charakterizoviano investovani a ndsledné jSOU
zhodnoceny jeho vyhody a nevyhody. Hlavnim cilem prdce je demonstrovat, ze obchodovani
S komoditami je dostupné nejen pro zkusené investory.

KLIiCOVA SLOVA

Komoditni burza Praha, dievo, obchodovani na burze, investovani do komodit.

TITLE

Trading on the commodity exchange

ANNOTATION

This bachelor’s thesis, trading on the commodity exchange, is trying to explain basic terms
which are connected with exchange market, commodity exchanges and investment to
commodities. Thesis describes development of Prague Commodity exchange, possibilities of
trading and commodities with which is possible to trade on this exchange. At the end
investment is characterized and there are evaluated it’s advantages and disadvantages. The
main goal of thesis is to demonstrate, that trading with commodities is available not only for
experienced investors.

KEYWORDS
Prague Commodity exchange, wood, exchange trading, investment to commodities.
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Uvob

Fungujici komoditni trh patii k zdkladnim piliftim trzni ekonomiky. Komoditni
burzy byly a stale jsou dilezitym prvkem ndarodniho hospodaistvi dané statu.
Nenahraditelnym poslanim komoditnich burz je zabezpecovat trh komodit, monitorovat

nabidku a poptavku a zejména utvaret redlnou cenovou hladinu pro jednotlivé komodity.

Cilem bakalafské prace je ptedstaveni vybrané burzy, kterou je Komoditni burza v
Praze, popséani jejiho historického vyvoje az po soucasnost, charakterizovani zplisobu

obchodovani na této komoditni burze a predstaveni obchodovanych komodit na této burze.

V teoretické ¢asti je nejdiive predstavena historie burz, dale zékladni pojmy, jako je
burzovni trh a burza, jeji ¢lenéni. V dalsi podkapitole jsou uvedeny funkce burzy a také jsou
predstaveni ucastnici burzy, jejich ¢lenéni a ukoly. Nasledné je popsan burzovni
systtm a Vneposledni fadé¢ jsou charakterizovany tfi zdkladni faktory ovliviiujici

obchodovani na burzach: vynos, riziko, likvidita.

Jak jiz napovida nazev prace, je zde predevSim charakterizovano obchodovani na
Komoditni burze Vv Praze. Jeji historii a souasnosti je vénovana druhd kapitola.
V nasledujici kapitole je vysvétleno obchodovani na Komoditni burze v Praze, pravidla
Clenstvi, burzovnich obchodl, pravidla pro obchodovani komodit, pro uplatiovani

reklamaci, pro slozeni maklétské zkousky a také poplatkovy tad.

Déle je predstavena hlavni komodita, se kterou mohou investofi na vybrané burze
obchodovat, a v podkapitole je také uvedeno rozdéleni této komodity podle pravidel

Komoditni burzy Praha.

Jednim z kli¢ovych pojml zde vystupuje investovani do vybrané komodity. Tim se
zabyva kapitola pata. V zavéru této bakalarské prace jsou zhodnoceny vyhody a nevyhody
pro investory, ktefi chtéji investovat do komodit a také jsou zde uvedena rizika spojena

S timto druhem obchodovani.



1. ZAKLADNI POJIMY

Nez zacne investor s obchodovanim na burze, je nutné, aby znal nékteré dulezité

zékladni pojmy, které mu posléze pomohou Iépe se orientovat na burzovnim trhu.
1.1. Historicky vyvoj burz

Burzovni trhy vzdy sehravaly, sehravaji a budou sehravat v systému finan¢nich trha
a Vv trznich ekonomikach nezastupitelnou a velmi vyznamnou roli. Je zcela logické, ze se
tato role jakoz 1 podoba a principy fungovani burzovnich trhd v pribéhu
stoleti ménily a vyvijely v reakci na probihajici ekonomické, politické a historické udalosti

a souvislosti. [14, str. 35]

»Puvod slova ,,burza* pochazi z latinského ,,bursa“ coz znamend kozeny mésec. Tri
mésice byl také soucasti erbu rodiny obchodnikii ,,Van der Buerse*, do jejichz hostincii
V belgickych Bruggach se koncem 14. stoleti sjizdéli obchodnici zejména z Itdlie, nejen aby

zde prespali, ale také uzavirali své obchody.* 8]

Burzy tedy vznikly z pravidelnych schiizek obchodnikii na ur¢eném misté. Tyto
schiizky byly organizovany jiz ve stiedovéku, zvlasté v italskych méstskych statech
(Benatky, Florencie). Schizky se ¢asto konaly v blizkosti skladi obchodnikd — u tzv.
faktorii. Pozd¢ji se obchody konaly blizko konzularnich domd, tzv. loggii. Nejdiive se

obchodovalo se sménkami. [12, str. 140]

Také zde dochazelo ke sménam minci jedné mény za jinou. A pravé obchodovanim
zastupitelného predmétu se tyto obchodni schiizky svym charakterem zacaly odliSovat od
klasického obchodu na trhu sbéZznym zbozim nabizenym jinym obchodnikim nebo
obyvatelstvu. Na pocatku mély schizky obchodniki pouze neformalni charakter. Burza
nebyla organizovana formalné, neexistovala burzovni legislativa, obchody nebyly

standardizovany. Ugastnit se obchodu mohl v podstaté kdokoliv.

Zpocatku se nekteti obchodnici navzajem neznali. Postupem casu si v§ak obchodnici
mezi sebou zacali zavadét urcita pravidla pro obchodovani a zaroven zacali omezovat okruh
ucastnikii. Burzovni obchodnici zacali vytvafret tzv. burzovni spolky. Po objeveni
namoinich cest do Ameriky a do Vychodni Indie se centrum prvnich burzovnich obchod
presunulo nejdiive do Brugg a pozdéji do Antverp.
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Za urcity meznik ¢i zacatek dalSi vyznamné etapy burzovnictvi je povazZovano
postaveni reprezentativni burzovni budovy v Antverpach v roce 1531. Ta vSak neziistala
osamocena. V prubéhu 16. a 17. stoleti byly zalozeny burzy ve Francii, v Holandsku,
v Anglii, ale i v Némecku. Tvaf burzovnich obchodli se pomalu zafala ménit. Burzy
dostavaly institucionalni podobu, zacaly vznikat burzovni kluby a spolky, ¢imz se pfistup na
burzu vyrazné omezil. Burzovni spolky stanovily poplatky za clenstvi, za poskytovani
kurzovych informaci a také za samotny pfistup na burzu. Obchodnici Sdruzeni vV burzovnich
spolcich, si vytvareli pfesna pravidla pro obchodovani. Stat do ¢innosti burzovnich spolki
piilis§ nezasahoval. Krom¢ samotného vzniku burzy, ktery byl potvrzen panovnikem
prislusnou listinou. Burzovni legislativa v takové podob¢ Vv jaké je znama dnes, se vSak

zacCala vytvaret az v prub&hu 19. stoleti. [14, str. 35]

Postupné dochazi v jednotlivych zemich k vytvofeni klasického burzovniho trhu.
Trhy cennych papirdt zazily béhem 19. stoleti masovy rozmach. Rostl
zajem investori 0 akcie, které zaznamenavaly svij nejdynamictéjsi rozvoj. Stavaly se
pfedmétem divoké burzovni spekulace, coz se dale odrazelo i ve zvySeném riziku.
Kapitalové trhy a cela ekonomika se vyvijely cyklicky a zpravidla byvaly kazdych 7-8 let
postizeny krizemi. 80. léta 20. stoleti odstartovaly zcela zasadni zmény ve svétovém
burzovnictvi. Dochazelo K renesanci, reorganizaci a hlavné k zasadnim reformam v oblasti
burzovnictvi. Tento zlom vyvolala celd fada soubézné v té dob¢ plsobicich faktord jako
napf. zména uplatiovanych hospodaiskych politik a systémi regulace, jejich piiklon
k liberalismu a svobodné trzni konkurenci, masova vlna privatizaci statnich podnikd, zanik
centralné planovanych ekonomik v zemich Stfedni a Vychodni Evropy a znaény narist
konkurence a finan¢nich rizik. Svétové burzovnictvi 90. let 20. stoleti a pocatku 21. stoleti,
které proslo reformou a zadsadnimi zménami, ziskalo zcela novou tvaf. Pro tuto novou tvar je
zcela typicka mohutna vina elektronizace, deregulace a internacionalizace burzovnich trh.
Obrovskym tempem rostl pocet obchodovanych instrumentti i objem s nimi uzaviranych
obchodi. Na trh byly uvadény stdle nové druhy instrumentl. Instituciondlni investofi
sehravaji zcela rozhodujici roli na svétovych burzovnich trzich. Na jedné strané celd fada
burz je v zemich, kde je postupné implementovana trzni ekonomika, na druhé strané
Vv jinych zemich probihé proces centralizace regionalnich burz, v jedinou ndrodni burzu, na
které volné na prelomu tisicileti navazuje proces slucovani narodnich burz, vytvareni

burzovnich alianci a pfihrani¢nich obchodnich systému. [14, str. 27]
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1.2. Burzovni trh a burza

Burzovni trh lze charakterizovat jako zvlastnim zplGsobem organizované
shromazdéni subjektt, které osobné nebo elektronicky obchoduje pfesné vymezenym
zpusobem, podle piesn¢ vymezenych burzovnich ptedpist a pravidel, v pfesné¢ vymezeném
Case. Na burzovnim trhu se napf. obchoduje s nejbonitnéjSimi akciemi, podilovymi listy,
dluhopisy a finan¢nimi derivaty, pificemZz vSechny obchodované instrumenty musi

vyhovovat pfisnym pozadavkim, které jsou stanoveny burzou. [13, str. 13]

Ve srovnani s ostatnimi trhy se burzovni trh vyznacuje nékolika zvlastnostmi:

e burzovni obchod je zakonn¢ regulovan,

e Kk provozovani burzovniho obchodu je tfeba zvlastni povoleni,

e jednotlivé druhy obchodi jsou pfesné stanoveny,

e 7bozi obchodované na burzach musi byt pfipusténo a schvaleno vedenim burzy,
e Cas a misto obchodi je burzovnimi organy ptfesné urceno,

e obchoduje se s uréenym mnozstvim. [2, str. 78]

Burza je sekundarnim trhem, kde je obchodovan zcela zvlastni typ zbozi za
specifickych a pfesné vymezenych podminek. Tyto podminky definuji okruh subjektt, které
maji povoleny pfistup na burzu, druh a charakter zbozi, které mize byt za urcitych
podminek pfedmétem obchodovani, pravidla, postupy a techniky obchodovani. Samotné

obchodovani vymezuji z hlediska ¢asu a mista.

Burzy lze systematizovat z riznych hledisek, nicméné nejvyznamnéj$i zpusoby
jejich ¢lenéni byvaji pfedevs§im podle téchto kritérii:
e 7 hlediska pfedmétu jejich €innosti (neboli podle toho s ¢im obchoduji):
burzy cennych papirt,
burzy devizové,

burzy komoditni,

e podle délky casové prodlevy existujici mezi uzaviranim obchodi a jejich (fyzickym)
vyporadanim:
burzy promptni,

burzy terminové,

12



e 7 hlediska vyznamu:
nadnarodni burzy,
mezinarodni burzy,
narodni burzy,

regionalni burzy,

e 7 hlediska pravni formy:
burzy zakladané statem,

burzy existujici jako soukromé pravnické osoby.

Na komoditnich (zbozovych) burzach se obchoduji rizné druhy komodit.
Nejrozsitengj$i  jsou burzy plodinové dale burzy, na kterych se obchoduje

sropou a ruznymi druhy kovii apod.

~Promptni burzy nékdy také oznacované jak burzy spotové jsou charakteristické tim,
Ze vyporadani na nich uzaviranych obchodii probiha s pomérné kratkym casovym odstupem

(maximdalné nékolika dnit). “* [10, str. 32]

Na terminovanych (derivatovych) burzach jsou uzavirany tzv. terminované obchody.
Ty lze charakterizovat jako kontrakty, jejichz opravdové vyporadani se uskutecni az
s pomérné znacnym ¢asovym odstupem od jejich uzavieni. Z toho vyplyva, ze okamzikem
uzavieni obchodu vzniké kontrakt, s nimZ je az do okamziku jeho vypofddani mozno na té
samé burze jest¢ dale obchodovat. Vzhledem ke skute¢nosti Ze se jedna o obchodovani
S tzv. odvozenymi, neboli derivovanymi kontrakty, se tyto burzy oznacuji jako derivatové.

[10, str. 31]

Mezi terminovanymi burzami jesté¢ dale rozliSujeme burzy terminovych kontrakta
typu ,.futures a opéni burzy. Burzy kontraktd typu futures jsou burzami, na nichz se
obchoduje s tzv. standardizovanymi pevnymi terminovymi kontrakty. Jejich podminky jsou
pfedem stanoveny burzovnimi pravidly a smluvné potvrzeny obéma stranami v okamziku
provedeni obchodu. Naproti tomu na opcnich burzach se obchoduje s tzv.
standardizovanymi opc¢nimi, neboli podminénymi kontrakty, jejichz vlastnik mé& pravo
v pfedem dohodnutém terminu zakoupenou opci uplatnit a tim pozadovat plnéni uzavieného

kontraktu druhou stranou. [10, str. 31]

13



1.3. Funkce a ucastnici burzy

Burza je vyznamnou a nedilnou soucésti systému finan¢nich trht, které sehravaji
dilezitou roli v kazd¢ trzni ekonomice. Jako soucast systému financnich trhti plni burza
v trzni ekonomice né¢kolik nezastupitelnych funkci. Jejich oslabeni nebo nenaplnéni
okamzit¢ vnasi problémy a vykyvy do hladkého fungovani a vyvoje finan¢nich trha, ale 1 do
celé ekonomiky. Vzhledem k tomu, Ze je burza soucasti finanéniho trhu funkce, jez plni, se
z velké c¢asti kryji s funkcemi, které plni také finan¢ni trh jako celek. Pro burzovni trh jsou
vsak nékteré funkce typické. [14, str. 49]

Obchodni funkce (funkce likvidity)

Burza je trh, kde ma soucasny majitel urcitého instrumentu moznost prodat tento
instrument ve velice kratkém Case za cenu, ktera je vysledkem stietu poptavky a nabidky na
tomto burzovnim trhu. Burzovni trh tak v podstat¢ umoziuje pocetné neomezenou zménu
majiteld instrument. Déle zajistuje obchodovatelnost instrumentu, tedy moznost jeho
pfemény na hotovost. Investor ma moznost tuto sménu kdykoliv provést, a to na fungujicich
bezproblémovych trzich s minimalnimi transakénimi néklady. Instrument obchodovatelny
na burzovnim trhu se tak stdva instrumentem, ktery vice ¢i méné spliiuje investoriv
pozadavek likvidity. Ta je zabezpefena burzovnim obchodovanim. Likvidita investi¢nich
instrumentt je investory cenéna pozitivné. U likvidnich instrumentd investofi nepozaduji
vyssi vynos v podobé prémie za nelikviditu, coz pfispiva ke snizeni ndkladl pro emitenta.

[13, str. 18]

Uroveti likvidity trhu a tim i okolnost zda je obchodni funkce burzou adekvatng
a dostatecné plnéna, I1ze posoudit na zaklad¢ urcitych vlastnosti a charakteristickych ryst.
Ty by v chovani likvidniho burzovniho trhu mély byt jasné patrny. Takovy burzovni trh by
mél byt oznacovan jako trh Siroky, pruzny, hluboky, divéryhodny a fair play. Jako Siroky
trh je oznaCovan trh, kde se obchodovani Ucastni velké mnozstvi investori a kde jsou
vysoké objemy uzaviranych obchodt. Pruzny trh je charakteristicky rychlym a plynulym
ptisunem néakupnich a prodejnich piikazii na trh, jejich promitnutim do cen v reakci na
kurzotvorné a cenové informace. Hluboky trh je trhem, kde jsou trzni ceny schopny
absorbovat vétsi objem transakci, bez toho aniz by byly postiZzeny vyraznou transakéni
volatilitou. Jde o trh transparentni, kde jsou odchylky od bézné¢ rovnovazné ceny jasné

patrné. Duvéryhodnosti trhu je dosazeno odstranénim nelegéalnich praktik na trzich,
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distribuci kvalitniho, aktualniho a dostate¢ného souboru informaci, kvalitni pravni
legislativou, bezchybné fungujicim obchodnim systémem, efektivnim systémem zdanéni,
regulace a dohledu. Trh fair play je trhem se zcela rovnopravnym postavenim investort,

kteti maji adekvatni a srovnatelné moznosti a podminky k investovani. [13, str. 18]
Cenotvorna (informacni) funkce

Burza organizuje vzajemné stfetdvani poptavky a nabidky po urcitém instrumentu,
jehoz vysledkem je stanoveni aktudlni ceny (kurzu) daného instrumentu. Cena vznikd na
burzovnim trhu. Poté mize byt rovnéz vychodiskem, popf. smérnou cenou pro obchody

uzavirané mimo burzu. [13, str. 19]

Cena, kterou vytvoii burza, plni vzdy vyznamnou informativni roli pro nejrizngjsi
ekonomické subjekty. Pro investory — majitele cennych papirti je tato cena dilezitou
informaci, ze které lze snadno stanovit miru dosazené¢ho vynosu. Pro potencidlni investory
muze naopak informace o cené¢ cenného papiru poslouzit k rozhodnuti, zda pro né€ je ¢i neni
vhodné do daného cenného papiru investovat. Da se tedy fici, Ze pro investora je cena
jakymsi méfitkem atraktivity daného cenného papiru. Zohledniuje mozny vynos z investice,
ale 1 ¢ast ndkladd. Cena (kurz) obchodovaného instrumentu je také nezastupitelnou
informaci pro analytiky nebo investi¢ni poradce, ktefi se pokouseji odhalit podhodnocené
nebo nadhodnocené tituly nebo spravné nacasovat nejvhodnéj$i okamzZiky pro
nakupy a prodeje. Dilezité informace tykajici se ceny kapitalu ptinasi tdaj o cené cenného
papiru také emitentim. Informace o vyvoji cen na burzovnich trzich vyuZivaji kromé
mikroekonomickych subjektli také specializované instituce (centrdlni banky, vlady,
ministerstva, statistické urady, ratingové agentury), které tyto informace vyuzivaji v rdmci
procesu realizace mé€nové nebo fiskalni politiky nebo dale pii shromazd’ovani a zpracovani

ekonomickych dat pro riizné ucely. [13, str. 19]
Alokacéni funkce

Alokacni funkci plni burza pouze v situaci, kdy kromé sekunddrniho trhu
S investi¢nimi instrumenty organizuje také primarni trh s témito instrumenty. Plni-li burza
funkci sekundarniho i primarniho trhu, pak jsou nové cenné papiry emitovany jejim
prostiednictvim. Burza v tomto piipadé zabezpecuje piesun volnych finan¢nich prostiedkl
od prebytkovych jednotek (investor) k jednotkam deficitnim (emitentim), kdy respektuje

zakladni investorska kritéria vV podobé vynosu, rizika a likvidity. Pro emitenty hraje pfi
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ziskavani kapitalu vyznamnou roli troven nékladi spojenych se ziskanim tohoto kapitalu

(tedy ceny kapitalu) a dale také doba, na kterou tento kapital ziskavaji. [14, str. 51]

Funkce spekulace

Spekulaci mizeme chapat jako cCinnost, zaméfujici se na adekvatni posouzeni
¢i odhad urcitych okolnosti a faktorti, které budou v budoucnosti ovliviiovat a utvéiet ceny
investi¢nich instrumentii. Tato ¢innost je velice narocnda jak po odborné, finan¢ni, tak po
psychologické strance. V zdsad¢ je mozné podle druhu jejich budouciho ocekavani rozlisit
dvé skupiny spekulanti. Jde o spekulanty ,,na byka* a spekulanty ,,na medvéda®. Spekulanti
,ha byka“ jsou v soucasné dob¢ optimisti¢ti, protoze ocekavaji v budoucnu vzestup kurzi
cennych papirii. Nakupuji tedy nyni cenné papiry s virou, Ze jejich kurzy budou rust.
Negativni tendence naopak ocekéavaji do budoucna spekulanti ,,na medvéda®™, ktefi
o¢ekavaji pokles kurzti cennych papird. A proto v soucasnosti zahajuji prodeje cennych

papiru, jejichZ se budouci pokles podle jejich nazoru tyka. [14, str. 52]

Neutuchajici obchodni aktivity spekulantd jsou zpravidla chapany pro burzu jako
velice prospésné, protoze piispivaji k nardstu objeml uzavienych obchodt a tim K ristu
likvidity na trhu. Svou snahou realizovat zisky vétSinou diky spise kratkodobgjsim
kurzovym pohybiim, napomahaji spekulanti rychlému odstranéni pfipadnych odchylek
skute¢nych cen od rovnovaznych cen cennych papirti. Svou cCinnosti tak pfispivaji nejen
k likvidité, ale také ke stabilité na burzovnim trhu. V soucasné dobé¢ ptevlada spise pozitivni
nahled na roli spekulace na burze. Nicméné mensinoveé se objevuji a vV minulosti se také
objevovaly nazory, ze zvlasté v krizovych nebo nestandardnich situacich, popt. v situacich,
kdy spekulace dosdhne nekontrolovanych rozméri nebo ztraci-li raciondlni zaklad, mize

zasadn¢ narusit ¢i poskodit plynulé fungovani burzovniho trhu. [14, str. 52]

Okruh subjektd, které se mohou piimo UcCastnit obchodi na burze, je striktné
vymezen. Burzy jsou zpravidla organizovany na ¢lenském principu, coZ znamena, Ze ptimy
pfistup na burzu maji pouze ¢lenové burzy. Neclenové burzy se obchodovani na burze
nemohou UCastnit pfimo, musi vyuzit sluZzeb nékteré¢ho z ¢lend. Rozhodnuti o pfijeti
ur¢itého uchazece za ¢lena burzy je pln€ v kompetenci burzy, resp. jejiho pfislusného
organu (napf. burzovniho vyboru pro clenstvi nebo burzovni rady). Uchazec, ktery
7zada 0 Cclenstvi, musi vyhovét veskerym pozadavkiim na ¢lena ze strany burzy a platit
¢lenské poplatky. Pfimymi ucastniky obchodovani na burze tedy mohou byt Clenové burzy

— Clenské firmy, které prostfednictvim svych zastupct (pouziva se obecny termin burzovni
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obchodnici) uzaviraji obchody. Dale burzovni zprostiedkovatelé, ktefi v aktivni nebo
pasivni roli pfispivaji k uzavirani obchodii. Jako dohodce je oznaCovan burzovni
zprostiedkovatel v pasivni roli, popf. senzél, jehoz ukolem je v systému fizeném piikazy
shromazd’ovat nakupni a prodejni piikazy. Tyto piikazy pak paruje a stanovuje Kurz.
Dohodce nikdy sam neuzavira obchody. Jde v podstaté o jakéhosi ufednika burzy, ktery
zabezpecuje obchodovani po technické strance. Naproti tomu tviircem trhu je burzovni
zprostiedkovatel v aktivni roli. Objevuje se v systému fizeném cenou, V elektronické
podobé — Vv systému fizeném kvotami. Hlavnim ukolem tvirce trhu je neustdle kotovat
nakupni a prodejni kurzy pro vymezené cenné papiry, za které je ochoten obchodovat.
Uzavirat mtze zpravidla obchody jak na vlastni (dealer), tak na cizi (broker) ucet. Svou
¢innosti dodavaji tvirci trhu cennym papirim likviditu. Jako neptfimé tucastniky
obchodovani na burze lze oznacit vSechny investory, ktefi maji pravo nakupovat nebo
prodavat cenné papiry na burze, nicméné nejsou Cleny burzy, a proto na ni nemaji ptistup.
Obchodovat mohou investofi S cennymi papiry pouze nepfim0O a to prostiednictvim

burzovniho obchodnika — ¢lena burzy. [13, str. 16]
1.4. Burzovni systém a jeho slozky

Burzovni systém je vniting relativné sloZity systém, ktery je mozné dekomponovat
na nékolik nezbytnych slozek. Tyto slozky jsou propojeny vzajemnymi vazbami, jejichz
vymezeni nebo bezproblémové fungovani je nezbytné pro plynuly a efektivni chod burzy.
Pii formovani téchto slozek sehraly svou roli technické, organizacni, pravni ¢i historické

faktory. Konkrétné se jedna predevsim o nasledujici slozky burzovniho systému:

e obchodni systém,

e burzovni ptikazy,

e piedmét obchodovani,
e druhy obchodd,

e vypotadani obchodt,
e burzovni informace,

e kontrola, regulace a dohled. [13, str. 29]

Obchodni systémy, které jsou vyuzivané na raznych burzach pro rtzné druhy
instrumentt, Se V mnohém lisi. Tato odliSnost je zptisobena celou fadou aspekta, které tyto

obchodni systémy musi brat v avahu. Obchodni systém musi piedev§im pfesné vymezit
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zpusob stanovovani kurzi a to bude-li k nému dochéazet kontinualn¢ nebo jednorazove.
Ptesné musi byt také definovana role burzovniho zprostiedkovatele pii uzavirani obchodt.
Druh obchodniho systému na burze je rovnéz determinovan roli, ktera je pfisuzovéna
vypocetni technice. Podle rozsahu zapojeni vypocetni techniky do obchodovani mizeme

rozliSovat burzu prezenéni a elektronickou.

Obsah, formu a druhy burzovnich ptikazi, které jsou ptipustné pro dany obchodny
sytém, upravuji burzovni piedpisy piislusné burzy. Burzovni ptikazy muze klient zadat

pisemné, telefonicky, osobné nebo faxem popft. e-mailem.

Predmétem obchodovani na penéznich burzach byvaji rizné druhy akcii, dlouhodobé
dluhopisy, podilové listy, opce, financial futures nebo investi¢ni certifikaty. Na burzovnich
trzich nemiize byt jakykoliv instrument, ale pouze ten instrument, ktery spliiuje podminky
pro kotaci na burzovnim trhu. Stanoveny burzovni organ rozhoduje o pfijeti instrumentt
k obchodovani na nékterém ztrznich segmentd. Instrumenty, které jsou pfijaty
k obchodovani na burze, jsou burzou rozdéleny do nékolika trznich segmenti a to
s ohledem na jejich bonitu, likviditu, druh a emitenta. Burza rozlisuje zpravidla trzni
segmenty oznacované jako ,hlavni trh®, ,vedlejsi trh* a ,volny trh*, popt. ,,oficidlni
trh* a ,,neoficialni trh*. Tyto trhy se liSi pfedev§im v pfisnosti, mnohdy vSak i ve struktufe

pozadavku pro kotaci instrumentu. [14, str. 66]

Na jednotlivych penéZznich burzach jsou uzavirany rtizné druhy obchodl. Ve velké
mife pfipadl se jednotlivé burzy specializuji na urcité druhy obchodt, tedy napt. burzy
cennych papirt organizuji obchody s cennymi papiry, op¢ni a terminované burzy organizuji
obchody s finan¢nimi derivaty. Veskeré druhy burzovnich obchodt, pro které ma burza
opravnéni k jejich organizovani, jsou pfesn¢ vymezeny ve stanovach burzy, burzovnich
predpisech a pravidlech. Jednim kritériem pro ¢lenéni burzovnich obchodli muze tedy byt

druh instrumentu, s nimz je obchodovano. [14, str. 70]

Dal8imi nejcastéji uvadénymi kritérii pro klasifikaci burzovnich obchodl jsou
hledisko c¢asu, kdy rozd€lujeme burzovni obchody na promptni a terminové, zplsob
vypotfadani kdy délime obchody na pifimé a obchody k vypofadani a zamér obchodnika

uzavirajici obchod, podle néhoz ¢lenime efektivni obchody a diferencni obchody.

Vypotadanim obchodli se rozumi jednak tuhrada financénich zavazkli mezi

kupujici a prodavajici stranou obchodni transakce a jednak pifevod instrumentl
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z vlastnictvi prodavajici strany do vlastnictvi strany kupujici. Vyporadani burzovnich
obchodi mtize provadet burza sama anebo prostfednictvim své dcefiné spolecnosti. Dale
mize mit burza uzavienou smlouvu s licencovanou firmou, ktera se na vyporadani obchoda
specializuje. Na burzach existuje vzdy uréité ¢asové zpozdéni mezi okamzikem uzavieni
obchodu a jeho plnénim. Toto zpozdéni je vyplnéno nezbytnymi technickymi operacemi,
které je vzdy nutno vzdy provést. Na burzach je mozné vypozorovat dva odlisné zplisoby
pro vyporadani obchodi: prubézné vypotadani a periodické vyporadani. Lisi se z hlediska

¢asového cyklu, v ramci néhoz dochazi k vyporadani. [13, str. 41]

Pro tspéch investi¢ni ¢innosti maji informace, které jsou kvalitni, v€asné relevantni
a dostupné rozhodujici vyznam. Velké mnozstvi informaci vznika cinnosti a b&znym
provozem burzy. Neméné dilezity okruh informaci burza shromazd’uje z vnéjsku — od
regulatorniho organu, emitent, bank, ratingovych a informacnich agentur, investord,
sdé¢lovacich prostiedki a celé tfady dalSich zdroji. Veskeré tyto informace burza tfidi,

zpracovava a poté vyuziva ke své ¢innosti. [13, str. 41]

Vcasné zvefejilovani burzovnich informaci a jejich vysokd kvalita jsou totiz
bezpodminecné nutné pro vytvateni spravedlivych a rovnych podminek pro vSechny
ucastniky burzovniho obchodovéni, coz je zédkladem uspéSnosti burzovni ¢innosti. Urcity
soubor informaci vS§ak burza pravidelné zvefejiiuje pro potfeby nejen investorské vetejnosti,

a to v pfesné vymezené podobé.

Kazdd burza musi mit vytvofeny a poté schvéileny stanovy, vlastni burzovni
pravidla, piedpisy, popt. burzovni fad, ktery musi byt vypracovan v souladu s platnou
legislativou dané zem¢, jez se tyka fungovani kapitalového trhu. Veskera platnd ustanoveni
této legislativy musi byt zapracovédna do pravidel pro fungovani celého burzovniho systému,
ale 1 jeho jednotlivych slozek, a to véetné¢ zmén, které s sebou piinasi novelizace zakonil.
Burzovni predpisy a pravidla vypracovavaji a schvaluji stanovené burzovni organy

v souladu s platnym zakonodarstvim. [14, str. 93]

Kontrola dodrZzovani burzovnich pravidel a pfedpisii je zajiStovdna ze strany
regulatorniho organu prostiednictvim stanovené osoby, vétSinou nazyvané burzovnim
komisafem. Dale je kontrola provadéna rovnéz ze strany jednotlivych organii samotné
burzy. Pro efektivni a pruzné fungovéani burzy jako organizovaného trhu s investicnimi

instrumenty je regulatorni Cinnost nezbytnd. Burzovni legislativa, burzovni
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pravidla a predpisy vSak samy o sob¢& pro hladké fungovani burzovniho systému
nepostacuji, a proto na regulatorni ¢innost plynule navazuje ¢innost kontrolni, jezZ napomaha

uvedeni predpist a pravidel v zivot a dba na jejich dodrzovani. [13, str. 42]
1.5. Vynos, riziko, likvidita

Povazujeme-li bohatstvi v daném okamziku za neménné, je pak poptavka kazdého
investora determinovana tiemi obecnymi kritérii. Jsou to kritéria vynosu, rizika a likvidity,
ktera ptedstavuji alfu a omegu celého procesu investovani. Vedle téchto obecnych kritérii je
poptavka investora po investi¢nich instrumentech samoziejmé ovliviiovana také
specifickymi faktory, které jsou typické pro daného investora. Témi to faktory jsou napf.
veék, tradice €1 psychologické aspekty. Obecnd kritéria v podobé vynosu, rizika a likvidity
vsak zlstavaji zcela stézejni. Vynos, riziko a likvidita vytvafeji pfi vyhodnocovani
konkrétniho investicniho instrumentu rovnovazny stav. Idedlni je ten instrument, ktery je
vysoce vykonny, vysoce likvidni a neni rizikovy. Bohuzel idedlni stav neni zpravidla redlny.

[11, str. 42]

Investor si musi zvolit a preferovat urcity cil z ,magického trojuhelniku*

investovani, Ktery je znazornén na obrazku 1.

Likvidita

= ]
— 4

T %
—

Obrazek 1: Magicky trojuhelnik

Zdroj: vlastni zpracovani
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Vynos

Vynos investora miizeme chapat jako souhrn veskerych piijmd, které investor obdrzi
Z daného investi¢niho instrumentu. Jedna se pfedevsim o odménu investora za podstoupené
riziko. S ohledem na pouzita vstupni data a vypovidaci schopnost rozliSujeme vynos
historicky (vynos ex post) a vynos oéekavany vynos (ex ante). Historicky vynos (ex post)
investora zahrnuje dvé slozky. Jde o dichod plynouci z daného investi¢niho instrumentu
(dividenda, kuponova platba, urok) a také o kapitadlovy zisk, popt. kapitadlovou ztratu
vzniklou v disledku kurzovych pohybi. SpiSe nez samotny vynos at” uz v hrubé (pouze
dichod a kapitdlovy zisk, popf. ztrata), nebo Ccisté (vynos ocistény o placené
dan¢ a transakéni ndaklady) podobé investofi v praxi kalkuluji vynosovou miru
Z investi¢niho instrumentu. Ta jim umoZni posoudit miru zhodnoceni investice. Obecny
vzorec pro vypocet historické vynosové miry (ex post) z investi¢niho instrumentu je mozné

pak zapsat takto: [14, str. 583]

_ P;—Py+D-T-Co
ry = b

1)

kde
I't ptedstavuje historickou vynosovou miru (vynosovou miru ex post) za obdobi t,
Py je prodejni cena (kurz) investi¢niho instrumentu na konci obdobi drZby,
Po je nékupni cena (kurz) investi¢niho instrumentu na zac¢atku obdobi drzby,
je dichod plynouci z investi¢niho instrumentu,
jsou dané placené z diichodu (napt. dividend) a z kapitadlového zisku,
Co  jsou transakéni naklady vynalozené v souvislosti s drzbou daného investi¢niho

instrumentu.

Vynos ze standardniho investi€niho instrumentu je souctem:

e dichodi z investi¢niho instrumentu (dividenda, urok),
e kapitalového zisku, ktery je inkasovan pro prodeji instrumentu, kdyZ nakupni cena

byla niz$i nez prodejni. Opak je kapitalova ztrata. [11, str. 42]

Celkovy zisk = diichod + kapitalovy zisk

21



_ (Ca=Cn-1)+D

Z
Cn-1 )
kde
Z je celkovy zisk vyjadieny v %,
Cn je prodejni cena,
Cn-1  je kupni cena,
D je duchod plynouci z investi¢niho instrumentu.

Ocekéavana mira zisku je takova mira zisku v budoucnosti, kterou investor ziska,
kdyz dnes investuje. Budoucnost je vSak nejistd. Proto je investor pfi uvahach o budoucich
ziscich determinovan pravdépodobnosti, Zze Zadouci vyvoj miry zisku skutecné nastane.

Ocekavanou vynosovou miru pak vypocitame: [12, str. 184]

n
Zo = E I * Pj ©)
i=1
kde
Z0 je ofekdvana vynosova mira,
I je progndzovana vynosova mira,
pi je pravdépodobnost, Ze progndzovany vynos nastane.
Riziko

Rizikem se rozumi vyskyt necekané udalosti v budoucnu obvykle s negativnim
vysledkem. Zakladni definice, kterd je obvyklad v ekonomické literatute, chape riziko jako
meéfitko nejistoty ohledné budoucich vysledkd, tj. odchylky od ocekavaného vysledku. Dalsi
definice implikuje, Ze riziko ma negativni dusledky a riziko je proto chapano jako

pravdépodobnost negativni odchylky nebo utrpéni ztraty. [3, str. 149]

Riziko je investory chapano jako nebezpeci, ze se skutecnd vynosova mira odchyli
od vynosové miry, kterd je bud’ ofekavand, nebo predpokladana. Kratce je mozné riziko
charakterizovat jako miru variability vynosu. Analogicky s méfenim vynosu lze také

Vv ptipadé¢ rizika s ohledem na pouzitou datovou zakladnu méfit a posuzovat jednak riziko
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historické (ex post), které navazuje na meéteni historické vynosové miry ex post, a také
riziko oCekavané (ex ante), jez navazuje na kalkulaci ofekavané vynosové miry ex ante.
Jako miry rizika se mezi investory t&€$i nejvétsi oblibé predevSim absolutni miry variability,
kterymi jsou rozptyl a smérodatnd odchylka. Nicméné pouziva se také relativni mira
variability, variatni koeficient. Rozptyl historickych vynosovych mér jako miru

historického rizika je mozné vypocitat podle nasledujiciho vzorce: [14, str. 587]

T
ngp _ Z tzl(rA - rt)z (4)
T
kde
chp je rozptyl jako absolutni mira historického rizika ex post,
ra je primérna historickd vynosové mira ex post,
I't jsou jednotlivé historické vynosové miry ex post odpovidajici jednotlivym
obdobim,

T je pocet sledovanych obdobi.

Odmocnénim veli¢iny rozptylu ex post 1ze velice snadno ziskat veli€inu smérodatné

odchylky ex post:

T 2
Oexp = [Oexp = T

ogxp je smérodatnd odchylka jako absolutni mira historického rizika ex post a ostatni

kde

pouzité veli¢iny jsou shodné s pfedchozim vymezenim.

Likvidita

LwLikvidita vyjadiuje schopnost premény instrumentu na hotové penize s CO
nejmensimi naklady. Za likvidni povazuje investor takovy investicni instrument, ktery miize
prodat behem nékolika minut bez toho, Ze by zaznamenal ztraty ve své hodnote.* [14, str.

602]
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Likvidita investicniho instrumentu je samoziejmé ovliviiovana mnoha faktory.
Ptedné je to druh a charakteristika daného instrumentu, dale potom charakter trhu, na
kterém je dany instrument obchodovan. Trh, ktery miZzeme oznacit jako dostatecné likvidni,
by mél byt Siroky a s velkym poctem ucastnikti, kteii uzaviraji velké objemy obchodti. Na
tomto trhu by pak mélo byt umoznéno kontinualni obchodovani, jez zajisti plynulé
promitani kurzotvornych informaci do cen investicnich instrumentd. Investor na trhu
preferuje instrumenty, jejichz likvidita je co nejvyssi. Nizka likvidita instrumentt tla¢i na
pokles kurzl, protoze klesd poptavka po téchto instrumentech. Navic investofi z méné
likvidnich instrumentd poZaduji vy$$i vynosovou miru jako odménu za nelikviditu, kterou
podstupuji. Vyssi vynosova mira z instrumentd pak zvySuje emitentovi naklady na ziskavani
kapitalu. Pro méfeni likvidity instrumentu nebo likvidity trhu sice nejsou k dispozici
vSeobecné pouzivané vzorce nebo metody jako v piipad¢ vynosu a rizika, presto vSak lze
uroven likvidity posoudit, popt. porovnat s vyuzitim bézné dostupnych udajii o objemech

obchodu, kurzech instrumenti a trzni kapitalizaci trhu. [14, str. 602]
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2. KOMODITNI BURZA PRAHA

Komoditni burza Praha (KBP) byla zalozena dne 21. ¢ervna 2002 sepsadnim
zakladatelské smlouvy. Pfedmétem podnikani této burzy je Organizovani burzovniho trhu
s komoditami. Sidlo ma na ulici Bélohorskd v Praze 6. Druhy listopadovy den roku 2002

byl prvnim dnem otevieni trhu.

2.1. Historie

Smyslem vzniku KBP bylo =zajisténi vytvofeni cenotvorného mista, kde je
soustfedéna takova nabidka a poptavka po jednotlivych komoditach, kterd umozni tvorbu
aktudlni ceny odpovidajici stdvajicimu stavu na trhu v redlném cas. Poslanim KBP je
umoznit uéastnikim komoditniho trhu v CR obchodovat podle osvédéenych standardi,
které jsou pouzivané na evropskych komoditnich trzich. Zakladem virtualniho parketu KBP
je plné elektronicky obchodni a vypotradavaci systém bez potieby fyzické piitomnosti
obchodniku. Takto vytvofeny systém umoziuje bezpecné obchodovani prakticky odkudkoli.
Vysledky obchodu jsou tcastnikim k dispozici ihned po uzavieni obchodu. Cilem KBP je
organizovat obchody s komoditami v realném case za vyuziti maximalniho komfortu, ktery

Vv dnes$ni dob¢é umoziuje moderni vypocetni technika. [1]
2.2. Soucasnost

Komoditni burza v Praze byla plvodné zaloZena jako burza se zemé&délskymi
komoditami. S primyslovymi komoditami se zde ale nikdy neobchodovalo, i piesto Ze je
KBP uvadi na svych webovych strankach. V letech 2005 az 2007 se burza s pfichodem
novych ¢lenti zaméfila na obchodovani s diivim a vytvofila tak velmi sofistikovany
obchodni systém pro obchod s témito komoditami. Z politickych rozhodnuti, byla statnim
podnikem upfednostnéna Ceskomoravska komoditni burza Kladno a obchody s diivim
sméfovaly pies tuto burzu. Uzka specializace KBP na diivi ale méla za nasledek zasadni
propad jeji ¢innosti. V roce 2007 byly zprostifedkovany obchody v celkovém objemu 4 250
m>. V roce 2008 a 2009 byly obchody nulové. Teprve v roce 2010 se opét obchodovani
zakalo ,hybat* a celkovy objem obchodii byl 1 200 m®. V nasledujicim roce tedy v roce
2011 tyto obchody mnohonasobné vzrostly a vysplhaly se az na objem 120 140 m*. KBP
dale usiluje o rozsifeni obchodu 1 dalSich komodit, ale to je podminéné souhlasem statnich

instituci. [5]
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2.2.1. Komodity

Cely systém je Clenén na jednotlivé sekce, na nichz jsou obchodovany jednotlivé

typy komodit.

e Sekce dfivi a difevni hmota
diivi a dfevni hmota a vyrobky vznikl¢ jejich zpracovanim, jakoz i vyrobky
pouzivané v souvislosti s jejich vyrobou, piemistovanim, zpracovanim nebo
prodejem;

fezivo, konstrukéni a obalové materialy na bazi dieva a dievénych odpadu.

e Sekce agrarnich komodit
produkty rostlinné a zivocisné vyroby a vyrobky vzniklé¢ jejich zpracovanim,
jakoz i vyrobky pouzivané v souvislosti s jejich vyrobou, pfemistovanim,
zpracovanim nebo prodejem;
krmiva;

hnojiva, pesticidy a jiné ochranné prostiedky.

e Sekce primyslovych a ostatnich komodit
nerostné suroviny véetné upravenych rud, nerud a paliv;
produkty koksovacich peci a rafinérského zpracovani ropy;
chemické vyrobky a chemicka vlakna;
konstrukéni a obalové materidly na bazi pryZe, plastu, skla, keramickych
hmot a betonu;
zakladni kovy a jejich slitiny, v€etné hutnich vyrobku;
kovové konstrukéni materialy, vyrobky z dratu, spojovaci materidly, fetézy,
armatury, loziska;
vlakniny, papir a vyroby z papiru;
odpady a druhotné suroviny;
povolenky na emise sklenikovych plynti a souvisejici komodity;

indexy vytvofené na zakladé cen komodit. [6]
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2.2.2. Zakladni pilire
Systém KBP je postaven na Ctyiech zakladnich pilifich.
Prvni pilif

Prvni pilit je obchodni systém, ktery je postupné ptivadén do findlniho stadia plné¢
elektronického systému s moznosti obchodovani v redlném case. Takto vytvofeny obchodni
systém poskytuje ¢lenim KBP moznost obchodovat odkudkoli, kde je moznost pfipojeni na
internet. Podavani pokyni v redlném ¢asu umoznuje ¢lenim KBP flexibilné reagovat na
aktudlni vyvoj trhii. Mohou zaddvat a ménit svoje pokyny tak, aby jim umoznily co
nejoptimalngjsi profit z obchodii. Komunikace ¢lent KBP s obchodnim systémem vyuziva
nejmodernéjSich metod zabezpeceni. Takto zajisténd komunikace garantuje absolutni
bezpecnost a diskrétnost pii vzdjemné komunikaci mezi KBP a mezi jejimi ¢leny. Clenové
KBP maji moznost vyuzivat specialni aplikace, jejimz prostiednictvim mohou

ziskavat a odesilat informace na trh. [1]
Druhy pilif

Druhym pilitem je vypotfddavaci systém. Tento systém garantuje Clenim KBP
v prvni fazi dostatené kompenzace v ptipad¢ jakéhokoli problému pii vypotadavani
obchodl. Zakladem vypotadavaciho systému je centrdlni ucet tzv. KOMBO ucet, ktery
slouZzi k finan¢nim transakcim pii obchodovéani v obchodnim systému KBP. Jedna se o ucet
pod plnou kontrolou KBP, na kterém jsou vedeny obchodni poducéty vSem clenim
KBP a také jejich zakaznikim. Veskeré transakce na tomto Uc¢tu probihaji v redlném case
pod dozorem centralniho pracovist¢ KBP. KBP tak po 24 hodin muze sledovat stavy
finan¢nich prostfedkl jednotlivych ¢lenit KBP. Cilem této supervize je vylouceni rizika

absence finan¢nich prostfedki pro uzaviené obchody. [1]
Treti piliF

Tfetim pilitem je systém Garan¢niho fondu KBP. Ten svou provazanosti
S vyporadacim systémem, tvofi nastroj pro minimalizaci rizika v piipadé¢ problémut pfi
vyporddavani obchodi uzavienych na burze. Garancéni fond KBP sdruzuje financ¢ni

prostiedky vSech ¢lenit KBP za ucelem pokryti ptipadnych ztrat vzniklych pti obchodovani.
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VSichni ¢lenové KBP, kteifi maji pfistup do obchodniho systému, se musi stat Cleny
Garan¢niho fondu KBP a skladat do tohoto fondu finan¢ni jistinu. [1]

Ctvrty pili¥

Ctvrtym pilifem je supervize centralniho pracoviité spolu s risk managementem
KBP. Zde se soustieduje vzdjemna  komunikace  mezi  vyporadavaci,
obchodnim a garanénim systémem. Cést risk managementu pak dohlizi na standardni

feseni krizovych situaci, které by mohly vzniknout pii obchodovani. [1]
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3. OBCHODOVANIi NA KOMODITNI BURZE V PRAZE

3.1. Pravidla burzovnich obchodu

Burzovni obchody se realizuji prostfednictvim burzovniho shromdzdéni, coz je
shromazdéni opravnénych 0sob v mistnostech a hodinach urc¢enych burzovni komorou pro
uzavirdni a zprostfedkovani burzovnich obchodti. Formy burzovniho shromazdéni jsou dvé:
fyzickd nebo elektronicka. Datum a ¢as konani burzovniho shromazdéni stanovuje Komora
a tyto informace zvetejnuje na svych webovych strankach. Prabéh burzovniho shromazdéni
je definovan v provadécim ptedpisu pravidel burzovnich obchodi bud pro jednotlivé
komodity, nebo pro jejich skupiny. Pravo na podavani nabidky nebo protinabidky, uzavirani
obchodd, ziskdvani pribéznych a zavére¢nich informaci o svych obchodech a ziskavani
vysledki obchodovéni, maji v rdmci burzovniho shroméazdéni ¢lenové burzy a dohodci.
Navstévnici burzovniho shromazdéni maji pouze pravo na prubézné a zavéreéné informace

o vysledcich obchodovani na burze. [6]

Komoditni burza Praha Vvramci svého pfedmétu podnikani poskytuje sluzby
umoziujici obchodovani s komoditami na trhu, ktery organizuje. V této souvislosti zejména

umoziuje:

registraci zédkaznik,
e zmeénu v registrovanych udajich,
e zruSeni registrace zdkaznika,

e koupi a prodej komodit mezi ¢leny, dohodci a jejich zakazniky. [6]

Zakladni formou obchodu je aukce, pomoci niz se uskuteciiuje anonymni koupé
nebo prodej komodit, se kterymi je mozno na burze obchodovat. Aukce se lze zucastnit
podanim nabidky nebo protinabidky k prodeji ¢i ke koupi ptisluSné komodity. Piehled aukci
je zvefejnén minimalné 20 hodin pfed jejich konanim. Po ukonceni burzovniho dne, jsou
jeho vysledy a kurzy zvetejnény nejpozde€ji do 2 pracovnich dnt, tj. umisténi vysledkl na

webovych strankach Komoditni burzy Praha. [6]

Ceny komodit a poplatky jsou stanoveny v ¢eskych korunach nebo ve vybranych

konvertibilnich ménach uvedenych na kurzovnim listku Ceské narodni banky. Kurzovni
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piepoCty mezi dvéma konvertibilnimi ménami se provadeji kiizovym kurzem podle

kurzovniho listku CNB platného v den, kdy vznikl ndrok na pen&zni transakci.

3.2. Pravidla ¢lenstvi

Nejprve je zadatel povinen podat Zadost, k niz dolozi doklad potvrzujici, Ze zaplatil
poplatek za podani zadosti o ¢lenstvi. Burzovni Komora, si mize v piipadé potieby vyzadat
od zadatele dalsi tidaje nebo potiebné doklady. Pokud Komora rozhodne o piejeti zadatele
za Clena, vyda rozhodnuti a vyzve zadatele K zaplaceni zapisného. Rozhodnuti nabyva

ucinnosti po zaplaceni zapisného. [6]

Clen je opravnén ulastnit se obchodtl s komoditami a je povinen fadné a véas plnit
zdvazky vyplyvajici zobchodi. Clen vede evidenci obchod, evidenci smluv,
nabidek a protinabidek, na jejichz zaklad¢ jsou obchody provadény. Doba evidence
dokumentil je minimdlné 10 let. Dale je ¢len povinen vykondvat svou ¢innost tak, aby
nedochazelo k naruSeni prihlednosti komoditni trhu a nesmi ¢init Zadné tkony sméfujici

k manipulaci s kurzy nebo cenami komodit. [6]
V ramci informaéni povinnosti je ¢len povinen informovat burzu:

e 0 vSech zménach udaji uvedenych ve vypise z obchodniho rejstiiku;

e 0 jakékoli Zalob€ nebo jiném tkonu ucinéném vici ¢lenu, pokud by v jeho disledku
mohlo dojit k ohroZeni jeho postaveni, nebo poskozeni jeho dobrého jména;

e 0 zah4jeni konkurzniho ¢i vyrovnaciho fizeni vii¢i ¢lenovi;

e o prohlaSeni konkurzu, povoleni vyrovnani nebo zamitnuti ndvrhu na prohlaseni
konkurzu pro nedostatek majetku, zavedeni nucené spravy;

e 0 zahjjeni trestniho stihani a 0 pravomocném odsuzujicim rozsudku pro trestny ¢in
majetkové povahy nebo 0 jiném imysIiném trestném ¢inu ¢lena statutarniho organu,
vedouciho pracovnika nebo makléte;

e 0 zavazcich po 1hité splatnosti s uvedenim jejich vySe, pokud mohou mit vliv na

plnéni zavazki z obchodu nebo zavazkl vyplyvajicich z ¢lenstvi. [6]

Na pozadani burzy predkldda c¢len Uplnou ro¢ni ucetni zavérku, vyrocni
zpravu 0 svém hospodareni, informace a dal$i tdaje z obchodni evidence. VSichni ¢lenové

maji stejna prava K piistupu ke sluzbam nabizenych burzou. V ramci poskytovani téchto
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sluzeb ziskava clen informace tykajici se obchodl a dalsi informace souvisejici s ¢innosti

burzy. Clen je opravnén tyto informace uZivat pouze pro svoji vlastni potiebu. [6]

Burza je opravnéna provadeét kontrolu, zda clen dodrzuje a spliuje vSechny
podminky ¢lenstvi. Clen je povinen po vyzvé burzy predlozit vyzadané informace, doklady,
listiny, G¢etni knihy a zdznamy. Burza je dale opravnéna potizovat si fotokopie vybranych
dokumentti. Za poruseni povinnosti ¢lena je povazovano nesplnéni povinnosti pii provadéni
inspek¢ni ¢innosti a také predkladani netplnych nebo nespravnych dokumenti, provadéni

dodatecnych tprav v dokumentech a prodleni v predkladani dokumenti. [6]

Porusi-li ¢len své povinnosti, mize Komora zahgjit disciplinarni fizeni o uloZeni

nékteré z nasledujicich sankci:

vytky,

e pokuty az do vySe 5 000 000 K¢,

e oznameni poruseni povinnosti ostatnim ucastnikiim obchodu,

e docasné odnéti opravnéni k ndkupu a prodeji komodit na burze,

e trvalé odnéti opravnéni k nakupu a prodeji komodit na burze. [6]

3.3. Pravidla pro komodity k obchodovani

Burzovni komodity jsou vSechny komodity zapsané v obchodnim rejstiiku ve Statutu

a schvalené Komorou a organy statni spravy. Pravidla definuji:

e podminky a postup pro pfijeti nové komodity k obchodovani na burze;

e postup pii pozastaveni obchodovani s danou komoditou;

e zpusob zvefejiovani informaci o komoditach, které jsou predmétem burzovnich
obchodt na burze;

e postup pii vyfazovani komodity ze seznamu burzovnich obchodl na burze. [6]

Komodity, se kterymi je mozné obchodovat na burze, jsou ¢lenény do nasledujicich

sekei:

e dfivi a dfevni hmota,
e agrarni komodity,

e prumyslové a ostatni komodity. [6]
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V soucasné dobé Komoditni burza Praha obchoduje pouze s komoditami, které jsou
zafazeny v sekci diivi a dfevni hmota. Seznam vSech komodit pfijatych k burzovnim

obchodim vcetné jejich standardii uverejituje komora na svych internetovych strankach.
3.4. Pravidla pro uplatiovani reklamaci

Reklamaci muze ucastnik podat bud’ pisemné na adresu sidla burzy, nebo osobné
v sidle burzy. V ptipad¢ osobniho podéani reklamace, sepiSe povéreny pracovnik burzy
s i¢astnikem reklamacéni protokol a dohodne snim zplisob feSeni reklamace. Ugastnik
dostane od povétreného pracovnika kopii tohoto reklamacéniho protokolu. V piipadé, ze
ucastnik zasila reklamaci postou, je povinen uvést vSechny informace, které jsou uvedeny
na tiskopise reklamaéniho protokolu. Ucastnik burzovniho obchodu, ktery podava
reklamaci, je povinen poskytnout burze veskeré pravdivé informace o skutecnostech, které

jsou vyznamné pro vytizeni reklamace a poskytnout podklady pro vyfizeni reklamace. [6]

Reklamaci mize ucastnik podat do 15 dnt od okamziku vzniku udélosti, ktera je
predmétem reklamace. Pokud uplyne tato doba, 1ze reklamaci podat pouze u Komory a to
do 15 dnii. Burza je pak povinna vyfidit reklamaci do tficeti kalendainich dnti od data
podani reklamace. Pokud by ucastnik burzovniho obchodu nesouhlasil se zpiisobem

vytizeni reklamace ma pravo se do 15 dnti od doruceni vysledku reklamace odvolat. [6]
3.5. Poplatkovy rad

Poplatkovy fad zahrnuje poplatky ¢lenti, dohodci, jednorazové poplatky a poplatky

za uzaviené obchody. V tabulce 1 jsou vy¢isleny jednotlivé poplatky.
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Tabulka 1: Cenik

Polozka Nazev Cena'’
1 Poplatky ¢lenu
1.1 Poplatek za podani zadosti o ¢lenstvi 10 000
1.2 Zapisné 1 000 000
1.3 Clensky piispévek (roéni) 0
1.4 Poplatek za udéleni pfistupu na trh (ro¢ni) 12 000
2 Poplatky dohodcii
2.1 Poplatek za udéleni statutu soukromého dohodce 100 000
2.2 Poplatek za udéleni pfistupu na trh (ro¢ni) 12 000
3 Jednorazové poplatky
3.1 Skoleni 3000
3.2 Maklétska zkouska 5000
4 Poplatky za uzaviené obchody (procenta z celkového finan¢niho
objemu obchodii uzavienych na jednom burzovnim shromazdéni)
4.1 Burzovni poplatky
1 1 000 000 0,40%
1000 001 5000 000 0,30%
5000 001 10 000 000 0,25%
10 000 001 20 000 000 0,20%
20 000 001 50 000 000 0,15%
50 000 001 75 000 000 0,12%
75 000 001 bez omezeni 0,10%
4.2 Dohodné
1 1 000 000 0,65%
1000 001 5000 000 0,60%
5000 001 10 000 000 0,55%
10 000 001 20 000 000 0,40%
20 000 001 50 000 000 0,35%
50 000 001 75 000 000 0,30%
75 000 001 bez omezeni 0,20%
5 Pokuty a sankce
51 Prodleni s placenim ro¢nich ¢lenskych ptispévku a poplatkl za 0,1% za den
' pfistup na trh prodleni
5.2 Prodleni s placenim burzovnich poplatki 0,05% za der]
prodleni
Zdroj: [6]

! Cena je uveden v CZK bez DPH.
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3.6. Pravidla pro sloZeni makléiské zkousSky
U maklétské zkousky musi uchaze¢ prokazat znalost v oblastech:

e pravnich pfedpisti upravujicich obchodovani s komoditami a dalSich souvisejicich
pravnich predpisi,

e obecné platnych principti pii obchodovani s komoditami,

e obchodniho systému komodity nebo skupiny komodit,

e zakona €. 229/1992 O komoditnich burzach v platném znéni,

e Statutu KBP a burzovni pravidla KBP. [6]

K makléiské zkousce se muze prihlasit pouze bezuhonna osoba, ktera je starsi 21 let
a je zpusobild k prdvnim ukonim a ma Uplné stfedni vzdélani. Uchaze¢ musi podat
ptihlasku adresovanou na KBP a zaplatit poplatek dle ceniku, ktery je uveden v tabulce 1.
Ptihlaska ke zkouSce musi byt podana na ptredepsaném formulati. Komora nejméné 30
kalendainich dnii pfed zkuSebnim terminem zvefejni na svych webovych strankach terminy

uzaveérky prihlasek, terminy a misto konani zkousek. [6]

Zkousku provadi wuchaze¢ pred zkuSebni komisi, ktera je jmenovana
Komorou a sklada se neyjméné ze tii Clenli. Pfed vykonanim zkouSky musi uchazec
absolvovat Skoleni KBP a splnit vSechny stanovené nalezitosti. Pokud se uchaze¢ nemize
ke zkouSce znéjakych vaznych divodii dostavit, pozddd o zménu terminu nejméné 5

pracovni dnii pfed konanim zkousky. [6]
Seznam predpist, ze kterych je uchaze¢ zkousen:

e zakon €. 229/1992 Sb., o komoditnich burzach;

e zdkon €. 513/1991 Sb., obchodni zakonik (smluvni a zdvazkové vztahy vztahujici se
k obchodovani s komoditami);

e zdkon ¢. 40/1964 Sb. obcansky zakonik (smluvni ustanoveni vztahujici se
k obchodovani s komoditami apod.);

e Statut KBP a Burzovni pravidla KBP. [6]
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Seznam témat, jejichz znalost je vyzadovéana u makléiské zkousky:

e Komoditni burzy — funkce, vyznam,;

e Obchodni systém komodity nebo skupiny komodit. [6]

Zkouska ma pisemnou formu testu, ktery obsahuje 60 otdzek a netrva déle nez 2
hodiny. Otazky, které jsou v testu, pfipravuje komise. Clenové komise a ostatni osoby, které
prichazeji do styku s otiazkami, jsou povinni drZet je v tajnosti. Zadny z uchazeét neni
opravnén k pofizeni opisu nebo vypisu z testu. Pfi vstupu do mistnosti, kde se zkousSka
provadi, je uchaze¢ povinen prokdzat pfitomnému c¢lenu komise svoji totoznost. Pokud
uchaze¢ v pribéhu zkouSky vyuzivd cizi pomoci, pouzivd pomocné materidly, pomaha
jinym ucastnikiim zkousky, pofizuje opisy nebo vypisy z testu nebo jinak narusuje prib¢h

zkousky, maji ¢lenové komise pravo tohoto uchazecée ze zkousky vyloucit. [6]

Za kazdou spravné zodpovézenou otazku dostdva uchaze¢ 2 body. Za kazdou
nezodpovézenou nebo nespravné zodpovézenou otazku dostane uchaze¢ 0 bodid. Pro
uspésné slozeni zkouSky musi uchaze¢ dosdhnout nejméné 90 boda. O pribéhu zkousku
vyhotovi komise protokol, ke kterému pfipoji seznam uchazect vcetné jejich hodnoceni.
Protokol je pak archivovan KBP po dobu tfi let. Pokud uchaze¢ vykona zkousku spésné,
vyda komise osvédCeni o vykondni zkousky, které je dokladem o slozeni zkousky. Pokud
neni uchaze¢ s vysledky spokojen, mize do 10 dnti od vyhlaseni vysledkti zkousky pozadat
Komoru o pfezkoumani. Komora pak pisemné oznami uchazeci vysledek pfezkoumani do

30 kalendainich dnt od doruceni zadosti. [6]
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4. DRiVi A DREVNI HMOTA
4.1. Obecné o drevé

Vztah ¢loveéka ke dievu se vytvarel jiz od nejranéjsiho obdobi historického vyvoje
lidstva. Od pocatku civilizace bylo dfevo jednim z prvnich materialt, z nichz byly
zhotoveny nejen jidelni nadoby, pracovni nastroje, néabytek, pristiesi, ale i1 prvni
stroje a ritudlni a nabozenské a umélecké piedméty. Dnes je dievo predevsim

konstrukénim materialem. [4]

»DrFevo je ve své podstaté technicky vyraz pro sekundarni xylém stonku a korenii
rostlin, produkovany vice let. Proto ozmacujeme tyto rostliny jako dreviny. Drevo je
produkovano specialnim délivym pletivem — kambiem. Protoze V naSich klimatickych
podminkach pracuje kambium periodicky, miuzZeme v drevu pozorovat na pricném rezu

letokruhy. Drevo je predevsim tvoreno z celulozy, ligninu a hemicelulozy. “ [9]

Barva dieva do urcité miry jako i jeho vlastnosti zaviseji nejen na druhu stromu,
z kterého dany kus dfeva pochazi, ale i na ptidnich a zivotnich podminkéach jednotlivych
stromi. Mezi hlavni vlastnosti dfeva patii tvrdost, pevnost, houZevnatost, pruznost a textura.
[7] Mezi duvody, pro¢ davame ptednost dievu pfed jinymi materialy, patii predevsim
fyzikalni vlastnost, vzhled, barva, textura, zvukovy utlum a apod. Dievo je také snad

opracovatelné a to je jeho dalsi vyhoda. [4]

Dievo jako ekologicky materidl je ale v posledni dobé nedocenéno. Pfitom pravé
dfevo mize v mnoha ptipadech nahrazovat plasty, jez z ekologického hlediska urcité nejsou
tak vyhodné. Dfevo zahrnujeme mezi obnovitelné zdroje energie jako jeden z druht
biomasy. V soucasné dobé zaujima ceskd republika mezi evropskymi staty 12. misto
v lesnatosti (33,5%), v zasobé dieva na 1 hektar je na 4. misté (245,8 m®ha) a v ro¢nim
prirGstku na 1 hektar je na 6. misté (7,8 mg/ha). Zejména posledni dva tidaje dokladaji, ze
stav lesi v Ceské republice neni zdaleka takovy, jak je bohuzel Gasto neodbornd

prezentovan. [9]
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4.2. Drevo jako komodita

Jak uz bylo vySe zminéno, Vv soucasné dobé Komoditni burza Praha obchoduje pouze
s komoditami v sekci diivi a difevni hmota. Do této sekce spada dfivi a dfevni

hmota a vyrobky vzniklé jejich zpracovavanim, vyrobky pouzivané v souvislosti s jejich

vyrobou, piemistovanim, zpracovavanim nebo prodejem. Dale sem patii

konstrukcni a obalové materialy na bazi dieva a difevnych odpadi. Tato sekce se déli do tii

skupin:

e surové drivi,

e sypané materialy a biomasa,

e fezivo. [6]

V tabulce 2 je dievo rozdéleno dle Doporucenych pravidel pro méfeni a téidéni diiv

v CR z roku 2008. Déli se do 6 jakostnich tid a ty mohou byt jesté dale specifikovany, jak

muzeme vidét nize.

Tabulka 2: Surové diivi dle Doporugenych pravidel pro méfeni a t¥idéni diivi v CR

Surové drivi dle Doporuc¢enych pravidel pro méreni a tFidéni diivi v Ceské

republice

I. jakostni tiida:

rezonancni vyfezy

vytezy pro vyrobu krajené dyhy a jiné specialni vyfezy

II. jakostni trida:

vytezy pro vyrobu loupané dyhy

jiné specialni vytezy pro pilaiské zpracovani

vytezy pro pilafské zpracovani

IIT jakostni tfida:

vytezy pro vyrobu slouptll (sloupovina)

diivi pro vyrobu dievoviny

dolovina a dulni vytezy

IV. jakostni ttida:

tyCovina

V. jakostni tiida:

diivi pro vyrobu buniciny a desek na bazi dieva (vlaknina)

VL. jakostni tfida:

palivové diivi

Zdroj: [6]
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Tabulka 3 rozdéluje surové diivi dle Rakouskych uzanci, jedna se 0 jehli¢naté diivi

nebo jehli¢natou kulatinu. Jak mtizeme vidét, dievo je zde rozdéleno do 4 kategorii.

Tabulka 3: Surové diivi dle Rakouskych uzanci

~r o7

Surové drivi dle Rakouskych uzanci

Jehli¢naté dfivi na loupani a dyhy

Jehli¢nata kulatina pro potez - II. jakostni tfida

Jehli¢nata kulatina pro potez - III. jakostni tfida

Jehli¢nata kulatina pro jiné ucely

Zdroj: [6]

Stépka vznika jak odpad pfi zpracovani dfeva nebo cilenym drcenim dfevnich asti.
Radi se k tuhé biomase, slouZici k vyrobé tepla nebo kompostu. Dfevni §tépka je $tdpené
kusové dievo pro lepsi skladovani, mensi obsah vody a po spaleni je méné popelu. Jeji

velikost je v rozmezi 2,5 az 5 cm. Podle nasledujici tabulky se déli stépka do tii skupin.

Tabulka 4: Sypané materialy a biomasa

Sypané materialy a biomasa

Stépka bila
Stépka hnéda

Stépka zelena

Biomasa

Zdroj: [6]
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4.3. Nabidka, poptavka a obchod

Nasledujici graf ukazuje nabidku, poptavku a uskute¢nény obchod v m® za L. pololeti
vroce 2011. Nabidka je zndzornéna modrou barvou, poptdvka Cervenou a zelena barva
znazoriuje obchod. Nabidka a poptavka se stietly az ve 14. tydnu, kde nabidka nepatrné
pievysovala. Nasledné v obdobi 15. az 20. tydnu byla zaznamenana nejen nabidka,
ale i poptavka se stiidavym pievySenim, ale k obchodu nedoslo. Teprve 24. tyden miZzeme
vidét uskute¢nény obchod, jehoz vySe odpovida nabidce i poptavce. I kdyz byla ve 25.
tydnu poptavka velmi mal4, doslo k obchodu ve vysi témek 20 000 m>. Nejvétsi objem
prodeje pak mizeme sledovat v nasledujicim tydnu, kdy obchod skoro dosahoval mnozstvi
60 000 m°.

!
-
:

Nabidka, poptavka , obchod v m3
BNabidka @Poptivka mObchod Obdobi: 1. pololeti 2011

Obrizek 2: Graf nabidky, poptavky a uskutednéného obchodu v m® za I. pololeti 2011
Zdroj: [6]
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Obchodovani na burze (pokud neni vyuzita jako prostiedek prodeje statniho
podniku), se fidi trznim prostfedim v danych lokalitich. V obdobi vyrovnani
nabidky a poptavky na trhu neni o burzovni obchody prakticky zajem, pti prebytku hmoty
Vv lokalité také ne. Zajem se zacina projevovat pii nedostatku hmoty, kdy odbératelé hledaji
dalsi zdroje pro nakup a jsou schopni ,,pfiplatit nad rdmec uzavienych smluv za urcity

objem. V tuto chvili dodavatelé ocekavaji moznost zvyseni ceny a dievo na burzu nabidnou.

Na obrazku 3 je zobrazen sloupcovy graf nabidky, poptavky a uskute¢néného
obchodu v m3, ktery se tyka nejzadanéjsi komodity na burze. Jedna se o smrk III. jakostni

tiidy kvality A/B. Opét modra barva znazoriiuje nabidku, ¢ervena poptavku a uskute¢nény

obchod ma barvu zelenou.

£
£
g
=]
2

Nabidka, poptavka , obchod v m3 - SM III. t¥.
lNabidka ™1 Popté\ka @0bchod Obdobi: I. pololeti 2011

Obriazek 3: Graf nabidky, poptavky a uskute¢néného obchodu v m?® — SM IIL. tiidy za L. pololeti
2011

Zdroj: [6]
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Spojnicovy graf na obrazku 4 znazoriiuje vyvoj cen zadané komodity, kterou je jiz
zmin&ny smrk III. jakostni t¥idy kvality A/B v K&/m?®. Nézorng mizeme vidét, 7e poptavana
cena po této komodits se v 10 tydnech drZela neustale okolo 1 900 K&/m®. Nejv&tsi nartst

byl zaznamenan v 19. tydnu, kdy doséhla 1 940 K&/m®.

nabidnutd cena byla ve 14. tydnu, ale v tento tyden nebyla zaznamendna Zadna poptéavka.
Naopak nevyssi nabidnutou cenu najdeme ve 22. tydnu. Posledni tfi tydny, znazornéné na
grafu, p¥inesly uskute¢n&ny obchod. Rozsah cen obchodu ale nepresahl 32 K&/m®. Na konci

I. pololeti by uskute¢n&n obchod s nejniz§i cenou za m*a to 2 318 K&.

Cenovy vyvoj v Ké/m3 - SM I11. tr.

Obdobi: I. pololeti 2011
——Nabidka ——Poptavka —+—0Obchod
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Obriazek 4: Graf vyvoje cen v K&/m?® — SM IIL. tiidy za L. pololeti 2011
Zdroj: [6]
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5. INVESTOVANI

Jednim z hlavnich divodl pro¢ lidé investuji na komoditnich a jinych rizikovych
trzich je pfirozena snaha piekonat inflaci a zabranit znehodnoceni svych taspor. V Ceské
republice je bohuZzel investovani na komoditnich trzich méné zndmy ovSem 1 mezi znalymi
se moc velké popularité¢ netési. Nasi investofi jsou spiSe konzervativni a zhodnocuji své
uspory jinde, napf. prostfednictvim obchodovani s akciemi. Bézny obcan pokud chce
investovat své volné penézni prostiedky, tak piremysli nejdiive o terminovaném vkladu,

piipadné si zalozi penzijni piipojiSténi Ci stavebni spoieni.

Investice do komodit patii spiSe do skupiny spekulativnich obchodi. Muzeme tedy
ocekavat rlst ceny vami zvolené komodity, ale kone¢ny vysledek obchodovani je bohuzel
ovlivnén celou tfadou neptedvidatelnych faktorid, jako jsou napt. klimatické podminky,
zivelné pohromy, choroby apod. NezZ se ale investor pusti do obchodovani s komoditami,
mél by se stouto problematikou sezndmit. Urcité se neobejde bez minimalni znalosti
terminologie a technik obchodovéni, orientace v grafech, které zobrazuji cenovy vyvoj dané
komodity. Déle se neobejde bez schopnosti pouzivat nastroje technické analyzy a také by se
teoretické znalosti jsou praktické zkuSenosti. Tyto zkuSenosti se ale ,,samostudiem* daji

ziskat jen obtiZné.

V mnoha PR ¢lancich, je obchodovani s komoditami pfedstavovano jako ten
nejjednodussi zptsob jak muze Clovék zbohatnout. Moznost dosahnout diky investici do
vybrané komodity rychle bohatstvi skute¢né existuje. To ale samoziejmé neznamena, ze na
komoditach automaticky vydélava kazdy, kdo se rozhodne do nich investovat. Podle
statistik pres 80 % zacCinajicich individudlnich investort na své investici diive ¢i pozdé&ji
prodéla. Hlavnim diivodem je vétSinou nezkuSenost. Situace na komoditnich trzich je velmi
proménlivd a odhadnout budouci vyvoj je obtizné i pro odborniky, natoz pak pro

zacateCnika.

Obchodovani na komoditnich burzéich je velmi komplexnim ,,uménim* a ne kazdy
do ngj dokdze proniknout a dobfe mu porozumét. Jde v podstaté o to byt chytiejsi nez
osmdesat procent obchodnikl. OvSem bez kvalitnich informaci, velkych znalosti a silnych
nervii mate asi stejnou Sanci na uspéch jako nezkuSeny hrac¢ v kasinu, kdy kratkodoby
uspéch muze byt dilem nahody.
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5.1. Investovani na Komoditni burze v Praze

Klienty jsou subjekty, které zastupuje dohodce pii obchodovani na KBP. Dale se
také mohou ty subjekty oznaCovat jako zdkaznici. Na KBP jsou registrovany desitky
pravnickych osob, jejichz hlavnim pfedmétem podnikéni je vyroba, obchod a zpracovani
dfevni hmoty. Nové¢ jsou zde ale také zaregistrovany 2 fyzické osoby. Duvodem, proc zde
pievazné obchoduji pravnické osoby, je zejména ten, ze pro obchodovani je tfeba mit
relativng silné finanéni zdzemi, nakupuje se zejména v zalohovych platbach. Na lesnickych
zakazkach pracuji v drtivé vétSin€ pravnické osoby, ztoho vyplyva, ze dievo nabizeji
predevsim tyto spolecnosti. Jako kupujici zde predevSim vystupuji stiedni a vétsi pilarské
provozy, opét pravnické osoby. Obchoduji zde se diivim, které podléha specifikaci
Doporuéenych pravidel pro méfeni a tfidéni diivi v CR vydané v roce 2008. Mezi zékladni

udaje patfi:

e kvalita,
e délka,
e prumér,

e nadmeérky,

e redukeni faktory,

e misto pfedani,

e cenova parita,

e platebni podminky,
e termin dodani,

®  mnozstvi,

e (C€na,

e cenova matrice,

e piipadné odchylky od Doporuéenych pravidel. [5]

Doporucend  pravidla  stanovuje  zadavatel aukce a  makléf  poté
zkontroluje a odsouhlasi pozadované udaje. Objem, ktery klienti nabizeji nebo naopak
poptavaji, neni burzou nijak omezovan. Dalsi specialni podminky obchodovani komoditni
burza nestanovuje. Nicméné je kladen dliraz na piesnou specifikaci komodit a také dodacich

podminek. [5]
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6. VYHODY A NEVYHODY PRO INVESTORY

v

Obchodovani s riznymi komoditami je stale dostupnéjsi i pro drobné investory.
Jenze problém je v tom, ze lidé, ktefi se na komoditnich trzich pokousi rychle zbohatnout,
nakonec ve vétsin¢ piipadu prodéla. Pii investovani do komodit musime byt na prvnim
misté velmi obezietni. V dnesni dob¢ je mnoho moznosti jak investovat do komodit. Prvni
moznosti je on-line obchodovani kde investor sdm rozhoduje, kdy nakoupi a naopak kdy
proda. Dale mizeme sva investiéni rozhodnuti konzultovat s najatymi odborniky.
V neposledni fadé¢ je zde moznost vyuzit spravu finanénich prostiedku zajistovanou

profesiondlnim portfolio manazerem.

Nez zacneme investovat do komodit, je tfeba si uvédomit, Zze nadéje na dosaZeni
vyssiho a rychlejSiho zisku byva vyvazena vyS$i mirou rizika. MoZnost ztraty u komodit je
pak umocnéna pakovym efektem, kdy se ve skutecnosti neobchoduje se samotnou
surovinou, ale s pravy na jeji koupit (tzv. futures). Jednou z moznosti jak si investor muze
snizit sva rizika je urcitd forma diverzifikace a investovani na vice trzich. Na druhou stranu

ale pro bézného obchodnika urcité neni vyhodné ,,obstaravat® si desitky kontraktu.
6.1. Vyhody

Hlavni vyhodou investovani do komodit v dnesni dobé¢ je fakt, Ze komodity jsou
nejpoctivéjsim zptisobem mozného zbohatnuti. V této oblasti se vyskytuji pouze minimalni
konkurenc¢ni boje a tGplatky. Mame na vybér z mnoha zptisobi, jak mizeme s komoditami
obchodovat. Kazdy potencialni investor si pak mtiZze najit zptsob, ktery vyhovuje nejlépe

praveé jemu.

Obchody miizeme d¢€lat i pfi zaméstnani. Zalezi pouze na kazdém investorovi zvlast
kolik ¢asu denné nebo tydné obchodlim vénuje. Komoditni obchody se staly businessem na
mezinarodni urovni. Muzete si tedy vyzkouSet, jak velkou uspéSnost budete mit

V konkurenci lidi z celého svéta.

Jako dalsi vyhody je mozné spatfovat zajimavy ristovy potencidl u nékterych
komodit, jako je napf. energie a kovy. Muzeme vybirat z velkého pocétu produkti, které jsou
vhodné pro vSechny druhy investorti. A je zde také nizka korelace s jinymi druhy aktiv, jako

jsou akcie, dluhopisy apod.
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V neposledni fadé¢ mlzeme spatfovat vyhodu vtom, ze kazdy bez rozdilu

spolecenského postaveni ¢i vzdélani ma Sanci na obchodovani.
6.2. Nevyhody

Jednou z nevyhod je skute¢nost, ze na rozdil od akcii nebo dluhopisti nepfinaseji
komodity zadny pravidelny vynos, ktery mize mit podobu dividendy nebo kuponu. Na
pocatku musi mit investor shromazdény urCity kapital, ktery pak mize pouzit na

obchodovani.

U nékterych komodit je pak velkou nevyhodou silny vliv sezonnosti. Tento vliv
souvisi s poc¢asim, nepfili§ jednoduchou skladovatelnosti a v neposledni fad¢ s vlivy vyssi
moci (povodné, pozary apod.). Toto negativum se tykéd predev§im zemédélskych komodit.
Na zacatku musime zohlednit vSechny rizika spojené s investovanim. Mezi néZ patii i riziko

pohybu kurzu.

Investor se musi nauéit prohravat a piijimat rizika spojena s investici. I ti
nejzkuSenéjsi investofi ¢as od Casu zazivaji obdobi ztrat. A praveé v tomto obdobi je nutné
zachovat si chladnou hlavu i ve vypjatych situacich. Schopnosti nepodléhat okolnimu tlaku

a rozhodovat se racionaln¢ prave i pii vypjatych situacich se ale bohuzel da naucit jen stézi.
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ZAVER

V dobach, kdy se akciim, dluhopisim, nebo realitam pfiliS nedafi a hovofi
se 0 stagnaci ¢i poklesu jejich cen, obraci ¢ast investort, ktefi radi spekuluji a vyd¢€lavaji,
svou pozornost K alternativnim investicim. Tyto zajimavé investi¢ni pfilezitosti jsou
Vv soucasné dobé¢ spatiovany odborniky v komoditach. Podle nich mohou vynaset predevsim
zemédélské plodiny, kava, zemni plyn, ale také pravé dievo, které je hlavni komoditou, se

kterou je mozné obchodovat na Komoditni burze v Praze.

V soucasné dobé hovoii ve prospéch rustu ceny dieva pozvolny narlst vystavby
novych domt, ktery je mozné zaznamenat v USA. Predevsim také zlevnéni cen novych

domil a zvySujici se dostupnost bydleni ve Spojenych statech.

Komodity mohou byt na jedné stran¢ zajimavym investi¢nim nastrojem, ale spiSe
pro zkusené investory, ktefi dokdzou diky mnohaletym zkuSenostem odhadnout rizika
snimi spojena a neinvestuji do komodit vétsinu svych penéznich prostiedki. Uspéch ve
vétSiné lidskych Cinnosti neni jen dilem nahody, ale spiSe znalosti, zkuSenosti, vytrvalosti,

trpélivosti a také alespon trochu $tésti. To vSe plati u obchodovani s komoditami dvojnasob.

Cilem této bakalafské prace bylo obchodovani na komoditni burze a seznamit
¢tenafe se zakladnimi pojmy, tykajicimi se burzovniho trhu jako celku, ale také komoditnich
burz jako jednoho z odvétvi tohoto trhu. Pro tuto praci byla vybrana Komoditni burza, ktera
ma sidlo v Praze. Mezi zakladatele spole¢nosti patii Holding Ceskomoravska plemenaiska
unie, a. s., Odbytové druzstvo CENTRUM a RM-SYSTEM, a. s. V soucasné dobé& je na této
burze mozno obchodovat se dievem a dfevni hmotou. Dfevo je na burze déleno jedna podle
Doporu¢enych pravidel pro méfeni a t¥idéni diivi v Ceské republice, ale také naptiklad
podle Rakouskych uzanci. V 1. poloviné roku 2011 byl zaznamenan uskute¢nény obchod se
smrkovym dfevem III. jakostni tfidy pouze ve tfech tydnech. Mimo jiné byla v praci také
uvedena pravidla obchodovani na burze v Praze, ktera obsahuji nejen pravidla samotného
obchodovani na burze, ale také pravidla pro ¢lenstvi, pro jednotlivé komodity a také

reklamacni fad.

V roce 2010 planovala KBP financni ztratu ve vysi 82 tisic K¢&. Skute¢nym
vysledkem hospodateni byla ztrata ve vysi 487 tisic K¢ (bez zapocteni odpisii zisk ve vysi

281 tisic K¢). Mezi hlavni zdméry pro rok 2011 pattily: osloveni subjekt nabizejicich diivi
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s diirazem na vitéze tendri LCR se zdvazkem nabidky cca 20 % objemu diivi na vefejném
trhu, osloveni subjektti kupujicich diivi s dlirazem na regionéalni odbératele, zajistit financni
prostiedky na provoz Komoditni burzy Praha, iprava webovych stranek, uprava vystupt
Z obchodniho systému KBP a propagace KBP. V neposledni fadé by burza rada rozsitila

sortiment obchodovanych komodit.

V zéavéru prace pak bylo zhodnoceno investovani do komodit. Byly uvedeny vyhody
investovani, ale také jeho nevyhody. Pro investovani na Komoditni burze v Praze je nutné
mit relativné silné finan¢ni zazemi, protoze se nakupuje zejména v zalohovych platbach.

Z tohoto divodu je tedy zifejmé, ze na této burze obchoduji spise vétsi investofi.
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